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 مقدمة

ف والاختلاف كموضوع لم يحدث في تاريخ الفكر الاقتصادي أن أثار موضوع الجدل والنقاش والخلا      
المفكرين وما يزال إلى وقتنا الحالي مجالا لمدراسة وتحميل وموضوعا يثير نقاش  وجدال سعر الفائدة، 

ت العالمية والباحثين الاقتصاديين عمى اختلاف مذاىبيم ومدارسيم الاقتصادية سواء فيما تعمق بالمبادرا
عددا كبيرا من فإن  لذا ،وتحديدهوما يتصل بدلك من تحديد مفيومو و طرق قياسو  يا،الاقتصادية لمتعامل ب

عمى مستوى الاقتصاد المحمي تأثيره في المتغيرات الاقتصادية وذلك ل، الفائدة أىمية بالغة الدول تولى سعر
 .تجارة الخارجية والميزان التجاري ي سعر الصرف وحجم الفعن طريق تأثيره 

ولسعر الفائدة دور كبير في البناء الاقتصادي ويعد أىم المؤشرات التي تستخدم لتحميل حركة واتجاه       
ه ذريق السياسة النقدية التي تمثل ىلمتأثير في النشاط الاقتصادي عن طالاقتصاد الكمي بحيث يستخدم كأداة 

دليل العمل الذي تنتجو السمطات النقدية من أجل المشاركة الفعالة في توجيو  أوالمثمي  استراتيجياتالأخيرة 
وتحقيق النمو والوصول إلى الاستقرار الاقتصادي في جميع البمدان المتقدمة والنامية عمى حد  ،الاقتصاد
ورغم محدودية الموارد في الدول النامية  ،ت جوىرية في بنياتيا الاقتصاديةومن أجل إحداث تغيرا ،السواء

ن في مؤشرات الاستقرار فإنيا تقوم بتوجيو معظم مواردىا المادية والبشرية محاولة منيا تحقيق التواز 
ا يتطمب حرص ىده الدول عمى تطبيق منيجية ذوى ،حتياجات الشعوب وتحقيق الرفاىيةالاقتصادي وتمبية ا

عممية من قبل صانعي السياسات الاقتصادية الكمية من أجل المحاق بركب الاقتصاد المتقدم والسيطرة عمى 
 .اقتصاداتياالجوىرية في  الاختلالات

فقد  تلالات عمى المستوى الاقتصادي،من اخالجزائر من بين الدول النامية في العالم التي تعاني  تعد  و       
تسعى إلى ضبط ىذه الاختلالات لذلك  حيث عرفت ابتداء من منتصف الثمانينيات تحولات اقتصادية ىامة،

حداث لجأت إلى مجموعة من الإصلاحات التي تيدف في مجمميا إلى النيوض بالاقتصاد الوط ني وا 
الاستقرار والتوازن في جميع القطاعات، حيث اتبعت سياسات اقتصادية ميمة من بينيا سياسة التحرير 

السوق النقدية والسوق المالية عمى وذلك عمى مستوى  ،ةلفائدة لموصول إلى معدلات تحقيقيالتدريجي لسعر ا
ان ودفع عجمة النمو الاقتصادي وضبط لمتأثير عمى حجم النقد والائتم مختمف الأدوات المتداولة فيو،

التضخم وتحقيق العمالة الكاممة، وكذا تحقيق التوازن في ميزان المدفوعات ومواكبة التطور السريع للأنظمة 
، حيث قامت السمطات في الجزائر بإتباع توجو جديد في السياسة (0202 -0222لمالية خلال الفترة) ا

النقدية يعتمد أساسا عمى زيادة الإنفاق الحكومي والتوسع النقدي، سمح ىذا بإصلاح أدوات السياسة النقدية 
 التي أصبحت تعد أداة ميمة لتحقيق اليدف النيائي المتمثل في استقرار الأسعار وبالتالي محاربة التضخم. 

 الدراسة: إشكالية-1

 من كل ما سبق تتجمى لنا الإشكالية الرئيسية من خلال التساؤل الرئيسي التالي:     
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 ؟( 0202-0222 )خلال الفترة في الجزائر الفائدة على مؤشرات الاستقرار الاقتصادي معدل يؤثركيف 

 وىي كالآتي:الفرعية  ارتأينا لطرح مجموعة من الأسئمة ولمعالجة ىذه الإشكالية     

 ؟وفقا لمنظريات والمدارس التي أفرزىا الفكر الاقتصادي تحديد سعر كيف يتم. 
  ؟ت الاستقرار الاقتصاديمؤشرا معدل الفائدة في  تأثير آليةماىي . 
 مؤشرات الاستقرار الاقتصادي)معدل النمو، التضخم، البطالة، ميزان  ومعدل الفائدة  ما نوع العلاقة بين

 .؟(0202-0222المدفوعات( في الاستقرار الوطني الجزائري خلال فترة الدراسة)

 فرضيات البحث: -2

أىم الفرضيات والتي تعتبر كإجابة  للإجابة عن التساؤل الرئيسي وكذا التساؤلات الفرعية يمكن صياغة      
 يمي:  وىي كما مبدئية

  سعر الفائدة في النظرية الكلاسيكية بالتعادل بين الادخار والاستثمار، أما بالنسبة لمنظرية الكينزية يتحدد
   فيتحدد من خلال عرض النقود والطمب عمييا.

 الة وميزان معدل الفائدة بالبط، في حين يأثر ة بالنمو والتضخم ىي علاقة عكسيةدمعدل الفائ يؤثر
 .المدفوعات بعلاقة طردية

  لم يمعب معدل الفائدة دور كبير عمى مؤشرات الاستقرار الاقتصادي في الجزائر خلال الفترة المدروسة
حيث أن علاقة معدل الفائدة بالنمو والتضخم علاقة طردية، في حين علاقة  لتحقيق الاستقرار الوطني

 ا يتنافى مع النظريات الاقتصادية .معدل الفائدة بالبطالة وميزان المدفوعات عكسية وىذ

 :أهداف الدراسة-3

 تيدف ىذه الدراسة إلى:     

 .تعميق المفاىيم المتعمقة بمعدل الفائدة 
  ركالدو لالمربع السحري و معرفة العلاقة بين معدل الفائدة. 
 في ظل تطبيق  مؤشرات الاستقرار الاقتصاديعمى طورات التي حدثت في سعر الفائدة تحميل طبيعة الت

 .(0202-0222)خلال مدة البحث في الجزائر الاصلاحات النقدية
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 :الدراسة  أهمية-4
 في ما يمي: أىمية اختيارنا ىذا الموضوع تتجمى     

  ىذا الموضوع.قمة دراسات التي  تناولت 
 والاختلالات  الدور الذي يمعبو معدل الفائدة في تحقيق الاستقرار الاقتصادي من خلال علاج المشاكل

مستديم لتقميل الاعتماد عمى المورد  ةالاقتصادية خاصة وأن الجزائر بحاجة إلى تحقيق نمو إقتصادي
 الرئيسي)قطاع المحروقات(.

 حدود الدراسة: -5

 والتي تتمثل فيما يمي:     

 .الإطار المكاني: تم إجراء ىذه الدراسة عمى مستوى الاقتصاد الوطني الجزائري 
  ( وقد ثم اختيار ىذه الفترة عمى 0202-0222سيتم دراسة ىذا الموضوع خلال الفترة): مانيالإطار الز

أساس أنيا بداية البرامج التنموية بالإضافة إلى بداية نوع جديد لمسياسات الاقتصادية المطبقة في الجزائر 
مما يستدعي  ،(والإصلاحات الذاتية من جية ومن جية تنوع المشاكل الاقتصادية )البطالة و التضخم
 تنوع السياسات الاقتصادية لمعالجتيا وبالتالي السياسات النقدية المطموبة في كل مرة.   

 المنهج والأدوات المستخدمة في الدراسة: -6

الفرضيات المتبناة سابقا اعتمدنا المنيج  فيأو نفي المحاولة للإجابة عن الإشكالية المطروحة واثبات       
حيث نقوم بوصف مختمف المفاىيم التي تتعمق بالسياسة النقدية وسعر الفائدة والاستقرار  ،الوصفي التحميمي

، واليدف من تحميمي الاقتصادي وذلك في الفصمين الأول والثاني، أما الفصل الثالث فاعتمدنا عمى المنيج
 استخدامو ىو دراسة أثر تغير سعر الفائدة عمى مؤشرات الاستقرار الاقتصادي.

أما فيما يتعمق بالأدوات المستخدمة في الدراسة، فقد اعتمدنا عمى المصادر والمراجع الأساسية الخاصة      
بموضوع الدراسة، كتب، مذكرات، مجلات، ممتقيات، إضافة إلى استخدام البيانات والمعطيات الإحصائية 

 .ات، بنك الجزائر، البنك العالميالمنشورة من قبل الديوان الوطني للإحصائي

 هيكل الدراسة:  -7

من أجل الوصول إلى أىداف الدراسة وللإجابة عمى التساؤلات المطروحة قسمنا الموضوع إلى ثلاثة      
الفصل الثالث  فصول، الفصل الأول والفصل الثاني خصصناىما لدراسة الجانب النظري لمموضوع، أما

 لمتغيرات الدراسة في الجزائر. تحميميةفخصص لدراسة 
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وقد قسم ىذا الفصل إلى  لمسياسة النقدية وسعر الفائدة يتناول الإطار النظري و المفاىيمي :الأولالفصل 
سياسة النقدية، أما المبحث الثاني فسنتطرق فيو إلى ة مباحث، نتطرق في المبحث الأول الى مدخل لمثلاث

 الفائدة. ماىية سعر الفائدة، بينما خصصنا المبحث الثالث إلى النظريات المفسرة لسعر

معدل الفائدة عمى الاستقرار الاقتصادي، وقد قسم ىذا الفصل إلى ثلاثة  علاقة: فتناولنا فيو الفصل الثاني
مباحث وتضمن المبحث الأول مدخل إلى الاستقرار الاقتصادي، أما المبحث الثاني فتضمن مؤشرات 

تأثير معدل الفائدة عمى مؤشرات  آليةالمبحث الثالث بعنوان وفي الأخير جاء  ،الاستقرار الاقتصادي
 .الاستقرار الاقتصادي

معدل الفائدة عمى  دراسة تحميمية لأثرالثالث والأخير فتناولنا فيو  وفيما يخص الفصل الفصل الثالث:
مؤشرات الاستقرار الاقتصادي، وتضمن ىذا الفصل ثلاثة مباحث، المبحث الأول تضمن مسار الإصلاحات 

تحميل تطور سعر الفائدة في  أما المبحث الثاني فقد تكممنا عن، (0202-0222)الاقتصادية في الجزائر 
لأثر سعر الفائدة عمى تحميل المبحث الثالث و الأخير فيو عبارة عن  ، وفي(0202-0222)الجزائر من 

 (.0202-0222)بعض مؤشرات الاستقرار الاقتصادي 

 صعوبات الدراسة: -8

 في بعض السنوات وفي بعض القطاعات عن الدوريات والتقارير  اتالإحصائي و تضارب البيانات
 الصادرة عن الديوان الوطني للإحصائيات، بنك الجزائر، وكذلك تقارير البنك الدولي.

 الدراسات السابقة: -9

: بعنوان الآثار الاقتصادية الكمية لسياسة الإنفاق الحكومي، (0212)دراسة وليد عبد الحميد العايب -1
ىذه الدراسة في إطار الاقتصاد الكمي المالي، حيث تطرقت إلى تتبع وتحميل مسار السياسة وتندرج 

، 0227-0992الاقتصادية في الجزائر وانعكاساتيا عمى مؤشرات الاستقرار الاقتصادي خلال الفترة 
ه وتطبيق بالإضافة إلى تحميل تطور الإنفاق الحكومي كجزء من السياسة الاقتصادية، ودراسة أسباب تزايد

 أىم النظريات المفسرة ليذا التزايد عمى الاقتصاد الجزائري ثم توضيح دوره في تحقيق الاستقرار الاقتصادي
 الكمي بمؤشراتو الأربعة والمتمثمة في النمو الاقتصادي، التضخم، البطالة، والتوازن الخارجي.

لفائدة و بعض المتغيرات بعنوان قياس العلاقة بين سعر ا (:0212دراسة نمارق قاسم حسين)-0
(، أطروحة 0205-0992اليابان مع اشارة خاصة لمعراق لممدة )ادية الكمية دراسة لتجربتي مصر و الاقتص
العراق، اليدف من ىذه الدراسة ىو التعرف عمى مفيوم سعر الفائدة  ،قسم الاقتصاد، جامعة كربلاء دكتورة ،

ادية ورات التي حدثت عمى سعر الفائدة و المتغيرات الاقتصأىم التطقتو ببعض المتغيرات الاقتصادية و وعلا
 اليابان خلال الفترة المدروسة.المدروسة في العراق ومصر و 
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 ومن أىم النتائج التي وصمت إلييا:     

 و  ،سعر الفائدة لا يزال نقطة اختلاف بين الاقتصاديين إلا أنو يعد أحد أىم المتغيرات الاقتصادية المؤثرة
 التي تمتمك دورا رئيسيا في تحريك النشاط الاقتصادي.

  لم يتمكن سعر الفائدة من التأثير بشكل كبير عمى المتغيرات الاقتصادية في الاقتصاد العراقي ، حيث
كانت علاقتو ببعض المتغيرات تكاد تكون مخالفة لممنطق الاقتصادي، أما سعر الفائدة تمكنت من 

ن كان تحقيق نتائج مرضية في الا قتصاد المصري من حيث علاقتو ببعض المتغيرات الاقتصادية وا 
، في حين نجد أن سعر الفائدة حقق نتائج ىناك وجود لبض النتائج الغير المطابقة لممنطق الاقتصادي 

جيدة عمى المتغيرات الاقتصادية للاقتصاد الياباني و كانت النتائج جميعيا مطابقة لمنطق النظرية 
 الاقتصادية.

دراسة تحميمية بعنوان سعر الفائدة و أثره عمى النمو الاقتصادي في الجزائر  (:0212بن عزة جليلة)-3
، باتنة، اليدف من ىذه الدراسة ىو قتصاد الصناعي، جامعة الحاج لخضر، مجمة الا(0204-0226لمفترة)

 (.0204-0226ر خلال الفترة)النمو الاقتصادي في الجزائو معرفة العلاقة بين تغيرات سعر الفائدة الحقيقي 

 و من أىم النتائج التي ثم الوصول إلييا:      

  فقد تناولت العديد من النظريات الدور ميمة في الفكر النقدي و الماليأن سعر الفائدة احتل مكانة ،
وكذلك أداة تعتمد عمييا البنوك المركزية  ،المستثمرينلفائدة كحمقة وصل بين المدخرين و الذي يمعبو سعر ا

 في ضبط الكتمة النقدية .
 في  ،عدمة عمى مؤشرات التوازن الخارجييا أثار تكاد تكون منأن سياسة تحرير سعر الفائدة في الجزائر ل

لذا تبقى سياسة سعر الفائدة في  ،ن ليا دور في ضبط الكتمة النقديةحين نجدىا عمى المستوى الداخمي أ
 زائر قميمة الفعالية في التأثير عمى النمو الاقتصادي.الج

: بعنوان دور صناديق الثروة السيادية في تحقيق الاستقرار الاقتصادي في (0212)دراسة بلال سليماني -4
ظل الأزمات الاقتصادية العالمية، مذكرة ماستر، تخصص مالية وتجارة مالية، جامعة الشييد حمد لخضر، 

التعرف عمى روة السيادية والغرض من إنشاءىا من ىذه الدراسة ىو التعرف عمى صناديق الثالوادي، واليدف 
الاستقرار الاقتصادي وأىم الآليات المتبعة لتحقيق الاستقرار الاقتصادي وتتبع دور صندوق ضبط الإيرادات 

 في الجزائر في دعم مؤشرات الاستقرار الاقتصادي.

 : ما يميوصل إلييا من أىم النتائج التي تم الت     

 ائض المالية خاصة في الدول النفطية و ناديق أنشأت لادخار الفأن صناديق الثروة السيادية ىي ص
 بغرض استثمارىا واستغلاليا وقت الحاجة.
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 صندوق النقد الدولي وذلك من خلال برامج  ،تحقيق الاستقرار في الاقتصاد الكمي من تمكن الجزائر
 أنيا لم تتمكن من تحقيق الإصلاح الييكمي للاقتصاد. الإصلاحية إلا

سعر الصرف عمى ميزان أثر سعر الفائدة، معدل التضخم، و  :(0212طوير أمال، مختاري عبد الجبار) -5
دارة 0208-0982خلال الفترة ) ARDLنموذج المدفوعات في الجزائر باستعمال  (، مجمة الاقتصاد وا 
الأغواط، وتيدف ىذه الدراسة إلى معرفة مدى تأثير بعض من المتغيرات الأعمال، جامعة عمار تميجي، 

الكمية من بينيا سعر الصرف، معدل الفائدة ومعدل التضخم عمى  ميزان المدفوعات في الجزائر خلال) 
0982-0208،) 

 ومن النتائج التي تم التوصل إلييا:     

 و معدل التضخم إلى ميزان المدفوعات في تتجو من سعر الصرف، سعر الفائدة  وجود علاقة توازنية
 (.0208-0982الجزائر خلال الفترة)

  وجود علاقة عكسية بين سعر الفائدة وميزان المدفوعات في المدي الطويل وىذا ما تفسره النظرية
حيث أثر تحرير الأسعار في التسعينات عمى ميزان المدفوعات بشكل كبير مما أدى إلى  ،الاقتصادية

 زيادة معدل التضخم وىذا ما انعكس عمى ميزان المدفوعات.
 وىذا لأن العممة الوطنية مربوطة  ،وجود علاقة عكسية بين سعر الفائدة وميزان المدفوعات في الجزائر

وىذا لأن غالبا ما تتبع  ،ة الدينار أحيانا مع رفع سعر الفائدة الأمريكيترتفع قيمبالدولار الأمريكي، حيت 
البنوك المركزية برفع الفائدة بقدر مماثل مما يعمل عمى انخفاض أسعار البترول  وغيرىا من المعادن 
المقومة بالدولار. وبالتالي زيادة كمفة الاستيراد وانخفاض التنافسية لمصادرات خصوصا وأن صادرات 

وىذا ما يؤدي لاختلال في ميزان المدفوعات أي حالة  ،تمد عمى المحروقات بالدرجة الأولىجزائر تعال
 العجز.   

 

 



 
 

 

  

 ل الأولالفص

 الإطار النظري لمسياسة النقدية وسعر الفائدة 
 

 المبحث الأول: مدخل إلى السياسة النقدية.
 المبحث الثاني: ماهية سعر الفائدة.

 .   الثالث: النظريات المفسرة لسعر الفائدة المبحث
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  تمهيد: 
احتل سعر الفائدة مكانة ىامة في الفكر النقدؼ والمالي عمى مر العصور، وكان ذلك تزامنا مع ظيور       

وتطور النقود، حيث تناولت نظريات مختمفة الدور الذؼ يمعبو سعر الفائدة كحمقة وصل بين المدخرين 
 في اقتصاد كل بمد إلا أن ذلك يعتمد عمى إمكانياتو ودرجة تقدمو.والمستثمرين 

ة يتم من خلبليا وضع قرار تستفيد منيا السمطة النقدية كآليفسعر الفائدة يعد من أىم المتغيرات التي       
 معين لمسياسة النقدية الذؼ يؤثر عمى سموك الأعوان الاقتصاديين لتحقيق أىدافيا، ويعتمد ذلك عمى مدػ
تطور النظام المالي والمصرفي فيي تختمف باختلبف مستوػ تطور كل بمد، كما أن نجاح سعر الفائدة في 
تحقيق أىدافو يعتمد عمى مدػ تطور وتوسع القطاع الخاص، أؼ عمى مدػ توسع الاستثمار، وىذا الأمر 

 مختمف في الدول المتقدمة وفي الدول النامية أيضا.
 التحميل في ىذا الفصل المباحث التالية<وسنتناول بالدراسة و       

 المبحث الأول: مدخل إلى السياسة النقدية.   
 مبحث الثاني: ماهية سعر الفائدة.ال   
 .   المبحث الثالث: النظريات المفسرة لسعر الفائدة   
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 : السياسة النقدية الأول المبحث
الاستقرار الاقتصادؼ إذ يتحقق بواسطة أدوات السياسات الاقتصادية إن ىدف أؼ دولة ىو تحقيق         

 ، حيثالسياسة النقدية ومن بين ىذه الأدوات نجد والتي ىدفيا الأساسي ىو جعل الاقتصاد قويا ومتوازنا،
بيئة اقتصادية مستقرة من خلبل معالجة  إيجاداليادفة إلى  الائتمانيةالظروف النقدية تسعى إلى إقامة 

ير عمى عرض لذلك فإن السياسة النقدية ىي الميمة الرئيسية لمسمطة النقدية في التأث ،شاكل الاقتصاديةالم
حيث يعتبر  ،مبنوك مركزيةلسة النقدية المتاحة ىذه الأخيرة من الأدوات الرئيسية لمسيا ،النقد وأسعار الفائدة

نعاشتطور أسعار الفائدة وسيمة لدعم  التعريف في ىذا المبحث بالسياسة النقدية  مثلذلك  ،نمو الاقتصاد وا 
 قبل التطرق لسعر الفائدة.

 مفهوم السياسة النقدية المطمب الأول:   
 تعريف السياسة النقدية الفرع الأول:   

 في مضمونيا وسنتعرف عمييا عمى بةار قمتأنيا  إلا السياسة النقدية بين الاقتصاديين تعاريفتتعدد         
  النحو التالي<

التي تعتمدىا الدولة من خلبل السمطة النقدية  والأدوات الإجراءاتيقصد بالسياسة النقدية مجموعة          
 .1عمومابيدف التحكم في عرض النقد بما يحقق الاستقرار النقدؼ خصوصا والاستقرار الاقتصادؼ 

وخفض حجم  ،دائما إليها ومحاولة الوصول السياسة النقدية بتحقيق العمالة الكاملة للاقتصاد تعرف           

 .2وتحقيق معدل مرتفع لنمو الدخل القومي ،البطالة
التي تستخدميا الدولة لمتأثير في عرض النقود لإيجاد التوسع أو  الإجراءاتوتعرف أيضا بأنيا          

 .3الانكماش في حجم القوة الشرائية لممجتمع
التي تتخذىا الدولة في إدارة كل من النقود والائتمان وتنظيم  الإجراءاتالسياسة النقدية ىي مجموعة         
وذلك بيدف تحقيق الاستقرار الاقتصادؼ لممجتمع ومواجية التقمبات الاقتصادية  ، العامة للبقتصادالسيولة 

 .4وتحقيق التنمية وغيرىا من الأىداف
فمن خلبل التعارف السابقة يمكن القول بأن السياسة النقدية ىي مجموعة من القواعد والإجراءات         

أدوات تتحكم من  عن طريق ،الوطني الاقتصادوالأساليب التي تقوم بيا السمطة النقدية في المجتمع لتوجيو 
 خلبل فترة زمنية معينة.لتحقيق الأىداف  الاقتصادؼبما يتوافق مع النشاط خلبليا عمى العرض النقدؼ 

 
 

                                                           
، ص :600ار منياج لمنشر والتوزيع، عمان، الأردن، دالغربي، الطبعة الأولى، و  رحيم حسون، النقد والسياسة النقدية في ايطار الفكريين الإسلبمي 1

5;9    
 .5:5، ص:600عوف محمود الكفراوؼ، السياسة المالية والنقدية في ظل الاقتصاد الإسلبمي، الطبعة الثالثة، مركز الإسكندرية لمكتاب، الإسكندرية،  2
 .556، ص >600بن عكنون، الجزائر،  ،ات الجامعيةمطبوعال بمعزوز بن عمي، محاضرات في النظريات، الطبعة الثالثة، ديوان 3
 .558، ص 6007قسنطينة، الجزائر،  ،لمنشر والتوزيع، جامعة المنتورؼ محمود سحنون،  الاقتصاد النقدؼ والمصرفي، الطبعة الأولى، دار بياء  4
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 أهمية السياسة النقدية الفرع الثاني:
  <1يمي فيما السياسة النقدية أىميةوتتمثل      

 ؛يعبر عنيا بوسائل الدفع المتاحة تنظيم كمية النقود في المجتمع أو ما 
  ؛الكمية الاقتصاديةىي جزء من السياسة 
 ؛حل الأزمات النقدية 
 ؛الاقتصادؼلتوفير مناخ ملبئم لمنشاط م استقرار المستوػ العام للؤسعار، القضاء عمى عد 
 ؛ميزان المدفوعات ن واز ت تحقيق 
 ؛قتصاديةالاتنمية ال القضاء عمى البطالة وتحقيق 

 جاح السياسة النقديةالفرع الثالث: شروط ن
يتوقف عمى مجموعة من إن نجاح السياسة النقدية في أؼ دولة وفي ظل أؼ نظام اقتصادؼ إنما      

 <2أىميا العوامل
النمو  تحديد معدل، الاختلبلنوعية وطبيعة فائض(،أو  )عجز الميزانيةوضع  نظام معموماتي فعال:

 ؛ميزان المدفوعات، الاقتصاديةنوعية البطالة، القدرات  الاقتصادؼ
 ؛لأىداف المسطرة< نظرا لتعارض بعض اتحديد أهداف السياسة النقدية بدقة

لحكومة اتجاه المؤسسات الإنتاجية، سياسة ا مكانة القطاع العام والخاص، :الاقتصاديتحديد هيكل النشاط 
 ؛رونة الأسعاري حرية التجارة الخارجية ومية في السوق العالمية وبالتالحجم التجارة الخارج

اقتصاد يكون فيو  منتكون السياسة النقدية فعالة في اقتصاد ذو سعر صرف مرن أكثر نظام سعر الصرف: 
 سعر الصرف ثابت؛

 صرفي لمختمف الاعوان الاقتصاديون؛درجة الوعي الادخارؼ والم 
المحميين مناخ الاستثمار، تدفق رؤوس الاموال، التسييلبت الممنوحة لممستثمرين  :الاستثمارسياسة 

 ػ حساسية الاستثمار لسعر الفائدة؛والأجانب ومد
 سواق نقدية ومالية متطورة ومنظمة؛توفر أ 
  .مدػ استقلبلية البنك المركزؼ عن الحكومة 
 أنواع السياسة النقدية طمب الثاني:مال

 <يقسم عمماء المالية العامة والدارسين الاقتصاديين السياسة النقدية إلى الأنواع التالية     
المركزؼ بزيادة عرض النقد بنسبة أكبر من الكمية < وبموجبيا يقوم البنك السياسة النقدية التوسعية أولا:

المعروضة من السمع، بيدف زيادة حجم وسائل الدفع، وتسريع وتيرة النشاط الاقتصادؼ، حتى لو أدػ ذلك 
زيادة الطمب  دؼ إلىيؤ  ىذه السياسة إتباعإلا أن  ،والزيادة في الأسعار قبولإلى معدل تضخمي م

                                                           
والسياسات النقدية في تحميل نظرية مقاربات كمية، الجزء عبد القادر خميل، مبادغ الاقتصاد النقدؼ والمصرفي، إضاءات حول الجياز المصرفي  1

 .>58، ص 6056الثاني، ديوان المطبوعات الجامعية، 
 .==5، ص :600زكرياء الدورؼ، يسرػ السامرؼ، البنوك المركزية والسياسات النقدية، دار لميازورؼ العممية لمنشر والتوزيع، الأردن،  2
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بنك المركزؼ لتنفيذ ىذه السياسة كامل، ومن الأدوات التي يستخدميا الوتحقيق التشغيل ال ،الاستثمارؼ 
 .1سعر الفائدة بيدف تشجيع الائتمانض يخفت

 <2يومن أدوات ىذه السياسة ما يم     
 ؛الإجبارؼ  تخفيض نسبة الاحتياطي 
 ؛زيادة سعر إعادة الخصم 
  المركزؼ مشتريا لمسندات الحكوميةيدخل البنك. 

قضاء عمى الفجوة التضخمية متى والوتستخدم في معالجة التضخم،  النقدية الانكماشية:السياسة  ثانيا:
النقد المتداول لكبح الطمب الكمي، وتقميل وجدت، ويأتي ذلك من خلبل سعي البنك المركزؼ إلى تقميل حجم 

  .القدرة عمى الشراء
ز المصرفي من خلبل آلية الجميور والجيا ؼى تقميل النقود المتداولة في أيدوىنا تسعى الحكومة إل     

 .3سي عمى مكونات عرض النقدوذلك بالتأثير العك المضاعف،
 <4يما يم الانكماشية ومن أدوات السياسة النقدية    
  ؛الإجبارؼ زيادة نسبة الاحتياطي 
 ؛تخفيض نسبة إعادة الخصم 
 مسندات الحكوميةدخل البنك المركزؼ بائعا لي.  

عمى أن ىذه السياسة تناسب البمدان  يتفق أكثر عمماء المالية العامة النقدية المختمطة:السياسة  ثالثا:
 ىذهفي ، الأولية إلى الخارج تصدير المواد النامية التي تعتمد في الغالب عمى الزراعة الموسمية، أو عمى 

ويقمل من  بدء الزراعة سائل الدفع في مرحمةث يزيد من حجم و المركزؼ سياسة مرنة، بحي البنكالحالة يتبع 
 .5في محاولة منو لحصر آثار التضخم حجم وسائل الدفع في مرحمة بيع المحاصيل،

 المطمب الثالث: أهداف السياسة النقدية
تسعى السياسة النقدية إلى تحقيق مجموعة من الأىداف وذلك عبر التأثير عمى جممة من المتغيرات      

 .، وأسعار الصرفوميزان المدفوعات ومستوػ الأسعارالاقتصادية كالنمو الاقتصادؼ 
نيائية  ،وسيطيةأولية،  اتة إلى ثلبث مجموعقسم العديد من الاقتصاديين أىداف السياسة النقدي     

 إبرازىا فيما يمي< وسنحاول
 
 

                                                           
 .597، ص 6006لأردن، ا عمان، ك والنقود< الأسس والمبادغ، الطبعة الأولى، دار كندؼ  لمنشر والتوزيع،حسين بني ىاني، اقتصاديات البنو  1
 .>58، 6057إياد عبد الفتاح النسور، أساسيات الاقتصاد الكمي، الطبعة الأولى، دار صفاء لمنشر والتوزيع، عمان، الأردن، 2
 .550، ص 6006بعة الأولى، دار المسيرة لمنشر والتوزيع والطباعة، عمان، الأردن، جمال خريس، أيمن أبو خضير، النقود والبنوك، الط 3
 .>58إياد عبد الفتاح النسور، مرجع سبق ذكره، ص 4
 .597،598حسين بني ىاني، مرجع سبق ذكره، ص ص  5
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 <الأهداف الأولية لمسياسة النقدية الفرع الأول:
وىي متغيرات يحاول  ،السياسة النقدية استراتيجيةتمثل الأىداف الأولية لمسياسة النقدية حمقة بداية في      

إلا صمة تربط  ماىيالبنك المركزؼ أن يتحكم فييا لمتأثير عمى الأىداف الوسيطية، وعميو فالأىداف الأولية 
تأثير عمى مجموعتين ال، وتتضمن الأىداف الأولية لمسياسة النقدية طيةيالوسالأدوات النقدية والأىداف بين 

 <1ا الثانية تتعمق بظروف سوق النقدرئيسيتين تتكون من مجمعات الاحتياطات النقدية، أم
< تتكون القاعدة النقدية من النقود المتداولة لدػ الجميور والاحتياطات مجمعات الاحتياطات النقديةأولا: 

المصرفية، كما أن النقود المتداولة تضم الأوراق النقدية والنقود المساعدة ونقود الودائع، أما الاحتياطات 
والنقود  افيةالإضوالاحتياطات  الإجباريةالمصرفية تشمل ودائع البنوك لدػ البنك المركزؼ وتضم الاحتياطات 

 الحاضرة في خزائن البنوك.
مطروحة منيا الاحتياطات  الإجماليةأما الاحتياطات المتوفرة لمودائع الخاصة فيي تمثل الاحتياطات      

 حكومة والودائع في البنوك الأخرػ.عمى ودائع ال الإجبارية
 روحا منيا الاحتياطات المقترضةمط الإجماليةأما الاحتياطات غير المقترضة فيي تساوؼ الاحتياطات      

 )كمية القروض المخصومة(.
رصدة البنكية وأسعار الفائدة وأسعار ة و معدل الأوتحتوؼ عمى الاحتياطات الحر ظروف سوق النقد:  ثانيا:

الفائدة الأخرػ في سوق النقد التي يمارس عمييا البنك المركزؼ رقابة قوية، ويعني بشكل عام قدرة المقترضين 
رتفاع أو انخفاض أسعار الفائدة وشروط طيئة في معدل نمو الائتمان ومدػ اومواقفيم السريعة أو الب

و المقترضة لمدة قصيرة يوم أ الأرصدةكسعر فائدة الأرصدة البنكية وسعر الفائدة عمى  الإقراض الأخرػ،
 يومين بين البنوك.

ات الفائضة لمبنوك لدػ البنك المركزؼ مطروح وفيما يخص الاحتياطات الحرة فإنيا تمثل<)الاحتياط     
كما استعممت ظروف  الإقراضىذه البنوك من البنك المركزؼ(، وتسمى صافي  اقترضتياالاحتياطات التي 

ومعدل الفائدة التي  ،الخزينة والأوراق التجارية تذوناأسوق النقد كأرقام قياسية مثل معدلات الفائدة عمى 
 .تفرضو البنوك عمى العملبء، ومعدل الفائدة عمى قروض البنوك فيما بينيا

   <لمسياسة النقدية الوسطية: الأهداف الفرع الثاني
طية في التأثير عمى معدلات الفائدة طويمة الأجل وعرض النقد، فمن خلبل يىداف الوسالأوتقوم       

ومن ثم بموغ التأثير  ،لمسمطة النقدية الاسيام في تحقيق الأىداف النيائيةالتحكم بيذين اليدفين يمكن 
 .2المرغوب وبما يتوافق ومتطمبات الوضع الاقتصادؼ

 لمسياسة النقدية فيما يمي<  الوسطيةوتتمثل الأىداف      

                                                           
1

 .451، ص 5002للنشر والتزويع، صالح مفتاح، النقود والسياسة النقدية)المفهوم، الأهداف، الأدوات(،الطبعة الاولى، دار الفجر
(، =600-6007أحمد اسماعيل المشيداني، حيدر حسين آل طعمة، دور السياسة النقدية في تحقيق الاستقرار النقدؼ في الاقتصاد العراقي لممدة ) 2

 .577، ص 6056، 77المجمة العراقية لمعموم الاقتصادية، العدد
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الاقتصادية ويعتبر سعر الصرف مؤشرا ىاما حول الأوضاع  سعر الصرف مقابل العملات الأخرى: :أولا
عميو حتى يكون قريبا من مستواه لتعادل القدرة الشرائية، إلا أن التقمبات  لدولة ما، لذلك يجب المحافظة

المستمرة التي تحدث في أسواق صرف العملبت نتيجة المضاربة الشديدة في العملبت ، تؤدؼ إلى عدم 
 .يدفمى السيطرة و التحكم في ىذا الالقدرة ع
سياسة سيمة في  إتباعيشجع الضغوط التضخمية ويؤدؼ إلى  عمى مستوػ منخفض لمعممةالمحافظة ف      
إضعاف القدرة الصناعية لمدولة، والانخفاض النسبي لمستوػ ن أثرىا في الأجل الطويل و القصير، يك الأجل

كماشيا، الاقتصاديين ضغطا ان الأعوانمعيشة الأفراد، أما المحافظة عمى مستوػ مرتفع لمعممة يفرض عمى 
يؤدؼ إلى بطئ في  وىو ما يؤدؼ إلى اختفاء بعض المؤسسات غير القادرة عمى الاستمرار في عمميا، ما

 النمو، وفي الأخير يؤدؼ إلى سياسة متشددة يمكن أن تؤدؼ إلى الفشل.
المضاربة داخمي، لأنو في حالة لذلك لا يمكن الاعتماد عمى ىذا اليدف فقط، بل لابد من ىدف وسيط      

عمى عممة معينة، يمكن لمبنك المركزؼ أن يستنفد احتياطاتو من العممة الصعبة مقابل الإصدار المفرط 
 .1لمعممة الوطنية حتى يمكن تداوليا محميا

وتأثر عميو وذلك بتخفيضو أو رفعو من أجل الوصول  فإن السمطة النقدية تستيدف سعر الصرفوعميو      
 .2دؼ أو التحسين في ميزان المدفوعاتإلى الاستقرار الاقتصا

ة الأعوان ر < ىي عبارة عن مؤشرات إحصائية لكمية النقود المتداولة وتعكس قدالنقدية المجمعات ثانيا:
الشغل  . وتعتبر كذلك3الماليين المقيمين عمى الانفاق، بمعنى أنيا تضم وسائل الدفع لدػ ىؤلاء الأعوان
ىا، وكذلك ضبط تغيرىا الشاغل لمبنوك المركزية حيث تقوم بتصور تمك المجمعات وتحديدىا وحسابيا ونشر 

 <4يمي وتتميز بما
  الدفع  من طرف الأعوان الاقتصادية، فيي تمثل وسائل الإنفاقىي مؤشرات لكمية النقود المتداولة في

 ؛مختمفة تختمف حسب سيولتيا
 ؛اد و قوة النظام المصرفي والماليبدرجة تطور الاقتص أىمية المجمعات ترتب 

ويرون ضرورة  ،ية كيدف وسيطوتجدر الإشارة أن النقديين ييتمون كثيرا بكمية النقود والقاعدة النقد      
النقد بفضل أن يكون معدلا ضعيفا، ويمكن تحديد كمية النقود  نمو ثابت منمعدل  سنوات عمىولعدة  الحفاظ

 <5عبر ثلبثة مستويات وىي

                                                           
 .  >8، ص>605، السياسة النقدية والتوازن الاقتصادؼ الكمي، الطبعة الاولى، دار الأيام لمنشر والتوزيع، عمان، الأردن، يبريرمحمد بن قدور، عمي  1
 .767، ص6007عبد النعيم مبارك، محمود يونس، النقود وأعمال البنوك وأسواق المال، الدار الجامعية، القاىرة،  2
لاقتصادية الكمية)دراسة تحميمية تقييمية(، الطبعة الثانية، ديوان المطبوعات الجامعية، بن عكنون، الجزائر، عبد المجيد قدؼ، المدخل الى السياسات ا 3

 . 8:،ص 6009
 .:59عبد القادر خميل، مبادغ الاقتصاد النقدؼ والمصرفي، مرجع سبق ذكره، ص  4
(، مذكرة مقدمة لنيل شيادة :605-6000قدية في الجزائر دراسة تحميمية)زينب بن برييش، وسيمة عميروش، اثر تقمبات أسعار النفط عمى السياسة الن 5

يحي، جيجل، الماستر، تخصص اقتصاد بنكي ونقدؼ، قسم العموم الاقتصادية، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة محمد الصديق بن 
 .85،86، ص ص >605
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 المسح أو الوضع النقدؼ وفيو يتم تحديدM1…M2…M3…B؛ 
  ؛حسابات البنك المركزؼ 
 ؛حسابات البنوك التجارية 

لم ، و أو كمية النقدإن المشكمة الأساسية التي ظيرت في السنوات الأخيرة ىي تحديد نوع المجمع النقدؼ     
يعد واضح مثل السابق وذلك راجع لسرعة تداول النقود والتي أصبحت أقل استقرار مما كانت عميو من قبل 

النقود والأسعار وىي مطاطة وخصوصا في الأجل القصير، ومن ، والصمة بين كمية الابتكاراتوذلك نتيجة 
أو حتى عند الاقتضاء من  m1ة من النموذج ىل يجب ضبط المجموعات الضيق ح التساؤل التالي<ىنا طر 

 المجمع الواسع  في فترات الابتكارات المالية المتواصمة m3أوسع من النموذج  مجموعأو ضبط m2النموذج 
يصاب بالتشوه نتيجة إعادة تركيب جديد لمحفظة  لكنو قدبالاقتراب من الحدود القصوػ لمتوظيفات النقدية، 

 الأوراق المالية.

ر الفائدة يرتبط بمستوػ نمو ولى في ىذا الميدان ىي مستوػ سعالمبدأ أو الحقيقة الأ سعر الفائدة: ثالثا:
يعني أنو يمكن لمسمطات أن تتجاىل سعر الفائدة لأنو عامل يحدد سموكيات  لاالكتمة النقدية، وىذا 

، حيث قد يؤدؼ تجاىل ف السياسة النقدية الرئيسيةكما أنو يساىم في تحقيق أىدا ،1والعائلبت المؤسسات
الفائدة كمؤشر، وقد يكون التأثير في سعر الفائدة  رتبار التضخم إلى إضعاف أىمية سعالأخذ في الاع

المؤسسات المالية وىي الوسيمة الفعالة لتحقيق اليدف، كما يمكن لمسمطات النقدية  نما بيالسائدة في السوق 
ث تغيرات في أسعار الفائدة الرئيسية، وتجدر الإشارة إلى أن من خلبل إحدا ،التأثير عمى أسعار الفائدة أيضا

التغيرات في سعر الفائدة لا تعكس أيضا عوامل السوق التي تؤثر عمييا بعض العوامل والسياسات الأخرػ، 
يميل إلى الارتفاع في أوقات الرواج الاقتصادؼ والعكس في ويرػ الاقتصاديون النقديون أن معدل الفائدة 

كساد، وبالتالي يصعب عمى البنك المركزؼ أن يحدد بثقة الآثار المترتبة عمى السياسة النقدية من أوقات ال
 . 2خلبل مراقبة معدل الفائدة وحدىا

 : الأهداف النهائية لمسياسة النقدية: ثالثالفرع ال
في مسار السياسة النقدية والتي تيدف بصفة عامة إلى التأثير  الأخيرةالنيائية الحمقة  الأىداف روتعتب     

 وتحقيقوالعمالة الكاممة  الأسعارعمى المتغيرات الاقتصادية والمتمثمة أساسا في تحقيق الاستقرار في 
 <3معدلات الفائدة نمو مرتفع بالإضافة إلى تحقيق التوازن في ميزان المدفوعات

استقرار الأسعار أىم العوامل التي تؤثر عمى  تعتبر المحافظة عمى< ارالأسعتحقيق الاستقرار في  :أولا
لكن  ،، حيث لا يعد الاىتمام بارتفاع الأسعار أمر حديث4ةيالنشاط الاقتصادؼ والمؤشرات الاقتصادية الرئيس

                                                           
 .>58، ص >600تسيير المصرفي، الطبعة الرابعة، ديوان المطبوعات الجامعية، بن عكنون، الجزائر، ، تقنيات وسياسات البخراز يعدل فريدة  1
، ص ;605، أبوظبي، الإمارات العربية، =7شفيق الشاذلي، قنوات انتقال السياسة النقدية إلى الاقتصاد الحقيقي، مجمة الدراسات الاقتصادية، العدد  2
<. 
 .=55، ص6008النظريات والسياسيات النقدية، ديوان المطبوعات الجامعية،  عمي، محاضرات فيبن بمعزوز  3
 .=55المرجع السابق، ص 4
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ر العقود الماضية شيدت اىتماما متزايدا من قبل صانعي السياسات الاقتصادية بالعمل عمى تحقيق استقرا
سبيل الخصوص وعمى ، تفاديا للآثار الاقتصادية والاجتماعية لمتضخم، للؤسعارنسبي في المستوػ العام 

أحد أىم أىداف السياسة النقدية، وليس ىذا غريب إذ أن  الأسعارأصبح ىدف تحقيق الاستقرار في مستوػ 
 .1التضخم خمق حالة من عدم التأكد

والعنيفة في  يمكننا القول أن المحافظة عمى استقرار الأسعار والعمل عمى محاربة التغيرات المستمرة نكل    
تؤثر سمبا عمى قيمة  التي في مستوػ الأسعار من العواملنظرا لأن أؼ تغيرات كبيرة  ،مستوػ الأسعار

 .2وبالتالي آثار ضارة عمى مستوػ الدخول والثروات ،النقود
 تنتج عن الاقتصادية والاجتماعية التي ىناك العديد من التأثيرات السمبية توى التوظيف:مس زيادة ثانيا:

العاطمين عن العمل وحرمانيم من  الأفرادزيادة الضغوط المالية عمى  في وتتمثل تمك الآثار ،عدلات البطالةم
اتجة عن النفسية الن المعاناةمستويات المعيشة التي كانوا يتمتعون بيا من قبل فقدانيم لوظائفيم، وكذلك 

بل ىناك  ،وجود مستوػ مرتفع من البطالة لا يعني فقط أن ىناك موارد بشرية عاطمةف افتقاد الشعور بالذات،
 .3عاطمة أخرػ وسائل إنتاج 

سياسة تحديد وتقويم سعر  إطارويتم ذلك في  تحقيق التوازن في ميزان المدفوعات وتحسين عممه: ثالثا:
يحافع بدوره عمى قيمة العممة من  الذؼ لسعرؼ اوفي ظل السيطرة عمى التضخم وتحقيق الاستقرار  الصرف،

وتخفيض العجز في ميزان المدفوعات عن  إصلبحالتدىور، وعموما يمكن أن تساىم السياسة النقدية في 
لمركزية برفع أسعار ؼ ىذا بدوره إلى قيام البنوك افيؤد ،المركزؼ برفع سعر إعادة الخصم طريق قيام البنك

الفائدة عمى القروض، ويؤدؼ رفع أسعار الفائدة إلى تقميل حجم الائتمان والطمب المحمي عمى السمع 
 السعرداخل الدولة، ويؤدؼ خفض مستويات  للؤسعاروالخدمات مما يخفض من حدة ارتفاع المستوػ العام 

لى تقميل إق ، من الأجنبيةبال المواطنين عمى شراء السمع الداخمية)المحمية( إلى تشجيع صادرات الدولة وا 
وبالتالي  ،لوطنيةاأمواليم بالبنوك  إيداعالأجانب إلى  إقبالناحية أخرػ يؤدؼ ارتفاع أسعار الفائدة داخميا إلى 

 .4إلى الدولة مما يساعد عمى تقميل العجز في ميزان المدفوعات الأموالدخول المزيد من رؤوس 
لمسياسة النقدية ىو العمل عمى تحقيق  الأساسييعتبر اليدف  نمو اقتصادي مرتفعة:تحقيق معدلات  رابعا:

مرتفعة مع العمل عمى تقميص الضغوط التضخمية، ويعتبر الاقتصاديون أن ىذا  ةمعدلات نمو اقتصادي
مثل استقرار مستويات  الأخرػ  الأىدافوالرئيسي لمسياسة النقدية، بينما تعتبر  الأولياليدف ىو اليدف 

 ايإليتسعى ثانوية. إن تشجيع النمو الاقتصادؼ ىو ىدف  أىدافواستقرار سعر الصرف بمثابة  الأسعار
                                                           

، ص ===5 يسرػ ميدؼ السامرؼ، زكريا مطمك الدورؼ، الصيرفة المركزية والسياسة النقدية، أكاديمية الدراسات العميا والبحوث الاقتصادية، طرابمس، 1
656. 

اقتصاديات النقود والبنوك والأسواق المالية، اختيار محفظة الأوراق المالية، سعر الفائدة في سوق النقود، سعر الفائدة في أسواق  ،محمود يونس  2
 .>76، ص 6057السياسة النقدية، دار التعميم الجامعي،  -السندات

 .769، 768المرجع السابق، ص ص  3
عة النيل عبد المطمب عبد الحميد، سمسمة الدراسات الاقتصادية السياسات الاقتصادية عمى مستوػ الاقتصاد الكمي)تحميل كمي(، الطبعة الأولى، مجمو  4

 .7=، ص 6007العربية، 



 الإطار النظري لمسياسة النقدية وسعر الفائدة                                                             : ولالفصل الأ 

[15] 
 

والصناعية ويراد بو تحقيق زيادة مستمرة وملبئمة في معدل نمو الناتج  جميع الحكومات في الدول النامية
 .1الحقيقيفرد الحقيقي لمقاطعين في متوسط دخل ال الإجماليالمحمي 

 المطمب الرابع: أدوات السياسة النقدية: 
وىي الوسائل المختمفة التي تستعين بيا الدولة في إدارة حجم المعروض من النقود من خلبل تدابير      

جراءات  المذكورة سابقا ويمكن تقسيم أدوات السياسة النقدية إلى قسيمين<  الأىدافسيادية تيدف إلى تعظيم  وا 
 : الأدوات غير المباشرة لمسياسة النقدية) الأدوات الكمية(:الأول الفرع
البنك المركزؼ ثلبث  دػوليستطيع البنك المركزؼ تغيير حجم الكتمة النقدية تبعا لمظروف الاقتصادية      

بواسطتيا من تغيير عرض النقود وتتمثل ىذه الوسائل في< عمميات السوق المفتوحة، سعر  ووسائل يمكن
 .2م، نسبة الاحتياطي القانونيالخص
زؼ بشراء أو بيع بأنيا قيام البنك المركرف سياسة السوق المفتوحة تع عمميات السوق المفتوحة: أولا:

السوق المفتوحة، واليدف منيا ىو التأثير عمى حجم العرض النقدؼ من خلبل تأثير عمى  السندات في
فعندما يقوم البنك المركزؼ بشراء أو بيع السندات في السوق مستوػ الاحتياطات الممموكة لمبنوك التجارية، 

المفتوحة سيترتب عمى ذلك زيادة حجم القاعدة النقدية، ويزداد حجم العرض النقدؼ) سياسة نقدية توسعية(، 
أما إذا قام البنك المركزؼ ببيع السندات في السوق المفتوحة، فالأثر مترتب عمى ذلك ىو انكماش حجم النقد 

 . 3داول وبالتالي انخفاض حجم العرض النقدؼ) سياسة نقدية انكماشية(المت
المعاكسة من الأفراد والمؤسسات مما يحد من فعاليتيا،  الإجراءاتإلا أن ىذه السياسة قد تتعرض لبعض     

ادة زي إمكانيةفي البنوك مما يقمل  الإيداعكحالات الاكتناز عندما يقوم البنك المركزؼ بالشراء بدلا من 
 .4النقدية لدػ البنوك التجارية الأرصدة

ىو عبارة عن سعر الفائدة الذؼ يتقاضاه البنك المركزؼ من البنوك التجارية نظير  سعر إعادة الخصم: ثانيا:
ولذلك يطمق عميو  ،حكومية أو لقاء ما يقدمو إلييا من قروض وأذون تجارية  أوراقخصم ما لدييا من  إعادة
التقميدية التي تمجأ إلييا السمطات النقدية  الأدوات أقدم"سعر البنك"، حيث يعد سعر إعادة الخصم من  أحيانا
 .5في البنك المركزؼ لمتأثير في السوق النقدية ممثمة
الخفض في سعر الفائدة من أجل  أورفع  عمىلفائدة، ويعتمد البنك المركزؼ ويسمى أيضا سياسة سعر ا     

ىذه السياسة من وظيفة البنك  وتنطبق الممنوح من طرف البنوك التجارية، التأثير عمى حجم الائتمان
ئتمانية لمبنوك التجارية فعندما يرغب البنك المركزؼ في تدعيم القدرة الا ،المركزؼ كممجأ أخير لمنح لتمويل

                                                           
 .0=5زكريا الدورؼ، يسرػ السامرائي، البنوك المركزية والسياسات النقدية، مرجع سبق ذكره، ص  1
 .77، ص 7==5الموسوؼ ،الإصلبح النقدؼ، الطبعة الأولى، الممكية لمطباعة والإعلبم والنشر والتوزيع، الجزائر  ضياء مجيد 2
 .6;5، ص 6008محمدؼ فوزؼ أبو السعود، مقدمة في الاقتصاد الكمي مع التطبيقات، الدار الجامعية، الإبراىيمية، الإسكندرية،  3
 .=55رفي، مرجع سبق ذكره، ص محمود سحنون، الاقتصاد النقدؼ والمص 4
، ص 6050، الاقتصاد النقدؼ والمصرفي) دراسة تحميمية لمؤسسات والنظريات(، الطبعة الأولى، دار الفكر الجامعي، الإسكندرية، محب خمة توفيق  5

7:5. 
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يرفع البنك المركزؼ من ىذا المعدل عندما يرغب في الحد من إعادة الخصم. وعمى العكس، معدل يخفض 
 .1طاقة البنوك عمى منح الائتمان

وخصوصا في الدول المتقدمة فيي   الأسواقالفائدة في  وأسعارىناك علبقة وثيقة بين سعر الخصم      
 . 2علبقة موجبة بمعنى أن زيادة سعر الخصم يؤدؼ إلى زيادة أسعار الفائدة في الأسواق والعكس صحيح

تمك النسبة من النقود التي يجب  بأنياوتعرف نسبة الاحتياطي القانوني  <التغيير فالاحتياطي القانوني ثالثا:
 .3عمى البنوك التجارية الاحتفاظ بيا لدػ البنك المركزؼ من حجم الودائع التي تصب في تمك البنوك

من الوسائل المستخدمة حديثا بواسطة البنوك  أخرػ وتعتبر سياسة تغيير نسبة الاحتياطي وسيمة      
الاقتصاد القومي ويعظم شأن ىذه الوسيمة في  لخدمةالمرغوبة  المركزية لمرقابة عمى الائتمان وتوجيو الوجية

ه الدول) معظميا ذي الأوضاع الاقتصادية القائمة بيالدول التي توجد بيا سوق منظور لمنقود، حيث تصبح ف
دول متخمفة ونامية( أكثر جدوػ من غيرىا من الوسائل المستخدمة بواسطة البنوك المركزية في إدارة النشاط 

 .4الائتماني المتعمق بيذا الاقتصاد وتوجيو الوجية المنشودة لصالحو
التوازن النقدؼ المحمي، ففي حالة التضخم يرفع البنك  حداثإه السياسة ىو وىدف البنك المركزؼ من ىذ     

 المركزؼ نسبة الاحتياطي القانوني، أما في حالة الانكماش يخفض ىذه النسبة مما يسمح لمبنوك التجارية
 .5بالتوسع في منح الائتمان عن طريق رفع مضاعف الائتمان

 الكيفية(: الأدوات: الأدوات المباشرة لمسياسة النقدية) الفرع الثاني
دوات الكمية التي تأثر في حجم الائتمان أدوات كيفية لمتأثير في ستخدم البنك المركزؼ إلى جانب الأي     

وذلك م بالتأثير عمى الكيفية التي يستخدم بيا الائتمان الأدوات الكيفية تقو ىاتو، أؼ أن كيفية الائتمان واتجا
 <دوات فيثل ىذه الأوتتم ،6مجالات مرغوبة وحجبو عن مجالات أخرػ  عن طريق توجيو الائتمان إلى

 ويريلمتضخم تستطيع الدولة أن تضع سياسة تأط الأولىفعند ظيور البوادر  القروض:سياسة تأطير  أولا:
رشادات لمبنوك تتعمق بمقادير وطريقة منحيا، ونوعية القطاعات التي يجب  توجييية، فتعطي توجييات وا 

قدم توفير القروض ليا. أما في الفترات التي ينعدم فييا التوازن النقدؼ، وتشيع فييا الظواىر التضخمية ت
د الأعمى لمقادير التي يمكن أن بحيث تقرر السمطات النقدية الح، ةقصرية الدولة عمى وضع سياسة تأطيري
 .7عدل تزايد القروض طوال مدة معينةتمنحو البنوك أو تقوم بتحديد م

                                                           
ولى، دار وائل لمنشر والتوزيع، عمان، الأردن، ىيل عجمي جميل الجنابي، رمزؼ ياسين يسع أرسلبن، النقود والمصارف والنظرية النقدية، الطبعة الأ 1

 .5:6، ص =600
 .7=5زكريا الدورؼ، يسرػ السامرائي، البنوك المركزية والسياسات النقدية، مرجع سبق ذكره، ص  2
 .67، ص 6057عبد المطمب عبد الحميد، السياسة النقدية واستقلبلية البنك المركزؼ، الطبعة الأولى، الدار الجامعية، الإسكندرية،  3
يدة، عادل أحمد حشيش، أساسيات الاقتصاد النقدؼ والمصرفي، دراسة لممبادغ الحاكمة لاقتصاديات النقود والبنوك والائتمان، دار الجامعة الجد 4

 .>:6، ;:6، ص ص 6008الإسكندرية، 
 :56، ص مرجع سبق ذكرهبمعزوز بن عمي، محاضرات في النظريات والسياسات النقدية،  5
 .;;5، يبرير محمد، السياسة النقدية والتوازن الاقتصادؼ الكمي، مرجع سبق ذكره، ص ن قدور بمي ع 6
الأزمة المالية(، دار الجامعة -الأسواق المالية -السياسة النقدية -البنوك الإسلبمية -البنوك التجارية-، الاقتصاد المصرفي) النقودخبابة عبد الله   7

 .:70، ص 6057الجديدة، الإسكندرية، 
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وتتضمن الرقابة النوعية الانتقائية لمقروض تعاملب مباشرا بين البنك  السياسة الانتقائية لمقرض:ثانيا: 
في مراقبة الائتمان، وتوجيو الموارد نحو قطاع دون قطاع أو عمى حساب قطاع  التجاريةالمركزؼ والبنوك 

أخر، فالسياسة الانتقائية تستيدف التأثير في وفرة الائتمان المصرفي وكمفتو وجيتو بالنسبة لأنواع معينة من 
 .1أو لتسييل نقل الموارد من قطاع إلى قطاع، الاستثمارات

 <اسة النقديةأدوات أخرى لمسيالفرع الثالث: 
يمجأ البنك المركزؼ بالإضافة إلى الوسائل سالفة الذكر إلى أدوات أخرػ مباشرة لمرقابة عمى الائتمان      

صراحة وأكثر فعالية في حالة عدم نجاح الأدوات الكمية والكيفية في  أكثر، حيث يتدخل بصورة وتوجييو
 ، وتتمثل أىم ىذه الأدوات فيما يمي< 2حجم الائتمان أو عمى اتجاىو عمىتحقيق التأثير المطموب 

وتقوم ىذه السياسة عمى توجيو النصح لمبنوك وذلك بعدم التوسع في تقديم  :الأدبيأو التأثير  لإقناعا أولا:
ذا لاحع البنك المركزؼ أن ثمةو ة، القروض وخاصة التي توجو لممضارب ى الاقتصاد الوطني من خطر عم ا 

أشكال مختمفة منيا إرسال مذكرات إلى البنوك بالامتناع عن قبول أوراق  الإقناعىذا التوسع، ويأخذ ىذا 
ما  الإقراضعدم  أومعينة  شكل تحذير لعدم قبول إعادة الخصم لبعض الأوراق  تأخذلمشروعات معينة، وا 
 .3التجارية
لى البنوك التجارية والمؤسسات إمباشرة  تعميمات< يصدر البنك المركزؼ التعميمات والأوامر الممزمةثانيا: 

المالية لتوجيييا نحو السياسة المرغوبة، من خلبل منح حجم الائتمان ونوعو، كأن يأمر باستخدام جزء من 
 قراضيا لممشروعات الاستثمارية طويمةحكومية أو إالأصول المالية لمبنوك التجارية في شراء السندات ال

 الأجل، أو بعدم استخداميا في تمويل الصناعات الاستيلبكية أو التبذيرية.
علبم المختمفة لشرح الحقائق الاقتصادية أمام مبنك المركزؼ أن يستعمل وسائل الإ< يمكن لالإعلام ثالثا:

الجيود فتتضافر ، الجميور دعما لجيود إصلبح الأوضاع النقدية وتحقيقا لأىداف السياسة الاقتصادية
 لتحقيق ذلك خاصة مع شمول ىذه الوسيمة لمختمف قطاعات الأفراد، المشروعات والحكومات.

إذا لم تنتيج المصارف السياسة الملبئمة كما حددتيا السمطات النقدية يمجأ البنك  جراءات العقابية:الإ رابعا:
ليذه البنوك ورفض إصدارىا المركزؼ لفرض عقوبات عمييا، ومن ىذه العقوبات رفض عممية إعادة الخصم 

 .4للئقراضبالاحتياطات النقدية في حالة تجاوز قروضيا الحدود العميا المقررة 
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 ةالمبحث الثاني: ماهية سعر الفائد
الوطني، ة التي تتم مراقبتيا في الاقتصاد متعد أسعار الفائدة من بين المتغيرات الأساسية والمي       

لتحقيق أىدافيا، إلا أن ذلك يعتمد بالدرجة الكبيرة عمى مدػ تطور النظام المالي وتستخدميا السمطة النقدية 
والمصرفي فيي تختمف باختلبف مستوػ تطور كل بمد، كما أن نجاح سعر الفائدة في تحقيق الأىداف يعتمد 
عمى مدػ تطور وتوسع القطاع الخاص أؼ عمى مدػ توسع الاستثمارات وىذا الأمر يختمف في الدول 

 .لنامية والدول المتقدمةا
وقد تطور مفيوم سعر الفائدة عبر الأزمنة بحيث اختمف من حيث اختلبف الظروف والنظم الاقتصادية      

ختلبف الحياة الاقتصادية، ومن أجل التعرف اب المؤثرة فيوالتي تتناولو، فضلب عن اختلبف أىميتو والعوامل 
 تي<متغير تم تقسيم ىذا المبحث كالآعمى ىذا ال

 المطمب الأول: مفهوم سعر الفائدة
 الفرع الاول: تعريف سعر الفائدة

إلى آخر لإعطاء تعريف موحد ودقيق، إلا أنو  رجل اقتصادؼمن سعر الفائدة  تعاريفتعددت واختمفت       
 بالرغم من تعدد ىذه التعاريف في الشكل إلا أن الجوىر واحد.

الذؼ يمتزم المقترض بدفعو إلى المقرض مقابل التنازل عن  كراء النقود،أنو أجر ويعرف سعر الفائدة عمى    
 .1السيولة

كما أنو يعرف عمى أنو السعر الذؼ يتحممو الفرد مقابل اقتراضو مبمغا معينا من المال والذؼ يتعين عميو    
دفعو إلى المقرض عمى أساس معدل الفائدة وفي أوقات معينة كما تعكس أسعار الفائدة السعر السائد للؤموال 

 .2الناتج عن العرض والطمب
فائدة ىو ذلك العائد الذؼ أصبح محل اىتمام من طرف أصحاب كما اعتبر الاقتصادؼ مارشال سعر ال   

باعتبار أنو يمثل العائد الطبيعي الذؼ يجب أن يتقاضاه أصحاب الأموال عن قياميم  ،رأس الأموال
 بالاستثمارات.

أما كاسل فقد اعتبر سعر الفائدة "الثمن" وىو يحقق التعادل بين الاستثمار والادخار حيث يمثل استثمار    
 .3ر يمثل عرض النقود مقابل الانتظارالطمب عمى النقود مقابل الانتظار والادخا

ويعرف سعر الفائدة عمى أنو المتغير الاقتصادؼ الذؼ يربط بين المقرضين والمقترضين في علبقات    
المقرض تمويمية، حيث يدفعو المقترض كتكمفة نظير استخدام الأموال المقترضة لفترة زمنية محددة، ويأخذه 

                                                           
 .>، ص ;600الطاىر لطرش، تقنيات البنوك، الطبعة السادسة، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر،  1
، ARDL، باستخدام نموذج (>605 -0>=5)أمال طوير، عبد الجبار مختارؼ، دراسة قياسية  لأثر سعر الفائدة عمى معدلات التضخم في الجزائر  2

 .697، ص6065، الجزائر، 06، العدد 56دؼ، المجمد مجمة دراسات العدد الاقتصا
، 07، العدد 56مميكة قيوجي، مكيدؼ محمد، أثر سعر الصرف ومعدل الفائدة عمى ميزان المدفوعات في الجزائر، مجمة الاقتصاد الجديد، المجمد 3

 .870، ص6065الجزائر،
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يحصل  نأإذا احتفع بيا يكون قد ضحى بالعائد الذؼ يمكن  واد من القروض الذؼ يمنحيا، حيث أنكإير 
 1الإقراضعميو من عممية 

مما سبق يمكن لنا القول أن سعر الفائدة ىو مقدار العائد أو النسبة التي يتحصل عمييا صاحب رأس    
البنك مقابل اقتراض يمثل مقدار العائد أو النسبة التي يدفعيا  المال مقابل إيداع  مبمغ معين من البنوك، كما

مبمغ معين من النقود، ويمثل أيضا ثمن الحصول عمى السمع أو الموارد في الوقت الحاضر بدلا من 
 المستقبل.

 <2لذلك فسعر الفائدة يشمل عدة عمى عناصر ومبررات تتمثل في 
  ذلك لأنو إذا تم الافتراض بأن رأس المال متوفر لكل من يريد  <الندرةسعر الفائدة يمثل الثمن أو مقابل

تخدامو حتى تصبح سلي فإن ىذا يرفع إلى ااالحصول عميو، واستخدامو لما كان لو ثمن أو مقابل، وبالت
وبذلك يصبح سمعة أو مورد أو مال غير اقتصادؼ، أؼ الحدية صفر بسبب وفرتو غير المحدودة،  إنتاجيتو

 الحدية التي تساوؼ الصفر والناتجة عن التوسع باستخدامو بدون حدود إنتاجيتون بسبب لا يتحدد لو ثم
 .لوفرتو

  إن سعر الفائدة ىو الثمن أو المقابل لإنتاجية رأس المال< حيث يتم بموجب وجية النظر ىذه تفسير سعر
موجبة،  إنتاجية، أؼ أنو يحقق نتيجة استخدامو إنتاجيالفائدة أو تبريره عمى أساس أن رأس المال مورد 

رأس المال زاد سعر  إنتاجيةالموجبة ىذه، وكمما زادت  للئنتاجيةوبالتالي ينبغي أن يكون لو ثمن أؼ مقابل 
 الأعمى والعكس. الإنتاجيةالفائدة التي يتم دفعو مقابل استخدام رأس المال والحصول عمى ىذه 

  أو مقابل التضحية< إذ أن تكوين رأس المال وتجميعو والمحافظة عميو وزيادتو إن سعر الفائدة يمثل الثمن
و، أؼ التخمي عن تحمل الحرمان والتضحية باستخدام الأموال في توفير مستمزمات حيات الإنسانتتطمب من 
 للبحق.في تمبية متطمبات الاستيلبك المحمي من اجل تكوين رأس المال وزيادة الاستيلبك ا الأموالاستخدام 

  إن سعر الفائدة ىو ثمن المخاطرة والمجازفة< التي يتحمميا الفرد عند استخدام أموالو في الاستثمار من
أجل الحصول عمى عائد يتناسب ودرجة المخاطرة التي توافق مثل ىذا الاستثمار للؤموال، حيث توجد العديد 

يتمثل بعضيا بمخاطر عدم السداد وانخفاض من المخاطر والتي تتباين حسب أوجو الاستثمار للؤموال والتي 
 القوة الشرائية لمنقود في حالة الاستثمار في السندات مثلب.

  الأموالأموالو لمغير فإنو يتخمى عن  بإقراضإن سعر الفائدة ىو ثمن السيولة< أؼ أن الفرد الذؼ يقوم 
استثمارية فإنو يتخمى نتيجة ىذا  لأغراضالتي تمثل السيولة، كما أن الفرد عندما يستخدم أموالو الذاتية 

 الاستخدام عن السيولة التي تمثميا الأموال التي تم استخداميا.
  والاقتراض في الوقت  الإقراض عممياتإن سعر الفائدة ىو الثمن العائد أو المقابل لو< إذ أن معظم

مجالات الاستيلبكية، ال فيوليس لاستخداميا  إنتاجيةفي مجالات  الأموالاستخدام  لأغراضالحاضر تتم 
                                                           

 NARDLةعادل مختارؼ، أحمد بن البار، أثر تغيرات أسعار الفائدة وحجم الكتمة النقدية عمى سعر الصرف في الجزائر دراسة قياسية باستخدام منيجي 1
 .95، ص6065، 07، العدد=0، مجمة التنظيم و العمل، المجمد>605-0>=5لمفترة 

 .866،865،ص ص >600لمكتاب العالمي لمنشر والتوزيع، عمان، فميح حسن خمف، الاقتصاد الجزئي، الطبعة الأولى، جدار  2
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جدا بالمقارنة مع ما يتم استخدامو من  صغيروبحيث أن جزء الذؼ يتصل بالمجالات الاستيلبكية يكون 
 .إنتاجية لأغراض الأموال

 الفرع الثاني: أهمية سعر الفائدة
تتشابو جميع المعاملبت المصرفية في دول العالم كافة بفرض سعر الفائدة عمى القروض، حيث تظير    

من خلبل مساعدة البنك المركزؼ بالتحكم بالعروض الخاصة بالنقود، وكذلك في عمميات تداوليا  أىميتو 
ذؼ يرافق ىذا الارتفاع سعر الفائدة وال يرتفعتخفيض نسبة السيولة النقدية في السوق عندما   ويساعد في 

 انخفاض ممحوظ في الطمب عمى القروض، مما يؤدؼ بدوره إلى انخفاض نسب التضخم.
ا لبعض يعتبر سعر الفائدة ميما لمعديد من المستويات، فعمى المستوػ الشخصي يعد ارتفاعو عائق       

دة معناه ارتفاع تكمفة التمويل ممن يريدون شراء عقارات أو سيارات أو ما شابو ذلك لأن ارتفاع سعر الفائ
وعمى العكس، فإن سعر الفائدة قد يشجع بعضيم عمى الادخار لأنيم يستطيعون الحصول عمى دخل أكبر إذ 

فإن لسعر الفائدة  تأثير عمى الاقتصاد بصفة  اعموم .وعمى مستوػ أكثر ما ادخروا جانب من دخوليم
لأنو  يؤثر فقط عمى رغبات المستيمكين في الإنفاق أو الادخار ولكن أيضا عمى قرارات المستثمرين  عامة،

من أصحاب الأعمال ولأن تغيرات سعر الفائدة ليا تأثير ىام عمى الأفراد والمؤسسات المالية ورجال الأعمال 
يؤثر سمبا عمى قرارات أكد، مما والاقتصاد في مجممو، إن تقمبات سعر الفائدة تؤدؼ إلى حالة من عدم الت

المستثمرين ويجعل الأمر صعبا لمتخطيط لممستقبل وحتى بالنسبة لممستيمكين فسوف يؤثر عمى قراراتيم عند 
 .شراء السمع المعمرة

وأن اعتماد معدل الفائدة كيدف وسيط لمسياسة النقدية ىو أن معدلات الفائدة تضمن عنصر التوقعات       
يعقد دلالة أسعار الفائدة الحقيقية مما يفقدىا أىميتيا كمؤشر، كما أن التغيرات في معدلات التضخمية وىذا 

 د )الدورة الاقتصادية(، فضلبالفائدة تتجو نحو الارتفاع أو الانخفاض تبعا لموضعية التي يمر بيا الاقتصا
فائدة يمكن أن دل ا أن معالجميور عادة ما يمجأ إلى ربط تحركات سعر الفائدة بتشدد السمطات، كم عن أن

 .1ووسيمة لمسياسة النقدية إبلبغ ةكقناو  يستخدم كيدف وسيط،
ويشغل سعر الفائدة دورا كثيرا في النشاط الاقتصادؼ ويعد من أىم المؤشرات التي تستخدم لتحميل حركة     

 <2واتجاه الاقتصاد الكمي، وفيما يأتي مجموعة من النقاط التي توضح أىمية سعر الفائدة
 أهمية سعر الفائدة عمى مستوى الأفراد: أولا: 
الأفراد خصوصا الذين يريدون شراء السيارات يؤدؼ ارتفاع سعر الفائدة إلى ظيور عوائق عند بعض       

والعقارات أو غيرىا من أنواع الأصول، لأن زيادة سعر الفائدة يؤدؼ إلى زيادة تكمفة التمويل المالي ولكن قد 

                                                           
مذكرة مقدمة لنيل شيادة الماستر، تخصص  FABفنيش جييدة، إدارة مخاطر سعر الفائدة، دراسة واقع إدارة مخاطر معدل الفائدة لدػ بنك أبو ظبي 1

 .56ص، =605التسيير، جامعة محمد الصديق بن يحي، جيجل، إدارة مالية، قسم عموم التسيير، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم 
 -0==5ق نمارق قاسم حسين، قياس العلبقة بين سعر الفائدة وبعض المتغيرات الاقتصادية الكمية دراسة لتجربتي مصر واليابان مع إشارة خاصة لمعرا 2

 .57، ص ;605لاقتصاد، جامعة كربلبء، ، مذكرة مقدمة لنيل شيادة الدكتوراه، قسم الاقتصاد، كمية الإدارة وا6059
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عمى  بالاعتماديكون ىذا الارتفاع مشجعا لأفراد آخرين، وتحديدا أولئك الذين ييتمون بتحقيق دخل أعمى 
 الادخار المالي.

 أهمية سعر الفائدة عمى المستوى العام: نيا:ثا
 الفائدة بالتأثير في القطاع الاقتصادؼ بشكل كامل، من خلبل تحقيق الأمور التالية< يساىم سعر     

  لتحقيق  العجزالسعي إلى استقطاب الادخار من الوحدات المالية الفائضة، بيدف ادخارىا ضمن وحدات
 ؛لنمو الاقتصادؼا
  ؛لمعروضة مع كمية النقود المطموبةتوازن كمية النقود اضمان تحقيق 
  ؛دوات الميمة في السياسة النقديةحجم الاستثمار والادخار لأنيما من الأالاىتمام بالتأثير في كل من 
 ؛بالندرة كونيا السعر الذؼ يدفعو المقترض بسبب حصولو عمى أموال تميزت 
 العرض والطمب عمى الأرصدة فارتفاعيا مثلب مؤشرا عن زيادة قدرة الأرصدة المعدة للئقراض  تنظيم

 في استخداميا. الإقراضوتوجيو الناس إلى عدم 
 المطمب الثاني: أنواع وتقسيمات سعر الفائدة 

 الفرع الأول: أنواع سعر الفائدة:
 أولا: سعر الفائدة الاسمي والحقيقي:

، أو ىو 1وػ السعرالفائدة الحقيقي عمى أنو سعر الفائدة المعدل لمتغيرات المتوقعة لمستويعرف سعر        
مطروحا منو معدل التضخم، وبالتالي فإن  الاسميالفائدة المصحح بعد أثر التضخم أؼ سعر الفائدة  سعر

شرائية وكمية سعر الفائدة الحقيقي ىو الذؼ يقيس التكمفة الحقيقية للئقراض وليذا فيو يحدد القوة ال
 الاستثمار.

 سعر الفائدة الاسمي = سعر الفائدة الحقيقي -معدل التضخم 
أما بالنسبة لسعر الفائدة الاسمي فيو سعر الفائدة المعمن عميو، أؼ سعر الفائدة الذؼ يدفعو        

 .2المستثمرون عنو اقتراض الأموال، أو الذؼ يدفعو البنك عمى الإيداعات
 وسعر الفائدة الدائن: المدينةثانيا: سعر الفائدة 

سعر الفائدة الدائنة ىو السعر الذؼ تدفعو البنوك التجارية أو البنوك المماثمة عمى الودائع تحت          
الطمب، أو الودائع لأجل، أو الودائع الادخارية، أما سعر الفائدة المدين ىو الذؼ تتقاضاه البنوك عمى 

 .3مة لمعملبءالقروض المقد
 
 

                                                           
 .>50، ص 6006غالب عوض الرفاعي، عبد الحفيع بن العربي، اقتصاديات النقود والبنوك، الجزء الأول، الطبعة الأولى، عمان، الأردن،  1
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 ثالثا: سعر الفائدة الثابت والمتغير
سعر الفائدة الثابت ىو السعر الذؼ يبقى ثابت طيمة فترة التمويل أو القرض الممنوحة من قبل        

المؤسسة التمويمية سواء مصرف أو شركة تمويمية مرخصة، وعادة من يتحمل تبعات ومخاطر التغير في 
انخفاض  السعر، وىو الممول وليس المقترض ولكن سيفقد في المقابل المقترض إمكانية الاستفادة من

في المستقبل، أما بالنسبة لسعر الفائدة المتغير فيو عكس سعر الفائدة الثابت إذ يتيح الفرصة الأسعار 
الاتفاق عمييا ولإفصاح عنيا لممقترض، وبالتالي سيتحمل المقترض تبعات كل مرة يتم  السعرلمممول تغيير 

 ومخاطر ارتفاع التغير في سعر الفائدة مستقبلب.
 < ةوالمركب ةالفائدة البسيطرابعا: سعر 

الفائدة البسيطة ىي فائدة تحسب عندما يكون المبمغ المدخر ثابتا ومعدل الفائدة ثابتا أيضا، وتعتبر         
 الفائدة البسيطة طريقة سريعة لحساب رسوم الفائدة عمى القرض، ويتم تحديد الفائدة البسيطة عن طريق

، أما الفائدة المركبة ىي المنقضية بين المدفوعات الأيامضرب  معدل الفائدة اليومي في الأسيم في عدد 
مجموع الفائدة والمبمغ الأصمي لممدخر، ومن ىنا يمكن تجميع سعر الفائدة خلبل فترة زمنية لاحقة، وتسمى 

 . 1تركيب الفائدة مع المبمغ الأصمي
 سعر الفائدة  تقسيماتالفرع الثاني: 

 <2وتقسم أسعار الفائدة إلى    
وىو الحد الأقصى الذؼ يصل إليو سعر الفائدة المحدد من قبل السمطات المصرفية  أولا: سعر سقف الفائدة:

ويغطي ىذا المعدل نسبة كبيرة من مكونات سعر الفائدة، ولكنو لا يشمل معدل العوائد وسعر السوق، لأنيما 
 د الأقصى.مستقلبن عن معدل الح

ىي نسبة الفائدة التي تدفع عند القيمة الاسمية الخاصة بالسندات مثل السندات  ثانيا: قسيمة معدل الفائدة:
 طويمة الأجل التي يشترييا الأفراد من منشأة معينة.

ة عن في المستقبل، والناتج النقدية< وىي العبارة عن القيمة الحالية لمتدفقات  ثالثا: سعر الفائدة في السوق 
 العديد من أواع العوائد ومنيا<استثمار مرتبط مع التكمفة الظاىرة عند تنفيذ ىذا الاستثمار وتوجد 

 :وىي الفائدة السنوية المدفوعة بناءا عمى سعر السندات في السوق، ويعرف أيضا باسم  عائد السوق
 ئد عمى التشغيل أو العائد الحالي؛العا
 :ىو دفع معدل سنوؼ لمفائدة ويشمل متوسط التقديرات السنوية التي تظير نتيجة عائد تحت الاستحقاق 

 ية وقيمة الشراء الخاصة بالسندات؛بين القيمة الاسم الاختلبل
 :المالي السنوؼ المدفوع لممساىمين؛وىو المبمغ  العائد الربحي 

                                                           
 .55،مرجع سبق ذكره،صFABإدارة مخاطر سعر الفائدة، دراسة واقع إدارة مخاطر معدل الفائدة لدػ بنك أبو ظبي فنيش جييدة، 1
 .50، =المرجع السابق، ص ص 2



 الإطار النظري لمسياسة النقدية وسعر الفائدة                                                             : ولالفصل الأ 

[23] 
 

 سنوات عمى  50و9وح بين < ىي الفائدة التي يكون سعرىا طويل الأجل تتراسعر الفائدة طويمة الأجل
 الأكثر

  ؛سنوات 9يتراوح سعرىا بين سنة و < ىي الفائدة التيالأجل متوسطةسعر الفائدة 
 ىي الفائدة التي تختمف أسعارىا و مدة سدادىا بين سنة، شير، أسبوع، يوم سعر الفائدة قصيرة الأجل >

 برأس المال بدولة ما.لسوق الخاص وتعتبر أسعار ىذا النوع من الفوائد حساسة لتغيرات ا
 المحددة فيسعر الفائدةو المطمب الثالث: العوامل المؤثرة 

 الفائدة: في سعر الفرع الأول: العوامل المؤثرة
تعد من ميام البنك المركزؼ مراقبة وضع السوق الذؼ يحتوؼ عمى عوامل تؤثر بشكل مباشر أو غير       

الفائدة عند ارتفاع ىذا العامل أو العكس، ومن أبرز العوامل المؤثرة مباشر عمى سعر الفائدة، إما يرتفع سعر 
 <1عمى سعر الفائدة منيا

 < باشرةالعوامل الم أولا:  
 ىي مجموعة من العوامل المؤثرة في سعر الفائدة وتتمثل عمى النحو الآتي<    

< يمجأ البنك المركزؼ عادة عند ارتفاع التضخم الحد من كمية النقود المفروضة التي السياسة النقدية-1
ن زيادة نمو تؤثر  التضخم،  عرض النقود الذؼ يؤدؼ إلى زيادة بشكل مباشر عمى ارتفاع سعر الفائدة، وا 

يؤدؼ وانخفاض سعر الفائدة والعكس صحيح في حال زيادة نسبة الطمب عمى المعروض من النقود، حيث 
 معدل القروض في دائرة الاقتصاد إلى زيادة سعر الفائدة والتقميل من

يضطرىا إلى الاقتراض من  الاتفاقيةإن زيادة حجم الدين لمبمد بسبب سياستيا  :السياسة المالية-2
 المصارف، الأمر الذؼ يؤدؼ إلى ارتفاع أسعار الفائدة في حالة ثبات العوامل الأخرػ.

 اط الاقتصادؼ إذ أن ارتفاع وتيرة< يتأثر ىيكل أسعار الفائدة بمستوػ النشالنشاط الاقتصادي مستوى  -3 
سياسة نقدية توسعية  عند إتباعالنمو الاقتصادؼ يعني زيادة الطمب عمى الأموال ومن ثم ارتفاع الناتج 

 والعكس.
 العوامل غير المباشرة:  ثانيا:
 يمي< وتتمثل العوامل غير المباشرة بما     

 تتأثر أسعار الفائدة بتوقعات المستثمرين التي تتأثر بمعدلات التضخم المتوقعة. <عامل التوقعات-1
< إذا كانت الأوراق المالية طويمة الأجل تحقق عائدا أكبر من الأوراق المالية قصيرة تفضيل السيولة -2

 الأجل فإن ذلك يؤثر في أسعار الفائدة.
إن كل المقرضين والمقترضين لو أجل استحقاق مفضل لديو أؼ أن شكل المنحنى  تجزئة السوق: - 3

 الناتج يعتمد عمى ظروف العرض والطمب في الأسواق الطويمة والقصيرة الأجل.

                                                           
لممدة ق نمارق قاسم حسين، قياس العلبقة بين سعر الفائدة وبعض المتغيرات الاقتصادية الكمية دراسة لتجربتي مصر واليابان مع إشارة خاصة لمعرا 1

 =5، مرجع سبق ذكره، ص 6059 -0==5
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 الثاني: العوامل المحددة لسعر الفائدة: الفرع        
 <1في الفائدة تتمثلالتي تحدد سعر  الأساسيةإن المحددات الاقتصادية              
 الإجراءاتعند حدوث أزمات اقتصادية في دولة ما  فإنيا تقوم ببعض  سياسة البنك المركزي: أولا:

ىو قيام البنك المركزؼ بتخفيض أسعار  الإجراءاتىذه  التنشيطية لانقاد الاقتصاد من الأزمة، ومن أبرز
الفائدة عن طريق زيادة العرض النقدؼ حتى تشجع المستثمرين عمى أخذ قروض من البنوك التجارية 

اقتصاد الدولة من الأزمة، لكن تظل ىناك كمية  يتعافىوالاستثمار في اقتصاد الدولة،  وبعد فترة من الزمن 
ذا مازالت السيولة النقدية في الأسواق سيولة نقدية كبيرة بالأسواق نتيجة ع ممية الاقتراض الكبيرة التي تمت، وا 

عن النسب الطبيعية فإن ىذا يؤدؼ إلى التقميل من قوتيا الشرائية وتسبب في ارتفاع الأسعار، في ىذه الحالة 
ضخم ىنا تقوم السيولة النقدية الزائدة إلى سبب مباشر في التأثير السمبي الاقتصادؼ عمى مستوػ التول تتح

يؤدؼ إلى تقميل عمميات الاقتراض من قبل المستثمرين  وىدا ما ،البنوك المركزية بالتدخل لرفع أسعار الفائدة
لارتفاع فمعدل الفائدة، والنتيجة أنو عند زيادة العرض النقدؼ سوف تنخفض معدلات الفائدة القصيرة الأجل 

 ر في المراحل الأولى.في حين أن معدلات الفائدة طويمة الأجل لا تتأث
< إن تحقيق العجز في الميزانية العامة لمدولة يستمزم ضرورة تغطية ىذا حالة الموازنة العامة للاقتصاد ثانيا:

لأن التقميديين يرون تمويل  ،النقدؼ الإصدارغير العادية وىي الاقتراض العام أو  العجز بالمجوء إلى الوسائل
 المشاريع بأسموب العجز المالي لمدولة، ولو العديد من السمبية منيا<

  إلى زيادة الطمب يؤدؼ تدخل الدولة في الحياة الاقتصادية مما يخل بالتوازن الاقتصادؼ التمقائي، ويؤدؼ
 ؛وارتفاع الأسعار

 ؛يضر بأصحاب الدخل الثابت 
  جو المستثمر إلى إنتاج السمع الكمالية مثلب التي يزداد الطمب عمييا.فيت الإنتاجيبدل من نوعية 

ارتفاع معدلات الفائدة،  ىالحكومة يعني زيادة الطمب عمى مصادر التمويل مما يؤدؼ إل إقراضفي حين     
ع معدلات الفائدة، يعني أما إذا قامت بإصدار النقود فيؤدؼ إلى ارتفاع مستوػ التضخم مما يؤدؼ إلى ارتفا

 عجز الموازنة العامة أكبر ارتفعت معدلات الفائدة بنحو أكبر.كمما كان 
عمى حالة تنعكس المعاملبت التجارية عمى العالم الخارجي  التجارة الخارجية والعلاقات الدولية: ثالثا:
اض من الخارج، كمما زاد ظيور العجز يجب تغطيتو والاقتر  عندأو العجز  ن التجارؼ أما بالفائضالميزا

تقوم الجيات الخارجية بشراء السندات المحمية ما لم تكن  ،زاد ىذه الحالةو العجز في الميزان التجارؼ 
 معدلات الفائدة عمييا تنافسو.

يقوم البنك الاحتياطي الفدرالي بخفض أسعار الفائدة لتشجيع الناس عمى التوجو  :عند حدوث الكساد رابعا:
إلى القروض والقيام بالشراء لتحريك عجمة الاقتصاد، إن ىذا الحل فعال جدا عمى المدػ القصير لكم البنك 

                                                           
دراسات محمد صلبح ، قرواط يونس، المحددات الاقتصادية لأسعار الفائدة قراءة في قرار الاحتياطي الفدرالي الأمريكي حول سعر الفائدة، مجمة ال 1

  7:، 6:، ص ص ;605جامعة محمد بوضياف، المسيمة الجزائر،  08الاقتصادية المحاصرة، العدد
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وبين أىداف أن يراعي المدػ البعيد لمتضخم وذلك بالموازنة بين الأىداف قصيرة المدػ من زيادة الإنتاج 
المدػ البعيد من خفض معدلات التضخم بمفيوم آخر إن ما يكسب المصرف الفدرالي أىمية ىي قدرتو عمى 
خفض ورفع أسعار الفائدة والذؼ يؤثر بشكل غير مباشر عمى التضخم، وبالتالي عمى شكل الاقتصاد 

 .1عموما
 المبحث الثالث: النظريات المفسرة لسعر الفائدة:

وبينت مفيوم وأىمية ظيرت العديد من المدارس الفكرية التي تناولت عددا من المتغيرات الاقتصادية        
سعر الفائدة، إذ أن كل مدرسة اقتصادية  المتغيراتىذه المتغيرات في الحياة الاقتصادية ومن بين ىذه 

نماذج حديثة بعضيا أعطت دور ميم لسعر الفائدة، ويختمف ىذا الدور من مدرسة إلى أخرػ كما ظيرت 
 مؤيد لدور سعر الفائدة وبعضيا معارض لدور سعر الفائدة.

 المطمب الأول: النظرية الكلاسيكية في سعر الفائدة:
بر الأفراد والمؤسسات عمى نظر الكلبسيك من الاقتصاديين لسعر الفائدة عمى أنيا  أمر ضرورؼ يج       
أؼ تأجيل الاستيلبك رغم أن الاستيلبك الحاضر أىم من الاستيلبك المستقبمي، ويتميز المحيط  ،رالادخا

والفترة التي نشأت فييا المدرسة الكلبسيكية أنيا الفترة التي برز فييا الاىتمام بمشكمتي الثروة والقيمة، ومع 
التي تنمي  الوسائلالتفكير في  كان لازما عمييم الإنتاجانتقال مركز البحث من مجال التداول إلى مجال 

 من لا يخضعون النظرية النقدية إلىفترة طويمة من الز ن التقميدييالثروة والحث عمييا، كذلك ظل الاقتصاديون 
ثانوية لذلك نجد تحميميم النقدؼ يتميز بكثير من البساطة في اعتمادىم عمى العوامل الكمية المحصنة مكانة 

بر النقود سمعة من السمع والقوػ التي تحدد ىذه السمع ىي العوامل المتصمة في التحميل النقدؼ، حيث اعت
 أداةلك ينظر الكلبسيك إلى سعر الفائدة عمى أنيا ذيرات الحاصمة في قيمة النقود، وكبالعرض والطمب والتغ

يجار التراكمات الرأسمالية، الأساسية لنمو الاقتصاد، وىك ذا فإن سعر ضرورية تجبر الأفراد عمى الادخار وا 
 .2الادخارأؼ ثمن قيام الفرد بعممية  الادخارالفائدة في النظرية الكلبسيكية ىي ثمن 

فالنظرية الكلبسيكية في سعر الفائدة تعرف أيضا بنظرية التفضيل الزمني، كما أنيا تعرف أيضا بنظرية      
 أمثال ريكاردو. الكلبسيكيالاقتصاديين الادخار والاستثمار لسعر الفائدة، وقد تم وضع ىذه النظرية من قبل 

ن وظيفة النقود ام الكاملالفرضيات التي يسعى ليا الاقتصاديون الكلبسيك ىي تحقيق حالة الاستخد ، وا 
 .3الادخارتقتصر عمى تسييل عممية المبادلة ) استبعاد فرضية الاحتفاظ بالسيولة النقدية(، وتحديد مقدار 

عر الفائدة بأنيا ظاىرة حقيقية تعتمد عمى ظواىر حقيقية وطبقا ليذه النظرية يعتبر الاقتصاديون الكلبسيك س
فإن سعر الفائدة يعد مكافأة للبنتظار أو للبدخار أو مقابل الامتناع عن الاستيلبك الحالي، مادام سعر 

                                                           
 .7:المرجع السابق، ص 1
 ;50، ص 6059محمد إبراىيم عبد الرحيم، اقتصاديات النقود والبنوك، دار التعميم الجامعي، الإسكندرية،  2
ن، وزيع، الأردسمير فخرؼ نعمة، العلبقة التبادلية بين سعر الفائدة وسعر الصرف وانعكاساتيا عمى ميزان المدفوعات، دار اليازورؼ العممية لمنشر والت3
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عني فإن العرض يالانتظار وكأؼ سعر آخر سوف يتحدد بالعرض والطمب، وفي ىذه الحالة  سعرالفائدة ىو 
 .1المدخرات المعروضة وفي حين أن الطمب يعني الطمب عمى الاستثمار

 :تحديد سعر الفائدة أولا:
لا تعد الفائدة في نظر الاقتصاديين أن تكون ثمنا للبدخار، وقد لخص ىذا التعريف موقف التقميديين      

آخر، ولما كان طمب الادخار يعود في تحديد سعر الفائدة، لذلك وصموا إلى أن سعر الفائدة يتحدد كأؼ ثمن 
 .ارعند التقميديين إلى الاستثمار ىنا يتم القول أن سعر الفائدة يتحدد بالادخ

 : (: شكل توضيحي لسعر الفائدة حسب التقميديين1-1الشكل)
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 

طبعة الثانية، المؤسسة في تطوير الأفكار الاقتصادية ونظرية التوزيع والأسعار، ال صاد السياسيسمير حسون، الاقت المصدر:
 ;;6، ص 6008لمدراسات والنشر والتوزيع،   الجامعية
ومن ثم أصبح يتحدد سعر الفائدة من السوق بالطمب عمى الاستثمار الذؼ يقبل عميو رجال الأعمال      

الأفراد والعائلبت ، ومن جية أخرػ المدخرون يعرضون مدخراتيم  والمنتجون بعرض المدخرات التي تقوم بيا
الطرفين عمى مقدار الفائدة التي يطمبيا  ىوعند سعر التوازن تحصل عممية رض والمستثمرين يطمبونيا

بمعنى آخر أن المدخرين ىم غير المستثمرين وقد لا يعرف بعضيم  ،لمدخرون ويرضي المستثمرين بدفعياا
تتوجو الادخار نحو الاستثمارات عن طريق سعر الفائدة ويتحقق التوازن عند سعر فائدة  البعض، ومع ذلك

ذ أصبح سعر الفائدة أعمى من سعر الفائدة التوازني، فإن ذلك من شأنو أن يجعل الادخار أكبر من  معين، وا 
ا التنافس الاستثمار، ومن تم يحصل التنافس بين المدخرين نفسيم لمحصول عمى عائد أقل، وبسبب ىذ

ينخفض سعر الفائدة باتجاه سعر الفائدة التوازني، ويحصل العكس تماما إذ أصبح سعر الفائدة أقل من سعر 
الفائدة التوازني، ىذا سيؤدؼ إلى زيادة طمب المستثمرين عمى اقتراض الأموال المدخرة، وستؤدؼ ىده 

                                                           
 .  9>5، ص6008عبد الله الطاىر، موفق عمي الخميل، النقود والبنوك والمؤسسات المالية، الطبعة الثانية، مركز يزيد لمنشر،  1

 سعر الفائدة

 دخارعرض وطلب الا
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رتفاع نحو سعر الفائدة سعر الفائدة بالاالمنافسة إلى استعدادىم بدفع سعر فائدة أعمى وبالتالي سيأخذ 
 كما يتضح في الشكل الآتي<، 1التوازني

 

 النظرية الكلاسيك:(: شكل توضيحي لسعر الفائدة حسب 2-1)الشكل  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
، جامعة  والإعلبمبن حمودة سكينة، دروس فالاقتصاد السياسي، الطبعة الأولى، دار الممكية لمطباعة المصدر:  

 .;85، ص :600الجزائر،
يتجو سعر الفائدة إلى ونتيجة تنافس المدخرين فيما بينيم  5I( عند 6-5ويتضح من خلبل الشكل)     

الانخفاض، ما يترتب عميو ارتفاع الطمب عمى رأس المال حتى يتحقق التساوؼ بين الادخار والاستثمار من 
حيث عندما ينخفض ، I2جديد عند سعر الفائدة التوازني، ويحصل العكس عند مستوػ سعر الفائدة المنخفض 

عرض المدخرات رتفاع  سعر الفائدة التي يرافقو زيادة عرض المدخرات بالنسبة لمطمب عمييا مما يتسبب في ا
في الطمب عمى رأس المال المدخر لفرض الاستثمار حتى يتساوػ الادخار مع الاستثمار من جديد عند 

 مستوػ سعر الفائدة التوازني.
غير محدودة للبستثمار عند مستوػ سعر الفائدة  طقانون ساؼ افترض لكلبسيك وجود فر واستنادا إلى      

فإن مقدار من الادخار لابد من أن السائد، أؼ أنيم افترضوا أن المنحنى ذلك فإنو ميما كان سعر الفائدة 
 <  2يتجو تمقائيا نحو الاستثمار كما في الشكل الموالي

 
 
 

                                                           
والنشر  ساتسمير حسون، الاقتصاد السياسي في تطوير الأفكار الاقتصادية ونظرية التوزيع والأسعار، الطبعة الثانية، المؤسسة الجامعية لمدرا 1

 .;;6، ص6008والتوزيع،
 . >85، ص:600، دروس في الاقتصاد السياسي، الطبعة الأولى، دار الممكية لمطباعة والإعلبم، بن حمودة سكينة  2

S 
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i 

I سعر فائدة : 
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 قانون ساي النظرية الكلاسيكية اعتمادا عمى  (: شكل يوضح سعر الفائدة حسب3-1)الشكل 
 
 
 
 
 
 

 >85، ص :600دار الممكية لمطباعة والإعلبم،  ،، دروس في الاقتصاد السياسي، الطبعة الأولىحمودة بن سكينةالمصدر: 
قد S 1إلىS( أن الزيادة في الادخار وانتقال منحنى الادخار إلى جية اليمين من 7-5يتضح من الشكل )

 .I5 1إلىIاتجيت نحو الاستثمار الذؼ زاد من 
 نقد النظرية الكلاسيكية في سعر الفائدة:ثانيا: 
 < 2تعرضت نظرية الفائدة الكلبسيكية لانتقادات عدة نذكر منيا     

  ترػ النظرية أن كل ادخار لابد من أن يتمخض عن فائدة، وبناءا عميو فيي لا تسمم بوجود الاكتناز وىو
يمثل مدخرات سائمة لا تستثمر، ولا تعد فائدة، وىذا المنطق يقتصر عمى اعتبار النقود مجرد عربة لنقل القيم 

، ومستودع لحفع القيمة إلى المستقبل مةلموفاء بالقيم المستق كأداةودون أن تؤدؼ دورىا كمخزن لمقيمة أؼ 
 ؛الاقتصادية، بما يحويو من توقعاتوىذا التحميل بطبيعتو يستعبد عنصر الزمن من الدراسة 

 سمموا كذلك بعدم وجود فائدة لا تتولد عن  فائدة فإنيميدر  ادخاراسعى الكلبسيكيون أولا بعدم وجود  كما
 ؛من القيام بالادخار الفائدة لابدادخار، فمكي يحصل الفرد عمى 

  طبقا لمنظرية الكلبسيكية لمفائدة، فإن مزيدا من الاستثمار يمكن أن يحدث فقط عن طريق خفض
 الاستيلبك، كمما زاد خفض الاستيلبك كمما زادت المدخرات وزاد الاستثمار.

أن النظرية كذلك فإن لكلبسيك في نظريتيم لسعر الفائدة يفترضون ثبات حجم الدخل القومي، ذلك      
ن النظر إلى كل من منحنى تستبعد أثر تغيرات الدخل عمى الادخار، وىو ما يعتبر شرطا ضروريا لإمكا

 للبعتمادومنحنى الاستثمار باعتبارىما عاممين مستقمين عن بعضيما، وىذا بدوره شرط ضرورؼ  الادخار
 .ةالمنحنيين في تحديد سعر الفائد عمى ىذين

 :لسعر الفائدة الأرصدة المعدة للإقراض: نظرية الثاني المطمب
نظرية الأرصدة المعدة للئقراض، تعرف أيضا بالنظرية الكلبسيكية الحديثة لمفائدة تمت صياغتيا أولا      

من قبل الاقتصادؼ السويدؼ فيكسل، ثم تطورت أخيرا من قبل مجموعة من الاقتصاديين السويديين من 
 وقد ساىم الاقتصادؼ الانجميزؼ روبرنسن أيضا في تطويرىا. ضمنيم  ميردال، ليفرال، أوىمن...،

                                                           
 .>85المرجع السابق، ص1
 .=85نفسو، ص  مرجع2
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لقد تبنى الاقتصاديون الكلبسيك المنيج الحقيقي بالنظر إلى سعر الفائدة فقد فسروا ظاىرة سعر الفائدة 
 .1بمعيار الادخار الحقيقي والاستثمار الحقيقي لم يتركوا مجالا لمعوامل النقدية في تحديد سعر الفائدة

 الأول: مصادر العرض والطمب عمى الأرصدة المعدة للإقراض الفرع
 <أولا: مصادر عرض الأرصدة المعدة للإقراض

 يتكون عرض ىذه الأموال القابمة للئقراض من أربعة مصادر وىي<
< المصدر الأول والأساسي للؤموال القابمة للئقراض ىي ادخار الأفراد وادخار قطاع الأعمال، دخارالا -5 

الأفراد في إطار ىذه النظرية لو معنيين، المعنى الأول الادخار المخطط أو المتوقع بواسطة الأفراد  فادخار
ىو الفرق بين الدخل في بداية الفترة وىو الفرق بين الدخل المتوقع والاستيلبك المتوقع، والثانية أن الادخار 

حجم المدخرات التي يعرضيا الأفراد تتغير من فترة سابقة والاستيلبك الجارؼ وعندما يكون الدخل ثابت فإن 
 طرديا بتغير سعر الفائدة.

< ىو الأرصدة النقدية العاطمة أو المكتنزة في فترة سابقة، وتزيد الأموال المحررة منيا الاكتناز السمبي -6
 بزيادة سعر الفائدة في السوق والعكس صحيح.

الأموال القابمة للئقراض من خلبل منح  < تتمثل المصارف مصدرا ىاما لعرضالائتمان المصرفي -7
 .2وتنخفض بانخفاض سعر الفائدة  القروض وتقديم الائتمان، وتزيد ىذه القروض عند ارتفاع سعر الفائدة،

< عند ارتفاع سعر الفائدة في بمد ما بالمقارنة مع البمدان الأخرػ، الإقراض الأجنبي في السوق المحمي -8
ذلك البمد وبالتالي زيادة الأموال المعدة للئقراض، وقد يكون في شكل مباشر من يزيد الإقراض الأجنبي في 

طرف البنوك الأجنبية لممقترضين في ذلك البمد، أو بشكل غير مباشر وذلك بشراء مثلب السندات من السوق 
ى المالي لأن ارتفاع سعر الفائدة يعني ىذا انخفاض أسعار السندات مما يحفز المقترض الأجنبي عم

 .3شرائيا
 <المعدة للإقراض مصادر الطمب عمى الأرصدة< ثانيا

 <4توجد أربعة مصادر لتحديد الطمب عمى ىذه الأرصدة وىي
أو السمع المعمرة مثل<  الاستيلبكية< عادة يكون الطمب عمى القروض لتمويل النفقات العائمي القطاع -5

الأفراد عمى زيادة  تحفزأن أسعار الفائدة المنخفضة سوف  السيارات، المساكن، أجيزة منزلية...، حيث
 .الاستيلبكالطمب عمى الأرصدة المعدة للئقراض لغرض 

                                                           
 .5>5ص عبد الله الطاىر، موفق عمي الخميل، النقود والبنوك والمؤسسات المالية، مرجع سبق كره، 1
 .:56، ص6050، اقتصاديات النقود والبنوك ، الطبعة الأولى، دار الفكر لمنشر والتوزيع، السيد متولي عبد القادر 2
، 6008،الأردن، عبد المنعم السيد عمي، نزار سعد الدين العيسي، النقود والبنوك والأسواق المالية، دار الحامد لمنشر والتوزيع، الطبعة الأولى، عمان  3

 .758 ص
مذكرة مقدمة لنيل شيادة الماجستير، تخصص النقود والبنوك،  (،>600-6000)بلبل بوبموطة، أثر تحرير سعر الفائدة عمى الاقتصاد الجزائرؼ الفترة  4

 . 56، ص 6055، 7عموم اقتصادية، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة  الجزائرالقسم 
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من خلبل قيام رجال  المعدة للئقراض< يعتبر الجزء الأساسي من الطمب عمى الأرصدة الأعمال قطاع -2
ستثمار جد حساس لتغيرات سعر الأعمال بشراء معدات رأسمالية، مواد خام...، ويعد الطمب لغرض الا

 ينخفض الطمب عمى الأرصدة المعدة للئقراض والعكس. الأخيرالفائدة، فكمما ارتفع ىذا 
تحسين العام ىي تحقيق المصالح العامة مثل  الإنفاق< إن سياسة الحكومة من الحكومي القطاع -3

الحكومي وتمويمو عن طريق الاقتراض من  الإنفاقالظروف الاجتماعية والاقتصادية لمسكان، فعند زيادة 
 الأسواق المالية يؤدؼ ىذا إلى زيادة الطمب عمى الأموال المعدة للئقراض.

< إن انخفاض معدل الفائدة في بمد ما مقارنة بالبمدان الأخرػ يسمح لممقترضين الأجانب الطمب الخارجي-4
  بزيادة طمبيم عمى الأموال القابمة للئقراض في ذلك البمد.

 <الفرع الثاني: تحديد سعر الفائدة حسب نظرية الأرصدة المعدة للإقراض
تعد نظرية الأرصدة المعدة للئقراض محاولة لتحسين النظرية الكلبسيكية في سعر الفائدة، فيي تشجع      

النواحي النقدية وغير النقدية، من أجل تحديد سعر الفائدة وفق ىذه النظرية فإن سعر الفائدة يتحدد بتقاطع 
 .1مع عرضياالمعدة للئقراض طمب الأرصدة 

 كما يمي< الفائدة بيانيا وفق ىذه النظرية ويمكن توضيح كيفية تحديد سعر
 المعدة للإقراض(: يوضح تحديد سعر الفائدة حسب نظرية الأرصدة 4-1الشكل)

 
 
 
 
 
 
 
 

، :600الشمرؼ، النقود والمصارف والنظرية النقدية، دار زىران لمطباعة والنشر والتوزيع، عمان، ناظم محمد النورؼ المصدر: 
 ;77ص 
، حيث أن الطمب عمى الأرصدة والاقتراضالفائدة مرتبط بعمميات الإقراض  سعرحسب ىذه النظرية     

ارتباطا عكسيا، أما عرض  المعدة للئقراض ينتج أساسا من المستثمرين وىذا الطمب مرتبط مع سعر الفائدة
 مرتبط مع الأرصدة المعدة للئقراض فينتج أساسا من الأفراد والمؤسسات من خلبل الادخار وىذا العرض

 (.8-5ارتباطا طرديا كما يبينو الشكل) سعر الفائدة

                                                           
 .:97، ص 6==5النقدية والمالية، الطبعة الأولى، شركة كاظمة لمنشر والترجمة والتوزيع، السياسية و سامي خميل، النظريات  1
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ع عرض الأرصدة (ومنو مجمو M(وعرض النقود ( Sحيث تجد في جانب العرض، عرض الادخار)     
 .(S+M)للئقراض ىوالمعدة 
 L(والطمب عمى النقود لغرض الاكتناز)  I)أما جانب الطمب فند الطمب عمى الادخار لغرض الاستثمار     

 .1(I+L)طمب الأرصدة المعدة الإقراض ىو ( وعميو مجموع
سعر الفائدة يتحدد عندما يتساوػ عرض الادخار مع عرض النقود و الطمب  فإنوطبقا ليذه النظرية      

 بشرط أن يتحقق التوازن. الاكتنازعمى الطمب عمى الادخار لغرض الاستثمار مع الطمب عمى النقود لغرض 
تحاول ىذه النظرية أن تصل إلى نتيجة وىي أنو من الممكن زيادة الأرصدة المعدة للئقراض، دون أن يكون 

أن زيادة الإصدار النقدؼ من طرف البنك المركزؼ يترتب عميو  باعتبار الادخاريا زيادة مماثمة في حجم ل
ومن ثم الأرصدة المعدة للئقراض دون أن يكون للؤفراد  الائتمانزيادة أكبر في عرض النقود بفعل مضاعف 

 أو المؤسسات دور في ىذه الزيادة.
يتحدد عندما يتساوػ الادخار مع الاستثمار وىذا حسب النظرية الكلبسيكية  I1إن سعر الفائدة التوازني     

تساوؼ الأرصدة المعدة للئقراض مع ، وىو ناتج عند I2ستوػ توازني جديد والمتمثل في ثم ينتقل إلى م
 .2(I+Lمع )(s+m)عرضيا
ة في تحديد سعر الفائدة كما والنظرية الكلبسيكي الأرصدة المعدة للئقراض نظريةويمكن التفريق بين ىذه      
 <3يمي
إن نظرية الأرصدة المعدة للئقراض توسيع لنظرية الادخار والاستثمار كما يتقرر في الواقع، بالإضافة  -5

 ؛ذا الأخير بعيدا عنو بقيم حقيقيةمفيوم النقود في حين يكون ى إدخالإلى 
إن نظرية الأرصدة تعترف بالنقود كعنصر فعال يؤثر في تحديد سعر الفائدة، بينما أنكر الكلبسيك ىذا  -6

 ؛حيادياالدور واعتبروا النقود عنصرا 
 دون تأثيره في سعر الفائدة.المصرفي كمحدد لعرض النقود  الائتمانإن نظرية الأرصدة تأخذ بالحسبان  -7

 نزية لمعدل الفائدةيالمطمب الثالث: النظرية الك
نز سعر الفائدة دالة لمتفضيل النقدؼ فكمما زاد التفضيل النقدؼ كمما ارتفع ثمن التخمي عن حسب ك     

وانخفاض سعر  فارتفاعالسيولة، كمما قل التفضيل النقدؼ  لدػ الأفراد كمما انخفض سعر الفائدة، وعميو 
لأفراد، وتمثل السيولة لدػ الأفراد جانب الطمب بينما التفضيل النقدؼ لدػ ا لدرجةالفائدة ىو خير مقياس 

 تكون الكميات النقدية جانب العرض.
يتحدد سعر الفائدة بعرض وطمب السيولة النقدية، من ىنا فإن سعر الفائدة التوازني يتحدد بعرض النقود      

والطمب عمييا حيث يتجو تفضيل السيولة لمزيادة مع انخفاض معدل الفائدة، وبافتراض ثبات عرض النقود في 
الكمية النقدية المعروضة وطرديا مع أن سعر الفائدة يتجو عكسيا مع الأجل القصير إذ أخذنا بعين الاعتبار 

                                                           
 .;77،ص:600ناظم محمد النورؼ  الشمرؼ، النقود والمصارف والنظرية النقدية، دار زىران لمطباعة  والتوزيع، عمان،  1
 .>77المرجع السابق، ص2
 .;>5الله الطاىر، موفق عمي خميل، النقود والبنوك والمؤسسات المالية، مرجع سبق ذكره، ص  عبد3
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تفضيل السيولة، فإن أؼ تغير في عرض النقود سيعمل عمى تغير معدل الفائدة ويتحدد سعر الفائدة  بالطمب 
 عمى النقود وكذلك عرض النقود<

ويقصد بذلك الطمب عمى النقود للبحتفاظ بيا أما يوجد تفضيل للبحتفاظ بالنقود أولا: الطمب عمى النقود: 
 <1يرجعو إلى ثلبث دوافع كنزولماذا يوجد تفضيل السيولة ىذا، فإن 

الجارية وضروريات الحياة  المعاملبتويقصد بو توافر السيولة أؼ النقود من أجل دافع المعاملات:  -1
ى الفترة الزمنية اللبزمة لمحصول عمى الدخل، ويزيد الطمب بدافع المعاملبت اليومية ويتوقف ىذا الدافع عم

كمما زادت الفترة ويقل كمما قمت الفترة لمحصول عمى الدخل، ومن ناحية يتوقف عمى حجم الدخل الحقيقي، 
 والطمب عمى النقود والعكس صحيح.والعلبقة طردية بين حجم الدخل 

افع من ناحية المستيمكين ومن ناحية المنظمين، فمن ناحية المستيمكين ومن الممكن أن ننظر إلى ىذا الد
يسمى دافع الدخل وىنا يتوقف مقدار دافع المستيمكين بكمية النقود عمى طول الفترة الزمنية التي يحصمون 

من عمييا عمى الدخل والعكس صحيح، ومن ناحية المنظمين يسمى بدافع التجارة ويعني ىذا الاحتفاظ بالنقود 
 وتسييل المعاملبت التجارية. الإنتاجأجل القيام بعمميات النقود من أجل القيام بعمميات 

لذلك فإن الطمب عمى النقود بدافع المعاملبت يتوقف عمى التغير في الدخل وليس التغير في أسعار     
 الفائدة.

الحرص عمى تلبقي الاحتمالات التي تستدعي نفقات غير منتظرة،  كنز< ومصدره حسب دافع الاحتياط -2
لسيولة في مواجية النفقات غير المتوقعة مثل خطر البطالة، ويرتبط أساسا دافع حيث يمكن استخدام ا

الاحتياط بالعامل النفسي والشخصي للؤفراد، فنجد أن الشخص المتشائم دائما يمجأ إلى الاحتفاظ بالنقود 
تياط ومواجية الطوارغ مثل حالات المرض أو حالات الركود الاقتصادؼ، وبالتالي في حالة لأغراض الاح

الانتعاش والرواج يقل الطمب عمى النقود لأغراض الاحتياط، أما حالات الكساد فإنيا تؤدؼ إلى زيادة الطمب 
ات في مستوػ الدخل، عمى النقود ، وذلك لا يرتبط بالتغيرات في سعر الفائدة ولكن سيرتبط أكثر بالتغير 

 فالرجل الغني يميل للبحتفاظ بكمية أكبر من النقود من أجل دافع الاحتياط.
المضاربة ىنا تكون في سوق الأوراق المالية، إذ يفضل الأفراد الاحتفاظ بالنقود في دافع المضاربة:  -3

صورة سائمة، من منظور أن البنوك ىي مخزن لمقيمة حيث تمكن الأفراد من الاستفادة من ارتفاع أسعار 
ىناك علبقة عمييا بيدف تعطيل مزيدا من الأرباح الرأسمالية، و الأوراق المالية والاستفادة من المضاربة 

عكسية بين أسعار السندات وأسعار الفائدة، وبالتالي فإن الطمب عمى النقود يتوقف عمى سعر الفائدة، 
ويحتفع الأفراد بكمية من النقود من أجل دافع المضاربة لأغراض الاستفادة من فروق الأسعار التي يتوقعيا 

سندات بصفة خاصة، فلب شك أن انخفاض سعر المنتج أو المستيمك فيما يتعمق بالسمع والخدمات عامة وال
الفائدة يرفع قيمة السندات والعكس واحتفاظ الفرد بكمية معينة من النقود يتيح لو الفرصة للبستفادة بفروض 

 ىذه الأسعار.

                                                           
 707، 706، ص ص ;600عبد المطمب عبد الحميد، اقتصاديات النقود والبنوك والأساسيات والمستحدثات، الدار الجامعية، الإسكندرية،  1
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وبالتالي فإن احتفاظ الأفراد  إن انخفاض وارتفاع القيمة السوقية يؤدؼ إلى آثار عكسية في أسعار الفائدة،
 .أسعارىاسائمة يمكنيم من شراء السندات عند انخفاض أسعارىا ثم بيعيا عند ارتفاع  بأموال

 <منحنى تفضيل السيولة
توجد علبقة بين سعر الفائدة والطمب عمى النقود للبحتفاظ بيا من أجل المضاربة، إذا تصورنا أنو يوجد     

عند أسعار الفائدة مختمفة فإنو يمكن تمثيل جدول يمثل رغبة الأفراد من الاحتفاظ بكميات معينة من النقود 
 <1ىذا الجدول في رسم بياني يطمق عميو منحنى تفضيل السيولة

 :نزيةي(: شكل توضيحي يبين سعر الفائدة حسب النظرية الك5-1)الشكل 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 =60، ص6007، الإسكندرية< عبد الرحمان يسرػ أحمد، اقتصاديات البنوك والنقود، الدار الجامعية، المصدر
يمثل منحنى تفضيل السيولة مقدار الطمب عمى النقود من أجل المضاربة عند مستويات مختمفة من      

( 7( ، وعن )ف 6( تكون كمية النقود عند) ك 6وعند ) ف( 7ك ( تكون كمية النقود عند)5ف أسعار الفائدة )
تكون مرتفعة وبالتالي تكون أسعار السندات منخفضة ولذلك الجزء الأكبر من ثروة الأفراد في صورة سندات 

 والعكس عندما تكون سعر الفائدة منخفضة. وسيتم بيعيا عندما ترتفع الأسعار
السيولة والتي تعني  يسمى بمصيدة السيولة ىو ظيور ما من الملبحظات اليامة عمى منحنى تفضيل     

منحنى السيولة يميل إلى أن يكون لممحور الأفقي وتعني  فإنأنو عند انخفاض سعر الفائدة إلى حد معين 
 .2من النقود عند سعر ثابت لمفائدة إلى أن الأفراد يحتفظون بكميات إضافية

                                                           
 .=60، ص6007، الدار الجامعية، الإسكندرية، .عبد الرحمان يسرػ أحمد، اقتصاديات البنوك و النقود1
 650المرجع السابق، ص 2
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 :ةالكينزييوضح مخطط لمنظرية  الشكل(:1-6) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

والمصرفي أولية وتطبيقات حول النقود والنظريات النقدية، ديوان المطبوعات عبد القادر خميل، الاقتصاد النقدؼ المصدر: 
 0;5، ص6057الجامعية، 

 المطمب الرابع: النظرية الحديثة لفريدمان )نظرية التوقعات العقلانية لمفائدة(:
الدائر بين المدارس الكلبسيكية والكلبسيكية المحدثة، والكينزية بشأن العديد من م الجدل ضفي خ    

، ظيرت غمى الوجود حديثا نظرية حديثة تقود إلى استنتاجات جديدة في تفسير الاقتصاديةوالظواىر  الأنشطة
لجة ىذه الظواىر، الظواىر الاقتصادية وبالتالي في السياسات الاقتصادية التي يمكن أن تتخذىا الحكومة لمعا

عمما بأن ىذه النظرية لم تحظى بمنزلة عالية في مجرػ الفكر الاقتصادؼ السياسي ويمكن اعتبارىا بأنيا لا 
 . 1والاختبار وأن بحثيا ىنا ىو من باب الفضول العمميتزال في دول التجربة 

 <الفرضيات أو المنطمقات الأساسية ليذه الفرضية ىي     
 أو  الاستيلبكشك أن لمتوقعات تأثيرا ميما عمى السموك الاقتصادؼ للئنسان سواء كان ذلك في مجال  لا

الإنتاج أو الادخار أو الاستثمار أو في مجال السياسات الحكومية النقدية والمالية فقرار المستيمك في توزيع 
المستثمر في الدخول في مشروع  . وقرارالمستقبميةدخمو المتاح بين ادخار واستيلبك يتأثر بتوقعاتو 

استثمارؼ معين يعتمد بالتأكيد عمى ما يتوقعو من عوائد مستقبمية لذلك المشروع وما يتوقعو بالنسبة لاتجاه 
 سعر الفائدة في المستقبل.

ىي  الأفرادولكن نظرية التوقعات المستقبمية تفترض أكثر من ذلك، بالتحديد فغنيا تفترض أن توقعات 
نية أؼ أنيا غير متحيزة إحصائيا لأنيا تستند عمى معمومات وافية عن حالة الأسواق المالية في توقعات عقلب

العالية ليذه الأسواق في توفير المعمومات الحديثة عن  الكفاءةالمستقبل استنادا إلى ما أظيرتو الدراسات عن 

                                                           
 .>75عبد المنعم السيد عمي، نزار سعد الدين العيسي، النقود والمصارف والأسواق المالية، مرجع سبق ذكره،  1

 كمية النقود

 تفضيل السيولة

 معدل الفائدة

 معدل الفائدة 
الكلفة الحدية لرأس 

 المال

 الاستهلاك  

 الاستخدام الإنتاج الطلب

ليس بالضرورة  متغير استراتيجي

 استخداما كاملا
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ورجال الأعمال قادرين عمى التوصل  المالية. وعمى ىذا الأساس فإن الأفراد الأوراقار الفائدة وأسعار عأس
 ؛1صحيحة بالنسبة لسعر الفائدة في المستقبل تنبؤاتإلى 
 ة أصلب بمرونة التغير في الأسعار بضمنيا أسعار الفائدة وىو ما افترضتو النظرية الكلبسيكي الاعتقاد

القابمة للئقراض وأن سعر الفائدة  الأموال، فلب يوجد فخ السيولة في الطمب عمى كينزيةورفضتو النظرية ال
قادرة عمى تحقيق التوازن في الأسواق المالية وفي الواقع لا يمكن لسعر الفائدة بموجب ىذه النظرية أن 
ينحرف كثيرا عن سعر التوازن لفترة طويمة لان أؼ انحرافات ستكون عشوائية وقصيرة الأجل ولأن المعمومات 

مين في السوق المالي يصححون صعودا أو نزولا سرعان ما تجعل المتعامالجديدة عن انحراف سعر الفائدة 
 ؛ود سعر الفائدة إلى حالة التوازن تيم فيعتوقعا
   ما يحصل في الماضي أو أن المعمومات الماضية سوف لن تأثر عمى أسعار الفائدة الحالية التي لا

ن أسعار الفائدة السائدة تستند إلى ما تتغير إلا في حالة ظيور معمومات جديدة أو أحداث غير متوقعة لأ
 يتوقع بالنسبة لممستقبل أو ما يحصل من أحداث غير متوقعة.

كبيرا بنظرية الفائدة لكن الإمعان في دالة الطمب عن النقود عند فريدمان  اىتماماكما أن فريدمان أولى      
الأخير أدخل كثير من الأصول في دالة الطمب  يجد أنيا تشمل عمى ثلبثة أنواع من سعر الفائدة وأن ىذا

وتتمثل ىذه الأصول في الأسيم والسندات، والسمع الحقيقية لمثروة البشرية حيث عمى النقود كبديل لمنقود، 
تتعدد الأصول التي تدخل في دالة الطمب عمى النقود عمى ىذا النحو يؤدؼ إلى تعدد أسعار الفائدة التي 

النقود،  ففريدمان نظر إلى معدل العائد عمى أن أؼ أصل من الأصول ىو سعر  تدخل في دالة الطمب عمى
 أمر ىام لعمل الاقتصاد القومي الفائدة من ىذا الأصل، ويرػ فريدمان أن تعدد أسعار الفائدة عمى ىذا النحو

 <2حسب فريدمان تنقسم الفائدة إلى ثلبثة أنواع
 ؛سعر الفائدة عمى السندات 
 ؛سيمسعر فائدة عمى الأ 
 ؛سعر الفائدة العام 

نسبة إلى الطمب  للبئتمان المتوقعلبنية لمفائدة الضوء عمى العرض كما تسمط نظرية التوقعات العق     
 .3وأسعار الأصول ةللبئتمان وذاك من خلبل الربط بين معدلات الفائدع المتوق
الفائدة، حيث استخدم نظرية رأس عن غيره في طريقة تحديد سعر  < تميز فريدمانتحديد سعر الفائدة أولا:

الفائدة أما عرض رأس  المال كأساس لتحديد سعر الفائدة، فالطمب عمى رأس المال ىو دالة سالبة في سعر
المال ىو دالة موجبة في سعر الفائدة، وما أضافو "فريدمان" في البحث عن سعر الفائدة التوازني أنو فرق 

 التوازن.بين حالتين، حالة التوازن وحالة عدم 
                                                           

 .=75السابق، ص المرجع1
ة  مقدمة لنيل شيادة الماجستير، تخصص تمويل دولي والمؤسسات النقدية ، دور معدل الفائدة في الاستثمار والبديل الإسلبمي لو، مذكر زحاف حبيبة 2

 .44، ص 6050بن مييدؼ، أم البواقي، الدولية، قسم العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة محمد
 .9:، ص ;600عمان، الأردن، ، دار الشروق لمنشر والتوزيع، بورصات -مؤسسات أوراق -ق الماليةالأسوا محمود محمد الداغر، 3
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ففي حالة التوازن يتقاطع منحنى طمب رأس المال مع منحنى عرض رأس المال فنحصل عمى كمية      
أنو من خلبل التعامل توازن لسعر الفائدة وذلك خلبل المدة الطويمة المستقرة، أما في حالة عدم التوازن فيرػ 

التوازن وىنا يطرح تساءل مفاده كيف " سيتم مع الواقع العممي فإن كمية رأس المال يمكن ألا تكون ىي كمية 
تحديد سعر الفائدة في حالة عدم التوازن "، وللئجابة فرق " فريدمان" بين حالتين حالة عدم وجود حافز 

 للئنتاجوحالة وجود دافع  للئنتاج
ييم حافز ، فإذا كان أصحاب المشروعات الاستثمارية ليس لدالإنتاجففي حالة عدم وجود دوافع لزيادة      

لزيادة أو تغير كمية رأس المال في أؼ مستوػ من مستويات سعر الفائدة، ومن ثم فإن سعر التوازن في ىذه 
الحالة سوف يتحدد في السوق، لكن عند مستوػ منخفض مما يدفع في المستقبل إلى أن يحفز المستثمرين 

 .الإقراضيدفع المدخرين إلى  الاقتراض وفي نفس الوقت سوف لا لىإ
ت أما في حالة وجود دافع للئنتاج فإذا قام المنظمين ورجال الأعمال بإدخال وسائل وآلات ومعدا      

من كمية رأس المال، وىذا القرار سيؤدؼ إلى ارتفاع سعر الفائدة، مما يدفع  تكنولوجية جديدة فسوف يزيد ذلك
والامتناع عن زيادة  الإحجام، فيحين سيدفع المنظمين إلى للئقراضالمدخرين إلى رفع من مستوػ مدخراتيم 

 يشجع ذلك عمى رفع سعر الفائدة. كمية رأس المال حتى لا
زني سالبا ويقوم ىذا الاقتراض الممكن اإلا أن "فريدمان" ظن أنو من الممكن أن يكون سعر الفائدة التو      

تصاديا س مالية أخرػ يمكن أن تحقق دخلب اقرأيوجد عناصر  الحصول عميو في المدػ الطويل عندما لا
الحال عمى ما ىو عميو ولكن يجب أن يكون لمالكي  بإبقاءدائما، بتقابل ذلك مع رغبة مالكي الثروة وتمسكيم 

الثروة مصادر رأس مالية أخرػ تمكنيم من الحصول عمى المبالغ التي يقومون بدفعيا وفي ىذه الحالة يكون 
 ار، ولكنو يكون متجو إلى الانييار.المجتمع في حالة استقر 

إلا أن فريدمان يعقب عمى سعر الفائدة التوازني السالب أنو ناذر الحدوث، وىي أن يكون ىناك حالة      
توازن ناتجة عن الوصول إلا حالة التوظيف الكامل وأن يستمر ىذا التوازن لمدة طويمة، ففي حالة الاقتصاد 

ائدة التوازني سالب، أما في حالة الاقتصاد النقدؼ لا يمكن تصور سعر غير النقدؼ يمكن تصور سعر الف
لا يمكن  ور فائدة توازني سالب لسبب بسيط ألا يمكن حدوث سع وائدة التوازني سالب، والنتيجة أنالف

 .1الوصول إلى مستوػ التوازن الناتج عن التشغيل الكامل
 
 
 
 
 

                                                           
، تخصص اقتصاديات المالية والبنوك، كمية العموم ذكرة مقدمة لنيل شيادة الماجستير، دور سعر الفائدة في إحداث الأزمات المالية، مبوزيدؼ جمال  1

 =56، >56، ص ص 6056الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة محمد بوقره، بومرداس، 
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 <الخلاصة

الذؼ تناولنا فيو السياسة النقدية و معدل الفائدة، فقد توصمنا الى أن من خلبل دراستنا ليذا الفصل      
جانبا ميما من السياسات الاقتصادية، فيي مجموع الاجراءات و التدابير التي تتخذىا  السياسة النقدية تمثل

ػ النشاط السمطة النقدية لمتأثير عمى حجم المعروض النقدؼ سواء بالزيادة أو بالنقصان بما يتوافق مع مستو 
الاقتصادؼ ولمسياسة النقدية انواع تتمثل في السياسة الانكماشية و التوسعية و المختمطة و تسعى من خلبليا 
الى تحقيق أىداف أولية ، وسيطية و نيائية ، ويتم بموغ ىذه الأىداف من خلبل أدوات تختمف باختلبف 

 تدخل السمطة فمنيا المباشرة ومنيا غير المباشرة .      

فيو  ،أما معدل الفائدة والذؼ تتحدد قيمتو بتفاعل عرض المدخرين والطمب عمييا من قبل المقترضين    
سواء عمى مستوػ الأفراد او عمى المستوػ قدية لما يممكو من أىمية بالغة فيعتبر ىدف وسيط لمسياسة الن

لك الحديثة ذو كلبسيكية و الكينزية وكية و نيالعام . فقد تناولت العديد من المدارس الاقتصادية منيا الكلبسيك
نواع سعر ألك باختلبف ذعن مدرسة الاخرػ حسب نظرياتيا و  موضوع سعر الفائدة واختمفت كل مدرسة

 .ىم العوامل المؤثرة او المحددة لو أ الفائدة و 

 
 
 
 
 
 
 

 



 الفصل الثاني

 العلاقة بين معدل الفائدة ومؤشرات الاستقرار الاقتصادي

 .المبحث الأول: مدخل إلى الاستقرار الاقتصادي
 .المبحث الثاني: مؤشرات الاستقرار الاقتصادي

آلية تأثير معدل الفائدة عمى مؤشرات الاستقرار المبحث الثالث: 
 الاقتصادي.
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 تمييد: 
يعتبر الوصول إلى الاستقرار الاقتصادي من بين الأىداف التي ترغب معظم البمدان بتحقيقيا خاصة      

البمدان النامية باعتبارىا تعاني من مشاكل تتعمق بارتفاع معدلات التضخم ونسبة البطالة، بالإضافة إلى وجود 
وتحقيقيا لمعدلات نمو منخفضة، فكل ىذه المؤشرات تدلّ عمى عدم  عجز في الموازنة العامة وميزان المدفوعات

الاستقرار الاقتصادي، ومنو فجميع الاقتصاديات تولي أىمية كبيرة للبستقرار الاقتصادي، لما لو من اِنعكاس 
إيجابي عمى الوضعية الاقتصادية لكل دولة، ففي وجود الاستقرار الاقتصادي تكون مختمف مؤشرات الاقتصاد 
الكمي حقيقية، وتكون توقعات الأعوان الاقتصاديين مبنية عمى أسس تقترب من الواقع والحقيقة، أما في حالة 
عدم الاستقرار الاقتصادي تنتشر الأزمات وترتفع تكاليفيا سواء من حيث الخسارة التي تحدثيا أو تكاليف 

يجب معرفة تأثيرات سعر الفائدة عمى ولتحقيق الاستقرار الاقتصادي . عالجة آثارىا عمى مختمف الأصعدةم
 مؤشرات الاستقرار الاقتصادي.

لذلك سنحاول من خلبل ىذا الفصل تسميط الضوء عمى الإطار النظري للبستقرار الاقتصادي وعلبقتو      
 بمعدل الفائدة، وذلك من خلبل المباحث التالية8 

 .المبحث الأول: مدخل إلى الاستقرار الاقتصادي
 .ني: مؤشرات الاستقرار الاقتصاديالمبحث الثا

 تأثير معدل الفائدة عمى مؤشرات الاستقرار الاقتصادي. آليةالمبحث الثالث: 
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 المبحث الأول: مدخل إلى الاستقرار الاقتصادي 
تسعى الدول عمى اِختلبف أنظمتيا الاقتصادية إلى تحقيق الاستقرار الاقتصادي، لما لو من أىمية كبيرة      

عمى مستوى الاقتصاد الكمي والجزئي، ومواجية كل الأسباب والظروف التي تحيد بالاقتصاد عن الاستقرار، 
 سواء الاقتصاد الكمي أو الجزئي. وذلك لما يخمفو عدم الاستقرار الاقتصادي من تشوىات عمى الاقتصاد

 المطمب الأول: مفيوم الاستقرار الاقتصادي 
 الفرع الأول: تعريف الاستقرار الاقتصادي 

مصطمح الاستقرار الاقتصادي من المفاىيم القديمة في الفكر الاقتصادي، فقد أثار جدلا كبيرا بين  يعد    
ىذا التباين يعود إلى طبيعة الأىداف  تباين المفاىيم الخاصة بو، ولعل المفكرين الاقتصاديين، وىو ما يفسّر

 الاقتصادية التي تصبوا الدولة إلى تحقيقيا ومن بين التعاريف الاستقرار الاقتصادي نجد8 
 ىو الثبات والسكون. لغة:ر الاستقرا
صادي القائم بغض النظر عن ويمكن تعريفو من الناحية الاقتصادية8 بأنو المحافظة عمى الوضع الاقت      

 .1كونو مثاليا أو غير مثالي بغية تييئة الظروف المناسبة لتحسين ذلك الوضع
ويعرف الاستقرار عمى أنو تحقيق التشغيل الكامل لمموارد مع الحفاظ عمى درجة مناسبة في استقرار       

يو فيو يستيدف علبج مشكل البطالة المستوى العام للؤسعار، بالإضافة إلى استقرار ميزان المدفوعات، وعم
والتضخم ومعالجة اختلبل ميزان المدفوعات وتحقيق معدل النمو مرتفع، فيو منظومة متعدد العناصر متشابكة 

 .2الأبعاد ومتنوعة الأنشطة تشكل في مجمميا مؤشرات الاستقرار الاقتصادي
ادية خالية من التقمب في متغيرات الاقتصاد ىو بيئة اقتص كما يمكن القول بأن "الاستقرار الاقتصادي       

الكمي، ويتحقق الاستقرار عندما يتنامى الناتج بمعدل معتدل بحيث يؤدي الى المحافظة عمى استقرار المستوى 
العام للؤسعار مع تحقيق مستويات اعمى لمتشغيل وضرورة تقمص العجز في الموازنة العامة وتحسين سعر 

 .3الصرف
كما يعرف أيضا الاستقرار الاقتصادي عمى أنو السعي إلى تحقيق ىدفين أساسيين ىما8 اِستقرار التشغيل     

الكامل )التوظيف الكامل(، وتفادي التغيرات الكبيرة عمى المستوى العام للؤسعار لتجنب كل من حالات الكساد 
 .4والتضخم

                                                           
، مجمة القادسية لمعموم (3003-3002) دور الإنفاق الحكومي في تحقيق الاستقرار الاقتصادي في العراق لممدة بتول مطر الجبوري، دعاء محمد الزممي، 1

 .073، ص 3002، جامعة قادسية، قتصادية، كمية الإدارة والاقتصاد، قسم العموم الا00، العدد 01الإدارية والاقتصادية، المجمد 
 الاجتياد، مجمة (3007-3000)تحميمية لمفترة، حطاب موارد، أثر السياسة النقدية عمى مؤشرات الاستقرار الاقتصادي بالجزائر دراسة ليشمي  عبد الكامل 2

 .715، ص 3030، مخبر العموم والبيئة، جامعة تمنراست، 3، العدد 00، المجمد لمدراسات القانونية والاقتصادية
معيد العموم الاقتصادية،  ة(، مجم3005-0777ة قياسية لمفترة)الجزائر دراسفي  لاقتصادي عمى التنمية المباشرةعمي توبين وآخرون، أثر الاستقرار ا3

 .327، ص 3007، جامعة خميس مميانة، الجزائر، 03، العدد33المجمد
عينة من البنوك العربية، مذكرة مقدمة لنيل شيادة  صباح عجلبن، دور البنوك المركزية في تحقيق الاستقرار في ظل المتغيرات الاقتصادية الراىنة، دراسة 4

 . 52،ص 3007الدكتورة، تخصص نقود وتمويل، قسم العموم الاقتصادية، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة محمد خيضر،بسكرة،
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مالة الكاممة دون تضخم، أي تجنب المجتمع الآثار كذلك يعرف الاستقرار الاقتصادي عمى أنو تحقيق الع     
 .1السيئة لكل من الانكماش أو الكساد، أو التضخم

 28وىذا وقد تم تناول الاستقرار الاقتصادي من قبل بعض الاقتصاديين وذلك عمى النحو التالي   
 (: Macoln Knightن نايت )ما كولتعريف 
الاستقرار الاقتصادي يسعى بالدرجة الأولى إلى تحقيق علبقة توازنية بين الموارد الاقتصادية المتاحة      

والحاجات المطموب إشباعيا، بحيث تؤدي في النياية إلى استقرار الأسعار وحدوث توازن يكمن قبولو في ميزان 
 المدفوعات.

 (: R.Williamتعريف روبرت ويميام )
ف روبرت ويميام أكثر شمولا، لأنو يضع أبعاد أخرى تضمن الرقابة عمى الاقتصاد بأكممو، حيث يعد تعري     

عرف الاستقرار الاقتصادي عمى أنو استقرار الأسعار وتوازن ميزان المدفوعات، وذلك في ظل سياسة تسعى إلى 
ب معدل النمو عمى تحقيق أعمى معدل نمو ممكن في الأجل الطويل، بحيث لا يكون ىذا المعدل عمى حسا

 الأجل القصير.
ومما سبق يمكن إعطاء تعريف شامل للبستقرار الاقتصادي بأنو الاستقلبل الأمثل لمموارد الاقتصادية      

المتاحة من أجل الوصول إلى معدلات تضخم وبطالة منخفضة وتحقيق التوازن في ميدان المدفوعات من أجل 
لاقتصادي وتحقيق الاستقرار في مستويات الأسعار، وتجدر الإشارة إلى تحقيق نسبة مرتفعة في معدلات النمو ا

أن الاستقرار الاقتصادي لا يتحقق دفعة واحدة، لأن الاستقرار قد يتحقق عند مستوى التشغيل الكامل لمموارد، 
ي في كما يمكن أن يتحقق عند مستوى العام للؤسعار، أو يتحقق عند معدلات نمو مقبولة من النمو الاقتصاد

 ظل استقرار الأسعار وتشغيل كامل لمموارد.
 المطمب الثاني: الاستقرار الاقتصادي في دول النامية والمتقدمة 

ويختمف مفيوم الاستقرار الاقتصادي من دولة لأخرى، فمفيومو في الدول المتقدمة يختمف عنو في  دويتعد      
الدول النامية، وترجع طبيعة ىذا الاختلبف إلى طبيعة الأىداف الاقتصادية التي تصبوا كل دولة لتحقيقيا، ومنو 

 ول المتقدمة والنامية فيما يمي8 سنبرز في ىذا المطمب الاختلبف بين مفيوم الاستقرار الاقتصادي في الد
 الفرع الأول: الاستقرار الاقتصادي في الدول المتقدمة 

ما يميز النشاط الاقتصادي في النظم الرأسمالية ىو حتمية تعرضو لمتقمبات الاقتصادية ضمن ما يعرف       
ة، لذلك فإن برنامج الاستقرار بالدورة الاقتصادية، بالتالي فإن سعي الدولة يتمثل في وحدة الدورات الاقتصادي

 38ييدف إلى تحقيق أربعة أىداف رئيسية
 

                                                           
 .16، ص 3000مكتبة حسين العصرية، بيروت، وليد عبد الحميد العايب، الآثار الاقتصادية الكمية لسياسة الإنفاق الحكومي،  1
 .51عجلبن صباح، مرجع سبق ذكره، ص 2
3

(، مذكرة ممدمة 2112-0991محمد دعمً، دراسة تحلٌلٌة لٌاسٌة لأثر سٌاسة الانفاق العام على متغٌرات الاستمرار الالتصادي الكلً فً الجزائر للفترة) 

 ،  01، ص 2102لنٌل شهادة الماجستٌر، تخصص تحلٌل التصادي والتصاد لٌاسً، المدرسة الوطنٌة العلٌا للإحصاء والالتصاد التطبٌمً
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  ؛%2التشغيل الكامل8 بحيث لا يتجاوز معدل البطالة 
  ؛%2النمو السريع8 حيث أن معدل النمو المقبول في حالة التشغيل الكامل ىو 
  زيادة سنوية في أسعار  %3في أسعار الجممة و %0استقرار الأسعار8 من خلبل زيادة سنوية لا تزيد عن

 ؛المستيمك
 .توازن في ميزان المدفوعات 

 18وبالتالي فإن المحاور الأساسية للبستقرار الاقتصادي في الدول المتقدمة ىي     
 ؛تحقيق مستوى مرتفع من تشغيل الموارد الاقتصادية أولا8

 ؛تحقيق قدر مناسب من الاستقرار في المستوى العام للؤسعارثانيا8 
 تحقيق نوع من الاستقرار الاقتصادي الخارجي.ثالثا8 

 الفرع الثاني: الاستقرار الاقتصادي في الدول النامية 
ختلبلات الييكمية وضعف سيطرتيا عمى مواردىا ونشاطيا الاقتصادي، لاوتتميز الاقتصاديات النامية با      

وتخصصيا في إنتاج المواد الأولية، وكذلك اعتمادىا بدرجة كبيرة عمى حصيمة التجارة الخارجية، فالكثير منيا 
 يااتياقتصادتصدر منتجا واحدا وفي غالب الأحيان تصدر عددا قميلب من المنتوجات الأولية، وىذا ما يجعل 

شديدة التأثر بما ينشأ من تقمبات في الأسواق العالمية لصادراتيا ووارداتيا، بمعنى أن الأزمات التي تحدث في 
الاقتصاديات المتقدمة تؤثر بطريقة مباشرة أو غير مباشرة عمى اقتصاديات الدول النامية عن طريق علبقات 

ممنا أن اقتصاديات الدول المتقدمة تتميز بجياز التجارة الخارجية، التي تنشأ بين ىذه الدول، خاصة إذا ع
، وبذلك فإن ىدف إنتاجي ضخم، متنوع، قوي، ومتكامل، وتمتعو بمرونة كبيرة في نقل سمبياتو خارج حدوده

الاستقرار الاقتصادي في الدول النامية يرمي إلى تحقيق التنمية الإقتصادية من خلبل المحافظة عمى معدلات 
لسبيل الوحيد لموصول إلى ىذه التنمية ىو التخطيط السميم لتشغيل الموارد المادية والبشرية، مرتفعة ليا. ولعل ا

 متوازنا مع القدرة عمى تحقيق الاستقرار النقدي والسعري اللبزمة ليذه التنمية.  
الموارد إما ىدف الاستقرار الاقتصادي في الدول النامية ليس التشغيل الكامل لموارد الإنتاج، لأن ىذه  إن     

ما موجودة ولكنيا غير مستغمة، وبالتالي فإن الحديث عن الاستقرار الاقتصادي في الدول  غير موجودة نيائيا، وا 
 28النامية يتطمب تسميط الضوء عمى متطمبات ىذا الاستقرار والتي أىميا

 ؛خمق الميارات البشرية 
 ؛بناء الطاقات الإنتاجية 
  والمرافق الأساسية وىو محور التنمية الاقتصادية والاجتماعية في ىذه الدول.توفير الاحتياجات من الخدمات 
 
 

                                                           
 .50وليد عبد الحميد عايب، الآثار الاقتصادية الكمية لسياسة الإنفاق الحكومي، مرجع سبق ذكره، ص  1
 .56مرجع سابق، صة، ، دور البنوك المركزية في تحقيق الاستقرار في ظل المتغيرات الاقتصادية الراىنعجلبن صباح  2
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 الفرع الثالث: مقارنة أىداف الاستقرار الاقتصادي الكمي بين الدول النامية والدول المتقدمة: 
 :1يمي ن الدول النامية والمتقدمة كماأىداف الاستقرار الاقتصادي بي وتختمف      

 البطالة: -أ
  ؛أزمات الكساد لدى الدول المتقدمةعلبج مشكمة البطالة الدورية في 
 .علبج البطالة الييكمية المرتبطة بتخمف ىياكل الإنتاج لدى الدول النامية 
 التضخم: -ب
  ؛ة الاقتصادية لدى الدول المتقدمةتلبفي الموجات التضخمية التي تنتج عن الدور 
 ختلبلات الييكمية والاعتماد الكبير عمى العالم الخارجي فيما يتعمق التضخم في البمدان النامية يعود إلى الا

 بالمواد الغذائية ورأس المال الأجنبي.
 ميزان المدفوعات: -جـ
 نما ىو  اِختلبل ميزان المدفوعات في الدول الرأسمالية ليس اِنعكاسا للبختلبلات الاقتصادية الييكمية، وا 

 .قتصادية الكبرى في السوق العالميالقائمة بين التكتلبت الامحصمة نيائية لقوى الصراع والمنافسة 
  اِختلبل ميزان المدفوعات في الدول النامية ىو اِختلبل ىيكمي داخمي بين حجم ىيكل الإنتاج القومي وحجم

 ىيكل الطمب الكمي، بين قوى الاستيلبك وقوى الادخار، بين حجم الاستثمار ومصادر التمويل المحمية.
 الث: أسباب عدم الاستقرار الاقتصادي المطمب الث

غير أن  ،ض النشاط الاقتصادي عادة إلى تقمبات سواء كانت نتيجة ظواىر طبيعية أو غيرىايتعر       
الاستقرار الاقتصادي زادت حدّتو في السنوات الأخيرة نتيجة التقمبات المفرطة في معدلات الفائدة وسعر الصرف 

 28وأسعار السمع والأوراق المالية ولعلّ من بين الأسباب عدم الاستقرار الاقتصادي ما يمي
 أولا: التغيرات في المستوى لعام للأسعار 

ي المستوى للؤسعار سواء اِرتفاعا أو اِنخفاضا إلى إحداث آثار بالغة عمى الاقتصاد، إذ يؤدي التغيّر ف     
فالارتفاع في المستوى العام للؤسعار )التضخم( لو آثار عمى متغيرات الاقتصاد الكمي وبالتالي عمى الاستقرار 

صادية، كما يؤدي الاقتصادي ما يجعل السمطات النقدية تضعو من الأولويات في رسميا لمسياسات الاقت
الانخفاض في المستوى العام للؤسعار أو اِنعدامو )التضخم الصفري( إلى اِنعدام ثقة الأعوان الاقتصاديين في 
السمطة النقدية وعرقمة النمو الاقتصادي، كما أن معدل تضخم الصفري لا يسمح لمعدلات الفائدة الحقيقية 

يمكن أن يؤدي التضخم الصفري إلى حدوث ركود اِقتصادي بالانخفاض بما يكفي لتنشيط الطمب الكمي، كما 

                                                           
، مرجع سبق ذكره، (3003-0770)الكمي في الجزائر لفترة  دعمي، دراسة تحميمية قياسية لأثر سياسة الإنفاق العام عمى متغيرات الاستقرار الاقتصادي محمد1

 .05ص 
ل شيادة الماستر، تخصص مذكرة مقدمة لني (،3002-0770سميحة بوشة، مونية ىايم، أثر السياسة المالية عمى الاستقرار الاقتصادي في الجزائر لمفترة)2

 . 22، ص 3005اقتصاد نقدي و بنكي، قسم العموم الاقتصادية، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة محمد الصديق بن يحي، جيجل، 
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باستطاعتو إلحاق أضرار بالغة عمى النظام المالي ككل، لذا فإن اِستقرار المستوى العام للؤسعار أصبح من بين 
 أىم الأىداف التي تسعى السمطات النقدية والحكومات تحقيقو.

 .مى الأسواق المعولمةثانيا: الآثار السمبية لمتحرير المالي والانفتاح ع
بالرغم من الدوافع الإيجابية لمتحرير المالي والانفتاح عمى الأسواق الخارجية والمتمثمة في رفع كفاءة       

القطاع المالي وزيادة قدرتو في الوساطة المالية واِستقطاب الموارد الخارجية لممساعدة في تحقيق أىداف الدول 
، إلا أن ىذا المسار لم يخل من المخاطر الكبيرة التي أثرت النامية والناشئة في التنمية الاقتصادية والاجتماعية

سمبا عمى سلبمة القطاع المالي والمصرفي في معظم دول العالم، والتي من أىميا إلغاء كل الحواجز أمام 
المنافسة المصرفية وتخفيف القيود عمى العمل المصرفي وعمى تحركات رؤوس الأموال كما أن عولمة وحرية 

س الأموال عبر الحدود ساعدت عمى سرعة اِنتشار الأزمات المالية واِنتقاليا عبر العالم، وعميو فإن اِنتقال رؤو 
زالة القيود عمى رؤوس الأموال الأجنبية قبل تييئة اقتصادىا ومؤسساتيا  تسارع الدول إلى التحرير المالي وا 

لتذبذب والمخاطرة المترتبة عمى تقمبات أسعار المالية لمدخول في الأسواق المعولمة والتي تتسم بعدم الاستقرار وا
 .الاستقرار الاقتصاديالصرف والتباين في أسعار الفائدة يعدّ من أىم أسباب حدوث الأزمات وعدم 

 ثالثا: اِستفحال الدين العام والخاص ولاسيما القصير الأجل 
د المقترض عمى قوة الضمانات بدلا من حيث أنو في نظام الوساطة المالية القائم عمى أسعار الفائدة يعتم      

الاعتماد عمى قوة المشروع، كذلك فإن النظام الضريبي يشجّع عمى استخدام الدين بدل المشاركة، وذلك بإخضاع 
مدفوعات حصص الأرباح إلى الضريبة في الوقت الذي يعامل فيو الفوائد عمى أنيا نفقات قابمة لمتنزيل، 

وتكنولوجيا الاتصالات وتحرير أسعار الصرف الأجنبي قد أدّت جميعيا إلى  بالإضافة إلى ثروة المعمومات
اِنتقال الأموال من بمد لآخر، وىذا ما زاد من حدة التقمبات في معدلات الفائدة، الأمر الذي أدخل بدوره قدرا كبيرا 

ق الدين طويل الأجل من عدم التأكد في أسواق الاستثمار، ودفع المقترضين والمقرضين بالطريقة نفسيا من سو 
 هدة عدم الاستقرار، وىذا ما يؤكدإلى سوق الدين قصير الأجل ذي الرافعة العالية، وقد كان ليذا أثر في زيا

صندوق النقد الدولي في تقريره حول رأيو عن البمدان ذات المستويات العالية من الدين قصير الأجل، حيث يبدو 
 .1ارجية ومن تم الأزمات الماليةأنيا أكثر تعرض لمصدمات الداخمية والخ

 رابعا: الأزمات المالية 
يقصد بيا التوقف الحاد والعميق في عمل الأسواق المالية، وذلك عندما تصبح الأسواق غير قادة عمى       

تنظيم تحويل الأموال بفعالية من أصحاب الفائض إلى أصحاب العجز الذين يعرضون فرص الاستثمار 
 28حدوث الأزمات المالية نذكرالإنتاجي، وىذا يؤدي إلى تعثّر النشاط الإنتاجي الحقيقي ومن بين أىم عوامل 

                                                           
 .23، صالمرجع السابق1
-3000اىنة، دراسة حالة الجزائر )ر الاقتصادي في ظل الإصلبحات الر سياسة النقدية في تحقيق الاستقراال، فعالية بوالقايمة فاروق بن زايد ، ياسين   2

عموم الاقتصادية، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة محمد ال، تخصص نقود ومالية، قسم مذكرة مقدمة لنيل شيادة الماستر (،3007
 .27، ص 3005الصديق بن يحيى، جيجل، 
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 ؛في أسعار الفائدة الارتفاع 
 ؛ول المالية عمى ميزانية المؤسساتأثر أسعار الأص 

الإفلبس في القطاع البنكي باعتبار البنوك تمعب دور ميم جدا في مجال الوساطة المالية وتعبئة المدخرات 
ادي في منح القروض دون النظر إلى رأس وتمويل عمميات الاستثمار والاستيلبك لذا يجب عمييا عدم التم

 ؛ماليا
 الدول  ؤسسات الاقتصادية والمالية بل إنالاختلبل في ميزانية الدولة حيث لا يقتصر الإفلبس فقط عمى الم

بحيث تنعكس اِختلبلات ميزانية الدولة  3000ىي الأخرى قد تعاني من الإفلبس كما حدث مع اليونان سنة 
 .الاقتصاد الكمي والجزئي سمبا عمى كل مؤشرات

 المطمب الرابع: آليات تحقيق الاستقرار الاقتصادي 
تتمثل أساسا في  تحقق الاستقرار الاقتصادي توجد لدى الدولة مجموعة من السياسات الاقتصادية والتي       

 18عالية عمى مستوى الاقتصادالسياسة المالية أو النقدية باعتبارىما الأداتين الأكثر ف
 السياسة النقدية: أولا: 

تختصر ميمة السياسة النقدية في تصحيح عرض النقد في الاقتصاد بما يحقق توليفة ما من التضخم        
واِستقرار الإنتاج، إنّ عرض النقد قد يؤثر في الإنتاج الفعمي لمسمع والخدمات، وىذا ىو السبب في أن السياسة 

ثل أداة ىادفة لمسياسة من أجل بموغ الأىداف المتعمقة بكل من التضخم النقدية تحت سمطة البنوك المركزية تم
والنمو، فالسياسة النقدية ىي الأداة التي من خلبليا يثبت الاقتصاد أثناء فترات الركود الاقتصادي في البمدان 

تستغرق  ذات أسعار الصرف الثابتة، حيث يتم ربط السياسة النقدية بيدف سعر الصرف لأن السياسة المالية
وقتا عند سن تشريعات التغييرات في الضرائب والإنفاق وبمجرد تحول ىذه التغييرات إلى قوانين فإنو من الصعب 

كما أنيا تعتبر أفضل السياسات في محاربة التضخم وحتى تقوم السياسة النقدية بدورىا بكفاءة  ،سياسيا إلغاؤىا
 لسمطة النقدية.ينبغي إعطاء نوع من الاستقلبلية المتحكمة بيا ا

 السياسة المالية:  ثانيا:
كما أنيا  ،تتمثل السياسة المالية في استخدام الإنفاق الحكومي والضرائب لمتأثير عمى النشاط الاقتصادي       

لا تقل أىمية عمى السياسة النقدية في ذلك، وميما يكن من اِختلبف في وجية نظر الاقتصاديين فإن التنسيق 
نقدية والسياسة المالية يعتبر أمرا ضروريا، وذلك لأن لكل منيما تأثيرات مشتركة عمى النشاط بين السياسة ال

 الاقتصادي وتيدفان إلى تحقيق الاستقرار الاقتصادي لمناتج والأسعار والعمالة وميزان المدفوعات.

                                                           
، دور صناديق الثروة السيادية في تحقيق الاستقرار الاقتصادي في ظل الأزمات الاقتصادية العالمية، مذكرة مقدمة لنيل شيادة بلبل سميماني وأخرون  1

 ،3006عموم التجارية، كمية العموم الاقتصادية  والتجارية وعموم التسيير، جامعة الشييد حمو لخضر، الوادي، الالماستر، تخصص مالية وتجارة دولية، قسم 
 .  20ص
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الاستقرار الاقتصادي تغيرا في ومما سبق يمكن القول أن الاستقرار الاقتصادي يتحقق إذا عرفت مؤشرات      
ذلك من خلبل تخفيض معدلات البطالة والوصول بمعدلات  ،نسب النمو والتي تؤثر عمى الاستقرار الاقتصادي

 تضخم إلى أدنى نسبة، بالإضافة إلى تحقيق توازن ميزان المدفوعات والموازنة العامة.
 المبحث الثاني: مؤشرات الاستقرار الاقتصادي:

ل ادي الكمي بصفة عامة، ورفع معديدف الأول من السياسات الاقتصادية ىو تحقيق الاستقرار الاقتصإن ال     
لنمو الاقتصادي سريعا والتوظيف الكامل وتفادي أوضاع التضخم والكساد وتوازن ميزان المدفوعات بصفة ا

التشغيل الكامل، استقرار  خاصة، بمعنى آخر فإن تحقيق الاستقرار خاصة بالنسبة لمدول النامية يعني تحقيق
 الأسعار وتوازن ميزان المدفوعات.

 المطمب الأول: معدل النمو الاقتصادي:
لقد أجمع الاقتصاديون في إطار بحثيم حول تعريف محدد لمنمو الاقتصادي عمى أن ىناك صعوبة كبيرة      

وعمى الرغم من أن أكثر التعريفات قبولا لتحديد ىذا المتغير لكونو يخضع لعوامل وأنماط وتأثيرات بالغة التعقيد، 
لمنمو الاقتصادي ىي التي تركز عمى قدرة الاقتصاد في زيادة إنتاج سمع وخدمات ذات صفة استمرارية، يرى 
بعضيم أن ظاىرة الزيادة المستمرة في الناتج لابد من أن تصاحبيا مجموعة من المتغيرات النوعية والكمية في 

 د والمجتمع.البني المختمفة للبقتصا
 :يمعدل النمو الاقتصاد مفيومالفرع الأول: 

 أولا: تعريف معدل النمو الاقتصادي:
 لقد تعددت تعريف معدل النمو الاقتصادي، وسنتعرف عمييا عمى النحو الآتي8     
 .1ةيعرف معدل النمو عمى أنو الزيادة المستمرة في كمية السمع والخدمات المنتجة في دولة ما لمدة سن     
يعرفو سيمون كازنت عمى أنو ارتفاع طويل الأجل في إمكانيات عرض بضائع اقتصادية متنوعة بشكل      

متزايد لمسكان، وتستند ىذه الإمكانيات المتنامية إلى التقنية المتقدمة والتكيف المؤسسي والأيديولوجي المطموب 
 .2ليا

أو الدخل الحقيقي في دولة ما خلبل فترة زمنية معينة، معدل النمو الاقتصادي ىو معدل زيادة الإنتاج      
ويعكس النمو الاقتصادي التغيرات الكمية في الطاقة الإنتاجية ومدى استغلبل ىذه الطاقة، فكمما ارتفعت نسبة 
استغلبل الطاقة الإنتاجية المتاحة في جميع القطاعات الاقتصادية ازدادت معدلات النمو في الدخل القومي 

 .3صحيح كمما قمت نسبة استغلبل الطاقة الإنتاجية كمما انخفضت معدلات النمو في الدخل القوميوالعكس 
 

                                                           
الماجستير، العموم  شيادةمذكرة مقدمة لنيل سامر منصور، تقمبات أسعار الفائدة وآثارىا في معدلات النمو الاقتصادي دراسة مقارنة بين سوريا وتونس،  1

 37، ص 3002المالية والمصرفية، جامعة حمب، كمية الاقتصاد، حمب، 
قسم العموم  ، تخصص تسيير المؤسسات،روحة مقدمة لنيل شيادة الدكتوراه، أطةدراسة قياسي ياسة سعر الصرف والنمو الاقتصادبن عبيدة دحو، سي 2

 65، ص 3005جامعة جيلبلي ليابس،  سيدي بمعباس، الجزائر،  الاقتصادية،
 316، ص 3001الكمي، الطبعة الأولى، دار وائل لمنشر والتوزيع، الأردن،  يحربي محمد موسى عريقات، مبادئ الاقتصاد التحميم 3
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 أىمية النمو الاقتصادي وأسبابو: ثانيا:
 18سنبين أىميتو وأسبابو فيما يمي     
الزيادة في توافر و ، ة الحقيقية لزيادة مستوى المعيشةمن التعاريف السابقة النمو الاقتصادي يعطي الصور      

 وتكمن أىميتو في حل المشكلبت الاقتصادية و الاجتماعية.، ممواطنينوفرص العمل ل، السمع والخدمات
 أما عن أسبابو فينالك حصر الأربعة عناصر تنوعت بين الكمية والنوعية وىي8     

 ؛المصادر الطبيعية 
 ؛المصادر البشرية 
 ؛السمع الرأسمالية 
 .التكنولوجيا 

العناصر تعتبر المقومات الأساسية لزيادة الإنتاج التي تعطي الاقتصاد القدرة عمى تحقيق النمو الإنتاج ىذه      
الحقيقي، إضافة إلى بعض العناصر الأخرى، كان لممنظمات الدولية المتخصصة في الشأن الاقتصادي 

 وقراءات الموضوع.
بسبب التغير الاقتصادي والتكنولوجي الحاصل إذ حياة الإنسان تحسنت وتطورت أكثر مما كانت عميو  إنّ      

أن المردود العالمي تضاعف، أضف إلى ذلك الرفاه والتربية ومؤشرات أخرى دالة عمى تحسين المستوى 
 المعيشي.

 الفرع الثاني: عناصر النمو الاقتصادي:
 كالآتي8 يعتمد معدل النمو الاقتصادي عمى عدة عناصر أساسية لازمة لتحقيقو وىي     

يعتبر العمل عاملب مؤثرا بشكل كبير في عممية الإنتاج، وىو عبارة عن القدرات الجسمية والفكرية أولا: العمل: 
التي يمكن للئنسان استخداميا في العممية الإنتاجية، ويرتبط حجم اليد العاممة بعدد السكان النشطين الجاىزين 

بذليا كل عامل، وتساىم الزيادة في عدد السكان في ارتفاع حجم لمعمل والقادرين عميو وبساعات العمل التي ي
 .2العمالة في الدولة، ويتم تحسين وتطوير عنصر العمل عن طريق التدريب والتعميم

يعتبر عنصر رأس المال عنصر تراكمي، يتألف من آلات ومباني وأراضي وأصول مادية  ثانيا: رأس المال:
نتاجية، ويتم تمويل رأس المال من خلبل الادخار الذي يذىب إلى الاستثمار، وغيرىا التي تدخل في العممية الإ

ن زيادة الادخار تؤدي إلى زيادة الاستثمار الذي بدوره يؤدي إلى زيادة الإنتاج والدخل، مما يزيد القدرة عمى  وا 
ي والخارجي التكوين الرأسمالي في الاقتصاد، ممل يمكن أن يمول رأس المال عن طريق الاقتراض الداخم

                                                           
ممكة العربية السعودية حاج بن زيدان، دراسة النمو الاقتصادي في ظل تقمبات أسعار البترول لدى دول المينا دراسة تحميمية قياسية8 حالة الجزائر والم 1

العموم الاقتصادية والتجارية  ، قسم العموم الاقتصادية، كميةنقدي وبنكي أطروحة مقدمة لنيل شيادة الدكتوراه ، تخصص اقتصاد (،3000 -0750 )ومصر
 .7، ص3002مقايد، تممسان، الجزائر، وعموم التسيير، جامعة أبي بكر ب

اقتصاديات التنمية، كمية  تخصص ،الماجستير ، مذكرة مقدمة لنيل شيادةشادي جمال الغرباوي، أثر رأس المال البشري عمى النمو الاقتصادي في فمسطين 2
 .32، ص 3007التجارة، الجامعة الإسلبمية، غزة، 
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والمساعدات الدولية، ويعتمد تحسن الناتج بدرجة كبيرة عمى الزيادة في كمية ونوعية المعدات الرأسمالية، وىي 
 .1تعتبر كعنصر أساسي لمنمو الاقتصادي

إن التقدم التقني التكنولوجي ىو تنظيم جديد للئنتاج يسمح باستخدام أكثر فاعمية  ثالثا: التطور التكنولوجي:
رد المتاحة، ففي ثبات كمية الموارد المستخدمة في العممية الإنتاجية تحت قيد الزيادة المستمرة في التقدم لمموا

 .2التقني وكفاءة توظيف الموارد في العممية الإنتاجية ذلك يؤدي حتما إلى زيادة الإنتاج وتحقيق النمو
 الفرع الثالث: محددات النمو الاقتصادي: 

تمعب دورا ميما في تحديد النمو الاقتصادي، وقد يرجع مصدر النمو إلى زيادة الإنتاجية ىناك عدة عوامل      
الإنتاج، وقد يرجع لزيادة الصادرات والتطور المالي، ومنو من يرجعو إلى  التي تؤدي إلى انتقال منحنى إمكانيات

دور القطاع الصناعي في دور الايجابي لمدور الحكومي، والبعض الأخر إلى الاستثمار العام أو الخاص و 
 تحفيز النمو الاقتصادي، ويمكن انجاز محددات النمو الاقتصادي فيما يمي8

كمما كان معدل الزيادة في الناتج الوطني الإجمالي الحقيقي أكبر من  أولا: كمية ونوعية رأس المال البشري:
يقي أكبر، وبالتالي تحقيق زيادة أكبر عدد الزيادة في السكان، كمما كانت الزيادة في معدل الدخل الوطني الحق

في معدل النمو الاقتصادي، حيث أن زيادة عدد السكان يؤدي إلى زيادة حجم القوى العاممة، كما تستخدم 
إنتاجية العامل عادة كمؤشر لقياس الكفاية في تخصص الموارد الاقتصادية أو لقياس قدرة اقتصاد معين عمى 

سمع وخدمات أي إنتاجية العمل تؤثر عمى معدل النمو الاقتصادي، إذن فنمو تحويل الموارد الاقتصادية إلى 
السكان يعتبر المصدر الرئيسي لمعنصر البشري، كما يمثل مصدرا رئيسا لمطمب في المجتمع، فالإنسان يعد 

 .3الركيزة الأساسية لممجتمع وىو في الوقت ذاتو اليدف الأساسي
إنتاجو يعتمد عمى كمية ونوعية  إن نمو اقتصاد معين في أي بمد وذا ة:ثانيا: كمية ونوعية الموارد الطبيعي

موارده الطبيعية مثل درجة خصوبة التربة، المياه، وفرة المعادن...، فقمة أو وفرة الموارد الطبيعية في المجتمع 
ويطور  تمثل أحد المحددات الرئيسة لرفع معدل النمو الاقتصادي، بحيث من الممكن لأي مجتمع إن يكتشف

موارده الطبيعية في المستقبل وتحويل جزء من الموارد الاقتصادية المتاحة كرأس المال، العمل...، نحو مجلبت 
 .4الأبحاث وذلك لتمكين الاقتصاد من الوصول إلى مستوى أعمى من القدرات الإنتاجية في المستقبل

رة بحجم الادخار، أي أنو كمفة وثمن النمو إن تراكم رأس المال يتعمق بصورة مباشثالثا: تراكم رأس المال: 
الاقتصادي الذي يضحي بالمجتمع من أجل الادخار لغرض تراكم رأس المال، والعوامل المحددة لمعدل تراكم 

                                                           
، مذكرة مقدمة لنيل (3002-3000)مختار عصماني، دور الجباية البترولية في تحقيق النمو الاقتصادي المستدام في الجزائر من خلبل البرامج التنموية 1

،  0كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة سطيف قسم عموم التسيير، دامة،شيادة الماجستير ، تخصص إدارة أعمال والتنمية المست
 .27، ص 3002الجزائر، 

(، مجمة مفاىيم لمدراسات الفمسفية المعمقة، 3005-0770صارة زعيتري، محددات النمو الاقتصادي خارج قطاع المحروقات دراسة قياسية خلبل الفترة)2
 .62، ص 3033لجمفة، ، جامعة ا00العدد

 .367ص  3000شباب الجامعة، الإسكندرية،  نعمة الله نجيب إبراىيم، أسس عمم الاقتصاد ) تحميل الجمعي(، مؤسسات 3
موم قسم الع تخصص اقتصاد دولي،مذكرة مقدمة لنيل شيادة الماجستير، ناصر الدين قريبي، أثر الصادرات عمى النمو الاقتصادي دراسة حالة الجزائر،  4

 .30، ص  3002كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة وىران، الجزائر،  الاقتصادية،
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رأس المال ىي تمك التي تؤثر في الاستثمار وأىميا8 توقعات الأرباح، السياسات الحكومية اتجاه الاستثمار، 
مادي يعني توفر الآلات الحديثة ووسائل النقل وسيولة الاتصالات التي تزيد من عممية فالنمو في رأس المال ال

 الاستثمار.
لقد أكد آدم سميث أن تقسيم العمل يحدد السوق، فإذا كان حجم السوق رابعا: التخصص والإنتاج الواسع الكبير: 

ل وبالتالي يقل حجم العمميات صغيرا كما ىو الحال في معظم الدول النامية فإن تقسيم العمل سيكون أق
الإنتاجية، وبعد أن يتوسع حجم السوق ويزداد التقدم التكنولوجي عندئذ يزداد التخصص في العمميات الإنتاجية 
الذي يؤدي بدوره إلى زيادة حجم الإنتاج وتقميل التكاليف، ولذلك فإن النمو الاقتصادي لبمد معين يتحدد جزئيا 

 دة التخصص في موارده الاقتصادية.بمدى قدرات البمد عمى زيا
إن السرعة في تطبيق المعرفة الفنية يؤدي إلى زيادة المستوى المعيشي خامسا: معدل التقدم التكنولوجي: 

لمسكان، فالتقدم التكنولوجي بشكل أكثر من مجرد ظيور المخترعات، فإنو يعني الجيود المستمرة التي يبمغيا 
 الموارد الاقتصادية المتاحة.المجتمع كمو في زيادة استغلبل 

إن توفر مجموعة من العوامل المشجعة، السياسية، الاجتماعية، الثقافية والاقتصادية، سادسا: العوامل البيئية: 
وكذلك استقرار سياسي وقطاع مصرفي متطور تعتبر من متطمبات معدل النمو الاقتصادي مما يدعم التقدم 

 .1الاقتصادي
 الرابع: أنواع النمو الاقتصادي:  الفرع
 ىناك عدة أنواع من النمو الاقتصادي نذكر منيا8     

يتحقق النمو الاقتصادي بشكل عفوي بفعل قوى السوق التمقائية دون إتباع التخطيط العممي  أولا: النمو التمقائي:
بطيء والمتلبصق، بالرغم من مروره ويكون دور الدولة مساعدا ومكملب لمسوق، ويعد النمو التمقائي من النوع ال

 .2في بعض الأوقات ليزات عنيفة بفعل القوى الذاتية مما يجعمو يتميز بصفة الاستمرارية
يتمثل ىذا النوع في كون نمو الدخل يتم بنفس وتيرة معدل نمو السكان أي أن الدخل  ثانيا: النمو الموسع:

 .3الفردي ساكن

أي زيادة الإنتاجية وبمعنى آخر إن التحسن الدائم  المكثف عمى نمو الإنتاجيةيقوم النمو ثالثا: النمو المكثف: 
لإنتاجية عوامل الإنتاج سيسمح بتحقيق النمو، في ىذه الحالة يؤدي التقدم التقني دورا ىام، ويمكن أن يكون 

ىو نتيجة التحسين  التقدم التقني فعل خارجي للبقتصاد أو نتيجة لمنشاط الاقتصادي نفسو، وعميو فالنمو المكثف

                                                           
1

 .20،22المرجع السابك، ص ص   
لماجستير، قسم دراسة حالة، مذكرة مقدمة لنيل شيادة ا منفط في العراقلساجد سالم موسى مشاري، الموارد الطبيعية الناضبة وأثرىا عمى النمو الاقتصادي  2

 .37، ص 3005كمية الإدارة والاقتصاد، جامعة القادسية، العراق،  العموم الاقتصادية،
، جامعة المدية، 05، مجمة الاقتصاد، المجمد( 3006-0770)فضيمة مموح، عمي مكيد، محددات النمو الاقتصادي في الجزائر دراسة قياسية لمفترة  3

 .036، ص 3030الجزائر، 
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النمو من خلبل تنمية السمع  والإجبار في زيادة كميات عوامل الإنتاج المستعممة، ويمكن أن يتحقق ىذا النوع من
 .1والخدمات المتاحة لمفرد، وعميو فإن نصيب الفرد من الناتج الوطني ىو معيار معدل النمو المكثف

 المطمب الثاني: التضخم
التضخم من المشكلبت التي واجيتيا غالبية دول العالم بما فييا الدول الصناعية الفنية، نظرا للآثار  يعد     

السمبية سواء الناحية الاقتصادية أو من الناحية الاجتماعية، لذلك سنتطرق في ىذا المطمب عن مفاىيم عامة 
 لمتضخم.

 .الفرع الأول: تعريف التضخم
ليس لكممة التضخم معنى واحد أو مفيوم محدد عند عمماء المالية والاقتصاد، حيث إن من المتفق عميو أنو      

 28اختمف تعريفو بينيم باختلبف المقصود منو والزمن الذي حل فيو
يقصد بالتضخم أنو كل الزيادة في كمية النقد المتداول تؤدي إلى زيادة في  تعريف التضخم في النظرية النقدية:

 ر أي أن ظاىرة التضخم سببيا الزيادة في كمية النقد المتداول.المستوى العام للؤسعا
8 يقصد بالطمب من جانب الطمب زيادة حجم الطمب الكمي عمى تعريف التضخم وفق نظرية الطمب والعرض

السمع والخدمات في الاقتصاد عن العرض الحقيقي منيا، ما ينجم عنو اختلبل التوازن بين الطمب الكمي 
 تعذر زيادة العرض في السوق. والعرض الكمي مع

 8 ىو زيادة القدرة الشرائية التي لا تقابميا زيادة حجم الإنتاج، أي زيادة الطمب والعرض.تعريف كنز لمتضخم 
 .3ويعرف التضخم عمى أنو الارتفاع المستمر والممموس في المستوى العام للؤسعار لدولة ما     
في كمية النقود بدرجة تنخفض معيا قيمة النقود أي ارتفاع مستوى  ىناك من عرف التضخم عمى أنو الزيادة    

الأسعار، ولكن لم يعد مجرد ارتفاع لأسعار السمع سبب في التضخم مالم يرتبط ارتفاع الأسعار بمستوى الدخل، 
ذلك ليس ومن ىنا كان تعريف التضخم بأنو الزيادة المستمرة في المستوى العام للؤسعار لفترة طويمة نسبيا، ومع 

ىناك إجماع عمى تحديد الدرجة التي ترتفع بيا الأسعار أو الفترة اللبزمة لبقاء ىذا المستوى المرتفع لتبرير 
 .4استخدام ىذا الاصطلبح

 لتضخم ىو الارتفاع العام للؤسعارومنو يمكن القول بصفة عامة أن ا     
 
 
 

                                                           
، مجمة الدراسات المالية والمحاسبية، ( 3002-0770)مميك محمودي، يوسف بركان، محددات النمو الاقتصادي في الجزائر دراسة قياسية تحميمية لمفترة  1

 .313، 310، ص ص 3001، جامعة الشييد حمة لخضر، الوادي، الجزائر، 05العدد 
، مجمة ( 3002 -0760 )دراسة قياسية لأثر نفقات التجييز عمى التضخم في الجزائر خلبل فترةالانفاق العام عمى معدل التضخم  ، أثرحبيطة عمي  2

 .027الجزائر، ص  الجمفة، الحقوق والعموم السياسية، جامعة زيان عاشور،
 327، ص3003ل لمنشر، عمان، خالد واصف الوزني، أحمد حسين الرفاعي، مبادئ الاقتصاد الكمي بين النظرية والتطبيق، الطبعة الخامسة، دار وائ 3
 303.، ص 3000إسماعيل محمد ىاشم، السياسات النقدية لممتغيرات الاقتصادية في النظم المصرفية، المكتب العربي الحديث،  4



 يالاقتصاد الاستقرار ومؤشرات الفائدة معدل بين العلاقة                                :                        الثاني الفصل

 

[50] 
 

 الفرع الثاني: أسباب التضخم:
رجاع أسبابو لعوامل متعددة يمكن إجماليا في8 لقد ظيرت آراء كثيرة        تحاول تفسير التضخم وا 

تحاول أغمب النظريات الحديثة تفسير التضخم بوجود إفراط في الطمب أولا: زيادة الطمب الكمي)تضخم الطمب(: 
ذا عمى السمع والخدمات، أي زيادة الطمب الكمي عمى العرض الكمي عند مستوى معين من الأسعار، ويستند ى

التفسير إلى قوانين العرض والطمب، حيث إن السمعة يتحدد سعرىا عند تعادل الطمب عمييا مع المعروض منيا، 
فإذا حدث إفراط في الطمب لسبب ما مع بقاء العرض عمى حالة يرتفع سعر ىذه السمعة ويحدث التضخم في 

 18الطمب بسبب
 لة عجز في الميزانية العامة لمدولة حيث يفوق الإنفاق زيادة الكتمة النقدية المتداولة، عندما يكون ىناك حا

 ؛إلى إصدار وطبع المزيد من النقودالحكومي، تضطر الدولة 
 ؛ات الائتمانية وعممية خمق النقودنتيجة توسع البنوك التجارية في العممي 
 سوق  ور، فيظير بذلك طمب إضافي فيبسبب تخمي الأفراد عمى ظاىرة الاكتناز أو إذا ارتفعت الأج 

الخيرات، ولتمبية ىذا الطمب الجديد تقوم المؤسسات باستثمارات إضافية بطمب عتاد جديد وأموال إضافية، فيرتفع 
 سعر الفائدة وسعر الإنتاج الجديد.

ما أتينا عمى ذكره بالنسبة لزيادة الطمب يصمح أيضا قولو عمى انخفاض العرض ثانيا: انخفاض العرض الكمي: 
ما الذي من شأنو أن يؤدي إلى إحداث ظواىر تضخمية، ومن أىم العوامل المسببة في انخفاض العرض الكمي 

 28يمي
 المواد الثروة الإنتاجية التي بمقدور الجياز الاقتصادي توفيرىا8 كالعمال والموظفين المختصين، وكذا  نقص

 ؛الأولية الخام
 فإنو يعجز عن سد النقص في  عدم كفاية الجياز الإنتاجي8 عندما يتصف الجياز الإنتاجي بعم المرونة

 ؛العرض
 لى حالة التشغيل لجميع طاقاتو، من خلبل سياسة تحقيق مرحمة الاستخدام الكامل8 قد يصل الاقتصاد إ

الإنفاق العام وكثرة النقد الزائد والمتداول في تحقيق البرنامج، وبذلك يعجز الجياز الإنتاجي عن تغطية العرض 
 ؛المتناقص

  إن انخفاض إنتاجية رأس المال بسبب الاستيلبك من جية، والاستعمال غير العقلبني من جية أخرى يؤدي
نقص في رأس المال المستخدم، مما يباعد بين النقد المتداول والمعروض من السمع الذي ىو في تناقص، إلى ال

 وىذا يعني بداية ظيور التضخم.

                                                           
، جامعة أمحمد بوقرة، 03، العدد36، التضخم وآثاره الاقتصادية والاجتماعية في الجزائر، مجمة العموم الاقتصادية والتسيير والتجارة، المجمدبمقاضي بمقاسم  1

  .022، 023، ص ص 3002بومرداس، الجزائر، 
 .020، 020، ص ص 3007سوزي عدلى ناثر، مقدمة في الاقتصاد النقدي والمصرفي، الطبعة الأولى، منشورات الحمبي الحقوقية،  2
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وىو التضخم الذي يكون مصدره الاسترشاد، والمرتبط بالاعتماد في معظم النشاطات  التضخم المستورد: ثالثا:
رج، وبالذات في الدول النامية نتيجة عجز إنتاجيا المحمي عن تمبية الاقتصادية عمى ما يتم استزاده من الخا

حيث يمكن أن يحصل تضخم نتيجة ارتفاع أسعار السمع الاستيلبكية المستوردة من الخارج،  معظم احتياطاتيا،
الإنتاجية، كما أن التضخم يمكن أن يتحقق عندما يزداد الاعتماد عمى مستمزمات إنتاج مستوردة في العمميات 

 وبذلك تزداد تكاليف الإنتاج، وأسعار المنتجات والتي يكون بسببيا ومصدرىا التضخم المستورد.
8 وىو التضخم الذي يكون بسببو ومصدره الييكل الإنتاجي في الاقتصاد، والذي يعاني التضخم الييكمي رابعا:

ث ترتفع الأىمية النسبية لقطاع أو نشاط معين من الاختلبل في ىيكمو أو تركيبتو وبالذات في الدول النامية، حي
أو قطاعات ونشاطات محدودة في الإنتاج، والذي يتم تصديره فالخارج وتنخفض الأىمية النسبية لمعظم 
القطاعات والنشاطات الاقتصادية في توليد الإنتاج، وبذلك تضعف قدرة الاقتصاد عمى توفير العرض من 

وبالذات ما يتصل بالعجز المرتبط بعدم التناسب بين تشكيمو لمعرض، والذي  المنتجات الذي يمبي الاحتياطات،
يعني عدم التناسب بين الأنواع التي يتم عرضيا مع المنتجات وكميتيا، مع الأنواع التي يتم طمبيا وكميتيا، وىو 

 .1ما يؤدي إلى ارتفاع الأسعار في الحالات التي تتحقق فييا زيادة الطمب عمى العرض
 الثالث: أنواع التضخم الفرع
يمكن تشبيو التضخم بالمرض الذي تختمف مراحل خطورتو، وعمى ذلك يمكننا التفرقة بين أنواع التضخم      

 عمى النحو التالي8
يقصد بالتضخم الزاحف حدوث ارتفاع بطيء ومستمر في المستوى العام للؤسعار عمى  أولا: التضخم الزاحف:

مدى فترة زمنية طويمة، وىذا النوع من التضخم لا يشعر الأفراد بالخطورة إلا بعد مرور فترة زمنية، رغم وجوده 
رغم انخفاض قوتيا  بصورة دائمة لذلك تظل النقود تؤدي وظيفتيا الأساسية وتظل مقبولة في عمميات التبادل

 .2الشرائية
يوجد ىذا التضخم حينا تتدخل الحكومة وتفرض قيودا عمى ارتفاع أسعار بعض السمع  ثانيا: التضخم المكبوت:

إلى معدلات مرتفعة، فالحكومة تكبت التضخم دون تقديم حمول لمعالجتو ولذلك كان ليذا النوع من التضخم آثار 
عكس التضخم المكبوت في طوابير المستيمكين أمام محلبت التي تبيع السمع سمبية عمى الاقتصاد القومي، وين

التي حددت الدولة حدا أقصى لسعرىا، وىذا يؤدي إلى ظيور السوق السوداء والنقص الشديد في عرض 
 .3السمعة

دة في 8 وىو التضخم التي يتحقق حين لا يقابل الزياثالثا: التضخم الأصيل أو الصحيح كما سماه المورد كنز
 .4الطمب الكمي زيادة معادلة في الإنتاج ولذلك فإن أثر ذلك ينعكس في ارتفاع المستوى العام للؤسعار

                                                           
 .205، ص3006فميح حسن خمف، الاقتصاد الكمي، الطبعة الأولى، جدار لمكتاب العالمي لمنشر والتوزيع، 1
 .312، ص 3006إيمان عطية ناصف، النظرية الاقتصادية الكمية، دار الجامعة الجديدة، الإسكندرية،  2
 .332، ص 0770امعية، الإسكندرية، كامل بكري، إيمان محمد محب زكي، مبادئ الاقتصاد الكمي، مؤسسة الشباب الج 3
النشر، عمان، إسماعيل عبد الرحمان، حربي محمد موسى عريقات، مفاىيم أساسية في عمم الاقتصاد) الاقتصاد الكمي(، الطبعة الأولى، دار وائل لمطباعة و  4

 .072، ص 0777الأردن، 
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وىو الذي يمكن أن يتولد عن التضخم الزاحف، ويكون أقوى درجة، عندما تدخل حركة رابعا: التضخم المفرط: 
ة والمتتالية، وبحيث أن الاقتصاد إذا تجاوز تمك الارتفاع في الأجور والأسعار في حمقة مفرغة من الزيادات الكثير 

الحدود يدخل في مرحمة التضخم العنيف وعندئذ تفقد النقود وظائفيا الأساسية وخاصة ما يتعمق مخزنا لمقيمة 
 .1ووحدة الحساب وتصبح مجرد وسيط في المبادلات

 الفرع الرابع: الآثار الاقتصادية والاجتماعية لمتضخم: 
 ضخم الاقتصادية والاجتماعية في العديد من النواحي وىي كالآتي8تتجمى آثار الت

 وىي كالآتي8 أولا: الآثار الاقتصادية:
إن أول مظاىر التضخم التي يمكن رصدىا وقياسيا ىو ارتفاع الأسعار عمى  أثر التضخم عمى الأسعار: -1

ول الثابتة من الموظفين نحو تصاعدي مستمر، وىذا ينعكس سمبيا عمى القدرة الشرائية لأصحاب الدخ
والمتقاعدين والعاممين في القطاع العام بحيث تتقمص قدرتيم عمى شراء السمع والحصول عمى الخدمات تدريجيا، 
وكمما ارتفعت الأسعار وبقيت دخوليم عمى حاليا كمما تقمصت قائمة السمع والخدمات التي يمكنيم الحصول 

 .2ى المواد الأساسية التي تضمن استمرار الحياةعمييا، بل قد يصل الأمر إلى الاقتصار عم
إلى فقدان  8 تؤدي الارتفاعات المستمرة للؤسعارأثر التضخم عمى فقدان النقود لوظيفتيا كمخزن لمقيمة -3

النقود لجزء من قوتيا الشرائية، مما ينعكس في إضعاف ثقة الأفراد بوحدة العممة الوطنية، وفقدانيا لوظيفتيا 
لمقيمة، والذي يؤدي إلى إضعاف الحافز عمى الادخار لدى الأفراد، وزيادة الميل للبستيلبك في مقابل كمخزن 

انخفاض الميل للبدخار، كما قد يتجو الأفراد إلى تحويل الأرصدة النقدية الزائدة عن حاجات الاستيلبك إلى 
عمرة أو المضاربة في شراء الأراضي ذىب أو عملبت أجنبية ذات قيمة مستقرة أو استخداميا في اقتناء سمع م

أو العقارات الفاخرة، وذلك بيدف الاستفادة من الأرصدة النقدية التي بحوزتيم قيل انخفاض قوتيا الشرائية، بفعل 
تأثير التضخم وبناء عمى ذلك فإن التضخم يعمل عمى زيادة معدلات الاستيلبك والطمب الكمي والذي بدوره 

 .3لتضخمية في الاقتصاد خاصة عند بموغ الاقتصاد مرحمة التشغيل الكامليؤدي إلى تفاقم الضغوط ا
8 يؤدي ارتفاع أسعار السمع المنتجة محمية إلى انخفاض تنافسيتيا في أثر التضخم عمى ميزان المدفوعات -2

دة نسبة أسواقيا الخارجية، مما تراجع حجم الصادرات في البمد المعني، كما يؤدي انخفاض أسعار السمع المستور 
إلى نظيرتيا المحمية التي ارتفعت أسعارىا غمى زيادة حجم الاستيراد مما يعني زيادة الاعتماد عمى الخارج 

 .4واختلبل ما يسمى بالميزان التجاري ) الفرق بين الصادرات والواردات( لمبلبد

                                                           
 . 332، ص 3001مية لمشؤون الجامعية، أسامة كامل، عبد الفتي حامة، النقود والبنوك، مؤسسة الورد العال 1
، اقتصاديات التنمية، مذكرة مقدمة لنيل شيادة الماجستير(،3002-0777مسطيني دراسة قياسية)ناريمان حسام قديح، محددات التضخم في الاقتصاد الف 2

 .22، ص3007كمية التجارة الجامعية الإسلبمية بغزة، 
 .22المرجع السابق، ص3
 .070خالد واصف الوزني، أحمد حسين الرفاعي، مبادئ الاقتصاد الكمي بين النظرية والتطبيق، مرجع سبق ذكره، ص  4
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ارة بالإنتاج، وذلك لأنو 8 إن استمرار التضخم وعمى المدى البعيد سيمحق آثار ضأثر التضخم عمى الإنتاج -4
روات مادية عمى حساب الدخول ثمن ميميم الاستيلبكي والاحتفاظ بيضعف ثقة الأفراد في قيمة نقودىم ويزيد 

 .1النقدية السائمة لدييم
وسيتجو المنتجين في نفس الوقت إلى زيادة الموارد الأولية والسمع الإنتاجية اللبزمة لتشغيل مصانعيم وبحجم 

الاحتياج الفعمي لأعماليم وباستمرار ذلك ومع تزايد الطمب عمى السمع سيؤدي ذلك انخفاض الطمب عمى يفوق 
 تم إلى انخفاض لمستويات متدنية. المنتجات

يعتبر التضخم أن لو أثر كبير عمى المديونية في أي اقتصاد، فيو يساىم في تفشي  أثر التضخم المديونية: -5
ل المستوى الفعمي لممديونية، ويمكن أن ييدد ىيكل الاقتصاد المحمي، والقطاع قدر كبير من عدم اليقين حو 

المحمي، والقطاع المالي أدوات مالية لتجنب بعض الآثار السمبية التي يمتزم بتسديدىا بدون زيادة أو باستلبم 
 .2مبالغ محددة بدون زيادة أو نقصان

 8ثانيا: الآثار الاجتماعية
الدخل الوطني النقدي ىو مجموع عوائد عناصر الإنتاج التي يحصل عمييا  الوطني:إعادة توزيع الدخل -1

المشاركون في العممية الإنتاجية خلبل فترة زمنية واحدة تقدر بسنة، أما الدخل الوطني الحقيقي فيو يتألف من 
 مجموع السمع والخدمات التي يمكن فعلب الحصول عمييا بيذه الدخول النقدية.

ترة التضخم يتولى ارتفاع الدخل النقدي بشكل مستمر، كمما قارب مستوى توظيف عناصر الإنتاج خلبل ف     
مستوى التوظيف الكامل، كمما تضائل معدل نمو الدخل الحقيقي إلى أقصى مستوى ممكن لو، ولا يمكن زيادتو 

 إلا في الأجل الطويل.
 38وأثناء فترة التضخم يمكن تمييز الحالات التالية     

 ؛ة يتناقص الدخل الحقيقي باستمرارقاء الدخل النقدي  ثابتا مع ارتفاع الأسعار، في ىذه الحالب 
  ارتفاع الدخل النقدي بمعدل أكبر مع معدل ارتفاع الأسعار، ىنا يزداد الدخل الحقيقي، بمعدل يتحدد بمدى

 ؛جية ومستوى الأسعار من جية أخرى  ارتفاع الدخل النقدي من
  وفي ىذه الحالة يبقى الدخل الحقيقي ثابتا. النقدي بمعدل مساوي لمعدل ارتفاع الأسعار،ارتفاع الدخل 
تؤدي الارتفاعات في مستويات الأسعار المحمية إلى انخفاض من القوة  تفشي الرشوة والفساد الإداري:-3

للؤسعار، مما يتسبب في الشرائية لمنقود، وعجز نظام الأجور عن الزيادة بنفس نسبة الزيادة في المستوى العام 
بروز العديد من الظواىر السمبية في المجتمع ومنيا تفشي ظاىرة الرشوة، وعادة ما يمجأ بعض أصحاب الدخول 
الثابتة إلى ىذه الوسيمة لمواجية الانخفاض في مستويات دخوليم الحقيقية وذلك بيدف تعويض الانخفاض في 

                                                           
 .306، ص 3006، النقود والمصارف) مدخل تحميمي نظري(، الطبعة الثانية، دار وائل لمنشر، عمان الأردن ىذلولمشيور  أكرم حداد، 1
 .21في الاقتصاد الفمسطيني ) دراسة قياسية(، مرجع سبق ذكره، ص نمارق  حسام قديح، محددات التضخم  2
 .073مرجع سبق ذكره، صدية، محاضرات في النظريات والسياسات النق ،بمعزوز بن عمي 3



 يالاقتصاد الاستقرار ومؤشرات الفائدة معدل بين العلاقة                                :                        الثاني الفصل

 

[54] 
 

ك من خلبل انجاز بعض الأعمال وتقديم الخدمات المشروطة نظير مستويات دخوليم النقدية الحقيقية، ويتم ذل
 .1مقابل مادي، أو القيام ببعض التصرفات وتقديم خدمات غير مشروعة

 المطمب الثالث: البطالة
 :مفيوم البطالة الفرع الأول:

 أولا: تعريف البطالة:
 28التعريف المغوي والعممي لمبطالة

ورد في معجم المغة العربية، أن البطالة مشتقة من بطل بمعنى لم يعد صالح، في حين أن  التعريف المغوي:
البطالة في المغتين الانجميزية والروسية لا تغني أكثر من الانقطاع عن العمل وبالتالي الشخص المتعطل يمر 

وتعني البطالة  "شوماج" ةبمرحمة النشاط ممكن أن تعقبيا مرحمة النشاط أكثر مكثف، وفي المغة الفرنسية كمم
 مشتقة من فعل بطل أي تعطل عن العمل.

إذ أن  يشير بعض الباحثين إلى أن المصطمح العطالة ربما يكون أفضل من مصطمح البطالة، التعريف العممي:
 البطالة كممة تحمل في طياتيا مضمونا قيما أو أخلبقيا حيث أنيا مستمدة من الباطل عكس الحق.

يتمكن جزء من قوة العمل في المجتمع من  أنيا ظاىرة اختلبل التوازن في سوق العمل، بحيث لاتعرف البطالة ب
 الحصول عمى عمل منتج، رغم أنو راغب وقادر عمى القيام بالعمل.

أو تعرف بأنيا مقدار بين حجم العمل المعروض وحجم العمل المستخدم عن مستويات الأجور السائدة في سوق 
 .3ترة زمنية معينةالعمل وذلك خلبل ف

يمكن أن تعرف البطالة أيضا بأنيا التعطل بجزء من قوة العمل في مجتمع ما، الراغبة والقادرة عن العمل، 
 .4وتظير البطالة عادة في أوقات الركود والانحسار الاقتصادي، وتقل في أوقات الرواج والازدىار الاقتصادي

 .5البطالة ىي الحالة التي يكون فييا الشخص قادرا عمى العمل وراغبا فيو ولكن لا يجد العمل والأجر المناسبين
 8ثانيا: أنواع البطالة

 ىناك أنواع متعددة من البطالة تختمف باختلبف طبيعة النظر إلييا وىي عمى النحو التالي8     
تحدث عندما تتقمص فرص العمل في الاقتصاد الوطني بعد رواج كبير تصل فيو العمالة  البطالة الدورية: -1

إلى الذروة في التشغيل، فإذا ما دخل الاقتصاد إلى دائرة الانكماش تحدث البطالة، وىذه الدورات يتعرض ليا 
 الاقتصاد الرأسمالي بصفة دورية.

                                                           
 .21، مرجع سبق ذكره، ص 3002، 0777ناريمان قديح، محددات التضخم في الاقتصاد الفمسطيني، دراسة قياسية  1
، جامعة الشاذلي بن جديد، 00أسبابيا، آثارىا، مجمة ارتقاء لمبحوث والدراسات الاقتصادية، العدد رحيمي عيسى وآخرون، ظاىرة البطالة8 مفيوميا، 2

 .022، ص 3006الطارف، الجزائر، 
، ص ص 3002ائل لمنشر والتوزيع، عمان، مجيد عمي حسين، عفاف عبد الجبار سعيد، مقدمة في التحميل الاقتصادي الكمي، الطبعة الأولى، دار و 3

235 ،236 . 
 . 067، ص 3007محمد حسين الوادي، أحمد عارف العساف، الاقتصاد الكمي، الطبعة الأولى، دار المسيرة لمنشر والتوزيع والطباعة، عمان،  4
 .31، ص 0767دراسات الأمنية والتدريب، الرياض، عاطف عبد الفتاح عجوة، البطالة في العالم العربي وعلبقتيا بالجريمة، المركز العربي لم5
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نتيجة من نتائج فشل الطمب الاقتصادي بسبب تغيرات في والبطالة الدورية في تعريف الأمم المتحدة ىي      
 .1مستويات النشاط خلبل فترة زمنية معينة

تتميز الحياة البشرية بالحراك الاجتماعي والجغرافي والوظيفي والتطور السريع، فقد  ية:ر البطالة الاحتكا -3
أدخمت التكنولوجيا الكثير من الوسائل أصبح من السيل عمى الأفراد الانتقال من منطقة جغرافية إلى أخرى، كما 

التي أدت إلى توفير الوقت والانتقال بالعممية الإنتاجية من مرحمة إلى أخرى، كما أن العديد من المين اختفت 
الآن وبات من الضروري عمى أصحابيا البحث عن وظائف جديدة، يضاف إلى ذلك كمو القادمون الجدد إلى 

ىم خريجو الجامعات والمعاىد ومراحل التعميم المختمفة، وتسمى الحالة التي سوق العمل فيكل عام، وىؤلاء 
يتعطل فييا جزء من القوة العاممة بسبب تطورات ظروف العمل، ولعل السمة الأساسية لمبطالة الاحتكاكية أنيا 

وق العمل مؤقتة، وأن الشخص الذي يترك وظيفة ما ليجد أفضل منيا والأصل أن يجد ذلك وأن الاحتكاك في س
 .2لابد وأن يسمح بوجود الوظيفة المناسبة

وىي البطالة الناتجة عن حالة عدم التوافق بين مؤىلبت وميارات ومكان تواجد العمال مع  البطالة الييكمية:-2
فرض العمل المتاحة، وىي حالة مرافقة لممتغيرات التي تحصل في ىيكل الاقتصاد الكمي عادة بشكل تدريجي 

بعا لتوفر سنة( نتيجة لانتقال الصناعات من منطقة إلى أخرى ت 30-00)  وعمى مدى طويل قد يستغرق 
الشروط المناسبة ليا كانخفاض أجور العمال أو توفر الموارد الأولية أو سيولة نقل المنتجات أو نتيجة لمتطور 
التكنولوجي في أساليب الإنتاج واستبدال الأيدي العاممة بالآلة أو نتيجة الاندثار بعض الصناعات واستبداليا 

لعالم عندما تم استبدال الفحم بمصادر طاقة أخرى، ويحصل بصناعات أخرى مثميا حصل في مناجم الفحم في ا
نتيجة ليذا التغير ارتفاع البطالة بين العاممين في الصناعات المندثرة، كذلك يصنف ضمن البطالة الييكمية 
حالات البطالة الناتجة عن انتقال الصناعات بعد الحروب الكبرى من صناعات عسكرية إلى صناعات مدنية 

لك أيضا من تغيرات ىيكمية كبيرة من سوق العمل نتيجة لتسريح أعداد كبيرة من الخدمة العسكرية وما يرافق ذ
والتحاقيم بالقوة العاممة المدنية وما يشابييا من تغيرات ىيكمية في سوق العمل في الدول النامية نتيجة ليجرة 

 .3حضريةالعمال من الريف إلى المدينة وارتفاع معدلات البطالة في المناطق ال
8 يقصد بالبطالة الاختيارية تعطل العامل عن العمل بمحض إرادتو دون تدخل من البطالة الاختيارية -2

 .4صاحب العمل

                                                           
 .07، ص 3002خالد محمد الزواوي، البطالة في الوطن العربي المشكمة والحل، الطبعة الأولى، مجموعة  النيل العربية، القاىرة،  1
 . 070، 070، ص ص 3002، الأردن، مانسامر عبد اليادي وآخرون، مبادئ الاقتصاد الكمي، الطبعة الأولى، دار وائل لمنشر والتوزيع، ع 2
الثقافة لمنشر نزار سعد الدين العيسى، مبادئ الاقتصاد الكمي كيف يعمل الاقتصاد في النظرية والتطبيق، الطبعة الأولى، الدار العممية الدولية ودار  3

 .061، 067، ص ص 3000والتوزيع، الأردن، 
البطالة لصدمات السياسة النقدية في الجزائر8 دراسة قياسية باستخدام نموذج الانحدار البيزي مختاري عادل، بن البار أمحمد، استجابة معدلات  4

، ص 3030، جامعة محمد بوضياف، المسيمة، الجزائر، 02، العدد5، مخبر الاستراتيجيات والسياسات الاقتصادية في الجزائر، المجمد (3007-0761)لمفترة
23 . 
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8 وتتواجد بين أفراد يرغبون في العمل بالأجر السائد في السوق ولا يجدون فرص عمل الإجبارية البطالة-7
 وعادة ما يحدث نتيجة لتدني الطمب الفعال.

تعرف البطالة المقنعة بأنيا مقدار قوة العمل التي لا تعمل بشكل فعمي في النشاط المنتج،  طالة المقنعة:الب -1
كما تتمثل في حالة من يؤدي عملب ثانويا لا يوفر لو كفايتو من سبل العيش، أو أن بضعة أفراد يعممون سوية، 

مى الموارد الزراعية، حيث يكون ىناك فائض وىي تنشأ عادة في ميدان الزراعة بسبب ضغط السكان الزراعيين ع
ذا سحب ىذا الفائض فلب يتأثر الإنتاج الزراعي، أي  من العمال عمى الأرض الزراعية عاطمين عن العمل وا 

العمال يفوق الحاجة الفعمية كما توجد في القطاع الصناعي... نتيجة التزام  بمعنى آخر ىناك تكديس في عدد
وجود فرص عمل وعمى ذلك فالبطالة المقنعة ىي انعكاس لتزايد فرص العمل بمعدلات الدولة بتعيين الخرجين و 

 .1كبيرة
 الفرع الثاني: الآثار والانعكاسات السمبية لمبطالة: 

 8 أولا: الآثار والانعكاسات السمبية لمبطالة عمى الأسرة والمجتمع
يمكن إبراز الآثار والانعكاسات السمبية لمبطالة من خلبل الانعكاسات عمى الصعيد السياسي والاقتصادي      

 28والأمني والأخلبقي، وىو ما سنبرزه فيما يمي
8 تعتبر البطالة أحد أىم الأسباب المؤدية إلى حالة التوتر والخلبف القائم بين السباب الانعكاسات السياسية -1

سي والإداري مما يدفع البطالين لرفض المجتمع والانسحاب منو والقيام بأعمال مضادة لممجتمع والنظام السيا
نتيجة السخط عمى قيادتو، فممبطالة بعض الانعكاسات والنتائج السياسية حيث أن ىناك علبقة بين نسبة البطالة 

ناس إثارة لمشغب والفوضى ىم أكثر ال فالعاطمين عن العملسياسية في كثير من البمدان والاضطرابات ال
 والاضطرابات والاحتجاجات مما يؤثر بدوره عمى الاستقرار السياسي والسلبم الاجتماعي.

 8 تكمن أىم الانعكاسات لمبطالة من الناحية الاقتصادية فيما يمي8 الانعكاسات الاقتصادية -2
  الاقتصادي من عنصر العمل الذي يتعرض إن البطالة وبالذات الظاىرية منيا يتحقق معيا عدم الانتفاع

لمبطالة، والذي يعتبر من بين أكثر عناصر الإنتاج، وضياع الفرصة عمى المجتمع في حصولو عمى السمع 
 ؛ق الاستخدام بدلا من البطالة ىذهوالخدمات التي كان بالإمكان إنتاجيا في حالة تحق

 دية والتفريط في مورد نادر العمل، خاصة بطالة تعتبر البطالة ىدرا وتبذيرا وتضييعا لمطاقات الاقتصا
 ؛طارات التي تجاوزت سنا معيناالإطارات الجامعية والإ

  إن تعطيل جزء من قوة العمل من شأنو أن يكمف الدولة أعباء إضافية تتمثل في زيادة الاستيلبك من القوة
 ؛إدماجيا لخدمة الاستثمار تي يمكنالمعطمة والانخفاض في الناتج الوطني جراء تعطيل تمك القوة ال

                                                           
الحمول(،الطبعة الأولي، دار الفكر الجامعي ،  -الأسباب-مشكمة البطالة في المجتمعات العربية و الإسلبمية)الأثارأسامة السيد عبد السميع،  1

 .07، ص3006الإسكندرية،
2

(، أطروحة ممدمة لنٌل شهادة الدكتوراه ، تخصص إحصاء 2102-2111شوق غوزي ، البطالة وعلالتها بالجرٌمة فً الجزائر دراسة لٌاسٌة للفترة) 

 .22، ص2102والتصاد التطبٌمً، لسم العلوم الالتصادٌة، كلٌة العلوم الالتصادٌة والتجارٌة وعلوم التسٌٌر، جامعة العربً بن مهٌدي، 
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  اختلبل مستوى الأسعار في المجتمع، حيث أن وجود البطالة في مجتمع ما يؤدي إلى اختلبل جياز الأسعار
الاستقرار الاقتصادي في  بيا فتصبح غير مستقرة وىذا يؤدي إلى ارتفاع معدل التضخم وىذا ييدد بدوره

 ؛المجتمع
 ممجتمع، وىذا يترتب عميو انخفاض مستوى الدخل القومي.انخفاض مستوى الرفاىية الاقتصادية ل 
تعتبر البطالة بيئة خصبة لنمو العنف والجريمة والتطرف وخاصة إن الشباب العاطل  الانعكاسات الأمنية: -3

عن العمل يمثل طاقة متوىجة ومتأججة لا تجد ليا نفيسا، فيمجأ إلى أعمال الإرىاب والترويج والتجارة بالمخدرات 
 ارسة أعمال الإجرام، كالاعتداءات عمى السائحين أو الأجانب أو رجال الشرطة والشخصيات العامة.ومم

إن الشخص البطال يعاني كثيرا من مشاعر اليأس والضيق  ثانيا: الآثار والانعكاسات السمبية عمى الفرد:
عن البطالة لدى الفرد ىي والسخط والممل والتمرد والضغوطات، حيث أن من أىم الآثار السمبية التي تنجم 

شعوره بالظمم الذي قد يدفعو إلى أن يصبح ناقما عمى المجتمع فاقد الانتماء لو وما يتبع ذلك من كونو عرضة 
للبستدراج لأن يصبح عنصر ىدم في المجتمع إلى جانب عدم الشعور بالأمان واللبمبالاة مما قد يدفعو إلى 

فرد عمل لا يتناسب مع خصائصو ومياراتو مما يؤثر عمى حالتو النفسية القيام بأعمال غبر متوقعة كما يقبل ال
نتاجو وبالتالي يزيد من البطالة المقنعة  .1وا 

 المطمب الرابع: ميزان المدفوعات: 
المعاملبت الاقتصادية بين دول العالم يترتب عمييا استحقاقات مالية متبادلة يتعين تسويتيا ولذا فيي  إن     

تعد بيانيا تسجل فيو حقوقيا والتزاماتيا، وىذا البيان يسمى ميزان المدفوعات وغمبا ما يظير ىذا الميزان اختلبل 
 العلبقات الاقتصادية بين الدولة والعالم الخارجي.

 الأول: مفيوم ميزان المدفوعات:الفرع 
 سنتطرف إلى تعريف وأىمية ميزان المدفوعات8    

 8 يمي ددت تعاريفو ومن أىميا مالقد تع أولا: تعريف ميزان المدفوعات:
ميزان المدفوعات عمى أنو سجل تسجل فيو المعاملبت الاقتصادية بين المقيمين في دولة معينة  يعرف     

 وغير المقيمين فييا، وذلك لمدة معينة غالبا ما تكون سنة.
كما يعرف عمى أنو تقدير مالي لجميع المعاملبت التجارية والمالية التي تتم بين الدولة والعالم الخارجي      

 .2نية معينة غالبا ما تكون سنة خلبل فترة زم
لمدولة، والديون الدولية التي عمييا خلبل فترة  تقدم ميزان المدفوعات ىو بيان يسجل الحقوق الدولية التي     

 .3زمنية معينة

                                                           
 .31، ص رجع السابقالم 1
2

 .222كرٌمة بسدات ، دراسة لٌاسٌة لأسباب اختلال مٌزان المدفوعات فً الجزائر، مجلة المالٌة والأسواق، جامعة مستغانم، ص  
 .077، ص 3002عادل أحمد حشيش، مجري محمد شياب، أساسيات الاقتصاد الدولي، منشورات الحمبي الحقوقية، لبنان،  3
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ويعرف أيضا بأنو سجل محاسبي أو إحصائي موثق رسميا ويعد حسب أصول المحاسبة وبما يجعمو مرجعا      
د من قبل صانعي القرارات والباحثين والمختصين والمتابعين النقديين والماليين، خاصة وأن لممعمومات يعتم

السجل المعني يصدر عن المؤسسات الرسمية وفي مقدمتيا البنوك المركزية ويوثق أيضا من قبل صندوق النقد 
 .1الدولي

 ن الاعتبارات منيا88 ترجع أىمية ميزان المدفوعات إلى جممة مثانيا: أىمية ميزان المدفوعات
  أحوال طمب وعرض العملبت يعتبر ميزان المدفوعات مؤشر ميم لتحديد أسعار الصرف من خلبل معرفة

 ؛الأجنبية
  ،تعد المبادلات التجارية المبنية في ميزان المدفوعات مؤشر معتبر لعلبقات البمد في العالم الخارجي من جعة

 ؛2المعتمدة داخل البمد من جية أخرى ومرآة عاكسة لطبيعة السياسات التجارية 
  يعتبر ميزان المدفوعات مؤشرا عن أوضاع اقتصادية تسود اقتصاد البمد في فترة زمنية معينة، بما يؤدي إلى

مستمرة وىيكمية اتجاه  اختلبلاتاتخاذ وسائل تصحيحية فعالة وناجعة بخصوص إعادة التوازن في حالة وجود 
 .3اقتصاد بمد

 دفوعات البمد عمى التخطيط والتنبؤ بأحوال الأسواق الدولية عمى المدى القصير، وبالتالي يساعد ميزان الم
 ؛ت اقتصادية المناسبة لتمك الظروفالمساعدة في رسم بيانا

  تعتبر بيانات ميزان المدفوعات قاعدة معطيات تفيد راسمي السياسات الاقتصادية لمبمد في تقييم وتفسير
 ؛قات الاقتصادية الدولية الراىنةية، ذات الصمة بالعلبالظواىر الاقتصادية الدول

 وما طبيعة ىدا يقدم ميزان المدفوعات معمومات وبيانات ىامة عن درجة ارتباط البمد باقتصاديات العالم ،
 ؛الارتباط ودرجتو

  إن ميزان المدفوعات يظير القوة المحددة لسعر الصرف من خلبل ظروف الطمب وعرض المعاملبت
 ؛صادية عمى ىيكل التجارة الخارجيةويبين أثر السياسات الاقت الأجنبية

  إن ىيكل ىذه المعاملبت الاقتصادية تعكس قوة وقابمية ودرجة تكييفو مع المتغيرات الحاصمة في الاقتصاد
 ؛ات بما فيو العوامل المؤثرة عميوالدولي لأنو  يعكس حجم وىيكل كل من الصادرات والمنتج

 ؛، فيو يبين المركز التجاري لمبمدات من أكثر القوائم الإحصائية أىميةيعتبر ميزان المدفوع 
 
 

                                                           
 .327، ص 3001ميل الاقتصاد الدولي، الطبعة الأولى، دار جرير لمنشر والتوزيع، عمان، ىوشيار معروف، تح 1
أمحمد بوقرة،  ،جامعة07(، المجمة الدولية للؤداء الاقتصادي، العدد3006-3007، قراءة في ميزان المدفوعات الجزائري خلبل الفترة)السعيدي وصاف  2

 . 00،ص3030،بومرداس، الجزائر
جامعة سعد دحمب، فريدة عزازي، المناىج المستخدمة لتصحيح الاختلبل في ميزان المدفوعات، المجمة الجزائرية لمعموم القانونية والاقتصادية والسياسية ،  3

 .302، 303، ص ص 3003البميدة ، 
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  الوضع الاقتصادي الحقيقي لمبمد ومؤشر عمى الأداء الاقتصادي أو ىشاشتو يبين قدرة الجياز الإنتاجي عمى
 .1إشباع الحاجيات الضرورية لممواطنين مع سمع وخدمات

 الفرع الثاني: مكونات ميزان المدفوعات: 
 28يمي ويتضمن ماالحساب الجاري:  أولا:
  ؛وىو عبارة عن صافي الصادرات :الميزان التجاري 
 ؛حساب الخدمات8 وىو عبارة عن صافي الخدمات وصافي الدخل وصافي التحويلبت 
  عمى  حساب التجارة الخارجية8 تسجل فيو كل المعاملبت الممموسة في شكل سمع عينية وبالتالي يحتوي

 ؛الصادرات والواردات السمعية
 .حساب التحويلبت من جانب واحد8 يتعمق ىذا الحساب بمبادلات تتم بين الدولة والخرج بلب مقابل 

 38وتتضمن حساب العمميات الرأسمالية: ثانيا:
 لتي حساب رأس المال طويل الأجل8 يشمل جميع التغيرات التي تطرأ خلبل فترة الميزانية عمى قيمة الأصول ا

يمتمكيا المقيمون في مواجية الخارج والخصوم التي ىم ممتزمون بيا والتي يزيد أجميا عن سنة وتتمثل في 
 ؛يا ما يتحقق خلبل فترة الميزانيةالاستثمارات المباشرة، استثمارات المحفظة المالية والقروض طويمة الأجل من

 رأ خلبل فترة الميزانية عمى قيمة الأصول حساب رأس المال قصير الأجل8 يشمل كافة التغيرات التي تط
يممكيا المقيمين في مواجية الخارج، وىذا فيما يخص الأصول التي أقل من سنة، ويضم ىذا الحساب كل ما ىو 
نقود أو أصول أخرى قريبة من النقود لما تتمتع بو من درجة كبيرة من السيولة، أي يمكن تحويميا بسرعة إلى 

 .ية، الحسابات المصرفية، أذونات الخزانةالنقود كالعملبت الذىب
الغرض من ىذا الحساب ىو التسوية الحسابية لميزان المدفوعات وذلك عن  حساب التسويات الرسمية: ثالثا:

 .4طريق تحركات الاحتياطات الدولية، كالذىب والعملبت القابمة لمتحويل
 58الاحتياطات الرسمية عمى النحو الآتيمكن معرفة الاختلبل فيميزان المدفوعات وصافي وي     

والتقديم السابق لمكونات ميزان المدفوعات بينا أنو كل مبمغ دائن مقابل مساوي لو  صافي السيو والخطأ: -1 
في الجانب المدين والعكس، لكن في نياية السنة نجد أن الميزان جانبيو غير متساويين في القيمة، والسبب يعود 

صر التي تم تسجيميا إلى أنو من الناحية العممية يصعب الحصول عمى معمومات دقيقة ومكتممة عن كل العنا
في الميزان دائنة أو مدينة، لأنو ىذه الأخيرة يتم إحصائيا وجمعيا مع مصادر مختمفة، ويتم تدارك ىذا الفارق 

                                                           
، مجمة الدراسات (3001 -0770)الجزائر خلبل الفترة  في الموارد المالية ندرةميدون سيساني، دور الدولة في مواجية عجز ميزان المدفوعات في ظل  1

 10، ص 3007، جامعة ابن خمدون، تيارت، الجزائر، 00، العدد 03التجارية والاقتصادية المعاصرة، المجمد 
 266، 265، ص ص 3001جمال عبد الناصر، المعجم الاقتصادي، الطبعة الاولى، دار أسامة لمنشر والتوزيع، عمان، الأردن،  2
العموم  قسم ،لنيل شيادة الدكتوراه مقدمة ، أطروحة(3002 -0770)لخضر عقبي، أثر المتغيرات الاقتصاد عمى ميزان المدفوعات دراسة حالة الجزائر  3

  32، ص 3005محمد بن أحمد، الجزائر،  ،3الاقتصادية، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة وىران
 327بسدات كريمة، دراسة قياسية لأسباب اختلبل ميزان المدفوعات في الجزائر، مرجع سبق ذكره، ص  4
قسم العموم  ، تخصص بنوك وتأمينات،ة الماجستيرشياد مقدمة لنيلدراسة حالة الجزائر، مذكرة  -حنان لعروق، سياسة سعر الصرف والتوازن الخارجي 5

  02، 02، ص ص 3007قسنطينة، ، وعموم التسيير، جامعة المنتوري  التجاريةو ة كمية العموم الاقتصادي الاقتصادية،
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بين الدائن والمدين من أجل تحقيق التوازن المحاسبي لمميزان بواسطة بند يطمق عميو صافي السيو والخطأ 
مكن القول أن ىذا البند ىو تعويض لخطأ نتج عن طريق التقميل من والذي يوضع بإشارة الجانب الأقل قيمة، وي

تقدير القيمة، ومن خلبل ىذا البند يمكن لمقارئ الحكم عمى دقة المعمومات التي استعممت في إعداد ىذا الميزان، 
 الميزان بحذر. بحيث كمما كان صافي السيو والخطأ كبير كمما أنبأ عن عيوب أوجبت التعامل مع معطيات

8 ويطمق عميو بالميزان الكمي ىو القسم الأخير من ميزان حساب صافي الاحتياطات الرسمية -2     
المدفوعات ويعبر عن صافي التغيرات التي تحدث في الاحتياطات الدولية خلبل فترة الميزان، وىو ما يمثل 

والمدين لبنود ميزان المدفوعات  الطريقة التي يتم بيا تسوية الاختلبل في الميزان الناتج عن الرصيد الدائن
تحتم توازن  مجتمعة، أي حساب المعاملبت الرأسمالية وحساب المعاملبت التجارية، لأن ضرورة توازن الميزان لا

، فعندما يكون حساب المعاملبت الجارية في حالة عجز لكن يمكن تسويتو بالفائض كل حساب فيو عمى حدا
ية وبتعبير آخر يمثل ىذا الحساب العمميات التعويضية للبختلبلات الموجودة الذي يترتب عن المعاملبت الرأسمال

بين الجانب المدين والدائن لمميزان، ومن خلبلو يمكن معرفة قدرة أو احتياج التمويل لمميزان الكمي باستخدام أو 
 حيازة ىذه الأصول الاحتياطية أو أية بنود مالية ذات صمة.

 معدل الفائدة عمى مؤشرات الاستقرار الاقتصادي. المبحث الثالث: آلية تأثير 
المشار إلييا في ما يصطمح عميو  أىدافتحقيق الأربعة  تيمكن اعتبار سعر الفائدة فعال إذ استطاع     

ب"مربع كالدور"، وىي الأىداف الأساسية الأربعة لأية سياسة اقتصادية قام بتصميميا الاقتصادي نيكولاس 
، وأصبحت تعرف بالمربع السحري الذي ىو عبارة عن رسم تخطيطي 0710" سنةNicholasKaldorكالدور "

رباعي الرؤوس، يحتوي عمى الأىداف الأساسية التي يجب عمى أي سياسة اقتصادية عقلبنية الاستناد إلييا 
 8 1وىي 

 تحقيق الحد الأعمى من النمو الاقتصادي؛ 
  البطالة؛تحقيق التشغيل الكامل و تخفيض معدل 
  ؛الأسعارتحقيق الاستقرار في سياسة 
 عالم الخارجي أي ميزان المدفوعات.تحقيق التوازن في العلبقات مع ال 
 
 
 
 
 
 

                                                           
 .62(،مرجع سبق ذكره، ص3002-0770سميحة بوشة، مونية اليايم، أثر السياسة المالية عمى الاستقرار الاقتصادي في الجزائر خلبل الفترة )1
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 (: المربع السحري لنيكولاس كالدور 2-1)
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

(، 3002-0770سميحة بوشة، مونية اليايم، أثر السياسة المالية عمى الاستقرار الاقتصادي في الجزائر خلبل الفترة) المصدر:
مذكرة مقدمة لنيل شيادة الماستر، تخصص اقتصاد نقدي وبنكي، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة 

 .62، ص3005جيجل،
( الاقتصادية لأي بمد عن طريق المربع السحري لكالدور ذو الأربعة  0-3الوضعية) يمخص لنا الشكل      

مؤشرات ىي معدل النمو الاقتصادي، معدل البطالة، معدل التضخم، رصيد ميزان المدفوعات. ووفقا لياذا 
ى تحقيق النموذج تكون الوضعية الاقتصادية لأي بمد أفصل كمما كانت مساحة المربع اكبر، ويمكن دراسة مد

ىذه الأىداف بإجراء مقارنة عمى محور الزمن لمبمد محل الدراسة ورصد التطورات الحاصمة من سنة لأخرى 
ومدى إمكانية تحقيق ىذه الأىداف مجمعة، أو يكون تحقيق بعضيا عمى حساب الأخر التي تمثل مؤشر 

 .      1ى كل متغير عمى حدىالاقتصاد الكمي لأي بمد و فيما يمي سنقوم بدراسة أثر معدل الفائدة عم
 .لمطمب الأول: تأثير معدل الفائدة عمى معدل النموا

يعد سعر الفائدة كما ذكرنا سابقا أداة من أدوات السياسة النقدية، إذ يأخذ سعر الفائدة دورا ىاما في نمو       
ره عمى حركتي الإيداع الاقتصاد ودفعو نحو الأمام، ويرتبط سعر الفائدة بالنشاط المصرفي من خلبل تأثي

والإقراض، بإيجاد حالة من التوافق بين ىيكل الودائع المصرفية ونمط القروض المقدمة لقطاعات الاقتصاد 
 الوطني وتأثيرىما المثالي عمى تشجيع الاستثمار وزيادة الإنتاج والدخل وصولا إلى تحقيق النمو الاقتصادي.

يعتبر الاستثمار من أىم القرارات التي تؤثر عمى النمو الاقتصادي، من علاقة الاستثمار بمعدل الفائدة:  أولا:
خلبل تأثيره عمى حجم وكفاءة الطاقة الإنتاجية، لأن قرارات المستثمرين يسعى لتحقيق أقصى ربح ممكن، من 

تربط خلبل شراء أصول جديدة أو توسيع طاقات إنتاجية، ويعتبر سعر الفائدة من أىم محددات الاستثمار، حيث 

                                                           
 .62، صالمرجع السابق1

 التوازن الخارجً

 الاستمرار فً الأسعار

 التشغٌل

 

 النمو الالتصادي
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بين ىاذين المغيرين علبقة عكسية، فعند اِرتفاع سعر الفائدة يؤدي إلى انخفاض الاستثمار وعند انخفاض سعر 
 .1الفائدة يؤدي إلى ارتفاع الاستثمار

فيما يخص الاستيلبك بسعر الفائدة، فإن ىذا السعر يعكس الدخل الذي  علاقة الاستيلاك بسعر الفائدة:ثانيا: 
د المالكين لمسندات، أو عمى العكس ىو الثمن الذي يدفعو الأفراد لمحصول عمى القروض يحصل عميو الأفرا

الاستيلبكية وعمى ىذا الأساس يعتبر سعر الفائدة الحقيقي محددا لمستوى الاستيلبك، فزيادة سعر الفائدة 
ير سمبي للؤفراد المقترضين تأثيرين، تأثير إيجابي عن طريق زيادة الثروة الصافية للؤفراد المالكين لمسندات وتأث
الايجابي ارتفع الاستيلبك  من أجل الاستيلبك، وتتوقف المحصمة النيائية عمى حجم القوتين، فإن ساد الجانب

لا حدث العكس  .2وا 
لمطمب الكمي، فإن انتعاشيما ىو انتعاش  الأساسيةوبما أن الاستيلبك و الاستثمار ىما من المكونات       

الطمب الكمي الذي لو أثر توسعي عمى الدخل، وعمى ىذا الأساس فإن سعر الفائدة يتحدد في المدى الطويل 
للئنتاجية الحدية لرأس المال ، فإن أي تغيير لسعر الفائدة لو أثره عمى الاستثمار ومن ثم عمى النمو 

عر الفائدة يؤدي إلي انخفاض الناتج المحمي و انخفاض سعر الفائدة يؤدي إلى الاقتصادي، إذن فالزيادة في س
 . 3زيادة في الناتج المحمي وبالتالي يتحقق ما يعرف بالنمو الاقتصادي

 المطمب الثاني: تأثير معدل الفائدة عمى التضخم:
ر الفائدة في التضخم ويتأثر سعىناك شبو اتفاق عمى وجود علبقة تبادلية بين سعر الفائدة والتضخم، أي يؤثر 

 8بو
من أىم النظريات التي درست أثر سعر الفائدة عمى التضخم نجد النظرية  أثر سعر الفائدة عمى التضخم: أولا:

التقميدية التي تعتبر المدخل الرئيسي ليذا الأثر، حيث يقيم ىذه النظرية أثر سعر الفائدة عمى الادخار كمدخل 
جب لسعر الفائدة لمحد من التضخم إذ تمجأ السمطات النقدية إلى رفع سعر الفائدة مستندة في ذلك إلى الأثر المو 

عمى الادخار، عمى اعتبار عمى أن سعر الفائدة يؤدي إلى زيادة الادخار وبالتالي امتصاص جزء من المعروض 
النقدي الفائض في الاقتصاد، مما يحد من التضخم باعتباره ظاىرة نقدية بحتة، وبالتالي فغن العلبقة بينيما 

 عكسية.
الحقيقي(  -أما أثر سعر الفائدة عمى التضخم عند فيكسل فقد فرق بين سعر الفائدة الطبيعي ) العادي     

الاسمي(، فالأول يمثل العائد المتوقع الحصول عميو من استثمار رأس المال  -وسعر الفائدة السوقي ) النقدي
الفائدة السوقي ىو سعر الفائدة السائد في الحقيقي الجديد، ويعبر عن الكفاية الحدية لرأس المال، أما سعر 

 .الأموالالبنوك التجارية ويمثل ثمن رأس المال، ويتحدد بتفاعل قوى العرض والطمب عمى 
                                                           

 . 66(، مرجع سبق ذكره، ص 3006 -3000، أثر تحرير سعر الفائدة عمى الاقتصاد الجزائري الفترة )بوبموطة بلبل  1
(، مذكرة  مقدمة لنيل شيادة الماستر، 3001 -3000فضيمة بوخاري، أمال عمالي، أثر سعر الفائدة عمى النمو الاقتصادي دراسة حالة الجزائر)  2

 .37، ص 3006ة، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة بوضياف، المسيمة، تخصص نقدي وبنكي، قسم العموم الاقتصادي
 ،الاقتصادية الدوليةعبد الكريم البشير، معدل الربح كبديل لمعدل الفائدة في علبج الأزمة المالية والاقتصادية ، الممتقى الدولي حول8 الأزمة المالية و  3

 .2،7ف، الجزائر، ص ص، المركز الجامعي الشم3007
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يرى فيكسل أنو عندما يتساوى سعر الفائدة الحقيقي مع سعر الفائدة السوقي لا يحدث أي تغير في الأسعار أما 
الفائدة الحقيقي تتجو الأسعار إلى الارتفاع ويحدث التضخم، و يحدث  إذ ارتفع سعر الفائدة السوقي عند سعر

العكس في حالة انخفاض سعر الفائدة السوقي عن سعر الفائدة الحقيقي ولا يحدث الاستقرار السعري إلا عندما 
 .1يتعادل سعري الفائدة الحقيقي والسوقي

لبقة بين التغيرات سعر الفائدة والمستوى العام وىو تناول فيشر تفسير العأثر التضخم عمى سعر الفائدة:  ثانيا:
ما عرف بأثر فيشر، حيث أن أثر فيشر ىو توصيف لمعلبقة بين معدل التضخم المتوقع وسعر الفائدة الحقيقي 

الذي يتحدد في سوق النقود، وعميو فإن سعر الفائدة  -وسعر الفائدة النقدي-الذي يتحدد في سوق رأس المال
 أو معدل التضخم المتوقع. iىو الفرق بين معدل الفائدة الاسمي  r2الحقيقي 

re =i  e ...(01) 
ومن الواضح أن قرارات الاستثمار والادخار تبني عمى أساس الفائدة الحقيقي وليس معدل الفائدة الاسمي،      

فمو فرضنا أن معدل الفائدة الاسمي كان أقل من معدل التضخم، فإن معدل الفائدة الحقيقي سيكون سالبا، ىذا 
يد شيئا عمميا، فالفائدة التي يحصل عمييا ستكون يعني أن من يقرض المال بذلك المعدل الإسمي لمفائدة لا يستف

أقل من انخفاض القوة الشرائية لمنقود المقرضة ليذا فإن معدل الفائدة الإسمي يجب ألا يقل عن المعدل المتوقع 
 لمتضخم.

 r=re و e =  ح ولكن في الأجل الطويل يصب

 i= r+ πأي أن8 
i= r- 
بسبب ارتفاع في سعر الفائدة النقدي، ولذلك فإن البمدان  أن الارتفاع المستمر في معدل التضخم  أي     

التي تشيد معدلات متصاعدة لمتضخم تشيد تصاعدا مستمرا في سعر الفائدة النقدي، وبإدخال معادلة التبادل 
 في صورة معدلات تغير إلى المعادلة السابقة نجد أن8 

r=i+m+v+y 
قا لأثر فيشر فإن البمد الذي يشيد توسعا مستمرا في العرض النقدي يشيد تصاعدا مستمرا في معدلات وطب     

التضخم، وبالتالي ارتفاع مستمر في أسعار الفائدة النقدية، ومن جية أخرى فإن ارتفاع سعر الفائدة الإسمي 
نقود الحقيقية، بالعودة إلى الأجل يؤثر عمى الأسعار بصورة غير مباشرة من خلبل التأثير عمى الطمب عمى ال

القصير، فإن ارتفاع سعر الفائدة الإسمي يؤدي إلى انخفاض الطمب الحقيقي عمى النقود، وفي ظل ثبات عرض 
 .2النقود فإن استعادة التوازن النقدي يتم من خلبل ارتفاع الأسعار، وبالتالي تصاعد التضخم

                                                           
مجمة العموم  (،3005-0760، أثر سعر الفائدة عمى التضخم كيدف لمسياسة النقدية في الجزائر خلبل الفترة )جاب الله مصطفى موساوي ، أمال  1

 .032ص ،3007، جامعة محمد بوضياف، المسيمة ، 03المجمد، 03العدد، ية و التسيير والعموم التجاريةالاقتصاد
 .022مرجع سبك ذكره، ص 2
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كما تناول دافيد رومر أثر التضخم عمى سعر الفائدة في الأجل الطويل بافتراض مرونة الأسعار، مستخدما      
متطابقة فيشر ووصل إلى نفس نتيجتو، وذلك من خلبل تحميل أثر زيادة كمية النقود المعروضة عمى كل من 

سوق النقود في الأجل الطويل من خلبل  التضخم وسعر الفائدة الإسمي، واستيل رومر تحميمو بشرط التوازن في
 المعادلة التالية8 

 

 
= l (i-y) … (01) 

ىو  yىو سعر الفائدة الإسمي، و iىي مستوى الأسعار و pىو حجم المعروض النقدي من النقود و mحيث    
ىو حجم الطمب  l (i-y)ىي القيمة الحقيقية لمكتمة النقدية، ويكون    الدخل أو الناتج الحقيقي، ومن ثم تكون 

 يكونp  8عمى الأرصدة النقدية الحقيقية، وبالتالي فإن مستوى الأسعار 
P=  

    ،   
…..(02) 

تشير إلى  ، حيث r2i- πوبما أن معدل الفائدة الحقيقي ىو الفرق بين سعر الفائدة الإسمي والتضخم المتوقع 
 التضخم المتوقع.

i = r+ eπ …..(03) 
ىذه المعادلة تعني أن معدل الفائدة الإسمي يساوي المعدل الحقيقي زائد التضخم المتوقع، ويتعرض معدل الفائدة 

 ( نحصل عمى ما يمي8 03( في المعادلة )02الإسمي )
P=  

     ،eπ    
…..(04) 

ثابت أيضا، وأن  rثابتة وطبقا لفيشر فإن سعر الفائدة الحقيقي  yولمتبسيط افترض رومر أن قيمة الناتج الحقيقي 
 ينموان معا بمعدل ثابت أي أن  pومستوى الأسعار  mكلب من عرض النقود 

 
( 02ثابتة، ومن المعادلة رقم ) 

، وذلك تقابمو طرديا وبنفس الحجم زيادة معدل التضخم mيتضح أن زيادة معدل نمو المعروض النقدي 
طرديا مع تغيّر   p، وتغيّر مستوى الأسعار rوسعر الفائدة الحقيقي  yثبات كل من الدخل الحقيقي  الافتراض

( وفي ظل القروض السابق ذكرىا، فإن زيادة معدل 03، ومن المعادلة رقم )mمعدل نمو المعروض النقدي 
 المعروض النقدي ستؤدي إلى زيادة مماثمة في سعر الفائدة الإسمي.

واِنتيى رومر إلى نفس النتيجة التي كان قد توصل إلييا فيشر، من حيث أن زيادة معدل التضخم تؤدي إلى     
  .1زيادة مماثمة ليا في سعر الفائدة الإسمي

 المطمب الثالث: أثر سعر الفائدة عمى البطالة 
نو محدد من محددات الطمب عمى يمكن اِعتبار معدل الفائدة الحقيقي كمتغيّر مفسر لمبطالة، عمى أساس أ     

الاستثمار، ومن المتوقع أن تكون العلبقة بينيما علبقة طردية، بحكم أن ارتفاع معدل الفائدة الحقيقي يؤدي إلى 
انخفاض الطمب عمى الاستثمار الشيء الذي يؤدي إلى انخفاض الطمب عمى العمل، وبالتالي ارتفاع معدلات 

أسعار الفائدة الحقيقية أثارا سمبية عمى خمق العمالة فارتفاع سعر الفائدة غالبا  البطالة، يمكن أن يكون الارتفاع
                                                           

 .037،031ص ص مرجع سبق ذكره،  1



 يالاقتصاد الاستقرار ومؤشرات الفائدة معدل بين العلاقة                                :                        الثاني الفصل

 

[65] 
 

ما يكون كنتيجة لسياسة نقدية اِنكماشية وقد ينجر عنو تباطؤ في الطمب، المحمي وزيادة في تكمفة رأس المال 
ب عمى العمالة. وأشار والنتيجة الكمية اِنخفاض في الطمب المحمي وتراكم رأس المال ينجم عن تراجع في الطم

إلى أن زيادة أسعار الفائدة الحقيقة في أوروبا في عقد الثمانينات قد  3000( Wolfers, Blanchardكل من )
 Nichellأثر سمبا عمى تراكم رأس المال وساعد عمى بقاء معدلات البطالة عند مستويات مرتفعة، ومع ذلك 

حقيقي عمى العمالة من المرجع أن يكون في حدود نطاق ضيق، أن الأثر السمبي لزيادة سعر الفائدة ال 0776
معدل الفائدة الحقيقي عمى العمالة من المرجح أن يكون في حدود نطاق ضيق، معدل الفائدة الحقيقي المرتفع قد 
ينتج عنو في نفس الوقت انخفاض في الطمب عمى العمل وأيضا زيادة المعروض من العمالة، مما يؤدي عمى 

 لى ارتفاع مستويات البطالة.الأرجح إ
فرضية الإحلبل الزمني لشرح نموذج عرض العمالة، الفكرة  Rapping 0717و lucasقد أدرج كل من      

الرئيسية من الإحلبل الزمني ىي أن المعروض من العمالة يعتمد عمى الأجور في الماضي وأيضا المتوقعة في 
المستقبل عمى مدى عمر الحياة المينية لمعمال، فأي زيادة في سعر الفائدة الحقيقي، سوف تجعل العمال 

انخفاض الأجور الحقيقية في المستقبل مقارنة بالأجور الحالية، ومنو سيزيد العمال من عرضيم  يتوقعون 
مداداتيم لعنصر العمل ومع ذلك، فقد أسفرت اختبارات فرضية الإحلبل الزمني نتائج مختمفة  .1وا 

 المطمب الرابع: تأثير معدل الفائدة عمى ميزان المدفوعات :
حديد معدل الفائدة التي يتعامل بيا مع البنوك التجارية، ومن ىذه المعاملبت نذكر يقوم البنك المركزي بت     

عممية شراء البنك المركزي للؤوراق المالية من المصارف التجارية أو من شركات التأمين، فالسند الذي يمتمكو 
لمركزي بمعدل فائدة البنك التجاري عمى أحد الأشخاص لقاء قرض بفائدة معينة، يمكن أن يبيعو إلى البنك ا

جديد يحدده الشخص، ويحدد البنك المركزي سعرا مناسبا لخصم السندات عمى ضوء الحاجة لمنقود، فإذا كان 
ىناك طمب كبير عمى الاقتراض من البنوك التجارية، فإن البنك المركزي يرفع من سعر الخصم مما يجعل 

 يات الإقراض التي تقوم بيا تمك المصارف.الاقتراض من البنوك التجارية عالي التكمفة ويثبط عمم
بافتراض ثبات الطمب عمى النقود، فإن سعر الفائدة والعكس صحيح من افتراض حدوث عجز في ميزان     

المدفوعات لدولة ما، بسبب تدفق رؤوس الأموال إلى الخارج سبيل المثال، فإن ذلك تبعو انخفاض عرض النقود 
ر الفائدة نحو الارتفاع، مما سيحد من تدفق رؤوس الأموال لمخارج لارتفاع نسبة داخميا وىذا بدوره سيدفع أسعا

العوائد من سعر الفائدة في الداخل عمى عوائد الاستثمار الخارجي، فضلب عن أن ىذا الارتفاع في سعر الفائدة 
وىذا التأثير لسعر  سيجذب الأموال الأجنبية إلى داخل تمك الدولة، باعتبار أن المردد المحمي أصبح مرتفعا،

 .2الفائدة ممكن أن يعيد التوازن إلى ميزان المدفوعات بصورة تمقائية

                                                           
دة (، أطروحة مقدمة لنيل شيا3030 -3000، انعكاسات سعر الفائدة عمى السياسة الاقتصادية الكمية دراسة حالة الجزائر خلبل الفترة ) موساوي أمال  1

 .003، ص 3030لمسيمة، ، االتسيير، جامعة محمد بوضيافعموم ، تخصص نقود مالية، كمية العموم الاقتصادية والتجارية و الدكتوراه
، جامعة كريت، 01، مجمة الدنانير، العدد3001 -3002حميد حسن خمف، سعد صالح عيسى، السياسات النقدية واختلبل ميزان المدفوعات العراقي 2

 .20، ص 3007العراق، 
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يعتبر سعر الفائدة الأداة التقميدية لإدارة سعر الصرف، حيث تستطيع السمطات النقدية التأثير عمى عرض      
عمى سوق الصرف عند سعر  النقود والطمب عمييا من خلبل تحديد ىذا السعر بطريقة تساىم بتحقيق التوازن 

الصرف المرغوب لمعممة الوطنية، فارتفاع سعر الصرف يسمح بدخول رؤوس الأموال بدرجة كافية تضمن لمدولة 
أن تعوض الاختلبل المحتمل في ميزان المدفوعات والناتج عن المعاملبت الجارية، وىذا ما يؤدي إلى توازن 

 .1سوق الصرف
لى الدولة، ويمول العجز في ميزان أما ميزان المعاملبت الر       أسمالية الذي يعبر عن التدفقات المالية من وا 

المعاملبت الجارية، حيث تتراكم لدى البنك المركزي في شكل احتياطات نقدية أجنبية واحتياطات الصرف 
 الأجنبي، وفقا لقاعدة القيد المزدوج لميزان المدفوعات لتحقق المعادلة التالية8 

AC= DAR+AK 
 حيث8 

AC.8 الفائض أو العجز في ميزان المعاملبت الجارية 
AK.8 الفائض أو العجز في ميزان المعاملبت الرأسمالية 

DAR.8 التغيير في الاحتياطات الرسمية 
ومن ىنا فإن تأثير أسعار الفائدة الحقيقة عمى ميزان المدفوعات، يكون جميا من خلبل ميزان المعاملبت      

يكون نتيجة عوامل داخمية وخارجية  DAR، والتغير الذي يحدث في الاحتياطات الرسمية AKالرأسمالية 
والعوامل الداخمية تتمثل في ارتفاع فروق أسعار الفائدة المطبقة عمى العممة المحمية مع ثبات سعر الصرف 

 الفائدة. عممة ىذه الدولة أموال العملبت الأخرى، فتستفيد بذلك الموال المتدفقة من فروق أسعار
أما العوامل الخارجية والمتعمقة بالاقتصاد الذي يتدفق منو رأس المال مثل الانخفاض الذي حدث في سعر      

الفائدة في الولايات الأمريكية، وكذا الكساد الذي تزامن مع خروج رؤوس الأموال من الولايات المتحدة الأمريكية 
دفق مثل ىذه الأموال إلى الدولة لو انعكاسات تتمثل في النقاط وتدفقيا في دول أمريكا اللبتينية، إلا أن ت

 28التالية
  يؤدي زيادة الطمب الأجنبي عمى عممة الدولة إلى ارتفاع  قيمتيا ويحسن سعر الصرف الخاص بيا مقابل

العملبت الأخرى، ولا شك أن تحسن سعر الصرف في ىذا يعتبر من العوامل الصحية لأي اقتصاد إلا أنو من 
لممكن أن يؤدي ارتفاع صادرات الدولة نسبيا عند السوق العالمي، مما يؤدي انكماشيا إلى تراكم العجز في ا

ميزانيا التجاري ما يعني أن قدرة الدولة عمى الوفاء بالتزاماتيا الخارجية تضعف، أو ما يعرف بنقص الجدارة 
 ؛الائتمانية

                                                           
 .23ص  المرجع السابق،1
ادة الدكتوراه، تخصص ي، مذكرة مقدمة لنيل ش(3002 -0770)معالجة اختلبل ميزان المدفوعات حالة الجزائر، دور السياسة النقدية في حاجي سمية  2

، ص 3001بسكرة،  ،راقتصاديات النقود والبنوك وأسواق المال، قسم العموم الاقتصادية، كمية العموم الاقتصادية  والتجارية وعموم التسيير، جامعة محمد خيض
077. 
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  المتدفقة إلى تشجيع الاستثمارات طويمة الأجل إلا أنو أي من الممكن أن تؤدي ىذه الأموال قصيرة الأجل
 ؛إلى ىروب تمك الأموال المستثمرة إجراء يخل بالثقة في سياسة حكومة الدولة المتمقية، وىذا من شأنو أن يؤدي

 قيم الاموال المتدفقة تؤدي إلى زيادة السيولة المحمية، إلا أن تدخل البنك المركزي بأحد أدواتو التي تقوم بتع
رتفاع معدل الدين العام تمك الأموال، ىذا الإجراء يمكن أن يؤدي إلى زيادة العجز المالي إذ أنو سوف يتضمن ا

 ؛الداخمي
  يؤدي استمرار تدفق رؤوس الأموال إلى الدولة واستمرارية تحقيقيا الفائض في ميزان معاملبتيا الرأسمالية ليا

 ؛ا توقفت تمك التدفقات الرأسماليةم العجز الخارجي إذا دور ىام في أنيا تعمل كصمام أمان لمواجية
وىذا يفسر بأن السمطات النقدية تسمح بالتأثير عمى سعر الفائدة لتدعيم عمميات عمى معدل نمو الكتمة      

النقدية، وأن استقرار سعر الصرف يكون من طرف البنك المركزي وذلك بالتأثير عمى سعر الفائدة لتغيير حركة 
 .1الأموالرؤوس 
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 .092بك،صالمرجع السا 
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 الخلاصة:

 ىؤشراتو وكيف يؤثر سعر الفائدة عموبعد دراستنا لمفصل الثاني و الذي تناولنا فيو الاستقرار الاقتصادي وم     
مؤشرات الاستقرار الاقتصادي، فقد توصمنا الى أن الاستقرار الاقتصادي يستيدف علبج مشكل البطالة وارتفاع 
معدلات التضخم ومعالجة الاختلبل في ميزان المدفوعات و تحقيق معدل نمو مرتفع، أي أن تحقيق الاستقرار 

أو السياسات والمتمثمة في  الآليات الاقتصادي يكون بتحقيق الاستقرار في مؤشراتو عن طريق مجموعة من
 السياسة المالية والنقدية.

حيث تؤثر السياسة النقدية في مؤشرات الاستقرار الاقتصادي عن طريق أدواتيا مثل سعر الفائدة فيذا      
 طردية عمى ىاتو المؤشرات. وأالأخير يؤثر إما بعلبقة عكسية 

 



  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 الفصل الثالث

دراسة تحليلية لأثر معدل الفائدة على مؤشرات الاستقرار 
 (0202-0222الاقتصادي)

-0222ول: مسار الإصلاحات النقدية والمصرفية في الجزائر للفترة)المبحث الأ 
0202) 

  (.0202-0222الثاني: تحليل تطور معدل الفائدة في الجزائر للفترة)المبحث 

المبحث الثالث: تحليل أثر معدل الفائدة على مؤشرات الاستقرار 
 (.0202-0222الاقتصادي)
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 تمهيد:
و أثر سعر الفائدة عمى  لقد تطرقنا في الجانب النظرؼ إلى تعريف سعر الفائدة و الاستقرار الاقتصادؼ     

مؤشرات الاستقرار الاقتصادؼ و قد توصمنا إلى أف سعر الفائدة يؤثر إما بعلاقة عكسية أو بعلاقة طردية 
 عمى ىذه المؤشرات.

سنسقط الجانب النظرؼ عمى الجزائر كجانب تطبيقي، لمعرفة كيفية تأثير سعر الفائدة عمى مؤشرات      
مف أجل  أىميا قانوف النقد والقرض التي قامت بيا السياسة النقدية صلاااتبعد الإ الاستقرار الاقتصادؼ

تاقيق النمو الاقتصادؼ جيد وخفض مف معدلات البطالة والتضخـ وتاقيق التوازف في ميزاف المدفوعات، 
 وعميو فقد تـ تقسيـ الفصل إلى ثلاث مبااث عمى الناو التالي:

 (0202-0222والمصرفية في الجزائر للفترة) ول: مسار الإصلاحات النقديةالمبحث الأ 
  (.0202-0222الفائدة في الجزائر للفترة) المبحث الثاني: تحليل تطور معدل

-0222الفائدة على مؤشرات الاستقرار الاقتصادي) المبحث الثالث: تحليل أثر معدل
0202.) 
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 (0202 -0222للفترة) في الجزائرالمبحث الأول: مسار الإصلاحات النقدية والمصرفية 
يندرج الإصلاح المصرفي في الجزائر ضمف سياؽ الإصلااات الاقتصادية وسياؽ التارير الاقتصادؼ      

والمصرفي بغية تعميق مسار التاوؿ الاقتصادؼ الذؼ بدأتو الجزائر وبذلؾ اعتبر الإصلاح المصرفي وما 
التي تضمنت رؤية واضاة لدور النظاـ المصرفي، كما يعد تضمنو قانوف النقض والقرض مف أىـ القوانيف 

 مف بيف القوانيف الأساسية في المنظومة التشريعية الخاصة بالإصلااات الاقتصادية في الجزائر.
 المطلب الأول: الجهاز المصرفي الجزائري وتطوراته قبل قانون النقد والقرض

لنقد والقرض تجدر الإشارة إلى النظاـ المصرفي قبل التادث عف الإصلااات في ظل وجود قانوف ا     
 الجزائرؼ والتطويرات التي اصمت عمى مستواىا قبل صدور قانوف النقد والقرض.

 فرع الأول: الجهاز المصرفيال
يعتبر الجياز المصرفي الركيزة الأساسية لنجاح اقتصاد أؼ دولة وىذا النجاح مرىوف بتطوره واستقراره      

 دافع الأساسي لمختمف الاقتصاديات.فيو المارؾ وال
   أولا: تعريف الجهاز المصرفي:

مجموع المصارؼ العاممة في بمد، ما والذؼ يضـ  ويمكف تعريف الجياز المصرفي بشكل عاـ عمى أنو"  
مجمل النشاطات التي تمارس بيا عمميات مصرفية خاصة تمؾ المتعمقة بمنح الائتماف، ويعمل ىذا الجياز 
المصرفي في إطار النظاـ المالي العاـ الموجود في الدولة ويعمل ىذا الجياز المصرفي في إطار النظاـ 

لدولة، والذؼ يضـ إلى جانب ىذا الجياز المصرفي كل المنشآت المالية المالي العاـ الموجود في ا
 .1المتخصصة والسمطات المسؤولة عف السياسة النقدية، والمتمثمة أساسا في البنؾ المركزؼ والخزينة العامة

 ثانيا: خصائص الجهاز المصرفي:
 : 2يمكف إبراز خصائص الجياز المصرفي في النقاط التالية     

  ؛ة بيف وادات الفائض ووادات العجزالجياز المصرفي مف مؤسسات الوساطة المالييتكوف 
  ؛لإشراؼ السمطات النقدية ورقابتيايخضع الجياز المصرفي في أعمالو 
  ؛ع عديدة تغطي كامل التراب الوطنيىذا الجياز واسع الانتشار، لو فرو 
 ؛المصرفيةلبنوؾ لمقياـ بالعمميات جياز قائـ يركز عمى عدد مادود مف ا 
 .جياز ذو مستوػ وااد 

 يتكوف الجياز المصرفي مف:ثالثا: مكونات الجهاز المصرفي: 

ويكمف دوره في تاديد العرض الكمي لمنقود، فيو يؤثر تأثيرا مباشرا في ىذا العرض البنك المركزي:  -1
 .المصرفيةوذلؾ مف خلاؿ تاكمو في اجـ النقود 

                                                           
 .266عبدالله خبابة، الاقتصاد المصرفي، مرجع سبق ذكره، ص 1
 13، ص 2007محمد عبد الفتاح الصيرفي، إدارة البنوؾ، دار المناىج لمنشر والتوزيع، الطبعة الأولى،  2
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البنوؾ التجارية أىـ وسيط مالي أساسي وايوؼ في السوؽ الائتمانية،  يعتبر البعض أفالبنوك التجارية:  -0
 .فيو مؤسسة ائتمانية غير متخصصة، تضطمع أساسا بتمقي ودائع الأفراد القابمة لمساب عند الطمب

ىي بنوؾ تتخصص في تمويل نشاط اقتصادؼ معيف، وتقوـ بتشغيل مواردىا في البنوك المتخصصة:  -3
 .1تكوف قروض طويمة الأجلقرض يغمب عمييا أف 

يعرؼ بأنيا مؤسسة مصرفية لا تتعامل بالفائدة أخذ وا عطاء ويستخدـ نقود مودعيو البنوك الإسلامية:  -4
 .2في نشاطاتو عمى أساس المشاركة في الربح والخسارة

 :3يسعى الجياز المصرفي إلى تاقيق عدد مف الأىداؼ وأىميا رابعا: أهداف الجهاز المصرفي:
  إلى تاقيق وتعظيـ الربح؛يسعى 
 عظيـ معدؿ الفائدة عمى الاستثمار؛ت 
 فظة عمى قوائـ معقولة مف السيولة؛الماا 
 ة لمواجية متطمبات جميور العملاء؛تنويع وتطوير الخدمات المصرفي 
 تاسيف الخدمات المصرفية؛ 
 أىداؼ خاصة بالنمو والاستمرار والماافظة عمى موارده المالية والبشرية وامايتيا. 

 : 12 -92الفرع الثاني: إصلاحات الجهاز المصرفي الجزائري  قبل قانون النقد والقرض 
إصلااات عديدة تزامنت مع الأوضاع  1990عرؼ النظاـ المصرفي الجزائرؼ خلاؿ مرامة ما قبل      

: 4المرامة فيما يميالاقتصادية التي مرت بيا الجزائر آنذاؾ وتمثمت أىـ الإصلااات النقدية التي ميزت ىذه   
تمثل الاىتماـ الأساسي الذؼ ميز ىذه المرامة في الباث عف كيفية استمرار : 1971أولا: إصلاح سنة 

تمويل النشاط الاقتصادؼ لندرة الموارد المالية مف جية، وتخمي البنوؾ التجارية الأجنبية عف دورىا التمويمي 
المؤسسات العمومية مف اجل خمق شروط تاقيق قطاع  مف جية أخرػ، وفي ظل العجز الكبير الذؼ اققتو

مالي مرتبط باختيارات السياسة المنتيجة في الجزائر بعد الاستقلاؿ والمعتمدة أساسا عمى التسيير المخطط 
الذؼ أخضع البنؾ المركزؼ  1971مركزيا، قررت الجزائر إجراء عدة إصلااات كاف أوليا إصلاح سنة 

ة إلى أف الآليات التقميدية لمسياسة النقدية استعممت بشكل ضيق جذا، كما أف تكمفة لسمطة وزارة المالية إضاف
 القرض كانت تادده إداريا.

 عممت التناقضات التي ظيرت عمى مستوػ النظاـ النقدؼ عمى إدخاؿ إصلااات:1986ثانيا: إصلاح سنة 
والمتعمق بنظاـ  19َ   /08/ 1986الصادر في  12 -86بموجب القانوف رقـ  1986عميو سنة  جديدة

                                                           
، أامد شعباف محمد عمي، السياسات النقدية والمصرفية لمبنؾ المركزؼ في اطار النظاـ المصرفي الإسلامي، دار الكتب المصرفية، الإسكندرية  1

 .53،54،ص ص 2013
 . 20، 19، ص ص 2004فادؼ محمد الرفاعي، المصارؼ الإسلامية، منشورات الامبي الاقوقية، الطبعة الأولى، لبناف،  2
مرجع سبق ذكره، ص ، 2016-2000بف برييمش، وسيمة عميروش، أثر تقمبات أسعار النفط عمى السياسة النقدية في الجزائر دراسة تاميمية  زينب 3

68. 
سانية "، مجمة الاقوؽ والعموـ الان3" وتاديات تطبيق بازؿ "2مالؾ الأخضر، بعمة الطاىر، واقع الجياز المصرفي الجزائرؼ بيف متطمبات لجنة بازؿ "4

 .302الجمفة، ص  ،، جامعة زياف عاشور2، العدد 28 ودراسات اقتصادية، المجمد
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البنوؾ والقرض، ايث كاف المضموف الأساسي ليذا الإصلاح يتمثل في إرساء القواعد الكلاسيكية لمنشاط 
البنكي، فقد أرسى ىذا الإصلاح مجموعة مف المبادغ التي أصبات تشكل معالـ النظاـ النقدؼ الجديد والتي 

 :1تتمثل عمى الخصوص فيما يمي
 ف كانت زؼ لدوره كبنؾ البنوؾاستعادة البنؾ المرك ، وأصبح يتكفل بالمياـ التقميدية لمبنوؾ المركزية وا 

 بدو في بعض الأاياف كثيرة ومقيدة؛ىذه المياـ ت
 راض وبيف وضع نظاـ بنكي عمى مستوييف تـ بموجبو الفصل بيف البنؾ المركزؼ كممجأ أخير للإق

 نشاطات البنوؾ التجارية؛
  التمويل وتقييـ مركز الموارد المالية.تقميص دور الخزينة في نظاـ 

والمتضمف  1988جانفي 12المؤرخ في  01-88صدر قانوف استقلالية البنوؾ رقـ  :1988ثالثا: إصلاح 
، 12-86القانوف التوجييي لممؤسسات العمومية، وضمف ىذا الإطار جاء ىذا القانوف كمتمـ ومعدؿ لمقانوف 

معنوية تجارية تخضع لمبدأ الاستقلالية المالية والتوازف المااسبي، وبموجب ىذا القانوف يمنح لمبنؾ شخصية 
أؼ يخضع لقواعد التجارة ويعمل عمى تاقيق مبدأ الرباية والسيولة، ايث يمكف اصر أىداؼ ىذا القانوف 

 :2فيما يمي
 .منح استقلالية البنوؾ في إطار التنظيـ الجديد للاقتصاد والمؤسسات 
 ضبط وتسيير السياسة النقدية مف أجل إاداث التوازف في الاقتصاد الكمي. دعـ دور البنؾ المركزؼ في 
  .السماح لمؤسسات القرض بالمجوء إلى الجميور مف أجل الاقتراض عمي المدػ الطويل 

 12 -92المطلب الثاني: الإصلاح المصرفي الجزائري في ظل قانون 
 قانون النقد و القرض الفرع الأول:

ااسما فرضو منطق  التاوؿ إلى  االمتعمق بالنقد والقرض يمثل منعطف 10-90ف رقـ إف إصدار القانو      
ايث  التضخـ،و ة عمى المديونياقتصاد السوؽ، مف أجل القضاء عمى نظاـ تمويل الاقتصاد الوطني القائـ 

الوساطة بإعادة تنشيط وظيفة تميز  وضع قانوف النقد والقرض النظاـ المصرفي  عمى مسار تطوير جديد،
براز دور النقد والسياسة النقدية، ونتج عنو تأسيس نظاـ مصرفي ذو مستوييف، كما أعيد لمبنؾ  المالية وا 

التقميدية  المركزؼ كل صلااياتو في تسيير النقد والائتماف في ظل استقلالية واسعة، ولمبنوؾ التجارية وظائفيا
الدولة عف الدائرة النقدية مف خلاؿ وضع سقف  بوصفيا أعوانا اقتصادية مستقمة، كما تـ فصل ميزانية

 .3لتسميف البنؾ المركزؼ لتمويل عجز الميزانية مع تاديد مدتيا
إف أىـ النقاط التي تضمنيا قانوف النقد والقرض ىو إاداث علاقة جديدة بيف مكونات المنظومة      

ة أخرػ، ايث أصبات البنوؾ المصرفية مف جية، وبينيا وبيف المؤسسات الاقتصادية العمومية مف جي
                                                           

1
 .403مرجع سبق ذكره،  
2

صوفان ، دور الجهاز المصرفً فً تدعٌم وتنشٌط برنامج الخوصصة دراسة التجربة الجزائرٌة، مذكرة مقدمة لنٌل شهادة الماجستٌر، العٌد  

 .4، ص3022التسٌٌر، كلٌة العلوم الاقتصادٌة والتجارٌة وعلوم التسٌٌر، جامعة قسنطٌنة،تخصص إدارة مالٌة، قسم علوم 
ية في معزوز بف عمي، كتوش عاشور، دراسة لتقييـ انعكاس الإصلااات الاقتصادية عمى السياسات النقدية، الممتقى الدولي اوؿ السياسات الاقتصادب 3

  .8، ص 29.30/10/2004أياـ الجزائر، الواقع والأفاؽ، جامعة تممساف، 
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بموجب القانوف تضطمع بدور ميـ في الوساطة المالية سواء مف خلاؿ جمع الودائع وتعبئتيا أو في مجاؿ 
 منح القروض وتمويميا لمختمف الاستثمارات.

 لثاني: أهداف قانون النقد والقرضالفرع ا
 : 1ياقيق ما يمأفريل إلى ت 14الصادر في  10-90ييدؼ قانوف النقد والقرض      

 تضخما جاناا وانارافا غير  وضع اد نيائي لمتدخل الإدارؼ المصرفي ذلؾ لأف ىذا الأخير قد ولد
 مراقب؛

 ؾ المركزؼ في تسيير النقد والقرض؛إعادة تأىيل دور البن 
 بصفة ماضة لفائدة البنؾ المركزؼ؛ تدعيـ امتياز الإصدار النقدؼ 
 البنؾ المركزؼ؛قد والقرض لإدارة تولي مجمس الن 
 نح مجمس النقد والقرض سمطة نقدية؛م 
 ات القيمة والابتعاد عف المضاربة؛ضماف تشجيع عوامل الإنتاج ذ 
  في قادر عمى توجيو مصادر التمويل؛إقامة نظاـ مصر 
 اماية الودائع؛ 
 إدخاؿ منتوجات مالية جديدة؛ 
 ميداني النقد والقرض؛ والخواص في عدـ التفرقة بيف المتعامميف الاقتصادييف العمومييف 
  وتنظيـ مينة الصيرفة؛تنظيـ ميكانزمات إنشاء النقود 
 .ترفيو الاستثمار الأجنبي وتخفيض المديونية 

 ) 12 -09 (الفرع الثالث: المبادئ التي جاء بها قانون النقد والقرض
 :10 -90وتتمثل في أىـ التاولات والمبادغ التي أرسميا قانوف النقد والقرض      

السمطة النقدية قانوف النقد والقرض مبدأ الفصل بيف تبنى   أولا: الفصل بين الدائرة الحقيقية والدائرة النقدية:
والسمطة الاقيقية، ومعنى ذلؾ أف القرارات النقدية لـ تعد تتخذ تبعا لمقرارات المتخذة عمى أساس كمي مف 

 .    2سائد الذؼ تقدره السمطة النقديةطرؼ ىيئة التخطيط، ولكف تتخذ عمى أساس الوضع النقدؼ ال
 وتبني ىذا المبدأ في قانوف النقد والقرض يسمح بتاقيق مجموعة مف الأىداؼ:      

 لمسؤوؿ عف تسيير السياسة النقدية؛استعادة البنؾ المركزؼ لدوره في قمة النظاـ النقدؼ، ايث أنو ا 
 ئلات والمؤسسات العمومية والخاصة؛بيف العا استعادة الدينار لوظائفو التقميدية وتوايد استعمالاتو 
 ية لمكانتيا كوسيمة ضبط اقتصادية؛تاريؾ السوؽ النقدية وتنشيطيا وااتلاؿ السياسة النقد 

                                                           
مكانية الاندماج في العولمة المالية، مذكرة مقدمة لنيل شيادة الماجستير، تخصص إدارة مالية، ب 1 قسـ عموـ ورمة ىشاـ، النظاـ المصرفي الجزائرؼ وا 

 .31، ص 2009، سكيكدة، 1955أوت  20التسيير، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، جامعة 
 11صوفاف العيد، دور الجياز المصرفي في تدعيـ وتنشيط برنامج الخصخصة، مرجع سبق ذكره،ص  2
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  إيجاد مرونة نسبية في تاديد سعر الفائدة مف طرؼ البنوؾ، وجعمو يمعب دورا ميما في اتخاذ القرارات 
 المرتبطة بالقرض. 

قانوف النقد والقرض مبدأ الفصل بيف الدائرة  اعتمد دائرة النقدية ودائرة ميزانية الدولة:ثانيا: الفصل بين ال
النقدية ودائرة ميزانية الدولة، فالخزينة لـ تعد ارة في المجوء إلى عممية القرض، وتمويل عجزىا عف طريق 
المجوء إلى البنؾ المركزؼ لـ يعد يتـ بلا ادود ولا قيود، بل أصبح يخضع إلى بعض القواعد التي  تسمح 

 :1الأىداؼ التاليةليذا المبدأ بتاقيق 
  الدور المتعاظـ لمخزينة العمومية؛استقلاؿ البنؾ المركزؼ عف 
 الديوف السابقة المتراكمة عمييا؛ تقميص ديوف الخزينة اتجاه البنؾ المركزؼ والقياـ بتسديد 
 عب السياسة النقدية دورىا الفعاؿ؛تييئة الظروؼ الملائمة كي تم 
  التوازنات النقدية.الاد مف الآثار السمبية العامة عمى 

 ثالثا: الفصل بين دائرة ميزانية الدولة ودائرة القرض:
قانوف النقد والقرض لمغموض الكبير السائد عمى مستوػ نظاـ التمويل، ايث أبعدت الخزينة  طفلقد تف     

عف منح القروض للاقتصاد، فأصبح النظاـ المصرفي ىو المسؤوؿ عف منح القروض في إطار ميامو 
 : 2يدية وذلؾ لبموغ الأىداؼ التاليةالتقم
 زامات الخزينة في تمويل الاقتصاد؛تراجع الت 
 ية، خاصة المتمثمة في منح القروض؛استعادة البنوؾ والمؤسسات المالية لوظائفيا التقميد  
 .نما يرتكز عمى مفيوـ الجدوػ الاقتصادية لممشاريع  جعل توزيع القروض لا يخضع إلى قواعد إدارية، وا 

 رابعا: إنشاء سلطة نقدية وحيدة ومستقلة:
التعدد في مراكز السمطة النقدية الذؼ كاف سائدا مف قبل بيف  10 -90لقد ألقى قانوف النقد والقرض      

وزارة المالية مف جية، وبيف الخزينة التي كانت تمجأ في أؼ وقت لمبنؾ المركزؼ لتمويل عجزىا وتتصرؼ 
المركزؼ وامتيازه بإصدار النقود، وقد  وكأنيا ىي السمطة النقدية مف جية ثانية، ومف جية ثالثة ااتكار البنؾ

أنشأ ىذا القانوف سمطة نقدية وايدة ومستقمة ووضعيا في ىيئة جديدة أسماىا مجمس النقد والقرض، وجعل 
 :3قانوف النقد والقرض ىذه السمطة

 .وايدة، لتضمف انسجاـ السياسة النقدية 
 قدية.مستقمة، لتضمف تنفيذ ىذه السياسة مف أجل تاقيق الأىداؼ الن 

 خامسا: وضع نظام بنكي على المستويين:
قد كرس مبدأ وضع نظاـ بنكي عمى المستوييف وذلؾ مف أجل التمييز بيف  كما أف قانوف النقد والقرض      

نشاط البنؾ المركزؼ كسمطة نقدية، ونشاط البنوؾ التجارية كموزعة لمقرض، وبموجب ىذا القانوف أصبح 
                                                           

 .32، النظاـ المصرفي الجزائرؼ وامكانية الاندماج في العولمة المالية، مرجع سبق ذكره، ص بورمة ىشاـ  1 
 32، ص المرجع السابق 2
  11ص ،مرجع سبق ذكرهالجزائرية، ، دور الجياز المصرفي في تدعيـ و تنشيط برنامج الخوصصة دراسة التجربة صوفاف العيد  3
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البنؾ المركزؼ يمثل فعلا بنؾ البنوؾ، يراقب نشاطو ويراقب عممياتو، كما أصبح بإمكانو أف يوظف مركزه 
ممجأ للإقراض في التأثير عمى السياسة الائتمانية لمبنوؾ وفقا لما يقتضيو الوضع النقدؼ أيضا، فإنو  كآخر

نتيجة لترأس البنؾ المركزؼ لمنظاـ النقدؼ أصبح بإمكانو أف يادد القواعد العامة لمنشاط المصرفي ومعايير 
 1النقدية تقييـ ىذا النشاط اتجاه خدمة الأىداؼ النقدية، وتاكمو في السياسة

 (12-92ي الجزائر بعد قانون النقد والقرض)المطلب الثالث: تطور الإصلاحات النقدية ف
ادخل قانوف النقد والقرض تعديلات جوىرية عمى نمط تنظيـ النظاـ النقدؼ الجزائرؼ ذلؾ عمى مستوػ      

 البنؾ المركزؼ والسمطة النقدية:
 : 0221أولا: تعديلات قانون النقد والقرض سنة 

المؤرخ في  01 -01جاء أوؿ تعديل لقانوف النقد والقرض عف طريق أمر رئاسي وىو الأمر      
، ايث مس ىذا التعديل الجوانب الإدارية فقط في تسيير البنؾ المركزؼ دوف المساس  2001/02/27

 :2بصمب القانوف وموارده المطبقة، ايث جاء ىذا التعديل مف خلاؿ
  دارتو ومراقبتو ماافع يساعده ثلاث نوايتولى تسيير البنؾ  ب وماافع ومجمس الإدارة ومراقباف؛المركزؼ وا 
 رسة وظائفيـ عدـ خضوع وظائف الماافع ونوابو مف أف يمارسوا أؼ نشاط أو مينة ميما تكف أثناء مما

 ما عدا تمثيل الدولة؛
  ىيئتيف مجمس الإدارة  تـ تعديل مكونات مجمس النقد والقرض وذلؾ بفصمو إلى 01-01بموجب الأمر

الذؼ يشرؼ عمى إدارة وتسيير شؤوف البنؾ المركزؼ، ومجمس النقد والقرض ىو المكمف بأداء دور السمطة 
النقدية والتخمي عف دوره كمجمس إدارة بنؾ الجزائر إلا أف ىذا التعديل لـ يكف لو أثر ولـ يأت بتغيير كبير 

 عمى نشاط البنؾ المركزؼ.
 :0223ن النقد والقرض سنة ثانيا: تعديل قانو

في ظروؼ تميز ضبط الجياز البنكي في صنف كبير في الأداء وخاصة  لقد جاء ىذا النص التشريعي     
بعض الفضائح المتعمقة بإفلاس بنؾ الخميفة والبنؾ الصناعي والتجارؼ والذؼ يبيف بصورة واضاة عدـ 

 .3لمركزؼ باعتباره سمطة نقديةفعالية أدوات المراقبة والإشراؼ التي يديرىا البنؾ ا
والمتعمق بالنقد والقرض، يعتبر نصا تشريعيا يعكس بصدؽ  2003الصادر في أوت  03/11إف الأمر      

أىمية المكانة التي يجب أف يكوف عمييا النظاـ المصرفي، إذ أنو جاء مدعما لأىـ الأفكار والمبادغ التي 
والتي تتمثل  01-01التعديلات الجزئية التي جاء بيا الأمر ، لمتأكد مف بعض 10 -90تجسدت في القانوف 

أساسا في الفصل بيف مجمس الإدارة ومجمس النقد والقرض فيما يخص الييكل التنظيمي، ايث أنو مف 

                                                           
 12المرجع السابق،ص  1
(،مرجع سبق ذكره، ص  2018 -2000زينب بف برييمش، وسيمة عميروش، أثر تقمبات أسعار النفط عمى السياسة النقدية في الجزائر دراسة تاميمية )2

96. 
ئرؼ عزوز عمي، قياس استقلالية البنؾ المركزؼ في ظل الإصلااات المصرفية الاديثة، المؤتمر الدولي الثاني اوؿ إصلاح النظاـ المصرفي الجزا 3

 . 19، ص 2008مارس  12-11في ظل التطورات العالمية الراىنة، جامعة قاصدؼ مرباح، ورقمة، 
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بكيفية تشكيل  18المتعمق بإدارة بنؾ الجزائر، أشارت المادة  11-03الفصل الثاني مف الأمر الرئاسي 
 ئر.مجمس إدارة بنؾ الجزا

الفقرة "ج" بتاديده لمسياسة  02وتـ كذلؾ توسيع مجمس النقد والقرض كسمطة نقدية، ايث نصت المادة      
النقدية والإشراؼ عمييا، ومتابعتيا وتقييميا، وليذا يادد المجمس الأىداؼ النقدية لاسيما فيما يتصل بتطور 

 المجاميع النقدية .
ادد بوضوح العلاقة بيف بنؾ الجزائر والاكومة فمنح  11-03مر وفي ىذا الإطار يمكف القوؿ أف الأ     

البنؾ الاستقلالية التي تمكنو مف رسـ السياسة النقدية المناسبة وتنفيذىا في إطار الرقابة التي تمارسيا وزارة 
المالية ومنح الاكومة السمطة المضادة التي تمكنيا مف تعديل ما يخمص إليو بنؾ الجزائر فيما يتعمق 

 بالسياسة النقدية.
 :0229ثالثا: تعديل قانون النقد والقرض لسنة 

المتعمق بقانوف  11-03صدر لتكممة النقائص التي ظيرت في الأمر  2009إف قانوف النقد والقرض      
، ايث برزت اختلالات في السياسة النقدية المتبعة في آليات مراجعة المصارؼ 2003النقد والقرض 

 : 1فيما يمي 2009والمؤسسات المالية. وتتمثل أىداؼ القانوف التكميمي لسنة 
  لمبنوؾ والمؤسسات المالية أف تقترح عمى زبائنيا خدمات مصرفية خاصة، غير أنو مف الأفضل يمكف

ع كل عرض لمنتج تقدير المخاطر المتعمقة بالمنتج الجديد، ولضماف الانسجاـ بيف الأدوات يتعيف أف يخض
 جديد لترخيص مسبق؛

 شاطات نو ىو التاكـ في النالتزاـ البنوؾ والمؤسسات المالية بوضع جياز رقابة داخمي اليدؼ م
 والاستغلاؿ الفعاؿ لمموارد؛

  منح بنؾ الجزائر الصلاايات اللازمة والكافية للإشراؼ والمراقبة الشديدة لجميع عمميات البنوؾ الأجنبية
 ؛2008رأت عمى السااة المالية منذ العاممة في الجزائر بالنظر إلى المستجدات التي ط

 عمى فعالية أنظمة الدفع وتاديد قواعد سيرىا. تكميف البنؾ الجزائرؼ بالسير 
 :0212رابعا: تعديلات قانون النقد والقرض لسنة 

المتعمق بالنقد والقرض،  11-03ليعدؿ ويتـ الأمر  04-10تـ إصدار الأمر رقـ  2010/08/28في      
وتاسيف نوعية الخدمات بغرض تعزيز الإطار المؤسساتي ومراقبة البنوؾ والمؤسسات المالية، اماية الزبائف 

البنكية، مف أىـ اعتباراتو اتخاذ الإجراءات التي مف شأنيا ممارسة النشاط البنكي في شكل شراكة باعتبار 
 .2والذؼ اعتمد عمى الشراكة كأسموب لجمب الاستثمارات الأجنبية 2009قانوف المالية التكميمي لسنة 

 
 

                                                           
 -2000ت الراىنة دراسة االة الجزائر )سياسات النقدية في تاقيق الاستقرار الاقتصادؼ في ظل الإصلااابف زايد ياسيف، بوالقايمة فاروؽ، فعالية ال 1
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 :0217خامسا: تعديلات النقد والقرض لسنة 
سنوات مساىـ في تغطية ااتياطات  5بناءا عمى ىذا التعديل أصبح بنؾ الجزائر بشكل استثنائي ولمدة      

 :1الخزينة مف التمويل في إطار
 تمويل الديف العمومي الداخمي؛ 
 .تمويل الصندوؽ الوطني للاستثمار 

دفوعات خلاؿ نياية الفترة ييدؼ ىذا الإجراء إلى المساىمة في تاقيق توازف الخزينة وتوازف ميزاف الم     
 سنوات. 5الاستثنائية لتطبيقو لمدة 

ايث يضع بتؾ الجزائر تات  10-90الملااظة عمى ىذا التعديل المساس بأىـ مبادغ القانوف      
تصرؼ الخزينة في الإطار وبدوف قيود مع أف ىذا الإجراء ىو بديل الاستدانة الخارجية واستثنائي إلا أف 

 .ء إلى الإصدار النقدؼآثاره السمبية تظير في أثر التضخـ وقد قررت السمطات العمومية مؤخرا عدـ المجو 
 (.0202-0222)سعر الفائدة في الجزائر للفترة  تطورالمبحث الثاني: تحليل 

شيد الاقتصاد الجزائرؼ منذ الاستقلاؿ مجموعة مف الاختلالات مسّت مختمف القطاعات والمؤسّسات،       
رامج تدعـ الوضعية فكاف عمى الدّولة القياـ بمجموعة مف الإصلااات تمثّمت في تطبيق سياسات وب

الاقتصادية، ايث تبنّت سياستيف رئيسيتيف ومنيا سياسة الكبح وتتمثل في تدخّل الدولة في تاديد أسعار 
 الفائدة إداريًّا دوف اعتبار لندرة وتكاليف رأس الماؿ بيدؼ زيادة الاستثمارات.

مرّت بيا أسعار الفائدة بالإضافة ومنو ومف خلاؿ ىذا المباث سوؼ يتـ التّطرّؽ إلى أىـ المراال التي     
 (.2020-2000إلى تطوّرىا في الفترة المدروسة )

 .(1962-2000)سعار الفائدة في الجزائر قبلالمطلب الأول: تطور أ
 ل في:مراال وتتمث 3لفائدة في الجزائر وقد شيد تطور سعر ا

تاريخ الاستقلاؿ إلى غاية ت ىذه المرامة مف امتد (:1986 -1960سياسة ثبات أسعار الفائدة ) -1
ة تماما لمنطق اقتصادؼ مركزؼ ، فكانت سياسة أسعار الفائدة المطبّقة في الجزائر، مطابق1986أزمة النّفط 

لمردودية الأمواؿ اط، ايث كانت أسعار الفائدة تادّد إداريًّا، دوف اعتبار لندرة وتكاليف رأس الماؿ أو مخط
عامميف الاقتصادييف )مؤسسات عمومية( الاصوؿ عمى القروض بأقلّ فتاددت بطريقة تسمح لممت المقرضة.

 2تكمفة، لغرض تكويف قاعدة اقتصادية ضرورية لتنمية البلاد.
  (:1971-1960مرحلة السّتينات ) -أ

ائرة القرار عف د مخطط المركزؼ، فأبعدت الظاىرة النقديةتبنت الجزائر غداة الاستقلاؿ نمط التسيير ال     
شت دور البنؾ المركزؼ، واعتمدت عمى الخزينة العامة في تمويل الاقتصادؼ وايدت السياسة النقدية وىم

                                                           
ة العموـ الاقتصادية عبد الراماف بمانيش، مااضرات في النظاـ المصرفي الجزائرؼ، تخصص اقتصاد نقدؼ وبنكي، قسـ العموـ الاقتصادية، كمي  1

 .  30، ص2021والتجارية وعموـ التسيير جامعة أكمي ماند أولااج، البويرة 
(، مجمة الاقتصاد الصناعي، المجمد 2004-2006بف عزة جميمة، سعر الفائدة الاقيقي وأثره عمى النمو الاقتصادؼ في الجزائر، دراسة تاميمية لمفترة ) 2
 .185، ص 2017، 12، العدد 1
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راعية، ايث تميزت ىذه الفترة بعدـ مرونة أسعار الفائدة وبمستواىا مف القطاعات الإنتاجية منيا والز مخت
، وانعداـ سوؽ رأس الماؿ، افالمنخفض، كما اعتمدت عمى إعطاء الأولوية للاستثمار عمى اساب الائتم

ىو نفس و %  3775ية عمى القروض الثابتة عند مستوػ يا ظمت أسعار الفائدة الاسموالنتيجة ليذه السياسة أن
 ؿ إعادة الخصـ الممارس مف طرؼ البنؾ المركزؼ خلاؿ ىذه الفترة.معد
 (:1979-1971بعينات )مرحلة الس -ب

ف طرؼ الشركات الوطنية لاساب الدولة، للااتكارات المسيرة مف تميزت ىذه المرامة بالإنشاء المكث      
سارع في مستوػ النّشاط الاقتصادؼ، ايث اقترف بتنفيذ كل مف المخطط الرباعي الأوؿ بالإضافة إلى الت

إلغاء الاد الأقصى  ، وفي ىذه المرامة تـ(1977-1974( و المخطط الرباعي الثاني)1970-1973)
في تمويل الخزينة العمومية فبعد أف كانت السمطات الاقتصادية تتبع اختيار سياسة  لمساىمات البنؾ المركزؼ 

ت المؤسسات ة، وقد لجأدؼ أصبات بعد ذلؾ سمطة تسيير النقد في متناوؿ وزارة الماليتمويل النّشاط الاقتصا
ية الإجراء نفسو ؿ إعادة الخصـ المطابق مف طرؼ البنؾ المركزؼ اتجاه البنوؾ الأولالعمومية كما عرؼ معد

24311إلى غاية  2.75بنسبة  1972الإجراء، ايث انخفض ابتداء مف 
. 

 (:1992-1986)دريجي لأسعار الفائدة الت حريرسياسة الت -2
لى لقد ظل معد      ر ب ثابت عند نسبة تقد 1985غاية سنة ؿ الخصـ في الجزائر منذ الاستقلاؿ وا 

الذؼ أعاد لمسّياسة النّقدية سمطتيا والبنؾ  1990والقرض سنة قد إلا أنو وبعد إصدار قانوف الن% 2.75
بفعل صدور قانوف النقد  المركزؼ دوره في إدارة كل مف النّقد والقرض وبالتّالي تاررت أسعار الفائدة تدريجيًّا.

ارير مو الشّديد لمكتمة النّقدية والذؼ يرجع إلى تصـ يعدؿ تقريبا كل عاـ نتيجة النؿ الخوالقرض صار معد
ـ، في إطار التّطيير المالي و، خاصة التخفيف مف ادّة التّضخالأسعار وتاقيق البنؾ المركزؼ لأىداف

 : 2للاقتصاد وقد كانت الغاية مف تارير سعر الفائدة ىو تاقيق الأىداؼ التّالية
  فير التّمويل اللازـ للاستثمارات؛رفع تعبئة مستوػ المدّخرات لمختمف القطاعات بعينة تو 
 قروض عمى اختلاؼ أنواعيا وآجاليا؛رشيد الت 
 ت، بيدؼ تاقيق نمو اقتصادؼ اقيقي؛رفع إنتاجية رأس الماؿ بانتقاء كفء للاستثمارا 
  ـ، وتسمح بسيادة أسعار الفائدة اقيقية مف شأنيا أف تاسف ارتفاع التّضخرفع أسعار الفائدة الاسمية

 .ف ثـ عوائد اقيقية موجبة لممدخريفموجبة وم
 يوضح الجدوؿ التالي تطور سعر الفائدة في ىذه المرامة: ايث 
 
 
 

                                                           
موـ وىيبة سويسي، دور أسعار الفائدة في تشجيع الادخار المامي في الجزائر، مذكرة مقدمة لنيل شيادة الماستر، تخصص نقود والبنوؾ، قسـ الع 1

 .83-82، ص2015الاقتصادية، كمية العموـ الاقتصادية والتسيير والعموـ التجارية، جامعة بسكرة، 
 .32فائدة عمي النمو الاقتصادؼ، مرجع سبق ذكره، صفضيمة بوخارؼ، أماؿ عمالي ، أثر سعر ال2



 الفصل الثالث:                                       دراسة تحليلية لأثر معدل الفائدة على مؤشرات الاستقرار الاقتصادي

[80] 
 

 (.1992 -1986(: يبين تطور سعر الفائدة في الجزائر خلال )1-3الجدول رقم)
 %الوحدة:                                                                                     

 1990 1989 1988 1987 1986 البياف
 8 7 7 7 7 معدّؿ الفائدة الاسمي

 18 10 10 10 10 معدّؿ الخصـ

 -10 -3 -3 -3 -3  معدؿ الفائدة الاقيقي
الاقتصادية، جامعة  العموـ ،مذكرة ماستر ،سعر الفائدة عمى النمو الاقتصادؼأثر  ،فضيمة بوخارؼ، أماؿ عمالي :المصدر   

 .34، ص2018محمد بوضياؼ، 
( اتى سنة %7بنسبة )  1986بقاء معدؿ الفائدة الاسمي ثابت مف سنة  الجدوؿ أفنلااع مف خلاؿ      

( سنة  %10إلى ) 1986( مف سنة %3مع وجود سعر الفائدة الاقيقي سالب خلاؿ الفترة نفسيا بػ ) 1990
( ليرتفع سنة %10بنسبة ) 1986مف سنة  وبقائيا ثابتة اجع إلى ارتفاع معدلات التضخـبب ر ، والس1990
 .%)18إلى ) 1990

صدر قانوف النقد  1990ومنذ تاريخ : (إلى يومنا هذا1992مرحلة سيادة أسعار فائدة حقيقية موجبة ) -3
ـ باعتباره أاد أدوات ؿ إعادة الخصعدنو مف استخداـ ممبنؾ الجزائرؼ دوره وأىميتو، فمكوالقرض، الذؼ أعاد ل

ة قمعيار اقيقي لتاميل السياسة النقدية المطب ومف ايث أنرة وأداة تاميمية ميمة غير المباش نقديةالسياسة ال
مف قبل السمطات النقدية، كما قامت بإجراء إصلااات مع مؤسسات النقد الدولية كاف أىميا برنامج التعديل 

د مركزؼ مخطط ، بغية تدعيـ الإصلااات للانتقاؿ مف نمط اقتصا1998إلى  1994الييكمي الممتد مف 
، دةمى مبادغ وأسس ليبيرالية، وقد مست ىذه الإصلااات جوانب عوؽ الذؼ يقوـ عسإلى نمط اقتصاد ال

شر سنة، وتطبيق لنموذج "ما دريجي لأسعار  الفائدة بعد تثبيت داـ أربعة عكاف أىميا التارير الت
وؿ إلى ولي والقاضي بدفع أسعار الفائدة إلى الارتفاع لموصبرنامج صندوؽ النقد الد ل فيوفراؼ" المتمثشو كين

ات أسعار فائدة الاقيقية الموجبة مف أجل تشجيع تعبئة الادّخار، ورفع إنتاجية رأس الماؿ، باختيار المشروع
ي مف ؼ إلى نمو الأصوؿ المالية الاقيقة ومف ثـ نمو الناتج المامي الإجمالذات الكفاءة العالية، مما يؤد
 .1ؿ ومقبوؿ كما ىو شأف الدوؿ المتقدمةمعقو ـ والوصوؿ بو إلى معدّؿ جية، والاد مف ظاىرة التضخ

عادة تمويل در البنؾ أدوات متعمّقة بسير السياسة الناص 1995ومع بداية تطبيق برنامج التثّبيت       قدية وا 
 :2وازف لييكل أسعار الفائدة مف خلاؿخلاؿ ىذه الأدوات إلى إعادة الت المصارؼ، فقامت الجزائر مف

 أسعار الفائدة الدائنة؛ ة المدينة تماشيَّا مع تاريرلفائدإزالة السقف عمى أسعار ا 
  ؛%20تاديد معدّؿ دخل البنؾ المركزؼ في السوؽ النقدية بنسبة 
  ؛%15تاديد معدؿ إعادة الخصـ عند نسبة 
  ؛%20تاديد سعر الفائدة عمى القروض بالاساب الجارؼ لمبنؾ المركزؼ الممنوح لممصارؼ عند 

                                                           
1

 .231-231بن عزة جلٌلة، سعر الفائدة الحقٌقً وأثره على النمو الاقتصادي فً الجزائر، مرجع سبق ذكره، ص ص  -
2

 .433، ص 3022جوان  ، جامعة جٌجل،1عمٌروش شلغوم، تطوّر سٌاسة أسعار الفائدة فً الجزائر، مجلةّ مٌلاف للبحوث والدّراسات، العدد  -
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  ؛بيف البنوؾ إزالة السّقوؼ عمى أسعار الفائدة في السّوؽ ما 
  فوؽ متوسط تكمفة الموارد المصرفية، وذلؾ بيدؼ تفادؼ أؼ  % 5وضع ىامش مصرفي أقصي بنسبة

 ارتفاع مفرط في تكمفة الائتماف.
دة إجراءات قانونية ىا عاتخاذأف السمطات النقدية الجزائرية تبنت التارير التدريجي لأسعار الفائدة ب أؼ     

و نقدية خاصة أثناء برنامج التعديل الييكمي، مف أجل الوصوؿ إلى أسعار فائدة اقيقية و زيادة تدفق رؤوس 
 زيادة النمو الاقتصادؼ.   إلىالأمواؿ إلى الداخل ، وبالتالي تغطية فائض الطمب عمى الاستثمار الذؼ يؤدؼ 

  .(0202-0222)في الجزائر الحقيقية و الاسمية أسعار الفائدةر المطلب الثاني: تطو
الفائدة بشكل كبير)باعتبارىا عممية تارير أسعار  1990الجزائرية في سنة لقد بدأت السمطات النقدية      
ار وتعبئة أكبر قدر ممكف مف خواليدؼ ىو تافيز الاد ر ىاـ في سير السياسة النّقدية وأىـ أدواتيا(مؤش
والاصوؿ عمى معدّلات فائدة اقيقية موجبة، ويمكف عرض تطوّر أسعار الفائدة في خرات المالية، المد

 ( في ما يمي:2020-2000الجزائر خلاؿ الفترة )
-0222في الجزائر خلال فترة ) الاسمية والحقيقية تطور أسعار الفائدة (: يبين0-3الجدول رقم ) 

0202.) 
 %:الوحدة                                                                                            

 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنة 

معدؿ 
الفائدة 
 الاسمي

10700- 14725 876 2739 0719 5761- 0701 5711 1752- 27735 3706- 

 3791 5774 4786 3768 2735 1764 3797 2758 1742 4723 0733 التضخـ 

معدؿ 
الفائدة 
 الاقيقي

10733- 10703 7718 0720- 3780- 7700- 2732- 1748 6738- 21761 6796- 

 - 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 السنة

معدؿ 
الفائدة 

 الاسمي 

4716- 9738 11737 11721 20740 13745 9705 4771 10750 16770 - 

 - 2740 2700 4730 5790 6740 4780 2791 3726 8798 4752 التضخـ

معدؿ 
الفائدة 
 الاقيقي

8766- 0748 8707 8731 15760 7705 3715 0741 8750 14730 - 

 مف إعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى معطيات البنؾ الدولي: المصدر



 الفصل الثالث:                                       دراسة تحليلية لأثر معدل الفائدة على مؤشرات الاستقرار الاقتصادي

[82] 
 

 :الشكل المواليويمكف توضيح معطيات الجدوؿ مف خلاؿ     
 (.0202-0222في الجزائر خلال الفترة ) الاسمية والحقيقية أسعار الفائدة(:تطور 1-3الشكل رقم )

 
            

 (.2-3مف إعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى معطيات الجدوؿ رقـ) المصدر:  
 2000 الاسمي في سنةالفائدة  ( نلااع أف سعر 1-3 ( والشكل البياني ) 2-3مف الجدوؿ رقـ)      

، لترتفع -10.33ليوازيو سعر الفائدة الاقيقي بانخفاض كبير بنسبة  -10.00منخفض جدا ايث قدر ب 
 . التوالي ىعم %8.6و%14.25بنسبة 2002-2001في السنتيف التاليتيف  ىذه النسبة

كبيرا  ( كاف سعر الفائدة الإسمي أقل مف التضخـ، فقد عرؼ انخفاضا2011-2003أما خلاؿ الفترة )     
نسب موجبة عرؼ ، 2009، 2007، 2004، 2003و مستمرا ايث سجل نسب سالبة، ماعدا السنوات

ما في ما يخص معدؿ كأقصى اد لو ، أ %27.35ب  2009الفائدة الاسمي في سنة ايث قدرة نسبة سعر
الفائدة الاقيقي التضخـ عرؼ خلاؿ نفس الفترة تذبذبا بيف الارتفاع و الانخفاض ومنو في المقابل سجل سعر 

 2009سجل نسب موجبة ايث قدر سنة  2009، 2007خلاؿ نفس الفترة أيضا نسب سالبة ماعدا سنتي 
 و ذلؾ لتدخل بنؾ الجزائر لماد مف الضغوط التضخمية  %21.61ب 

 2011، 2010فقد شيد تذبذبا في نسبيا ففي سنتي  2020إلى 2010وفيما يخص الفترة مف      
 ص، أما في ما يخ%-4.16، %-3.06إلى فقد وصل سعر الفائدة الاسمي ائدة كثيرا انخفضت أسعار الف

شيدت ارتفاع  2013و 2012، أما في سنتي %-8.66،%-6.96سعر الفائدة الاقيقي فقد وصل إلى 
مستمر  ماسوس بالنسبة لسعريف الاسمي و الاقيقي فقد سجل سعر الفائدة الاسمي نسب موجبة وفي ارتفاع

فيما يخص معدؿ التضخـ  ا، أم%20.38بػػ  2015ليرتفع ليصل سنة  %9.37بػػ  2012ة ايث قدر سن
-2012وىي أعمى نسبة لو، وعرؼ سعر الفائدة الاقيقي خلاؿ الفترة %8.89إلى  2012فقد وصل سنة 

وذلؾ بسبب تدخل بنؾ الجزائر لتاسيف معدؿ % 15.60إلى 2015نسبة موجبة لتصل سنة  2015
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انخفض كل مف سعر الفائدة الاسمي وسعر الفائدة  2016سنة  عند المستوػ المستيدؼ، أمابقاءه التضخـ وا  
،  %6.00بػػػ  عمى التوالي وذلؾ بسبب ارتفاع معدؿ التضخـ%7.05، %13.45الاقيقي ايث قدّر بػػ 

وذلؾ بسبب ارتفاع معدؿ التضخـ الناتج عف  .%0.41إلى  2018لتنخفض أسعار الفائدة الاقيقية سنة 
تباع التمويل غير التقميدؼ،  لترتفع أسعار الفائدة الاقيقية مرة أخرػ في ا لسنتيف المواليتيف تخفيض العممة وا 

فقد ارتفع  الأخرعمى التوالي، أما بنسبة لسعر الفائدة الاسمي ىو %14.30،%8.50بنسبة  2019-2020
 .%14.70ـ إلى ث %10.50ىلإ 2020، 2019السنتيففي 

 (:0202-0222)تحليل تطور أسعار الفائدة على القروض و الودائع في الجزائر :المطلب الثالث
إلى تطور أسعار الفائدة الاقيقية و الاسمية، والآف سنقوـ بتاميل تطور  المطمب الثاني لقد تطرقنا في     

إلى اقتصاد  أسعار الفائدة عمى الودائع و القروض لما ليا مف أىمية بانتقاؿ الجزائر مف الاقتصاد الموجو
 (:2020-2000السوؽ، و الجدوؿ التالي يمثل تطورات أسعار الفائدة عمى القروض و الودائع لسنة )

 (.0202-0222يبين تطور أسعار الفائدة على القروض و الودائع للفترة ) (: 3-3الجدول رقم) 
 %:الوحدة                                                                                              

 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنة

سعر 
الفائدة 
عمى 
 الودائع

7750 6730 5730 5730 3760 1790 1780 1780 1780 1780 1780 

سعر 
الفائدة 
عمى 
 القرض

1070 9750 8760 8710 8700 8700 8700 8700 8700 8700 8700 

 - 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 السنة

سعر 
الفائدة 
عمى 
 الودائع

1780 1780 1780 1780 1780 1780 1780 1780 1780 1780 - 

سعر 
الفائدة 
عمى 
 القرض

8700 8700 8700 8700 8700 8700 8700 8700 8700 8700 - 

 مف إعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى معطيات البنؾ الدولي.المصدر:        
 ويمكف توضيح الجدوؿ السابق في المنانى البياني التالي:
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 (:2020-2000وعمى القروض خلاؿ الفترة)يبيف تطور لأسعار الفائدة عمى الودائع  (: 0-3الشكل رقم) 
 

 
 

 ( 3-3 لاعتماد عمى معطيات الجدوؿ رقـ )با إعداد الطالبتيفمف  :المصدر
فسعر الفائدة عمى الودائع قد ثـ تاريره بصفة تدريجية خاصة بعد إبراـ اتفاقيات الاستعداد الائتماني و      

، 1990( فقد بدأ تارير أسعار الفائدة عمى الودائع في ماؼ 1998-1994اتفاقيات برنامج التعديل الييكمي)
، وقد شيد سعر الفائدة عمى الودائع %16إلى  1996لتصل سنة  1994سنة %12إلى  %8فارتفعت مف 

نسبة  إلى، ليواصل ىذا الانخفاض 2000سنة %7750 إلىالى أف وصل 1996انخفاضا تدريجيا بعد
، و يعود ىذا الاستقرار في مستوػ منخفض 2020ويبقى بنفس النسبة اتى  2006سنة  1.80%

المشاريع التنموية  إطلاؽيجة لمسياسة التوسعية الذؼ اتبعتيا السمطات النقدية خلاؿ ىذه الفترة و نت 2006مند
 الكبرػ في الجزائر.

أما فيما يخص معدؿ الفائدة عمى الإقراض في الجزائر فنلااع أنو كاف مستقرا في بداية تسعينات      
ويستمر الانخفاض إلى غاية  %10.00إلى  2000لينخفض ويصل في سنة  %21الى 1996ليرتفع سنة 

 .2020و يبقى في ىذا المستوػ اتى  %8.00بنسبة  2004
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-0222المبحث الثالث: تحليل أثر معدل الفائدة على مؤشرات الاستقرار الاقتصادي )
0202). 

 المطلب الأول: أثر معدل الفائدة على النمو الاقتصادي.
 (0202-0222الاقتصادي في الجزائر)الفرع الأول: تحليل تطور معدل النمو 

( بابواة مالية ناتجة عف ارتفاع أسعار الماروقات في 2020-2000لقد شيدت الجزائر خلاؿ الفترة )     
 توايالسوؽ العالمية، مما أدػ بالجزائر إلى إتباع سياسة إنفاؽ توسعية، خاصة وأف كل المؤشرات كانت 

ى الأقل في المدػ المتوسط، ىذه السياسة التي كانت تيدؼ في باستمرار تزايد سعر النفط الجزائرؼ عم
أنو بعد سنة  إلادفع جديد للاقتصاد  إعطاءالأساس إلى رفع مف معدلات النمو الاقتصادؼ، و المساىمة في 

انخفضت أسعار الماروقات مما أدػ إلى انخفاض معدلات النمو الاقتصادؼ و الجدوؿ الموالي  2014
 النمو الاقتصادؼ في الجزائر.يوضح تطور معدلات 

 (0202-0222(: يبين تطور معدل النمو في الجزائر للفترة ) 4-3الجدول رقم) 
 %الوحدة:                                                                                                                

 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنة

معدؿ 
 النمو 

272 276 477 679 572 571 270 370 270 276 376 

 - 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 السنة 

معدؿ 
 النمو 

278 373 278 378 377 373 173 172 170 571- - 

 معطيات البنؾ الدولي و بنؾ الجزائر.مف إعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى المصدر:             
 :عف طريق المناني البياني التالي ويمكف تاميل الجدوؿ السابق أكثر

 (:0202-0222(: يبين تطور معدل النمو في الجزائر خلال الفترة ) 3-3الشكل رقم)

 
 (4-3رقـ)مف إعداد الطالبيف مف خلاؿ معطيات الجدوؿ  المصدر:          
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ايث (  2020-2000)( الذؼ يوضح تطور معدؿ النمو لمفترة  3-3الشكل البياني رقـ )ومف خلاؿ      
سنة  %2.2منتظما  للاقتصاد الذؼ ارتفع مف  وانم 2005إلى  2000النمو سجل مف  ؿنلااع أف معد

ويبيف ذلؾ في  .2004سنة %4.3ػ أنيا تراجعت إلى مستو  إلا، 2003سنة %7.2ليصل إلى  2000
(، ليرتفع 2003-2001ف الملااع في معدّلات النمو في قطاع الماروقات بيف سنتي )سالأساس إلى التا

يدؿ عمى عدـ استدانة الجزائر ا ىذا التذبذب في السنوات الأولى م،%5.9إلى  2005سنة في مرة أخرػ 
ليعاود بالإصلااات الاقتصادية. إلّا أف ىذا الارتفاع لـ يدـ طويلا و كذلؾ وتأثرىا بالعوامل الخارجية 

 %22.00و %3.4و   %11.7بنسبة  2009و 2008و 2007و  2006الانخفاض في السنوات الموالية 
الدوؿ  ستمى التوالي وىذا راجع بدرجة أولى لانعكاسات الأزمة الاقتصادية العالمية والتي مع %2.60و 

ارتفاعا قدر  2010النمو خلاؿ سنة  دؿوبعد ىذا الانخفاض سجل مع، عمى اد سواء الدوؿ الناميةو المتقدمة 
مرة أخرػ خلاؿ سنوات  يتاسفل %2.80فقد انخفض مرة أخرػ إلى  2011، أمّا في سنة %3.60ب 

يعود ىذا التاسف إلى الانتعاش المالي والنّقدؼ الذؼ عرفتو الجزائر في تمؾ الفترة و ، 2014، 2013و 2012
جمالي وقد توقعت السمطات الجزائرية استمرار ارتفاع الإالناتج المامي عمى نمو  ياوالذؼ انعكس إيجاب

مصدر  فويمكف القوؿ أيضا أ ،%3.8و %3.9بنسب  2016و 2015معدلات النمو الاقتصادؼ سنتي 
و كمما ارتفعت ارتفاع أسعار الماروقات، ايث أن راجع بشكل كبير إلى 2016إلى  2010مف سنة  موالن

د و التسديلي زيادة الااتياطات الأجنبية الذؼ ينتج عنتاعات وباليزيد الفائض في ميزاف مدفو  الإيرادات
 1.00ب 2020و  2019السنتيف  لمعدلات النمو خلاؿ اكبير  النشيد انخفاض، الخارجيةالمسبق لممديونية 

 و ذلؾ راجع بشكل أساسي إلى انخفاض أسعار البتروؿ. %-5710و  %
 :(0202-0222الجزائر خلال الفترة )في  النمو الاقتصاديالفرع الثاني: تحليل أثر معدل الفائدة على 

وفي ىذا الجزء سنااوؿ تفسير تأثر النمو الاقتصادؼ الجزائرؼ بمعدلات الفائدة وذلؾ بالاستعانة      
ا بشكل سمبي أو إيجابي بتغيرات سعر الفائدة، النمو يتأثر إم ؿمعد ابالجداوؿ والرسومات البيانية، فنظري

الوضع الاقتصادؼ أو تاسيف الاقتصاد، ايث  زـما لسعر الفائدة مف دور في تأىذا التاميل ايث ندرؾ مف 
عمى القروض مف أجل الاستثمار، مما ينبئ بانخفاض معدلات  مبعند ارتفاع سعر الفائدة ينخفض الط وأن

عمى  مبفي االة انخفاض سعر الفائدة يكثر الط والنمو مستقبلا وادوث الأزمة الاقتصادية في ايف أن
تأثير سعر التالي يبيف الجدوؿ ، و ؼ إلى تاسيف الوضعية الاقتصادية في البمددالمشاريع الاستثمارية مما يؤ 

 الفائدة عمى النّمو الاقتصادؼ في الجزائر خلاؿ الفترة المدروسة:  
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 (0202 -0222)ي على النمو الاقتصادي للفترة ح تأثير سعر الفائدة حقيق(: يوض5-3الجدول رقم )
 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنة
معدؿ 
 النمو

272 276 477 679 572 571 270 370 270 276 376 

سعر 
الفائدة 
 الاقيقي

1073- 10703 7718 0720- 3780- 770- 2732- 1748 6723- 21761 6796- 

 - 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 السنة

معدؿ 
 النمو

278 373 278 378 377 373 173 172 170 5710- - 

سعر 
الفائدة 
 الاقيقي

8766- 0748 8707 8731 15760 7705 3715 0741 8750 14730 - 

 .الوطني للإاصائياتمف إعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى إاصائيات البنؾ الدولي والديواف المصدر: 
 ويمكف تاميل الجدوؿ عف طريق منانى بياني:

  0202-0222تأثير سعر الفائدة على النمو الاقتصادي في الجزائر خلال الفترة  :(4-3)الشكل رقم
 

 
 (5-3مف إعداد الطّالبتيف بالاعتماد عمى الجدوؿ رقـ )  :المصدر
( والذؼ يوضح تأثيرات سعر الفائدة عمى معدؿ النمو في الجزائر  4-3مف خلاؿ الشكل رقـ ) ونلااع     

 ( ايث يبيف:2010 -2000خلاؿ الفترة )
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كبيرا بنسبة  منخفضا 2000سعر الفائدة في سنة  كاف، فقد (2010-2000)بالنسبة لمفترة         
وىذا لا  السابقة،مقارنة بالسنوات  %2.2ب ىو الآخر شيد انخفاضانمو لمعدؿ ال نسبةأما بال%-10.33

فقد ارتفع سعر  2001أما في سنة بيف المتغيريف، يتماشى مع النّظرية الاقتصادية التي تقوـ بالعلاقة العكسية
وفي المقابل لـ يلااع أؼ تاسف في معدؿ النمو، في ايف انخفض قميلا  ،%10.03الفائدة الاقيقي إلى 

اقق أؼ عدـ ت 4.7اسوس في معدؿ النمو بنسبةليقابمو ارتفاع طفيف وم 2002معدؿ الفائدة في سنة 
فقد شيدت سعر  2003، في ايف أف النظرية الاقتصادية تاققت في سنة النظرية الاقتصادية مرة أخرؼ 

، أؼ أف انخفاض سعر %6.9النمو في السنة نفسيا إلىمعدؿ ليرتفع  %-0.20الفائدة انخفاض قدر بػػ 
وتبقى  ومارات مما أدػ إلى انتعاش الاقتصاد وارتفاع معدلات النمزيادة الطمب عمى الاستثالفائدة أدػ إلى 

معدلات الفائدة،  انخفضت 2007، ايث نلااع أنو في سنة 2006ىذه النسب وىذا الانتعاش إلى غاية 
وقد يرجع  ،قيمكف القوؿ أف النظرية الاقتصادية لـ تاقو  %3.00ب لنمو يوازيو انخفاض في نسبة معدؿ ا

 2008، ايث شيدنا في سنة 2008ظيور أو بروز علامات الأزمة المالية العالمية أسباب ذلؾ إلى 
 .%2.00يقابمو انخفاض في معدؿ النمو  %-6.38بػ  ايث قدرة نسبتو الفائدةمعدؿ انخفاضا في 

-6.96مف  2011و  2010فقد انخفض سعر الفائدة بيف سنتي ( 2020-2010)ا بالنسبة لمفترة أم     
، وىذا أيضا لا %2.8إلى  % 3.6فوفي نفس الفترة انخفض معدؿ النمو الاقتصادؼ م %-8.66إلى   %

يتماشى مع النّظرية الاقتصادية التي تقوـ بالعلاقة العكسية بينيما، بمعنى أف معدؿ الفائدة لـ يؤثر تأثيرا 
قتصادؼ في الركود الامنو لعوامل أخرػ انخفاض معدؿ النمو واضاا عمى النمو الاقتصادؼ، وقد يرجع 

ىد ارتفاع في و فقد ش 2012في سنة  اقطاع الماروقات وانخفاض في قطاع بناء والأشغاؿ العمومية، أم
ارتفاع طفيف في معدؿ النمو  وقابم% 0.48بنسبة قدرت بػػ  2011و  2010معدؿ الفائدة مقارنة بسنوات 

ترجع  قتصادية وىنا أيضا قدالنظرية الالا يتماشى مع ، ومرت أخرػ ىذا %3.3بػػ  2011مقارنة بسنة 
الأسباب إلى أسباب أخرػ منيا تاسف أسعار البتروؿ واستقرار الاستثمارات الخارجية المباشرة كما نجد أف 

 و( قابم%8.07إلى  %0.48أؼ مف ) %7.59بنسبة  2013إلى  2012أسعار الفائدة قد ارتفعت مف سنة 
لتوالي، وىذا ما ياقق النظرية الاقتصادية أؼ أف عمى ا 2.8إلى  %3.4انخفاض في معدؿ النمو بنسبة 

عرؼ سعر الفائدة ارتفاعا  2014أما في سنة  ى النمو الاقتصادؼ في ىذه الفترة،معدؿ الفائدة ليا تأثير عم
، وبيذا يعني أف سعر الفائدة لـ يكف لو تأثير عمى النمو 3.8ابمو ارتفاع في معدؿ النمو بنسبة ق %8.31ب 

ا راجع إلى انتعاش في النشاط الاقتصادؼ والذؼ يعود إلى تاسيف قطاع البناء والأشغاؿ الاقتصادؼ، وىذ
قابمو انخفاض  %15.60نلااع ارتفاع معدؿ الفائدة إلى  2015العمومية بوتيرة قوية ومستقرة، وفي سنة 

علاقة عكسية  توجد تاققت النظرية الاقتصادية في أنو ومرت أخرػ ، %3.7طفيف في معدؿ النمو قدر بػػ 
 2016أما في السنوات مف ، كلا المؤشريف بالإضافة إلى ذلؾ انخفاض أسعار البتروؿ خلاؿ تمؾ الفترةيف ب

، في الفترة %0.41و %3.15و %7.05فقد لواع انخفاض في سعر الفائدة الاقيقي بنسب  2018إلى 
لى %1.30إلى  %3.3نفسيا انخفض معدؿ النمو مف  النظرية الاقتصادية التي وىذا لا ياقق  %1.20وا 
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تتوقع ارتفاع في معدلات النمو ويمكف إرجاع سبب انخفاض في معدلات النمو وسعر الفائدة إلى العجز في 
 و  2019تيف أما بالنسبة لسن الموازنة العامة وتدىور أسعار النفط وعدـ قدرتيا عمى تغطية الإنفاؽ العاـ،

لتنخفض معدلات النمو خلاؿ نفس السنتيف  %14.30و  %8.5 فقد ارتفع سعر الفائدة تدريجيا بنسبة2020
أؼ وجود تأثير لمعدؿ الفائدة عمى النمو الاقتصادؼ، فارتفاع معدلات الفائدة يؤدػ  %-5.10و%1.00إلى 

لى جانب تأثير معدؿ الفائدة قد يوجد  إلى انخفاض الطمب عمى الاستثمارات و انكماش الاقتصاد الوطني، وا 
 خرػ مثل انخفاض أسعار البتروؿ. تأثير لعوامل أ

ومف النتائج المتاصل عمييا مف الدراسة نجد أف سعر الفائدة لـ يكف لو تأثير كبير عمى النمو      
، أما السنوات 2020، 2019، 2015، 2014، 2013، 2012الاقتصادؼ، ايث أثرت عميو السنوات 

 الأخرػ فمـ تأثر بشكل واضح عمى النمو الاقتصادؼ.
 أثر معدل الفائدة على التضخم في الجزائر  ب الثاني:المطل

  الفرع الأول: تحليل تطور معدل التضخم في الجزائر:
المتعمقاف بالنقد والقرض لبنؾ الجزائر بالاستشراؼ عمى  11-3ومف بعده الأمر  10-90فرض قانوف      

السياسة النقدية ومتابعة تنفيذىا، ومناا السمطة الكاممة لمجمس النقد والقرض باتخاذ الإجراءات المناسبة 
تقرار وتاقيق النمو السريع للاقتصاد والضرورية الكفيمة بالتاكـ في العرض النقدؼ والرقابة عميو، بغرض اس

مف القانوف عمى ما يمي: تتمثل ميمة البنؾ المركزؼ في مجاؿ  55الوطني، وفي ىذا الشأف تنص المادة 
النقد والقرض والصرؼ في توفير الشروط لنمو منتظـ للاقتصاد الوطني والافاظ عميو بإنماء الطاقات 

 ار الداخمي والخارجي لمنقد.الإنتاجية الوطنية مع السير عمى الاستقر 
وعميو يبقى اليدؼ الأساسي لمسياسة النقدية الذؼ ادده قانوف النقد والقرض ىو استقرار الأسعار ومراقبة     

برز  2003كمؤشر لأسعار المستيمؾ وذلؾ منذ  %3وتيرة التضخـ، ايث تـ استيداؼ كعدؿ التضخـ ب 
( بسبب ارتفاع وتيرة التضخـ المستورد. والجدوؿ %4-%3المعدؿ التضخمي المستيدؼ ضمف المجاؿ ) 

 التالي يبيف تطور معدؿ التضخـ في الجزائر.
 (.0202-0222يبين تطور التضخم في الجزائر للفترة ) (: 6-3الجدول رقم )

 %الوحدة:                                                                                                                
 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنة
معدؿ 
 التضخـ

0733 4723 1742 2758 375 1764 2735 3768 4786 5774 3791 

 - 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 السنة 
معدؿ 
 التضخـ

4752 8798 3726 2791 4780 6740 5790 4730 2700 2740 - 

 مف إعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى معطيات البنؾ الدولي. المصدر:
 :بيانات السابقة في الشكل المواليويمكف توضيح ال    
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 (0202-0222(:يبين تطور التضخم في الجزائر خلال الفترة ) 5-3الشكل رقم )     

 
 (. 6-3مف إعداد الطالبتيف اعتمادا عمى معطيات الجدوؿ رقـ )  :المصدر
(، ايث 2020-2000الذؼ يوضح معدلات التضخـ خلاؿ الفترة) (5-3)مف خلاؿ الشكل البياني رقـ     

، ورغـ أف ىذه النسبة كانت %0733كانت منخفضة جدا وبمغت  2000نلااع أف نسبة التضخـ سنة 
 ودات اتى تصبح مف الدوؿ ذات التضخـمنخفضة جدا إلا أنو كاف عمى الجزائر بدؿ المزيد مف المجي

 2001 فسرعاف ما عاد التضخـ للارتفاع، بنسب متفاوتة ايث في سنة المنعدـ إلا أف ذلؾ لـ يستمر طويلا
ويرجع سبب ذلؾ إلى نمو الكتمة  %3مقارنة بالتضخـ المستيدؼ لمسياسة النقدية والمادد ب  %472بمغ 

مع انطلاؽ برنامج الإنعاش الاقتصادؼ  %1742النقدية جراء نمو ااتياطات الصرؼ، ليعود الانخفاض إلى 
بنسبة  2004و 2003، ليشيد ارتفاع طفيف مرة أخرػ سنة 2002دؿ نمو الكتمة النقدية سنة وانخفاض مع

، أما في السنوات الموالية الأربعة %1764إلى  2005، ثـ انخفض بشكل مماوظ سنة  %3797و 2758%
   4,86% ،%3768، 3.35%فقد ارتفعت نسب التضخـ بشكل متزايد ب 2009و  2007،2008، 2006

و  2008ارتفع التضخـ بسبب الارتفاع في النفقات الاستثمارية أما في سنة  2006في سنة و  .5,74%و
 فقد كاف الارتفاع في نسبة التضخـ بسبب ارتفاع سعر الصرؼ اليورو مقابل الدولار ما تسبب في 2009

الاتااد الأوروبي مف واردات الجزائر تتـ بيذه العممة وذلؾ باعتبار  60% ارتفاع أسعار السمع المستوردة، ب
 ىو الشريؾ التجارؼ الأوؿ لمجزائر.

 % 475و %3791بنسب ضئيمة ايث بمغ  2011و 2010والملااظة أف معدؿ التضخـ انخفض سنة      
ويعود إلى ضخ كمية كبيرة مف النقود داخل  %8798وصل إلى  2012عمى التوالي ليشيد ارتفاعا كبيرا سنة 

اقيقي وذلؾ بسبب زيادة الأجور التي قامت بيا الدولة، أما في سنة  الاقتصاد دوف أف يقابميا إنتاج
والسبب يعود إلى فعالية السياسة النقدية  %3726فقد شيد معدؿ التضخـ انخفاض بنسبة تقدر ب  2013%
مف ايث امتصاص فائض السيولة في السوؽ النقدية و تواصل أسعار المواد الأولية بالانخفاض  2013سنة 
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 6740، 4780بنسبة  2017، و 2016، 2015نة ليشيد ارتفاعا مرة أخرػ في السنوات الثلاثة في ىذه الس
عمى التوالي وذلؾ بسبب الظرؼ المالي والنقدؼ الصعب الذؼ يمر بو الاقتصاد الجزائرؼ نتيجة  5790و

السنوات انخفاض الماروقات وتراجع قيمة العممة الوطنية والتمويل النقدؼ تعجز الموازنة لتنخفض في 
إلى 2020بسبب تراجع مؤشر أسعار الاستيلاؾ، ليرتفع قميلا في سنة %2700إلى  2019و 2018الأخيرة 
2.40%. 

 (0202-0222في الجزائر للفترة) الفرع الثاني: تحليل أثر معدل الفائدة على التضخم
رتفاع مستوػ العاـ يعد التضخـ ظاىرة سمبية لاقتصاد أؼ دولة بمف فييـ الجزائر، ايث يعبر عف ا     

للأسعار لذلؾ تقدـ السمطة النقدية بالتدخل ليدؼ بقاءه واستقراره عف المستوػ المستيدؼ عف طريق أدواتيا 
باعتباره أاد أىداؼ السياسة النقدية في الجزائر، والجدوؿ التالي يبيف تأثير معدؿ الفائدة عمى معدلات 

 التضخـ في الجزائر. 
 (:0202-0222يبين أثر سعر الفائدة على التضخم في الجزائر للفترة ) (: 7-3الجدول رقم)

     %الوحدة:                                                                                                           
 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنة
معدؿ 
الفائدة 
 الاقيقي

10733- 10703- 7718 0719- 3778- 6799- 2732- 1748 6738- 6796- 

معدؿ 
 التضخـ

0733 4723 1740 2758 3797 1764 2735 3768 4786 5774 

 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 السنة

معدؿ 
الفائدة 
 الاقيقي

6796- 8766- 0748 8707 8.31 15760 7705 3715 0741 8750 

معدؿ 
 التضخـ

3791 4752 8798 3726 2791 1780 6.4 579 473 2700 

 بنؾ الجزائر والبنؾ الدوليمعطيات : مف إعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى المصدر           
 ويمكف توضيح معطيات الجدوؿ في الشكل البياني الموالي: 
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 (.0202-0222التضخم في الجزائر للفترة )يبين أثر سعر الفائدة على  (:6-3)الشكل رقم

 
 (.7-3)مف إعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى معطيات الجدوؿ المصدر:          

 الذؼ يبيف أثر معدؿ الفائدة عمى التضخـ نلااع أنو:(  6-3مف خلاؿ الشكل البياني ) و      
 تذبذب بيف الارتفاع والانخفاض، ففي( كاف معدؿ الفائدة والتضخـ في 2010-2000خلاؿ الفترة )     
ليقابمو انخفاض في  % -10733فقد قدر ب  كاف منخفضا معدؿ الفائدة الاقيقينلااع أف  2000سنة 

وبالتالي لـ تتاقق النظرية الاقتصادية التي ترػ  1999مقارنة بسنة %0733معدؿ التضخـ وقدرت نسبتو 
مع  %10703إلى  2001يف ارتفع معدؿ الفائدة في السنة بأف العلاقة بيف المتغيريف علاقة عكسية، في ا

بيذا المعدؿ المرتفع نوعا ما عف مستواه المستيدؼ ذلؾ بسبب زيادة الكتمة  %4723ارتفاع التضخـ بنسبة 
فقد قدر  2001فقد شيدت انخفاض في كلا النسبتيف مقارنة بنسبة  2002، أما بالنسبة لسنة M2النقدية 

وىذا يدؿ عمى عدـ تاقق النظرية  %1740أما التضخـ قدر ب 7.18% ي بمعدؿ الفائدة الاقيق
و % -0719انخفاض في معدلات الفائدة الاقيقية ب  2004و 2003الاقتصادية، في ايف شيدت سنتي 

عمى التوالي، ويمكف القوؿ أف النظرية 3.97%و2.58%قابمو ارتفاع في معدلات التضخـ قدر ب% 3778
انخفض  2005الاقتصادية تاققت أؼ أف معدلات الفائدة ليا تأثير عمى التضخـ في ىذه الفترة، أما سنة 

وىذا الانخفاض بسبب تراجع الإنفاؽ 1.64% وقابمو انخفاض في التضخـ إلى% -6799معدؿ الفائدة إلى 
ارتفع  2007و 2006قميص فائض السيولة، أما خلاؿ السنتيف العاـ، وكذلؾ بسبب تدخل بنؾ الجزائر لت

عمى التوالي قابمو ارتفاع في سعر الفائدة الاقيقي ايث قدر  %3768و % 2735معدؿ التضخـ ايث بمغ 
ويعود ارتفاع معدؿ التضخـ بسبب زيادة الكتمة النقدية وزيادة الإنفاؽ وكذلؾ % -2732و % -6799ب 

لأزمة المالية ، وىذا لا يتماشى مع النظرية الاقتصادية التي تدعى العلاقة العكسية زيادة الأجور وتداعيات ا
فقد سار معدؿ التضخـ وسعر الفائدة الاقيقي في اتجاىيف متعاكسيف فقد انخفض  2008بينيما، أما سنة 
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ظرية ، ومنو فقد تاققت الن%4786أما معدؿ التضخـ فقد ارتفع إلى %-6.38معدؿ الفائدة الاقيقي إلى
 الاقتصادية بمعنى تأثير سعر الفائدة الاقيقي عمى معدلات التضخـ.

 %-6796انخفاض بنسبة  2010( فقد شيد سعر الفائدة الاقيقي سنة 2020-2010أما خلاؿ الفترة)    
والسبب يعود إلى تراجع الإنفاؽ العاـ وتدخل بنؾ الجزائر لتقميص فائض  %3791ما التضخـ انخفض إلى أ

-8766انخفض سعر الفائدة الاقيقي إلى  2011سنة  أما وىذا لا يتماشى مع النظرية الاقتصادية.السيولة 
تماشى مع النظرية الاقتصادية التي تبيف تأثير سعر يوىذا % 4752في ايف ارتفع معدؿ التضخـ إلى  %

ايث وصل إلى  2011ارتفع معدؿ الفائدة الاقيقي مقارنة بسنة  2012في سنة و الفائدة عمى التضخـ، 
بسبب زيادة السمع  %8798وقابمو ارتفاع في معدؿ التضخـ كأقصى قيمة وصل إلييا وتقدر ب  0748%

سعر الفائدة عمى التضخـ، لالمستوردة التي أدت إلى التضخـ المستورد، في ىذه السنة لـ يكف ىناؾ تأثير 
أؼ أنو  %3726معدؿ التضخـ ب قابمو انخفاض في %  8707إلى  2013في ايف ارتفع سعر الفائدة سنة 

أثر معدؿ الفائدة عمى معدؿ التضخـ مع وجود عوامل أخرػ أدت إلى ىذا الانعكاس بيف المتغيريف في 
السنوات السابقة تتمثل في تخفيض سعر الصرؼ والعممة المامية، التيرب الضريبي وارتفاع تكاليف الإنتاج 

 2791كاف معدؿ التضخـ في ارتفاع مستمر ايث بمغ  2017إلى غاية  2014، في السنوات مف دوالاستيرا
، وفي المقابل سجل سعر الفائدة الاقيقي تذبذب خلاؿ نفس الفترة 2017سنة  579لينتقل إلى  2014سنة %

عمى  2017، 2016، 2015، 2014خلاؿ السنوات  3715%، %7705، %15760، %8731ايث بمغ 
زيادة ااتياطي الصرؼ وتقمبات أسعار البتروؿ في ىذه الفترة التوالي ويعود ارتفاع  معدؿ التضخـ نتيجة 

ايث لـ تتماشى مع النظرية الاقتصادية أؼ لـ يكف ىناؾ تأثير واضح لسعر الفائدة  عمى التضخـ، أما 
وقابمو انخفاض  2018في سنة  0741فقد انخفض سعر الفائدة الاقيقي إلى  2019و 2018بالنسبة لسنتي 

وانخفض معدؿ  8750%إلى  2019ايف ارتفع سعر الفائدة الاقيقي في سنة  في معدؿ التضخـ، في
نلااع   الأخيروىذا يدؿ عمى تأثير سعر الفائدة الاقيقي عمى معدؿ التضخـ، وفي  2700%التضخـ إلى 

 %2.40ويقابمو ارتفاع في معدؿ التضخـ بنسبة  %14.30ارتفاع في سعر الفائدة الاقيقية إلى 
وعميو نستخمص أنو مف خلاؿ الفترة المدروسة كانت العلاقة بيف سعر الفائدة الاقيقي والتضخـ منافية      

مع النظرية الاقتصادية التي ترػ بأف العلاقة بيف المتغيريف علاقة عكسية، فقد كاف المتغيريف يسيراف في 
ف في الاتجاه المعاكس كانا يسيرا 2019، و2011، 2008، 2004، 2003نفس الاتجاه ما عدا سنوات 

وىذا يتوافق مع النظرية الاقتصادية. ومنو فسعر الفائدة الاقيقي ليس الوايد الذؼ يؤثر عمى معدلات 
التضخـ بل ىناؾ عوامل أخرػ وتتمثل في زيادة الكتمة النقدية، انخفاض وارتفاع الإنفاؽ العاـ، التقمبات في 

 الأزمة المالية.  أسعار البتروؿ، ااتياطي الصرؼ وكذلؾ تداعيات
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 (.0202-0222المطلب الثالث: أثر معدل الفائدة على البطالة في الجزائر للفترة)
 (.0202-0222الفرع الأول: تحليل تطور معدل الفائدة في الجزائر خلال الفترة )

و العربية  عبر عقود مف الزمف مف مشكمة البطالة شأنو شأف البمداف الناميةيعاني الاقتصاد الجزائرؼ      
عمى وجو الخصوص، ايث لـ تخفف أساليب وبرامج التشغيل والتوظيف الاجتماعي التي اتبعت مند 
التسعينات، إلا أف الجزائر اققت أداء مقبوؿ في سنوات الأخيرة بانخفاض معدلات البطالة و الجدوؿ التالي 

 يوضح ذلؾ.
 (.0202-0222الفترة ) يبين تطور البطالة في الجزائر خلال (: 8-3الجدول رقم ) 

 %الوحدة:                                                                                                                
 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنة
معدؿ 
 البطالة

28789 2773 26700 2377 1777 1573 1273 1178 1173 1072 1070 

 - 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 السنة
معدؿ 
 البطالة

1070 1170 978 1076 1172 1075 1073 1074 1075 1276 - 

 .: مف إعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى معطيات البنؾ الدوليالمصدر       
 المنانى البياني:و يمكف توضيح معطيات الجدوؿ أكثر عف طريق 

 (.0202-0222(: يبين تطور معدل البطالة في الجزائر خلال الفترة )7-3الشكل رقم) 

 
 

 (. 8-3مف إعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى معطيات الجدوؿ رقـ )المصدر: 
 ( الذؼ يبيف تطور البطالة في الجزائر نلااع أف:7-3ومف خلاؿ الشكل البياني رقـ) 
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، لكف ذلؾ %28.89 إلىايث وصمت  2000نسبة ليا مند سنوات في سنة  أعمىنسبة البطالة شيدت      
لـ يدـ طويلا فقد بدأت بالانخفاض نتيجة تاسف الأوضاع المالية لمجزائر بسبب ارتفاع أسعار البتروؿ، ومع 

. 2019غاية  ليبقى ىذا المنواؿ مف الانخفاض إلى %27.3فقد سجمت انخفاض طفيف بمغ  2001بداية 
 .1276إلى  2020وات ارتفاع طفيف ليصل سنة فقد شيد في بعض السن

تمثل منعرجا نوعيا في سوؽ العمل بالجزائر مف خلاؿ الشروع في تطبيق برامج الإنعاش  2001فسنة     
تعطى فيو الأولوية إلى خفض معدؿ البطالة ليصل إلى  2004الاقتصادؼ كمخطط تنموؼ يمتد إلى غاية 

لقياـ الاكومة بتوفير مناصب الشغل في الوظيف العمومي، وكذا المناني الذؼ  2004سنة  17.70%
أدػ إلى امتصاص نسبي لمعدؿ  2004سمكتو السمطات العمومية فيما تعمق بالإنعاش الاقتصادؼ في نياية 

ستاداث ثـ ا 2008بسبب ارتفاع أسعار البتروؿ، أما في سنة  %12.3إلى 2006البطالة، ليصل في سنة 
ألاؼ مشروع و استغلاؿ فرصة تضاعف مخزوف الجزائر مف العممة الصعبة و استمر معدؿ البطالة 10ناو 

و  %9.8ليصل إلى  ،2013خلاؿ السنة، ثـ واصل الانخفاض اتى سنة  %11.3في الانخفاض ليسجل 
 2018، 2017، 2016ذلؾ نتيجة الارتفاع المشيود في أسعار البتروؿ، ثـ عاود الانخفاض في السنوات 

، 2019وذلؾ لانخفاض أسعار البتروؿ مرة أخرؼ و زيادة القطاع الخاص في التشغيل ، أما في السنتيف 
 عمى التوالي. %12.60، %10.50،فقد ارتفعت أسعار البطالة إلى 2020

 (0202-0222ة في الجزائر للفترة )الفرع الثاني: تحليل أثر معدل الفائدة على البطال
وفي ىذا الفرع سنااوؿ تفسير تأثير معدؿ الفائدة عمى البطالة في الجزائر، فارتفاع سعر الفائدة نتيجة      

في الطمب المامي و زيادة في تكمفة رأس الماؿ و النتيجة الكمية  تباطءلسياسة نقدية انكماشية قد ينجر عنو 
لي ارتفاع في الطمب عمى العمالة و بالتاانخفاض في الطمب المامي و تراكـ رأس الماؿ ينجـ عف تراجع 

د علاقة طردية و سيتـ توضيح ذلؾ مف خلاؿ الجدوؿ الذؼ يبيف أثر معدؿ الفائدة معدلات البطالة، أؼ توج
 عمى البطالة في الجزائر خلاؿ الفترة المدروسة:

 (0202-0222(: يبين تأثير سعر الفائدة على البطالة في الجزائر) 9-3الجدول رقم) 
 %الوحدة:                                                                                                                

 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنة
سعر 
الفائدة 
 الاقيقي

1073- 10703 7718 0719- 3778- 6799- 2732- 1748 6738- 21761 6796- 

معدؿ 
 البطالة

28789 2773 26700 2377 1777 1573 1273 1178 1173 1072 1070 

 - 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 السنة
سعر 
الفائدة 
 الاقيقي

8766- 0748 8707 8731 15760 7705 3715 0741 8750 14730 - 
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معدؿ 
 البطالة

1070 1170 978 1076 1172 1075 1073 1074 1075 1276 - 

 .مف إعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى معطيات البنؾ الدولي المصدر:
 و يمكف توضيح الجدوؿ السابق أكثر عف طريق المناني البياني:     

 .(0202-0222يبين تأثير معدل الفائدة على البطالة في الجزائر خلال الفترة) (:8-3الشكل رقم) 

 
 (. 9-3لاعتماد عمى الجدوؿ رقـ )إعداد الطالبتيف بامف  المصدر:

 ( الذؼ يمثل تأثير سعر الفائدة عمى البطالة في الجزائر نلااع أنو:8-3مف خلاؿ المنانى رقـ) 
مرتفع قميلا فقد وصل  2000(، فقد كاف معدؿ البطالة في الجزائر سنة 2010-2000خلاؿ الفترة )      
ىذا لا و  ،%-10.33فقد كاف منخفض قميلا مقارنة بسنوات الماضية بنسبة أما سعر الفائدة  %28.89إلى 

 2001يتوافق مع النظرية الاقتصادية التي تقوـ عمى وجود علاقة طردية بيف المتغيريف، أما في سنة 
  و ارتفاع في معدؿ الفائدة مقارنة بسنة قابم %.27.30فنلااع انخفاض ضئيل لمعدؿ البطالة و كانت نسبتو

ايث يمكف القوؿ أف  ،لا يتوافق مع النظرية الاقتصاديةو ىذا مرة أخرؼ  %10.03إلى  فوصمت 2000
معدلات البطالة خلاؿ السنتيف الماضيتيف تاكميما عوامل أخرػ و تتمثل في السياسات التوسعية التي ثـ 

لااظنا استمرار  ،2005، 2004، 2003، 2002الشروع فييا بعد ارتفاع أسعار النفط، إلا أنو في السنوات 
، %-3.78، %-0.19، %7.18انخفاض معدلات البطالة قابميا انخفاض مستمر في معدلات الفائدة 

عمى التوالي، أؼ وجود علاقة طردية بيف المتغيريف، فانخفاض معدلات الفائدة أدؼ إلى زيادة  %-6.99
لى يد عاممة مما أدػ إلى نقص الطمب عمى القروض مف أجل المشاريع الاقتصادية و التي بدورىا تاتاج إ

في معدلات البطالة و بالتالي يمكف القوؿ أنو ىناؾ توافق مع النظرية الاقتصادية ليذه السنوات أؼ ىناؾ 
فقد ارتفعت معدلات  2007، 2006ت البطالة، أما بالنسبة لسنتي تأثير لسعر الفائدة الاقيقي عمى معدلا

قابميا انخفاض في معدلات البطالة أؼ وجود علاقة عكسية  ، عمى التوالي،%1.48، %-2.32الفائدة ب 
بيف المتغيريف بمعنى أف استمرار انخفاض معدلات البطالة تاكمو عوامل أخرػ عمى خلاؼ سعر الفائدة، 
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كبرنامج الإنعاش الاقتصادؼ، وىذا لا يتوافق مع النظرية الاقتصادية. ومع تواصل انخفاض معدلات البطالة 
، ففي االة الكساد تقوـ الدولة بإاداث عجز في الميزانية  %-2.32معدؿ الفائدة بنسبة لااظنا انخفاض 

عف طريق زيادة النفقات بيدؼ تنشيط الطمب الكمي الفعاؿ وذلؾ مف خلاؿ تخفيض الضرائب عمى 
الاستيلاؾ و الأرباح وبالتالي تشجيع الأفراد عمى زيادة الإنفاؽ الاستيلاكي والاستثمارؼ، عف طريق 
الإصدار النقدؼ أؼ زيادة كمية النقود التي تؤدؼ إلى الانخفاض في معدلات سعر الفائدة و ىذا الانخفاض 
يكوف بمثابة اافز في تشجيع الاستثمارات ومف ثـ زيادة التشغيل والناتج وتناقص معدلات البطالة، أؼ أف 

فقد لااظنا  2009أما في سنة ، 2008النظرية الاقتصادية تتوافق مع النتيجة المتاصل عمييا في سنة 
و ىذا يدؿ عمى عدـ  %10.2في ايف انخفض معدؿ البطالة%21.61ارتفاع معدؿ الفائدة كثيرا وصل إلى 

 توافق النظرية الاقتصادية.
 %11.61انخفاض معدؿ البطالة بنسبة وصمت إلى  2010( فقد لااظنا سنة 2020-2010) الفترة     

، ىنا يمكف القوؿ أنو ىناؾ توافق مع النظرية %-6.96ب الاقيقي قابمو انخفاض في معدؿ الفائدة
فقد لااظنا ارتفاع طفيف  2012الاقتصادية التي تقوـ عمى وجود علاقة طردية بيف المتغيريف، أما في سنة 

في معدلات البطالة قابمو ارتفاع في سعر الفائدة، أؼ وجود علاقة طردية سالبة، فارتفاع سعر الفائدة ناتج 
إلى ارتفاع  مما يؤدؼ إتباع سياسة نقدية توسعية ينتج أو ينجر عنيا انخفاض في الطمب عمى القروض  عف

في ايف قابمو ارتفاع في سعر الفائدة  %9.8فقد انخفض معدؿ البطالة إلى  2013أما سنة  البطالة،
و 2014ص السنتيف و ىذا يدؿ عمى عدـ التوافق مع النظرية الاقتصادية، وفيما يخ %8.07الاقيقي إلى 

عمي التوالي قابمو ارتفاع في سعر الفائدة  %11.2و%10.6فقد ارتفعت معدلات البطالة ب  2015
أؼ وجود علاقة طردية سالبة، ففي ىذه المرامة عرفت الجزائر انتعاش مالي و نقدؼ  %15.60و8.31%

نقاص مف ا لاستثمارات مما أدػ إلى تراجع بسبب ارتفاع أسعار الفائدة الاقيقية مف أجل امتصاص الفائض وا 
فقد انخفضت معدلات  2016،2017،2018الطمب عمى العمالة و ارتفاع معدؿ البطالة، أما في سنوات 

ثـ  %7.05وانخفضت أسعار الفائدة الاقيقية إلى  %10.40ثـ  %10.30ثـ%10.50البطالة إلى 
عمى التوالي وىذا يوافق النظرية الاقتصادية أؼ يوجد تأثير لسعر الفائدة عمى البطالة  %0.41ثـ  3.15%

 في الجزائر.
يمكف القوؿ أف سعر الفائدة لـ يكف لو تأثير واضح عمى البطالة في جميع سنوات الدراسة إلا في و      
الفائدة  ثير سعرايث نلااع أف تأ 2018و 2017و 2016و 2012و 2005و 2004و 2003سنوات

لؾ راجع إلى إاداث تصاياات في السياسة النقدية و التي مف أىدافيا الخفض مف يكوف عمى فترات ذ
 معدلات البطالة.
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 (0202-0222المطلب الرابع: أثر معدل الفائدة على ميزان المدفوعات للفترة)
 (0202-0222الفرع الأول: تحليل تطور ميزان المدفوعات خلال الفترة)

ميزاف المدفوعات في الجزائر خلاؿ فترة الدراسة بتطورات عديدة بيف عجز وفائض بسبب  د مرلق     
الإصلااات التي قامت بيا الجزائر مف جية و التطورات التي ادثت في العالـ مف جية أخرػ، ايث سنقوـ 

 بتوضيح ذلؾ في الجدوؿ التالي:
 (0202-0222الجزائر للفترة )يبين تطور ميزان المدفوعات في  (:12-3الجدول رقم) 

 مميار دولارالوحدة:                                                                                                        
 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنة
ميزاف 

 المدفوعات 
7757 6719 3766 7747 9725 16794 17773 29755 36799 3786 15733 

 - 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 السنة
ميزاف 

 المدفوعات
20714 12706 0713 5788- 2775- 26703- 2177- 1578- 16793- - - 

 .مف إعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى معطيات الديواف الوطني للإاصائياتالمصدر:           
 :الجدوؿ السابق في المناني التاليويمكف توضيح 

 (:0202-0222(: يبين تطور ميزان المدفوعات في الجزائر خلال الفترة ) 9-3الشكل رقم)

 
 (.10-3البتيف بالاعتماد عمى الجدوؿ رقـ)مف اعداد الطالمصدر: 

الدراسة والذؼ عرؼ وضعية غير سنااوؿ سرد تطور الرصيد الكمي لميزاف المدفوعات الجزائرؼ لفترة      
بسبب تياوؼ سعر برميل  1995-1994مستقرة، ايث انتقل فييا مف الفائض إلى العجز بداية مف سنة 

بسبب انتعاش مميار دولار  7.57ايث قدر ب 2000النفط خلاؿ تمؾ الفترة، ليسجل تاسف مماوظ سنة 
سجل الرصيد الكمي  2009الصرؼ، وفي سنة  أسعار النفط و بالتالي ارتفاع الإيرادات و تعاظـ ااتياطي
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مميار  36.99بمغ فييا الرصيد 2008مميار دولار مقارنة بالسنوات التي قبميا فسنة  3.86انخفاض بمغ 
ظيرت تأثيراتيا التي  2008دولار ويعود السبب إلى تراجع الإيرادات النفطية وارتفاع فاتورة الواردات وأزمة 

عجز اضنالا2014، إلا أنو في سنة 0.13وقدر ب 2013ا الانخفاض اتى سنة ليبقي ىذ في السنة المقبمة
مميار  -27.53ليسجل في السنة الموالية أعمى عجز قدر ب   -5.88في ميزاف المدفوعات وصل إلى 

عجز قدر ب  2019سنةدولار خلاؿ فترة الدراسة، ويبقي عمى ىذا العجز بيف ارتفاع و انخفاض ليسجل 
     ر.مميار دولا -16.93

 (:0202-0222الفرع الثاني: تحليل أثر معدل الفائدة على ميزان المدفوعات في الجزائر)
أثر معدؿ الفائدة عمى ميزاف المدفوعات في الجزائر، ايث تكوف العلاقة  إسقاطسنااوؿ في ىذا الجزء      

 بينيما طردية فارتفاع معدؿ الفائدة يؤدؼ إلى ارتفاع ميزاف المدفوعات أو العكس.
 :الجدوؿ والمنانى التالياف يبيناف تأثير معدؿ الفائدة عمى ميزاف المدفوعات خلاؿ الفترة المدروسة

 (.0202-0222)ميزان المدفوعات في الجزائر أثر معدل الفائدة على  ين(: يب11-3الجدول رقم)
 : مميار دولارالوحدة                                                                                                       

 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنة
معدؿ 
 الفائدة

 الاقيقي

10733- 
 

10703 7718 0719- 3778- 6799- 2732- 1748 6738- 21761 

ميزاف 
 المدفوعات

7757 6719 3766 7747 9725 16794 17773 29755 36799 3786 

 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 السنة
سعر 
الفائدة 
 الاقيقي

6796- 8766- 0748 8707 8731 1576 7705 3715 0741 8750 

ميزاف 
 المدفوعات

15733 20714 12706 0713 5788- 27753- 26703- 21776- 15782- 16793- 

 مف إعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى معطيات الديواف الوطني للإاصائيات والبنؾ الدولي المصدر:
 ويمكف توضيح الجدوؿ في المنانى البياني التالي:
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  (:0202-0222على ميزان المدفوعات خلال الفترة ) يبين تأثير سعر الفائدة (:12-3الشكل رقم) 

  
 

 (.11-3رقـ) مف إعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى معطيات الجدوؿ :المصدر                
( تذبذب في نسب معدؿ الفائدة وميزاف المدفوعات، ففي سنة 2010-2000نلااع خلاؿ الفترة )     

سنة نسبة لب مع ارتفاع معدؿ ميزاف المدفوعات  %-10733انخفاض في سعر الفائدة إلى نلااع  2000
أسباب ارتفاع ميزاف  إرجاعوىذا يتنافى مع النظرية التي تقوـ عمى علاقة طردية بينيما ويمكف  1999
ايث قابمو  10703فنلااع ارتفاع سعر الفائدة إلى  2001إلى ارتفاع أسعار البتروؿ، أما سنة  تالمدفوعا

مميار دولار وفي نفس السنة أيضا لـ يكف  6719انخفاض في رصيد ميزاف المدفوعات بقيمة وصمت إلى 
انخفض  2002ة لسعر الفائدة تأثير عمى رصيد ميزاف المدفوعات لعدـ تاقيق النظرية الاقتصادية، أما سن

، لأنو سترتفع وانخفاض سعر الفائدة يؤدؼ إلى ارتفاع الدخل الوطني %7718سعر الفائدة الاقيقي إلى 
القروض الموجية للاستيلاؾ ويقابميا انخفاض في تكمفة تمويل الاستثمارات، وينتج عنو انخفاض الإنتاج 

فقد  2002مدفوعات ىذا ما لااظناه سنة وتقميص الصادرات وزيادة الواردات فيؤدؼ إلى انخفاض ميزاف ال
مميار دولار، وىذا ما يدؿ عمى تاقيق النظرية الاقتصادية التي تقوـ  3766انخفض ميزاف المدفوعات إلى 

 عمى علاقة طردية بيف المتغيريف.
فقد استمر الانخفاض في سعر الفائدة بنسب  2005و 2004، 2003أما في السنوات الموالية       
، 9725عمى التوالي ليقابمو ارتفاع في رصيد ميزاف المدفوعات بنسب % -6799و% -3778، %-0719

مميار دولار، وىذا لا ياقق النظرية الاقتصادية التي تقوـ عمى علاقة عكسية بيف  17773و  16794
أسباب ارتفاع رصيد ميزاف المدفوعات إلى عوامل أخرػ وىي زيادة نسبة الصادرات  إرجاع، ويمكف المتغيريف

فقد ارتفعت أسعار الفائدة  2007سنة  أمابسبب ارتفاع برميل النفط في تمؾ السنوات وانخفاض الواردات، 
وىذا  مميار دولار 29755لى ف المدفوعات الذؼ وصل إمع ارتفاع مستمر في ميزا %1748بنسبة ضئيمة إلى 
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دولار مع انخفاض بنسبة مميار  36799الاقتصادية ليصل إلى أكبر قيمة لو منذ سنوات بقيمة ياقق النظرية 
قابمو انخفاض لرصيد ميزاف  %21761، غير أف ىذه النسبة %6738سالبة لمعدؿ الفائدة ليصل إلى 

 ؼ.مميار دولار وىذا راجع إلى تداعيات أزمة الرىف العقار  3786المدفوعات ب 
( فقد شيدت ىي الأخرػ تذبذب في نسب المتغيريف، فقد انخفض 2019-2010أما بالنسبة لمفترة )     

أما  2009عمى التوالي مقارنة بنسب  %-8766و %-6796لى إ 2011و 2010سعر الفائدة في سنتي 
ا لا يتوافق مع مميار دولار، وىذ 20714و 15733فيما يخص ميزاف المدفوعات فقد ارتفع تدريجيا ليصل إلى 

، 2012سعر الفائدة عمى ميزاف المدفوعات، وبالنسبة لمسنوات النظرية الاقتصادية أؼ لا يوجد تأثير ل
 8731، %8707، %0748فقد لااظنا ارتفاع في أسعار الفائدة الاقيقية بنسب  2015و 2014، 2013

ويستمر  2013و 2012عمى التوالي ليقابمو انخفاض في رصيد ميزاف المدفوعات في سنتي  %15760و%
مميار دولار عمى التوالي في  -27753و -5788ىذا الانخفاض ليصل إلى العجز في الميزاف الكمي بقيمة 

أف النظرية  البتروؿ وارتفاع قيمة الواردات أؼوذلؾ بسبب انخفاض أسعار  2015و 2014سنتي 
ؼ لا يوجد تأثير لسعر الفائدة عمى ميزاف أ ة طردية بيف المتغيريف لـ تتاقققتصادية التي تقوـ عمى علاقالا

انخفاض في سعر  2018و 2017، 2016المدفوعات في ىذه السنوات، في ايف لااظنا في السنوات 
فوعات لكنو يبقى ليقابمو ارتفاع طفيف في رصيد ميزاف المد  2018في سنة  %0741الفائدة اتى وصل إلى 

يمكف و ر لامميار دو  -15782إلى  2018في االة عجز مع استمرار انخفاض أسعار البتروؿ ليصل سنة 
أخرػ قابمو مرة فقد ارتفع سعر الفائدة  2019القوؿ أف ىناؾ توافق في النظرية الاقتصادية، أما في سنة 

 .مميار دولار-16793عجز في ميزاف المدفوعات ايث وصل إلى 
وعميو يمكف القوؿ أنو لـ يكف ىناؾ تأثير واضح لسعر الفائدة عمى ميزاف المدفوعات إلا في بعض      

تفاع أو انخفاض سعر البتروؿ بل اكـ ميزاف المدفوعات عوامل أخرػ منيا ار  2007و 2002السنوات 
 الصرؼ. وسعر
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 :الخلاصة

خلاؿ ىذا الفصل ثـ القياـ بدراسة تاميمية بعنواف دراسة تاميمية لأثر سعر الفائدة عمى بعض مف      
( ايث ثـ تقسيمو إلى ثلاث مبااث، فقد تناولنا 2020-2000مؤشرات الاستقرار الاقتصادؼ في الجزائر)

لمزرية التي عاشيا في المباث الأوؿ الإصلااات النقدية في الجزائر وبينت الدراسة أنو ونتيجة الأوضاع ا
الاقتصاد الجزائرؼ جراء انييار أسعار النفط في السوؽ العالمية بداية منتصف الثمانينيات، ما أدػ بيا إلى 

والذؼ يعتبر أنو يعكس اق الاعتراؼ الدخوؿ في سمسمة مف الاصلااات وكاف أىميا قانوف النقد والقرض 
الثاني فقد استعرضنا تاميلا لتطور أما المباث لبنكي، جب أف يكوف عمييا النظاـ ابأىمية المكانة التي ي

سعر الفائدة في الجزائر قبل وأثناء فترة الدراسة في ايف تطرقنا في المباث الثالث إلى تاميل أثر معدؿ 
الفائدة عمى مؤشرات الاستقرار الاقتصادؼ وفي ظل النتائج المتاصل عمييا مف الدراسة نجد أنو رغـ 

 الفائدة أثر واضح عمى مؤشرات الاستقرارالتي قامت بيا الجزائر لـ يكف لمعدؿ  الاصلااات النقدية
    الاقتصادؼ إلا في بعض السنوات. 
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 :الخاتمة

-0222تناولت ىذه الدراسة موضوع أثر معدل الفائدة عمى بعض مؤشرات الاستقرار الاقتصادي لمفترة)    
ىاتو المؤشرات ىو محاولة تسميط الضوء عمى مدى فعالية معدل الفائدة عمى يا (، وكان اليدف من0202

الاقتصادية في الجزائر، حيث ثم اجراء دراسة تحميمية إذا كان ىناك تأثير واضح لمعدل الفائدة عمى مؤشرات 
 ترة الدراسة.ميزان المدفوعات( في الجزائر خلال فالاستقرار الاقتصادي) النمو الاقتصادي، التضخم، البطالة، 

السياسة النقدية، أىميتيا وشروط نجاحيا  ثم التطرق وتوضيح مفاىيموبالنسبة لمجانب النظري  ففي البداية    
وتحقيق أىدافيا عن طريق أدواتيا سواء المباشرة وغير مباشرة ونخص بذكر معدل الفائدة الذي يعتبر من بين 

في الاقتصاد الوطني، كذلك دواء لحل المشكلات الاقتصادية ،  المتغيرات الأساسية والميمة التي تتم مراقبتيا
بدرجة كبيرة عمى مدى تطور النظام المالي والمصرفي فيي تختمف باختلاف مستوي تطور كل بمد.  ذلك ويعتمد

وأىم العوامل المحددة لو ومكوناتو وصولا إلى النظريات حيث تم كذلك توضيح المفاىيم المتعمقة بمعدل الفائدة 
، حيث بينت الدور الذي يمعبو سعر الفائدة كحمقة وصل بين المدخرين والمستثمرين والتي ثم تفسيره لو ةالمفسر 

يتحدد من عدة جوانب، وكانت أىم النظريات التي قامت بتفسيره النظرية الكلاسيكية والتي ترى أن سعر الفائدة 
ية فترى أن سعر الفائدة ىو التخمي عن السيولة حيث من خلال تفاعل الادخار والاستثمار، وكذلك النظرية الكينز 

 .يتحدد بقوى العرض والطمب

ورغم الاختلاف في موضوع معدل الفائدة ونظرياتو إلا أنو يعد أداة ميمة لتحقيق الاستقرار الاقتصادي      
والدول المتقدمة، الذي تسعي جميع الدول لتحقيقو رغم اختلاف أىداف الاستقرار الاقتصادي بين الدول النامية 

ويكون تحقيق الاستقرار الاقتصادي بتحقيق الاستقرار في معدلات النمو وتخفيض في معدلات التضخم والبطالة 
وتحقيق التوازن في ميزان المدفوعات، ويعتبر معدل الفائدة فعال إذا استطاعت تحقيق الاربعة أىداف المشار 

ية بمعدل النمو والتضخم وعلاقة طردية بالبطالة وميزان إلييا سابقا، فمعدل الفائدة تربطو علاقة عكس
 المدفوعات.

وفي الجانب التطبيقي ثم تحميل أثر معدل الفائدة عمى مؤشرات الاستقرار الاقتصادي في الجزائر بعد      
سياسة تحرير عن طريق  وذلك خاصة معدل الفائدةتي قامت بيا)قانون النقد والقرض(، الاصلاحات النقدية ال

أما عمى مستوي الداخمي فنجد أن ليا  مى مستوى مؤشرات التوازن الخارجي،الفائدة إلا أنيا تكاد تنعدم ع معدلات
، وبيذا تبقي سياسة سعر الفائدة في الجزائر قميمة الفعالية في التأثير عمى دور معتبر في ضبط الكتمة النقدية

 . (0202-0222)النشاط الاقتصادي خلال فترة الدراسة

 وكانت أىم النتائج المتوصل إلييا كما يمي:     
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 أولا: نتائج الدراسة

 من خلال دراستنا ىذه توصمنا إلى مجموعة من النتائج:

 نتائج الجانب النظري: -1

 أنو ل يشكل أعقد المسائل في الفكر الاقتصادي، قتصادي كان وما زادور سعر الفائدة في النشاط الإ إن
 الدراسة و التحميل من أجل الوصول إلى تحديد واضح لطبيعتو وأثاره.يحتاج إلى المزيد من 

 .سعر الفائدة أداة من الأدوات الوسيطية لسياسة النقدية يتبناه البنك المركزي لتأثير في أوضاع السوق النقدي 
 ة لمبنك عمى سعر الفائدة في التأثير عمى الإقتصاد لو محددات إقتصادية متعمقة بالسياسة النقدي الإعتماد

 المركزي ومستوى النشاط الإقتصادي وبالعلاقات الإقتصادية الدولية.
  إن العلاقة بين سعر الفائدة والنمو الإقتصادي علاقة عكسية، فخفض سعر الفائدة يؤدي إلى الطمب عمى

 القروض بغرض الإستثمارات مما يؤدي إلى زيادة النمو الوطني.
  أي أن ارتفاع أسعار الفائدة نتيجة تخفيض عرض علاقة عكسية، إن العلاقة بين سعر الفائدة والتضخم

 حدة الضغوط التضخمية. النقود سيؤدي إلى تقميص حجم الإستثمارات مما يؤدي إلى التقميل من
  إن العلاقة بين سعر الفائدة والبطالة علاقة طردية، فأسعار الفائدة المنخفضة تؤدي إلى زيادة الطمب عمى

فرص العمل والتشغيل وبالتالي انخفاض معدلات القروض بغرض الإستثمارات ىذه الأخيرة تؤدي إلى زيادة 
 البطالة.

 ،أي أن أسعار الفائدة الحقيقية المنخفضة أو  إن العلاقة بين سعر الفائدة وميزان المدفوعات علاقة طردية
 .ميزان المدفوعات عجز سالبة يؤدي إلى العجز في الميزان التجاري بتالي

 نتائج الجانب التطبيقي: -0

  كانت أسعار الفائدة تحدد إداريا نتيجة سياسة الكبح المالي في الاقتصاد الجزائري فقد تميزت بمستواىا
( فسادة أسعار الفائدة الحقيقية القرضو  ى أن جاءت الإصلاحات النقدية )قانون النقدالمنخفض و بعدم المرونة إل

 الموجبة.
 (تذبذبا بين الإنخفاض و الإرتفاع وذلك 0202-0222عرفت أسعار الفائدة في الجزائر خلال فترة الدراسة )

 راجع بداية إلى انخفاض و ارتفاع معدلات التضخم.
 بمعدل الفائدة في فترة الدراسة ىي علاقة طردية، وىذا منافي لمنظرية  إن علاقة سعر الفائدة الحقيقي

الإقتصادية التي ترى بأن العلاقة بين المتغيرين علاقة عكسية، فقد كان المتغيرين يسيران في نفس الإتجاه، عدا 
ي يؤثر في بعض السنوات فقد سار في اتجاىين مختمفين ومنو نقول أن سعر الفائدة ليس المتغير الوحيد الذ

 معدل النمو بل ىناك عوامل أخري: الإنفاق الحكومي وتغيرات أسعار النفط
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  ى بين إن علاقة سعر الفائدة الحقيقي بالتضخم ىي علاقة طردية وىذا منافي لمنظرية الإقتصادية التي تر
اتجاىين  المتغيرين علاقة عكسية في حين سار المتغيرين في نفس الإتجاه، ماعدا بعض السنوات سارا في

مختمفين، ومنو يمكن القول أن سعر الفائدة ليس المتغير الوحيد الذي يؤثر في معدل التضخم بل يوجد عوامل 
أخرى أكثر تأثيرا عميو نذكر منيا: زيادة الكتمة النقدية، التقمبات في أسعار البترول واحتياطي الصرف وكذلك 

 تداعيات الأزمة المالية العالمية.
 الإقتصادية التي ترى بأن لفائدة الحقيقي بالبطالة علاقة عكسية، وىذا يتنافى مع النظرية إن علاقة سعر ا

العلاقة بين المتغيرين علاقة طردية فقد كانا يسيران في اتجاىين متعاكسين، إلا في بعض السنوات سارا في 
 لبطالة.نفس الإتجاه، وىذا يدل عمى أن سعر الفائدة ليس المتغير الوحيد الذي يؤثر في ا

  إن علاقة سعر الفائدة الحقيقي بميزان المدفوعات خلال فترة الدراسة علاقة عكسية، وىذا يتنافى مع النظرية
الإقتصادية التي ترى أن أسعار الفائدة الحقيقية المنخفضة أو السالبة يؤدي إلى عجز في التوازن الخارجي وعميو 

بسبب التغير في أسعار البترول الذي إلا في ميزان المدفوعات  نقول أن ىذه العلاقة تكاد تنعدم بين المتغيرين
 عتماد الجزائر عمى الصادرات البترولية.لإيعتبر السبب الرئيسي و المحدد الأساسي لمتغير في ميزان المدفوعات 

  وكنتيجة أخيرة نقول أن التغيرات الحاصمة عمى مستوى الإقتصاد الوطني لم تكن نتيجة التغيرات في سعر
وانخفاض  ارتفاع( أىميا 0202-0222لفائدة فقط بل ىناك عوامل أخرى أكثر تأثيرا عمييا خلال فترة الدراسة)ا

 أسعار البترول، الأزمة المالية العالمية، السياسات النقدية.   

 ثانيا: نتائج اختبار الفرضيات.

 بين الادخار والاستثمار، أما بنسبة يتحدد سعر الفائدة في النظرية الكلاسيكية بالتعادل : الفرضية الأولى
 الفرضية صحيحة.  لمنظرية الكينزية فيتحدد من خلال عرض النقود والطمب عمييا.

 :دة عمى النمو والتضخم بعلاقة عكسية، في حين يأثر معدل الفائدة عمى معدل الفائ يأثر الفرضية الثانية
 الفرضية صحيحة.الة وميزان المدفوعات بعلاقة طردية، لبطا
  :لم يمعب معدل الفائدة دور كبير عمى مؤشرات الاستقرار الاقتصادي في الجزائر خلال الفرضية الثالثة

غمب السنوات (، وذلك لأن معدل الفائدة لا يتوافق مع النظرية الاقتصادية في أ 0202-0222)الفترة المدروسة
 الفرضية صحيحة. إلا في بعض السنوات،

 ثالثا: التوصيات

  دعم الإصلاحات الخاصة بسعر الفائدة لتكون ليا الأثار الحقيقية عمى مؤشرات الاستقرار الاقتصادي وعدم
 بعض الحالات لأنيا غير محددة كميا.الإعتماد عمى سعر الفائدة كيدف وسيط لمسياسة النقدية إلا في 

 يع عمى التمويل، كما أنو تخفيض سعر الفائدة عمى القروض قد يساىم في خمق المناخ الاستثماري لمتشج
 .عنصر فعال في تخفيض الأعباء التمويمية وزيادة النمو الإقتصادي بدل الإعتماد عمى الصادرات البترولية
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  القيام بعدة إصلاحات في ما يخص أدوات سياسة النقدية خاصة سعر الفائدة بما يتناسب وتأثيره عمى
 قرار الوطني.مؤشرات الاستقرار الاقتصادي من أجل تحقيق الاست

 رابعا: أفاق الدراسة.

ىذا الموضوع يثير الكثير من التساؤلات ونأمل أن يفتح ىذا الموضوع مجالا أوسع لدراسات  ىويبق       
 مستقبمية ومحاور بحوث جديدة منيا:

 عمى الاستقرار الاقتصادي في الجزائر. ومعدل الفائدة أثر تغيرات أسعار البترول 
 معدل الفائدة عمى مؤشرات الاستقرار الاقتصادي. دراسة قياسية لأثر 
 الكمية التغيرات الاقتصادية دور سعر الفائدة عمى. 
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 . 0224القاىرة، 

، الطبعة الأولى، دار وائل لمنشر والتوزيع، عمان، أساسيات في الجياز الماليالزيدانين جميل سالم، -18
1999. 

 ،ة الثانية، دار وائل لمنشر، عمان،الطبعالنقود والبنوك)مدخل تحميمي نظري(حداد أكرم، ىذلول مشيور، -19
 .0228الاردن،

، الطبعة الثانية، الإقتصاد السياسي في تطوير الأفكار الإقتصادية ونظرية التوزيع والأسعارسمير،  حسون -02
 .0224لمدراسات والنشر والتوزيع،المؤسسة الجامعية 

دار ، الطبعة الاولى، ، مقدمة في التحميل الإقتصادي الكميحسين مجيد عمي، سعيد عفاف عبد الجبار-01
 .0224، عمان،وائل لمنشر والتوزيع و

، الطبعة الاولى، دار المناىج لمنشر الفكريين الاسلامي والمغربي ايطارالنقد والسياسة حسين رحيم، -00
 .0226عمان، الاردن،والتوزيع، 

، دراسة لممبادئ الحاكمة لاقتصاديات النقود أساسيات الإقتصاد النقدي والمصرفي حشيش عادل أحمد،-03
 .0224الجديدة، الاسكندرية،الجامعة ر ، داوالائتمانوالبنوك 

، منشورات الحمبي الحقوقية، لبنان، أساسيات الإقتصاد الدوليحشيش عادل أحمد، شياب مجرى محمد، -04
0223. 

د ، الطبعة الثانية، مركز يزيالنقود والبنوك والمؤسسات المالية الطاىر عبد الله، الخميل موفق عمي،-05
 .0224لمنشر،
اقتصاديات النقود والبنوك والاسواق المالية)إختيار محفظة الأوراق المالية، سعر الفائدة يونس محمود،  -06

 .0213دار التعميم الجامعي، في سوق النقود، سعر الفائدة في أسواق السندات(،
 .0223، الدار الجامعية، الإسكندرية،اقتصاديات النقود والبنوكيسري أحمد عبد الرحمن، -07
 .0226الجامعية،  ، مؤسسة لورد العالمية لمشؤون النقود والبنوكامد العبد الغني، كامل أسامة، ح-08
، الطبعة الثالثة، مركز السياسة المالية والنقدية في ظل الاقتصاد الاسلاميالكفراوي عوف محمود، -09

 .0226الإسكندرية لمكتاب، الإسكندرية،
 .0227ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر،، الطبعة السادسة، تقنيات البنوك ،لطرش الطاىر-32
 .0223،، الدار الجامعية، القاىرةالنقود وأعمال البنوك وأسواق المالمبارك عبد النعيم، يونس محمود، -31
، الطبعة الاولى، الممكية  لمطباعة والإعلام والنشر والتوزيع، الإصلاح النقديالموساوي ضياء المجيد، -30

 .1993الجزائر،
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(، الطبعة الاولى، الإقتصاد النقدي و المصرفي) دراسة تحميمية لممؤسسات والنظريات محب خمة توفيق،-33
 .0212دار الفكرالجامعي،الإسكندرية،

 السياسات النقدية والمصرفية لمبنك المركزي في إطار النظام المصرفي الاسلامي،محمد عمي أحمد شعبان، -34
 .0213دار الكتب المصرفية، الاسكندرية،

 .0226، الطبعة الأولى، دار جرير لمنشر والتوزيع، عمان، تحميل الإقتصاد الدوليمعروف ىوشيار، -35
الطبعة الاولى، دار الفجر لمنشر  النقود والسياسة النقدية)المفيوم، الأىداف، الأدوات(،مفتاح صالح، -36

 .0225والتوزيع،
 .0225، دار الجامعة الجديدة، الاسكندرية،النظرية الاقتصادية الكميةناصف إيمان عطية، -37
الطبعة الاولى، منشورات الحمبي  مقدمة في الاقتصاد النقدي والمصرفي،ناثر سوزي عادل، -38

 . 0225الحقوقية،
، دار التعميم الجامعي، النقود والسياسات النقدية والاسواق الماليةنجا عمي عبد الوىاب وأخرون، -39

 .0218الاسكندرية، 
الطبعة الأولى، دار صفاء لمنشر والتوزيع، عمان  أساسيات الإقتصاد الكمي،النسور إياد عبدالفتاح، -42

 .0213الاردن،
الدراسات العميا  ميةي، أكادالصيرفة المركزية والسياسة النقدية، زكريا مطمكالسامري يسري ميدي، الدوري -41

 .1999والبحوث الإقتصادية، طرابمس،
، الطبعة الأولى، دار بياء لمنشر والتوزيع، جامعة المنتوري، الاقتصاد النقدي والمصرفيسحنون محمود، -40

 .0223قسنطينة، الجزائر،
 .0212، الطبعة الاولى، دار الفكر لمنشر والتوزيع، اقتصاديات النقود والبنوكالسيد المتولي عبد القادر،  -43
، دار حامد لمنشر النقود والبنوك والأسواق الماليةالسيد عمي عبد المنعم، العيسي نزار سعد الدين، -44

 .0224والتوزيع، الطبعة الأولى، عمان، الاردن، 
 مشكمة البطالة في المجتمعات العربية والاسلامية )الأثار، الأسباب، الحمول(،السعيد عبد السميع أسامة، -45

 0228الطبعة الأولى، دار الفكر الجامعي، الإسكندرية،
، مكتبة حسين العصرية، الأثار الاقتصادية الكمية لسياسة الإنفاق الحكوميالعايب وليد عبد الحميد، -46

 .0212بيروت،
، الطبعة الأولي، دار وائل لمنشر والتوزيع، عمان ، مبادئ الإقتصاد الكميوأخرون،  اليادي سامرعبد -47

 الاردن.
، الطبعة كمي( الإقتصادية عمى مستوى الإقتصاد الكمي)تحميلسمسمة الدراسات عبد الحميد عبد المطمب، -48

 .0223الاولى، مجموعة النيل العربية،
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، الطبعة الأولى، الدار الجامعية، السياسة النقدية واستقلالية البنك المركزي عبد الحميد عبد المطمب، -49
 .0224الاسكندرية،

، الدار الجامعية، والمستحدثاتاقتصاديات النقود والبنوك والاساسيات عبد الحميد عبد المطمب، -52
 .0227الاسكندرية،

 .0226، الطبعة الأولى، دار أسامة لمنشر والتوزيع، عمان، الاردن،المعجم الاقتصاديعبد الناصر جمال، -51
 .0215،الإسكندرية،، دار التعميم الجامعياقتصاديات النقود والبنوكعبد الرحيم محمد إبراىيم، 50-

مفاىيم أساسية في عمم الإقتصاد)الاقتصاد الكمي(، عبد الرحمان إسماعيل، عريفات حربي محمد موسى، -53
 .1999الطبعة الاولى، دار وائل لمطباعة والنشر، عمان، الاردن،

لمنشر والتوزيع، ، الطبعة الاولى، دار وائل مبادئ الإقتصاد التحميمي الكميعريفات حربي محمد موسى، -54
 .0226الاردن،

، المركز العربي لمدراسات الأمنية و البطالة في العالم العربي وعلاقتيا بالجريمةعجوة عاطف عبد الفتاح، -55
 . 1985التدريب، الرياض، 

، الجزء الاول، الطبعة الاولى، اقتصاديات النقود والبنوكعوض الرفاعي غالب، بن العربي عبد الحفيظ، -56
 .0220، الأردن، عمان
، الطبعة الاولى، الدار العممية الدولية ودار الثقافة لمنشر مبادئ الإقتصاد الكميالعيسى نزار سعد الدين، -57

 . 0221والتوزيع، الأردن، 
، عمى ميزان المدفوعات وانعكاساتياالعلاقة تبادلية بين سعر الفائدة وسعر الصرف فخري نعمة سمير، -58

 .0211ممية لمنشر والتوزيع، الأردندار اليازوري الع
 .0227، دار المناىج لمنشر والتوزيع، الطبعة الأولى،إدارة البنوكالصيرفي محمد عبد الفتاح، -59
الطبعة الثانية، ديوان  المدخل إلى السياسات الإقتصادية الكمية)دراسة تحميمية تقييمية(، قدي عبدالمجيد،-62

 .0225المطبوعات الجامعية، بن عكنون، الجزائر،
 .0224، منشورات الحمبي الحقوقية، الطبعة الأولى، لبنان، المصارف الإسلاميةالرفاعي فادي محمد، -61
، دار زىران لمطباعة والتوزيع ،عمان، النقود والمصارف والنظرية النقديةالشمري ناظم محمد النوري، -60

0226 . 
الإقتصاد المصرفي)النقود والبنوك التجارية، البنوك الإسلامية، السياسة النقديةـ، الاسواق خبابة عبد الله، -63

 . 0213دار الجامعة الجديدة، الإسكندرية، المالية، الأزمة المالية(،
 .1990، الطبعة الاولى، شركة كاظمة لمنشر والتوزيع،لماليةالنظريات والسياسات النقدية وا خميل سامي،-64
إضافات حول الجياز المصرفي والسياسات النقدية  مبادئ الاقتصاد النقدي والمصرفيخميل عبد القادر، -65
 .0210الجزء الثاني، ديوان المطبوعات الجامعية،  تحميل نظرية مقاربات كمية،في 
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، الطبعة الاولى، جدار لمكتاب العالمي لمنشر والتوزيع، عمان الجزئيالإقتصاد خمف فميح حسن، -66
 .0228الاردن،

 .0228، الطبعة الاولى، جدار لمكتاب العالمي لمنشر والتوزيع،الاقتصاد الكميخمف فميح حسن، -67
والطباعة، ، الطبعة الأولى، دار المسيرة لمنشر والتوزيع النقود والبنوك، أيمن خريس جمال، أبو خضير-68

 .0220عمان، الأردن،
 المجلات5-ب
، مجمة الحقوق والعموم السياسية، جامعة التضخم وأثره الاقتصادية والاجتماعية في الجزائربمقاضي بمقاسم، -1

 .0213أمحمد بوقرة، بومرداس،الجزائر،
-0226تحميمية لمفترة)، دراسة سعر الفائدة الحقيقي وأثره عمى النمو الاقتصادي في الجزائربن عزة جميمة، -0

 .10،0217، العدد21(، مجمة الإقتصاد الصناعي، المجمد0214
، مجمة المالية والأسواق، جامعة دراسة قياسية لأسباب اختلال ميزان المدفوعات في الجزائربسدات كريمة، -3

 مستغانم.
الاستثمار الاجنبي المباشر في  تغيرات سعر الفائدة وأثره عمى التدفقاتبرنة عبد العزيز، شربي محمد الأمين، -4

، 27مخبر التطبيقات الكمية والنوعية للارتقاء الإقتصادي، المجمد  (،8103-0441الجزائر خلال الفترة)
 .0201، ورقمة، الجزائر،21العدد
دور الانفاق الحكومي في تحقيق الاستقرار الاقتصادي في العراق الجبوري بتول مطر، الزممي دعاء محمد، -5

قسم العموم  21،العدد،16المجمد،ية لمعموم الإدارية والاقتصاديةمجمة القادس (،8108-8112)لممدة
 .0214الاقتصادية، كمية الإدارة والاقتصاد، جامعة القادسية،

(، 0217-1992، دراسة قياسية خلال الفترة) محددات النمو الاقتصادي خارج المحروقاتزعيتري صارة، -6
 . 0200،جامعة الجمفة،11مجمة مفاىيم الدراسات الفمسفية المعمقة، العدد

أثر الانفاق العام عمى معدل التضخم دراسة قياسية لأثر نفقات التجييز عمى التضخم في حبيطة عمي، -7
 ة، جامعة زيان عاشور، الجمفة، الجزائرمجمة الحقوق والعموم السياسي(،8102-0431الجزائر خلال فترة)

دراسة قياسية لأثر سعر الفائدة عمى معدلات التضخم في طوير أمال، مختاري عبد الجبار، -8
، 20،العدد10مجمة الدراسات العدد الإقتصادي، المجمد ،ARDL( باستخدام نموذج 8103-0431الجزائر)
 .0201الجزائر،

أثر السياسة النقدية عمى مؤشرات الاستقرار الاقتصادي بالجزائر ، ليشمي عبد الكامل، موارد حطاب -9
، 20،العدد12مجمة الاجتياد لمدراسات القانونية والاقتصادية، المجمد (،8104-8111دراسة تحميمية لمفترة)

 .0201مخبر العموم البيئية، تمنراست،
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لمسياسة النقدية في الجزائر أثر سعر الفائدة عمى التضخم كيدف موساوي أمال، جاب الله مصطفي، -12
، 10، المجمد20مجمة العموم الإقتصادية والتسيير والعموم الإقتصادية، العدد (،8102-0431خلال الفترة)

 .0219جامعة محمد بوضياف، المسيمة،
محددات النمو الاقتصادي في الجزائر دراسة قياسية تحميمية بركات يوسف،  محمودي مميك،-11

، جامعة الشييد حمة لخضر، الوادي، 27مجمة الدراسات المالية والمحاسبية، العدد (،8102-0441لمفترة)
 .0216الجزائر، 

-0441محددات النمو الاقتصادي في الجزائر دراسة قياسية لمفترة )مموح فضيمة، مكيد عمى،  -10
 .   0202،جامعة المدية، الجزائر،17مجمة الاقتصاد،المجمد(،8103

دور السياسة النقدية في تحقيق الاستقرار النقدي في ماعيل، آل طعمة حيدر حسين، المشيداني أحمد إس-13
 .33،0210المجمة العراقية لمعموم الاقتصادية، العدد (،8114-8112الاقتصاد العراقي لممدة)

استجابة معدلات البطالة لصدمات السياسة النقدية في الجزائر، دراسة مختاري عادل، بن البار أمحمد، -14
مخبر الاستراتيجيات الإقتصادية في الجزائر، (،8104-0431ياسية باستخدام نموذج الانحدار البيزي لمفترة)ق

 .  0201، جامعة محمد بوضياف، المسيمة، الجزائر،23،العدد7المجمد
النقدية عمى سعر الصرف في  الكتمةأثر تغيرات أسعار الفائدة وحجم مختاري عادل، بن البار أحمد، -15

مجمة التنظيم والعمل، (،8103-0431لمفترة) ARDLالجزائر)دراسة قياسية باستخدام نموذج 
 . 0201،الجزائر،23،العدد29المجمد
قياس أثر السياسة النقدية عمى الاستقرار النقدي في الجزائر خلال مختارين عادل وأخرون، -16

دارة الأعمال، المجمدجمة الاقتصاديم(،8104-0441الفترة)  .0201، 21،العدد12ات المالية البنكية وا 
المالية في الجزائر  ندرة الموارد مواجية عجز ميزان المدفوعات في ظلدور الدولة في سيساني ميدون، -17

 ابن،جامعة 21، العدد20مجمة الدراسات التجارية والاقتصادية المعاصرة، الجمد (،8101-0441خلال الفترة)
 .0219، تيارت، الجزائر،خمدون 
المجمة الدولية للأداء (،8103-8112، قراءة في ميزان المدفوعات الجزائر خلال الفترة)السعيدي وصاف-18

 .0202،جامعة أمحمد بوقرة، بومرداس، الجزائر،25الاقتصادي، العدد
الجزائرية لمعموم  المجمة ،المناىج المستخدمة لتصحيح الاختلال في ميزان المدفوعات عزازي فريدة،-19

 . 0220جامعة سعد دحمب، البميدة، القانونية و الاقتصادية والسياسية،
المحددات الاقتصادية لأسعار الفائدة قراءة في قرار الاحتياطي الفدرالي صلاح محمد، قروط يونس، -02

ضياف، المسيمة، ،جامعة محمد بو 24مجمة الدراسات الاقتصادية المعاصرة،العددالامريكي حول سعر الفائدة، 
 .0217الجزائر،

، مجمة ارتقاء لمبحوث والدراسات ظاىرة البطالة5 مفيوميا، أسبابيا، آثارىارحيمي عيسى وأخرون، -00
 . 0218الإقتصادية، جامعة الشاذلي بن جديد، الطارف،الجزائر،
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سات الإقتصادية، ، مجمة الدراقنوات انتقال السياسة النقدية إلى الاقتصاد الحقيقيلي شفيق، ذالشا-03
 .0217، أبو ظبي، الإمارات العربية،39العدد
أثر الاستقرار الاقتصادي عمى التنمية المباشرة في الجزائر دراسة قياسية وأخرون،  يتوبين عم-04

،جامعة خميس مميانة، 20،العدد00مجمة معيد العموم الإقتصادية، المجمد (،8102-0442لمفترة)
 .0219الجزائر،

-8112السياسات النقدية واختلال ميزان المدفوعات العراقي)حسن عيسي سعد صالح،  خمف حميد-05
 .0219، العراق، 16مجمة الدنانير، العدد (،8101

" وتحديات 8واقع الجياز المصرفي الجزائري بين متطمبات لجنة البازل"الأخضر مالك، بعمة الطاىر، -06
 ، جامعة زيان عاشور، الجمفة.20العدد، 08مجمة الدراسات، المجمد "، 2تطبيق بازل"

 المذكرات5-ج
،مذكرة مقدمة لنيل (8113-8111أثر تحرير سعر الفائدة عمى الإقتصاد الجزائري لمفترة)بوبموطة بلال، -1

تخصص النقود والبنوك، قسم العموم الاقتصادية، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم شيادة الماجستير، 
 .0211، 3الجزائر التسيير، جامعة

مذكرة مقدمة لنيل شيادة الماجستير، تخصص  دور سعر الفائدة في إحداث الأزمات المالية،بوزيدي جمال، -0
 .0210جامعة محمد بوقرة،بومرداس، تصادية والتجارية وعموم التسيير،العموم الاق اقتصاديات المالية والبنوك، كمية

مكانية النظام المصرفي الجزائري بورمة ىشام، -3 مذكرة مقدمة لنيل شيادة  ،في العولمة المالية الاندماج وا 
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  ملخــصال
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يعتبر سعر الفائدة أداة من الأدوات التي تستخدمها السلطات النقدية في تحقيق أهداف إقتصادية      

مؤشرات كوإجتماعية، حيث تؤثر على النمو الاقتصادي والتضخم والبطالة وكذلك ميزان المدفوعات والتي تعتبر 

الفائدة يؤدي  معدلات الوطني لأي بلد، فانخفاض ، فبتوازن هذه المؤشرات يتحقق الاستقرارالاقتصاديالاستقرار 

قتصادي وفي نفس الوقت يؤدي إلى زيادة فرص العمل ر ما يحقق زيادة في حجم النمو الإإلى زيادة الاستثما

ا يؤدي إلى تقليل من حدة الضغوط وتشغيل، أما ارتفاع معدلات الفائدة سيؤدي إلى تقليص حجم الاستثمارات مم

  .وأيضا يؤدي إلى حدوث فائض في ميزان المدفوعات التضخمية

معدل الفائدة قليل ، تبين أن )2020- 2000(ونتيجة تطبيق هذه الدراسة على حالة الجزائر خلال الفترة      

كون أن الجزائر ما زالت ترتكز على سياسة مدعومة  ،الفعالية في التأثير على مؤشرات الاستقرار الاقتصادي

  .بقطاع المحروقات والذي يعتبر المحفز الأساسي للنمو الإقتصادي وبقية المؤشرات في الجزائر

قتصادي، التضخم، البطالة، ميزان النمو الإ الاستقرار الاقتصادي، معدل الفائدة،: الكلمات المفتاحية

 .    المدفوعات

Abstract 

     The interest rate is one of the tools used by the monetary authorities to achieve 
economic and social goals, as it affects economic growth, inflation and 
unemployment .as well as the balanceof payment,which are indicators of economic 
stability. By balancing these indicators of economic stability. By balancing these 
indicators, national stability is achieved for any country. Low increased investment, 
which achieves an increase in the volume of economic growth and at the same time 
leads to an increase in job opportunities. 

     As for higher interest rates,i twill reduce the volume of investments, which will 
reduce inflationary pressures and also lead to a surplus in the balance of payments. 
The result of applying this  study in Algeria during the period (2000_2020),it was 
found that the interest rate is less effective in influencing indicators of economic 
stability, since Algeria is still based on a policy supported by the hydrocarbon sector, 
which is the main catalyst for economic growth and the rest of the indicators in 
Algeria. 

Key words: interest rate,economic stability,economic growthin,inflation, 
unemployment,balance of payments. 
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