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	مقدمة
 

  أ
 

يرتبط به من قابلية  التضخم المرتفع وما أنوصناع السياسة الاقتصادية على  نيتفق كل من الأكاديميي
يتخـذها القطـاع الخـاص بشـان الاسـتثمار والادخـار  التـي تلـك ة، خاصـالاقتصـادية ، يشوه القراراتعالية للتغير

 الأنظمـــةكافـــة  الظـــاهرةوقـــد ســـايرت هـــذه  ،ئـــامـــا يـــؤدي فـــي النهايـــة إلـــى نمـــو اقتصـــادي أكثـــر بطم ،والإنتـــاج
ناميـــة، وعلـــى هـــذا فقـــد شـــغلت بـــال رجـــال السياســـة  أوالاقتصـــادية، وشـــملت كـــل الـــدول علـــى الســـواء متقدمـــة 

الظـاهرة والحـد هـذه السـعي وراء البحـث عـن السياسـات الكفيلـة بمحاربـة  إلـىا والاقتصاد على السواء ممـا دفعهـ
عـــاني مـــن التضـــخم، العديـــد مـــن السياســـات الاقتصـــادية نظـــرا تـــي كانـــت تمنهـــا، حيـــث طبقـــت اغلـــب الـــدول ال

  .لأخرىالناتجة عنه من دولة  والآثارالمنشئة له  الأسبابلاختلاف وتعدد 

وذلك مـن  ،نسبيامعدلات التضخم لفترة طويلة  فيل مرتبة المؤثر الفعاوقد تربعت السياسة النقدية على 
بالاعتمـــاد علـــى الاســـتهدافات الوســـيطة التقليديـــة مـــن المجمعـــات  الأســـعارغيـــر المباشـــر علـــى  تأثيرهـــاخـــلال 
بدايـــة  منـــذفعاليتهـــا  قلـــة توثبتـــ راجعـــت درجـــة الثقـــة فيهـــاالتـــي ت، ســـعر الفائـــدة، وكـــذا ســـعر الصـــرف، النقديـــة
السياسـة  اهتمـام انتقـلف ،هـا عمليـة اسـتهداف تلـك المتغيـراتتعينات، نظرا للعديد من الصعوبات التـي واجهالتس

 .كاسـتهداف وسـيط ايز على معدلات التضخم في حد ذاتهـالترك إلىتلك الاستهدافات  على تركيزالنقدية من ال
تضـــع اســـتقرار الأســـعار فـــي الأجـــل الطويـــل   هــيعرفـــت هـــذه الإســـتراتيجية بسياســـة اســـتهداف التضـــخم، و وقــد 
وقد أصبح لهذه الإستراتيجية إطار نظري وتجارب متراكمة، حيـث نجحـت العديـد  .الأول الواجب تحقيقه هاهدف

 جئوحققـت نتـا تطبيـق هـذه السياسـة بفعاليـة فيمن الدول المتقدمة والنامية، خلال الخمسة عشر سنة الماضية 
  .معدلات التضخم واستقرار الأسعار علق بتخفيضتايجابية فيما ي

  :إشكالية الدراسة

وحيـــث أن الجزائـــر عانـــت كثيـــرا هـــي الأخـــرى مـــن ظـــاهرة التضـــخم وأولـــت أهميـــة خاصـــة للحـــد منهـــا، 
  :إلى طرح الإشكالية التاليةالدراسة  خصوصا منذ بداية عشرية التسعينات، فإن اهتمامنا اتجه من خلال هذه

قــدرتها علــى تطبيــق  ومــا مــدى ،الجزائريــة مــع ظــاهرة التضــخمكيــف تتعامــل الســلطات النقديــة 
  سياسة استهداف التضخم؟ 

  : التساؤلات الفرعية

  :الأسئلة الفرعية التالية أعلاه يمكننا طرح  الرئيسي لسؤالاللإجابة عن 



	مقدمة
 

  ب
 

 ؟التي تنجم عنه ثارالآو مسبباته  أهمهي  وما ؟ما المقصود بالتضخم .1
 وأدواتها؟ وما هي أهدافها  ؟بالسياسة النقدية المقصود ما .2
فعاليـــة فـــي تحقيـــق اســـتقرار  أكثـــروهـــل يمكـــن اعتبارهـــا  ؟تتمثـــل سياســـة اســـتهداف التضـــخم افيمـــ .3

 الأسعار في الأجل الطويل؟
 ؟السلطات النقدية الجزائرية في معالجتها لظاهرة التضخم انتهجتهاهي السياسة التي  ما .4
 على الشروط اللازمة للأخذ بسياسة استهداف التضخم؟ السلطات الجزائرية  ما مدى توفر .5

  :فرضيات الدراسة

 سـلبا علـى قـرارات الاسـتثمار والادخـارؤثر ، ويـةتـفي الجزائـر إلـى أسـباب نقديـة بحيعود التضخم  .1
 .والإنتاج

سياســة اســتهداف التضــخم هــي إطــار متولــد عــن تطــور السياســة النقديــة التقليديــة يعطــي الأولويــة  .2
 .الأسعار في الأجل الطويل كهدف نهائي، مما يعطيه فعالية أكبر في تحقيق هذا الهدفلاستقرار 

 لكـن أغلـب هـذه الشـروطسياسـة اسـتهداف التضـخم العديـد مـن الشـروط و ليتطلب التطبيق الفعـال  .3
 .يةالجزائر الحالة  في متوفرغير 

   :أهمية الدراسة

، تخلصـها مـن  مشـكلة إسـتراتيجية أوالحاجـة لوسـيلة  أمسمن كون الجزائر في  أهميتهاتكتسي الدراسة 
مـا مـن مسـعى نحـو النمـو والتنميـة  حيـث أنمسـارها الاقتصـادي،  عبر كافة مراحلالتضخم التي سايرتها في  

 أنجـــعوكـــان للتضـــخم انعكاســـات ســـلبية تعيقـــه، وكـــون سياســـة اســـتهداف التضـــخم تعتبـــر مـــن  إلافـــي الجزائـــر 
 وذلك بناء على تجارب الدول المتبنية لهـا خـلال الخمسـة عشـر سـنة الماضـية ،السياسات في محاربة التضخم

قـدرة الجزائـر كدولـة ناميـة تعـاني مـن العديـد مـن الاخـتلالات وفـي المنطلق كان لابد من دراسة مدى  ومن هذا
  .جميع المجالات، على تطبيق هذه السياسة الحديثة في محاربة التضخم

   :أهداف الدراسة

  :إلىالدراسة تهدف هذه 

 .التعرف على ظاهرة التضخم، وكذا أسبابه وأثاره في الجزائر .1



	مقدمة
 

  ت
 

الجزائـر مـن التعريف بالسياسة النقدية، ومعرفة أهم الأهداف التي تسعى إليها السلطة النقدية فـي  .2
 .ذلك التي تستخدمها من أجلوالأدوات  خلال سياستها النقدية

شـــروطها ومتطلباتهـــا،  وبـــالأخصف التضـــخم، لسياســـة اســـتهداتبيـــان مختلـــف الجوانـــب النظريـــة  .3
 .السياسة الاقتصادية الكلية أدواتالخصائص التي تتميز بها عن غيرها من  أهموالتعرف على 

تبني الجزائر لسياسة استهداف التضـخم، وذلـك مـن خـلال تقيـيم مـدى توفرهـا  إمكانيةمعرفة مدى  .4
 .على شروط نجاح هذه السياسة

  :منهج الدراسة

الوصفي في الدراسة لوصـف واسـتعراض المفـاهيم المتعلقـة بالتضـخم والسياسـة النقديـة تم اعتماد المنهج 
وكذا سياسة استهداف التضخم، بالإضافة إلى المنهج التحليلي فـي اسـتعراض وتتبـع أهـم التطـورات التـي مـرت 

الجزائر على شروط تطبيق سياسـة بها أهداف وأدوات السياسة النقدية في الجزائر، وأيضا في تقييم مدى توفر 
  .استهداف التضخم

  :الدراسات السابقة

مــن بــين الدراســات التــي تناولـــت موضــوع سياســة اســتهداف التضــخم، مـــع التركيــز علــى حالــة الجزائـــر 
  :الدراسات التالية

 تناولـت هـذه الدراسـة المقدمـة لنيـل شـهادة الماجسـتير : )2005-2004(دراسة عبد العزيـز طيبـة  .1
، 2003-1994سياسة اسـتهداف التضـخم كأسـلوب حـديث للسياسـة النقديـة الجزائـر كحالـة خـلال الفتـرة 

وتهـــدف الدراســـة إلـــى تحليـــل مـــدى فعاليـــة السياســـة النقديـــة التقليديـــة و سياســـة اســـتهداف التضـــخم فـــي تحقيـــق 
  .الاستقرار في مستوى الأسعار مع إسقاطه على حالة الاقتصاد الجزائري

اســـة فـــي مـــا يتعلـــق بسياســـة اســـتهداف التضـــخم انـــه لا يمكـــن اســـتخدام هـــذه السياســـة فـــي وتوصـــلت الدر 
الجزائــر، وذلــك لعــدم اســتفاء الشــروط العامــة والأوليــة، وانــه إذا مــا أرادت تطبيــق هــذا الأســلوب فــي المســتقبل 

الخـدمات، عليها أن تجعل اقتصادها يقوم كلية على مبادئ اقتصاد السوق، مع تحريـر كـل مـن أسـعار السـلع و 
  .أسعار الفائدة وسعر الصرف، التجارة الخارجية، وحرية حركة رؤؤس الأموال



	مقدمة
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السياسـة النقديـة واسـتهداف تناولت هذه الدراسـة موضـوع : ) 2015-2014( دراسة أمينة دبات .2
كمـذكرة نيـل شـهادة الماجســتير، بإشـكالية تنصـب حـول مــاهي الأسـباب المنشـئة للتضــخم  التضـخم فـي الجزائــر

جزائــر؟ وهــل يمكــن للسياســة النقديــة المنتهجــة فــي الجزائــر أن تقــوم باســتهداف التضــخم، لأهــداف عديــدة فــي ال
أهمها دراسة فعاليـة السياسـة النقديـة مـن خـلال اسـتهداف التضـخم فـي تحقيـق اسـتقرار الأسـعار، وتحليـل مـدى 

ضــافة إلــى أهــداف متعلقــة قــدرة الاقتصــاد الجزائــري علــى تطبيــق  سياســة اســتهداف التضــخم فــي الجزائــر، بالإ
  .بالتضخم والسياسة النقدية

وتوصـــلت الدراســـة كـــذلك إلـــى أن الجزائـــر لا يمكنهـــا فـــي الوقـــت الحـــالي اســـتهداف التضـــخم، مـــع عـــدم 
اعتبــار ذلــك مســتحيل فــي ظــل الإصــلاحات القائمــة ومعــدلات التضــخم المنخفضــة، وانــه حتــى تقــوم الســلطات 

عـــل اقتصـــادها يقـــوم علـــى مبـــادئ اقتصـــاد الســـوق مـــن خـــلال تحريـــر النقديـــة باســـتهداف التضـــخم عليهـــا أن تج
  .الأسعار
السياسـة النقديـة واسـتهداف  موضوع هذه الدراسة : )2008(بلعزوز بن علي وطيبة عبد العزيز  .3

وتهدف إلى تقييم مدى فعالية هاتين السياستين فـي تحقيـق ) 2006-1990(التضخم في الجزائر خلال الفترة
الاقتصادي في الجزائر في مرحلة انتقاله إلى اقتصاد السوق، وذلك من خلال دراسة مسـار السياسـة الاستقرار 

ودراســـة متطلبـــات تطبيـــق سياســـة اســـتهداف التضـــخم فـــي ) 2006-1990(النقديـــة فـــي الجزائـــر خـــلال الفتـــرة 
  .الجزائر

راســتين الســابقتين توصــلت هــذه الدراســة فيمــا يخــص اســتهداف التضــخم فــي الجزائــر، إلــى نفــس نتــائج الد
حــول عــدم إمكانيــة تطبيــق سياســة اســتهداف التضــخم فــي الجزائــر فــي الوقــت الحاضــر، مــع إمكانيــة ذلــك فــي 
المســتقبل مــن خــلال تبنــي الســلطة النقديــة هــدف اســتقرار الأســعار فــي المــدى كهــدف أساســي للسياســة النقديــة، 

قبلية فـي التنبـؤ بالتضـخم، مـع إيجـاد نمـوذج قياسـي وإعطاء استقلالية اكبر لبنك الجزائر، واعتماد النظرة المسـت
  .يعكس ارتباط هذا المعدل بأدوات السياسة النقدية

ن السياســة النقديــة الحديثــة واســتهداف كانــت هــذه الدراســة، بعنــوا :دراســة محمــد كــريم قــروف  .4
الإشكالية المطروحة  تهدف إلى الإجابة عن ) 2011-1999(، وهي دراسة تحليلية للفترة التضخم في الجزائر

بمــا مــدى فعاليــة السياســة النقديــة فــي تحقيــق الاســتقرار الاقتصــادي بــالجزائر خــلال تلــك الفتــرة، وهــل بإمكــان 
الهيئات النقدية اعتمـاد وتطبيـق سياسـة اسـتهداف التضـخم حاليـا أو ضـمن الفتـرات المختلفـة اللاحقـة باعتبارهـا 

  .أسلوبا حديثا في إدارة سياستها النقدية؟
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توصلت بالإضـافة إلـى عـدم تمكـن الجزائـر مـن تطبيـق سياسـة اسـتهداف التضـخم حاليـا، إلـى أن مسـالة 
إصـــلاح السياســـة النقديـــة فـــي الجزائـــر لـــم تعـــد  مســـالة اختياريـــة فـــي ظـــل التطـــورات الاقتصـــادية والاجتماعيـــة 

ة للاقتصــاد الــوطني الداخليــة والخارجيــة علــى حــد الســواء، وإنمــا أضــحت ضــرورة بالغــة تــؤدي إلــى خســائر كبيــر 
كلما تأخرت، ومن هذا حسب الباحث لابد على السلطة النقدية بالجزائر الاسـتجابة لمتطلبـات العولمـة والسـعي 

  .في نفس الوقت إلى تحقيق التوافق مع التحديات الداخلية الجديدة

  :تقسيم الدراسة

الفصـل الأول معالجـة الإطــار الدراسـة ثلاثـة فصــول قبلهـا مقدمـة وبعــدها خاتمـة، حيـث تـم فــي تضـمنت 
النظــري للتضــخم مــن خــلال أربعــة مباحــث، تتضــمن كــلا مــن مفهــوم ونظريــات تفســير للتضــخم، أســبابه وآثــاره 
الاقتصــادية والاجتماعيــة؛ فــي حــين تــم فــي الفصــل الثــاني التطــرق لمختلــف المفــاهيم النظريــة المتعلقــة بسياســة 

تضـــمن هـــو الأخـــر أربعـــة مباحـــث، خصـــص الأول منهـــا اســـتهداف التضـــخم كإطـــار حـــديث للسياســـة النقديـــة، 
لإعطاء لمحة عن السياسة النقدية التقليدية، أما ثانيها فكـان بعنـوان مفهـوم سياسـة اسـتهداف التضـخم فتضـمن 
 تالتعريف بهذه السياسة، عوامل ظهورها وأسباب تبنيهـا، أمـا المبحـث الثالـث فقـد ابـرز أهـم الشـروط والمتطلبـا

ا فــي الدولــة الراغبــة فــي اســتهداف التضــخم، بالإضــافة إلــى إجــراءات تطبيــق هــذه السياســة التــي يســتلزم توفرهــ
وحاولنـــا مـــن خـــلال المبحـــث الرابـــع إعطـــاء تقيـــيم لسياســـة اســـتهداف التضـــخم، مـــع محاولـــة مقارنتهـــا بالسياســـة 

الســابقين، حيــث النقديــة التقليديــة، أمــا الفصــل الثالــث فكــان بمثابــة إســقاط لمــا تــم التطــرق إليــه فــي الفصــليين 
تضمن ثلاثة مباحث، تناول الأول ظاهرة التضخم في الجزائر من خلال إبراز طرق قياسه، أسبابه، واهم أثـاره 
الاقتصـــادية والاجتماعيـــة، وكـــان المبحـــث الثـــاني بعنـــوان السياســـة النقديـــة فـــي الجزائـــر حيـــث تطـــرق إلـــى أهـــم 

، مــع محاولــة تقيــيم لأهــداف ياســة النقديــة فــي الجزائــرالأساســية فــي الإطــار القــانوني والتنظيمــي للس التطــورات
السياسة النقدية فـي الجزائـر واهـم الأدوات النوعيـة والكميـة التـي المسـتعملة مـن قبـل بنـك الجزائـر، أمـا المبحـث 
الثالث والذي يعبر عن جوهر الدراسة فقـد تـم فيـه تقيـيم لمـدى تـوفر الشـروط العامـة والأوليـة لسياسـة اسـتهداف 

فــي الجزائــر، وذلــك بعــد الإشــارة إلــى تجربــة بنــك الجزائــر فــي اســتهداف معــدلات للتضــخم فــي ســنوات التضــخم 
  .ألفين، بالإضافة إلى التطرق لأهم الصعوبات التي تواجهها الجزائر في تحقيق مسعى استهداف التضخم

 



 

  : الفصل الأول

 الإطار النظري للتضخم
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   :تمهيد

مــن  الظــواهر التــي تــدخل معالجتهــا ضــمن إطــار الاقتصــاد الكلــي، تلــك المســائل التــي تتعلــق بظــاهرة 
لــيس فقــط علــى  قتصــادية شــيوعا وانتشــارا وتــداولاالتضــخم، هــذه الظــاهرة التــي أصــبحت مــن أكثــر الظــواهر الا

  .حتى على لسان عموم المجتمعو ن المختصين، بل الس

 اغلــب بلـدان العــالم، الناميـة منهــاويعـد التضـخم مــن بـين المشــاكل الاقتصـادية التــي تصـيب اقتصـاديات 
يمارســــها التضــــخم علــــى بقيــــة مؤشــــرات الأداء  للتــــأثيرات الســــلبية التــــي وذلــــك نظــــرا والمتقدمــــة علــــى الســــواء،
  .الاقتصادية للبلدانالاقتصادي، وعلى البنية 

طرق نتســمـا  ووعلـى هـذا كــان لابـد مــن التعـرض لمختلـف الجوانــب النظريـة المرتبطــة بهـذه الظـاهرة، وهــ
  :ما يلي، كمناه إلى أربعة مباحثفي هذا الفصل الذي قسّ إليه 

  .ماهية التضخم: المبحث الأول

  .النظريات المفسرة للتضخم: المبحث الثاني

  .لمنشئة للتضخما الأسباب:المبحث الثالث

  .وطرق مكافحتها الاقتصادية والاجتماعية للتضخم الآثار: المبحث الرابع
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  .ماهية التضخم: الأول المبحث

لــذا تــرتبط فكــرة التضــخم  ،ضــخممت شــيء لــىأو ع الكبــرو علــى الزيــادة  inflation أو تــدل كلمــة التضــخم
ـــه ـــر مرغـــوب في ـــر مناســـب وغي ـــد، فالشـــيء المتضـــخم غي ـــر حمي ـــة بمعنـــى غي ـــذ البداي يرجـــع أصـــل كلمـــة و  ،من

inflation  إلى الكلمة اللاتينيةinflatioالمقصود منها ،Enflure  ،خافتنالتي تعني الا.  

  .مفهوم التضخم: المطلب الأول

نتيجـة  عامـا قبـولا يلقـى التضـخم لظـاهرة تعريـف وضـع إلـى ،هـذا يومنـا إلـى الاقتصـاد علمـاء يتوصـل لم
 إلا ،للتضخم تفسيره في معين أساس على ركمف كل لاعتماد ونظرا المدارس، بين والمذهبي الفكري للاختلاف
. للأسـعار العـام المسـتوى فـي طبيعـي غيـر ارتفـاع :التضـخم أن هـو العلماء جل بين بكثرة المتداول أن المعنى

 أو للأسـعار العـام المسـتوى فـي المحسـوس المسـتمر الارتفـاع : بأنـه التضـخم أكلـي كـاردنير مـثلا ففقـد عـرّ 
 .متقطـع أو قليـل بشـكل الأسـعار فيهـا ترتفـع التـي الحالـة تضـخما عـدت لا هـذا إلـى واسـتنادا ،معـدل الأسـعار
 فـي الكلـي والطلـب الكلـي العـرض بـين التـوازن عـدم حالـة عـن تعبـر  الظـاهرة هـذه أن قـائلا ويضـيف أكلـي

 1.الاقتصاد

 حـالات علـى التضـخم مصـطلح يطلـق أن كـذلك يمكـن الأسـعار بارتفـاع التضـخم تعريـف إلـى إضـافة
 2:أهمها من أخرى وظواهر

 ممـا ،الأسـواق فـي المتداولـة النقـود فـي كبيـرة زيـادة كـل يشـمل وهـو  النقـود، إصـدار فـي الإفـراط -
 العملة؛ بتضخم هذا يسمىو للنقود، الشرائية القوة انخفاض إلى يؤدي

 النقـدي الـدخل عناصـر مـن عنصر ارتفاع أو مألوف غير بشكل للأفراد النقدية المداخيل ارتفاع -
  الدخل؛ بتضخم النوع هذا يدعىو  الأرباح، أو الأجور مثل

  

                                                            
 سـنة نشـر مدينـة ولا بـدون الفكـر، دار  ،نقديـة مؤسسـات سياسـات، نظريـات، نظـم، قواعـد، : النقدي الاقتصاد الموسـوي، مجيد ضياء  1
  .215 ص

 قاصـدي مربـاح جامعـة الاقتصـادية، العلـوم فـي ماجيسـتر رسـالة ،الجزائر في التضخم لظاهرة قياسية و اقتصادية دراسة هتهـات، سعيد  2
  . 28 ص ،2006_2005 ورقلة،
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 1.التكاليف تضخمما يعرف ب وهو ،التكاليف ارتفاع يطلق على التضخم مصطلح أن إلى بالإضافة

 علـى المبنيـة التعـاريف :وهـي المعـايير مـن نـوعين إلـى التضـخم تعريـف وأسـس ضـوابط إرجـاع ويمكـن
 .التضخم ومظاهر خصائص على المبنية التعاريفو  ،للتضخم المنشئة الأسباب

 .له المنشئة الأسباب على بناء التضخم تعريف : أولا

 :وهي اتجاهات ةثلاث خلال من لأسبابه وفقا التضخم تعريف يتم

 تفسـيرها فـي النقديـة المدرسـة انتهجـت: النقديـة الكميـة النظريـة أسـاس علـى التضـخم تعريـف .1
 عوامـل إلـى بهاأسـبا تعـود نقديـة ظـاهرة التضـخم الكلاسـيكيون الاقتصـاديون اعتبر حيث نقديا، مذهبا للتضخم
 فـي زيـادة إلى تؤدي المتداولة النقود كمية في زيادة كل: يعني النظرية هذه وفق النقدي فالتضخم بحته، نقدية

 سـبب يهـ النقـود إصـدار فـي الزيـادة بـأن يقضـي بالتضـخم الخـاص التعريـف هـذا .للأسـعار العـام المسـتوى
  2.السائدة للأسعار العام المستوى ارتفاع ومنه التضخمية، الظواهر حدوث

 الدخل بنظرية الاقتصاديين بعض يأخذ: لكينز والإنفاق الدخل نظرية على بناء التضخم تعريف .2
 النظريـة هذه تقضيو  ،نشوئها أسباب من تعد كسبب أن يمكن والتي التضخم معنى لتحديد كمعيار الإنفاق و
 الـدخل ثـم ومـن النقـدي الإنفـاق فازديـاد، الإنفـاق والـدخل معـدل فـي الزيـادة بأنه : التضخم لمعنى تحديدها في

 ولافتـراض ثبـات، حالـة فـي الموجـودة السـلع بقـاء كميـة فـرض علـى وتضـخمها الأسـعار ارتفـاع يسـبب النقـدي
 تفـوق وبنسبة وعامة شاملة الإنفاق في الزيادة تكون أن ينبغي التضخم لتعريف كمعيار النظرية هذه صلاحية
  3 .الإنتاج في الزيادة

 النظريـة هـذه وفـق التضـخم ينـتج: لفريـدمان والطلـب العـرض نظريـة علـى بناء التضخم تعريف .3
 علـى للتضـخم تعريفـه بنـى مـن مـن الاقتصـاديين فهنـاك والطلـب، العـرض بـين التـوازن فـي خلـل حـدوث جـراء
 وليكـون ،الأسعار ارتفاع إلى تؤدي العرض زيادة على الطلب زيادة: بأنه فعرفه العلاقة هذه تحكم التي القوى
 الاقتصـاديين من يوجد وكذلك، متوقع فجائي وغير بشكل الأسعار ارتفاع يتم أن يشترط صحيحا التحليل هذا
 السـلع أسـواق يشـمل بحيـث، بالأسـعار المرتفعـة المقصـود هـو العـام الأسـعار مسـتوى يكـون أن اشـترط مـن

                                                            
  .249ص ،2003عمان،  ،دار وائل ، 6، طمبادئ الاقتصاد الكلي بين النظرية و التطبيقخالد الوزني  ،الرافعي أحمد  1
  .14ص ، 2006،الإسكندرية الجامعة، شباب مؤسسة ،المالي التضخم عناية، حسين غازي  2
  .16المرجع نفسه، ص  3
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 لتحليـل صـالحا أساسـا النظرية واعتبروها بهذه نادوا الذين الاقتصاديين المفكرين ومن الإنتاج، عوامل وأسواق
  1  :زوكين ليرنرو  بيرو: هم التضخم أسباب

  .خصائصه على بناء التضخم تعريف :ثانيا

 .الأسـعار ارتفـاع وأهمهـا عنـه الناتجـة والآثـار الخصـائص علـى الأسـاس هـذا وفق التضخم تعريف يبنى
   2:نجد الأساس هذا اعتمدوا الذين الاقتصاديينتعاريف  ومن

  .للأسعار منتظم غير ارتفاع بأنه : التضخمالذي يعرف  روبنس

  .للأسعار العام الارتفاع حركة بأنه :يعرفه وفلامان الذي 

 محرك كعامل النقدي العنصر عن الناشئة الأسعار لارتفاع العامة الحركات بأنه: يعرفهوكلوزو الذي  
   .دافع

ازدياد وسائل الدفع المستعملة بصورة غير عادية بالنسبة لكمية البضائع والخدمات ب: يعرفهوغمن الذي 
  .معينةالمعروضة على المشتري خلال مدة زمنية 

  .قابلها زيادة في الإنتاجتلا  التي القدرة الشرائية في زيادةبال :يعرفهوكذلك كينز الذي 

اكبـر مـن الزيـادات الزيـادات فـي الـدخل النقـدي بتلك التي تصـير بهـا حالة التضخم   يعرفوبيجو الذي 
  .اج المحققة بواسطة عناصر الإنتاجفي كمية الإنت

حركــة بكونـه : جـام ايميــل يعرفـه  ،المبنيـة علـى أســاس خصـائص التضـخمبالإضـافة إلـى هـذه التعــاريف 
   3.تنتج عن فائض الطلب الزائد عن قدرة العرضو صعودية للأسعار تتصف بالاستمرار 

  

                                                            
  . 18المرجع نفسه، ص  1
  .22المرجع نفسه، ص  2
 1973 ، الإســكندرية،مؤسسـة الثقافــة الجامعيــة ،ودراســة تطبيقيــة للاقتصــاد المصــري التضــخم فــي الاقتصــاديات المتخلفــة ،نبيـل الروبــي 3 

  .13ص
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  1.الأسعار ارتفاع إلى تؤدي النقود كمية في زيادة أنه وأ

  2.السلع والخدماتارتفاع مستمر في المستوى العام للأسعار أو متوسط الأسعار لكل  :وأو ه

تــدور كلهــا  لكنهــايمكــن القــول أن التعــاريف تعــددت بســبب المنظــور الــذي يرتكــز عليــه  كــل واحــد منهــا و 
لكميــة  حــدوث زيــادة فــي كميــة النقــود  دون أن يقابلهــا زيــادة مماثلــة أو مشــابهة: حــول فكــرة أساســية تتمثــل فــي

  3. قيمة النقود، أي قوتها الشرائيةالخدمات وفي نفس الوقت تدهور في السلع و 

  4:من أهمها ما يلي الخصائصويتميز التضخم بمجموعة من 

 ،فالتضـخم ظـاهرة معقـدة ومركبـة  ،قـد تكـون متعارضـة فيمـا بينهـا نتاج لعوامل اقتصادية متعـددة
 .ومتعددة الأبعاد في آن واحد

 وبــين أســعار عناصــر ناحيــةن أســعار الســلع والخــدمات مــن نــاتج عــن الاخــتلالات الســعرية بــي ،
 .من ناحية أخرى) مستوى الأرباح والأجور وتكاليف المنتج (الإنتاج 

 قــــدرة ، والــــذي يعبــــر عنــــه بانخفــــاض الالســــلع والخــــدمات أســــعارض قيمــــة العملــــة مقابــــل انخفــــا
 .الإنتاجية

  يكـون أن يجـب حيـث للأسـعار، العـام المسـتوى فـي الملمـوس الارتفـاع عـن يعبـر التضـخم أن 
 غيـر زمنيـة فتـرة الارتفـاع يشـمل وأن المجتمـع، فـي ومحسوسـا واضـحا للأسـعار المسـتوى العـام فـي الارتفـاع
  .نسبيا طويلة فترة خلال للملاحظة قابلة ديناميكية عملية بأنه التضخم عن يعبر حيث قصيرة،

  

  

  

                                                            

  .78 ص ،1999 الإسكندرية، ،الجديدة الجامعة دار ،والبنوك النقود مبادئ شهاب، أسامه محمد الفولي، مجدي محمود  1 
  .  106، صسنة نشر مدينة ولا ، بدون، دائرة  المكتبة الوطنيةمبادئ الاقتصاد الكلي ،صالح خصاونة 2 

  .126ص ،بدون سنة نشر ،حلب ،دار حلب الحقوقية ،مقدمة في الاقتصاد النقدي والمصرفيسوزي عدلي ناشد،   3
  2011ريـــلفا ،قســـم البحـــوث والدراســـات الاقتصـــادية، حـــالات ومفـــاهيم. التضـــخم الاقتصـــاديمنتـــدى الأعمـــال الفلســـطيني، ملتقـــى حـــول  4 

  .6ص
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  .التضخم أنواع: المطلب الثاني

 يقسـمون مـن الاقتصـاديين مـن فهنـاك أنواعـه، تعـدد إلى للتضخم أعطيت التي التفسيرات تعدد أدى لقد
 يلـي وفيمـا المنشـأ، حيث من قسمه من ومنهم فيه، الدولة تحكم حسب يقسمونه من وهناك قوته حسب أنواعه
  : التضخم أنواع اخلاله من صنفت التي المعايير أو التقسيمات أهم سنورد

  .سعارالأ جهاز في الدولة تحكم درجة معيار: أولا

  :من التضخم نوعين بين التمييز يمكن المعيار لهذا وفقًا 

 من للحد الدولة تدخل دون الارتفاع نحو الأسعار بانطلاق يتصفو  : المكشوف أو الطليق التضخم .1
 السـائدة الأوضـاع ومنهـا الأسـعار مسـتويات رفع في أخرى عوامل تتدخل فقد فيها، التأثير أو هذه الارتفاعات

 لزيـادة إمـا وذلـك، ...ومشـترين بـائعين مـن للأفـراد النفسـية العوامـل وكـذلك الاقتصـادية، القطاعـات فـي بعـض
 1.الخ...الإنتاج تكاليف زيادةل أو والخدمات، السلع الطلب على

وقيـود الارتفـاع بسـبب وجـود سياسـات  الأسـعاروالـذي لا تسـتطيع فيـه : المقيـد أو المكبـوت التضـخم .2
 2.اختفاء هذه القيود سيدفع الأسعار إلى الارتفاع وبسرعة كبيرةنوعية أو كمية تمنع ذلك، إلا أن 

  .الاقتصادية القطاعات تعدد معيار: ثانيا
 :يلي إلى ما كينز تقسيم وفق الاقتصادية القطاعات تنوع حسب المعيار لهذا وفقًا التضخم أنواع تتحدد

 :وينقسم إلى .السلع أسواق في التضخم .1
 من وذلك الاستهلاك، سلع صناعات قطاع في يحصل الذي التضخم وهو :السلعي التضخم 

 صـناعة قطـاع فـي قدريـة أربـاح تحقيـق عليـه يترتـب ممـا الادخـار، علـى السـلع إنتـاج نفقـات فـي الزيـادة خلال
  3.الاستهلاك سلع

 حيـث الاسـتثمار، صـناعات قطـاع فـي يحصـل الـذي التضـخم ذلـك هـو :الرأسـمالي التضـخم 
 أرباحا فإن التضخمية الاتجاهات هذه لتفشي وكنتيجة إنتاجها، نفقة على الاستثمار سلع قيمة عن زيادة يعبر

                                                            
  .25 ص ،1984 ،الإسكندرية، الجامعية الثقافة مؤسسة ،2ط ،التضخم نظرية  ،نبيل الروبي  1
  .196ص ،2008 ،عمان ،دار وائل ،2، ط-ري ظون مدخل تحليلي –النقود والمصارف  مشهور هدلول، ،أكرم حداد 2 
 الجمهوريـة حالـة دراسـة(الناميـة  البلـدان فـي التضـخم مكافحـة فـي والماليـة النقديـة السياسـات دور الجـلال، صـالح محمـد أحمـد 3 

 جامعـة الجزائـر وماليـة، نقـود :، تخصـصالتسـيير علـوم فـي الماجسـتير شـهادة نيـل متطلبـات ضمن مقدمة رسالة ،) 2003-1990اليمنية
  .22ص ،2005-2006
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 1.يوالاستثمار  يالاستهلاك نقطاعيال كلا في كبيرة تتحقق

  2:وينقسم إلى :الإنتاج عوامل سوق في التضخم.2

  طـرف مـن الإداريـة الأسـعار تحـدد عنـدما التضـخم مـن النـوع هـذا يحـدث: الربحـي التضـخم 
 يحـدث أن يمكـن الربحيـة الهـوامش ارتفـاع أن حيـث الأسـواق، فـي والطلـب العـرض قـوانين خـارج المؤسسـات،

 لأن الأجـور ضـغط مـن أقل سيكون الأرباح ضغط أن نلاحظ حين في والأجور، الطلب في ارتفاع كل خارج
 . التكلفة رسع من قليلا جزءا ليست الأرباح

 تلـك ضـمن ومـن الإنتـاج، نفقـات لارتفـاع نتيجـة التضـخم مـن النـوع هـذا يحـدث: الـدخلي التضـخم 
 .للعمال الكفاية أجور ارتفاع النفقات

   .معيار حدة التضخم :ثالثا

  :يلي ما إلى المعيار لهذا وفقًا التضخم ينقسم

أو فقــدان  ،بعــد انتهــاء الحــروب يحــدث هــذا النــوع مــن التضــخم بشــكل خــاص، :الجــامح التضــخم .1
وفي ظله تنخفض قيمة النقود أو القوة الشـرائية للنقـود بشـكل حـاد  أزمات أجماعية حادة،الدولة لسلطتها بسبب 

 3.ل حركة الارتفاع في الأجور والأسعار في حلقة من الزيادات الكبيرة والمتتاليةوتدخ
ولكن بمستوى اقل مـن  تضخم ترتفع فيه الأسعار وهو ):المتوسط،المعتدل(  الجامح غير التضخم .2

 فــي هــذه الحالــة، و 10%أي اقــل مــن  معــدل التضــخم رقمــا منفــردا، ذخــحيــث يأ التضــخم الجــامح،رتفاعهــا فــي ا
وكـذلك  ،الأجلن الناس يستخدمونها في تعاقداتهم متوسطة إوبالتالي ف ،على قوتها الشرائية نسبيا تحافظ النقود

 4.المستقبل لك لاطمئنانهم باستقرار قيمتها فيالقيمة، وذمخزون ك

  .هئنشو  أسباب و التضخم درامص معيار: رابعا

                                                            

  .64ص ،مرجع سبق ذكره، عناية حسين غازي 1 
  نيـل متطلبـات ضـمن تـدخل ، مـذكرة(1988-2012)الجزائـر فـي والتضـخم البطالـة معـدلي علـى الحكـومي الإنفاق ، أثرحميد مقراني  2

  .42، ص2015_2014بومرداس، الجزائر،  – بوڥرة امحمد كمي، جامعة اقتصاد :تخصص الاقتصادية،  الماجستير في العلوم شهادة
  .282ص ،2006 ، دار المنهل اللبناني، بيروت،1، طالاقتصاد النقدي والمصرفيبسام الحجار،   3
  .69، ص2008، الإسكندرية ،،الدار الجامعية النظرية الاقتصادية الكليةالسيد محمد السرتي، علي عبد الوهاب نجا،   4
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  1:من كل المعيار هذا تحت يندرج 

 الإنتاجيـة بالطاقـة مقارنـة الكلـي الطلـب زيادة عن التضخم من النوع هذا ينجم :الطلب جذب تضخم .1
 ارتفـاع مـن بـدلا الأسـعار فـي ارتفـاع إلـى الكلـي الإنفـاق فـي الزيـادة تـؤدي الحالـة هـذه القـومي، وفـي للاقتصـاد

  .الحقيقي الناتج
 ارتفـاع مـن أكبـر بنسـبة الإنتـاج عناصـر خـدمات أسـعار ارتفـاع بـه يقصـد :التكلفـة جـذب تضـخم .2

 .الحدية إنتاجياتهم
 المسـتوردة النهائيـة والخـدمات السـلع أسـعار فـي المتسـارعة الزيـادة عـن يعبـر :المسـتورد التضـخم .3
 واعتمادهـا الخـارجي العـالم علـى انفتاحـا أكثـر كونهـا الناميـة الاقتصـاديات فـي التضـخم النـوع مـن هـذا ويظهر
 الأزمـات نقـل فـي والاتصـالات النقـل ميـدان فـي التطـورات سـاهمت حيـث السـلع المسـتوردة علـى الكبيـر

 إلـى المتقدمـة الـدول دفـع 1973 سـنة الـنفط أسعار فارتفاع ،النامية الدول إلى الدول المتقدمة من الاقتصادية
 .إنتاجها تكاليف في حصلت التي الزيادة تعويض بغية النامية الدول صادراتها إلى أسعار رفع

 لظـروف نتيجـة ينشـأ اعتيـادي غير تضخم الذي هو عبارة عنالاستثنائي  التضخم هذا، بالإضافة إلى
 قد وغيرها الظروف فهذه ؛الخ... الحروب أو والأمراض، الأوبئة انتشار أو البراكين،وثوران  كالزلازل، طبيعية
  2.واستفحالها التضخمية الاتجاهات لظهور حافزا تكون

  .طرق قياس التضخم: المطلب الثالث

موحـدة  طريقـة كـذلك توجـد ولا التضـخم لقيـاس دقيـق مقيـاس هنـاك لـيس فإنـه الخبـراء، جميـع بـاعتراف
  :ماوه تينمختلف يقتينطر  خلال من التضخم قياس يمكن إذ لقياسه،

  .القياسية الأرقام طريقة : أولا

 الأسـعارتطـور  والتعـرف علـىوالمشـروعات  للأفـرادالقياسية لغرض قياس القـوة الشـرائية  الأرقامتستخدم 
ســنة  إحــداهماالقياســية للمقارنــة بـين ســنتين  الأرقــامخــلال فتــرة زمنيـة معينــة، حيــث تعتمــد علـى  الســلعية والنقـود

                                                            

، مـذكرة مقدمـة لنيـل شـهادة  الماجسـتير فـي العلـوم )2005-1970(علاقـة التضـخم بـالأجور فـي الجزائـر خـلال الفتـرةخديجة حمادي،  1 
  . 25، ص2009-2008الاقتصادية، فرع الاقتصاد الكمي، جامعة الجزائر، 

  .39ص ،سعيد هتهات، مرجع سبق ذكره  2
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ســنة المقارنــة التــي يــراد فيهــا وســنة أخــرى هــي ،  إليهــاوتنســب التعــديلات الســريعة  ثابتــةوالتــي تعتبــر  أســاس
 ويسـتخدم الـرقم القياسـي لأسـعار الجملـة لقيـاس القـوة الشـرائية ومسـتوى المعيشـة التعرف على مقدار التضخم ،

لكـن الـرقم القياسـي  وكذلك الرقم القياسي لأسعار التجزئة لكونه أكثر ارتباطا بالقوة الشرائية للمستهلكين كـأفراد،
   1.يتم استخدامه في الأغلب أثناء فترات التضخملنفقات المعيشة هو الذي 

  2 :الأرقام القياسيةفيما يلي عرض لأهم و  

  :الأساس فترة بكميات المرجح) La Speyres لاسبير  (القياسي الرقم .1

 الإطـار اقتـرح هـذا وفـي الاعتبـار، بعـين للسـلعة النسبية الأهمية يأخذ القياسي الرقم أن إلى تشير مرجح كلمة
  :يلي كما ويحسب الأساس، فترة بكميات للأسعار التجميعي القياسي الرقم ترجيح ، 1864في لاسبير

∑

∑
  =L 

  المقارنة، فترة أسعار P1:الأساس، فترة كمياتQ0 : ،الأساس فترة أسعارP0 ::حيث 

  .المقارنة فترة في نفسها هي الأساس فترة في الكميات بقيت لو كما رسعال تغير أثر عن رقمال يعبرومنه  

  : المقارنة فترة بكميات المرجح) Paache Index باش(القياسي  الرقم .2

 :يلـي كمـا المقارنـة، فتـرة بكميـات ولكـن الأسـعار، لتـرجيح قياسـيا رقمـا1874 سـنة بـاش اسـتخدم
	
∑

∑
                     P= 

  .المقارنة  سنة كمياتQ1: :حيث

  ):Fisher Index فيشر رقم (الأمثل القياسي الرقم .3

جـاء  العشـرين، القـرن مـن الثـاني العقـد حتـى السـابقين الـرقمين فاعليـة مـدى حـول الجـدل اسـتمرار بعـد
 أي أنـه بـاش،و  لاسبير رقمي من لكل الهندسي الوسط عن عبارة وهو جديدا، قياسيا رقما اقترحو  رفيش إيرفنج

                                                            
  .177ص ،1999، عمان ،مجدلاوي، دار 2ط ،النقود والمصارف ،عقيل جاسم عبد االله  1
  .207، ص2005مؤسسة شباب الجامعة، الإسكندرية، اقتصاديات النقود والبنوك، ضياء مجيد،   2
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 .باشو  لاسبير رقم ضرب لحاصل التربيعي ردالج

 √  

 الاسـتهلاك كالإنتـاج، الاقتصـادية الوحـدات كـل مـن التضـخم أثـر لإزالة السابقة القياسية الأرقام تستعمل
  .الاستثمار

  .التضخمية الفجوات طريقة: ثانيا

لقـــد ظهـــر مصـــطلح الفجـــوة التضـــخمية كنتيجـــة لتطـــور التحليـــل الخـــاص بالتضـــخم عقـــب بدايـــة الحـــرب 
 1940فهذا المصـطلح هـو مـن المصـطلحات التـي ابتـدعها كينـز فـي بحثـه الـذي أصـدره عـام  ،الثانيةالعالمية 

  1.بعنوان كيف تدفع نفقات الحرب ؟

يــد الثغــرة بــين المتــاح مــن يعــود إلــى تحد ،إن الهــدف مــن قيــاس الضــغط علــى المســتوى العــام للأســعار
بالتــالي العمــل و  ،المتــوفرة فــي أيــدي المســتهلكين مــدى نقصــها أو زيادتهــا عــن القــوة الشــرائيةالســلع والخــدمات و 

  2.على زيادة حجم المتاح منها أو الحد من القوة الشرائية لدى المستهلكين

معــايير مختلفــة تعتمــد علــى معــالم إن تبيــان النظريــات المفســرة لظهــور القــوى التضــخمية أدى إلــى خلــق 
  3:أدوات خاصة بكل تيار فكري و من بين هذه المعاييرو 

يــة فــي الطلــب الفعــال حيــث أن الفجــوة نظريــة الكينز التند هــذا المعيــار إلــى يســ: معيــار فــائض الطلــب الكلــي .1
التضخمية وفقا لهذا المعيار هي عبارة عن الفرق بين الزيادة في الإنفـاق الكلـي المعبـر عنـه بالأسـعار الجاريـة 

بأنهـا وجـود فـائض "كينز الفجوة التضخمية  يعرف ، كماعن الناتج الوطني الحقيقي معبرا عنه بالأسعار الثابتة
افـق الزيـادة فـي حجـم الطلـب ر أي انـه إذا لـم ي ،الطلب الفعال على السلع يفوق المقدرة الحاليـة للطاقـة الإنتاجيـة

المســتوى  ارتفــاع الفعــال زيــادة مماثلــة فــي حجــم الإنتــاج يظهــر لــدينا فــائض فــي الطلــب هــذا الأخيــر يتســبب فــي
   :يمكن قياس الفجوة التضخمية باستخدام الصيغة التاليةو ، العام للأسعار

Dx= ( Cp +  CG  +  I ) = Yr   

                                                            
1 http//cte.univ.setif.dz/consenling/bouhssanalany .   13:36، 14/02/2016تاريخ الاطلاع.  

  .6المرجع نفسه، ص  2
  .6،7المرجع نفسه، ص ص  3
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الاسـتهلاك : CG ؛لاستهلاك الخاص بالأسعار الجاريةا: CP ؛تمثل إجمالي فائض الطلب DX :حيث
  .الحقيقيإجمالي الناتج المحلي : YRالاستثمار بالأسعار الجارية ؛ : I الجماعي بالأسعار الجارية؛

كلاسـيكية فـان هـذا دا إلـى أسـس النظريـة الكميـة النيو اسـتنا :التضـخمي الضـغط ستقرار النقدي أومعيار الا .2
لطلـب علـى المعيار يأخذ في الاعتبار إمكانية تغيـر كـل مـن الـدخول أو النـاتج القـومي و أيضـا إمكانيـة تغيـر ا

ر فـي تحقـق عمومـا إذا تعـادل معـدل التغيـالاسـتقرار النقـدي يوطبقـا لهـذه النظريـة فـان النقود أو سرعة دورانها، 
وبالتــالي الفــرق بينهمــا أو معامــل الاســتقرار النقــدي  ،كميــة النقــود مــع معــدل التغيــر فــي إجمــالي النــاتج القــومي

  : لا للصفر أيديصبح معا

 B=O: التغير في إجمالي الناتج القومي في كمية النقود مع النسبي ربمعنى تساوي التغي.       

M Y M PIB M PIB
B 0

M Y M PIB M PIB

     
        

التغيــر فــي النــاتج الإجمــالي : ∆فــي كميــة النقــود؛  التغيــر النســبي :∆ اســتقرار النقــد؛معامــل : B: أنعلمــا 
 القومي؛

 B>0 : في كمية النقود أكبر من التغير في إجمالي الناتج الوطني أيالنسبي  يعني التغير:  

M PIB M PIB
B 0 0

M PIB M PIB

   
       

النقــود يفــوق معــدل نمــو  معــدل وفــي هــذه الحالــة نقــول عــن معامــل الاســتقرار النقــدي أنــه موجــب أي أن
اسـتمرار هـذا الشـرائية يفـوق المتـاح مـن السـلع والخـدمات و هذا يكشف عن وجود فـائض فـي القـوة النمو الناتج و 

عنهـا معامـل الاسـتقرار النقـدي تكـون هذه الأخيرة كما يعبـر ع يشير إلى نمو القوة التضخمية و الفرق في الارتفا
  .ء الارتفاع المشاهد في الأسعار واتجاهها المستمر نحو الارتفاعورا

حيـــث يصـــر ميلتـــون  ،يســـتند هـــذا المعيـــار إلـــى النظريـــة النقديـــة المعاصـــرة :النقـــدي الإفـــراط معيـــار .3
فــي المــدة الطويلــة لا يتحقــق إلا فــي المســتوى العــام للأســعار  لمدرســة النقديــة علــى أن الاســتقرارفريــدمان رائــد ا

بمعنـى أن التغيـر فـي نصـيب الوحـدة  ،بنجاح السلطات النقدية في تحديد ما أسماه بالحجم الأمثل لكميـة النقـود
فإذا كانت هناك زيـادة  ،المنتجة من كمية النقود هو التغير الاستراتيجي في إحداث التغير في مستوى الأسعار
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اض سرعة دورانها فان نصيب الوحدة المنتجة مـن النقـود يجـب أن يزيـد بالقـدر في الطلب على النقود مع انخف
ممـا يـؤدي إلـى إفـراط نقـدي يبعـث  ،الذي يمكن فيه إلغاء أثر انخفاض سرعة دوران النقـود عـن حجمهـا الأمثـل

  . على الارتفاع التضخمي للأسعار ومنه ظهور القوى التضخمية

  .للتضخمالنظريات المفسرة  :الثانيالمبحث 

كـل ين بـو  معينـة، زمنيـة فتـرة كـل خـلال خـرلآاقتصادي  من التضخم ظاهرة تفسيروتتعدد طرق  ختلفت
عديـدة  نـواحي والتـي تتـداخل وتتشـابك فـي فـرز العديـد مـن النظريـات المفسـرة للتضـخم،أتـرة وأخـرى، وهـذا مـا ف

نظريـات أساسـية فـي تفسـير للتضخم، وسنركز في هذا المبحث على ثـلاث  واضح تعريف إلى الوصول بهدف
  .التضخم وهي النظرية الكلاسيكية، نظرية كينز، ونظرية فريدمان

سـنتطرق و بشـيء مـن ، وفـي هـذا المبحـث ات النقديـةنظريـال لهـذهورأينـا تعريـف التضـخم وفقـا سـبق قد و 
  :التفصيل لتفسير التضخم وفقا لكل نظرية من النظريات السابقة كالأتي

  .ةالكلاسيكيللنظرية  وفقالتضخم تفسير ا: المطلب الأول

تعتبر النظرية الكمية في النقود من أولى المحاولات الجادة التي سعت نحو تفسير أسـباب تقلبـات       
تطورت بفضل جهـود الاقتصـاديين فـي لاسيكية تلك النظرية التي نشأت و الك ويقصد بالنظرية النقدية ،الأسعار
 كميـةوتهـدف النظريـة ال، فيما بعد وأصبحت تعرف باسـم نظريـة كميـة النقـودالكلاسيكية والتي تبلورت  المدرسة

 علـى اخـتلاف المفـاهيم والتفاسـير لهـاو  ،النقد في أي لحظة مـن الـزمن إلى التعرف على العوامل المحددة لقيمة
ذلـــك علـــى س النقـــود وانعكـــايجمـــع معظـــم الاقتصـــاديين علـــى أن جـــوهر النظريـــة هـــو تفســـير التغيـــر فـــي كميـــة 

النظريــة النقديــة محــل دراســة  وكانــت ،خاصــة والمتغيــرات الاقتصــادية الأخــرى عامــة ،المســتوى العــام للأســعار
  :من بينها الفرضياتمن مجموعة وتقوم النظرية الكمية للنقود على 1،العديد من المدارس الاقتصادية

 2الأسعار؛ حركة في والمؤثر الأساسي العامل هي النقود كمية -
 3؛الإنتاج لعناصر الكامل التشغيل تفترض -

                                                            
1  http//ief pedia.com/arab/wp.content/uploads/2014/04/%25d8.  13:55، 14/02/2016تاريخ الاطلاع.  
 درجة لنيل أعدت دراسة، والمالية النقدية السياسات بين التكامل تعزيز خلال من السوري الاقتصاد في التضخم معالجة ، الدرزي مهند  2

  .8ص ،2010 ، جامعة دمشق،الاقتصاد في الماجستير
  .8المرجع نفسه، ص   3
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كوسـيط للاسـتبدال، أي  الأساسـيةيتمثل الدور الوحيـد للنقـود فـي النشـاط الاقتصـادي فـي وظيفتهـا  -
 لأنهــاللثــروة بعضــها بــبعض، فــالنقود تطلــب فقــط  الأخــرى الأشــكالو أتســهيل عمليــة التبــادل للســلع الحقيقيــة ل

 1.وسيلة للحصول على السلع الحقيقية
مستبعد تماما كتصرف رشيد، فالنقود حسبهم لا تمثل ثـروة حقيقيـة _اكتنازها_كثروة اختزان النقود  -

حيث لا قيمة أو منفعة لها في حد ذاتها، ومنه وحسب رأيهم فالطلب الكلـي علـى النقـود يـأتي مـن جانـب واحـد 
 2.وهو الاحتياجات الخاصة بالمعاملات

الكلـي لهـذه السـلع فكـل فـرد ينـتج العـرض التوازن الحتمي بين الطلب الكلـي علـى السـلع المنتجـة و  -
سـلعا اسـتثمارية، وعليـه  أوسـلعا اسـتهلاكية  إمـا، وهـو يشـتري أخـرىيبيع ما ينتجه من سلع بقصـد شـراء سـلع و 
قــانون  د مــن خــلالمؤكــهــو ذا مــا الكليــة لمبيعاتــه ومشـترياته معــا، وهــتتعــادل القيمــة  أنن أي فــرد منــتج لابــد إفـ
 3.أن كل عرض يخلق الطلب المقابل لهي للأسواق الذي ينص على سا

  4.ن الأسعار تعكس نفقات الإنتاجإالسوق يتمتع بالمنافسة الكاملة وعلى ذلك ف -

  :التالية الصيغ خلال من النقود كمية نظرية مضمون توضيح ويمكن

  .معادلة التبادل لفيشر :أولا

 أن علـى النظريـة هـذه وتقـوم، تقلباتهـا وتفسـير النقود تناولت التي النظريات أقدم من فيشر معادلة وتعد
 النقود قيمة أن أي النقود، بعرض أساسية بصورة التضخم ارتباط بمعنى النقود، كمية تزايد إلى يرجع التضخم
 تـرتبط ذلـك وعلـى الأخـرى، السـلع بقيـة شـأن ذلـك فـي شـأنها النقـود علـى والطلـب العـرض قـوى وفـق تتحـدد

 في التغيرات أو النقود على الطلب في التغيرات إلى ترجع التي العوامل من بمجموعة النقود قيمة في التغيرات
  The Equation of Exchangeالتبـادل معادلـة علـى ذلـك فـي معتمـدة كليهمـا، فـي التغيـرات  أو النقـود عـرض

 النقود قيمة في التغيرات بأن ترى التيو  Irving Fisher الأمريكي الاقتصادي صاغها المعادلة التي لهذه ووفقًا
 وكميـة النقـود، تـداول سـرعة ثبـات بـافتراض وذلـك كميتهـا، فـي التغيـر مـع النسـبة وبـنفس عكسـيًا تتناسـب

 كميـة في التغيرات مع طرديًا تناسبًا يتناسب للأسعار العام المستوى فإن النظرية لهذه وفقًا أنه يأ .المبادلات

                                                            
  بتصرف ،63ص ،2006، عمان، دار المناهج، 1رحيم حسين، النقد والسياسة النقدية في إطار الفكرين الإسلامي والغربي، ط  1
 .179، ص2003، الدار الجامعية، الإسكندرية، ، اقتصاديات النقود والبنوكعبد الرحمن يسرى احمد  2
  .182، ص180المرجع نفسه، ص  3
  .182المرجع نفسه، ص  4
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 ءبنـا وذلـك، النقـود كميـة انخفـاض عند الأسعار وتنخفض النقود كمية زيادة عند الأسعار ترتفع بحيث النقود،
  1.اكتناز يوجد لا نهأ بمعنى الإنفاق، نحو مباشرة توجه النقود كمية في تحدث التي الزيادة أن افتراض على

تسـاوي  )V(دوران النقـود أومضـروبة فـي سـرعة تـداول  )M( كميـة النقـود أنعلـى  معادلـةال نص هـذهوت 
  MV=PT . 2:أي )T(في كمية المبادلات اضروبم )P(سعر المنتوج 

بــنفس  الأســعارارتفــاع  إلــىفــان الزيــادة فــي كميــة النقــود ســتؤدي ، )Tو V(كــل مــن  ثبــاتومــع افتــراض 
 أي مبادلـة ولا تطلـب لـذاتها، أداةبصـفتها  ،حليـل الكلاسـيكي تـؤدي وظيفـة واحـدةالنقود فـي الت أنطالما  النسبة

  3.الكلاسيكبل هي مجرد عربة لنقل القيمة عند تؤدي خزين القيمة،  لا

  ).كامبردج معادلة(التقليدية  للنظرية النقدية معادلة الأرصدة :ثانيا

 تتحـدد والتـي النقـود، علـى الطلـب علـى تركيزهـا حيـث مـن سـابقتها عـن النقديـة الأرصـدة صـورة تختلف
 بهـا يحـتفظ سـائلة نقـود صـورة فـي النقديـة الأرصـدة مـن بكميـة الاحتفـاظ إلـى وحـاجتهم الأفـراد على رغبـة بناء

   M=K(P.Y)  :التالية الصيغة كامبردج معادلة وتأخذ المعاملات، الأفراد لأغراض

 القـومي الـدخل تمثـل) Y( ؛للأسـعار العـام المسـتوى تمثـل )P( ؛)النقـود عـرض(النقود كمية تمثل )M(: حيث
 .نقود شكل في به الاحتفاظ يرغبون الذي للأفراد الحقيقي الدخل من النسبة تمثل )K( ؛الحقيقي

 الأفـراد يفضـل الـذي الحقيقـي القـومي الـدخل مـن نسـبة هنـاك أن اعتبـار علـى كـامبردج معادلـة وتقـوم
 عـرض بـين العلاقـة فـي للتغيـر تبعًـا تتغيـر الأسـعار أن الصـورة هـذه وتفتـرض ،نقـدي شـكل فـي بـه الاحتفـاظ
 يـتم التـي الـدخل مـن النسـبة فـي التغيـر علـى بنـاء الصـورة لهـذه وفقًـا التضـخم ويتحـدد ،عليهـا والطلـب النقـود

 وذلـك الأسـعار، مسـتويات ارتفـاع إلـى النسـبة تلـك انخفـاض يـؤدي حيـث سـائلة، نقـود صـورة في بها الاحتفاظ
 يـؤدي ذلـك مـن العكـس وعلـى والخـدمات، السـلع شـراء علـى للإنفـاق الـدخول مـن الأكبـر الجـزء لتوجيـه نتيجـة
 السـلع شـراء علـى الإنفـاق لانخفـاض نتيجـة وذلـك الأسـعار، مسـتويات إلـى انخفـاض النسـبة تلـك ارتفـاع

 التشـغيل مرحلـة إلـى الاقتصـاد وصـول لافتـراض نظـرًا وذلـك تتميـز بمحـدوديتها، التـي المجتمـع فـي والخـدمات

                                                            
  .39، 38الجلال، مرجع سبق ذكره، ص ص صالح محمد أحمد  1
  . 217ص ،2002 الإسكندرية،  مؤسسة شباب الجامعة،اقتصاديات النقود والبنوك، ضياء مجيد،   2
  . 217المرجع نفسه، ص  3
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 فـي والبشـرية الاقتصـادية المـوارد جميـع لأن نظـرًا القصـير، الأجـل فـي الإنتـاج زيـادة إمكانيـة وعـدم الكامـل،
 علـى إلا مـا قطـاع فـي الإنتـاج زيـادة الممكـن غيـر فمـن وبالتـالي ممكنـة، طاقة أقصى إلى مستخدمة المجتمع
  1.آخر قطاع إنتاج في النقص حساب

مما سبق يتضح لنا أن المعادلتين السابقتين تبحثان مستوى الأسعار وعلاقتـه بكميـة النقـود مـع اخـتلاف 
تهـتم ) كـامبرج(تهتم بفكرة الإنفاق وبسـرعة تداولـه، بينمـا المعادلـة الثانيـة) فيشر(الأولىطريقة البحث، فالمعادلة 

الأولى تهتم بالعوامل التي تحـدد عـرض لمعادلة نخرج من هذا أن او  ،بالمال المحتفظ به سائلا أو عدم الإنفاق
  2.عليها طلب الأشخاص للنقودالنقود وتأثيرها على كميتها، أما الثانية فتركز على العوامل التي يتوقف 

  .للنظرية الكينزية تفسير التضخم وفقا :المطلب الثاني

 الفكـر فـي الظـاهرة هـذه حـول سـاد الـذي التفسـير عـن ،كينـزيال الفكـر فـي التضـخم تفسـير يختلـف
 حيـث النقـود، كميـة فـي الزيـادة إلـى ترجـع لا التضـخم ظـاهرة بـأنكينـزي ال الفكـر اقتصـاديو ويـرى الكلاسيكي،

 فـي التغيـرات أن اعتبـار علـى النقـدي القـومي الـدخل مسـتوى تحكـم التـي العوامـل مختلـف تحليل على اعتمدو ا
  3.للأسعار العام المستوى في تقلبات يصاحبها أسبابها وتفسير الدخل مستوى

 مستوى تحدد التي العوامل دراسة على للأسعار، العام المستوى في للتقلبات تحليله في كينز اعتمد وقد
 وذلك والاستثماري، الاستهلاكي بشقيه القومي الإنفاق في تحدث التي التقلبات على استند كما الدخل القومي،

 تحليلية اقتصادية بأدوات ذلك في مستعينًا ف،يوالتوظ الأسعار مستويات على التأثير في باعتباره عاملا هامًا
 علـى للأسـعار العـام المسـتوى فـي التغيـرات تفسـير فـي يعتمـد  الكينـزي التحليـل أن أي كالمضاعف والمعجل،

 عـددي معامـل بأنـه (Multipleir)المضـاعف  ويعـرف  .الكلـي العـرض وقـوى الكلـي قـوى الطلـب بـين التفاعـل
 مـا طريـق عن الإنفاق، في الأصلية الزيادة عن تنتج التي القومي الدخل في تحدث التي  الزيادة مدى يعكس
 :بأنـه) (Acceleratorالمعجـل يعـرف كمـا الاسـتهلاكي، الإنفـاق علـى تـأثير مـن الأخيـرة الزيـادة هـذه تمارسـه

                                                            
  .39الجلال، مرجع سبق ذكره، ص صالح محمد أحمد  1
  .88، ص2002القاهرة،  ، دار غريب،علاج التضخم والركود الاقتصادي في الإسلام مجدي، عبد الفتاح سليمان  2
  .59ص مرجع سبق ذكره، ،نظرية التضخم نبيل الروبي،  3
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 الطلـب فـي تحـدث التـي والزيـادة الاسـتثمار فـي تحـدث التـي الزيـادة بـين العلاقـة يوضـح عـددي معامـل
  2:يلي فيما تتمثل الافتراضات من عددٍ  على النظرية هذه وتقوم 1 ،الاستهلاكي

 تـوازن حالـة فـي الاقتصـادي الوضـع وأن الكامـل، التشـغيل مرحلـة الاقتصـاد بلوغ النظرية تفترض -
 ؛عامة وليست استثنائية ةحال الكاملة العمالة أن باعتبار وذلك الكاملة، العمالة مستوى تحت

 الإنفـاق بمسـتوى النقـود علـى الطلـب علاقـة ودراسـة النقـود، علـى المباشـر للطلب الأهمية إعطاء -
 الوقـت نفـس وفـي القـومي، والـدخل القـومي الإنفـاق مسـتوى مـن كـل بـين العلاقـة تحديد منيمكن  بما القومي،
 إمكانيـة اعتبـار علـى للأسـعار، العـام والمسـتوى النقـود كميـة بـين العلاقـة بحـث الأهميـة فـي انخفـاض يؤكـد
 وذلـك للأسـعار، العـام المسـتوى فـي ارتفـاع ذلـك يصـاحب أن دون فـي الاقتصـاد النقـود كميـة في زيادةٍ  تحقيق
 ؛النقود دوران سرعة وانخفاض السيولة، تفضيل درجة لزيادة نتيجة

 على بناء يتحدد الفائدة سعر أن كما الاستثمار، مع الادخار تعادل عند يتحدد القومي الدخل أن -
 ؛النقود وعرض على السيولة الطلب

 فـي عجـز بخلـق وذلـك الانكمـاش، حالـة فـي الحكـومي الإنفـاق زيـادة ضـرورة النظريـة هـذه تـرى -
 في فائض خلق بضرورة ترى كما الحكومية، الإيرادات عن الحكومية النفقات زيادة خلال العامة، من الميزانية
  .الحكومية الإيرادات وزيادة الحكومي، الإنفاق تخفيض خلال من التضخم، حالة في الميزانية

 الطلـب قـوى بـين التفاعـل علـى بنـاء يتحـدد للأسـعار العـام المسـتوى أن علـى أسـلفنا كمـا النظريـة هـذه وتركـز
 التشـغيل مرحلـة الاقتصـاد بلـوغ قبـل مـا حالـة بـين التفريـق يـتم التفاعل ذلك ولبيان الكلي، العرض الكلي وقوى

  3:يلي فيما ذلك ونوضح الكامل، التشغيل مرحلة الاقتصاد بلوغ بعد وحالة ما الكامل،

حيـث يعـاني الاقتصـاد فيهـا مـن  :الكامـل التشـغيل مسـتوى القـومي الاقتصـاد بلـوغ قبـل ما مرحلة: أولا
علــى الاســتهلاك  الإنفــاقالقابلــة للتشــغيل، وفــي هــذه الحالــة عنــدما يزيــد  الإنتاجيــةتعطــل فــي قســم مــن مــوارده 

القابلـــة  الإنتـــاج لعـــرض عوامـــلوهكـــذا بفعـــل المضـــاعف وتحـــت ظـــروف الكســـاد، وفـــي مواجهـــة  مرونـــة كبيـــرة 

                                                            
  .42الجلال، مرجع سبق ذكره، ص صالح محمد أحمد  1
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، محدثـــة ارتفاعـــا ضـــئيلا فـــي الإنتـــاجنفســـها فـــي زيـــادة  والإنفـــاق ل تعكـــس الزيـــادة المتتاليـــة فـــي الـــدخولللتشـــغي
وعنــدما يقتــرب الاقتصــاد القــومي مــن وضــع التوظيــف الكامــل، فــان  الإنفــاق، أي مــع اســتمرار زيــادة الأســعار
ويطلــق  ية فــي الظهــور،الاتجاهــات التضــخم تبــدأفقــط بــل  الإنتــاجالطلــب لا يعبــر عــن نفســه فــي زيــادة  فــائض

 فــي الظهــور قبــل وصــول الاقتصــاد القــومي مرحلــة التوظيــف الكامــل يبــدأعلــى هــذا النــوع مــن التضــخم الــذي 
  .)partial or semi-inflation التضخم الجزئي(

قد وصلت  الإنتاجيةالطاقات  حيث تكون :الكامل التشغيل مستوى القومي الاقتصاد بلوغ مرحلة: ثانيا
فــان هــذه الزيــادة لا تــنجح فــي  ،افترضــنا حــدوث زيــادة فــي الطلــب الكلــي إذاحــد فــي تشــغيلها، وهنــا  أقصــى إلــى

العــرض الكلــي للســلع والخــدمات، حيــث تكــون مرونــة العــرض الكلــي قــد بلغــت  أو الإنتــاجأي زيــادة فــي  إحــداث
يعكـس نفسـه انعكاسـا  للناتج القومي تخلق فـائض طلـب الثابتالصفر، فالزيادة في الطلب الكلي عند المستوى 

فـائض  ية متمثلـة فـيطالمـا اسـتمر وجـود قـوى تضـخم الأسـعارويسـتمر الارتفـاع فـي  ،الأسعاركاملا في رفع  
، )Pure inflation تالتضــخم البحــ (ويطلــق كينــز علــى هــذا النــوع مــن التضــخم  ،الأعلــى إلــىطلــب يــدفع بهــا 

  .)Demande pull inflationب الطلبذالناشئ عن جالتضخم (يطلق عليه  أنومن الجدير بالذكر انه يمكن 

 :فريدمان لنظرية تفسير التضخم وفقا: المطلب الثالت

 علـى التضـخم تفسـر كانـت والتـي النقـود، كميـة نظريـة إلـى وجهـت التي الانتقادات حدة من الرغم على
 يـؤدي ممـا والخـدمات، السـلع علـى الطلـب فـي إفراطًـا يولـد والذي النقود، عرض في الإفراط عن ناتجًا اعتباره
 مدرسـة وتعتبـر النظريـة، هـذه أفكـار جديـد مـن اتبنـو  الاقتصـاديين نفـإ للأسـعار، العـام المسـتوى ارتفـاع إلـى

 نظريـة جديـد مـن تبنـت التـي المعاصـرة الاتجاهـات أكثـر مـن روادهـا مـن فريـدمان ميلتـون يعـد يتـوال شـيكاغو
بعـد أن فقـدت  وخاصـة، التضـخم ظـاهرة تفسـير حاولـت التـي النظريـات أصـلح أنهـا اعتبـار علـى النقـود، كميـة
 1.الغربية الدول في الاقتصادية للسياسات بالنسبة المرشد بمثابة تعتبر كانت والتي وبريقها لمعانها كينز أفكار

 أي الإنتاج، وحجم النقد كمية بين المتوازن غير نتيجة للنمو باعتباره للتضخم تفسيره في فريدمان ويرى
 ارتفـاع إلـى بـدوره يـؤدي والـذي الإنتـاج، حجـم فـي الزيـادة مـن أكبـر بنسـبةٍ  النقـود، كميـة فـي الزيـادة نتيجـة

دالـة عـدد مـن المتغيـرات ) أو الطلـب علـى النقـود(كمـا يعتبـر فريـدمان سـرعة تـداول النقـود ، الأسـعار مسـتويات
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التـي تعتبـر ســرعة التـداول ثابتــة ، قــودالقديمــة فـي كميـة الن النظريـةالنقديـة التـي يمكــن التنبـؤ بهـا، ذلــك بخـلاف 
  1.رقم يمكن التنبؤ بهومجرد 

ولم يحاول فريدمان دراسة  الدوافع التي تدفع النـاس إلـى الاحتفـاظ بـالنقود كمـا فعـل السـابقون، بـل عنـي 
أي انه اعتبر الاحتفاظ بالنقود حقيقية  ،بدراسة كيفية تحديد القدر المناسب من النقود اللازمة للتشغيل والتداول

 إذ، وتعتبــر النقــود عنــد فريــدمان إحــدى صــور الاحتفــاظ بــالثروة العديــدة، إليهــاقائمــة لا داعــي لدراســة الــدوافع 
التسـليم  إلـى بالإضـافةن والأوراق الماليـة، وذلـك و لاحتفاظ بالثروة مثـل السـلع المعمـرة والأذلهناك صور عديدة 

في الحفاظ على حيازة قدر معين من النقود الـذي  ذين يفضلون مختلف وسائل الاحتفاظ بالثروةال الأفرادبرغبة 
  2.دراسة محددات الطلب على النقود خرآبمعنى  أومن حيازته  الأفراديرغب 

سـلعة  أيـةالعوامـل التـي يتوقـف عليهـا تحديـد الطلـب علـى  أو المحـدداتلفريدمان حصـر هـذه  أمكنوقد 
مـن وسـائل الاحتفـاظ  الأخـرىوالتوقعات وسعر الفائدة وعوائـد الصـور  والأذواق والأسعارخدمة وهي الدخل  أو

، ويقصـــد بـــالثروة البشـــرية العمالـــة المـــاهرة والكفـــاءات الثـــروة البشـــرية إلـــىالبشـــرية  غيـــر بـــالثروة، ونســـبة الثـــروة
الثروة كالأسهم والسـندات والسـلع وغيرهـا، وعـادة الإدارية والإنتاجية، أما غير البشرية فهي الأنواع الأخرى من 

ـــل بغـــرض التبســـيط والإيضـــاح وصـــعوبة القيـــاس  ـــد مـــن الاقتصـــاديين هـــذا الجانـــب مـــن التحلي مـــا يهمـــل العدي
  3.الدقيق

  4 :لفرضيات الهامة في نظرية فريدمانومن ا

وبالتـالي يعبـر عـن مقـدار الإنفـاق  ،يعتبـر الـدخل الـدائم الـذي يمتـاز بالاسـتقرار هـو مقيـاس الثـروة -
  ؛والطلب وبالتالي يحدد سلوك المستهلك الذي يقرر في النهاية حالة الاستقرار من عدمها في الاقتصاد

الطلب على النقود لن يتقلب كثيرا مع حركات الدورة الاقتصادية سـواء رواج أو كسـاد لان الطلـب  -
بدرجـــة صـــغيرة بالـــدورة التجاريـــة فالـــدخل الـــدائم فكـــرة مســـتقرة لا علـــى النقـــود يـــرتبط بالـــدخل الـــدائم الـــذي يتـــأثر 

يتعـــرض لتقلبـــات عنيفـــة فـــي مســـتواه ومـــن ثـــم يصـــبح الطلـــب النقـــدي مســـتقرا وهـــذا التفكيـــر يتوافـــق مـــع الفكـــر 
                                                            

ــةحمــدي عبــد العظــيم 1  الإســكندريةالجامعيــة،  ، الــدارالإســلاميدراســة مقارنــة بــين الفكــر الوضــعي والفكــر  :، السياســات الماليــة والنقدي
  .86، ص2007

  .86المرجع نفسه، ص 2
  .86صالمرجع نفسه،  3
4  http//ief pedia.com/arab/wp.content/uploads/2014/04/%25d8.  13:55، 14/02/2016تاريخ الاطلاع.  
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الكلاسيكي الذي يدور حول فكرة استقرار دالة الطلب علـى النقـود فـافتراض ثبـات سـرعة دوران النقـود واسـتبعاد 
 ؛ر الفائدة على الطلب على النقود وهي نفس أفكار فريدمان لان تحليله سيكون متناسقا معهاتأثير سع

 ؛لفائدةأن الطلب على النقود غير حساس للتغير في سعر ا -

  .أن التغيرات في الإنفاق الكلي يمكن تفسيرها مباشرة بالتغيرات في كمية النقود -

 الكلاسـيكي الفكـر فـي النقـود كميـة نظريـة مـن كـل آراء بـين التقـارب مـدى لنـا يتبـين سـبق مـا خـلال مـن
 المتداولـة النقـود كميـة لزيادة نتيجة إلا هو ما التضخم أن اعتبارهما خلال من وذلك الحديثة، والنظرية الكمية

النقـود  تـداول وسـرعة الإنتـاج مـن كـل ثبـات تفتـرض لـم الحديثـة الكميـة النظريـة أن غير لكمية الإنتاج، بالنسبة
 أن حيـث الكلاسـيكي، الفكـر فـي النقـود كميـة ونظريـة الحديثـة الكمية النظرية بين نقطة الاختلاف تمثل والتي

 وذلك ،امتغير  اعنصر  الإنتاج حجم يعتبر ذلك وعلى الكامل، فيالتوظ حالة لم تفترض الحديثة الكمية النظرية
 علـى - المجتمـع فـي النقـود كميـة ثبـات بـأن فريـدمان ويـرى ،الكلاسـيكي فـي الفكـر وردت التـي الآراء بعكـس
 وذلـك للأسـعار، العـام المسـتوى انخفـاض إلـى يـؤدي سوف الناتج الإجمالي، حجم زيادة مع -الافتراض سبيل

 نصـيب لانخفـاض نتيجـة للأسـعار العـام المسـتوى فـي ويرجـع الانخفـاض الأخـرى، العوامـل ثبـات بـافتراض
 النظريـة أفكـار لاقتـه الـذي الـرواج مـن الـرغم وعلـى المجتمـع،فـي  المتداولـة النقـود كميـة مـن المنتجـة الوحـدة
 بحتـة نقديـة ظـاهرة باعتبارهـا التضـخم لظـاهرة خـلال تفسـيرها من المتقدمة الرأسمالية الدول في الحديثة الكمية
 إلـى بـدوره يـؤدي مما الإنتاج، كمية نمو من بنسبةٍ اكبر النقود كمية نمو نتيجة الحاصل الاختلال عن ناجمة
 نفإ 1،الارتفاع نحو للأسعار العام يدفع بالمستوى مما المتداولة النقود كمية من المنتجة الوحدة نصيب ارتفاع
 مشـاكل مـن تعـاني التـي المتخلفـة تناسـب الاقتصـاديات لا، التضـخم لظـاهرة تفسـيرها خـلال ومـن النظرية هذه
 الاقتصـاديات فـي التـوازن تحقيـق في يعتمدوالذي  ،السوق جهاز كفاءة وعدم الإنتاج هياكل ضعف إلى ترجع

 عـدم إلى بالإضافة المتخلفة، الدول ظل اقتصاديات في يتحقق لا والذي والطلب، العرض قوى على المتقدمة
  2.فيها المصرفي النظام كفاءة
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 .الأسباب المنشئة للتضخم :لثالثاالمبحث 

أو إرجاعـه لسـبب واحـد إلا  التضـخم تفسـيرحيـث لا يمكـن  ،للتضـخم  والمفسـرةالمنشئة   الأسبابتتعدد 
وهذا التعدد فـي الأسـباب يـؤدي إلـى مظـاهر  ،مهيمنة  على باقي الأسباب الأخرىدرجة  ذا السببإذا كانت له

 لـه طبيعيـة نتيجـة يمثـل ولكـن للتضـخم سـببا يمثل لا رالأسعا ارتفاع أن واضحاً  أصبح تضخمية مختلفة، وقد
منهـا مـا تـدفع بالطلـب الكلـي  ة،متعـدد لعوامـل أسـبابه وإرجـاع التضـخم تفسـير تحـاول آراء كثيـرة ظهـرت ولقـد

  .للارتفاع، ومنها ما تدفع بالعرض الكلي إلى الانخفاض بالإضافة إلى العديد من الأسباب الهيكلية

  .للارتفاع الكلي بالطلب الدافعة الأسباب: الأولالمطلب 

 زيادة الطلب أي والخدمات، السلع على الطلب في إفراط بوجود التضخم الحديثة النظريات أغلب تفسر
فـإذا  منـه، المعـروض مـع عليـه الطلـب تعـادل عنـد سـعره يتحـدد المنتـوج أن حيـث الكلـي، العـرض علـى الكلـي
ومـن  .جالمنـت هـذا سـعر يرتفـع أقـل، بنسـبة زاد أو حالـه على العرض بقاء مع ما لسبب الطلب في إفراط حدث

  :يلي رفع الطلب الكلي ما إلىالتي تؤدي  الأسباب

 بـالعرض والخاصـة بـالتوازن الخاصـة النظريـات إن :والاسـتثماري يالاسـتهلاك الإنفـاق زيـادة: أولا
 مسـتوى دعنـ الكلـي الإنفـاق فـي بالزيـادة التـوازن فـي الخلـل اقتـران تفتـرض الأثمـان، وجهـاز ينالكليـ والطلـب
 زيادة تقابله لا الذي الكلي، الإنفاق في الزيادة في والمتمثل التضخم يحدث المستوى هذا عند ،الكامل التشغيل
 1 .الكامل التشغيل حجم إلى الوصول فرض على المعروضة والسلع المنتجات في مماثلة

 الائتمـان مـنح فـي التجاريـة البنـوك توسـع إن :المصـارف قبـل مـن الاعتمـاد فـتح فـي التوسـع: ثانيـا
 العامـة الأعمـال تنشـيط فـي الدولـة ترغـب فقـد كبيـرة، نقديـة بمبـالغ الأسـواق تزويـد فـي يعتبـر مهمـا والاعتمـاد،

فيزيـد  الفائـدةر سـع كتخفـيض المعروفة بوسائلها الائتمان عمليات زيادة على المصارف فتشجع وزيادة الإنتاج،
 2.تضخمية ظاهرة عن منبئًا الأسعار ارتفاع إلى يؤدي بدوره وهذا الاستثمار على المؤسسات إقبال

                                                            
 ، أطروحـةبانـل بيانـات باسـتخدام وقياسـية نظريـة دراسـة :الاقتصـادي والنمـو التضخم على الصرف أسعار أنظمة تأثيرمحمد جبـوري،  1

تلمسـان، الجزائـر  ،بلقايـد بكـر أبـي جامعـة، وماليـة بنـوك نقـود،: الاقتصـادية، تخصـص العلـوم فـي دكتـوراه شهادة نيل متطلبات ضمن مقدمة
 .162ص  ،2013_2012

  .149ص ،2008 ،الجزائر ،، ديوان المطبوعات الجامعية3ط ،ت في النظريات والسياسات النقديةمحاضرا ،بن علي بلعزوز  2
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 لتمويل إحداثه الدول تتعمد ما بقدر صدفة يحدث لا الميزانية في العجز إن :الميزانية في العجز: ثالثا
 بإحـداث ويقصـد كثيـرة بوسائل لها اللازمة الضرورية النفقات توفير إلى فتلجأ ،بها الحكومة القيام تنوي خطط
 البنـك مـن الحكومـة تقترضـه الـذي بالقـدر العامـة الإيـرادات عـن العامـة النفقـات الميزانيـة زيـادة فـي عجـز

 ذلـك أن الافتـراض قبـل مـن السـلبية، بآثارهـا علـم علـى وهـي الحكومة إليها تلجأ معتمدة وهي وسيلة المركزي،
 الكامـل التشـغيل قبـل مـا حالـة في هذا، يالاقتصاد رواجال وتوفير الاقتصادي، النشاط إنعاش في سبيل يكون
 سـليما منفـذا لهـا تجـد لا الحالـة هـذه فـي العامـة النفقـات فـإن،  مشـتغلة الإنتاجيـة الطاقـة جميـع إذا كانـت أمـا

 1.الأسعار ارتفاع سببا في الحالة في هذه وتكون

 المالي العجز من الدائم بالجزء الطويل المدى في التضخم ربط في ،)Catao)2001 و Terrones كل ونجح   
 الناتج إلى النقود نسبة عرض انخفاض أن لوحظ كما الإجمالي، المحلي الناتج إلى النقود عرض بنسبة مقاسا
 حجـم علـى اعتمـادا % 6,0و1,5 بـين تتـراوح بنسـبة التضخم تقليص إلى تؤدي %1 بنسبة الإجمالي المحلي
  2.النقود عرض

 ونفقـات معـدلات الأجـور ارتفـاع فـي الفعـال و المباشـر السـبب: الأجـور معـدلات فـي الارتفـاع: رابعـا
 وإعطائهـا العماليـة، النقابـة بحريـة تسـمح التـي ذاتهـا الرأسمالية الاقتصادية الأنظمة صلب في تكمنالمعيشة، 

ممـا  الإنتاجيـة التكـاليف حـدة مـن ترفـع الأجـور فزيـادة الأجـور، رفـع فـي مطـالبهم لتحقيـق تبريـرا حـق الإضـراب
  3.الأسعار زيادة إلى ويقود الكامل التشغيل مستوى عند الأرباح معادلات من يخفض

  .الانخفاض نحو الكلي بالعرض الدافعة الأسباب: المطلب الثاني

القيـود  دور علـى تركز التي البنيوية، بالمدرسة يسمى ما تحت تندرج العرض جانب من الناشئة العوامل
 فالتضخم من للتضخم، كمصدر ثم ومن ،النقديالنمو  أسباب كأحد العرض، جانب في تؤثر التي والمحددات

انخفـاض  أنحيـث  ،الحقيقـي الاقتصـاد فـي تحـدث التـي الاختناقـات مـن عـادة ينـتج المدرسـة هـذه نظـر وجهـة
 :منها كثيرة لعوامل يعودارتفاع حجم الطلب الكلي، وإنما  إلىالعرض الكلي لا يرجع 

                                                            
  .98غازي حسين عناية، مرجع سبق ذكره، ص  1
  99المرجع نفسه، ص    2
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قطـاع  إنتـاج في قد يكون ارتفاع تكاليف الإنتاج ناتجا عن نقص .زيادة أسعار مستلزمات الإنتاج: أولا
أو  نقلها والتأمين عليهـا، الأوليةالمواد  أسعارزيادة  طريقعن  خرآقطاع  إنتاجفي  الأخيرمعين ، يدخل هذا 
ممـا يـؤدي  ،الإنتـاجالمسـتخدمة فـي  الآلاتارتفاع تكاليف صـيانة  إلىكما يرجع  المال، رأسعن ارتفاع تكلفة 

ــذا يتعــين علــى المشــروع رفــع  الآلات أســعاركانــت  إذاارتفــاع نفقــة اســتهلاكها خاصــة  إلــى الحديثــة مرتفعــة، ل
هـوامش ربـح اكبـر  إضـافته، ليتمكن مـن تعـويض تلـك الزيـادات فـي التكـاليف مـن خـلال النهائي الإنتاج أسعار
 1.كانت المشاريع في وضع احتكاري داخل السوق إذابالضرورة خاصة  الأسعارترتفع ف ،النفقات إلى

استطاعت نقابـات العمـال بقوتهـا التفاوضـية مـن الضـغط علـى المنتجـين برفـع  إذا .رالأجو ارتفاع : ثانيا
 ينقلـوا أنالمنتجـين باسـتطاعتهم  أنبحكـم  ،التـي يتحملهـا المشـروع الإنتاجزيادة تكاليف  إلىمما يؤدي  الأجور

شـعور  إنثـم  شـبه الاحتكاريـة فـي السـوق، أوالمنتجات النهائية بحكم قوتهـا الاحتكاريـة  أسعار إلىتلك الزيادة 
يتبعـه  الأجـوريجعلهم يطالبون بزيادة جديدة فـي  الأسعاربسبب زيادة  للأجورالنقابات بانخفاض القوة الشرائية 

الزيـــادة فـــي  وتعتبـــر ،حلقـــة التضـــخم اللـــولبي مـــا يســـمىفتتعاقـــب هـــذه الزيـــادات لتـــدخل في ،الأســـعارارتفـــاع فـــي 
على النفقات ومـن  أثرامما تحدث  ،العمل إنتاجيةزت هذه الزيادات الزيادة الكلية في تجاو  إذاتضخمية  الأجور

 2.تم على الأسعار

مرونـة (يمكن للجهاز الإنتاجي أن يكون معطـلا أو قليـل المرونـة   .عدم مرونة الجهاز الإنتاجي: ثالثا
والخــدمات لكونــه يعمــل بكــل ، بحيــث لا يــؤدي إلــى تحقيــق زيــادة فــي الســلع )عــرض الإنتــاج تقتــرب مــن الصــفر

وبـذلك يسـمح بارتفـاع أسـعار  أو لبلوغ لاقتصاد حالـة التوظيـف الكامـل لكـل عناصـر الإنتـاج، ،طاقاته القصوى
ي مقابلــة وتعــود عــدم مرونــة الجهــاز الإنتــاجي فــ 3عوامــل الإنتــاج التــي تــنعكس علــى ارتفــاع أســعار المنتجــات،

   4:الطلب الكلي الفعال إلى

 الإنتاجية العناصر لجميع التام التشغيل مرحلة إلى الاقتصاد يصل قد :الكامل الاستخدام تحقق .1
 المرتفع؛ الكلي الطلب متطلبات كفاية عن الإنتاجي الجهاز بحيث يعجز

                                                            

مـذكرة تـدخل ضـمن متطلبـات تحضـير الماجسـتير فـي  ،سياسة استهداف التضـخم كأسـلوب حـديث للسياسـة النقديـة ، طيبـة عبد العزيز 1 
  .28ص ،2005_2004 الجزائر، جامعة حسيبة بن بوعلي، الشلف، نقود ومالية، العلوم الاقتصادية، تخصص

  . 28ص المرجع نفسه،2 
  . 29ص المرجع نفسه،3 
 .  151،152بلعزوز بن علي، مرجع سبق ذكره، ص ص 4
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 تزويد على القدرة وعدم المرونة، بعدم الإنتاجي الجهاز يتصف قد :الإنتاجي الجهاز كفاية عدم .2
أن  أو الإنتـاجي الفـن نقـص إلـى ذلـك سـبب يعـود أن يمكنو  المرتفع، الطلب ذات الضرورية السوق بالمنتجات

 الحديث؛ السوق بمتطلبات تفي لا قديمة الإنتاج في المتبعة الأساليب
 .الخ...الأولية المواد المختصين، الموظفين كالعمال، :الإنتاج عناصر في نقص .3

 إلـىفـع التكلفـة ينقسـم ر تفسـير التضـخم عـن طريـق  إن .الأسـعارقيام المشـاريع الاحتكاريـة برفـع : رابعا
بحيــث تلجــأ المشــاريع  الأربــاحالثــاني تضــخم  مــاأ ،الأجــورتفســير التضــخم عــن طريــق ارتفــاع  الأول :شــطرين

بهـدف  الإنتـاجكميـات  والتحكم في الأسعاررفع  إلىالاستثمارية التي يسودها حالة الاحتكار أو شبه الاحتكار 
، ممـا يترتـب عليـه ارتفـاع المسـتوى الإنتاجنفقات  إلىعن طريق زيادة نسبة مئوية التي تضاف  الأرباحتعظيم 
نـه يـؤثر علـى إف ،ااحتكاري أو االقائم من حيث كونه تنافسي الإنتاجياختلفت طبيعة الهيكل  فإذا، للأسعارالعام 

 1.للأسعارالمستوى العام 

المحلـي يعتمـد بصـفة كبيـرة علـى الـواردات مـن السـلع  عـرضال كـان إذا. الواردات أسعارارتفاع : خامسا
ارتفــاع مباشــر فــي تكــاليف  إلــىيــؤدي  أســعارهان ارتفــاع إفــ ،المــواد الأوليــة أو الوســطيةالســلع  أوتامــة الصــنع 

  2.الأسعارما يعكس ارتفاعا في  الإنتاج

    .الأسباب الهيكلية للتضخم :المطلب الثالث

هــر ظ ســواءة تــالعوامــل النقديــة البح إلــىالتضــخم تعــود  إحــداثالتــي ســبق ذكرهــا فــي  الأســبابكانــت  إذا
خــتلالات فعليــة فــي ا إلــى أيضــا ن تفســير التضــخم يرجــعإفــ ذلــك علــى جانــب الطلــب الكلــي أو العــرض الكلــي،

  .ةويالبني أوكيفية توزيع الموارد الاقتصادية حسب نظرة المدرسة الهيكلية في هيكل الاقتصاد و 

ليــة التضــخمية فــي البلــدان ركــز الأول علــى التغيــرات الهيك ،تفرقــة بــين تيــارين فــي هــذه المدرســةاليمكــن 
ار الأول بطبيعـة يفسـر التضـخم الهيكلـي وفـق التيـ ،هذه التغيرات في الدول المتقدمة وركز الثاني على ،النامية

هــذه الاخــتلالات ومحاولــة ، لــذا يتوجــب البحــث والكشــف عــن مثــل وتســببه جهــود التنميــة ،هياكــل هــذه الــدول
عـدم تزايـد الطلـب الكلـي ينشـأ فـي هـذه البلـدان حتـى فـي ظـل  أنن التضخم يمكـن لأ ،معالجتها بطريقة مناسبة

  :في هذه الاقتصادياتاهر الاختلال الاقتصادي ومن أهم مظ
                                                            

  . 29ص ،طيبة عبد العزيز 1
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  خــذةوالآفمعظـم الــدول المتخلفــة  .وتصــدير المــواد الأوليــة إنتــاجالطبيعــة الهيكليــة للتخصــص فــي : أولا
 أنومـن المعـروف  ،الأوليـةعـدد قليـل مـن المـواد  أووتصدير مـادة  إنتاجتتميز بتخصص شديد في  في النمو،

وفــي مواجهــة عــرض غيــر مــرن فــي  ،الطلــب علــى المــواد الأوليــة يتعــرض لتقلبــات شــديدة فــي الأســواق العالميــة
بشــدة  أســعارهاترتفــع   العــالمي علــى هــذه الســلعزيــد الطلــب فعنــدما ي ،بشــدة أســعارهاتتقلــب  الأوليــةالمــواد  إنتــاج

وترتفـع  ،فـع حصـيلة صـادراتها بشـكل غيـر عـاديترت ،هـذه الـدولوفي ضـوء سـيطرة هـذه السـلع علـى صـادرات 
المحلـي  الإنتـاجالقومي في ظل عـدم مرونـة  الإنفاقفيزيد  الدخول الفردية وترتفع حصيلة الدولة من الضرائب،

 1.لمتداولة والطلبزيادة النقود ا إلىذلك يؤدي  أنكما  ،فترتفع الأسعار

الصـادرات  أسـعارموجـة تضـخمية سـوف تتبـع حتـى عنـدما يحـدث تـدهور شـديد فـي  أنويرى الهيكليون 
وفي ضوء عجز هـذه الـدول  ،الدخول وحصيلة الدولة من الضرائبوبالتالي تنخفض  ،حيث تنخفض حصيلتها

يمــول عــن طريــق الاقتــراض مــن  ،عجــز فــي ميزانيتهــا العامــة إحــداث إلــىتضــطر  ،العــام إنفاقهــاعــن تخفــيض 
يـــنخفض حجـــم الســـلع المســـتوردة وبالتـــالي ارتفـــاع  أخـــرىومـــن جهـــة  ،هـــاز المصـــرفي وطبـــع النقـــود الجديـــدةالج

  2.وخاصة الضرورية منهامحليا  أسعارها

بغيـة  تهـاتخفـيض القيمـة الخارجيـة لعملا إلـىومع استمرار انخفاض حصيلة الصـادرات تلجـأ الحكومـات 
مقــدرة بالعملــة  أنواعهــاعلــى اخــتلاف الســلع المســتوردة  أســعارارتفــاع  إلــىتشــجيع صــادراتها، وهــذا يــؤدي بــدوره 

  3.المحلية، وهذا ينشر موجة شاملة من ارتفاع الأسعار المحلية

بانخفـاض الجهـد  ويترتـب عـن هـذا مـا يسـمى .جمود الجهاز المالي للحكومة في البلاد المتخلفة: ثانيا
النـــاتج القـــومي بالمقارنـــة بالوضـــع فـــي البلـــدان  إجمـــالي إلـــىالضـــريبي، والـــذي يعنـــي انخفـــاض نســـبة الضـــرائب 

الـذي يتـرجم  لأمـرا ،في حجـم الـدخل تجاه التغير لة مرونة الحصيلة الضريبيةآضب أيضاهذا ويرتبط  ،ةالمتقدم
 إلـىجـع جمـود الجهـاز المـالي وير  العـام، الإنفـاقفي النهاية في عدم نمـو هـذه الحصـيلة بمـا يتناسـب مـع حجـم 

يطــول المصــادر المختلفــة للــدخول، وانتشــار ظــاهرة التهــرب  أنعــدم شــمول الجهــاز الضــريبي وعــدم قدرتــه فــي 
 إنفاقهـاعـدم مقـدرة الحكومـات علـى تخفـيض  إزاءي والنتيجة الواقعية لهـذا النـوع مـن الاخـتلال الهيكلـ ،الضريبي

لجمـود جهازهـا  ،الحكومـة مـن الضـرائب إيـراداتتنمويـة، وفـي ضـوء قصـور  أواجتماعيـة  لإغراض سواءالعام 

                                                            
  .309، ص2002 ،بيروتدار النهضة العربية،  ،1، طاقتصاديات النقود والمصارفمحمد عزت غزلان،   1
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بقــوة شــرائية جديــدة تحصــل عليهــا مــن  لتمويــل العجــز فــي ميزانيتهــا العامــة تضــطر هــذه الحكومــات أنالمــالي، 
 1.المركزي أي تمول هذا العجز تمويلا تضخمياالجهاز المصرفي والبنك 

 ائيـةذالمحلـي مـن المـواد الغ الإنتـاجوالتـي تتمثـل فـي قصـور  .ائية في البلاد المتخلفـةذالفجوة الغ: ثالثا
تميــل للاتســاع وذلــك هــذه الفجــوة  أنكمــا  ،الاســتيراد إلــىحاجــات الســكان منهــا، وبالتــالي تضــطر  إشــباععــن 

 مرونتــه محليـا والـذي يتميــز عمومـا بانخفـاض إنتاجهــابمعـدل اكبــر مـن نمـو  الغذائيـةلتزايـد الطلـب علـى المــواد 
 لـــدى خاصـــة الغـــذائيالحـــدي للاســـتهلاك تفـــاع الميـــل ر النمـــو الســـكاني، وا إلـــىوهـــذا التزايـــد فـــي الطلـــب يعـــود 
عـن  الغذائيـةهتمـام بالتنميـة الزراعيـة، ويـؤدي قصـور عـرض المـواد عـدم الاو  الطبقات الفقيرة ومحـدودة الـدخل،

 2.الأسعارارتفاع  إلىمسايرة الطلب عليها 

ومـن هـذه الضـغوط  .الأولـىطبيعة عملية التنمية وما تولده مـن ضـغوط تضـخمية فـي مراحلهـا : رابعا
 الأولـىفالمراحـل  ،الأسـعاريفوق كثيرا المتاح من السلع المحلية والمستوردة، مما يرفـع  وإنفاقيخلق تيار نقدي 

حـدث يتوليـد دخـول نقديـة كبيـرة أن  أي ،تحتيـةمشروعات البنيـة ال لإنشاءاستثماري ضخم  بإنفاقللتنمية تتميز 
 أنكمـا انـه مـن المعلـوم  فـي علاقتـه بـالعرض المتـاح منهـا، اختلالا فـي بنيـان الطلـب علـى السـلع الاسـتهلاكية

 3 .ستهلاك المباشرلا يصلح للا إنتاجامستمرة ولكنها تنتج  هذه المشروعات تولد دخولا نقدية بصورة

 "بفتــرة التفــريخ "خــلال مــا يعــرف  أاخــتلالا بــين التيــارين النقــدي والســلعي ينشــ أن إلــىويشــير الهيكليــون 
مـن  الإنتـاجوبـين بـدء ظهـور  إنتاجيـةمشـروعات  إنشـاءالاسـتثماري علـى  الإنفـاقوهي الفترة التي تنقضي بـين 

هـــذه المشـــروعات، وتزيـــد حـــدة هـــذا الاخـــتلال كلمـــا طالـــت هـــذه الفتـــرة، كمـــا هـــو الحـــال بالنســـبة للمشـــروعات 
بســبب التحــولات التــي تحــدث فــي  أنــوع مــن الاخــتلال ينشــ إلــى أيضــاكمــا يشــير الهيكليــون  الصــناعية الثقيلــة،

بنيـــان الطلـــب والعـــرض لـــبعض المنتجـــات بســـبب التركيـــز علـــى تنميـــة بعـــض القطاعـــات، يترتـــب عليهـــا زيـــادة 
، وينتشـر هـذا الارتفـاع أسعارهاعدم مرونة عرضها، فترتفع  أوالطلب على منتجات معينة في مواجهة ضعف 

  4.الأخرىت عابين القطا لسعريا

                                                            
ص  ،2003-2002، الـدار الجامعيـة، الإسـكندرية،، مقدمة في النقود وأعمـال البنـوك والأسـواق الماليـةمحمود يونس، عبد النعيم مبارك 1

  .403،404ص
  .311،312 محمد عزت غزلان، مرجع سبق ذكره، ص ص  2
  .405مرجع سبق ذكره، ص ،حمود يونسم  3
  .405ص  المرجع نفسه،  4
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وبالتــالي يزيــد ميلهــا  اادخاريــ الا تملــك وعيــمــن الســكان  قليلــةر للــدخول لــدى فئــة تركــز كبيــيحــدث  أيضــا
وأخيـرا فـي ضـوء قصـور المتـاح مـن النقـد  ،لإنفـاقياللاستهلاك، وبالتـالي يزيـد الاخـتلال بـين التيـارين السـلعي و 

 اسـتيرادفي تمويل  الأجنبيوالضغط على استخدام النقد  من حصيلة الصادرات وغيرها من المصادر، الأجنبي
الســلع الاســتهلاكية، التــي  اســتيرادعلــى  لعمليــات التنميــة، تضــعف مقــدرة هــذه الــدولالســلع الاســتثمارية اللازمــة 

لاخـتلال بـين وتزيـد معـه حـدة ا المحلي البديل عن مواكبـة الطلـب المحلـي، الإنتاجيتزايد الطلب عليها، ويعجز 
                1.والإنفاقيالتيارين السلعي 

  . وطرق مكافحتها الآثار الاقتصادية والاجتماعية للتضخم: لرابعالمبحث ا

فهـو يرتـب  دية والاجتماعيـة مـا يتجـاوز خاصـيته النقديـة،الاقتصـا الآثارمن  نقدية له  كظاهرة التضخم 
علـــى البنـــاء الاقتصـــادي  أيضـــاالاقتصـــادية، وتـــنعكس  النظريـــة أشـــخاصنتـــائج متمـــايزة تـــنعكس علـــى مختلـــف 

  . والاجتماعي ومتغيراته الكلية

  .الآثار الاقتصادية للتضخم: الأولب المطل

الآثار الكلية للتضخم علـى عناصـر البنـاء الاقتصـادي الأساسـية المتعلقـة المطلب إلى  سنتطرق في هذا
لـف الجماعـات النفسـي لمخت بالنشاط النقدي، وهذه الآثار تتعـدد وتختلـف تبعـا لنوعيـة التضـخم ومـدى رد الفعـل

الاقتصـــــادية، وعلـــــى أيـــــة حـــــال تـــــؤدي إلـــــى حـــــدوث تغيـــــرات فـــــي الأداء الـــــوظيفي لعناصـــــر البنـــــاء والأجهـــــزة 
  :الاقتصادي، وتتمثل في

 أثرهن إالنسبية ف الأسعارالتضخم يحدث لما يحدث اختلال بين  أنبما  .ر على جهاز الأثمانثالأ : أولا
تـدهور كفـاءة جهـاز الـثمن فـي  إلـىالـذي يـؤدي  الأمـررتفـاع، الا إلـىالمطلقة ويميل بهـا  الأسعارينعكس على 

 2.وبذلك يبعد هذا الجهاز عن الرشادة الاقتصادية عملية تخصيص وتوزيع الموارد في الاقتصاد،

 الإنتاجيــةارتفــاع الأســعار والأجــور والأربــاح فــي القطاعــات  أنحيــث  .الإنتــاج هيكــل علــىر الأثــ: ثانيــا
والعمالــة، علــى  الأمــوالرؤوس  إليهــاب ذســوف تجــ بطبيعــة مضــاربية، تتمتــع التــي أوالمخصصــة للاســتهلاك، 

 الأساســيةوتتجمــد الصــناعات  والاســتثمارية، والتــي هــي أســاس النمــو الاقتصــادي، الإنتاجيــة الأنشــطةحســاب 

                                                            

  .406ص  المرجع نفسه،1  
  .90ص ،مرجع سبق ذكرهشهاب،  أسامة محمد الفولي، مجدي محمود 2
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 الإنتاجيــةفيــة لتوســيع طاقتهــا الكا الأمــوالوس رؤ لا تجــد  أنهــاكمــا  ،الأجــورتتحمــل عــبء ارتفــاع  إذ والثقيلــة،
لــة نســبيا حتــى تظهــر كمــا أنهــا تحتــاج لفتــرات طوي ،أموالهــارؤوس  وتجديــد علــى البحــث والتكنولوجيــة والإنفــاق

كما أن التضخم يؤدي إلـى اسـتحالة حسـاب التكـاليف الحقيقيـة المسـتقبلية  1،اوتحقق عائدا مناسب نتائج أعمالها
 2.للمشروعات، ولهذا فهو يعرقل عمليات التخطيط والتنفيذ

تزايد الفجوة بين سعر الفائدة الحقيقي وسعر الفائـدة  إلىيؤدي التضخم  .الفائدة أسعارعلى  رالأث: ثالثا
ومـن  ،الاسـمي ومعـدل التضـخم المتوقـع الفـرق بـين معـدل الفائـدةالحقيقـي، بأنـه  الفائـدة الاسمي، ويعـرف سـعر

 أنفلـو فرضـنا  معدل الفائدة الحقيقـي ولـيس الاسـمي، أساسقرارات الاستثمار والادخار تبنى على  أنالواضح 
مـن يقـوم  أنكون سالبا، هذا يعنـي فان معدل الفائدة الحقيقي سي خم،معدل الفائدة الاسمي اقل من معدل التض

فالفائـدة التـي يحصـل عليهـا سـتكون اقـل مـن  ،عمليـا بقرض المال بذلك المعدل الاسمي للفائـدة لا يسـتفيد شـيئا
ن معـدل الفائـدة الاسـمي يجـب أن لا يقـل عـن المعـدل المتوقـع إلهـذا فـ انخفاض القوة الشرائية للنقـود المقرضـة،

 3.للتضخم

 أســعارارتفــاع  إلــىحيــث يــؤدي التضــخم . )التجــارة الخارجيــة(الأثــر علــى الصــادرات والــواردات : رابعــا
ويـزداد  وبالتالي تـنخفض صـادرات البلـد، خارجيا، هاتتنافسيوبالتالي تنخفض  ،السلع المحلية مقارنة بالمستوردة

حـدوث اخـتلال فـي الميـزان التجـاري، والوصـول  إلـىوزيادة الاعتمـاد علـى الخـارج، ويـؤدي هـذا  الاستيرادحجم 
وتعطـل جـزء كبيـر مـن  ،المحلـي الإنتـاجوانعكـاس ذلـك فـي تراجـع  الامتناع عن السلع المحلية، إلىنهاية في ال

 4.الإنتاجية وقوة العملالطاقات 

تنشـيط الـدورة التجاريـة والمضـاربة  إلـىفالتضـخم يـؤدي  .على هيكل التسـويق و التوزيـع الأثر: خامسا
 أوالجملـــة  أســـعارالتجزئـــة الزيـــادة فـــي  أســـعاروتفـــوق الزيـــادة فـــي  وتـــزداد قنـــوات التســـويق،فـــي هـــذا القطـــاع، 

ويتعــدد الوســطاء وترتفــع نفقــات التســويق، ويزيــد ذلــك مــن تضــخم  ،الصــناعيَ  ويتجــاوز الــربح التجــاريُ  ،الإنتــاج
يزيـد مـن  ومكلـف لا تجـاري طفيلـي، ثنايـاه قطـاع  فالاقتصاد الذي يعـاني مـن التضـخم يولـد مـن بـين ،الأسعار

                                                            
  .232، 231، ص ص2006، مؤسسة لورد العالمية للشؤون الجامعية، البحرين، النقود والبنوكأسامة كامل، عبد الغني حامد،  1
. 1986دار الشباب،  ،-1985مارس 17-16بحوث ومناقشات اجتماع خبراء عقد بالكويت  -التضخم في العالم العربيرمزي زكي،  2

  .55ص 
  .315، ص 2007، دار الثقافة، الأردن،الاقتصاد الكلي احمد الأشقر،  3
  .190، ص2007دار وائل، الأردن، ،3طمبادئ الاقتصاد الكلي بين النظرية والتطبيق، خالد واصف الوزني، احمد حسين الرفاعي،   4
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المضافة الحقيقية لحجم السلع، ولكنه يرفع من القيمة النقدية لأسعار السلع، وهو بصفة عامة ذو كفـاءة  القيمة
 1.اقتصادية متواضعة

 فـإذايضعف التضـخم ثقـة الأفـراد فـي العملـة، وكـذا الحـافز علـى الادخـار،   .على العملة الأثر: سادسا
، وهنـا يزيـد التفضـيل السـلعي ظيفتهـا كمسـتودع للقيمـةفقـدان و النقـود فـي التدهور، تبـدأ  إلىاتجهت قيمة النقود 

ومـا يتبقـى لـديهم مـن  ويـنخفض مـيلهم إلـى الادخـار، فيزيد ميل الأفـراد إلـى الاسـتهلاك، على التفضيل النقدي،
 2.أرصدة نقدية يتجهون إلى تحويلها إلى ذهب وعملات أجنبية مستقرة القيمة، والى شراء سلع معمرة وعقارات

صـرف العملـة الوطنيـة  أسـعارانخفـاض  إلـىيـؤدي التضـخم  .صرف العمـلات أسعارعلى  الأثر :سابعا
بالمقارنة مع العملات الأجنبية نتيجـة  انخفاض قوتها الشرائية لانعكاس وذلك كنتيجة ،الأجنبيةالعملات  مقابل

 .لارتفاع المستوى العام الأسعار

، بـدافع الإنتاجيـةالطاقـة  كامـل التضـخم مـن محاولـة اسـتخداميمنع  .على النمو الاقتصادي الأثر: ثامنا
وبـذلك فـان الكلفـة  خطـر علـى الفـور، أوتضخم غير مقبول،  إلىالخوف من تحول درجة معقولة من التضخم 

البطالــة التــي تتــأتى مــن معــدلات الفائــدة المرتفعــة ومــن  طلــيس فقــ(  للتضــخم هــي البطالــة المفروضــةالحقيقيــة 
جــل تجنــب تفــاقم أانخفــاض الاســتثمار بــل أيضــا البطالــة التــي تتســامح فيهــا، أو تشــجعها الحكومــات عمــدا مــن 

 3.)التضخم أو على الأقل التخفيف من حدته

ومتقاعدين وغيرهم بشكل فين من موظ الثابتةالدخول  أصحاب يتأثر .الأثر على توزيع الدخول: تاسعا
حــد مـا بــالنفع  إلـىفــي حـين يعـود التضــخم  4ملمـوس و كبيـر مــن جـراء الانخفــاض فـي القـوة الشــرائية لـدخولهم،

وضـوحا فـي حالـة تفـاوت  أكثـرويكـون ذلـك  ،منتجـاتهم أسـعارالذين ارتفعـت  الأعمال وأصحابالمنتجين على 
 أكثـردون يمـن غيرهـا سيسـتف أكثرسلعهم  أسعارين ارتفعت فالذ ،بين السلع والخدمات المختلفةالأسعار ارتفاع 

 5.معتدلا أوسلعهم ارتفاعا عاديا  أسعارمن الذين شهدت 

                                                            
  .233، 232، ص صمرجع سبق ذكرهأسامة كامل، عبد الغني حامد،   1
  .202صمرجع سبق ذكره،  عقيل جاسم عبد االله،  2
   .456، ص2000، بيروت المنهل اللبناني،، دار 1ط، -قضايا نقدية ومالية-النقود والسياسات النقدية الداخلية وسام ملاك،  3
  .261، ص2002،عمان، دار وائل،  5ط مبادئ الاقتصاد الكلي بين النظرية والتطبيق،خالد واصف الوزني، احمد حسين الرفاعي،   4
  .261ص ،2006، عمان، دار وائل، 8ط ،مبادئ الاقتصاد الكلي بين النظرية والتطبيقخالد واصف الوزني، احمد حسين الرفاعي،   5
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 الأســعاربشــكل اكبــر مــن ارتفــاع ) المقترضــون(يســتفيد المــدينون  .علــى الــدائن والمــدين الأثــر: عاشــرا
 عنـد حـدوث تضـخم متسـارع اليـوم،كثيرا من ذلـك، فـالمبلغ الـذي حصـلت عليـه ) المقرضون(ون نويتضرر الدائ

) بالتقسـيطأو ( جـلالآن عمليـات البيـع إوعليـه فـ عند سـداده، أويفقد نسبة كبيرة من قوته الشرائية في المستقبل 
ويغـدو مـن الصـعب اسـتخدام هـذه الطـرق  تزايد الأسعار بشكل مستمر،بشدة في الفترات التي يتوقع فيها  تتأثر

 1.استمرار تزايدا متسارعا في المستوى العام للأسعارمن البيع في الدول التي تشهد ب

  .الآثار الاجتماعية للتضخم:المطلب الثاني

  :آثارها مباشرة على المجتمع وهذه الآثار تتمثل في التالي عكسنالتضخم ظاهرة اقتصادية ت

 ، حيـثأيضـااجتماعيـا  أثـراثـر التضـخم علـى الـدخل أيعتبر  .توزيع الدخل القومي الحقيقي إعادة: أولا
مـن كميـة النقـود  لاهتمـامالمجتمـع نتيجـة لتـدهور قيمـة العملـة، وهنـا يتحـول ا أفرادنقص قيمة دخول جميع يُ انه 

مــن خــلال دخلــه الحقيقــي  الاهتمــام بالكميــة التــي يســتطيع الفــرد حيازتهــا إلــىالتــي يحصــل عليهــا الفــرد كــدخل 
بـدخل ثابـت ومـن هنـا  الأغلبيـةحـد كبيـر، ويتـرك  إلـىدخـولهم  أن تـزداد الأقليـةوهـم  الأفـراد ولكن يمكن لبعض

بينمــا يقــع  المشــروعات بنصــيب الأســد مــن هــذا التوزيــع، أصــحابويفــوز  ، يعــاد توزيــع الــدخول فــي المجتمــع
الـــدخول التـــي لا ترتفـــع بنســـبة ارتفـــاع المســـتوى العـــام  أوالـــدخول الثابتـــة،  أصـــحابكلـــه علـــى عـــبء التضـــخم 

 2.للأسعار

 الأفـرادلقيمـة الحقيقيـة للثـروة التـي يحـتفظ بهـا التضـخم تـنخفض ا أوقـاتفـي  .توزيع الثـروة إعادة: ثانيا
التـــي يـــتم الاحتفـــاظ بهـــا فـــي صـــورة ودائـــع فـــي البنـــوك، فعلـــى الـــرغم مـــن حصـــول  أوفـــي صـــورة نقـــود ســـائلة، 

وفـي  ت التضـخم،اقـل مـن معـدلاالفائدة تكون عائد  أن إلاهذه الودائع على فائدة مقابل هذه الودائع،  أصحاب
حيـث والعقـارات  الأراضية مثل يينع أصولللثروات التي تكون على شكل الرأسمالية القيمة  ترتفعنفس الوقت 

  3.التضخم أوقاتتم بيعها في  ما إذامن ارتفاع قيمتها،  أصحابهايستفيد 

 انخفـاض إلـى المحليـة الأسـعار مسـتويات فـي الارتفاعـات تـؤدي .الإداري والفساد الرشوة تفشي :ثالثا
 ممـا للأسـعار، العـام المسـتوى فـي الزيـادة نسـبة بـنفس عـن الزيـادة الأجـور نظـام وعجـز للنقـود، الشـرائية القـوة

                                                            
  .261المرجع نفسه، ص  1
  .285، ص 2011،بدون مكان النشر ، مكتبة المجمع العربي،1، طنقود وبنوكمنير إسماعيل أبو شاور، امجد عبد المهدي مساعدة،   2
  .288، ص2008دار الجامعة الجديدة، الإسكندرية، النظرية الاقتصادية الكلية، إيمان عطية ناصف،   3
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 بعـض يلجـأ مـا وعـادة  .الرشـوة ظـاهرة تفشـي المجتمع ومنهـا في السلبية الظواهر من العديد بروز في يتسبب
 بهـدف وذلـك الحقيقيـة، دخـولهم فـي مسـتويات الانخفـاض لمواجهـة الوسـيلة هـذه إلـى الثابتـة الـدخول أصـحاب
 وتقـديم الأعمـال بعـض إنجـاز مـن خـلال ذلك ويتم الحقيقية، النقدية دخولهم مستويات في الانخفاض تعويض
 نظيـر مشـروعة غيـر وتقـديم خـدمات التصـرفات بـبعض القيـام أو مـادي، مقابـل نظيـر المشـروعة الخـدمات
 1 .مادي مقابل على الحصول

يــؤدي ارتفــاع الأســعار إلــى تســرب عــدد مــن أطفــال الأســر  :التســرب المدرســي  ظــاهرة انتشــار: رابعــا
ل لســد الفقيــرة مــن مدارســهم ويمتهنــون بعــض الأعمــال القاســية علــيهم أو يمارســون التســول لكســب بعــض المــا

 2.حاجاتهم المعيشية اليومية

ــة :خامســا ــادة البطال ، فــالمجتمع الــذي العمــل فــي المجتمعــات الفقيــرةن عــن تزيــد مــن عــدد العــاطلي .زي
إذ أن التضـخم المسـتمر يخلـق بيئـة  ،يعيش ظاهرة التضخم يعد مجتمعاً فقيـراً ولـو كـان يتمتـع بمـوارد اقتصـادية

الأجنبــــي، وتنحصــــر فــــرص العمــــل فــــي  غيــــر مناســــبة للاســــتثمار ســــواءً بالنســــبة للقطــــاع الخــــاص المحلــــي أو
لعمـل كون فرص العمـل غيـر الحكوميـة المعروضـة أقـل بكثيـر مـن الطلـب علـى اوت ،الوظائف الحكومية القليلة

، ولا تحقــق الدولــة التــي تعــاني مــن مشــكلة البطالــة نمــواً اقتصــادياً بمعــدل يســاوي ممــا يــؤدي إلــى زيــادة البطالــة
أمــام  نســبة الزيــادة فــي كميــة النقــود المتداولــة التــي تحــدث نتيجــة لإصــدارات نقديــة مســتمرة ممــا يخفــض قيمتهــا

العملات الأخرى فترتفع أسعار صـرف العمـلات الأجنبيـة أمـام العملـة الوطنيـة ويرتفـع معـدل التضـخم وبالتـالي 
 3.دية والاجتماعية الناجمة عن ذلكزيادة المشكلة الاقتصا

حيــث ينــتج عــن الصــعوبات التــي  .أفرادهــا النفســيةواعــتلال صــحة  الأســرةعــة اســتقرار زعز : سادســا
 نفسـيالعـتلال والانتيجـة لارتفـاع تكلفـة المعيشـة بـروز مشـكلات كـالطلاق والخلافـات العائليـة،  الأسرةتواجهها 

 4.نيةآ احتياجاتالوقوع في شرك الاقتراض والدين لتلبية  إلى بالأسرةكما انه يدفع 

لا  أخـرى ثـارآالسابقة للتضـخم علـى المجتمـع توجـد  الآثار إلى بالإضافة .أخرىاجتماعية  ثارآ: سابعا

                                                            
  . 36احمد محمد صالح الجلال، موجع سبق ذكره، ص   1
2  -setif.dz/consenling/bouhssanelanya/res/inf .d.  http//cte.univ  14/02/2016،14:45تاريخ الاطلاع.  
  3المرجع نفسه، ص  3
نـدوة الأسـرة السـعودية والتغيـرات ، ورقـة مقدمـة إلـى الآثـار الاجتماعيـة للتضـخم الاقتصـادي علـى الأسـرة عبيـد عطيـان المظـف، بن علـي  4

  .6ص، ه 1429الرياض،  لعلم الاجتماع والخدمة الاجتماعية، المعاصرة، الجمعية السعودية
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 1:إلىيؤدي  انه حيث إغفالهايجب 

  الوفـاء باحتياجـات اختفاء بعض السلع الضرورية من سوق المسـتهلك ممـا يـؤدي الـى صـعوبة
 الضرورية وحتى الخدمات؛ الأسرة أفراد

 دور القانون؛ إضعاف 
  الروابط الاجتماعية وزعزعة الاستقرار الاجتماعي؛ إضعاف 
 الانحراف؛والسلب و  ارتفاع معدل جرائم السطو 
  المضـاربة(ه مسارها وذلك من خلال التنمية الاجتماعية والاقتصادية وتشوي أعباءمضاعفة، 

 ؛)غير معبر للأجور الأدنىالحد  السلع المربحة فقط، إنتاج
 اتساع دائرة الفقر؛ 
  الإنفــاقترشــيد ل اأبنائهــعلــى تعلــيم وتربيــة  الإنفــاق إيقــاف أوتخفــيض  إلــى الأســرلجــوء بعــض 

  .حتى يتسنى لها تحصيل الاحتياجات المادية الضرورية، مما ينعكس على بناء الفرد علميا ومهنيا ثقافيا

  .الناتجة عنه الآثارالطرق والوسائل المستخدمة في معالجة التضخم ومكافحة : المطلب الثالث

جانب جهود ومساعي السلطة النقدية المتمثلة فـي البنـوك المركزيـة  للحفـاظ علـى اسـتقرار المسـتوى  إلى
نــه ومــن الطبيعــي إفــي الفصــل المــوالي، ف إليهــاالسياســة النقديــة التــي سنشــير  أدواتمــن خــلال  للأســعارالعــام 

عـل كـل مـا تسـتطيع تف أنولـة المسـتهلكين مـن الدوبخاصة  ،الأفراديطلب  أنبالنظر لنتائج التضخم ومخاطره و 
  وتـــدخل الدولـــة يكـــون بـــإجراءات عامـــة يكـــون الغـــرض منهـــا القضـــاء علـــى حالـــة التضـــخم لمكافحـــة التضـــخم،

  2:ومن بين هذه الإجراءات ،بمهاجمة مصدره وعلته

هــو بيــان بمــا للدولــة علــى الخــارج ومــا للخــارج الحســابي للدولــة  الميــزان .موازنــة الميــزان الحســابي: أولا
عليها من حقوق، وعندما يكافح التضخم عن هذا الطريـق يجـب التضـييق لمـدة كافيـة علـى المسـتهلكين، وذلـك 

 الإنتـاجفـي  الأولويـةراد الضـروري فقـط وعلـى الصـادرات بقصـد تشـجيعها وجعـل يبالرقابة  علـى الـواردات لاسـت
علـى تحقيـق ميـزان حسـابي موافـق و السلع الصالحة للتصدير، والأمـل فـي الاسـتقرار يتوقـف عندئـذ  للاستثمار

 .للدولة أي تكون حقوقها فيه اكبر من ديونها

                                                            
  .6، 5ص  صالمرجع نفسه،   1
  .بتصرف. 303-297ص ،2004، دار الجامعة الجديدة، الأزاريطة، أساسيات الاقتصاد النقدي والمصرفيعادل احمد حشيش،   2
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ــا وانحصــرت المشــكلة عنــد كثيــر مــن الكتــاب فــي موازنــة ميزانيــة الدولــة  .موازنــة الميزانيــة العامــة: ثاني
النقــود، وتســتدعي موازنــة  إصــدارفــي  غــةالبالم إلــىمــا دفــع الحكومــات  أولاطــراد العجــز فيهــا كــان  أنبحجــة 

 .بسياسة ضغط المصروفات وزيادة حصيلة الضرائب، وهو ما يعرف الإنفاقالميزانية التزام القصد في 

 إلىالتضخم ببعض الدخول  حالة في كمية النقود ضي ازدياديف .امتصاص القوة الشرائية الزائدة: ثالثا
سـلع الاسـتهلاك  أسـواقهـذه الـدخول الزائـدة عـن  إبعـاد أساسعلى  التضخمتقوم مكافحة  أنولذا يجب  ،التزايد
مــدخراتهم، ويكــون ذلــك بابتلاعهــا بواســطة الضــرائب، وتجميــد  إنفــاقعلــى الادخــار ومــنعهم مــن  الأفــراد وإجبــار

 إلـــىة دجـــو و الم الأوراقعملـــة ورقيـــة جديـــدة، وترحيـــل  وإصـــدار الودائـــع المصـــرفية التـــي تزيـــد عـــن حـــد معـــين،
تقتطـع  إنمـاالمـال، وهـي  رأسالمـدخرات فـي سـندات الدولـة، وفـرض الضـريبة علـى  حسابات مجمدة، وتوظيف

 .للإنفاقالمعدة  المو الأجزءا من 

بعتـــه الـــدول وســـمي بالـــدورة  المقفلـــة، فقـــد دلـــت صـــاص القـــوة الشـــرائية الزائـــدة مـــا اتويتصـــل بسياســـة امت
لا خــوف مــن خلــق النقــود بكميــات كبيــرة وانجلتــرا خــلال الحــرب العالميــة الثانيــة علــى انــه  ألمانيــاالتجــارب فــي 

ويـتم ذلـك ، الأسـعارعلـى مسـتوى  السـيئ أثرهـا إحـداثتقوم الدولة بمنعهـا مـن  أنلتمويل النفقات العامة بشرط 
 أســوقفــي طريــق مغلــق، بحيــث يحــتفظ بكميــة النقــد الزائــدة بعيــدة عــن  المــال رأس مــر تيــارات الــدخل وت بــان 

  .تبدأتنتهي حيث  أنوتلك هي الدورة المقفلة التي يفترض فيها  المال ، ورأسالسلع 

مسـتواها قبـل التضـخم  إلـى بالأسـعارمكافحة التضخم لا تعنـي ضـرورة العـودة  أنتقدم  ويلاحظ على ما
تتجاهـل ذلـك التطـور الـذي حـدث فـي  لأنهـاالمستوى القديم يصـيبها الفشـل حتمـا،  إلىالرجوع  إلىفكل محاولة 

محاولــة الوصــول  :تفعلــه هــو أنالمختلفــة نتيجــة للتضــخم، وكــل مــا تســتطيع الحكومــات صــادية الاقت الأوضــاع
مســتوى يمكــن بلوغــه فــي ظــل هــذا التطــور بتحقيــق التعــادل بــين الطلــب الكلــي علــى الســلع  أعلــى إلــى بالإنتــاج

تمويـل  إلـى بالإضـافةوالعرض الكلي الذي يمكن الحصول عليه  من سلع وخدمات بما فيها السـلع المسـتوردة، 
  .على الادخار الأفراد إجبارالاستثمار الجديد بالادخار الناتج عن الدخل الجاري مع 

يحــدث فــي بعــض  .)المســتخدمة الأولويــاتالغايــات المرجــوة و (تخفــيض قيمــة العملــة ورفعهــا: رابعــا
برفعهـا وتتـوخى مـن وراء وإمـا بخفضها على قيمة العملة مباشرة، أي لتغييرها  للتأثيرتتدخل الدولة  أن الأحيان

 .نقدية بحتة إجراءاتتكون  أنمن  أوسعين الاجرائين غايات هذ
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تخفـــيض قيمـــة العملـــة هـــو تخفـــيض قيمتهـــا  :تخفـــيض قيمـــة العملـــة كوســـيلة لمكافحـــة التضـــخم .1
 بالمقارنــة مــع العمــلات الأجنبيــة، وهــو إصــدار قــرار مــن الدولــة بإنقــاص مقــدار الــذهب الــذي تمثلــه وحــدة النقــد،

تحديــد قيمــة العملــة بعملــة مــن  أيضــاوكثيــرا مــا يصــحب ذلــك تحديــد ســعر مرتفــع للــذهب بالعملــة الوطنيــة، وهــو 
قيمـة عملتهـا  تثبيـت، وذلك لمحاولة الدولـة  الإسترلينيالعملات الرئيسية في التجارة الخارجية كالدولار والجنيه 

عـن  اوالـذي يكـون فـي الواقـع ناتجـ ،جنبيـةالأجية من اجل وضع حد لانهيار هذه العملة بالنسبة للعملات ر الخا
والتخفـيض يكـافح  .سـتواهموتخفيضها رسميا إلـى  قيمة العملة أصابالانخفاض الفعلي الذي  التضخم، وبإقرار
  :التضخم بطريقتين

   و ضع حد لتدهور قيمة العملة بالنسـبة للعمـلات الأجنبيـة، والاعتـراف بالتـدهور الـذي حـدث وسـد
 .كل تدهور محتمل وذلك بخفض قيمة العملة رسميا أمامالطريق 

  حركة التصدير والتقليل من الواردات، فـالتخفيض  بتشجيعوذلك : موازنة الميزان التجاري الخارجي
فيزيـد بـذلك اسـتيراده ، مـن عملتـه كميـة اكبـر مـن السـلع المبلغنفس ب اءر شالقادرا على  الأجنبييجعل المستورد 

  .الاستيراد المحليمن بينما يؤدي التخفيض إلى رفع أسعار السلع الأجنبية بالعملة المنخفضة مما يقلل 
تحـاول بعـض الـدول رفـع  الحالـة الأولـىعكـس ى وعلـ .رفع قيمة العملة كـأداة لمقاومـة التضـخم .2

تقريــر ســعر مــنخفض للــذهب بهــا و معنــاه قيمــة عملاتهــا لمكافحــة التضــخم فيهــا، وتقــويم العملــة علــى هــذا النحــ
ومحاولة تخفيض العملات الأجنبية بالنسبة لها مما يترتب عليه خفض أسعار المنتجات الأجنبية ورفع أسـعار 
المنتجــات المحليـــة بالنســـبة للمشـــتري الخــارجي، بأمـــل التغلـــب علـــى الارتفــاع المســـتمر فـــي الأســـعار الخارجيـــة 

واقـع محاولـة لتخفيـف اثـر التضـخم ومكافحة التضخم عن طريق زيادة الواردات وإنقاص الصادرات، فهـو فـي ال
  .الناشئ عن ازدياد الطلب العالمي على السلع الهامة في التجارة الدولية
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  :خلاصة

التضــخم ظــاهرة تعــاني منهــا الــدول المتقدمــة والناميــة علــى حــد الســواء، اختلــف فــي وصــفها المفكــرون 
مبنـي علـى  الأولعريـف بهـذه الظـاهرة، نـاك معيـارين للتأن هوتعددت تفسيراتها بين المذاهب والمـدارس، حيـث 

  .يتميز بها التضخمالخصائص التي  أساسمبني على  والآخرالمنشئة للتضخم،  الأسباب أساس

هنـاك مـن الاقتصـاديين الـذين يقسـمون هـذه  أنالتضخم بتعدد التفسـيرات المقدمـة لـه، حيـث  أنواعتتعدد 
يقســمونه  وآخــرون، الأســعارحســب مــدى حدتــه، وهنــاك مــن يقســمونه حســب تحكــم الدولــة فــي جهــاز  الأنــواع

  .تعدد القطاعات الاقتصادية أساسيقسمه على  الأخرالبعض  أن إلى بالإضافةحسب مصدره، 

 الأرقـامتسـتخدم  الأوللا توجد طريق موحدة لقياس التضخم، ويمكن قياس التضخم باستعمال طريقتين؛ 
لفيشر الذي يتمثل  الأمثلالرقم القياسي  الرقم القياسي باش، و ،سبيرالرقم القياسي لا أهمهاالقياسية والتي من 

كيـف تـدفع نفقـات : الطريقـة الثانيـة فهـي التـي ابتـدعها كينـز مـن خـلال بحثـه أما ،في متوسط الرقمين السابقين
  .رها باختلاف النظريات المفسرة للتضخمالحرب، وهي طريقة الفجوات التضخمية، والتي تختلف معايي

دافعــة بــالعرض  أســبابارتفــاع الطلــب الكلــي،  إلــىدافعــة  أســبابالمنشــئة للتضــخم بــين  الأســبابتتعــدد 
  .تميز الدول النامية الأحيانهيكلية والتي في اغلب  وأسبابالانخفاض،  إلىالكلي 

الســلبية تمــس بعمــق الجانــب الاقتصــادي والاجتمــاعي علــى حــد  الآثــارتنجــر عــن التضــخم العديــد مــن 
فـي السـعي لمحاربـة هـذه الظـاهرة باسـتخدام العديـد مـن جهـد  أيسواء، والتي دفعت بالجهات الوصية لا تدخر 

  .الوسائل المتاحة

 

 



 

  :الثاني الفصل

 التضخم استھداف سياسة
 السياسة لإدارة حديث كإطار

 النقدية
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  :تمهيد

شــهدت فتــرة التســعينات مــن القــرن الماضــي تحــول النشــاط الاقتصــادي نحــو قاعــدة الســوق والمرونــة فــي 
ولمواكبـة هـذه  .المـال فـي معظـم دول العـالم رأستطبيق نظم سعر الصـرف وتحريـر الحسـاب الجـاري وحسـاب 

تحقيـــق لالبنـــوك المركزيـــة اهتمامـــا كبيـــرا  أولـــتقـــد تـــنجم عنهـــا، ســـلبية اقتصـــادية  ثـــارآ أيالتطـــورات وتفـــادي 
 أهــمومــن  ،مهامهــا ووظائفهــا أهــممــن  وأصــبح، وأولوياتهــا أهــدافهاواعتبرتــه مــن ضــمن  الأســعارالاســتقرار فــي 

السياســـة  لإدارةاســـتهداف التضـــخم كخيـــار حـــديث  إســـتراتيجيةالتـــي اســـتخدمت لتحقيـــق ذلـــك الهـــدف  الآليـــات
الاقتصــادية المختلفــة هــذه  أوضــاعهاوالناميــة وفــي ظــل  النقديــة، وقــد تبنــت عديــد مــن الــدول المتقدمــة والناشــئة

بعد أن واجهتها صعوبات متعددة من استخدامها لسياسات أخرى، ويعتبـر  وذلك بصورة واسعة ومتزايدة، الآلية
  .لقضايا التي يدور حولها نقاش واسع على المستوى العالمياستهداف التضخم من ا

 وبنـاء علـى هــذا، وكمحاولـة للإلمــام بمختلـف الجوانــب المتعلقـة بهــذه السياسـة تــم تقسـيم هــذا الفصـل إلــى
  :مباحث كالتالي ربعةأ

  .لمحة عن السياسة النقدية: المبحث الأول -
  .ماهية سياسة استهداف التضخم :الثاني المبحث -
 .شروط ومتطلبات وإجراءات تطبيق سياسة استهداف التضخم :الثالث المبحث -
 .تقييم سياسة استهداف التضخم :الرابع المبحث -
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  .لمحة عن السياسة النقدية: المبحث الأول  

تعــد السياســة النقديــة مــن أهــم الأدوات الخاصــة بتحقيــق الاســتقرار والتــوازن الاقتصــادي العــام، حيــث      
إلــى  مبحــثأنهــا مــن أكثــر الوســائل تفضــيلا فــي السياســة الاقتصــادية، وللوقــوف علــى ذلــك نتطــرق فــي هــذا ال

ســنتطرق إلــى الأهــداف الأوليــة كمــا فعاليتهــا، ، اتجاهاتهــا، أسســها ،مفهــوم السياســة النقديــة مــن خــلال تعريفهــا
تطـرق إلـى الأدوات الكميـة والكيفيـة التـي وبعـد ال ،والوسيطة لهذه السياسة وكذا أهدافها النهائية، ثـم فـي الأخيـر
سنعرج على أهم المشاكل التي تواجه السياسـة  ،يطبقها البنك المركزي وهو المؤسسة المالية المشرفة على ذلك

  .وكذا شروط نجاح هذه السياسةالنقدية في التطبيق العملي 

  .السياسة النقدية وأهداف مفهوم: المطلب الأول

ومــا يشــمله مــن تعريــف للسياســة عمومــا وتعريــف مــن مفهــوم السياســة النقديــة  يتضــمن هــذا المطلــب كــلا
  :كما يلي ،والنهائية  والوسيطة الأولية هاأهداف أهمو  اولة توضيح معنى السياسة النقديةللنقود ثم مح

 . مفهوم السياسة النقدية: أولا

ومردهـا  ،فـي الانجليزيـة  Policyفـي اللغـة الفرنسـية أو  Politiqueهـي ترجمـة لكلمـة  "سياسة"كلمة  إن
وقـد  1،وهي تعني اجتماع المواطنين الذين يكونون المدينـة  La Citéالحاضرة  أي e polisالكلمة اليونانية  إلى

ر بهـا بوأصبحت السياسة اصطلاحا هي اسم للأحكام والسلوكات التي تدتطور مفهوم السياسة عبر العصور، 
شؤون الأمة فـي حكومتهـا وتشـريعها وقضـائها وفـي جميـع سـلطاتها التنفيذيـة والإداريـة وفـي علاقاتهـا الخارجيـة 

 فلكل أمة في هذه النواحي سياسة وأحكام وإجراءات خاصة وكل واحدة مـن هـذه ،التي تربطها بغيرها من الأمم
السياسات تتمثل في مجموعة من الأحكـام تـدبر بهـا شـؤون الأمـة فـي الجانـب المتعلـق بهـا، وبالتـالي فالسياسـة 

  2.النقدية تتعلق بالجانب النقدي لهذه الأمة

كوسـيط للتبـادل وكمقيـاس  ليكـون المجتمـع أفـرادكـل مـا يتمتـع بقبـول عـام مـن  :أنهـاوتعرف النقود على 
 يتجــزألا  ا، كونهــا جــزءاجتماعيــة لهــا تاريخهــا أداةالنقــود و  3.الآجلــة وكمخــزن للثــروةللقــيم وكمقيــاس للمــدفوعات 

 أفـــرادبقبـــول  إلا تـــهامـــن النشـــاط الاقتصـــادي، الـــذي هـــو بطبيعتـــه نشـــاط اجتمـــاعي، وهـــي لا تتمتـــع بصـــفتها ه
                                                            

  .1ص ،1989 ، دار النضال، بيروت،2ط مدخل إلى علم السياسة،عصام سليمان،   1
  . 7،8 ، ص ص1983 دار التأليف، بدون مكان النشر، ،والفقه الإسلامي السياسة الشرعية، تاج عبد الرحمن  2
  .209،ص 2008 ، ديون المطبوعات الجامعية، بن عكنون،6ط ،)الاقتصاد الكلي(التحليل الاقتصادي الكليعمر صخري،   3
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        1.المجتمع لها، هذا القبول الذي تحقق من خلال عملية تاريخية طويلة

 الإجـــراءاتيقصـــد بهـــا  فالسياســـة النقديـــة بـــالمعنى الضـــيق ؛ن ضـــيق وواســـعامفهومـــ لسياســـة النقديـــةول
والتـي يتولاهـا البنـك المركـزي نيابـة  ،على مستوى النـاتج والتوظيـف عـن طريـق عـرض النقـود  بالتأثيرالخاصة 
  2.عن الدولة

البنــك المركــزي، وذلــك لتحقيــق  قبــل العمــل الــذي يســتخدم لمراقبــة عــرض النقــود مــن: بأنهــا أيضــا وتعــرف
  3.أهداف السياسة الاقتصادية

إليهـا السـلطات النقديـة  أكما تعرف على أنها مجموعة الوسائل والأدوات والإجـراءات والقـرارات التـي تلجـ
نوعيـة الائتمـان النقـود الائتمانيـة مـن حيـث حجـم و  و التأثير علـى النقـود بمـا فـي ذلـكأو تستخدمها في الرقابة أ

وتهـدف هـذه السياسـة إلـى تحقيـق ، الأسـواقالنقود القانونية من حيـث كميـة ومعـدل دوران النقـود فـي ، و الممنوح
تحقيقــه عــن  إلــى، ممــا تســعى الدولــة أخــرىاجتماعيــة وسياســية  أغــراض أوضــبط النشــاط الاقتصــادي  أغــراض

وتعتبـر السياســة النقديــة جــزءا مـن السياســة الاقتصــادية العامــة للدولـة والتــي ترســم نــواحي  ،طريـق هــذه السياســة
فــي ذلــك السياســة النقديــة والسياســة الماليــة والسياســة وتتســاوى  لصــناعي والتجــاري ومســتوى العمالــة،النشــاط ا
  4.التجارية

مـن طـرف الحكومـة والبنـك  ذجميـع الوسـائل التـي تتخـ :إلـىفتشـير  السياسـة النقديـة بمعناهـا الواسـع أما
، وهكـذا نجـد أن السياسـة النقديـة الائتمـانالنقـد و  ير علـى مقـدار وتـوفير واسـتعمالأثالمركزي والخزينة بهدف الت

تهدف إلى الرقابة على حجم العملة المصـدرة وحجـم الائتمـان المقـدم مـن قبـل البنـوك التجاريـة للقطـاع الخـاص 
مــادام البنــك المركــزي يــتحكم فــي النقــود المصــدرة فهــذا يعطيــه ســلطة للــتحكم فــي حجــم الائتمــان وللحكومــة، ف

  5.أيضا

يكون مرهونا بنـوع المشـكلة  السياسة النقدية تجاهانوع  أنواع أو اتجاهات، حيث أن ةثلاثوللسياسة النقدية 

                                                            
  .40ص ،2007، دار أسامة، عمان، 1ط الاقتصاد الدولي،عثمان أبو حرب،   1
  .209ص ،2012، عمانعالم الكتب الحديث، التوازن الكلي في الاقتصاد الإسلامي، عامر يوسف العتوم،  2 

  . 123، ص2014، دار الأيام، عمان، التمويل الدوليخالد احمد فرحات الشهداني وآخرون،   3
 2011، ، دار الفكر الجامعي، الإسكندرية1، طالاقتصاد النقدي والمصرفي دراسة تحليلية للمؤسسات والنظريات ،توفيق محب خلة  4
  . 347ص

  .259ص ،2009، عمان دار وائل، ،1ط النقود والمصارف والنظرية النقدية،هايل عجمي جميل الجنابي،   5
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  1:الأتيكما هو مبين في  ،القائمة وبمحاولة معالجتها الأزمة أو

يتبـــع البنـــك المركـــزي سياســـة نقديـــة تقييديـــة  ):الاتجـــاه الانكماشـــي(النقديـــة التقييديـــة  السياســـة .1
محاربــة ارتفــاع  ثمــةورفــع معــدل الفائــدة، ومــن  بتقلــيص الائتمــان وتقلــيص كميــة النقــود المتداولــة فــي المجتمــع،

 ).وبالتالي محاربة التضخم(الأسعار
 إلــىالبنــك المركــزي  أيلجــ الأولــىعكــس الحالــة ): الاتجــاه التوســعي(السياســة النقديــة التوســعية  .2

 .والتقليص من حدة البطالة الإنتاجالائتمان وزيادة  بتشجيعهذه الطريقة لتسريع نمو الكتلة النقدية 

يتفــق اغلــب و ،المرنــة وهــو مــا يســمي  بالسياســة النقديــة ،لسياســة النقديــةل ااتجــاه مختلطــ هنــاك كمــا أن
السياسة تناسب البلدان النامية التي تعتمد في الغالب على الزراعـة الموسـمية، أو  هذه أن علماء المالية العامة

تصــدير المــواد الأوليــة إلــى الخــارج، فــي هــذه الحالــة يتبــع البنــك المركــزي سياســة مرنــة، بحيــث يزيــد مــن حجــم 
الـدفع فـي  الزراعـة، وتمويـل زراعـة المحاصـيل، ويقلـص مـن حجـم وسـائل ءفي مرحلـة بـد) النقود(وسائل الدفع 

 2. ثار التضخمآمرحلة بيع المحاصيل، في محاولة منه حصر 

حولــه جــدل  أثيــر الأهميــةالسياســة النقديــة فــي النشــاط الاقتصــادي بمفهــوم غايــة فــي  تــأثيروتــرتبط درجــة 
بحـث الكيفيـة  إلـىوينصـرف موضـوع فعاليـة السياسـة النقديـة  ،فعاليـة السياسـة النقديـة بمـدى وهو الخاص كبير

 إلـىبهـا فـي مسـتوى النشـاط الاقتصـادي، بغيـة الوصـول  التـأثير) البنـك المركـزي(التي تستطيع السلطة النقديـة 
 Monetary policy ، و خاصـة فـي ظـل وجـود مـا يسـمى بـالفجوات الزمنيـةالتـأثيرمعينـة، ودرجـة هـذا  أهـداف

and time lags  تشــتمل مــا يســمى  لأنهــا فعاليــة السياســة النقديــة،د مــن فتــرات التبــاطؤ الكمــي التــي قــد تحــ أو
  4:أنواعثلاثة  إلىوتنقسم  3،السياسة النقدية بإجراءات
الذي يكون فيه تدخل السياسة النقديـة ضـروريا  اللازمالتباطؤ بين الوقت  أوناتج عن التقرير  تأخر .1

 .تراه السلطة النقدية مناسبا للقرار إليوبين الوقت 
القـرار والقـرار الفعلـي وتسـمى  اتخـاذ إلىالوقت بين التقرير للحاجة  أو ،القرار اتخاذناتج عن  تأخر .2

 .الداخلي وهي قصيرة فترة التباطؤ

                                                            
  .296،297، ص ص2013 الإسكندرية، ،دار الجامعة الجديدة، الاقتصاد المصرفي، عبد االله خبابة  1
  .153، صالأردن ، دار الكندي،1ط ،الأسس والمبادئ :النقود والبنوكاقتصاديات  حسين بن هاني،  2
  .273ص ،2007 الإسكندرية، الدار الجامعية، ،السياسات والمستحدثات :اقتصاديات النقود والبنوكعبد المطلب عبد الحميد،   3
  .273ص ،المرجع نفسه   4
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علــى الاقتصــاد  وتأثيرهــا ة لقرارهــايــدالسياســة النق اتخــاذبــين  تج عــن الوقــتاوالنــ جي،ر التبــاطؤ الخــا .3
 .النشاط الاقتصادي، وهذا النوع يخلق مشاكل خطيرة أوالقومي، 

مـن عـدم  أسـوءيكـون  إنمـاغيـر الوقـت المناسـب  في الإجراءات اتخاذ أنويؤكد الكثير من الاقتصاديين 
ن أد خــاطئ بــابزيــادة مقــدار عــرض النقــود بنــاء علــى اعتقــ أســرعالبنــك المركــزي  أنفمــثلا لــو  ،إجــراء أي اتخــاذ

 أومبـرر لـه خـلال الشـهور  ن النتيجـة تكـون حـدوث تضـخم لاإحالـة مـن الركـود، فـ إلـىالقومي يتجه  الاقتصاد
  1.السنوات التالية

هــي طويلــة ومتغيــرة، قــد تصــل فتــرات  إنمــا، السياســة النقديــة تــأثيرفــي  التــأخيرفتــرة  أنويــرى النقــديون 
 أطـول أوشـهرا، 18إلـى 12مـا بـين  الأوقـاتسـتة شـهور، وفـي بعـض  إلـىمـابين ثلاثـة  إلى الإبطاء أو التأثير

والكفـاءة  وإجراءاتهـا بأدواتهـاتوقيـت تطبيـق السياسـة النقديـة  أهميـةولعـل ذلـك يبـرر  ،أخـرى أوقـاتمن ذلك فـي 
  2.المطلوبة بفعالية كبيرةأهدافها السياسة النقدية، لتحقيق  إدارةفي 

وتختلـــف أســـس السياســـة النقديـــة حســـب الزمـــان والمكـــان، وذلـــك تبعـــا للتطـــور الاقتصـــادي والاجتمـــاعي 
  3:هذه الأسس كما يليوالسياسي لكل بلد، وتتنوع 

 أربـاب، النقابـات (لهذه السياسة يجنب الدولـة متاهـة النقـاش مـع الشـركاء اللجوء  :سياسية أسس .1
تدخلــه فــي الســوق النقديــة، لا يثيــر  أو الإجبــاريرفــع البنــك المركــزي الاحتيــاطي  أن، حيــث )العمــل، البرلمــان

 .حساسية الفرد بشكل مباشر
فـي  فريـدمان أفعـالوردود ، يخص نظريته العامـة مافي العلمية لكينزتعلق بالثورة وت: علمية أسس .2

 .، وغيرهما)النقديين رالكينزيون الجدد، وتيا(تيارين هما  تأصلنظريته الكمية المعاصرة، وما تبعهما من 
ولاحظت وجود  ،M2،PIBبوجود دراسات ميدانية حاولت أن تربط بين وتتعلق  :إحصائية أسس .3

  .M2 أشهر بعد تغيرعدة هذا الارتباط مع فارق 

   .أهداف السياسة النقدية:اثاني

ولكن  على العرض النقدي ومعدلات الفائدة فقطالنقدية لا تنبع من كونها تؤثر   السياسة أهمية أنلاشك 
فــالبنوك المركزيــة  .المجتمــع أفــرادفــي النهائيــة علــى مســتوى النشــاط الاقتصــادي، ومســتوى رفاهيــة  تــؤثر لأنهــا

                                                            
  .274ص  المرجع نفسه،  1
  .274ص  المرجع نفسه،  2
  .151،152ص ص ،2012، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، 2ج ،مبادئ الاقتصاد النقدي والمصرفي عبد القادر خليل،  3
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هــو مــا و  مجموعــة مــن الأهــداف بواســطةأهــداف نهائيــة  تحقيــق إلــى للسياســة النقديــة إدارتهــا تســعى مــن خــلال
   :بعرضه فيما يلي منحاول القيا

  .الأهداف الأولية للسياسة النقدية .1

هـــي متغيـــرات يحـــاول البنـــك بدايـــة فـــي إســـتراتيجية السياســـة النقديـــة، و  نقطـــةتمثـــل الأهـــداف الأوليـــة      
صـــلة تـــربط بـــين أدوات السياســـة مجـــرد  أنهـــاأي ، هـــا للتـــأثير علـــى الأهـــداف الوســـيطةتحكم فيالـــالمركـــزي 

  1:وهي وتتكون الأهداف الأولية من مجموعتين من المتغيرات، النقدية والأهداف الوسيطة

 المتداولة لدى الجمهـور والاحتياطـات تتكون القاعدة النقدية من النقود  :مجمعات الاحتياطات النقدية
المصـــرفية، كمـــا أن النقـــود المتداولـــة تضـــم الأوراق النقديـــة والنقـــود المســـاعدة ونقـــود الودائـــع، أمـــا الاحتياطـــات 
المصــرفية فتشــمل ودائــع البنــوك لــدى البنــك المركــزي  وتضــم الاحتياطــات الإجباريــة والاحتياطــات الإضــافية 

أما الاحتياطات المتوفرة للودائع الخاصة فهي تمثـل الاحتياطـات الإجماليـة  ،بنوكوالنقود الحاضرة في خزائن ال
أمـا الاحتياطـات غيـر  ،مطروحا منها الاحتياطـات الإجباريـة علـى ودائـع الحكومـة والودائـع فـي البنـوك الأخـرى

ض كميـــــة القـــــرو  (المقترضـــــة فهـــــي تســـــاوي الاحتياطـــــات الإجماليـــــة مطروحـــــا منهـــــا الاحتياطـــــات المقترضـــــة 
  .)المخصومة 

كثـر فعاليـة الأوأثير نقـاش داخـل النظـام المصـرفي، وخارجـه حـول مـا هـو المتغيـر أو المجمـع الاحتيـاطي 
وأصبح لكل منها مؤيد ومعارض، وانتقل النقاش إلى الاقتصاديين حول أهمية كل مجمـع وهكـذا بقـي  ،وسهولة

قـط، ويتعلـق الأمـر بمـدى تحكـم السـلطات الموضوع محل جدل نظرا لكونه يتصـف بالتجربـة، ولـيس بـالتنظير ف
الوسـيط، وطالمـا  النقدية في أي من المجاميع المذكورة، ومدى علاقته بنمو العرض النقدي الذي يشكل الهدف
 .أولي أوتشغيليأن الأمر كذلك فإن البنك المركزي يبقى يتسم بعدم الثبات في استخدام هذه المجاميع كهدف 

 الاحتياطـات الحـرة، ومعـدل الأرصـدة  البنكيـة وأسـعار الفائـدة  وتحتـوي علـى :ظروف سـوق النقـد
الأخــرى فــي ســوق النقــد التــي يمــارس البنــك المركــزي عليهــا رقابــة قويــة، ويعنــي بشــكل عــام قــدرة المقترضــين 

ـــدة وشـــروط  ،ومـــواقفهم الســـريعة أو البطيئـــة فـــي معـــدل نمـــو الائتمـــان ومـــدى ارتفـــاع أو انخفـــاض أســـعار الفائ
، وسعر فائدة الأرصدة البنكية هو سعر الفائـدة علـى الأرصـدة المقترضـة لمـدة قصـيرة يـوم أو الإقراض الأخرى

                                                            
جــامعــة فرع النقود والمالية، أطروحة مقدمة لنيل شهادة دكتوراه الدولة في العلوم الاقتصادية،  ،النقود والسياسة النقديةصالح مفتاح،   1

  .114،115، ص ص2003_ 2002 الجزائــــر،
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 الفائــدة علــى أذون الخزانــةكمــا اســتعملت ظــروف ســوق النقــد كأرقــام قياســية مثــل معــدلات ، اثنــين بــين البنــوك
دة علـى قـروض البنـوك والأوراق التجارية ومعدل الفائدة الذي تفرضـه البنـوك علـى أفضـل العمـلاء ومعـدل الفائـ

  . فيما بينها

الاقتصــاديين حــول مــدى أفضــلية اســتخدام المجموعــة الأولــى أم  الثانيــة، ويفضــل النقــديون  وقــد اختلــف
أنهــا ذات صــلة وثيقــة بالمجمعــات النقديــة التــي تمثــل الهــدف الوســيط باعتبــار  ،اســتخدام مجــاميع الاحتياطــات

ع إلا أن تركيـزهم كـان علـى ظـروف يمامجـهـذه الون بـالتحكم فـي كمـا أن الكينـزيين أيضـا يهتمـ ،المفضل لديهم
  . أن الهدف الوسيط والمفضل لديهم هو أسعار الفائدة في أسواق رأس المالهم داعتقباسوق النقد، 

وبالتالي فـإن النقـاش يـتلخص فـي أي مـن الأهـداف الأوليـة لاسـتخدامه حلقـة ربـط قويـة التـأثر بـالأدوات 
الأهداف الوسيطة، ولـذلك نـرى أن الهـدف الأولـي الأفضـل هـو ذلـك الـذي يتصـف بالتـأثر النقدية والتأثير على 

ـــادة الاتجـــاه المرغـــوب للأهـــداف الوســـيطة  والتجـــاوب بســـرعة مـــع تغيـــر الأدوات النقديـــة المســـتعملة ويســـهل قي
  .المستعمل

  .للسياسة النقدية الوسيطة الأهداف .2

لة للمراقبة بواسطة السلطات والمرتبطة بشكل ثابت ومقدر الأهداف الوسيطة هي المتغيرات النقدية القاب
  :فيما يلي الأهدافتتمثل هذه و  ،بالأهداف النهائية

   ضارة على مستوى الاقتصاد  أثاراالفائدة  أسعارتقلبات تسبب  حيث :الفائدةاستقرار أسعار
الذي يؤثر بصورة سلبية على  الأمرالقومي، حيث تسود حالة من التردد وعدم وضوح الرؤية في المجتمع، 

 أسعار استقراروغالبا ما يتحمل البنك المركزي مسؤولية عدم  الأعمالقرارات كل من المستهلكين ومؤسسات 
 1.، الأمر الذي يثير الرأي العام، ويدفع إلى المطالبة بتقليص سلطات البنك المركزيالفائدة

 صـرف العملـة  أسـعارالحفـاظ علـى  إلـى النقديةحيث تسعى السياسة  :الاستقرار في سوق الصرف
الصــرف يتســبب فــي اضــطراب التجــارة بــين الــدول، ويــنعكس ذلــك  أســعارب تذبــذ أن إذعنــد مســتواها التــوازني، 

الأجنبيــة يخفــض حجــم ارتفــاع قيمــة العملــة الوطنيــة مقارنــة بــالعملات  أنعلــى وضــع ميــزان المــدفوعات، حيــث 
 2.يؤدي إلى عجز ميزان مدفوعاتها والعكس صحيحوهذا  صادراتها ويرفع وارداتها،

                                                            
  .421ص، 2004 الدار الجامعية، الإسكندرية، نقود وبنوك وأسواق مالية،قتصاديات ا محمود يونس وآخرون،  1
  .330ص ،2006، ، مركز يزيد، الكرك2، طالنقود والبنوك و المؤسسات الماليةعبد االله الطاهر وموفق علي الخليل،   2
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 معـدل نمـو الاقتصـاد مـن  إن تثبيت معدل نمو الكتلة النقديـة فـي مسـتوى قريـب :المجمعات النقدية
وتنص  نظرية النقدويين على الحفاظ ولعـدة  ،الحقيقي يمثل بالنسبة للنقدويين الهدف المركزي للسلطات النقدية

للنقــد، ويعتقــد النقــدويون بــان كميــة النقــد هــي الوســيط  ) % 5إلــى  %3مــن  (ســنوات علــى معــدل نمــو ثابــت 
 1.المفضل للتوازن الاقتصادي

   .للسياسة النقدية النهائية  الأهداف .3

ــدأ إســتراتيجية السياســة النقديــة بتحديــد الأدوات النقديــة لاســتخدامها      علــى الأهــداف الأوليــة التــي  للتــأثيرتب
ثـم التـأثير علـى الأهـداف الوسـيطة وذلـك مـن أجـل الوصـول إلـى الأهـداف النهائيـة  ،اختارتهـا السـلطات النقديـة

أن الأهــداف الرئيســية  التــي ترســمها فــي ضــوء السياســة الاقتصــادية العامــة، وعمومــا هنــاك اتفــاق واســع علــى
  :لسياسة النقدية بشكل خاص هيللسياسة الاقتصادية بشكل عام ولوالنهائية 

  وتنحصــر هــذه الغايــة فــي العمــل علــى محاربــة  :تحقيــق الاســتقرار فــي المســتوى العــام للأســعار
مـــن  الأســـعارتغييـــرات كبيـــرة فـــي مســـتويات  أين نظـــرا لأ الأســـعارالتغيـــرات المســـتمرة والعنيفـــة فـــي المســـتوى 

ضــارة علــى مســتوى الــدخول والثــروات وتخصــيص أثــار العوامــل التــي تــؤثر ســلبا علــى قيمــة النقــود، وبالتــالي 
 2.الاقتصادي الأداءوبالتالي على  الإنتاجيةالموارد الاقتصادية بين الفروع 

  أو  يكـــون ضـــمان توظيـــف كامـــل أنعلـــى  إجمـــاعهنـــاك : تحقيـــق مســـتوى عـــال مـــن الاســـتخدام
تحـــرص  أنة، ويـــراد بـــذلك مســـتوى مرتفـــع مـــن التشـــغيل مـــن بـــين الأهـــداف التـــي تســـعى إليهـــا السياســـة النقديـــ

لمــوارد البشـــرية لالســلطات النقديـــة علــى تثبيـــت النشــاط الاقتصـــادي عنــد أعلـــى  مســتوى ممكـــن مــن التوظيـــف 
والطبيعيــة، وعلــى الســلطات النقديــة اتخــاذ جميــع الإجــراءات الكفيلــة بتجنيــب الاقتصــاد البطالــة ومــا يرافقهــا مــن 

 3.في العلاقات الاجتماعيةعوامل انكماشية في الإنتاج والدخل واضطرابات 

  مسـتخدمةزيادة النمـو الاقتصـادي لالاقتصادية دائما  الإدارةتسعى : زيادة معدل النمو الاقتصادي 
 تشـجيع وقـد تسـتهدف السياسـة الاقتصـاديةيـة، في ذلـك السياسـات الاقتصـادية المختلفـة متضـمنة السياسـة النقد

علـــى  الأفـــراد تشـــجيع أوالشـــركات علـــى الاســـتثمار،  تشـــجيعالنمـــو الاقتصـــادي علـــى نحـــو مباشـــر مـــن خـــلال 
 4.الادخار، بغرض توفير المزيد من الموارد النقدية للشركات الراغبة في الاستثمار

                                                            
  .118ص صالح مفتاح، مرجع سبق ذكره،  1
  .212ص ،2003، ليبيا مطابع أديتار، الصيرفة الإسلامية والسياسة النقدية،زكريا مطلك الدوري،  يسرى مهدي السامرائي،  2
  .189ص ،2006، عمان، دار اليازوري، البنوك المركزية والسياسة النقديةزكريا مطلك الدوري،  يسرى مهدي السامرائي،  3
  .327، ص2014، دار التعليم الجامعي، الإسكندرية، النقود والبنوك والأسواق الماليةاقتصاديات محمود يونس،   4
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 الإيــراداتالتــي توضــح  المــرآةميــزان المــدفوعات عبــارة عــن  إن: تحقيــق تــوازن ميــزان المــدفوعات 
حســـاب والـــذي يظهـــر مـــن خـــلال  ،والعـــالم الخـــارجي والمصـــروفات الخارجيـــة المتعلقـــة بالمعـــاملات بـــين الدولـــة

لــذا  رات الميــزان، ويوضــح القــوة فــي حالــة وجــود فــائض، والضــعف فــي حالــة وجــود عجــز،الــدائن والمــدين لفقــ
علــى اكبــر المحافظــة علــى تــوازن ميــزان المــدفوعات وبهــدف الحصــول  إلــىتســعى السياســة النقديــة بشــكل دائــم 

 1.على الأوضاع الداخلية والخارجية للبلد اطي لما له من آثارنقد الأجنبي كاحتيقدر ممكن من ال

  .السياسة النقدية أدوات: المطلب الثاني

ويســتخدم فــي السياســة النقديــة،  وتنفيــذالبنــك المركــزي هــو المســؤول المباشــر عــن رســم  أن عرفنــا ســابقا
بـأهم هي نوعية، وسنحاول في هذا المطلـب الإلمـام لأدوات منها ماهي كمية ومنها ماسبيل ذلك مجموعة من ا

  :الأدوات كالتالي هذه
  .الكمية للسياسة النقدية الأدوات:  أولا

تـي تعتمـد السـلطات النقديـة فـي اسـتخدامها لالنقديـة ا الأدواتتحت هذا النوع من التصنيف جميـع يدخل 
 المطلوبـة منهــا للأهـدافعلـى المتغيـرات وتحقيقهــا  الأدواتهـذه  تــأثيرأن لهـا علـى قـوى الســوق، ويقصـد بـذلك 

  .الشأنقوى السوق دورا هاما في هذا إعطاء يتم تحقيقه من خلال 
  : رئيسية والمتمثلة في أنواعسنكتفي ببيان التفصيلات الخاصة بثلاثة  أننا إلا، الأدواتوتتعدد هذه 

والسـندات  الخزانـةونـات ذأبيـع  أوبه قيام البنك المركـزي بشـراء ويقصد  :عمليات السوق المفتوحة .1
 أو مباشـرة  سـواء بصـفة عامـة قصـيرة أو طويلـة الأجـل الماليـة الأوراقالمضمونة من الحكومـة، و  أوالحكومية 

  2.والشركات والأفرادالمال، وذلك بالتعامل مع البنوك  رأسسوق  خلال من
ونـات الخزانـة لفتـرات مختلفـة ذبيـع ان البنـك المركـزي يسـتطيع إواجهت الدولـة حالـة مـن التضـخم، فـ إذاف

الــدائن، ممــا رفــع ســعر الفائــدة  إلــىمــن الســعر الســائد فــي الســوق النقــدي، فتضــطر البنــوك  أعلــىوبســعر فائــدة 
علـــى ) المـــدين(رفـــع ســـعر الفائـــدة  إلـــىعلـــى حجـــم التكـــاليف، وهـــامش ســـعر الفائـــدة لـــديها، ممـــا يضـــطر  يـــؤثر

 أخــرىئهــا، ممــا يــؤثر ســلبا علــى الطلــب علــى الاســتثمار، ومــن ناحيــة الائتمانيــة التــي تمنحهــا لعملا التســهيلات
المــال  رأسيمكــن للبنــك المركــزي بيــع كميــات كبيــرة مــن الســندات الحكوميــة، بحيــث يخفــض ســعرها فــي ســوق 

                                                            

     فعاليـــة السياســـية النقديـــة والماليـــة فـــي تحقيـــق التوازنـــات الاقتصـــادية الكليـــة فـــي ظـــل بـــرامج الإصـــلاح الشـــيخ احمـــد ولـــد الشـــيباني،  1 
  مــذكرة مقدمــة ضــمن متطلبــات نيــل شــهادة الماجســتير فــي العلــوم الاقتصــادية وعلــوم التســيير، تخصــص اقتصــاديات الأعمــال  الاقتصــادي،

  .22، ص 2013-2012، والتجارة الدولية، جامعة فرحات عباس، سطيف
لمعهد الإسلامي للبحوث والتدريب، ، اأدوات السياسة النقدية التي استخدمتها البنوك المركزية في اقتصاد إسلاميحسين كامل فهمي،   2

  .15، ص2006 جدة،
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  1.وبالتالي يرتفع سعر الفائدة عليها، وفي نفس الوقت الذي تتراجع فيه الاحتياطات الحرة لدى البنوك
يعيـد خصـمه مـن  وهو سعر الفائدة الذي يحصل عليه البنك المركـزي لقـاء مـا: الخصم إعادةسعر  .2

سـعر الفائـدة علـى القـروض التـي يقـدمها البنـك  أو، الأمـوالمالية تقدمها البنوك التجاريـة للحصـول علـى  أوراق
  2.الأخرىالمركزي للبنوك المركزية 
ـــأثيريســـتطيع البنـــك المركـــزي  الأداةوبمقتضـــى هـــذه  ـــ الت ـــر ســـعر ى حجـــم اعل لائتمـــان عـــن طريـــق تغيي

ســعر الفائــدة علــى القــروض  الأخــرى، فيرفــع ســعر الخصــم ليــؤثر علــى البنــوك التجاريــة التــي ترفــع هــي الخصــم
ن رفــع لأ للبنــوك التجاريــة بتقييــد الائتمــان الإيعــازوالتســهيلات الممنوحــة لعملائهــا، فرفــع ســعر الخصــم معنــاه 

تخفــيض الطلــب علــى الائتمــان، والعكــس صــحيح فــي حالــة خفــض  إلــىســعر الفائــدة فــي هــذا المفهــوم ســيؤدي 
  3.سعر الخصم

النقديـة التـي تلتـزم البنـوك التجاريـة  الأرصـدةاقـل نسـبة مـن  وهـي تمثـل :الإجبـارينسبة الاحتياطي  .3
وللبنـك المركـزي الحـق فـي تغييـر هـذه النسـبة ها لدى البنـك المركـزي، تملكمن الودائع التي قانونا الاحتفاظ بها 

  4.وفقا لما تستهدفه السياسة النقدية المتبعة وظروف النشاط الاقتصادي
البنـــك المركـــزي سياســـة نقديـــة توســـعية، مـــن خـــلال تخفـــيض نســـبة يتبـــع ففـــي ظـــروف الركـــود والكســـاد  

زيـادة قـدرتها علـى مـنح الائتمـان وخلـق  إلىالاحتياطي القانوني التي يفرضها على البنوك التجارية، مما يؤدي 
ومـن تـم نخفـاض سـعر الفائـدة، ا إلـىالودائـع، ويترتـب علـى ذلـك زيـادة العـرض النقـدي بـالمجتمع، ويـؤدي ذلـك 

  التضخم يتبع البنـكحالة ظروف يزداد الاستثمار والطلب الكلي، ويزداد مستوى الناتج والتوظيف، والعكس في 
  5.رفع هذه النسبةبة المركزي سياسة نقدية انكماشي

  
  .النوعية للسياسة النقدية الأدوات: ثانيا

فـــي حجـــم  التـــأثير إلـــى الأولفـــي العنصـــر  إليهـــاالكميـــة للسياســـة النقديـــة التـــي تعرضـــنا  الأدواتتهـــدف 
بعــض تشــجيع  إلــىلمجمــل القطاعــات الاقتصــادية دون تمييــز، وهــذا يعيــق الدولــة التــي تســعى  يالائتمــان الكلــ

                                                            
  .16المرجع نفسه، ص  1

http://iefpedia.com/arab/wpcontent/uphoads/2009/12/%25D9%2585%D8%B3%25D8%25A7%25D8%22

5B 2016،12:12-02-20الاطلاع  تاريخ  
 2006مركز الإسكندرية للكتاب، الإسكندرية،  ،2، طالسياسة المالية والنقدية في ظل الاقتصاد الإسلاميعوف محمود الكفراوي،   3
  .167ص
  .202، ص1997الدار الجامعية، الإسكندرية،  ،مقدمة في الاقتصاد الكليإسماعيل احمد الشناوي وآخرون،   4
  .279،ص2008،الدار الجامعية، الإسكندرية، مبادئ الاقتصاد الكليعلي عبد الوهاب نجا، السيد محمد احمد السيرتي،  5
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، ولهــذا يســتخدم البنــك المركـزي أدوات نوعيــة للتــأثير علــى اتجــاه لاقتصــادية وكــذا الحــد مـن بعضــهاالقطاعـات ا
  :الائتمان وليس على حجمه الكلي، وهذه الأدوات كثيرة يمكن أن نلخصها في

ــاء القــروض .1 البنــك المركــزي إلــى اشــتراط موافقتــه علــى القــروض التــي  حيــث يمكــن أن يعمــد :انتق
 أو أنتقدمها البنوك التجارية لبعض القطاعات والتي يتجاوز مبلغها مبلغـا مقـدرا معينـا يحـدده البنـك المركـزي، 

تعيـــين الحـــد  أو، مار فيهـــا مـــن قبـــل البنـــوك التجاريـــةتجنـــب الاســـتث بعـــض المجـــالات التـــي ينبغـــي أيضـــايقـــدر 
 1 .نواع هذه القروضالأقصى لبعض أ

كبنـك البنـوك بتسـوية الحسـابات المدينـة  البنـك المركـزي  يقـوم: القيام بأعمال المقاصة بين البنوك .2
والدائنـــة بـــين البنـــوك عـــن طريـــق غرفـــة المقاصـــة، فعـــن طريـــق احتفـــاظ البنـــوك التجاريـــة بأرصـــدة لـــدى البنـــك 

البنـوك ، بـدلا مـن قيـام كـل بنـك علـى حـدة بتحصـيل المركزي تتم يوميـا تصـفية المراكـز بتحويـل الشـيكات بـين 
 2.ودفع ما عليه للبنوك الأخرى

أو توسـعية، أن يـدعو  ةالبنك المركزي إذا ما رغب في إتبـاع سياسـة انكماشـي يمكن: ر الأدبيالتأثي .3
 ن تخفــيض أو زيـادة القــروض التـي يمنحوهــاأك التجاريـة ويصــدر إلـيهم توجيهــات بشـو المسـؤولين عـن إدارة البنــ

ن إللعملاء، وتقليل أو زيادة استثماراتهم بصفة عامة، وإذا كان التأثير الأدبي يعني في الظـاهر مجـرد توجيـه فـ
 3.فعاليته عمليا ابعد من ذلك بكثير

الفائـدة التـي لا  لأسـعار الأعلـىيقوم البنك المركزي بتحديـد الحـد  حيث :لسعر الفائدة علىالأالحد  .4
تجـاوزه، ويكـون تطبيـق هـذا الإجـراء مرتبطـا بطبيعـة الوضـع الاقتصـادي السـائد يمكن بموجبها للبنوك التجاريـة 

 4.فيما إذا كان يعاني من كساد أو تضخم

وتعني وضع القيود على حرية التعامل بالعملات الأجنبية، بحيث لا يجـوز : الرقابة على الصرف  .5
ــتم ترشــيد اســتخدام الصــرف الأجنبــي لأي شــخص شــراء أو بيــ ع النقــد الأجنبــي إلا فــي حــدود معينــة، وبــذلك ي

لأولويـــات معينـــة، وبـــذلك تحـــل الإجـــراءات الإداريـــة والقـــوانين والأنظمـــة محـــل قـــوى الســـوق فـــي  الغايـــات ووفقـــ
لسـلطة تخصيص النقد الأجنبي، لتتساوى الكمية المطلوبة مع الكمية المتاحة عند سـعر الصـرف الـذي تحـدده ا

 5.النقدية

                                                            
  .98،ص2015دار التعليم الجامعي،الإسكندرية،  الدول،البنوك المركزية ودورها في اقتصاديات  يوسف حسن يوسف،  1
، ص 2011الازاريطة،  ، المكتب العربي الحديث،ت النقدية للمتغيرات الاقتصادية في النظم المصرفيةاالسياسإسماعيل محمد هاشم،   2
  .92، 91ص
  .155، ص2015الإسكندرية، ، دار التعليم الجامعي، اقتصاديات النقود والبنوكمحمد إبراهيم عبد الرحيم،   3
  .99يوسف حسن يوسف، مرجع سبق ذكره، ص   4
  .210ص  ،2010دار البداية، عمان،  ،1ط ،مبادئ الاقتصاد الكليعبد الحكيم رشيد،  5
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ــة أســعار .6 ــدة التمييزي الأداة تحديــد أســعار الفائــدة علــى قــروض قطــاع اقتصــادي  وتمثــل هــذه :الفائ
 1.معين، بشكل يختلف عن قروض قطاع اقتصادي معين أخر

 أنالبنـك المركـزي المبلـغ الحـدي الـذي يجـب علـى المشـتري تحديـد وتتمثـل فـي : المتطلبات الحدية .7
، وتطبـــق هـــذه التعليمـــات علـــى ائتمـــان البنـــوك المحليـــة الأســـهموالســـندات فـــي ســـوق  الأســـهم يدفعـــه عنـــد شـــراء

الماليــة والسماســرة، والائتمــان الــذي يــتم الحصــول عليــه مــن خــارج الــبلاد  الأصــولوالائتمــان الــذي يقدمــه تجــار 
 2.المالية الأوراقبهدف شراء 

لبنـك المركـزي القيـام برقابـة مباشـرة علـى البنـوك التجاريـة عـن طريـق ليمكن  ثحي: الإداريةالرقابة  .8
 3.والسياسات المتبعة الإدارةالمملوكة للبنك، وطريقة  والأصولالتفتيش على الحسابات 

يرسم الطريق الذي يجـب  أنوالتي من خلالها يستطيع البنك المركزي  :والتعليمات الملزمة الأوامر .9
القـروض المصـرفية خـلال تحديد معدل زيـادة : مثلوالتوظيف  الإقراضفي مجالات تسلكه البنوك التجارية  أن

وبـين رأس المـال والاحتيـاطي، مـع فـرض جـزاءات ) كلهـا أو بعضـها(، أو تحديد نسبة بـين الأصـول فترة معينة
 4.على البنوك المخالفة لتعليماته

زيـادة الاسـتهلاك بصـفة عامـة  إلـىيؤدي نظام البيع بالتقسيط : الرقابة على شروط البيع بالتقسيط .10
لمـا يـدفع  الأدنـىييسـر شـروط هـذا البيـع فـي حالـة الكسـاد عـن طريـق تخفـيض الحـد  أن لبنك المركـزيلويمكن 

 5.الخ، والعكس في حالة الرواج...مدة التقسيط إطالة أومقدما من ثمن السلعة، 

 الهـامشا انكماشـية يرفـع هـذ اسـة نقديـةالبنـك المركـزي سي إتبـاعففي حالة : تعديل هوامش الضمان .11
لسياســة نقديــة توســعية فانــه يقلــل هــذا  إتباعــهممــا يقيــد مــن قــدرة البنــوك علــى مــنح الائتمــان والعكــس فــي حالــة 

 6.الهامش

البنك المركـزي المسـاهمة فـي الحـد محاولة ل كإطار الأداةوتعد هذه : الرقابة على الائتمان العقاري .12
تخفـيض طريق  تسهيل الحصول على القروض لبناء المساكن وذلك عنطريق ، وهذا عن الإسكانمن مشكلة 

 7.مدة القرض وغير ذلك وإطالة، المبلغ المقدم مسبقا

                                                            
  .342ص زهران، عمان، دار ، النقود والمصارف والنظرية النقديةناظم محمد نوري الشمري،  1

  .306ص  ،2013 دار الجامعية، الإسكندرية،، ال1، طاقتصاديات النقود والبنوك والأسواق الماليةمحمود حامد محمود عبد الرزاق، 2 
  .91إسماعيل محمد هاشم، مرجع سبق ذكره، ص 3
  .310ص محمود حامد محمود عبد الرزاق، مرجع سبق ذكره، 4

  .155ص  محمد إبراهيم عبد الرحيم، مرجع سبق ذكره،5 
  .91ص سبق ذكره، إسماعيل محمد هاشم، مرجع 6 
  .155ص عبد الرحيم، مرجع سبق ذكره، إبراهيممحمد  7
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نوعيـة بهـدف  أوكميـة  أكانـتمـن وسـيلة سـواء  أكثـر يتبنـىالبنـك المركـزي  أن تقـدم يتبـين مـا وفي ضوء
ها لتحسـين وتطـوير الوضـع نابتضـعها الدولـة فـي حسـ أساسـية اأهـدافالنقديـة التـي تمثـل  سياسـته أهدافتحقيق 

البنــك المركــزي بسياســته النقديــة يعمــل علــى التنســيق وعــدم التعــارض مــع  أننــه يمكــن القــول أ أيالاقتصــادي، 
لجهود المبذولة لتحقيق أهـداف السياسـة الاقتصـادية العامـة اوذلك تجنبا لضياع وهدر أهداف السياسة المالية، 

  .داف السياستين النقدية والمالية خصوصاأهو  للدولة عموما

  .قنوات إبلاغ السياسة النقدية: ثالثالالمطلب 

الطريق الـذي مـن خلالـه يبلـغ اثـر أدوات السياسـة النقديـة الهـدف  نر قنوات إبلاغ السياسة النقدية عتعبّ 
  :النهائي تبعا لاختيار الهدف الوسيط، وتنحصر هذه القنوات في

لآلية انتقال تأثير السياسـة النقديـة كـان عـن طريـق تأثيرهـا غيـر  ن نظرية كينزإ .الفائدةقناة سعر : أولا
المباشـــر علـــى المتغيـــرات الاقتصـــادية مـــن خـــلال ســـعر الفائـــدة، حيـــث تـــؤدي السياســـة النقديـــة التوســـعية إلـــى 
انخفــاض ســعر الفائــدة الحقيقــي، أي انخفــاض تكلفــة اقتــراض رأس المــال وبالتــالي زيــادة الاســتثمار الــذي يــؤدي 

الأعمـال حـول كينز على عمل هذه القناة من خلال قـرارات رجـال  تأكيدوبالرغم من  1،الناتج القومي زيادة إلى
ن هذه القناة يمكـن أن تـؤثر أيضـا عـن طريـق أمن خلال بحوثهم ب ااقتصاديين عديدين وضحو ن إالاستثمار، ف

 تأيضــــا اعتبارهــــا قــــراراالــــخ، والتــــي يمكــــن ...الإنفــــاق الاســــتهلاكي علــــى الســــلع المعمــــرة كالســــكن والســــيارات
  2.استثمارية

علــى ســعر الفائــدة الحقيقــي ولــيس الاســمي، وعلــى  تأكيــدهاخصــائص قنــاة ســعر الفائــدة هــو  أهــم ومــن
  3.في الإنفاق الاستثماريهو الذي يؤثر  الأمد الطويلن سعر الفائدة الحقيقي إف الأرجح

 أخــرىجهــة  ومــن مــن جهــة، تالصــادراثير علــى للتــأ تســتخدم هــذه القنــاة .قنــاة ســعر الصــرف: ثانيــا
ــإتســتعمل   أن إلــىســعر الصــرف  أهميــةوتعــود ، الأجنبــيجانــب معــدلات الفائــدة فــي اســتقطاب الاســتثمار  ىل

                                                            
  .339عبد االله الطاهر، موفق علي الخليل، مرجع سبق ذكره، ص  1
  .339ص المرجع نفسه،  2
  .339ص المرجع نفسه،  3
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علــى حجــم التجــارة الخارجيــة، وعلــى حجــم تــدفقات  تــأثيرهالاقتصــاد المحلــي مــن خــلال  إلــىتغيــره يصــل  تــأثير
  1.الأجنبيالاستثمار 

السياسـة النقديـة مـن خـلال قنـوات  تـأثيراتاخـتلاف الاقتصـاديين حـول  إن .الائتمـانب ذقنوات ج: ثالثا
علـــى الإنفـــاق علـــى الســـلع المعمـــرة، أدى إلـــى تفســـيرات جديـــدة تســـتند إلـــى مشـــكلة المعلومـــات الفائـــدة  أســـعار

انتقـــال  المتماثلـــة فـــي الأســـواق الماليـــة، يشـــار لهـــذا التفســـير بجانـــب الائتمـــان، والـــذي يفتـــرض أن قنـــوات آليـــة
السياســة النقديــة تنبثــق كنتيجــة لمشــكلة المعلومــات فــي أســواق الائتمــان، تلــك المعلومــات التــي تــؤثر مــن خــلال 

، وميزانيـــة القطـــاع لـــى الميزانيـــة العموميـــة للمنشـــاتالإقـــراض المصـــرفي وتلـــك الفاعلـــة مـــن خـــلال التـــأثيرات ع
  3:كما هو موضح فيما يلي 2،العائلي

البنـوك تلعـب دورا مميـزا فـي النظـام المـالي، بسـبب  أنذه القنـاة توضـح هـ: المصـرفي الإقراضقناة  .1
البنوك لا يمكـنهم  فان بعضومنه الائتمان،  أسواقبشكل جيد لحل مشاكل المعلومات المتماثلة في  مهيأة أنها

، وطالمـا لا يوجـد تعـويض تـام لودائـع البنـك المركزيـة مـن البنـوك ايقترضـو الائتمان، ما لم  أسواق إلىالوصول 
تــؤدي إلــى زيــادة ودائــع البنــوك أي زيــادة كميــة  فــان السياســة النقديــة التوســعية الأخــرى الأرصــدةمــن مصــادر 

القروض المتوفرة لديهم، وحيث أن هناك عدد مـن المقترضـين يعتمـدون علـى البنـوك لتمويـل مشـروعاتهم، فـان 
 ).ومن المحتمل أيضا الإنفاق الاستهلاكي( لاستثماري زيادة القروض تزيد الإنفاق ا

 أسـواقتنبثـق مـن مشـاكل المعلومـات المتماثلـة فـي  أيضـا وهـي: للمنشـآتالعموميـة قناة الميزانيـة  .2
كلما كانت المشاكل التي تواجـه المنشـات  ،منخفضة الأعمالالصافية لمشروعات  القيمة الائتمان، فكلما كانت

قاسية في مواجهة التزامات الدين التي عليها، وكلما انخفضت التزاماتها اتجـاه تلـك الـديون، ويعنـي هـذا ارتفـاع 
 الأرصـــدةانخفـــاض  إلـــىنســـبة الخســـائر المتوقعـــة التـــي يواجههـــا المقرضـــون، وان مثـــل هـــذه المشـــاكل ســـتؤدي 

ذات القيمـــة المنخفضـــة قـــد يـــدفع  الأعمـــالمشـــروعات  أنالاســـتثماري، كمـــا  فـــاقالإنلتمويـــل  للإقـــراضالمعـــدة 
   . في مشروعات استثمارية خطرة، مما يجعل احتمال استرداد القروض قليلة نسبيا الانخراط إلى أصحابها
السياسة النقديـة الانكماشـية تـؤدي إلـى انخفـاض  إن :السيولة على ميزانية القطاع العائلي تأثيرات .3

الإقــراض المصــرفي، وهــذا ســيؤدي إلــى انخفــاض فــي طلــب المســتهلكين لــدور الســكن وللســلع المعمــرة، خاصــة 
الأخـرى، وبــنفس المنطـق فــان ارتفاعـا فــي انيــة للوصـول إلــى مصـادر الائتمــان لأولئـك الـذين ليســت عنـدهم إمك

                                                            
  .77ص  ،2003الجزائر، ، ديوان المطبوعات الجامعية، المدخل إلي السياسات الاقتصادية الكليةعبد المجيد قدي،   1
  .345ص  عبد االله الطاهر، موفق علي الخليل، مرجع سبق ذكره،  2

  .347-345ص المرجع نفسه،  3 
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ومــن جهــة 1،لعائلـة يتــأثر سـلباأسـعار الفائــدة يتسـبب فــي خلـل فــي ميزانيـة القطــاع العــائلي، لان التـدفق النقــدي ل
احتمـال وقـوع  المتوقعـة وبالتـالي انخفـاض الأسـعارارتفـاع  مسـتوى  إلـىتؤدي السياسـة النقديـة التوسـعية  أخرى

  2.كارثة مالية، وهذا سيؤدي إلى ارتفاع الإنفاق على السلع المعمرة ودور السكن ومن تم زيادة الدخل القومي

ية في تحليلهم لأثر ن وجهات نظر أنصار المدرسة النقدعوتعبر  .ليةقنوات أسعار السندات الما: رابعا
السياســة النقديــة علــى الاقتصــاد، حيــث يعتبــرون أن تــأثير السياســة النقديــة علــى الاقتصــاد ينتقــل عبــر قنــاتين 

 3:هما

العلاقـة بـين القيمـة ( يعـرف بمؤشـر تـوبين للاسـتثمار تـي تعتمـد علـى مـالوا: قناة تـوبين للاسـتثمار .1
زيـادة  إلـى، وعبر هذه القناة  يؤدي انخفاض عرض النقود )المال الصافي رأسومخزون  تللمؤسساالبورصية 

 إلـــىالاســـتثمارية لـــدى الجمهـــور، ممـــا يـــؤدي  للمحفظـــةالنقديـــة  الأرصـــدةالماليـــة وتقليـــل نســـبة  الأوراقنســـبة 
الماليـة الزائـدة  الأوراقالـتخلص مـن  إلـىلمتعـاملين باالماليـة، ممـا يـدفع  الأوراقعلـى  الخاص نفاقالإانخفاض 

فيــنخفض مؤشــر تــوبين، وبالتــالي يــنخفض حجــم الاســتثمار ومنــه  الأســعارانخفــاض  إلــىببيعهــا، ممــا يــؤدي 
 .يتراجع الناتج المحلى الخام

انخفــاض  إلــىوعبــر هــذه القنــاة يــؤدي انخفــاض عــرض النقــود : ة اثــر الثــروة علــى الاســتهلاكاقنــ .2
انخفــاض قيمــة ثــروة الجمهــور، ومنــه الحــد مــن الاســتهلاك  إلــىالماليــة، والتــي يــؤدي انخفاضــها  الأوراق أســعار

 .وبالتالي تراجع نمو الناتج المحلي الخام

  .وط نجاحهاالمشاكل التي تواجه السياسة النقدية في التطبيق العملي وشر : المطب الرابع

 أنأكيد أن نجاح أي سياسة في أي مجال من المجالات تواجهه العديد مـن المشـاكل والصـعوبات، كمـا 
وسـنتطرق فــي هــذا المطلــب ، سياســاتهم إلا بتـوفر شــروط معينــة ار لا يبلغــون الأهـداف المرجــوة مــنصـناع القــر 

العملـــي بالإضـــافة إلـــى التطـــرق إلـــى أهـــم إلـــى أهـــم المشـــاكل التـــي تصـــطدم بهـــا السياســـة النقديـــة فـــي التطبيـــق 
  .الشروط الضرورية لنجاح هذه السياسة

  .المشاكل التي تواجه السياسة النقدية في التطبيق العملي: أولا

                                                            
  .349ص المرجع نفسه،  1
  .349ص المرجع نفسه، 2 
  .78مرجع سبق ذكره، ص  عبد المجيد قدي،  3
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نـذكر  أنويمكـن  المشـاكل التـي تواجـه السياسـة النقديـة فـي التطبيـق العملـي وكما ذكرنا العديد منهناك 
  :هذه المشاكل فيما يلي أهم

 تكـون عـادة مـا: اثر الفجوة الزمنية بين المشكلة الاقتصـادية واثـر السياسـة الاقتصـادية المطبقـة .1
 الفعلـي للسياسـة المسـتخدمة لمواجهـة هـذه المشـكلة الأثرشكلة الاقتصادية وبين هناك فجوة زمنية بين وقوع الم

 - ان بثبات معدل نمو كميـة النقـوددى فريدمالذلك نشهر،  18و12تتراوح بين  بأنهاهذه الفترة  فيردمانويقدر 
 الأسـعارانه في حالة عدم زيادة كمية النقود عندما يزيـد النـاتج الـوطني تـنخفض  إذ، -وليس ثبات كمية النقود

 1.لم تزدد سرعة التداول إذاويؤدي ذلك لحالة من الركود 

قـد لا معينـة  نقديـةاسـة تطبيـق سي أنحيث  :الأسواقشروط الائتمان المتاحة في مشاكل متعلقة ب .2
بــدائل أخــرى تمكــن مــن تجنــب القــوانين والأنظمــة  أو أســاليب أومــا وجــدت قنــوات  إذافعالــة،  وأتكــون كاملــة 

 2.المعمول بها والحصول على الائتمان

ــــة .3 تكــــون السياســــة النقديــــة فعالــــة حســــب الوضــــعية : مشــــاكل تتعلــــق بالوضــــع الاقتصــــادي للدول
النقديـة فعاليـة السياسـة مـن  أساسـاالاقتصادية للدولة، فالدول النامية تعـاني مـن العديـد مـن المشـاكل التـي تحـد 

كانتشار الأسواق غير المنظمة، والتـي عـادة مـا يكـون لهـا تـأثير بـالغ علـى الأسـواق المنظمـة وعلـى السياسـات 
 3.أن هذه الأسواق المنظمة ضعيفة عنفيها، فضلا المطبقة  توالقرارا

  التي تحد من فعالية السياسة النقدية في الدول النامية والتي يمكن  الأسبابالعديد من  إلى بالإضافة
 4:حصرها في

 ؛عف واختلال هيكل الائتمان القائمض 
  الميــل للاكتنــاز، ضــعف الــوعي وانعــدام ثقافــة التعامــل مــع البنــوك بســبب انخفــاض الــدخول وارتفــاع

 رية فقط؛ضهذا إلى جانب تمركز البنوك في المناطق الح

 ضيق نطاق الأسواق النقدية والمالية وضعف نشاطها؛ 

 ؛)اقتصاد زراعي في العموم( الطبيعة الموسمية للنشاط الاقتصادي في كثير من الدول النامية 

                                                            
 للإصدارات ، المركز القومي1ط الدولية على قرارات الدول،تأثير صندوق النقد الدولي والمنظمات الاقتصادية  يوسف حسن يوسف،  1

  .341، ص2012القانونية، القاهرة، 
  .342المرجع نفسه، ص   2
  .342ص المرجع نفسه،  3
 العـدد الثـامن ،مجلـة العلـوم الاقتصـادية وعلـوم التسـيير دور السياستين النقدية والمالية في تحقيق التنمية الاقتصادية،رضوان سليم،   4

  93ص ،2008
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 ذلــك مــن خــلال قلــة التعامــل  عــدم تطــور التقنيــات المصــرفية نتيجــة تخلــف القطــاع المــالي ويتجلــى
  ؛)بالأوراق التجارية والشيكات

تكون درجـة ثقـة الجمهـور  نأ يقصد بمصداقية السياسة النقدية :مشكلة مصداقية السياسة النقدية .4
سياسـة نقديـة  وتنفيـذصـياغة فـي في السلطة النقدية عالية، وهي تعتبر من بين متطلبات نجاح السلطة النقديـة 

مصـداقية محـل شـك، نظـرا لانكسـار دور الوسـاطة الماليـة فـي تمويـل النشـاط هـذه ال أصـبحتوقد 1،فعالية أكثر
 اقتصــادياتطـار التحــول مــن إالمباشــرة للسياســة النقديـة وذلــك فــي  الأدواتالاقتصـادي، والتخلــي عــن اسـتخدام 

يتميـز بعـدم اليقـين،  تعقـد اثـر السياسـة النقديـة، وغالبـا مـا إلـى أدتالمعتمدة على السـوق، والتـي  إلىالاستدانة 
  2قرارات البنك المركزي غير مستقلة عن التناقضات السياسية، كانت  إذاخاصة 
سياســته النقديــة رســم وتنفيــذ  فــي تعنــي اســتقلالية البنــك المركــزي: مــدى اســتقلالية البنــك المركــزي  .5

لكـن  على قيمة العملـة ةوالمحافظ الأسعاراستقرار  إلىياسية تهدف تدخلات س أواعتبارات  إلىالخضوع  عدم
صال التام في كل شيء له الصـلة بـإدارة الانف أوضي بالضرورة استقلاله استقلالا تاما عن الحكومة تيق هذا لا

 وإنمــا يتجســد معنــى الاســتقلالية فــي 3،هــداف التــي يســعى البنــك المركــزي إلــى تحقيقهــاالسياســة النقديــة أو الأ
 4.التي تصدر عنه تالقرارا

 .نجاح السياسة النقديةشروط : اثاني

إن نجــاح السياســة النقديــة فــي أي دولــة وفــي ظــل أي نظــام اقتصــادي إنمــا يتوقــف علــى مجموعــة مــن 
  5: العوامل والشروط أهمها

عجـز (  المعلومات بشكل سـريع وكـاف عـن وضـع الميزانيـة لضمان توفير: نظام معلوماتي فعال .1
، نوعيــــة وطبيعــــة الاخــــتلال، تحديــــد معــــدل النمــــو الاقتصــــادي الحقيقــــي، نوعيــــة البطالــــة، القــــدرات )فــــائض أو

 .الخ...الاقتصادية، وميزان المدفوعات

                                                            
، رسـالة لنيـل شـهادة الـدكتوراه فـي مسـؤولية البنـك المركـزي فـي مواجهـة الأخطـار المصـرفية فـي ظـل القـانون الجزائـريزاينة ايت وازو،   1

  .2ص ،2012-2011 العلوم السياسية، تخصص القانون،جامعة مولود معمري، تيزي وزو،
  .343ص يوسف حسن يوسف، مرجع سبق ذكره،  2
  .2ص زاينة ايت وازو، مرجع سبق ذكره،  3
 :المـؤتمر الـدولي الثـاني حـول إطـار، مداخلـة فـي قياس اسـتقلالية البنـك المركـزي فـي ظـل الإصـلاحات المصـرفية الحديثـةعلي عزوز،  4 

  .2ص ،2008مارس 12-11إصلاح النظام المصرفي الجزائري في ظل التطورات العالمية الراهنة، 
  .، بتصرف368،369رجع سبق ذكره، ص ص يوسف حسن يوسف، م  5
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، حيـث مسـطرةال مـن الأهـداف تعـارض الكثيـرت أحيانـا لأنـه :تحديد أهداف السياسة النقدية بدقة .2
      مثــل هيكــل النشــاط الاقتصــادي الأهــدافتحديــد هــذه بعــين الاعتبــار مجموعــة مــن الجوانــب عنــد  جــب الأخــذي
السـوق  فـيرجيـة ا، حجم التجـارة الخالإنتاجية، سياسة الحكومة تجاه المؤسسات )مكانة القطاع العام والخاص(

 .الخ...العالمية
ســعر صــرف  ياقتصــاد ذسياســة النقديـة تحقــق فعاليتهــا فــي ال أن إذ :نظــام ســعر الصــرف المــرن .3

 .من اقتصاد ذي سعر صرف ثابت أكثرمرن   
ملائــم وتــدفق  ســتثماروالتــي مــن بينهــا تــوفر منــاخ ا :شــروط متعلقــة بسياســة منــاخ الاســتثمار .4

ـــرؤوس  ـــين الأمـــوالل ـــب، التســـهيلات الممنوحـــة للمســـتثمرين المحلي ، ومـــدى حساســـية الاســـتثمار لســـعر والأجان
 .الخ...الفائدة

 االنقديــة ميــدان الأســواقالماليــة وبالتحديــد  الأســواقحيــث تعتبــر  :ماليــة منظمــة ومتطــورة أســواق .5
الأســواق  أن التطــور أيو السياســة النقديــة ولهــذا مــن الضــروري أن تكــون علــى درجــة عاليــة مــن التنظــيم  لتنفيــذ

  .المنظمة تغلب الأسواق الموازية
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  .استهداف التضخمماهية سياسة : المبحث الثاني

من المفاهيم الحديثة نسبيا لتطوير إدارة السياسة النقدية من طرف البنوك  استهداف التضخمسياسة تعد 
العديـد مـن فيما سـبق  رأيناالذي تنجر عنه وكما  الأخيرالمركزية من خلال التركيز على معدل التضخم،  هذا 

الراميــة أي جهــد فــي وضــع الكثيــر مــن السياســات يــدخرون  لا رواد الفكــر الاقتصــادي ممــا دفــعالآثــار الســلبية، 
ويــــدفع بــــذلك قــــاطرة النمــــو  ،والأجنبــــيالاســــتثمار المحلــــى  زم ويحفــــئــــمحاربــــة التضــــخم، وتــــوفير جــــو يلا إلــــى

هذه السياسة التي لقيـت رواجـا واستحسـانا منـذ بدايـة تطبيقهـا فـي  أهميةفي هذا المضمار تظهر و  ،الاقتصادي
والتعرف على هذه السياسة من خـلال  خصصنا هذا المبحث للتطرقفقد التسعينات من القرن الماضي، وعليه 

  .هايإلى أهم أسباب أو دوافع تبن وتطورها، بالإضافة نشأتهامفهومها وظروف 

 .استهداف التضخم سياسةمفهوم : المطلب الأول

لقـــد كـــان هنـــاك تـــبن واســـع لسياســـة اســـتهداف التضـــخم فـــي الاقتصـــاديات الناميـــة والصـــاعدة علـــى حـــد 
التعريــف بهــذا الإطــار الحــديث فــي إدارة السياســة النقديــة، بالإضــافة إلــى  حاول فــي هــذا المطلــبنوســ 1ســواء،

  .الإشارة إلى أنواع نظام استهداف التضخم حسب ما جاء به ستون وكرار

نفــس المعنــى  إلــىتفضــي  ريــالأخفــي  أنهــا إلاوقــد تعــددت أســاليب تعريــف سياســة اســتهداف التضــخم،  
 تميّز بالإعلان العـام عـن أهـداف كميـة رسـميةت للسياسة النقدية طاراعلى أنها إLars  Svenssonحيث اعتبرها

بشــأن معــدل التضــخم لفتــرة أو فتــرات زمنيــة مســتقبلية وبــالإقرار الصــريح بــأن التضــخم المــنخفض والمســتقر هــو 
ر  Gill Hammondوهي حسب  2.النقدية الرئيسي في الأجل الطويلهدف السياسة  عبارة عن إطار للعمل أكث

   3.مجموعة من القواعد الجامدة المتعلقة بالسياسة النقديةمن كونه 

نظـــام للسياســـة النقديـــة يتميـــز بـــالإعلان العـــام عـــن  :بأنهـــا يعرفهـــا ثيـــبح Eser tutarهـــو نفـــس تعريـــف و 
لفتـرة زمنيـة واحـدة أو أكثـر، مـع الاعتـراف ، لمعدل التضـخم)  رقمي ( هدف كمي الهدف الرسمي لمجالات أو

                                                            
1 Carl E.WALSH, Inflation Targeting :What Have We Learned, University of California, Santa Cruz,P195. 

2 Lars SVENSSON, Inflation Targeting, Key Developments in Monetary Economics, European Central Bank 
Frankfurt, 2009, P5.  
3 Gill HAMOND, State of the art of inflation targeting, Handbook – No. 29, Bank angland, 2012, P5. 
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  1.واستقرار التضخم في المدى الطويل هو الهدف الأولي للسياسة النقديةالظاهر بان تخفيض 

 وتبــدألسياســة نقديــة تلــزم البنــك المركــزي بالســعي لتحقيــق تضــخم مــنخفض،  طــارإ :أنهــاوتعــرف علــى 
مــن جانــب البنــك المركــزي خــلال فتــرة زمنيــة محــددة، مثــل تحديــد نســبة تضــخم   رســمي بــإعلانالعمليــة عــادة 

 أنفي السنة خلال العامين التاليين، ثم يكون البنك المركزي مسؤولا عن تحديد هذا الهدف شرط % 2مقدارها 
 تيجيتهإسـتراعامـة بشـان  معلومـاتوان يـوفر بصـفة منتظمـة  ،وأسـاليبه هأدواتـيتمتع بالحرية في كيفيـة اسـتخدام 

الطويـل  الأجـلفـي  الأسـعارلاستهداف التضخم هـو تحقيـق اسـتقرار  آخروقراراته، ويضيف خبراء نقديين هدفا 
  2.للسياسة النقدية الأساسيبحيث يكون هو الهدف 

تستند إستراتيجية استهداف التضخم إلـى فكـرة مفادهـا أن البنـك المركـزي  : Yannick.lucotte وحسب   
وبعبــارة أخــرى فــإن السياســة النقديــة تكــون ، يتخلــى عــن كــل هــدف وســطي صــريح، ويســتهدف مباشــرة التضــخم

ضبط أدواته على أساس موجهة بشكل مباشر إلى الهدف المتمثل في استقرار الأسعار، ويقوم البنك المركزي ب
، دون أن يكـــون هنـــاك بالضـــرورة علاقـــة ســـببية بـــين هـــذه -كليـــة والماليـــة-مؤشـــرات الاقتصـــادمـــن  مجموعـــة

   3.المؤشرات والهدف النهائي

تعريفـا واسـعا شـيئا مـا بالاعتمـاد   Leiderman et Svensson (1995) يقتـرح : Zied FTITIجـاء بـه  وحسـب مـا
يتميّـز نظــام اســتهداف التضـخم بخاصــيتين اثنتــين : وانكلتــراعلـى تجــارب كــل مـن زنلانــدا الجديــدة، كنـدا، فنلنــدا 

هدف تضخمي رقمي صريح يُحدد بشأنه المؤشر، ومستوى الهدف، والمجال المسموح به، وأفق وتعريـف : هما
غياب هدف صريح وسـطي ) و... (الوضعيات الممكنة التي تلجأ في ظلها السلطات النقدية إلى تغيير الهدف

     4.مع نقدي أو استهداف معدل الصرفعلى غرار استهداف مج

التي يمكن من خلالها و  استهداف التضخمأنواع من أنظمة  ةبتحديد ثلاث) 2005(قام ستون وكرار  وقد

                                                            
1 Eser TUTAR, Inflation in Developing countries and Applicability to the Turkish Economy, Edition…, 
Turkish, July, 2002, P1. 

المجلد الثامن، العدد  ، مجلة العلوم الاقتصادية،السياسة النقدية للبنك المركزي العراقي في استهداف التضخمعبد الجبار عبود الحلفي،   2
  .7، ص 2012الواحد والثلاثون، 

3 Yannick LUCOTTE, Etudes des interactions entre les stratégies de ciblage d’inflation et leur contexte 
institutionnel : Application aux économies émergentes , Thèse de Doctorat en Sciences Economiques, universite  
D’orlians, 2012, P 3. 

4 Zied FTITI, Politique de Ciblage d’Inflation Règles de Conduite, Efficacité, Performance, Thèse de Doctorat 
(NR) en Sciences Economiques, Université de Tunis, 2010, P32.  
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  :تقسيم البنوك المركزية إلى ثلاث فئات، وتتمثل هذه الأنواع في

تمتلك البنـوك المركزيـة التـي تنـدرج فـي هـذه الفئـة درجـة عاليـة  .نظام الاستهداف التام للتضخم: أولا
فــي شــكل زيــادة شــفافية  والتــي ترجمــترتبــاط بالمعــدل المســتهدف للتضــخم، مــن المصــداقية فــي الامتوســطة  أو

تجــاه المعــدل المســتهدف للتضــخم، وتضــمن هــذه  السياســة النقديــة التــي تــدعم المســاءلة للبنــك المركــزي إطــار
البنوك الحصول على منافع تطبيق نظام الاسـتهداف الصـريح للتضـخم، مثـل تقلـيص مشـكلة تضـارب التوقيـت 

هـذه  أن إلـى ير والطويـل، بالإضـافةالقص الأجلينالسياسة النقدية في  أهدافوالتي تحدث نتيجة التعارض في 
، كمــا تــنص علــى ذلــك الأخــرىالسياســة النقديــة  أهــدافعلــى  الأســعارار لهــدف اســتقر  أولويــةالبنــوك تعطــي 

 1.حة في قوانينهاصرا

اســتهداف التضــخم عــن طريــق سياســة عنــدما تتبنــى الدولــة وهــو  .نظــام اســتهداف التضــخم لايــت: ثانيــا
الـــذي يتميـــز بدرجـــة منخفضـــة نســـبيا مـــن المصـــداقية، أي عـــدم وجـــود ضـــمان للبنـــك المركـــزي  بنكهـــا المركـــزي 

ـــ أو هســـتكماللا ـــدول هـــدف اســـتقرار  هتحقيق ـــى ال  ذاتالأســـعار بســـبب انخفـــاض المصـــداقية، وهـــذا منطبـــق عل
 2.الاستجابة الكبيرة للصدمات، خاصة تلك التي تتميز بمؤسسات نقدية ضعيفة، ووضع مالي غير مستقر

د يكـون هنـاك رصـ، بحيـث نظرة مستقبليةتبني يتضمن الذي و  .نظام استهداف التضخم الانتقائي: الثثا
ة النقديـــة ضـــد لطالســـ لمـــن قبـــ  اســـتباقية دوريـــة إجراءاتبـــ، ويـــرتبط ذلـــك دقيـــق لإشـــارات التضـــخم المســـتقبلي

عليهـا ميلتـون فريـدمان والتـي  أكـد يتللسياسة النقدية الت طويلة الأجل سبب الفجواب ذلكتهديدات التضخم، و 
بفتـرة تتسـاوى يحـدث ذلـك  أنقبـل  الأسعارالحد من زيادة  إلىالسياسة النقدية لابد وان تسعى  أنتعني بدورها 

ن كــان معــدل إ ن تســتخدم أدواتهــا فــي الوقــت الحــالي حتــى و أمــع الفجــوة الزمنيــة، أي أن السياســة النقديــة لابــد و 
التضـخم مسـتقرا، وتمتلــك البنـوك المركزيـة التــي تنـدرج فـي هــذه الفئـة قـدرا كبيــرا مـن المصـداقية إلــى الحـد الــذي 

لها  بالحفاظ على معدل منخفض ومستقر للتضخم، كما أن الاسـتقرار المـالي الـذي تتمتـع بـه هـذه الفئـة يسمح 
         3.يمكنها من تحقيق هدف استقرار الناتج بجانب هدف استقرار الأسعار

  لتضخم ا استھدافمركزية المستھدفة للتضخم تتبع نظام ال لبنوكفاSTEFAN PALMQVIS سبوح

                                                            
  .274، ص 2013 ،الإسكندرية، الدار الجامعية، ، السياسات النقدية واستقلالية البنك المركزيعبد المطلب عبد الحميد   1
، مذكرة تدخل ضمن متطلبات نيل شهادة الماجيستير في العلوم السياسة النقدية واستهداف التضخم في الجزائرأمينة دبات،   2

  . 142، ص2015-2014الاقتصادية، تخصص الاقتصاد القياسي البنكي والمالي، جمعة أبي بكر بلقايد، تلمسان، 
  .272،271ص ص، السياسات النقدية واستقلالية البنك المركزي، عبد المطلب عبد الحميد  3
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        1.أو الانتقائي المرن

  .ظروف وعوامل ظهور سياسة الاستهداف: المطلب الثاني

كزيــة فــي الــدول الصــناعية منــذ منتصــف الثمانينــات مشــكلة تعثــر سياســة اســتخدام واجهــت البنــوك المر 
لتحقيــق هــدفين متناقضــين همــا زيــادة النمــو الاقتصــادي  المتغيــرات الوســيطة كالقاعــدة النقديــة وســعر الصــرف،

ن هنــاك علاقــة أوبــة علــى الــتحكم بــالمتغيرات الوســيطة، فرضــية القــدر  إلــىاســتندت  التــيو  وتخفــيض التضــخم،
 الأهـدافالتنـاقض بـين تلـك  الأول هـو أن: ويرجـع تعثـر هـذه السياسـة لسـببين ،الأهـدافتلـك بين و بينها  وثيقة

يـؤدي  فـي التحقيـق، مـا الأولويـةن أي منهمـا لـه أيخلق حالة من عدم اليقين لـدى الجمهـور وعمـلاء السـوق بشـ
علـــق بتخفـــيض معـــدل خصوصـــا فيمـــا يت أهدافـــهعـــدم الثقـــة فـــي قـــدرة البنـــك المركـــزي علـــى تحقيـــق  إلـــىبالتـــالي 

السـبب الثـاني  أمـابنـاء الثقـة لـدى عمـلاء السـوق،  إلـىالصـعبة التـي تحتـاج  الأوقـاتالتضخم والـتحكم فيـه فـي 
ومعـدل  لى كـل مـن معـدل نمـو النـاتج القـوميع وتأثيرهاة ارتباطها المتغيرات الوسيطة قد تتغير قو  تلك أنهو ف

  2.لأخرالتضخم من وقت 

بدايـة التسـعينات مـن  حتـىالاستهداف الوسيط انتقـل منـذ نهايـة الحـرب العالميـة الثانيـة  أنويمكن القول 
  استهداف التضخمثم  targeting Monetary الاستهداف النقدي إلى Rate targetingالصرف  استهداف سعر

Inflation targeting.  

وهــو نظــام للسياســة النقديــة التــي يحــاول مــن خلالهــا البنــك المركــزي  .اســتهداف ســعر الصــرف: أولا
بمـا  الأجنبـيالصـرف  إدارةفي استقرار سعر الصرف عن طريق تغيرات سعر الفائدة مع تدخل مباشر  تأسيس

 ، ويكـونآخـرصـرف بلـد  بأسـعارتم بها ربـط سـعر الصـرف  التي يحقق معدلات منخفضة للتضخم في البلدان
فــي  ااســتقرار  أكثــر آخــرســعر صــرف العملــة المحليــة مــع ســعر صــرف عملــة بلــد  تثبيــتب إمــاســتهداف الا هــذا

ف خـارج اذا انحـر تـدخل مـع ال ،بالتقلـب فـي مجـال معـين المثبتماح بسعر الصرف بالسّ  ماإ و ، الأسعارمستوى 
كان أهمها الانـدماج  جديدةعوامل وظروف  ظهورالسياسة من خلال  هذهعدم جدوى  تأكدوقد  3ذلك المجال،

والأزمــات الماليــة حيــث أصــبحت الــدول  ،المــالي العــالمي، وتحريــر التجــارة وســهولة تــدفق الأمــوال عبــر القــارات

                                                            
1 STEFAN PALMQVIST, Flexible inflation targeting – how should central banks take the real economy into 
nsideration , ECONOMIC REVIEW, 2007, P 61.  

 علوم  الدكتوراهمقدمة لنيل شهادة  أطروحة، على الوضعية النقدية في الجزائر وأثرهاالتغيرات في الحسابات الخارجية رايس فضيل،   2
  .95، ص2013_2012باتنة،  اقتصاد التنمية، جامعة الحاج لخضر،تخصص 

  .103عبد العزيز طيبة، مرجع سبق ذكره، ص  3
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أكثـر  التي تصر على انتهاج سياسات سعر الصرف الثابت، تحت ضغوط متزايدة للتحرك نحو سـعر صـرف 
  1.الدولرة الشاملة لاقتصادياتهامرونة لتجنب مواجهة أوضاع خطرة مثل 

 الثابـتوالتي ظهرت مع التحول من نظام سعر الصرف  .استهداف التحكم بنمو القاعدة النقدية: ثانيا
اسم سياسة الاستهداف النقـدي، حيـث يقـوم البنـك على هذه السياسة  أطلقنظام سعر الصرف العائم، وقد  إلى

المجــاميع النقديــة ذات العلاقــة أو التــي  أوالمركــزي بتحريــك أدواتــه مــن اجــل الــتحكم فــي نمــو القاعــدة النقديــة 
 2.تعتبر محددا قويا لمعدلات التضخم على المدى الطويل

وعــدم اســتقرار  الأمــوالرؤوس الابتكــارات الماليــة وحريــة حركــة  أدت .سياســة اســتهداف التضــخم: ثالثــا
مشـكلة عـدم تـوفر اسـتقلالية اكبـر للبنـوك المركزيـة فـي و  ،القيود على التنظيم المـالي وإلغاء ، التشريعي الإطار
ام الاسـتهداف ظـ، كنـدا، اسـتراليا والمملكـة المتحـدة عـن نديدة كنيوزيلنـداتخلي بلدان ع إلىالسياسة النقدية  إدارة

و فــي حــال  3السياســة النقديــة، لإدارةسياســة اســتهداف التضــخم كنظــام حــديث  الوقــتة فــي نفــس ، متبنيــالنقــدي
الوســيطة  الأهــدافعــدم اســتقرار العلاقــة بــين  أو/تبنــي سياســة اســتهداف معــدل التضــخم، يصــبح مــدى تغيــر و

 ىوقـــد بـــدأت أولـــ4،الهـــدف النهـــائي بـــات محـــددا بتخفـــيض التضـــخم أنوالهـــدف النهـــائي لا يعنـــي شـــيئا، حيـــث 
، ومـن 1991، ثـم كنـدا عـام 1990كنظام لإدارة السياسة النقدية بنيوزيلندا في عـام  استهداف التضخمتجارب 

إن تحقيــق  1993،5تلتهــا الــدول الصــناعية الأخــرى كاســتراليا والســويد عــام و ، 1992م فــي المملكــة المتحــدة ثــ
وتعـد  ة علـى تبنـي هـذه السياسـة،ول الناميـللتضـخم شـجع عـددا مـن الـدهذه الدول لمعدلات منخفضـة ومسـتقرة 

بلـدا منهـا فقـط هـي   18بلدا استهدفت الوصول إلـى مسـتوى متـدني ومسـتقر مـن التضـخم، لكـن  40أكثر من 
ة ويمكن الإشارة إلـى بعـض البلـدان المسـتهدف6،التضخمن مستوفية بالكامل لشروط استهداف التي تصنف كبلدا

  :للتضخم من خلال الجدول الموالي

  

                                                            
  .3، المعهد العربي للتخطيط، الكويت، بدون سنة نشر، صجسر التنمية، سلسلة استهداف التضخم والسياسات النقديةناجي التوني،   1
  .95فضيل رايس ، مرجع سبق ذكره، ص   2
  105طيبة ، مرجع سبق ذكره، ص عبد العزيز  3
  .4 صناجي التوني، مرجع سبق ذكره،  4
، قسم والأبحاث للإحصاء، المديرية العامة دراسة لتجارب بلدان نامية في السياسة النقدية: استهداف التضخمرجاء عزيز بندر،   5

  .4، ص نشر سنةبدون قي، االاقتصاد الكلي والسياسة النقدية، البنك المركزي العر 
  .4ص  المرجع نفسه،  6
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  . -الاستهدافقيمة  تاريخ التطبيق و -الدول المستهدف للتضخم):1(رقمالجدول 

  مدى التضخم المستهدف  أومعدل   تاريخ التطبيق  البلد

     الدول المستهدفة للتضخم حاليا
      الأسواق الصاعدة

  3-1  1997  إسرائيل
  (1 -/+) 3  1998  جمهورية التشيك

  (1 -/+) 2.5  1998  بولندا
  (2 -/+) 4.5  1999  البرازيل
  4-2  1999  يالتشيل

  (5. -/+) 5  1999  كولومبيا 
  6-3  2000  إفريقياجنوب 
  3.5 – 0  2000   تايلاند
  3.5-2.5  2001  كوريا 

  (1-/+) 3  2001  المكسيك
  (1-/+) 3.5  2001  هنغاريا
  (1-/+) 2.5  2002  البيرو
  6-5  2002  الفلبين
  (1 -/+) 3.5  2005  سلوفاكيا

  (1 -/+) 5.5  2005  اندونيسيا 
  8.8  2005  رومانيا

      البلدان الصناعية
  3-1  1990   نيوزيلندا

  3-1  1991  كندا
  2  1992  المملكة المتحدة

  (1 -/+) 2  1993  السويد 
  3-2  1993  استراليا
  2.5  2001  اسلندا
  2.5  2001  النرويج

source: Gerald Epstein ,2007 / 2, Central banks, inflation targeting and employment creation, Economic and Labour 
Market Papers, Employment Analysis and Research Unit , Economic and Labour Market Analysis Department , p 3. 
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  .استهداف التضخمأسباب تبني سياسة  :المطلب الثالث

ي جميــع أنحــاء العــالم، ومــن شــكل لافــت فــبلقــد تزايــد عــدد الــدول التــي تتبنــى سياســة اســتهداف التضــخم 
فــي هــذا المجــال البحــث عــن الأســباب الحقيقيــة الكامنــة وراء هــذا الانــدفاع غيــر المســبوق لتطبيــق هــذه  الواجــب

   :يلي السياسة، ومن هذه الأسباب ما

النقديـة، وقـد  المالية والتجارة العالمية في تغيرات نظم السياسة الأسواقارتفاع مساهمة التكامل في  :أولا
نظــام اســـتهداف  وأصـــبحالثابتــة،  مـــن الصــرف المرنـــة بــدلا أســعارتطبيــق نظـــم  إلـــىتحولــت كثيــر مـــن الــدول 

 1.التضخم من انسب السياسات في ظل هذه التغيرات

الذي انعكس سلبا على طبيعة  الأمر، المال رأسحساب في والابتكارات المالية  الإبداعاتتنامي  :ثانيا
الاعتمــاد قلـــيلا علــى العـــرض  وأصـــبحوالاقتصـــاد الحقيقــي، ) الرمـــزي، الــوهمي(العلاقــة بــين الاقتصـــاد المــالي 

 2.نظرا إلى عدم نجاعة الأداة في كبح التضخم وتحقيق النمو المستهدفالنقدي كهدف وسيط 

اثــر ســلبا علــى معــدل النمــو الاقتصــادي، وعلــى تخصــيص  الــذيو رتفــاع التضــخم فــي الثمانينــات ا :الثــثا
الموارد الاقتصادية، لذا كان يجب تخفيض معـدل التضـخم والـتحكم فـي معدلـه كهـدف أساسـي للسياسـة النقديـة 

 3.في المدى الطويل

مشـكلة  الأحيـانممـا كـان يخلـق فـي غالـب  عدم اسـتقرار العلاقـة بـين المجـاميع النقديـة والتضـخم، :ارابع
سياسـة الاســتهداف  أهميــةللسياسـة النقديــة التـي تســتهدف المجـاميع النقديــة ممـا نــتج عـن ذلــك تراجـع كبيــر فـي 

  4.النقدي، والتخلي عنها لصالح سياسة استهداف التضخم

ن الـدول التـي يعتبر إطار استهداف التضخم النواة الأساسية لخفـض عجـز الموازنـة، فكثيـر مـ: خامسا
تعمل على تطبيق سياسة استهداف التضخم تمكنت من تقليص عجز الموازنة الذي كانـت تعانيـه، بـل إنهـا 

                                                            
، مجلـة المصـرفي، الإدارة المتطلبات وتجارب التطبيق... نظام استهداف التضخم كإطار لإدارة السياسة النقدية يوسف عثمان إدريس،   1

  .18، ص2008سبتمبر  العامة للبحوث والإحصاء ببنك السودان المركزي، العدد التاسع والأربعون،
 سياسة استهداف التضخم كإطار لإدارة السياسة النقدية مع الإشارة إلى تجارب البرازيـل وتشـيلي وتركيـاشوقي جباري، حمزة العـوادي،   2

  .81، 80، ص ص 2014مجلة أداء المؤسسات الجزائرية، العدد السادس، 
  .105، مرجع سبق ذكره، صطيبة عبد العزيز  3
  .5ص  ،رجاء عزيز بندر، مرجع سبق ذكره  4
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 1.حققت فائضا كما هو الحال بالنسبة لتركيا والبرازيل والمكسيك

 إيجـادالـدقيق للمجمعـات النقديـة كاسـتهدافات وسـيطة، وان  الإحصائيهناك مشكل في التحديد  :دساسا
جانـب عـدم الاتفـاق حـول  إلـىمستعصيا في محيط يتميز باتسـاع الابتكـارات الماليـة،  أصبححل لهذه المشكلة 

 2.دلالة على التضخم الأكثرالمجمع 

مشــكلة تضــارب للتضــخم فــي فتــرة محــددة حتــى يتفــادى  مجــالا أو يحــدد البنــك المركــزي معــدلا :ســابعا
أمام البنك المركزي في إدارة السياسة النقديـة  اها أن تضع قيودالاستهدافات، وان تحديد هذه المعدلات من شأن

 3.بما يخلق هدف استقرار الأسعار في المدى الطويل دون استهداف متغيرات أخرى

تطــرح سياســة اســتهداف المجــاميع النقديــة مشــكلة الحافظــة الماليــة للوحــدات الاقتصــادية نتيجـــة  :ثامنــا
اخـتلاف فـي تشـكيل المجـاميع النقديـة الواسـعة  إلـىتغيرات في أسعار الفائدة قصيرة وطويلة الأجل، مما يؤدي 

ة تعكـس جيـدا اسـتقرار والضيقة من حيث الحجم، والذي لا يعطي فعالية اكبر لها بان تكون اسـتهدافات وسـيط
 4.الأسعار في المدى الطويل

 أسـعار الفائـدةو  فـي تحقيـق معـدلات نمـو جيـدة التـأثيرتطبيق سياسة استهداف التضخم لهـا بـالغ  :تاسعا
 5 .الاستقرار النسبيهذا ، مما يعزز فرص الاستثمار في ظل تتميز بالاستقرار وقليلة التقلب

 تـأخرسياسة الاستهداف النقـدي علـى معـدل التضـخم يمكـن ملاحظتهـا عـادة بعـد فتـرات  تأثير إن :عاشرا
زمنيــة تكــون غيــر محــددة نتيجــة لعــدم اســتقرار الاســتهدافات الوســيطة للسياســة النقديــة وكــذلك نتيجــة لطبيعــة 

  6.الصدمات التي يتعرض لها الطلب الكلي والعرض الكلي في النشاط الاقتصادي

   

                                                            
  .81مرجع سبق ذكره، ص شوقي جباري، حمزة العوادي،   1
  .137أمينة دبات ، مرجع سبق ذكره، ص   2
  .106طيبة، مرجع سبق ذكره، ص عبد العزيز  3
  .5ص  رجاء عزيز بندر، مرجع سبق ذكره،  4
  .81مرجع سبق ذكره، ص شوقي جباري، حمزة العوادي،   5
  .106ذكره، صطيبة ، مرجع سبق  عبد العزيز  6
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  ).شروط ومتطلبات النجاح، إجراءات التطبيق( سياسة استهداف التضخم :المبحث الثالث

كانــت فعاليــة السياســة النقديــة التقليديــة فــي محاربــة التضــخم تتجــه نحــو الكيفيــة التــي يــتمكن البنــك  إذا
ن فعاليــة سياســة إ، فــالأســعارفــي النشــاط الاقتصــادي لتحقيــق هــدف اســتقرار  التــأثير مــن المركــزي مــن خلالهــا

المدى المستهدف مـن التضـخم فـي  أوالبنك المركزي تحقيق المعدل  إمكانيةالتضخم تكمن في مدى  استهداف
الطويــل، ولضــمان فعاليــة هــذه السياســة يجــب تــوفر مجموعــة مــن الشــروط والمتطلبــات والتــي ســنتطرق  الأجــل
  .التطرق إلى إجراءات تطبيق هذه السياسةجانب  إلىفي هذا المبحث  إليها

  .شروط تطبيق سياسة استهداف التضخم :المطلب الأول

لتطبيق سياسة استهداف التضخم بنجاح هناك إجماع بين الاقتصاديين ومسؤولي البنوك المركزية علـى 
فــي الدولــة أو العامــة والتــي تــدل علــى وجــود اســتهداف التضــخم   الشــروط ،ضــرورة تــوفر نــوعين مــن الشــروط

  .السياسة النقديةفعالية  ولية والتي تدل علىالشروط الأ، و عدمه

  .الشروط العامة لاستهداف التضخم: أولا

الخصــائص التــي يجــب أن تتميــز بهــا الدولــة المعنيــة حتــى تتمثــل الشــروط العامــة فــي تلــك المعــايير أو 
شـرط واحـد مـن هـذه الشـروط فـي أي دولـة لا نسـتطيع الحكـم  غابفإذا  ،يمكن أن نقول أنها تستهدف التضخم

  :ويمكن حصر هذه الشروط في النقاط التالية 1.على أنها تستهدف التضخم

الأكثـر وجعلـه الهـدف  للأسـعارالمسـتوى العـام  بشـأنللجمهور عن الهدف المراد تحقيقـه  الإعلان .1
نشـــر المعلومـــات الخاصـــة بتحديـــد معـــدل وتســـتخدم هـــذه البلـــدان عـــدة وســـائل ل 2ولويـــة فـــي السياســـة النقديـــة،أ

الاســتهدافات، تتمثــل  يهــا إلــى هــذهوالفتــرة الزمنيــة والتــي يتعــين التوصــل ف ،مســتهدف خم الرقمــي، أو مــدىالتضــ
 3.الرسميةوالخطابات وبيانات صحفية ومطبوعات ، ساسا في شكل دوريات وتقارير رسمية عن التضخمأ

الطويـل  الأجلالنقدية في  للسياسة الأوليهو الهدف  الأسعارن هدف استقرار أالتزام مؤسساتي ب .2

                                                            
  .6رجاء عزيز بندر، مرجع سبق ذكره، ص   1
 شهادة الماجيستير في الاقتصاد، مذكرة تخرج لنيل ، دور سياسة سعر الصرف في الرفع من فعالية السياسة النقديةعبد االله ياسين  2
  .54، ص 2014- 2013صص مالية دولية، جامعة وهران، خت
  .108صطيبة، مرجع سبق ذكره،  عبد العزيز  3
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 1.التعهد بتحقيق الهدف أومع الالتزام 
المعلومــــات الشـــاملة التــــي تحتـــوي علــــى العديـــد مــــن المتغيـــرات، التــــي تتعلـــق بــــالفترة  إســـتراتيجية .3
قــرارات السياســة النقديــة، بــل  اتخــاذمعــدل التضــخم ولــيس فقــط المجــاميع النقديــة، واســتخدامها فــي لالمســتقبلية 

 2.للتنبؤ بمعدل التضخم المحليفينة متقدمة  آلياتتتوفر لدى البنك المركزي  أنيجب 
حيـث  3،والأسـواقالاتصـال بـالجمهور  أثنـاءتوفر درجة شفافية عالية عـن سـلوك السياسـة النقديـة  .4

 4.شامل للبيانات المؤسسية إفصاحفي ظل  إلاتعمل  أنمالية لا يمكن  أمسياسة نقدية كانت  أية أن
للسياسـة النقديـة  أساسـيفـي انجـاز هـدف التضـخم كهـدف  أكثـرالبنك المركزي للمساءلة  إخضاع .5

للمثـول أمـام اسـتعداد كبـار المسـؤلين فـي البنـك المركـزي بويتميز نظام استهداف التضـخم  5في المدى الطويل،
 6.النقدية وتقديم التفسيرات اللازمة في ظل طابع رسمي وهيكلي ةالسلطات المختصة للإبلاغ عن السياس

زي على أسلوب النظرة المستقبلية في تقدير معدل التضخم المسـتهدف، الأمـر اعتماد البنك المرك .6
الذي يضمن أن وضع أدوات السياسة النقدية يعتمد على تقدير الضغوطات التضخمية في المستقبل، وبالتـالي 

      7.يمكن التحكم في معدل التضخم المستهدف كهدف أساسي للسياسة النقدية في الأجل الطويل

  .الشروط الأولوية لسياسة استهداف التضخم: اثاني

 تتـوفر أنا الشروط الأساسية في تلك المعايير التي يجـب روط الأولية والتي يطلق عليها أيضتتمثل الش
 العامـةوعلى عكـس الشـروط  8فعالية اكبر في تطبيقها،ذات في دولة ما حتى تكون سياسة استهداف التضخم 

هـم وأ9الأولية، فعالا حتى في حالة عدم توفر بعض هذه الشروط ن استهداف التضخم يمكن أن يكونإف العامة

                                                            
، مجلـة الإدارة والاقتصـاد، المجلـد الثالـث، العـدد قياس وتقييم سياسة استهداف التضخم فـي أسـواق مختـارةآلاء نوري حسين وآخـرون،   1

  .32العاشر، بدون تاريخ النشر، ص 
  .6رجاء عزيز بندر، مرجع سبق ذكره، ص   2
  .54مرجع سبق ذكره، ص  عبد االله ياسين،  3
العـدد  ،المجلد الثـامن، مجلة العلوم الاقتصادية،السياسة النقدية للبنك المركزي العراقي في استهداف التضخمالحلفي،  عبد الجبار عبود  4

  .4، ص2012 الواحد والعشرون،
  .54مرجع سبق ذكره، ص  عبد االله ياسين،  5
، وثيقـة مسـاندة 2، جب الوكـالات الماليـةنـلشـفافية السياسـات الماليـة مـن جا الممارسـات الجيـدةسكرتير صندوق النقد الدولي بالنيابـة،   6

  .34، ص 2000شؤون النقد والصرف، صندوق النقد الدولي،  إدارةلميثاق الممارسات الجيدة لشفافية السياسات المالية، 
معـة عـين الشـمس اج ،دالعـدبـدون رقـم ، مجلـة كليـة التجـارة للبحـوث العلميـة، استهداف التضخم والدول الناميـةاحمد الشـناوي،  إسماعيل  7

  .1، ص2004
  .6رجاء عزيز بندر، مرجع سبق ذكره، ص  8
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  :يلي هم هذه الشروط ماوأ1الأولية،

، التـي تســاعد البنـك المركـزي للوصــول الأوليـةالشـروط  أهــمويعـد مـن  :اسـتقلالية البنـك المركــزي .1
 2:خصائص وهي بثلاثةويتميز البنك المركزي المستقل هائي من استخدام سياسته النقدية الهدف الن إلى

  ن يكــــون رجــــال السياســــة وأ نانفصــــالية كاملــــة لمجلــــس صــــانعي القــــرار فــــي البنــــك المركــــزي عــــ
 ستغناء عن خدمتم بصورة عشوائية؛أي اطويلة مع حمايتهم من الوي الخبرة ذتم تعيينهم من  الأعضاء

  السياسة النقدية؛ أدواتلة بناء أالبنك المركزي سيطرة مباشرة وكاملة تتجاوز مس إعطاء 
  كهـــدف أولــــي يســــعى  الأســــعاررســــميا معطــــى لتحقيـــق اســــتقرار  أمـــرايكـــون للبنــــك المركــــزي  أن

  .لتحقيقه

ن علــى البنــك المركــزي عــدم تمويــل عجــز الموازنــة الحكوميــة مــن خــلال التوســع إفــ ووفقــا لمــا تــم ذكــره
ســعر صــرف النقــدي مــع عــدم التقيــد بالتمويــل الــلازم للقطــاع العــام بأســعار فائــدة منخفضــة، أو الإبقــاء علــى 

اســمي معــين والتركيــز علــى هــدف اســتقرار الأســعار بالدرجــة الأولــى، كمــا يتوجــب أن لا يكــون هنــاك ضــغط 
سياســي علــى البنــك المركــزي لرفــع معــدل النمــو الاقتصــادي بطريقــة تتعــارض مــع تحقيــق اســتقرار الأســعار فــي 

  3.الأجل الطويل

ووحيد للسياسة النقدية، يتمثل في  يقتضي هذا الشرط وجود هدف نهائي واحد :امتلاك هدف وحيد .2
علـى بلـوغ تكـون غيـر قـادرة  الثابـتعنـد تبنـي الدولـة لنظـام سـعر الصـرف  ،معدل مسـتهدف محـدد لفتـرة معينـة

كانـت الدولـة تعـرف حركـة  إذامعدل مستهدف للتضخم وتحقيق الاستقرار فـي سـعر الصـرف فـي نفـس الوقـت، 
ر صرف العملة المحلية يكون علـى حسـاب تحقيـق معـدل تضـخم ن هدف استقرار سعإ، فالأموالكبيرة لانتقال 

 4.يؤثر على مصداقية السياسة النقدية منخفض، وهذا ما

 الهـدفينلهـذين  الأولوية إعطاءيصعب على صانعي السياسة النقدية  الأهدافما حدث تضارب بين  وإذا
ام صـرف مـرن ظـن إتبـاعذا التضـارب الحاصـل يجـب بطريقة موثوقة، ولكي يتم تفادي هوتوضيحهما للجمهور 

                                                            
  .109مرجع سبق ذكره، ص ،طيبة عبد العزيز  1
  .33مرجع سبق ذكره، ص آلاء نوري حسين وآخرون،  2
  .33ص المرجع نفسه،  3
  .16سبق ذكره، صإسماعيل احمد الشناوي، مرجع   4
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تكـون أيـة متغيـرات  لا أنتعـارض، لـذا يفضـل  أيـةفي حالـة حـدوث  الأولويةلتضخم لالحد الذي يكون فيه  إلى
  1.اسمية مستهدفة تشارك هدف التضخم المنخفض

            :مــع إمكانيــة التنبــؤ بهــا ســة النقديــة ومعــدل التضــخمود علاقــة مســتقرة بــين أدوات السياوجــ .3
كمـــا يتوجـــب علـــى الســـلطة النقديـــة أن تكـــون قـــادرة علـــى التنبـــؤ بالتضـــخم وتقـــديره عنـــد مســـتوى يمكـــن تحقيقـــه 
والتحكم فيه، وفقا للمعلومات المستقبلية المتاحة وذلك من خلال بناء نمـوذج دينـاميكي قـادر علـى تحديـد حجـم 

لاستخدام أدواتها المتاحة بفعالية من اجـل إعادتـه إلـى الانحرافات عن المسار المحدد والإيعاز للسياسة النقدية 
  2.مستواه أو مداه المحدد

  .استهداف التضخم المتطلبات المؤسسية لتطبيق نظام: المطلب الثاني

بتطبيـق نظـام لبـات والتـي ارتبطـت تـوفر مجموعـة مـن المتطعلـى  تطبيق نظام اسـتهداف التضـخم يعتمد
لمتطلبـات المؤسسـية لتطبيـق نظـام ا أهـمومن على حد السواء،  في الدول الصناعية والنامية استهداف التضخم

  :يلي استهداف التضخم ما

 إدارةد تعقــ إلــىفعــدم اســتقرار البيئــة الاقتصــادية الكليــة يــؤدي  .البيئــة الاقتصــادية الكليــةاســتقرار : أولا
ســتقرار وجــود معــدل الا ذاك ويتضــمن ،المصــداقية عمليــة بنــاء عرقــلويالسياســة النقديــة فــي اســتهدافها للتضــخم 

 استقرار الناتج وانخفاض الدين الخـارجي وعجـز الموازنـة العامـة إلى بالإضافةتضخم منخفض نسبيا ومستقر، 
 بالإضــافة علــى معـدل نمــو النــاتج جوهريــةارتفـاع معــدل التضــخم وعـدم اســتقراره وجــود تكلفـة ن يترتــب عــ حيـث
 أسـعاربتقلبـات  بشـكل كبيـر تتـأثركانت الدولة  وإذاصدمات كبيرة ومتكررة،  إلىذلك عندما يخضع الناتج  إلى
نتبـاه انحـراف الا إلـىيـؤدي ذلـك  أندين الخـارجي المرتفـع، فمـن الـوارد سلع وتغيرات أسعار الصـرف نتيجـة الـال

  3.الأسعارالمتمثل في استقرار و  لتضخمااستهداف  في إطار للسياسة النقدية الأساسيبعيدا عن الهدف 

يجب توفر البنية التحتية التي تشمل تـوفر البيانـات والقـدرات إذ  .متطلبات متعلقة بالبنية التحتية: ثانيا
 التحليليــة والنمــاذج المتطــورة وإجــراء التنبــؤات وتحديــد تــأثيرات السياســة النقديــة علــى متغيــرات الاقتصــاد الكلــى

خاصــة الفتــرة بــين بدايــة تنفيــذ السياســة وتأثيرهــا  ،الكافيــة عــن آليــات التحــول النقــديبصــورة واضــحة، والمعرفــة 
وفــي هــذا الإطــار يحتــاج البنــك المركــزي إلــى أجهــزة كمبيــوتر وبــرامج  ،علــى التضــخم والنــاتج الإجمــالي المحلــى

                                                            
  .110ص  ،2010، مكتبة حسين العصرية، بيروت، 1، طسياسة الصرف الأجنبي وعلاقتها بالسياسة النقديةموسى لحو بوخاري،   1
  .33مرجع سبق ذكره، ص آلاء نوري حسين وآخرون،  2
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تهدفة يـتم اتخـاذ ونماذج متقدمة لإعداد تنبؤات التضخم، وفي حالة اكتشاف فرق بين المعدلات المتوقعة والمسـ
نظـام وبالتالي يحتاج هذا النظام إلـى مقـدرات تحليليـة وبنيـات تحتيـة للبيانـات أكثـر مـن أي  ،إجراءات للمعالجة

 1.آخر

لماليـة المتطـورة التـي تسـتطيع يتم الاعتماد علـى الأسـواق اإذ  .ر ومستقرتطو وجود قطاع مالي م: ثالثا
 نجـاح إنوبالتـالي  ،التضـخم إلـىالإشارات الناجمة عن تغير أدوات السياسـة النقديـة إلـى الطلـب الكلـي ثـم  نقل

فالسياسـة النقديــة فــي ظــل  ،فــي القطــاع المــالي الإصـلاحاتمــن  ايتطلـب وجــود مزيــد ،نظـام اســتهداف التضــخم
الفائـدة مـن خـلال عمليـات السـوق  أسـعارفـي تحديـد  أساسـينظام استهداف التضخم تعتمد على السوق بشكل 

حيث تحـدد لجنـة السياسـة النقديـة سـعر الفائـدة المسـتهدف، ثـم عـن طريـق عمليـات السـوق المفتوحـة المفتوحة، 
از المــالي يضــمن البنــك المركــزي أن يكــون هــذا الســعر عنــد المســتوى المســتهدف ممــا يتطلــب ذلــك تقويــة الجهــ

اسـتقرار القطـاع المـالي وبـين هـدف اسـتهداف التضـخم بـل يعتمـد ، وبالتـالي لا يوجـد تعـارض بـين هـدف للدولة
 إلـىن ضـعف هـذا القطـاع يـؤدي إتحقيق هدف استهداف التضخم على متانـة القطـاع المـالي للدولـة وبالتـالي فـ

 2.تأثير سلبي على نظام استهداف التضخم إحداث

ــ ــوفير عناصــر الشــفافية والمســاءلة التــي : ارابع ــاخ المناســب لت ــة المن اســتهداف  يتطلبهــا نظــامتهيئ
والشـفافية الكافيـة باسـتهداف التضـخم يـتم تـوفير  ليتمكن البنك المركزي من الوفاء بمتطلبات المساءلة .التضخم

مــن خــلال تطبيــق نظــم ســعر الصــرف المرنــة، وتطــوير الأســواق الماليــة كأحــد أهــم  ،الظــروف النقديــة الملائمــة
المتطلبات لمقابلة استقلالية السياسة النقدية، بالإضافة إلى تطبيق أدوات السياسة النقدية غيـر المباشـرة، حيـث 

ء التضـخم بالإضـافة فعالية السياسة النقدية وتؤخر عمليـة احتـوامن أن الأدوات المباشرة ذات تعقيدات قد قليل 
إلـى ذلــك وقبـل تطبيــق نظـام اســتهداف التضـخم لا بــد مــن الوضـع فــي الاعتبـار تــوفر الأوضـاع والــنظم الماليــة 

فاعلــة لمســاعدة النظــام  والإداريــة الســليمة، لــذلك يجــب أن يقــوم البنــك المركــزي بــدوره كمقــرض أخيــر بصــورة 
  والدقيقةالحصول على المعلومات والبيانات الصحيحة و  ،منح القروض،المالي من خلال الدعم المالي المباشر

 3.والعمل على الرقابة الفاعلة على تلك المؤسسات لتفادي أي مخاطر محتملة

                                                            
  .19يوسف عثمان إدريس، مرجع سبق ذكره، ص   1
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نظــام  إطــاريلعــب التنبــؤ بالتضــخم دورا هامــا فــي  .إمكانيــة توقــع المســار المســتقبلي للتضــخم: خامســا
تسـتخدم كافـة المعلومـات والمؤشـرات المتاحـة للتنبـؤ بالتضـخم  نمـاذجاستهداف التضـخم، ولـذلك يقتضـي وجـود 

، وبالتـالي يتطلـب ذلــك كفـاء فــي النمــاذجهـذه  لإنشـاء يسـتلزم ذلـك وجــود القـدرة الفنيـة اللازمــة أخــرومـن جانـب 
السياسـة النقديـة واثـر  علاقة مستقرة بين التغير فـي أدوات وجود أيانتقال السياسة النقدية في الاقتصاد  آليات

وتـــرتبط القـــدرة علـــى التنبـــؤ بالتضـــخم بكفـــاءة علـــى تـــوافر البيانـــات والمعلومـــات ذلـــك علـــى معـــدلات التضـــخم، 
 نمـوذجعلـى التاريخية التي يمكن الوثوق بهـا للاعتمـاد عليهـا لصـياغة السياسـة النقديـة، وقـد يصـعب الاعتمـاد 

التنبـؤ  إلـىالتي تساعد في الوصول  النماذجدة على مجموعة من قد تعتمد الدولة الواحواحد للتنبؤ بالتضخم، و 
التنبــؤ بالمســار المســتقبلي لمعــدل التضــخم، مــن خــلال  إمكانيــةشــكل دقيــق وذلــك مــن خــلال بمعــدل التضــخم ب

عليهـــا مـــن مصـــادر مختلفـــة، بـــدل المعلومـــات التـــي توفرهـــا تلخـــيص البنـــك المركـــزي للمعلومـــات التـــي يحصـــل 
التــي تمثــل المعلومــات التــي تعطــي إشــارات متعلقــة باتجــاه المتغيــرات المســتقبلية فــي مســار المؤشــرات الرائــدة، و 

الطلب الكلي، العرض الكلـي، أسـعار الفائـدة، الإجماليـات النقديـة، مقـاييس ( التضخم، وتتضمن هذه المؤشرات
التضـخم صـادر  ، وذلك للوصول إلـى قيمـة متوقعـة لمعـدل)لسعر الصرف ومعدل التضخم وتوقعاته المستقبلية

 1.من البنك المركزي

فــي  تتــوفر أنام اســتهداف التضــخم يتطلــب العديــد مــن المتطلبــات التــي يجــب أن نظــســبق يتبــين  ممــا
الدولة التي ترغب في انتهـاج هـذا النظـام، إذ أن الاسـتفادة مـن مزايـا هـذا النظـام أو تلاقـي عيوبـه، يعتمـد علـى 

  .مدى توفر هذه المتطلبات من عدمه
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   .تطبيق سياسة استهداف التضخم إجراءات: المطلب الثالث

البنــك  إســتراتيجية إلــىن نشــير فــي البدايــة لابــد أ ،لسياســة اســتهداف التضــخم قبــل التطــرق إلــى الواقــع العملــي
 كهـــدف نهـــائي–) 1(كمـــا يوضـــحها الشـــكل رقـــم -ســـعار فـــي المـــدى الطويـــلالأ المركـــزي فـــي تحقيـــق اســـتقرار

مــدى محــدد مــن التضــخم اســتهدافا وســيطا مباشــرا يعكــس الهــدف النهــائي  وللسياســة النقديــة، كمــا يعــد معــدل أ
وجــود قنــوات دوات النقديــة والاســتهداف الوســيط، يــتم التنبــؤ بهــا دون رة ومســتقرة بــين الأبــافتراض علاقــة مباشــ
 إســـتراتيجيةعـــن  الإســـتراتيجيةه تختلـــف هـــذ دوات علـــى النشـــاط الاقتصـــادي والتضـــخم،إبـــلاغ لانتقـــال اثـــر الأ

 1.حيانبعض الأ هدافها النهائية فيالتي تتعدد وتتضارب أالسياسة النقدية التقليدية 

  .البنك المركزي في استهداف التضخم إستراتيجية): 1(الشكل رقم 

  

  

  

  

  الانحرافات مراجعة                        

  النظرة المستقبلية                                                                          

  الاستهداف الوسيط
 معدل مستهدف -
 مدى مستهدف -
  سقف مستهدف -

  دوات السياسة النقديةأ
 نوعية -
 
  كمية -

  الهدف النهائي
اســــتقرار مســــتوي الأســـــعار 

  في المدى الطويل

  

  .112، مرجع سبق ذكره، صطيبة عبد العزيز: المصدر

دولــة لشــروط سياســة اســتهداف التضــخم العامــة بشــكل كلــي والخاصــة بشــكل جزئــي أو  أي إذا اســتوفت
كلي، يمكنها تطبيق سياسة استهداف التضخم وفي الواقع العملي يجب مراعاة بعـض القضـايا المهمـة المتمثلـة 

  :أساسا في

ــين معــدل التضــخم: أولا  تعيــين معــدلالهيئــة المخــول لهــا  تعتمــد .المســتهدف الجهــة المخــول لهــا تعي
تلـك الهيئـات التضخم المستهدف على مدى استقلالية البنك المركـزي وإعلانـه عـن الاسـتهداف، وتختلـف عـادة 

                                                            

  .111، مرجع سبق ذكره، صطيبة عبد العزيز 1 
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  1.باختلاف الدول

وهــذا  ،يعلــن اســتهداف التضــخم فــي الحقيقــة مــن قبــل البنــك المركــزي لتوافــق عليــه الحكومــة بعــد ذلــك
مـــن السياســـة  الإطـــاريزيـــد مـــن فعاليـــة ومصـــداقية هـــذا ممـــا  ،فـــي الهيئتـــينلترقيـــة الاتفـــاق بـــين صـــانعي القـــرار 

النقدية، أما في الدول النامية يتطلب ضرورة تحديد معـدل التضـخم المسـتهدف مـن قبـل الحكومـة بالتنسـيق مـع 
 2.المركزي لتحقيق زيادة دعم السلطات المالية للسلطات النقدية في استهداف التضخم البنك

يتمثـل الهـدف الأساسـي للسياسـة النقديـة فـي إطـار اسـتهداف  .أخـرىالتفاعل مع أهـداف سياسـة : ثانيا
ولا يمكــن أن يتبــع بهــدف آخــر مــا لــم يكــن منســجما وغيــر ، الوصــول إلــى معــدل التضــخم المحــددفــي التضــخم 

ويمكــن للسياســة النقديــة التــي تســتهدف معــدل التضــخم تحقيــق هــدف العمالــة  ،متعــارض مــع الهــدف الأساســي
وفي نظام استهداف التضخم تكون أهداف السياسة النقدية وأهداف السياسة المالية  الطويل،الكاملة في المدى 
ات السياســة بعــين الاعتبــار تــأثير النقديــة  بعضــها الــبعض، بحيــث يجــب أن تأخــذ السياســةمــع متفاعلــة ضــمنيا 

 3.يجب أن تؤيد السياسة المالية استهداف التضخمكما المالية على التضخم، 

ــا ــدل المســتهدف تعريــف: ثالث ــدقيق للمعــدل المســتهدف علــى الخطــوات .مفصــل للمع  يعتمــد التحديــد ال
 :التالية

 إلــــىالزمنــــي بطــــول عمــــر المرحلــــة للوصــــول  الأفــــقيعــــرف  :تصــــميم الأفــــق الزمنــــي للاســــتهداف.1
اختـارت البلـدان التـي اسـتهدفت التضـخم طائفـة وقـد 4،الاستهداف المعلن سابقا والفترة التي يمكن السيطرة عليـه

وذلـك تبعـا لمــدى ارتفـاع معـدل التضــخم  أهــدافها إلـىالزمنيــة يتعـين عليهـا التوصــل خلالهـا  الأفـاقمتنوعـة مـن 
 5.عند البداية بالنسبة للمعدل المرغوب

 الي والمعـدل المسـتهدف، علـىحـعنـدما يكـون هنـاك اخـتلاف بـين المعـدل الانه  HAZIROLANDيرى 
ــ(التــأخرتشــمل علــى فتــرات  ، البنــوك المركــزي وضــع فتــرة تطبيــق بحــوالي ســنتين   للسياســة) اطؤات الزمنيــةالتب

                                                            
  .8رجاء عزيز بندر، مرجع سبق ذكره، ص   1
  .112إسماعيل احمد الشناوي، مرجع سبق ذكره، ص   2
  .143مرجع سبق ذكره، ص أمينة دبات ،   3
  .113ص ، مرجع سبق ذكره،طيبة عبد العزيز  4
  .9مرجع سبق ذكره، صرجاء عزيز بندر،   5
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تتسارع فيه لتحقيق التخفـيض المطلـوب فـي مسـتوى  أسلوبالنقدية في انجاز المعدل المستهدف تفاديا لانتهاج 
  1.الأسعار

  2:الزمني للاستهداف بعاملين هما الأفق ويتأثر

  الأجلهة صدمات العرض الكلي والطلب الكلي قصيرة السياسة النقدية على مواجقدرة. 
  مرنا أو *صارما إمانوع نظام استهداف التضخم المطبق من قبل البنك المركزي**. 

المسـتخدم فـي حسـاب معـدل  الأسـعاريختلف الاختيـار بـين مؤشـر  :تحديد مؤشر مناسب للتضخم .2
ويوجـد مؤشـرين لحسـاب  ،3بسبب تباين المناهج في حسـابه بـين الـدول أخرى إلىالتضخم المستهدف من دولة 

، وتميــل البنــوك المركزيــة 4الإجمــاليالاســتهلاك ومعامــل انكمــاش النــاتج المحلــي  أســعاروهمــا مؤشــر  التضــخم،
الاســتهلاك، حيــث انــه متــوفر شــهريا ومعــرف معنــاه ومكوناتــه لــدى  لأســعاراســتخدام الــرقم القياســي  إلــىعــادة 

 5.وقلما يتم تعديله بعد نشره وعملاء السوق الجمهور
الهـدف الكمـي للتضــخم المسـتهدف مـن السـمات الأساســية  يعـد تحديـد: تحديـد مسـتوى الاســتهداف .3

لسياسة استهداف التضخم، فمن الناحيـة العمليـة حـددت عـدة دول معـدلاتها المسـتهدفة للتضـخم كأرقـام أحاديـة 
يعـد نظيـرا لاسـتقرار الأسـعار كمـا  Zero inflationالتضـخم الصـفري منخفضة، بينما من الناحية النظريـة يبـدو 

 6.الة عادية للاقتصاد الرأسماليكح Ultima Thule يفرضه

بســبب الانحرافــات الموجبــة فــي حســاب  التضــخم معــدل يفــوق الصــفرحــددت كــل الــدول التــي اســتهدفت 
النسـبية  للأسـعارتعديل المستهلكين  إلىالمستهلك نتيجة دخول سلع جديدة تؤدي  لأسعارمؤشر الرقم القياسي 

 أوممــا يــدعم الســلوك الوقــائي للبنــوك المركزيــة اتجــاه بعــض الصــدمات  ادنــي بأســعارالســلع المماثلــة  بــإحلال

                                                            
  .113، مرجع سبق ذكره، صعبد العزيز طيبة  1
  .9مرجع سبق ذكره، صرجاء عزيز بندر،   2
حسب عبد المطلب عبد الحميد يكون في هذا النظام الهدف الأساسـي للسياسـة النقديـة هـو الوصـول إلـى المعـدل المسـتهدف للتضـخم فـي * 

يــتم وضــع خطــة للوصــول إلــى المعــدل المســتهدف مــن  )**(الاخــر  النظــام فــي ظــل، أمــا أفضــل وقــت ممكــن دون الاهتمــام بأهــداف أخــرى
  .التضخم بشكل تدريجي مع أخد الأهداف الأخرى في الاعتبار

  .114، مرجع سبق ذكره، صعبد العزيز طيبة 3
  .144، مرجع سبق ذكره، صأمينة دبات  4
  .6ناجي التوني، مرجع سبق ذكره، ص   5

  .10مرجع سبق ذكره، صرجاء عزيز بندر،    6
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  2:التالية للأسبابواستهداف معدل تضخم غير صفري  1المخاطر الاقتصادية،

  تتطلب المرونة في الأسعار والأجور وجود معدل تضخم موجب بسيط  لإحداث التعديلات 

  .الضرورية في الأسعار النسبية

 لا يسـمح بمعـدلات حقيقيـة لأسـعار الفائـدة بالانخفـاض  الصـفر إن وجود معدل تضـخم يسـاوي
 .بما يكفي لكي ينشط الطلب الكلي

  عنـــدما تقتـــرب تكـــون معـــدلات الفائـــدة الحقيقيـــة ســـالبة  أنيســـتثني التضـــخم الصـــفري احتمـــال
 .الفائدة في حالة الكساد أسعارالفائدة الاسمية من الصفر، وهذا ما يمنع البنك المركزي من تخفيض  أسعار

للتضخم لذا تعد الحجج السابقة مبررا  الأمثلتوجد دراسات قليلة نسبيا عن الهدف  يرى ستانلي فشر انه
  .%3و1لتضخم بين لكي يتراوح هدف ا

فـي العديـد مـن الـدول  سـنويا، %2ول تضـخم حـ أهـدافنه وضـعت عمومـا أ Debelle  (1997) يذكر
ول وجــود اســتهداف التضــخم فــي الــدول الناميــة فــي المــدى المتوســط اميــة، بينمــا يبقــى هنــاك نقــاش عــام حــالن

سـنويا يسـمح بهـامش ) %8-4(منها في الدول الصناعية تلك التي تكون  أعلىلمعدلات التضخم والتي تكون 
التعــديلات فــي معــدل التبــادل التجــاري، الضــرائب ( لمواجهــة صــدمات العــرض الكلــي  أوســعتحــرك فــي مجــال 

  3).الخ...تغير نمط الإنتاج، تكنولوجيا جديدةغير المباشرة، 

ــار بــين معــدل أو مــدى مســتهدف للتضــخم .4 فــي عمليــة التنبــؤ بالتضــخم  للصــعوباترا ظــن :الاختي
الأكثــر احتمــالا هــو عــدم  الأمــرن إفــ ،وكــذلك عــدم اليقــين الــذي يحــيط بالتوقيــت الــدقيق لحــدوث التــأثير النقــدي

تحقيق النقطة المستهدفة، وما يتبع ذلك من تأثير على المصداقية، كما أن النقطة المستهدفة تتطلب دقة اكبـر 
 4.من احتمال عدم التوصل إليها في السياسة النقدية للتقليل

ن المشـكلة الأساسـية هـي تحديـد اتسـاع الفجـوة بـين الحـد الأدنـى إأمـا مـن ناحيـة اسـتهداف مـدى معـين فـ
، وقد دلت التجارب على أن المدى يجب أن يكـون معتـدلا ولا يتعـدى ثـلاث نقـاط مـثلا، )المدى(والحد الأعلى 

                                                            
  .114، مرجع سبق ذكره، صالعزيز طيبةعبد   1
  .10مرجع سبق ذكره، صرجاء عزيز بندر،   2
  .114، مرجع سبق ذكره، صطيبة عبد العزيز  3
  .34ص  ألاء نوري حسين وآخرون، مرجع سبق ذكره،  4
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   1.ولكن عندما تكون معقولة فإنها تحقق أغراضهافكلما زادت الفترة كلما أخطأت التوقعات، 

  2:تجعل الدول تتباين في استهداف مدى تضخم معين منها أسبابوتوجد عدة 

  ن إوالفتـــرة اللازمـــة لملاحظـــة تلــك الآثـــار وبالتـــالي فـــ السياســـة النقديــة أدوات بآثـــارصــعوبة التنبـــؤ
 عدم تحقيق المعدل المستهدف يظل كبيرا؛ لاحتما

  واسع يتضمن بعض المجال لاستقرار الناتج المحلي الإجمالي؛إن تبني مدى 
 نحتاج إلى مدى مستهدف من التضخم لإبقاء بعض المرونة للرد على الصدمات قصيرة الأجل.  

غيــر المتوقعــة،  الأحــداثيعطــي معــدل تضــخم مســتهدف مصــداقية اكبــر فــي التطبيــق، لكــن مــع تواجــد 
أي الاعتمــاد علــى مــدى مســتهدف يــنقص مــن جــدا،  اصــعب وطبيعــة التضــخم يكــون بلــوغ المعــدل المســتهدف

ـــــق ـــــة فـــــي التطبي ـــــد مـــــن المرون ـــــه يزي ـــــام بهـــــا .المصـــــداقية لكن ـــــي ق ـــــائج الدراســـــة الت  HALDANE et ومـــــن نت

SALMON(1995)،  3.%2، مع معدل وسيط %4و 0، أو %3و 0أن أفضل مدى مستهدف يكون بين  

  الانحرافــاتكانــت  إذاحيــث تســاعد المســاءلة علــى توضــيح مــا : لة والشــفافية والمصــداقيةالمســاء .5
مـــن البنـــك المركـــزي، أو أنهـــا كانـــت متوقعـــة أثنـــاء تطبيـــق السياســـة  ناتجـــة عـــن خطـــأ عـــن المعـــدل المســـتهدف

وهي تنقص من احتمال اتساع التباطؤات الزمنية، وتخلق الشفافية ثقة الجمهور فـي السـوق مـن ناحيـة  النقدية،
، وهــذا يعــزز مصــداقية الســلطة النقديــة عــن طريــق تحقيقــه للأهــداف المرجــوة وتكــوين رصــيد اســتقرار الأســعار

 4.تراكمي من النجاحات في هذا المجال
ة آلية بسبب طبيعة فالتضخم التوقعات بص فيستخدم نظام استهدا: تحديد توقعات التضخم .6

المعلن عنه في  ففي تحقيق الهد ومدى نجاح هذه النظرة 5،فالمستهد النظرة المستقبلية في تحديد المعدل
  6:المدى الطويل يتطلب توفر العناصر التالية

  ـــأ بـــه مـــن خـــلال نمـــوذج اقتصـــادي كلـــي يعتمـــد علـــى توصـــيف العلاقـــات معـــدل تضـــخم متنب
 ؛ الهيكلية الأساسية للاقتصاد الوطني

                                                            
  .7ناجي التوني، مرجع سبق ذكره، ص  1
  .11صمرجع سبق ذكره، رجاء عزيز بندر،   2
  . 115،116ص ص ، مرجع سبق ذكره،  طيبة عبد العزيز  3
  .11صمرجع سبق ذكره، رجاء عزيز بندر،   4
  .147ت ، مرجع سبق ذكره، ص دبا أمينة  5
  .146المرجع نفسه، ص   6
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 ؛تنبؤات عن معدل التضخم من خلال نموذج إحصائي 
  مثـــــل التســـــهيلات الائتمانيـــــة  الأساســـــية الماليـــــة والنقديـــــة،دراســـــة اتجاهـــــات تطـــــور التغيـــــرات

 .السندات وحالة سوق الشغل أسعار الأسهم، ،الطلب على النقود الممنوحة،

ادة مـا يتركـز الحـوار ، فإنه عـتبني إستراتيجية استهداف التضخم عند تصميم وتطبيق السياسة النقدية في حالة
يكمـن فـي وضـع نمـوذج  وهـي تحديـد إطـار لعمـل السياسـة ، Taylor Ruleفـي هـذه الحالـة علـى قاعـدة تـايلور 
انحراف التضخم بالاقتصـاد الكلـي عـن ة كدالة في درج) المتغير التشغيلي(لمعدل الفائدة الاسمي قصير الأجل

تأخـذ  1،النـاتج المحلـي الإجمـالي الممكـن، وانحـراف النـاتج المحلـي الإجمـالي الحقيقـي عـن المسـتهدفالتضخم 
) it= r + + a 2:قاعدة الشكل التاليهذه ال – ∗) + b (yt– y*)             

  3 :على خمسة عوامل هي it الأجليعتمد سعر الفائدة الاسمي قصير وبذلك 

 سعر الفائدة الحقيقي التوازني )r( 
 والمستهدفة  حاليمعدل التضخم ال∗. 
  معامل التعديل في فجوة التضخمa  والذي يوضح مقدار التحرك في سـعر الفائـدة الاسـمي عنـدما

 .يبتعد معدل التضخم الفعلي عن المعدل المستهدف
  الحقيقي والممكن تحقيقه  الإجماليالناتج المحليyt و y *. 
  معامل التعديل في فجوة الناتجb عنـد ابتعـاد والذي يوضح مقدار التحرك في سعر الفائدة الاسمي 
 .الجاري عن المستوى الممكن تحقيقه الإجماليلي الناتج المح

	)ن وأ –  و ،)أي انحــراف معــدل التضــخم المتوقــع عــن معــدل التضــخم المســتهدف  ( فجــوة التضــخم: (∗
(yt– y *) :4).انحراف الناتج المحلي الإجمالي عن الناتج الممكن أي( جوة الناتجف 

 يرتفــع ســعر الفائــدة الحقيقــي مــع ارتفــاع معــدل التضــخم عــن معدلــه المســتهدف ، هــذه القاعــدةإذا حســب 
ج المحلـي الإجمـالي ت، وفي ذات الوقت يرتفع سعر الفائدة الاسمي عنـدما يتجـاوز النـاهوينخفض مع انخفاض

                                                            
  .52عبد االله ياسين، مرجع سبق ذكره، ص   1

2 Taylor, J.B. (1993a). Macro economic policy in World economy: From econometric  design to practical 

operation, New York: W.W. Norton. 

  . 20ص  ،2010، جامعة لندن، نوفمبر الإطار النظري للتنسيق بين السياستين النقدية والماليةمنى كمال، بحث بعنوان   3
  .52عبد االله ياسين، مرجع سبق ذكره، ص  4
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  1.مستواه المتاح وينخفض بانخفاضه

  .ف التضخمالأطر التنظيمية والمؤسسية المتعلقة بسياسة استهدا): 2(الجدول رقم

  المؤسسي الإطار

القـــــانوني للبنـــــوك  الإطـــــار
  المركزية

صــــرف  أســــعار أو الأســــعارالرئيســــية بتــــامين ثبــــات  أهدافــــهيتمتــــع باســــتقلالية كاملــــة وتتمثــــل 
بتمويل العجـز فـي الموازنـات العامـة مقيـدا أو محظـورا فـي كافـة  قيامه العملات، وعادة م يكون

  .الأسواق الناشئة
  استهداف التضخمتصميم سياسة 

يـــتم الإعـــلان مـــن قبـــل الحكومـــة أو بشـــكل مشـــترك مـــع البنـــك المركـــزي، إلا إذا كـــان اســـتقرار   استهداف التضخم إعلان
  .الأسعار محددا بوضوح كهدف أساسي للبنك المركزي

المـــدى الزمنـــي لاســـتهداف 
  معدل التضخم

الـدول التـي تكـون فـي ، وسـنوي فـي الأجـلغير محدد فـي الـدول ذات معـدلات التضـخم طويلـة 
  .حالة تراجع معدلات التضخم

 الأساســي، ومؤشــر التضــخم الناشــئة الأســواقالمســتهلك فــي غالبيــة  أســعاريــتم اســتخدام مؤشــر   سعارمؤشر الأ
  .في الدول الصناعية

معــين بحــد أو مــدى اعتمــاد المقاربــة القائمــة اســتهداف هــامش  ةالناشــئ الأســواقيــتم فــي غالبيــة   مقارب استهداف التضخم
  . وأدنى للتضخم،في حين تم في حالات محدودة استهداف معدل محدد له أعلى

بيانــات صــحفية حــول التغيــرات الأساســية، تقــارير دوريــة حــول توقعــات مســار التضــخم، حــوار   الشفافية والمساءلة
  .وتواصل مع القطاع الخاص، ومنشورات حول نماذج استقراء معدلات التضخم

  التنظيمية لبنوك المركزيةالنواحي 
اعتمدت عدة بنوك مركزية منظورا أكثر اتساعا، وبنيـة تنظيميـة لا مركزيـة بهـدف تعزيـز اتخـاذ   صنع القرار آلية

  .القرار على أسس من التقييم النوعي
يوجد لجان رسمية في غالبية البنـوك المركزيـة وعـادة مـا يـتم الاقتصـار فـي نشـر القـرارات علـى   لجان السياسة النقدية

  .بالإجماع تتخذتلك التي 
تمت إعادة هيكلـة البنـوك المركزيـة فـي الأسـواق الناشـئة بهـدف تعزيـز آليـات جمـع المعلومـات،   تنظيم البنك المركزي

  .التنبؤ بالتضخم وتحليل السياسات

  .4ناجي التوني، مرجع سبق ذكره، ص :المصدر

  :ويمكن توضيح مراحل  عملية استهداف التضخم من خلال الشكل الموالي

                                                            
  .20، صمرجع سبق ذكره منى كمال،  1
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  .سياسة استهداف التضخم تطبيق خطوات ):2(الشكل رقم

  

  

نشر الجهة 
عن  للمعلومات

  اسة الاستهدافيس
  

  

      

  

  

    .الطالبة من إعداد: المصدر

التضــخم المســتهدف، تعلــن إلزامــا عــن كــل المعلومــات  قيمــةبعــدما تتعــين الهيئــة المســؤولة عــن تعيــين 
 بــينثــم تقــوم بتحديــد الأفــق الزمنــي الــذي تــراه مناســبا، وذلــك قبــل الانتقــال إلــى الاختيــار المتعلقــة بهــذا الهــدف، 

لاعتمـاده كمؤشـر لحسـاب التضـخم  ومعامـل انكمـاش النـاتج المحلـي الإجمـالي الرقم القياسي لأسعار المستهلك
مــع الالتــزام اســتهداف مــدى محــدد  أومرحلــة تحديــد نــوع الاســتهداف بالاختيــار بــين اســتهداف معــدل  تــأتيثــم 

  .تحديد توقعات التضخمثم  ،والخضوع للمساءلة والمصداقيةمن الشفافية  الهدف في إطاربتحقيق 

  تحديد توقعات التضخم

  

المساءلة والشفافية 
  والمصداقية

  

تعيــــــين الجهــــــة 
عـــن  ةالمســـؤولي
  الإعلان

 الأفقتصميم 
  الزمني المناسب

معامل انكماش 
الناتج المحلي 

  الاجمالي

استهداف مدى 
  محدد

أو استهداف نقطة 
  معدل الاستهداف

الرقم القياسي 
لأسعار 
  المستهلك

تحديد مؤشر مناسب 
  لحساب معدل التضخم

  تحديد مستوى الاستهداف
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  .تقييم سياسة استهداف التضخم: بعالمبحث الرا

يمكن إعطاء تقيـيم أو تعـداد أهـم مزايـا وعيـوب سياسـة اسـتهداف التضـخم كإطـار حـديث لإدارة السياسـة 
النقديــة، مــن خــلال دراســة و تتبــع تجــارب الــدول المتقدمــة والناميــة لهــذا الإطــار فــي الســنوات الأخيــرة، حيــث 

يتعلـق بأهـدافها، كمـا أنهـا واجهـت العديـد  مـافي ةوحققـت نتـائج ايجابيـاستفادت هذه الدول من العديد مـن مزايـاه 
  .التضخم من الصعوبات في تطبيق سياسة استهداف

   .مزايا تطبيق سياسة استهداف التضخم: المطلب الأول

مــن عــددت العديــد مــن الدراســات الاقتصــادية وبالاعتمــاد علــى التجربــة الدوليــة فــي هــذا المجــال العديــد 

 ذكــر أهــم هــذه المزايــا وســنحاول مــن خــلال هــذا العنصــر، سياســة اســتهداف التضــخمرتبطــة بتطبيــق المزايــا الم
  :كما يلي

اســـتهداف التضـــخم الـــدول علـــى تحقيـــق معـــدل مـــنخفض ومســـتقر مـــن التضـــخم ممـــا ســـاعد نظـــام  :أولا
معــدل انعكــس علــى النمــو الاقتصــادي بالإيجــاب عــن طريــق إجبــار البنــك المركــزي بشــكل صــريح علــى تحقيــق 

 1.منخفض من التضخم
ارتفــاع  التخفــيض مــن أضــرار ارتفــاع معــدلات التضــخم والمتمثلــة فــي ضــعف الأداء الاقتصــادي، :ثانيــا
  2.وغيرها من الأضرار الأخرى ...المالي  منظاال ةهشاشالتكاليف، 
زيـادة الثقـة سياسة استهداف التضخم على تفادي التقلبات الكبيرة في الـدخل القـومي نتيجـة تساعد  :ثالثا

فــي توقعــات الجمهــور وعمــلاء الســوق لمعــدل التضــخم فــي المســتقبل، لــذا يمكــن اعتبــار اســتهداف التضــخم ذا 
  3.منفعة للاقتصاد الحقيقي بحيث يحفز على النمو ويقلل من التقلبات في الدخل

دقـة،  أكثـريمكن استخدام سياسة استهداف التضخم كمقيـاس لمـدى فعاليـة السياسـة النقديـة بشـكل : رابعا
لسياسـة يمكن مقارنة بين معدل التضـخم المحقـق والمسـتهدف بحيـث يمكـن التنبـؤ بتوجهـات ا أخرىومن ناحية 

 4).شفافية اكبر( النقدية في المستقبل من حيث درجة مرونتها أو تشددها في تحقيقها لأهدافها

                                                            
  .292مرجع سبق ذكره، ص  السياسات النقدية واستقلالية البنك المركزي، الحميد،عبد المطلب عبد   1
  .149ص  ، مرجع سبق ذكره،أمينة دبات  2
  .120، مرجع سبق ذكره، ص طيبة عبد العزيز  3
  .9ص  ناجي التوني، مرجع سبق ذكره،  4



سياسة إستھداف التضخم كإطار حديث لإدارة السياسة النقدية..... ..................................الثاني الفصل 	

83 
 

لــب والعــرض الكليــين الســلطة النقديــة مواجهــة الصــدمات التــي يتعــرض لهــا كــل مــن الطتســتطيع  :خمســا
 لأن ،التشـغيل مثل معـدل النمـو ومسـتوى والتركيز على المتغيرات الاقتصادية الحقيقية ،الاقتصاديفي النشاط 

  1.الاقتصادي يتيح حرية أكبر للسلطة النقدية في مواجهة التقلبات الدورية في النشاطالتضخم اف استهد
 لأنــهالوســيط  فالنقديــة إلــى تعــديل متكــرر للاســتهدايحتــاج هــذا الأســلوب فــي إدارة السياســة لا : سادســا

  2.كمي أو مدى للتضخم فهد ىيركز مباشرة عل
يتميـز نظـام اســتهداف التضـخم بعـدم اعتمــاده علـى وجـود علاقـة بــين النقـود والتضـخم، وبالتــالي : سـابعا

فــان تطبيقــه لا يتــأثر بالصــدمات التــي تحــدث فــي ســرعة دوران النقــود، ممــا يــدعم مــن جــدوى تطبيقــه فــي حالــة 
  3.الدول النامية وقد يؤدي ذلك إلى التغلب على مشكلة عدم استقرار الأداء

لشفافية واليقين وتفهم اكبر لدى كافة عملاء السوق لتوجهات السياسة النقدية مما يؤدي فـي خلق ا:ثامنا
  4.النهاية لخلق المصداقية في البنك المركزي وقدرته على الوفاء بالتزاماته

يتــرك مجــال هــام لتطبيــق  لأنــهلاقتصــاد  أفضــليعطــي نظــام اســتهداف التضــخم تعــديلات دوريــة  :تاســعا
مرونــة فــي التعامــل مــع صــدمات  أكثــرن يكــون أتقــدير اتجاهــات السياســة النقديــة ويمكــن البنــك المركــزي مــن 

  5.العرض والطلب
يعتبر اسـتهداف التضـخم الإطـار المحفـز لإحـداث تغيـر مؤسسـاتي بإعطـاء البنـك المركـزي قـدر  :عاشرا

اسـتقرار الأسـعار  فممـا يمكنـه مـن تحقيـق هـد ،السياسـية عليـه الضـغوط تقليل من خلالة أكبر من الاستقلالي
  6.بالتركيز على معدل أو مدى واضح للتضخم

يقابل عدم استقرار العلاقة بين استهداف سـعر الصـرف أو المجمعـات النقديـة مرونـة هـذه  :عشر حادي
الارتفــاع المؤقــت فــي معــدل المتغيــرات فــي ظــل اســتهداف التضــخم، لــذا تســتطيع السياســة النقديــة التكيــف مــع 

التضخم، والذي لا يؤثر في تحقيق المعدل المستهدف، كذلك فالسلطة النقدية تسـتطيع اسـتخدام كـل المتغيـرات 
 7.المتاحة وليس متغير واحد فقط لتحديد أداء السياسة النقدية

فـي المسـتقبل  والأجـور الأسـعاربالنسـبة لاسـتقرار العلاقـة بـين  مسـتوى  التأكـدتزايـد  درجـة  :عشـر ثاني
                                                            

  .19،20ص  ص إسماعيل احمد الشناوي، مرجع سبق ذكره،  1
  .149ص  مرجع سبق ذكره،، أمينة دبات  2
  .292، صمرجع سبق ذكره، السياسات النقدية واستقلالية البنك المركزيعبد المطلب عبد الحميد،   3
  .9مرجع سبق ذكره، ص ناجي التوني،  4
  .120، مرجع سبق ذكره، صطيبة عبد العزيز  5
  .150ص  ، مرجع سبق ذكره،أمينة دبات  6
  .20 سبق ذكره، صإسماعيل احمد الشناوي، مرجع   7
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ســعر  أومنــه فــي حالــة اســتهداف المجمعــات النقديــة  أكثــرفــي ظــل الاســتقرار الاقتصــادي علــى المــدى الطويــل 
توقعـات التضــخمية منســقة وأكثـر دقــة، ويجنــب الاقتصـاد صــدمات الطلــب أو عــل الإلــى جالصـرف، ممــا يـؤدي 

 1.العرض الكلي
يض وقـوع البنـك المركـزي فـي مشـكلة التبـاطؤات الزمنيـة يعطي هذا النظام القدرة علـى تخفـ :عشر ثلاثة

  2.للسياسة النقدية الناتجة عن الضغوطات السياسية لإحداث توسع في العرض النقدي

   .نتقادات الموجهة لسياسة استهداف التضخمالا : المطلب الثاني

الصـــناعية والناميـــة علـــى حـــد الســـواء فـــي سياســـة اســـتهداف التضـــخم فـــي كثيـــر مـــن الـــدول رغـــم نجـــاح 
بعض هذا النجـاح  ابعض الاقتصاديين اسندو  أنإلا لفترات طويلة نسبيا، تخفيض معدلات التضخم واستقرارها 

وحسـبهم فـان  ،...إلى عوامل أخرى مسـاعدة كتحريـر التجـارة الدوليـة، الانـدماج الاقتصـادي، وثـورة الاتصـالات
لم تطبـق بعـد لفتـرة تمكـن مـن إعطـاء تقيـيم دقيـق لهـا، كمـا أنهـم يشـككون فـي بعـض  سياسة استهداف التضخم

  :نتقاداتهذه الا من بينو  سياسة استهداف التضخمالقضايا المتعلقة ب

سياســية عاليــة، فأســعار الفائــدة الحقيقيــة العاليــة ياســة تكلفــة اقتصــادية واجتماعيــة و تحمــل هــذه الس :أولا
وتوليــد العمالــة، وعمليــا تــم الالتـــزام بهــذه الأســعار العاليــة للفائــدة حتــى فــي ظـــروف تثــبط التوســع الاقتصــادي 

 3.البطالة العالية والفقر المستمر
مشـــاكل فيمـــا يتعلــــق بتحديـــد الدولــــة  ثــــلاثاســــتهداف التضـــخم يطـــرح  أن KuttneR 2004يـــرى : ثانيـــا

ن سجل نجاحات أي مدة التقييم، لألعينة نسبيا وقصر في صغر ا الأولالمستهدفة من عدمها، يتمثل المشكل 
، والثــاني يتعلــق بالمرحلــة التــي ظهــر فيهــا اســتهداف التضــخم التــي ةتجريبيــعــد عــدة تراكمــات سياســة ينــاقش ب

 أساسـهاالثالث فيتعلق بمشكلة تحديد المعايير التي علـى  أمااقتصادية مناسبة وغير تضخمية، بأوضاعتميزت 
 4.يتم التفريق بين الاستهداف من عدمه

زمنيـة طويلـة  إبطـاءقد يصعب على السلطة النقدية التحكم في معدل التضخم نتيجة وجود فتـرات  :ثالثا

                                                            
  .122، مرجع سبق ذكره، صطيبة عبد العزيز  1
  .121المرجع نفسه، ص   2
 الاستراتيجيات الإنمائية الوطنية: ، ترجمة سيف الدين عموص، مذكرة معلومات أساسيةسياسات الاقتصاد الكلي والنموجياتي غوش،  3 

 .31، ص2007الأمم المتحدة، إدارة الشؤون الاقتصادية والاجتماعية بالأمم المتحدة، 
  .122طيبة، مرجع سبق ذكره، ص عبد العزيز  4
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يمكـن كمـا  1.لتضـخم المحقـقنسبيا في عمليات التنبؤ بمعدل التضخم، وبالتالي قد يحـدث انحـراف فـي معـدل ا
تحقيــق  أوســعر الصــرف  تثبيــتصــعوبة مــن  وأكثــرتصــبح عمليــة اســتهداف التضــخم محفوفــة بالمخــاطر  أن

   2.معدل معين لنو عرض النقود
نتيجـة تكـرار أخطـاء  فمعدل التضـخم المسـتهدتواجه الدول النامية مشكل اتساع الانحرافات عن  :رابعا
، ممـا  فالتوقعات التضخمية، مما يصعب على البنك المركزي توضيح أسباب الانحرافـات عـن الهـدكبيرة في 
تبعـة فـي هـذه الحالـة انكماشـية المصـداقية اللازمـة، عـلاوة علـى ذلـك تكـون السياسـة المحصـوله علـى  يقلل من

قد الأعوان الاقتصاديين فمو الاقتصادي في المدى القصير وير سلبا على النثدل التضخم، مما يؤ مع يضفلتخ
 3.استهداف التضخمي الثقة ف

ـــــى فـــــرض قواعـــــد  :خامســـــا ـــــق نظـــــام اســـــتهداف التضـــــخم إل ـــــؤدي تطبي ـــــد ي ـــــى صـــــانعي ق صـــــارمة عل
السياســــــة النقديـــــــة، وقــــــد يحـــــــد ذلــــــك مـــــــن حريــــــة التصـــــــرف تجــــــاه الظـــــــروف غيــــــر المتوقعـــــــة التــــــي تواجـــــــه 

 4.الاقتصاد
علـــــى  تـــــأثيرالتضــــخم المعتـــــدل لديــــه أي  أنمقنعـــــة  أدلـــــة، لعـــــدم وجــــود ضــــروريةغيـــــر  أنهـــــا :ســــابعا
المؤسســــــــاتية فـــــــــي علــــــــى توزيـــــــــع الــــــــدخل يعتمــــــــد الظـــــــــروف  وتأثيرهــــــــاالاقتصــــــــادية الحقيقـــــــــة،  المتغيــــــــرات

المعــــدلات العاليــــة مــــن التضــــخم غيــــر مرغوبــــة ومضــــرة للنمــــو وتوزيــــع الــــدخل ولكــــن  أنطبع لالاقتصــــاد، بــــا
مــــــن المقارنــــــة عبــــــر الــــــدول حاليــــــا، تظهــــــر أن بعــــــض التضــــــخم لــــــه تــــــأثير قليــــــل علــــــى إمكانيــــــات الــــــدلائل 

 5.النمو
يـنخفض، ترتفـع والنـاتج  الأسـعارالطاقـة مـثلا، فـان  أسـعارفي حالة الصدمات الخارجيـة كارتفـاع  :ثامنا

وفي ظل سياسة الاستهداف فان البنك المركزي يمـارس سياسـة نقديـة متشـددة تعتمـد علـى تخفـيض معـدل نمـو 
القاعــدة النقديــة، مــا يــؤدي إلــى زيــادة الضــغوط علــى النــاتج المحلــي، الأمــر الــذي دعــا العديــد مــن الاقتصــاديين 

  مشاكل عديدة  كبديل لاستهداف  فيه الأخرلي الذي توجهه هو إلى تفضيل استهداف معدل نمو الناتج المح
 6.معدل التضخم

                                                            
  .22إسماعيل احمد الشناوي، مرجع سبق ذكره، ص   1
  .13ص ناجي التوني، مرجع سبق ذكره،  2
  .151، مرجع سبق ذكره، ص دبات أمينة  3
  .294مرجع سبق ذكره، ص  ،السياسات النقدية واستقلالية البنك المركزي عبد المطلب عبد الحميد،  4
  .31جياتي غوش، مرجع سبق ذكره، ص  5
  .13ناجي التوني، مرجع سبق ذكره،ص  6
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ــــــــوك  :تاســــــــعا ــــــــذي يحســــــــن أداء البن ــــــــد ال لا يمكــــــــن أن يكــــــــون اســــــــتهداف التضــــــــخم الإطــــــــار الوحي
المركزيــــــة لأهــــــدافها حيــــــث توجــــــد عــــــدة دول لا تطبــــــق هــــــذه السياســــــة قــــــد تمكنــــــت مــــــن تخفــــــيض معــــــدلات 

 1.الأسعار في المدى الطويل كألمانية والاتحاد الأوربيالتضخم وحافظت على استقرار 
التضـخم عـدم الاسـتقرار المـالي، فـلا يمكـن  فالتي يتطلبها اسـتهدا فسبب مرونة سعر الصر ي :عاشرا 

 فخاصة إذا كانت كبيرة وغير متوقعة، ولا يمكـن تجاهـل إدارة أسـعار الصـر  فتجنب التقلبات في سعر الصر 
 2.التضخمفي ظل استهدف 
ز سياسة  استهداف التضخم بين الحـالات التـي تتضـمن عامـل القصـور الـذاتي فـي لا تمي :إحدى عشر

عامـــل  و الحـــالات التـــي لا تتضـــمنالتضـــخم، أي عنـــدما تخلـــق التوقعـــات معـــدلات تضـــخم عاليـــة باســـتمرار، 
القصـور الـذاتي مـثلا عنـدما يكـون ارتفـاع الأسـعار ناجمـا عـن سـببا معينـا مثـل صـدمة فـي أسـعار الـواردات أو 

 3.ارتفاع في معدل ضريبة القيمة المضافة
قــد تصــل فــي بعــض  تــأخيرالسياســة النقديــة علــى التضــخم تحــدث بعــد فتــرة  أثــاررا لان ظــن: اثنــا عشــر 
بمرور فتـرة زمنيـة كافيـة قبـل التأكـد مـن تحقيـق الأهـداف وإعـادة النظـر أو عامين، فيجب السماح  إلى الأحيان

 4.إجراء التعديل المطلوب على السياسة المتبعة
يمكن أن تتـرجم التغيـرات فـي المعـدل المسـتهدف إلـى ضـعف هـذا الإطـار لإدارة السياسـة  :ثلاثة عشر 

الفائــدة أن تجــاوز أقصــى مســتوى لهــا يســتدعي النقديــة، إذا ارتفــع التضــخم إلــى الحــد الــذي لا تســتطيع أســعار 
 5.زيادة اتساع المدى المستهدف، مما يفقد هذا الإطار المصداقية في تحقيق المعدل المستهدف

إن البنك المركزي مسؤول على خلق الاستقرار الاقتصادي من جهة، وعلى توفير السـيولة  :أربعة عشر
تقرة تتمتع بكفاءة تحقيق التوظيف الكامـل للمـوارد الاقتصـادية الأزمة للنشاط الاقتصادي وخلق أسواق مالية مس

تتميـز السياسـة النقديـة بالمرونـة  أنومعدلات نمو مرتفعة وتخفيض التقلبات في مسـتوى النـاتج المحلـى، يجـب 
لا  أنالطويــل يجــب  الأجــلالبنــك المركــزي فــي  أهــداف أنفــي ضــل اســتهداف التضــخم مثلمــا يوضــحه تحليــل 

التقلبــات فــي مســتوى النــاتج  أيضــاتتضــمن  أنض التقلبــات فــي معــدل التضــخم ، بــل يجــب تنحصــر فــي تخفــي

                                                            
  .122، مرجع سبق ذكره، صطيبة عبد العزيز  1
  .151أمينة دبات، مرجع سبق ذكره، ص   2
  .32جياتي غوش، مرجع سبق ذكره، ص  3
  .13ص مرجع سبق ذكره، ناجي التوني،  4
  .123، مرجع سبق ذكره، صطيبة عبد العزيز  5
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 1.القومي

هــذه الانتقــادات لا تقلــل مــن شــان سياســة اســتهداف التضــخم ودورهــا فــي تحقيــق اســتقرار الأســعار فــي 
إلـى اعتمـاد  ه السياسـة العامـة والأوليـة، بالإضـافةإذا كـان هنـاك إيفـاء بجميـع شـروط تطبيـق هـذ جل الطويلالأ

  .نموذج إحصائي فعال لتقدير التوقعات التضخمية في المستقبل

  .محاولة التقريب بين سياسة استهداف التضخم والسياسة النقدية التقليدية: المطلب الثالث

المتمثل فـي  النموذجمن خلال  ،بين سياسة استهداف التضخم والسياسة النقدية التقليدية ةالمقاربتتضح 
ن يتبنيــان اســتهداف المجمعــات النقديــة، وبــين البنــك االلــذ الأوروبــيو البنــك المركــزي  الألمــانيالبنــك المركــزي 
يعـد البنـك المركـزي  ،التضخمباشرة نحو استهداف معدل ي الذي يطبق سياسة نقدية موجهة مالمركزي البريطان

الهدف الأساسي للسياسـة النقديـة فـي اسـتقرار معـدل التضـخم ويتمثل  ،الألماني أكثر البنوك المركزية استقلالية
نـه أ، و 1974استهداف المجمعات النقديـة منـذ  ىعند مستويات متدنية، كما يعد البنك المركزي الأول الذي تبن

  2.سنويا %2أن هدف السياسة النقدية هو تحقيق معدل تضخم  نأعلن منذ عدة سنوات ع

في السياسة النقدية باستقرار كبير في دالة الطلب علـى النقـد فـي المـدى الطويـل  الألمانيةتتميز التجربة 
للسياســـة النقديـــة مـــرتبط باســـتقرار العلاقـــة بـــين اســـتهداف  الألمـــانيتوجيـــه البنـــك المركـــزي  إن ،M3مقاســـا ب 
 نمـــوذجاليتبـــع نفـــس  الأوربـــيالبنـــك المركـــزي و ، الأســـعاروالهـــدف النهـــائي المتمثـــل فـــي اســـتقرار  M3الوســـيط 
وهدفــه النهــائي  M3وتوجيــه السياســة النقديــة، فهــو يحــدد اســتهدافه الوســيط بــالمجمع النقــدي  إدارةفــي  الألمــاني

وهي عبارة عـن مجموعـة مـن المتغيـرات الاقتصـادية  أخرىدعامة  إلى، لكنه يستند %2تحقيق معدل التضخم 
، تكـون هـذه ...الأجـور، سعر الصرف، معـدل النمـو الاقتصـادي، معـدلات الأجلوالنقدية كسعر الفائدة طويل 

بشـان السياسـة النقديـة، أمـا بنـك  هلالهـا يأخـذ البنـك المركـزي قراراتـالجمهـور والتـي مـن خ إلىنة لالمعلومات مع
فـق أُ و  %2.5ب  كميا ايستهدف كباقي الدول التي تبنت سياسة استهداف التضخم معدل تضخم محددفانجلترا 

  3.زمني من ستة أشهر إلى سنة

فـي المـدى  الأسـعارالبنوك المركزية الثلاثـة تتمتـع باسـتقلالية كبيـرة وتجعـل مـن هـدف اسـتقرار  أنيتبين 
 أهــدافتحقيــق  إلــىيهــدف الأوروبــي  البنــك المركــزي أنمــع  -أساســيةالطويــل هــدفا لسياســتها النقديــة بصــفة 

                                                            
  .24إسماعيل احمد الشناوي، مرجع سبق ذكره، ص   1
  .124، مرجع سبق ذكره، صطيبة عبد العزيز  2
  .124،125المرجع نفسه، ص ص   3



سياسة إستھداف التضخم كإطار حديث لإدارة السياسة النقدية..... ..................................الثاني الفصل 	

88 
 

 – الأساسـيلا تتعـارض مـع الهـدف  أهـدافتتمثل في تحقيق التشغيل الكامـل ومعـدل نمـو مرتفـع، وهـي  أخرى
 الألمـانيالوسيطة للسياسـة النقديـة، يسـتهدف كـل مـن البنـك المركـزي  الاستهدافاتفي  يظهرالاختلاف  أن إلا

وقـد تهدف معدل تضخم محدد، ، أما بنك انجلترا يسM3المجمعات النقدية من النوع  الأوروبيوالبنك المركزي 
  1.السياسة النقدية تمكنت هذه البنوك من تحقيق معدلات تضخم منخفضة وعززت من مصداقية

هنـــاك عـــدة اختلافـــات بـــين سياســـة اســـتهداف التضـــخم والسياســـة النقديـــة التقليديـــة رغـــم وجـــود ارتـــبط  
  ).3(بينهماوالتي يمكن إبرازها من خلال الجدول رقم

   

                                                            
  .125المرجع نفسه، ص  1
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  .أهم الاختلافات بين سياسة استهداف التضخم والسياسة النقدية التقليدية):3(الجدول رقم

  سياسة استهداف التضخم  السياسة النقدية التقليدية  الاختلاف  أوجه

  التسعينات من القرن العشرين  أوائلفي  ظهرت  ظهرت في القرن التاسع عشر  تاريخ الظهور
  في المدى الطويل الأسعار استقرار  أهدافهناك عدة   الهدف النهائي

  سقف تضخم مستهدف ول أو مدى أمعد  و سعر الصرفاستهداف المجمعات النقدية أ  نوع الاستهداف 
  وعامة أوليةتعتمد على شروط   تعتمد شروط محددة لا  الشروط 

  استهداف مباشر للتضخم  استهداف غير مباشر للتضخم  طبيعة الاستهداف 
  محدد بأفقمرتبط   محدد بأفقغير مرتبط   الزمني الأفق

  لها ميزة النظرة المستقبلية  لا تعتمد على التوقعات المستقبلية   التوقعات
تعتمد على مراجعة معدل التضخم المستهدف من   لا تعتمد على مراجعة معدل التضخم   المراجعة

هـــو مســـتهدف ومـــا  خـــلال تقلـــيص الفجـــوة بـــين مـــا
  هو محقق

السياســة النقديــة ولكنهــا هامــة  لأداءليســت ضــرورية   الاستقلالية 
  الأهدافلبلوغ 

   الإطارشرط لأداء السياسة النقدية وفق  هذا 

تتطلب مصداقية وشفافية كبيرة في تحقيـق الهـدف   تتطلب الكثير من المصداقية والشفافية لا  المصداقية والشفافية
  النهائي

لقيــــاس فعاليــــة  أدق امعــــدل التضــــخم يمثــــل معيــــار   وواضح لقياس الفعالية  أدقلا يوجد معيار   الفعالية 
خــــلال مقارنــــة الفجــــوة بــــين  مــــنالسياســــة النقديــــة 

  المحقق والمستهدفالمعدل 
العلاقــــــة بــــــين الــــــدائرة 

  الحقيقية والنقدية
ومعــــــدل التضـــــــخم  الأدواتعلاقــــــة مباشــــــرة بـــــــين   السياسة النقدية إبلاغوات نبق ترتبط

  المتوقع 
  تكون قبلية، أي عند التنبؤ بوجود فجوة تضخمية  الضغوط التضخمية هورتكون بعد ظ   الأدواتاستخدام 

  دوات مباشرةجيه الأالتنبؤ القبلي وتو يعوضه مبدأ   ةيالسبب ترتبط متغيرات الدائرتين بمبدأ  ة يالسبب مبدأ
 إحصــــائية نمــــاذجيمكــــن التنبــــؤ بالصــــدمات وفــــق   لا يمكن التنبؤ بحجم الصدمات وقوتها  التنبؤ بالصدمات 

  تنبؤية
توجهــــــــــات السياســــــــــة 

  النقدية
  يمكن التنبؤ بتوجهات السياسة النقدية  لا يمكن التنبؤ بتوجهات السياسة النقدية

  .126ص ، مرجع سبق ذكره،طيبة عبد العزيز :المصدر
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  :خلاصة

السياســة النقديــة مــن قبــل البنــوك المركزيــة، وذلــك  لإدارةحــديث  إطــارتعتبــر سياســة اســتهداف التضــخم 
مــع الالتــزام بتحقيــق اســتقرار  ،القصــير الأجــلعلــى اعتبــار ضــرورة التركيــز علــى هــدف تخفــيض التضــخم فــي 

الطويـــــل، أي ضـــــرورة التخلـــــي عـــــن الاســـــتهدافات الوســـــيطة التقليديـــــة  الأجـــــلفـــــي  أساســـــيكهـــــدف  الأســـــعار
للتضـــخم كاســـتهداف ) مـــدى أومعـــدل ( كميـــة أهـــدافدالها بوضـــع كالمجمعـــات النقديـــة وســـعر الصـــرف، واســـتب

العـالم، وذلـك بعـد الفشـل  أنحـاءواسـعا للـدول مـن مختلـف  إقبالاوسيط للسياسة النقدية، وقد لاقت هذه السياسة 
مـا  أهمهـامـن  الإصـلاحاتالذي حققته مختلف السياسات المتبعة لمحاربـة التضـخم، وذلـك بعـد قيامهـا بـبعض 

الصــرف، وذلــك حتــى لا تتعــارض مــع تحقيــق المعــدلات المســتهدفة  أســعارض التضــخم وتحريــر فــيتتعلــق بتخ
التـي يمكنهـا اسـتهداف  أوتطبيق هـذه السياسـة، حيـث يمكـن تمييـز الـدول المسـتهدفة وتوفي بشروط ومتطلبات 

التضــخم مــن عــدمها، بمــدى تــوفر مجموعــة مــن الشــروط العامــة بصــفة كليــة وعــدم نقــص أي شــرط مــن هــذه 
  .والتي يمكن توفرها بصفة جزئية للتمكن من تطبيق هذه السياسة أوليةشروط، وشروط ال

انــه يســاعد فــي تخفــيض واســتقرار معــدل التضــخم، بمــا  أهمهــايتميــز اســتهداف التضــخم بعــدة مزايــا، مــن 
ظـام المختلفـة للتضـخم، كمـا لا يخلـو هـذا الن الأضـرارفي ذلك من انعكاس ايجابي على النمو، وبالتالي تجنب 

مــن شــانه إلا انــه لابــد مــن أخــدها فــي عــين الاعتبــار، وأهمهــا أن تــنقص  مــن الانتقــادات، والتــي وان كانــت لا
هناك شك وعدم وجود ضمان بان يكون البنك المركزي ناجحا في استعمال تقديره بوضع سياسة نقديـة ملائمـة 

  .مليات التنبؤ بالتضخمتستجيب  لرد الصدمات المحتملة، وذلك لوجود فترات إبطاء زمنية في ع
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  :تمهيد

ظــاهرة التضــخم، والتــي تعــاني منهــا الــدول ري للدراســة مختلــف جوانــب بعــدما تناولنــا فــي الجانــب النظــ
يديــة، وذلــك قبــل التعريــف إعطــاء لمحــة عــن السياســة النقديــة التقل إلــىالمتقدمــة والناميــة دون فــرق، بالإضــافة 

كمــا اشــرنا حققــت نجاحــات كبيــرة فــي عديــد مــن الأخيــرة التــي و سياســة اســتهداف التضــخم، هــذه  أبعــادبمختلــف 
التــي تمكنــت مــن تطبيقهــا بعــدما تــوفرت علــى الشــروط الضــرورية لضــمان التطبيــق الفعــال لهــا، هــذه  ،الــدول

معانية من ظاهرة التضخم على طول مسـارها كدولة  ،ؤال حول مدى توفرها في الجزائرالشروط التي يدور الس
لمـــا تـــم تناولـــه فـــي الفصـــليين  إســـقاطاالاقتصـــادي، وهـــذا مـــا ســـنتعرف عليـــه مـــن خـــلال الفصـــل الـــذي ســـيكون 

  :ثلاثة مباحث كما يلي إلىالنظريين، حيث تم تقسييمه 

 ).قياسه، أسبابه، أثاره(التضخم في الجزائر: المبحث الأول - 

  .السياسة النقدية في الجزائر: المبحث الثاني -          

  .مدى إمكانية تبني سياسة استهداف التضخم في الجزائر: المبحث الثالث -          
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 ).قياسه، أسبابه، أثاره(التضخم في الجزائر: المبحث الأول

 لزالــت تعرقــتعــاني الجزائــر علــى غــرار بــاقي دول العــالم مــن مشــكلة التضــخم، والتــي طالمــا عرقلــت ولا
، وســيكون هــذا المبحــث محاولــة لاقتفــاء أبعــاد مســاعي الســلطات الجزائريــة نحــو النمــو الاقتصــادي والاجتمــاعي

هــذه الظــاهرة فــي الاقتصــاد الــوطني، مــن خــلال معرفــة الطــرق التــي تقــاس بهــا مختلــف مظــاهر التضــخم فــي 
  . الظاهرة على الاقتصاد والمجتمع الوطني الجزائر، وبعد ذلك ننتقل إلى البحث في أسبابه، ثم إيجاز أهم أثار

  .طرق قياس التضخم في الجزائر: الأولالمطلب 

طريقــة الأرقــام ا همــ ســبق ورأينــا فــي الفصــل الأول أن قيــاس التضــخم يــتم مــن خــلال طــريقتين مختلفتــين
الطريقتين في القياسية وطريقة الفجوة التضخمية، وسنتعرف من خلال هذا المطلب على كيفية استخدام هاتين 

  .قياس التضخم في الجزائر

  .الأرقام القياسية في الجزائر :أولا

  :تضم الأرقام القياسية المستخدمة في تتبع معدلات التضخم في الجزائر كل من

السـلع والخـدمات الموجـودة فـي  أسـعارويحتوي هذا المؤشـر علـى جميـع  :الرقم القياسي الضمني .1
الوســطية إلــى الإنتاجيــة والاســتهلاكية النهائيــة، ويمكــن حســابه إمــا عــن طريــق ، مــن الســلع لجزائــريالاقتصــاد ا

تقســيم قيمــة النــاتج الــداخلي الخــام مقيمــا بالأســعار الجاريــة فــي ســنة معينــة، علــى نفــس المتغيــر ولــنفس الســنة 
ات ولكــن مقاســا بالأســعار الحقيقيــة  بالنســبة لســنة الأســاس، أو هــو عبــارة عــن نــاتج ضــرب كــل الســلع والخــدم

ســنة المقارنــة بأســعار تلــك الســنة ومقســمة علــى حاصــل ضــرب كــل الســلع والخــدمات المنتجــة فــي  المنتجــة فــي
حتواءه أســعار الجملــة وأســعار التجزئــة علــى الســواء، ولا اكمــا انــه يتميــز بــ، ســنة المقارنــة بأســعار ســنة الأســاس

  1.اء الاستجوابات الميدانيةيثير مشكلة الأوزان وأخطاء التحيز التي غالبا ما نواجهها أثناء إجر 

 انــه يصــلح للبيانــات الســنوية والموســمية فقــط إلاوعلــى الــرغم مــن المزايــا التــي يتميــز بهــا هــذا المؤشــر 
النـوع الواحـد، مثـل تلـك الخاصـة بالمصـانع التـي يكـون مـن الصـعب تقيـيم  ذاتدا كبيرا من السـلع ويتضمن عد

ســعار الصــعبة القيـاس فــي القطــاع غيــر الســلعي، مثـل ســعر خــدمات الــدفاع الــوطني بالإضــافة إلــى الأسـعرها، 
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القياسـي لأسـعار  الـرقم يقـوم بقيـاس أسـعار السـلع والخـدمات المنتجـة داخـل الـوطن فقـط، عكـس مؤشـركما انه 
ياسـي الرقم القالذي يقيس كل السلع المشتراة من طرف المواطنين، وهذا يعني أن مؤشر  المستهلك في الجزائر

  1.باش بصيغة يأخذ بالحساب أسعار الصادرات ولا يأخذ بعين الاعتبار أسعار الواردات وهو يحسب الضمني

وهـي ثـاني طريقـة تسـتخدم لقيـاس  .مؤشر العلاقة بين حجم وسائل الدفع والناتج الـداخلي الخـام .2
  2 :كما يلي التضخم في الجزائر وهي

 ، لكشــف وجــود اتجاهــات تضــخمية فــيمعامــل الاســتقرار النقــدي إلــىاللجــوء  الأحيــان فــي بعــض يــتم 
الاقتصاد الوطني، من خلال قسمة معدل التغيـر النسـبي فـي حجـم وسـائل الـدفع بـالمفهوم الواسـع، علـى معـدل 

   : اليالتغير النسبي في الناتج الداخلي الخام بالأسعار الثابتة، بالشكل الت

  .الحقيقية بالأسعارالناتج الداخلي الخام  Yو ،)M2(بمفهومها الواسع  حجم وسائل الدفع M:حيث

كــان مختلفــا عــن الواحــد  إذا مــاأهــذا المعامــل مســاويا للواحــد يكــون هنــاك اســتقرارا نقــديا،  كــان إذاومنــه 
انكمــــاش علــــى الترتيــــب، وتختلــــف درجــــة الضــــغوط  أوالســــالب فيــــدل ذلــــك علــــى وجــــود تضــــخم  أوبالموجــــب 

الانكماشــية بمــدى ابتعــاد هــذه المؤشــر عــن الواحــد، ويســتند هــذا المعيــار علــى النظريــة الكميــة  أوالتضــخمية 
معـدل التغيـر فـي  الاقتصـاد الجزائـري كـذلك مـن خـلال تقسـيم يويمكـن كشـف الاتجاهـات التضـخمية فـ، للنقـود

ـــداخلي الخـــام خـــارج قطـــاع المحروقـــات  ـــاتج ال ـــر فـــي الن ـــى معـــدل التغي ـــي عل  وبالأســـعارحجـــم الائتمـــان المحل

  : بالشكل التالي، الحقيقية

  .الأسعار الحقيقيةبج قطاع المحروقات الناتج الداخلي الخام خار  ،هو الائتمان المحلي : حيث

 يعتبــر مؤشــر أســعار الاســتهلاك لمدينــة الجزائــر: الــرقم القياســي لأســعار المســتهلك فــي الجزائــر .3
أدق مؤشر للأسعار في الجزائر، مقارنة بمؤشر الأسعار الوطني، والذي يجمع شهريا من قبل الديوان الـوطني 
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كسنة أسـاس، وتعـد أسـعار المـواد الغذائيـة أهـم  1989سلعة وخدمة، ويأخذ سنة  260للإحصاء، ويتكون من 
ســبة الاســتهلاك، ويكــون مــن  ن% 44عامــل مــؤثر فــي هــذا مؤشــر، إذ تشــكل أســعار المــأكولات والمشــروبات 

للعوامل المؤثرة على أسعار المواد الغذائية نوع من الهيمنة على تحركات مؤشـر أسـعار الاسـتهلاك، ومـن بـين 
هــذه العوامــل الظــروف المناخيــة، الأجــور، أســعار الــواردات، وتغيــرات أســعار الصــرف ،ويحســب هــذا المؤشــر 

   1.بواسطة مؤشر لاسبير

  .في الجزائرمية الفجوة التضخقياس : اثاني

تعرفنا في ما سبق على معنى الفجوة التضـخمية فـي كـل معيـار مـن المعـايير المتبعـة فـي حسـابها، هـذه 
  :من خلال المعيارين التاليين هايمكن حساب الفجوة التضخمية في حيث في الجزائر،  التي لا تختلف الأخيرة

ــار الإفــراط النقــدي .1 قيــاس التضــخم وفــق هــذا المعيــار فــي الاقتصــاد الــوطني يرتكــز علــى  إن.معي
فــي  يؤخــذالــذي لــم  الإنتــاجفــي حجــم  التغيــرعنصــر  بإدخــالالاتجاهــات المعاصــرة فــي النظريــة الكميــة للنقــود، 

  3IG=∆MS-∆MD:بالشكل التاليويصاغ هذا المقياس رياضيا  2الحسبان في السابق،

ويمكـن  .ليهـا علـى التـواليمخزون النقود والطلـب عالتغيرات في  MD∆و M∆، الفجوة التضخمية IG :حيث
الزيــادة التــي تحــدث فــي قــروض الحكومــة مقابــل مــا باعتــه مــن  أنهــاتقــدير الزيــادة فــي مخــزون النقــود، علــى 

 الأصــول، والزيــادة فــي الأعمــالبنكيــة لقطــاع إلــى البنــوك، والزيــادة فــي القــروض الالســندات وادونــات الخزينــة 
 MD=KY .4الزيادة في الطلب على النقود فيقدر ب  أمالدى البنوك،  الأجنبية

 K وباعتبــار ل النقــدي الحقيقــي علــى التــوالي،قلــوب ســرعة الــدوران الدخليــة  والــدخهمــا م Yو K: حيــث
: ونكتــبقيمــة الثابتـة، هـذه ال بإيجــادي الطلــب علـى النقـود القصـير، فانــه يمكـن تقـدير الزيــادة فـ الأجــلثابثـا فـي 

∆MD=K∆Y  أنحيث Y الحقيقيـة، ومنـه تصـبح الفجـوة التضـخمية  بالأسـعارهنا تمثل النـاتج الـداخلي الخـام
، وتنعدم هذه الفجوة ليحدث الاستقرار النقدي، عندما يكون هناك تناسـب بـين IG=∆MS-K∆Y :على النحو
  : أيالحقيقية  بالأسعارالنقدية الجديدة والزيادة في الناتج الداخلي الخام  الأرصدةالزيادة في 
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0= IG=MS ∆ أمـــا إذا اختلفـــت هـــذه الفجـــوة عـــن الصـــفر وكانـــت موجبـــة فـــذلك مؤشـــرا علـــى وجـــود ∆
 1 .الضغوط التضخمية

لفكـرة الطلـب  الأساسـيةالمنطلقـات  إلـى ورأينـاق بسكما ويستند هذا المعيار : معيار فائض الطلب .2
مسـتوى السـعر لــدى كينـز، وهـي الفكـرة التـي تشـير إلــى مراحـل تنـاقص الكفـاءة الحديـة لــرأس الفعـال فـي تحديـد 

كـل زيــادة فــي  أنالمـال والعمــل، حينمـا يكــون النشــاط الاقتصـادي قــد اقتــرب مـن حالــة التشـغيل الكامــل، بحيــث 
 2.ويؤدي ذلك إلى ظهور التضخم الفعلي حجم الطلب الكلي لا تقابلها نفس الزيادة في حجم النتاج،

  .التضخم في الجزائر أسباب: المطلب الثاني

 نقديـــة، أســـباب ماليـــة تتعـــدد وتتـــداخل أســـباب التضـــخم فـــي الجزائـــر، حيـــث يمكـــن تقســـيمها إلـــى أســـباب
  :أسباب هيكلية وأسباب مؤسساتية، وسوف نعرج عليها بشيء من التفصيل فيما يلي

كانـــت السياســـة الماليـــة فـــي مرحلـــة مـــن مراحـــل تطـــور الاقتصـــاد الجزائـــري احـــد  .الأســـباب الماليـــة:أولا
فــي ارتفــاع معــدلات التضــخم فــي الجزائــر، بســبب الخطــط التنمويــة الضــخمة، وغيرهــا مــن  يســيةئالر  الأســباب

العــام فــي الجزائــر تزايــدا مســتمرا منــذ ســنة  الإنفــاق شــهد مــن أهمهــا تزايــد النفقــات العامــة حيــث العوامــل والتــي
توافــق مــع السياســات التــي انتهجتهــا الدولــة، لتحقيــق الأهــداف الاقتصــادية والاجتماعيــة المســطرة ي بمــا 1970

ف إلــى ذلــك الخــدمات المجانيــة التــي شــملت ميــادين مختلفــة ظــدعيم العديــد مــن الســلع والخــدمات، بتــ والخاصــة
لــى الإعانــات والمــنح المقدمــة لــبعض الفئــات، ممــا أدى إلــى اخــتلال التــوازن بــين كــالتعليم والصــحة، بالإضــافة إ

العـرض والطلـب بشــكل مسـتمر، نتيجـة تــوفر المسـتهلكين علــى كتلـة نقديـة لــم يقابلهـا عـرض كــاف مـن الإنتــاج 
 الإصـدارتغطيـة  العجـز فـي الميزانيـة العامـة عـن طريـق  إلـىالمفـرط  اللجـوء أنكمـا في شكل سـلع وخـدمات، 

فمحاولات انقاد المؤسسات العموميـة المفلسـة خـلال  ، الضغوط التضخمية إحداثالنقدي كان له دور مهم في 
من خلال ضخ أموال إضافية تحت تسميات مختلفة كإعادة الهيكلـة أو التطهيـر سنوات الثمانينات والتسعينات 
وانعكاسـها سـلبا علـى إيـراد الميزانيـة المحروقـات  إلى الانخفاض الحاد فـي أسـعار المالي للمؤسسات، بالإضافة

وتردي نظـام التحصـيل الجبـائي خـارج قطـاع المحرقـات، والظـروف الأمنيـة التـي زادت وشـجعت التهـرب  منها،
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فــي  قــدرت نســبة العجــز وقــدالضــريبي، كــل هــذا لــه أثــار ســلبية قويــة علــى العجــز الــدوري فــي الميزانيــة العامــة، 
 1.من الناتج الداخلي الخام% 12،8ب  1988النقدي سنة  بالإصدارالمالية العامة والتي تمت تغطيتها 

والتــي يمكــن التعبيــر عنهــا بالتوســع النقــدي المفــرط وغيــر المراقــب والعجــز فــي . الأســباب النقديــة: ثانيــا
ة لتحقيـق اهظلسبعينات من القرن الماضي أموال بالموازنة، حيث تطلبت سياسة التنمية في الجزائر مع بداية ا

 الاســـتثمارات والمشـــاريع المســـطرة، ممـــا دفـــع بالدولـــة إلـــى اللجـــوء إلـــى الاقتـــراض، واســـتخدام الوســـائل الجبائيـــة
وتغطيـة العجـز المـوازني بتسـبيقات مـن  ،-حتى بدون مقابل من ذهب وعملـة صـعبة-وتوسيع الإصدار النقدي

ـــى زيـــادة الوحـــدات النقديـــة فـــي الـــدورة الاق ـــادة فـــي الســـلع البنـــك المركـــزي، وهـــذا مـــا أدى إل تصـــادية، بـــدون زي
مـرة  70فمـثلا تضـاعفت الكتلـة النقديـة  2الاستهلاكية، الشيء الذي من شـانه أن يـدفع الأسـعار نحـو الارتفـاع،

مرة لنفس الفترة، وبلـغ متوسـط  27مقارنة بالناتج  المحلي الخام الذي تضاعف ب 1991و  1966بين الفترة 
  3.على التوالي% 0.13-و% 21.5مقدار  1993-1991لخام للفترة نمو الكتلة النقدية والناتج المحلي ا

للبلدان النامية التـي تعـاني  ميزة أساسية بر التضخم الناتج عن هذه الأسبابيعت :الأسباب الهيكلية.ثالثا
  :ختلالات هيكلية عميقة، ومن هذه الأسباب نذكرإ

الثقافـة والتقاليـد الســائدة فـي المجتمــع الجزائـري إلــى  أدت: التضـخم الناشــئ عـن وضــعية التخلــف .1
ارتفاع كبير في عـدد السـكان إلـى الحـد الـذي جعـل السـوق الداخليـة غيـر قـادرة علـى إشـباع الحاجـات المتزايـدة 

علـى تغطيـة  الإنتـاجيعـدم مقـدرة الجهـاز  إلـى بالإضـافةللسكان، والتـي صـاحبها انتشـار للفقـر وسـوء التغذيـة، 
مـل القطاعـات وفـي مجالمال والعمـل علـى السـواء،   رأسفي عوامل  الإنتاجية، نتيجة ضعف يالإضافالطلب 

أو فائض العمالة الذي زاد مـن تـدهور مقـدرة العامـل  ،للطاقات المتوفرة والاستعمال السيئوالفروع الاقتصادية، 
التكـوين من جهة ونقـص على إتقان عمله، كما يرجع ضعف كفاءة العمل الإنتاجي إلى نقص التجربة المهنية 

  4.من جهة أخرى، وقلة الحوافز التشجيعية التي تترجم بقلة الإبداع والغياب المتكرر
وهو انعكاس للتطور الذي حـدث فـي حجـم التجـارة الخارجيـة ودرجـة الانفتـاح : التضخم المستورد .2

الاقتصـادي فــي الجزائــر، مــن حيــث أن هــذين العــاملين عرضــا السياســات الاقتصــادية الداخليــة الجزائريــة للتــأثر 

                                                            
  .60ص  مرجع سبق ذكره، ،خديجة حمادي  1
  .240ص  سعيد هتهات، مرجع سبق ذكره،   2
  .163ص  طيبة، مرجع سبق ذكره، عبد العزيز 3 

  .75مرجع سبق ذكره، ص  ،خديجة حمادي  4
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دات طبيعـة العـا هـو بالتطورات  الاقتصادية الدوليـة عبـر قنـوات التجـارة الخارجيـة، ومـا سـاعد علـى ذلـك أيضـا
جــراء  ميةالتضــخ الضــغوطات وقــد تعــرض الاقتصــاد الجزائــري للعديــد مــن الاســتهلاكية وأنمــاط التنميــة المتبعــة،

 1.ارتفاع الأسعار العالمية وتدهور معدلات التبادل بالنسبة للتجارة الخارجية
التضخم الجهوي نتيجة اخـتلال التـوازن بـين العـرض والطلـب علـى السـلع  ينشأ: التضخم الجهوي .3

 إلا ،الإنتـاجوجب تـوفير هـذه السـلع مـن المنـاطق عاليـة ، ولتغطيـة هـذا العجـز يسـتوالخدمات في منطقـة معينـة
 أسـعارهاارتفـاع  إلـى أدى ،لنقـل السـلع الباهظـةنقص الهياكل القاعدية والتي تبرزها مشاكل النقل والتكاليف  أن

جـات الزراعيـة نشـاطا معتبـرا، إلا أن بهـا بعـض المنت، والتي عرفـت )الصحراوية( ي المناطق المعزولةخاصة ف
ضعف هياكل النقل ومشاكل التخزين حالت دون تسويقها محليا وتعرضت للتلف، وهذا ما أعاق مسار التنميـة 

  2.المنتهج في الجزائر

الأسباب المؤسسية بتكوين هيكل المؤسسات في البدايـة، والهـدف تتعلق : يةاتالأسباب المؤسس.رابعا
  :هذه الأسباب في الجزائر ما يلي أهم ومن 3الحقيقي من تأسيسها،

تقلــيص  إطــار فــي عملــت هــذه الــدواوين: الجزائريــة الأســواقتــدخل دواويــن التجــارة فــي  أشــكال .1
الجاريـة مـن خـلال زيـادة  للأسـعار إضـافيةضمان التموين العادي للسلع على زيادة تكاليف مصاريف التوزيع و 

التوزيع مما يجبر المؤسسـات العموميـة علـى زيـادة تلـك المصـاريف علـى عـاتق المسـتهلك فـي النهايـة، تكاليف 
يؤدي عدم معرفة حجـم الطلـب  حيث تفرض أسعار خيالية بسبب النقص النسبي أو المطلق للسلع في السوق،

يــنعكس نقــص التمـوين للســلع المســتورة ممــا ونوعيتـه إلــى عرقلــة النشــاط الإنتــاجي للمؤسسـات خاصــة فــي حالــة 
  4.سلبا على الأسعار

ــدرةالتضــخم  .2 ظهــر هــذا النــوع مــن التضــخم فــي فتــرة الثمانينــات وبدايــة التســعينات حيــث شــهد : ن
الاقتصاد الجزائري اختلالا في التوازن بين العرض الكلي والطلـب الكلـي بسـبب وجـود نـدرة فـي السـلع والخـدمات 

ا فـي وقد ساهم ضـعف هياكـل التوزيـع والهياكـل القاعديـة فـي نـدرة بعـض المنتجـات فـي منـاطق معينـة مـع وفرتهـ

                                                            
  .242،243مرجع سبق ذكره، ص صسعيد هتهات،   1
  .76مرجع سبق ذكره، ص  خديجة حمادي ،  2
  .186ص  دبات ، مرجع سبق ذكره، أمينة 3 

  .161، مرجع سبق ذكره، صطيبة عبد العزيز  4
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ويرتبط هذا النوع من التضخم أساسا بالتحديد الإداري للأسعار الذي سـاد خـلال مرحلـة التسـيير  1.مناطق أخرى
   .الإداري والتخطيط المركزي

سلســلة مــن  إصــداروذلــك عــن طريــق : 1971احتكــار الدولــة لتســيير التجــارة الخارجيــة منــذ  .3
-78انونالمؤسسـات العموميـة، وعـزز كـذلك هـذا الاحتكـار بالقـ بإنتـاجراد السـلع المرتبطـة يلاحتكار اسـت الأوامر

الشـراء مـع  أوالمتعلقـة بـالبيع  الخارجية لكل من المبـادلات سـواء التجارة لتأميم  ،1978الصادر في فيفري  02
فــي المؤسســات الجمركيــة والبنكيــة  والتأهيــلالشــكل مــن التســيير والتصــدير نقــص الخبــرة هــذا  أعــاقالخــارج، وقــد 

الســلع المســتوردة وعــدم انتظــام  أســعارفــي التمــوين الــذي يدفعــه المســتورد، وبالتــالي ترتفــع  تــأخيرممــا ينــتج عنــه 
وتجهيـزات ممـا يسـمح  الأوليـةفـي شـراء المـواد  وتـأخيرالتموين بسبب ندرة السلع التـي يرتفـع سـعرها فـي السـوق، 

 2.داخل الاقتصاد إلىبانسياب للتضخم العالمي 
إطار تسوية الاختلال الذي عرفه الاقتصاد الوطني خلال فترة الاقتصاد  في: التضخم  الانتقالي .4

هامـة علـى المسـتوى  أثـارللاتجـاه نحـو اقتصـاد السـوق، والتـي كـان لهـا  إصـلاحاتالموجه قامت الجزائر بعـدة 
الــدعم  إلغــاءتــدابير  اتخــاذتســارع وتيــرة التضــخم لاســيما منــذ  الأســعار إلــىتحريــر  أدى، حيــث للأســعارالعــام 

، وكنتيجـــة 1992غايـــة  إلـــى، التـــي كانـــت تســـتفيد مـــن دعـــم الميزانيـــة الأساســـيةالمـــالي الموجـــه لمعظـــم المـــواد 
نسبته فيما بعد ليتجـه  تباطأتتحقيق الاستقرار، فان التضخم  غالىلتقلص الطلب المتولد عن السياسة الرامية 

اقتصـاد السـوق ضـرورة وضـع سياسـة ملائمـة لنظـام  إلـىالانتقـال  أملـى، كمـا 1996نخفاض منذ سنة نحو الا
سعر الصرف بشكل يعكس القيمة الحقيقية للدينار، وتطبيقـا لتوصـيات صـندوق النقـد الـدولي تـم تخفـيض قيمـة 

ف المؤسسـات العموميـة فـي ظـل التبعيـة للخـارج لمختلـخاصـة أدى إلى ارتفـاع تكـاليف الاسـتيراد، الدينار، مما 
  3.التي قامت بتحميل نتائج تخفيض الدينار على السعر النهائي لمنتجاتها

  .أثار التضخم على الاقتصاد والمجتمع الجزائري: المطلب الثالث

ينتج عن ظاهرة التضخم في اغلب الأحيان العديد من الآثار السلبية اقتصادية واجتماعية، والتي تـرتبط 
كبيـرة بمـدى توقـع حـدوث هـذه الظـاهرة، ولقـد تعرضـنا فـي الفصـل الأول إلـى مختلـف هـذه الآثـار رجة دحدتها ب

التــي تــنعكس علــى الاقتصــاد والمجتمــع، وفيمــا يلــي ســنتناول الآثــار والمخلفــات الاقتصــادية والاجتماعيــة التــي 
  .عانت منها الجزائر من وراء هذه الظاهرة

                                                            
  .79مرجع سبق ذكره، ص  خديجة حمادي ،  1
  .161طيبة، مرجع سبق ذكره، ص عبد العزيز  2
  .79مرجع سبق ذكره، ص ،حمادي خديجة  3
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  .يأثار التضخم على الاقتصاد الجزائر : أولا

ي اغلــــب مســــارها فــــالجزائــــر  شــــهدتهاالتــــي  ات التضــــخمية الســــريعة وغيــــر متوقعــــةتولــــد عــــن الاتجاهــــ
  :الاقتصادية السلبية، والتي من أهمها ما يلي الاقتصادي، العديد من المشاكل أو الآثار

معــدلات فـــي التغيــر النســبي فـــي  أعلــى ثمانينـــاتال فتــرة عرفــت: اثــر التضـــخم علــى الاســـتهلاك .1
 أعلــــى، وهــــي الفتــــرة التــــي شــــهدت 2000و1989 ســــنتي خاصــــةالاســــتهلاك بالأســــعار الجاريــــة فــــي الجزائــــر 

فيمــا يتعلــق بمؤشــرات الاســتهلاك الحقيقيــة فقــد عرفــت عمومــا تــدهورا نســبيا فــي   أمــامعــدلات التضــخم كــذلك، 
بات فـي بدايـة التسـعينات بعـدما شـهدت بعـض التدبـد ،1989من القرن الماضي بالمقارنة مع  الأخيرةالسنوات 
ورغم التحسـن الـذي حـدث  ، النقطة المرجعية في هبوط مستوى الاستهلاك الحقيقي بمثابة 1997ة وكانت سن

ك الــــذي حققتــــه فــــي بدايــــة العــــائلات لــــم تســــترجع مســــتواها الحقيقــــي للاســــتهلا أن إلافــــي الســــنتين المــــوليتين، 
ق بنصيب الفرد الجزائري الحقيقي مـن الاسـتهلاك، فقـد كانـت معـدلات التغيـر السـنوي أما فيما يتعلالتسعينات، 

، وهــــذا يــــدل علــــى التــــدهور المســــتمر فــــي النصــــيب 1996ســــالبة عــــدا ســــنة  2000 -1989طيلــــة الفتــــرة 
الاســـتهلاكي لكـــل جزائـــري، ويعـــود ذلـــك بالدرجـــة الأولـــى لارتفـــاع معـــدلات النمـــو الســـكاني بالمقارنـــة مـــع حجـــم 

  1.هلاك الكلي، وما رافقه من ارتفاعات في معدلات التضخمالاست
فنجــد مــثلا أن نصــيب الإنفــاق الاســتثماري : توجيــه رؤوس الأمــوال الجزائريــة علــىاثــر التضــخم  .2

، مســجلة نســبة 1998ســنة % 22.5إلــى  1994ســنة% 11.5فــي قطــاع النقــل وبنــاء المســاكن قــد ارتفــع مــن 
عرف نصيب قطاعات الإنتاج السلعي تقهقرا، خاصـة فـي قطـاع  ، فيما%234قدرها  1998تغير سنوي لعام 

الاتفــــاق  اتخــــذهنفــــس الاتجــــاه الــــذي  ، وهــــو1998فــــي  %30-الزراعــــة والصــــيد البحــــري، بنســــبة انخفــــاض 
ســنوات % 0.9-، %7.9-، %6.1-: الاســتثماري فــي القطــاع الصــناعي، الــذي شــهد تغيــر ســالب بالنســب

المسجلة في تلك الفترة علـى نمـو  مقابل ساعدت معدلات التضخموبال، على التوالي، 1998، 1996، 1994
 أدىالسلعي، وهو ما  الإنتاجمن تلك التي حصلت في قطاعات  أعلىالقطاعات الخدمية والتوزيعية بمعدلات 

فيهـا فـي بـروز مشـاكل انقطـاع  الإنتـاجختلالات في عدة قطاعات اقتصادية ساهم تدهور مسـتوى إلى حدوث ا
الكثيـــر مـــن المؤسســـات  إفـــلاسوالتجهيزيـــة، ارتفـــاع التكلفـــة، فكانـــت النتيجـــة النهائيـــة  الأوليـــةالتمـــوين بـــالمواد 

  2 .الجزائرية وطرد شبه جماعي لعمالها

                                                            
  .251،252ذكره، ص ص سعيد هتهات، مرجع سبق   1
  بتصرف. 253،252 ،المرجع نفسه، ص ص  2
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نظـرا لـنقص السـلع الاسـتهلاكية، الـذي صـاحب الموجـات التضـخمية  :اثر التضخم علـى الادخـار .3
رن الحـالي، اتجهـت الكثيـر مـن القـرن الماضـي وبدايـة القـ الأخيـرالجزائريـة فـي العقـد  الأسواقا الذي تميزت به

تفــاقم  وضــع  زاد مــن اشــراء الســلع بكميــات تفــوق احتياجــاتهم اليوميــة بغــرض تخزينهــا، وهــذ إلــىئلات مــن العــا
وإنفاقه على السلع الاسـتهلاكية رغبـة  اقتطاع جزء منها إلىالمدخرات  أصحابلجوء  إلى بالإضافة 1،الأسعار

 الاٍسـتهلاكعندما لا تكفي دخولهم النقدية لتحقيق مسـتوى  الاستهلاكمنهم في الحفاظ على نفس المستوى من 
شــراء  أخــرى مــن ذوي الــدخل المرتفــع إلــىئــات فيمــا اتجهــت ف 2الــذي كــانوا يتمتعــون بــه قبــل ارتفــاع الأســعار،

والأراضي الموجهة للبنـاء التـي اتجهـت أسـعارها إلـى المعادن الثمينة، السيارات الفخمة، وبالخصوص المساكن 
الارتفــاع بشــكل أســرع منهــا فــي الســلع والخــدمات الأخــرى خاصــة فــي المــدن الســاحلية، ممــا ظهــر فــي صــورة 

  3.ارتفاع حاد في الطلب بالنسبة لقطاع العقارات

  .على المجتمع الجزائري أثار التضخم: اثاني

، لـم تـؤثر فقـط الظـاهرةظاهرة التضخم في الجزائر كغيرها من بلـدان العـالم المعانيـة مـن ويـلات هـذه  إن
السلبية التـي  الآثارابرز شديدا بها، ويمكن  تأثرا تأثر أيضاالمجتمع الجزائري  إنعلى الاقتصاد الجزائري، بل 
  4:التضخم كما يلي ءمست المجتمع الجزائري جرا

حيث فقدت الأجور في الجزائر : التفاوت الكبير في إعادة توزيع الدخول ما بين فئات المجتمع .1
 1996، 1995، 1994مــن قوتهــا الشــرائية وفــي الســنوات % 30مــا يزيــد عــن  1996و 1990مــابين الفتــرة 

الأربعـــة، فيمـــا  للســنوات% 21أي بنســـبة  علـــى التــوالي،% 0.5-، %3.5-، %7-، %10-بنســب  1997
 .على التوالي 2و 1.2ب  1999، 1998عرفت الأخيرة تطورا خلال السنتين 

الناتجـة عـن مصـادر أخـرى الـدخول  أمـايـف العمـومي، خفاض في القدرة الشرائية فئة الوظان أهموقد مس 
، كتلــك المحصــلة مــن الممتلكــات قــد عرفــت بعــض التحســن بــالقيم الحقيقيــة، وشــهدت نمــو بنســب غيــر الأجــور

علــى التــوالي،  1999و1998، 1996، 1995، 1994ســنوات % 5.3و% 6، %5، %5، %2.2قــدرها  
عــن تلــك التــي حــدثت فــي الأجــور خــلال نفــس الفتــرة، وفيمــا يخــص أصــحاب وهــي كمــا نلاحــظ مرتفعــة وبعيــدة 
                                                            

  .253ص  ،المرجع نفسه 1

2  http://www.shababdz.com/vb/shababdz19868/#ixzz40K76bXeu .20:30، 2016-04- 23تاريخ الاطلاع ، .   

  .253سعيد هتهات، مرجع سبق ذكره، ص   3
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تبات نجد أن مـوظفي قطـاع البنـوك وشـركات التـامين قـد اسـتفادوا أكثـر مـن زيـادة رواتـبهم كنتيجـة الأجور والمر 
  .لاستفحال الظاهرة التضخمية، بالمقارنة مع موظفي القطاعات الأخرى خلال فترة التسعينات

حيـث فقـدت الجامعــات الجزائريـة مـا يزيــد عـن ألفـي أســتاذ : هجـرة الأدمغـة الجزائريــة إلـى الخــارج .2
جهـــوا إلـــى الـــدول الغربيـــة التـــي تكونـــوا فيهـــا، أو إلـــى بعـــض دول الخلـــيج التـــي تـــوفر مســـتويات مغريـــة مـــن ات

الرواتب، ولم تقتصـر فقـط هـذه الخسـارة علـى قطـاع الجامعـات بـل شـملت اغلـب قطاعـات الوظيـف العمـومي 
نيـين المـاهرين حيـث ظهـرت موجـة شـديدة مـن هـروب المهندسـين والتق ،وبعض الشركات التابعة للقطاع العام

فــي بعــض التخصصــات ذات التكنولوجيــا العاليــة باتجــاه كنــدا وغيرهــا مــن الــدول الغربيــة المعروفــة بحاجاتهــا 
 . لهذه الإطارات

والتــي تمثــل اخطــر الصــور الرهيبــة : تفشــي ظــواهر البيروقراطيــة والرشــوة فــي الإدارات الجزائريــة .3
عــادل للــدخول، وتــدهور فــي مســتوى ة توزيــع غيــر ومــا صــاحبها مــن إعــاد التــي أحــدثتها الضــغوط التضــخمية

معيشـــة فئـــات عريضـــة مـــن الشـــرائح الجزائريـــة، إذ عمـــت هـــذه  التصـــرفات كـــل الإدارات فـــي كـــل القطاعـــات 
وأصــبحت الملجــأ  ،خاصــة لــدى الشــرائح التــي أحســت بتغييــر المفــاهيم والقــيم الاجتماعيــة، ميــةوخاصــة العمو 

الوحيــد لأصــحاب الــدخول الثابتــة لتعــويض الانخفــاض الحــاد فــي دخــولهم الحقيقيــة، وكنتيجــة لإعــادة توزيــع 
 .الدخل الوطني

علـى الودائـع  الفائـدة الحقيقيـة أسـعار أصـبحت: إعادة التوزيـع الحقيقـي بـين الـدائنين والمـدينين .4
ة فــي العشــر ســنوات مــن القــرن الماضــي لــم يتعــدى الفائــد أســعارمتوســط  أنفــي الجزائــر ســالبة، حيــث  لأجــل

المتوسـط السـنوي أو متوسـط معـدل التضـخم  أن، فـي الإقـراضعلـى %15.2و لأجـلعلى الودائع 12.17%
 التآكـلالشيء الذي يؤيـد فكـرة  خلال نفس الفترة، %17لارتفاع الرقم القياسي لنفقة المعيشة كان لا يقل عن 

، مقابـل %5.23تدهورا سنويا في المتوسط بنسبة قـدرها  الأخيرةفي القيمة الحقيقة للودائع، حيث عرفت هذه 
سنويا، بسبب الفجـوة السـائدة بـين % 2.2حصول المقترضين على مكاسب حقيقية في المتوسط بنسبة قدرها 

  . الفائدة على الودائع والقروض وأسعارمعدلات التضخم السنوية 
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 .السياسة النقدية في الجزائر: ث الثانيالمبح

في هذا المبحـث نحـاول أن نسـلط الضـوء علـى السياسـة النقديـة فـي الجزائـر حيـث نتعـرض إلـى أهـدافها 
في المطلب الثاني، ثم أهم الوسائل والأدوات التي يستعملها بنك الجزائر في إطار سعيه لتحقيق تلك الأهـداف 

خفيــف علــى أهــم  التطــورات التــي مســت الإطــار القــانوني والتنظيمــي  ، وهــذا بعــض مــرورلــثفــي المطلــب الثا
  .كمطلب تمهيدي للسياسة النقدية في الجزائر في مطلب أول

  .التطورات الأساسية في الإطار القانوني والتنظيمي للسياسة النقدية في الجزائر: المطلب الأول

 1990فريـل أ 14المـؤرخ فـي  10-90انون سطة القـالقانوني لعمليات بنك الجزائر بوا الإطارتم تحديد 
ووســائل  لإطــارعميــق  إصــلاحالمتعلــق بالنقــد والقــرض، ممــا يمثــل تطــورا مهمــا فــي هــذا المجــال، كمــا ادخــل 

المتعلـق   2003 أوت 26المـؤرخ فـي  11-03رقـم  الأمـر ثـم جـاءالسياسة النقدية خـلال سـنوات التسـعينات، 
المتعلقـة  الأحكـامبجـزء كبيـر مـن  ، والذي احـتفظ10-90المعدل والمتمم للقانون  2003 لأوت بالنقد والقرض

 وإدارةال صـياغة ، مع تعزيز قواعد حسـن السـير فـي مجـ10-90بوسائل السياسة النقدية المحتواة في القانون 
وســائل فــي مجــال تطــوير ال )مجلــس النقــد والقــرض(مرونــة اكبــر للســلطة النقديــة  إعطــاءالسياســة النقديــة مــع 

بســـلطات فـــي  11-03 الأمـــرمـــن  62النقديـــة الملائمـــة، حيـــث يخـــول مجلـــس النقـــد والقـــرض بموجـــب المـــادة 
النقديــة خصوصــا  الأهــدافومتابعتهــا وتقييمهــا، ويحــدد المجلــس  إدارتهــاميــادين تحديــد السياســة النقديــة وقواعــد 

المعـدة مـن قبـل بنـك الجزائـر، ويحـدد التنبـؤات النقديـة  أسـاسفي مجال تطور المجاميع النقدية والقرضـية علـى 
  1.النقدية، كما يضع القواعد الاحترازية التي تطبق على العمليات في السوق النقدية الأدواتاستخدام 

، كــان الاســتقرار الــداخلي 2010قبــل إعــادة صــياغة الإطــار القــانوني المتعلــق بالنقــد والقــرض فــي أوت 
النهائي للسياسة النقدية، ويسند تنفيذ السياسـة النقديـة إلـى بنـك الجزائـر والخارجي للعملة الوطنية يشكل الهدف 

قديـة الن من القـانون والإجـراءات التنظيميـة المتخـذة لتطبيقـه، وذلـك اسـتنادا إلـى الأدوات 45و41طبقا للمادتين 
النقديــة المحــددة مــن طــرف مجلــس النقــد والقــرض نتيجــة لــذلك يتــدخل بنــك الجزائــر بواســطة اســتخدام الوســائل 

أو  )أخد ومنح الأمانـات، تسـبيقات ،إعادة الخصم(سواء خص ذلك عملياته مع المصارف خارج السوق النقدي

                                                            
  .146،147، ص صالتطور الاقتصادي والنقدي للجزائر، 2013التقرير السنوي  لبنك الجزائر لسنة   1
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عمليـات السـوق المفتوحـة بواسـطة التنـازل المؤقـت أو النهـائي واسـترجاعات السـيولة عـن  ( عملياته فـي السـوق
   1.الإجباريةا متابعة التنظيم في مجال الاحتياطات ذ، وك)طريق المناقصات

قــد أدى ببنــك الجزائــر إلــى  2002إن ظهــور فــائض الســيولة فــي الســوق النقديــة اعتبــارا مــن بدايــة ســنة
والتي تشمل دائما أدوات إعادة التمويل والتي هـي بالتـالي أدوات  ،تعزيز الأدوات غير المباشرة للسياسة النقدية

 ابتـداء، اضـطر بنـك الجزائـر 2001سـنة  أواخـر عديمـة النشـاط منـد الأخيـرةن هذه و ولكتسمح بضخ السيولة، 
جديــدة للسياســة النقديــة لامتصــاص فــائض الســيولة  أدواتاســتعمال  إلــىاللجــوء  إلــى 2002مــن شــهر افريــل 

التعليمـة رقـم ( 2002مسـتعملة منـد افريـل أداةأيـام وهـي استرجاع السـيولة لسـبعة  أداةهيكليا، مثل  أصبحالذي 
 ،2005فــي اوت المدخلــة أشــهرثلاثــة لمــدة  الاســترجاعات وأداة )2002 فريــلا11المؤرخــة فــي  02-2002

جـوان  14المؤرخة في  2005-04التعليمة رقم ( 2005من شهر جوان  ابتداء وتسهيلة الودائع المغلة للفائدة
، وقـد عرفـت 2013مـن جـانفي ابتـداء  أشـهرجديدة تتمثـل فـي اسـترجاعات لمـدة سـتة  إدخال أداة، ثم )2005

نك الجزائر فـي السـوق النقـدي تعـديلات مـن زاويـة التـدفقات والقـوائم حسـب نـوع الوسـيلة، وكـذلك مـن بتدخلات 
 الأمــوالبامتصــاص  أشــهر، تســمح الاســترجاعات لثلاثــة وســتة زاويــة معــدلات الفائــدة المطبقــة فــي هــذا المجــال

 24لجزائــر لمــدة لــدى بنــك ا الودائــع(التســهيلة الدائمــة  أمــافــي الســوق النقــدي بــين المصــارف،  للإقــراضالقابلــة 
يتغيـر حسـب تقلبـات السـوق وتطـور هيكـل الجزائـر، و الـذي تها بمعدل ثابت يعلن عنه بنك ، فيتم مكافأ)ساعة

لأداة الاحتياطـات الإجباريـة العمليـاتي  الإطـارتحديـد  أعيـد 2004وفي سنة  2،معدلات وتدخلات بنك الجزائر
تتــرجم بتــدخلات بنــك الجزائــر  مؤسســاتية خاصــة للسياســة النقديــة، لا أداة الإجباريــةوتعتبــر الاحتياطــات الــدنيا 

مــن الشــهر 15الفتــرة الممتــدة مــن(معــدل شــهري أســاسالمصــارف بتشــكيل ودائــع لديــه لتغطيــة علــى  بــإلزامولكــن 
 02-04يحـــدد النظـــام رقـــم التنظيميـــة،  الإجباريـــةمســـتوى الاحتياطـــات ) مـــن الشـــهر المـــوالي14 إلـــىالجـــاري 

 الإجباريـةالمبادئ العامة والمتمثلة في تحديد الهيئات الملزمة بتشـكيل الاحتياطـات  2004ارس م 4المؤرخ في
لهـــذه الاحتياطـــات والقاعـــدة التـــي تحســـب عليهـــا، أي الودائـــع بالـــدينار، وفتـــرة  الأقصـــى، والمعـــدل )المصـــارف(

ذلـك تشـير المـادة  إلـى إضـافةحـد غيـر كـاف،  إلىفي حالة تكوينها  أوالتنظيمية  الإجباريةتكوين الاحتياطات 

                                                            
  .147 صالمرجع نفسه،  1
  .147،148المرجع نفسه، ص ص  2
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ضـــى الأمـــر، الجزائـــر يحـــدد كلمـــا اقتبنـــك  أنالمبـــادئ المنصـــوص عليهـــا،  إطـــارمـــن نفـــس النظـــام وفـــي  18
  1.الاحتياطات الإجبارية بموجب تعليمة الشروط الفعلية لتكوين

  .الأهداف النهائية للسياسة النقدية: المطلب الثاني

تتمثـــل مهمـــة البنـــك : لهـــدف السياســـة النقديـــة فـــي الجزائـــر مـــن قـــانون النقـــد والقـــرض 55تشـــير المـــادة 
المركزي في مجال النقـد والقـرض والصـرف فـي تـوفير أفضـل الشـروط لنمـو منـتظم للاقتصـاد الـوطني والحفـاظ 

وقــد  2،عليهــا بإنمــاء جميــع الطاقــات الإنتاجيــة  الوطنيــة مــع الســهر علــى الاســتقرار الــداخلي والخــارجي للنقــد
النهائيـة للسياسـة النقديـة  الأهـدافتعـدد  :بالخصـائص التاليـة اسة النقدية بحسب هذه المـادةالسي أهدافتميزت 

لهدف استقرار  الأولوية إعطاء، وعدم الأسعاركهدف النمو والتشغيل مع هدف استقرار  الأهدافتضارب هذه 
، دليــل 1990تبنــي سياســة نقديــة صــارمة ابتــداء مــن ســنة  أنكمــا  3.للسياســة النقديــة أساســيكهــدف  الأســعار

من هدف النمو الاقتصادي، الـذي  أكثرهو الهاجس الذي يشغل بال السلطة النقدية  الأسعاراستقرار  أنعلى 
) 11-03(الأمـرتتراجع معدلاته فـي حالـة تطبيـق سياسـة نقديـة صـارمة، وقـد تـم تعـديل هـذه المـادة مـن خـلال 

النمـــو الســـريع محـــل النمـــو ، وتـــم اســـتبدال 35بنـــك الجزائـــر نفســـها، مـــن خـــلال المـــادة  علـــى مهـــام أبقـــىالـــذي 
المنتظم، وكذا إقصاء هدف التشغيل الكامل، وهذا تزامنا مع فترة الانكماش التـي مـرت بهـا الجزائـر خـلال فتـرة 

  .ومن خلال هذا المطلب سنحاول التطرق إلى هذه الأهداف ومدى تحققها 4التسعينات،

ـــىالعـــودة  أدتلقـــد .دف النمـــو الاقتصـــاديهـــ :أولا ، بعـــد 2000الاســـتقرار الاقتصـــادي الكلـــي ســـنة  إل
دعائم تعزيز الاستقرار النقدي والمـالي الكلـي، الـذي ميـز تطـور  إرساء إلى) 1999-1998(الصدمة الخارجية

، وقـــد تميـــزت هـــذه الفتـــرة بالانتعـــاش المتزايـــد لميـــزان المـــدفوعات وتعزيـــز 2001الاقتصـــاد الكلـــي خـــلال العـــام 
الوضــعية الماليــة العموميــة مــع تــراكم الادخــار المــالي، والتحســن الملحــوظ فــي ســيولة البنــوك وتحســن شــروط 

والنمــو الاقتصــادي، والــذي جعــل  الإنعــاشبتطبيــق برنــامجي  أيضــاقتصــاد، كمــا تميــزت هــذه الفتــرة تمويــل الا
                                                            

  .148المرجع نفسه، ص 1
، دراسة قدمت إلى الاجتماع السنوي السابع والعشرين لمجلس النقدية وسير السياسة النقدية في الجزائرالوضعية محمد لكساصي،   2

، صندوق النقد العربي، أبو 2003محافظي المصارف المركزية ومؤسسات النقد العربية والذي انعقد في الدوحة بدولة قطر في سبتمبر 
  .12، ص 2004 ظبي،

لتقييم فعالية السياسة المالية والنقدية في  "VAR"استخدام مقاربة نماذج أشعة الانحدارات الذاتية  ن،حمزة بن سبعة ، نذير ياسي  3
 الدول العربية في سياسات الإقلال من الفقر في تقييم الملتقى الدولي حولمداخلة ضمن  معالجة مشكلة البطالة في الاقتصاد الجزائري،

  .674ص  ،2014، ديسمبر 3ظل العولمة، جامعة الجزائر 
 .195دبات ، مرجع سبق ذكره، ص أمينة  4
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كنقطــة تغيــر فــي مســار الاقتصــاد الجزائــري والتــي  2000ومنــه يمكــن اعتبــار ســنة  1.السياســة النقديــة توســعية
ور معـــدل النمـــو السياســـة النقديـــة لأهـــدافها، حيـــث يمكـــن توضـــيح تطـــ يمكـــن انطلاقـــا منهـــا إبـــراز مـــدى تحقيـــق
  .2012-2000الاقتصادي في الجزائر من خلال الفترة 

  ).2012-2000(تطور معدل النمو الاقتصادي خلال الفترة):4(الجدول رقم

  12  11  10  09  08  07  06  05  04  03  02  01  00  السنوات
 معـــــــــــــــــدل

  %النمو
2.2  4.6  5.6  7.2  4.3  5.9  1.7  3.4  2  1.5  3.6  2.8  3.3  

  www.world Bank.com.الطالبة بناء على معطيات البنك العالميمن اعداد : المصدر

  :التالي لشكلويمكن ترجمة معطيات الجدول في ا

  

  .من إعداد الطالبة، بناء على معطيات الجدول أعلاه: المصدر

قــدر  أيــن 1999ي يعتبــر تراجــع بالمقارنــة بســنة والــذ 2.2بلــغ  2000 معــدل النمــو فــي ســنة أننلاحــظ 
التراجـــع حتـــى الفلاحـــي، واســـتمر هـــذا  الأداءالمحروقـــات وكـــذا  أســـعار، رغـــم تحســـن %3.9معـــدل النمـــو بهـــا 

مصــادرها قطــاع المحروقــات  أهــم، والتــي مــن 2005 حتــى 2002 ةســن مــن معتبــرا  انتعاشــا، ليشــهد 2001
لقطـاع % 5.6و% 8.3، مقابـل 2004فـي سـنة  الإجمـاليمن حجم الناتج المحلي % 30.6الذي يشكل نسبة

ــدأالفلاحــة والصــناعة علــى التــوالي،  ، ليرتفــع فــي 2006ســنة % 1.7معــدل النمــو فــي الانخفــاض ليبلــغ  ثــم ب
                                                            

مذكرة  مقدمة لنيل شهادة  ،)2009-2000(السياسة النقدية ودورها في ضبط العرض النقدي في الجزائر خلال الفترة اكن لونيس،   1
  .180، ص2011- 2010، 3الماجستير في علوم الاقتصاد، تخصص نقود وبنوك، جامعة الجزائر 
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 الريفيـــةو الاســـتثمارات العموميـــة والخاصـــة عـــن طريـــق كـــل مـــن البرنـــامج الـــوطني للتنميـــة الفلاحيـــة  إنعـــاشتـــم 
مـن  المبذولـةالاقتصادي ودعم النمو والوكالة الوطنية لتنمية الاستثمارات فضلا عن الجهود  الإنعاشبرنامجي 

معــدل  أن ظحيــث نلاحــ لتشــغيل الشــباب، الأجهــزةطــرف الســلطات العموميــة عــن طريــق وضــع مجموعــة مــن 
فــي  %17.7 إلــى 2001ســنة  %27.3مــن ) 2004-2001(الإنعــاشالبطالــة انخفــض خــلال فتــرة برنــامج 

حيــث بلــغ معــدل  واســتمر هــذا الانخفــاض فــي الفتــرة المواليــة والمتزامنــة مــع برنــامج دعــم النمــو 2004نهايــة 
  .10.2% 2009البطالة في نهاية هذا البرنامج سنة 

السياسـة  أهـدافاحـد  الأسـعاريعتبـر هـدف اسـتقرار  .هدف استقرار الأسعار والتحكم في التضخم: ثالثا
فـي الحـد مـن التضـخم يعطـي  النهـائي للسياسـة النقديـة المتمثـل لجزائر، وان التحديد الـدقيق للهـدفالنقدية في ا

، غيــر أن بنــك الجزائــر لــم )11-03(و )10-90(ه السياســة، وطبقــا لمــا يــنص عليــه قــانوني فعاليــة اكبــر لهــذ
ة  التقريـــر الســـنوي لبنـــك الجزائـــر لســـنة كهـــدف، وجـــاءت خلاصـــ الأســـعاربعـــين الاعتبـــار ســـوى اســـتقرار  يأخـــذ

باعتبارهـــا زيـــادة  ،الأســـعارللسياســـة النقديـــة هـــو الحفـــاظ علـــى اســـتقرار  الأساســـيالهـــدف  إن:كمـــا يلـــي 2003
 إن: كمـا يلـي الأخيـرصـياغة هـذه الخلاصـة فـي التقريـر  أعيـدوقـد  الاسـتهلاك، أسـعارتدريجية محددة لمؤشر 

، باعتبارهـــا زيـــادة الأســـعارســـتقرارية إلـــى الاســـتقرار مـــن خـــلال الهـــدف النهـــائي للسياســـة النقديـــة هـــو الحفـــاظ ع
 الأسـعارالمعبر عنه بمؤشـر ويمكن توضيح تطور معدل التضخم  1.الاستهلاك أسعارتدريجية محددة لمؤشر 

  .دول التاليمن خلال الج 2012-2000خلال الفترة  الموجهة للاستهلاك لمدينة الجزائر

  ).2012-2000( معدل التضخم في الجزائر للفترة تطور ): 6(الجدول رقم

  12  11  10  09  08  07  06  05  04  03  02  01  00  السنوات

التضـــــــــــخم
%  

0.3  4.20  1.43  2.58  3.97  1.38  2.31  3.67  4.85  5.74  3.91  4.52  8.58  

  .www.Ons.dz،الوطني للإحصائياتالديوان  :المصدر

  :معطيات الجدول في المنحنى التاليويمكن ترجمة 

                                                            
  .183، 182اكن لونيس، مرجع سبق ذكره، ص ص   1
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  .من إعداد الطالبة بناء على معطيات الجدول أعلاه: المصدر

 أوبالارتفـاع  إمـامعدل التضخم في هذه الفترة في تدبدب مسـتمر حيـث تغيـر كـل سـنة تقريبـا  أننلاحظ 
% 3معـدل تضــخم  تسـتهدفكانـت  2003الجزائـر سـنة  أنمـع العلــم و مـع غلبـة جانـب الارتفـاع،  الانخفـاض،

من هذه الفترة، حيـث أن اغلـب نلاحظ أن معدل التضخم لم يبلغ هذا المستوى أو اقل منه إلا في أربع سنوات 
السنوات سجلت بها معدلات تضخم تفوق المعدل المستهدف، وهذا راجع إلـى العديـد مـن الأسـباب والتـي سـبق 

  .إليهاواشرنا 

ــا ــوازن الخــارجي:رابع التــي نــص عليهــا  الأهــدافيعتبــر تحقيــق هــدف التــوازن الخــارجي مــن  .هــدف الت
، ويعـد بلـوغ هـذا الهـدف مـن خـلال تحسـين وضـعية ميـزان المـدفوعات مـن )11-03(و) 10-90(قانوني رقم 

الصـــرف، وقـــد عـــرف ميـــزان المـــدفوعات وســـعر الصـــرف  أســـعارجهـــة، ومـــن جهـــة ثانيـــة مـــن خـــلال اســـتقرار 
لذا تبقى وضعيته رهينـة  ،قاتو ت نجده يتعلق بنسبة كبيرة على صادرات المحر تطورات هامة، فميزان المدفوعا

مـن  استقرار سعر الصرف فهو يبقى على عاتق بنك الجزائر تحقيقـه أماالمحرقات في السوق العالمية،  أسعار
ذلــك يتحــدد فــي ســوق الصــرف المشــتركة بــين  أنخــلال اســتقرار ســعر الصــرف الفعلــي الحقيقــي للــدينار، كمــا 

والجــدول د الدوليــة، عــوالقوا الأعــرافلبنــوك بتــدخل بنــك الجزائــر يوميــا حســب شــروط ســوق الصــرف وحســب ا
  1.وكدا احتياطات الصرف التالي يوضح تطور مسار كل من ميزان المدفوعات وسعر الصرف

  
  
  
  

                                                            
  .188اكن لونيس، مرجع سبق ذكره، ص   1
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(   ، احتياطات الصـرف)س ص(وسعر الصرف) مرم (المدفوعات تطور رصيد ميزان ):7(الجدول رقم
  ).2012-2000(خلال الفترة ) ا ص 

  2006  2005  2004  2003  2002  2001  2000  السنوات

  17.7  16.9  9.2  7.4  4.34  6.2  7.6  )دولار مليار( مرم 
  72.6  73.7  72.1  77.4  79.7  77.2  75.3  $1س ص دج مقابل 

 74.8  56.2  43.1  32.9  23.11  18  11.9  )مليار دولار(ا ص 
  2012  2011  2010  2009  2008  2007  السنوات

  16  15.6  19.7  7.8  37  29.55  )مليار دولار(رم م 
  78.1  76.05  74.4  72.6  64.6  69.3  $1س ص دج مقابل 

  -  191.3  170.4  155.1  143.1  110.2  )مليار دولار(ا ص 
  :معطيات من اعداد الطالبة بالاعتماد على :المصدر
  .188اكن لونيس، مرجع سبق ذكره، ص  -       
مـذكرة مقدمـة لنيـل شـهادة الـدكتوراه فـي العلـوم  ،السياسة النقديـة فـي الجزائـر ومعوقاتهـا الداخليـة تأثير آلية ليلى اسماهان بقبق، -       

  .335ص  ،2015-2014أبي بكر بلقايد، تلمسان، الاقتصادية، تخصص نقود، مالية وبنوك، جامعة 
  

  :ويمكن ترجمة معطيات الجدول في المنحنى التالي

  

  .من إعداد الطالبة بناء على معطيات الجدول أعلاه :المصدر
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، والــذي 2012حتــى  2000يســجل فــائض علــى طــول الفتــرة مــن  المــدفوعات نلاحــظ أن رصــيد ميــزان
مـن مجمـوع الصـادرات ولـيس % 98قـات التـي كانـت تمثـل و يمكن إرجاعه بالدرجة الأولى إلى صادرات المحر 

كمــا هــو بــارز مــن أمــا  عــن ســعر الصــرف فهــو يســجل نــوع مــن الاســتقرار  كنتيجــة للسياســة النقديــة المطبقــة ،
وهـذا  دولار1دينـار مقابـل 79.7و 64.6يتغيـر مـا بـين  إذمجال تدبدبه ضيق  أن، حيث أعلاهخلال المنحنى 

دولار  مليــار 11.9 بســبب الارتفــاع القــوي الــذي عرفتــه احتياطــات الصــرف فــي هــذه الفتــرة حيــث ارتفعــت مــن 
والتــي ســاهمت فــي إكســاب الاقتصــاد الجزائــري مناعــة  2011،1ســنة  دولارمليــار  191.3، إلــى 2000ســنة 

  .ضد الصدمات الخارجية و جعل الجزائر تعيش راحة مالية في تلك الفترة

  .أدوات السياسة النقدية في الجزائر: الثالمطلب الث

يســتخدم  التمهيــدي فــي المطلــب الأول وكمــا رأينــا بعــد صــدور قــانون النقــد والقــرض صــار بنــك الجزائــر
تشــكيلة مــن الأدوات المباشــرة وغيــر المباشــرة لتعــديل ســيولة النظــام المصــرفي ومراقبــة نمــو الاقتصــاد ومــن بــين 

  :الأدوات نذكر تلك

  .الأدوات الكمية: أولا

وتعرفنــا فــي الفصــل الثــاني علــى أهــم الأدوات الكميــة للسياســة النقديــة، وســنحاول مــن خــلال هــذا  ســبق
  :التعرف على وضع هذه الأدوات في الجزائر كما يليالمطلب 

تعتبر سياسـة إعـادة الخصـم مـن أقـدم الأدوات النقديـة التـي يسـتعملها البنـك : معدل إعادة الخصم .1
   لإعــــادة، حيــــث كانــــت العمليــــة تــــتم وفــــق مكــــان يعــــرف بــــالترخيص المســــبق وكــــذا الموافقــــة الممكنــــة المركــــزي
الخصــم دون وجــود التــزام مــن  إعــادةعمليــة  إطــاركانــت البنــوك التجاريــة تتقــدم بطلــب قــرض فــي  أيــن الخصــم،

علــى كــل قــرض لكــل  ك التجاريــة تقــديم طلــب مســبقالحالــة الثانيــة فكــان علــى البنــو  إمــاالبنــك المركــزي بقبولــه، 
وعوضــت بالرقابــة الموافقــة المبدئيــة  إلغــاءتــم  الإصــلاحات إطــارمبلــغ يزيــد عــن مليــون دينــار جزائــري، وفــي 
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، ويطبــق علــى إقــراضيــتم تحديــدها مســبقا لكــل مؤسســة  وفتمويــل البنــوك ضــمن ســوق إعــادةتــتم  أيــنالبعديــة، 
  1.أعلىالمبالغ التي تتجاوز السقوف المحددة سعر خصم 

  ).2012-2000(الخصم في الجزائر خلال الفترة  إعادةوالجدول الموالي يوضح تطور معدل 

  ).2012-2000(الخصم في الجزائر خلال الفترة  إعادةتطور معدل  ):8(الجدول رقم

  %المعدل  غاية إلى  ابتداء من
27-01-2000  21-10-2000  7.5  
22-10-2000  19-01-2002  6  
20-01-2002  31-05-2003  5.5  
01-06-2003  06-03-2004  4.5  
  4  2012ديسمبر  07-03-2004

  .23، ص2013من إعداد الطالبة بناءا على معطيات بنك الجزائر، النشرة الإحصائية الثلاثية،  :المصدر

 وهـو معـدل مـنخفض 2000عـام  %7،5الخصم يبلغ معـدل  إعادةمعدل  أننلاحظ من خلال الجدول 
والــذي % 6 ،2001المســتمر حيــث بلــغ ســنة بالعشــر ســنوات الســابقة لهــذه الســنة، ونلاحــظ الانخفــاض  ارنــةمق

ا اسـتهداف التضـخم، وقـد اسـتمر ذفعاليـة السياسـة النقديـة فـي الـتحكم فـي الكتلـة النقديـة وكـ إلـىيرجعه الـبعض 
لتـوالي علـى ا %4، 4.5%، %5.5 إلـىحيـث وصـل  ،2004و 2003، 2002هذا الانخفاض خلال سنوات

  .2012إلى غاية %4واستقر هذا المعدل عند 

السياسـة  لأدواتكتحسـين  1994عام  الإجبارينظام الاحتياطي  إدخالتم : الاحتياطي الإجباري .2
البنـــوك التجاريـــة بفـــتح حســـاب خـــاص و مغلـــق   ،القـــرضمـــن قـــانون النقـــد و  93المـــادة  ألزمـــتحيـــث  2النقديـــة،

 ،الودائــع أو لجــزء منهــا، و إمــا مــن مجمــل توظيفاتهــا أو لجــزء منهــايحســب إمــا مــن مجمــوع  ،لتكــوين احتيــاطي
مـــن المبلـــغ الـــذي  %28يســـمى هـــذا الاحتيـــاطي بالاحتيـــاطي الإجبـــاري، و الـــذي مبـــدئيا لا يمكـــن أن يتجـــاوزو 

                                                            
، مذكر مقدمة ضن متطلبات نيل شهادة الماجستر، تخصص النقديةالانتقال إلى الأدوات غير المباشرة للسياسة شهرزاد نشا شدة،   1

  .177ص ،2006دحلب بالبليدة،  سعد نقود مالية وبنوك، جامعة
  .3، بشار، بدون سنة، صالسياسة النقدية في الجزائر بين الأداء والفعالية :بابا عبد القادر، مداخلة ضمن الملتقى الوطني حول  2
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ل اســتعمل كأســاس للحســاب، كمــا يمكــن لبنــك الجزائــر أن يرفــع هــذه النســبة عنــدما تدفعــه الضــرورة لــذلك، و كــ
مــن هــذا الــنقص، و يحــق %01الاحتيــاطي القــانوني لأي بنــك سيعرضــه لغرامــة يوميــة بنســبةنقــص فــي قيمــة 

للبنك المعاقب أن يقدم طعنا للغرفة التجارية في المحكمة العليا أو لمجلـس الدولـة، و قـام بنـك الجزائـر و لأول 
العملات بـ دائـعمـن الودائـع المصـرفية مـن دون الو 1994 في أكتوبر %2.5مرة بفرض احتياطي قانوني بنسبة

نظـــرا لوضـــعية الســـيولة ، 2001أنهـــا لـــم تطبـــق فعليـــا و بقيـــت بـــدون تطبيـــق إلـــى غايـــة أفريـــل  الصـــعبة، غيـــر
وقـد أعيـد تحديـد الإطـار  1،التقليديـة فـي حـوزة بنـك الجزائـرإلا أنها تبقـي الأداة الوحيـدة و  الضعيفة لدى البنوك،

والجـــدول المــوالي يبـــين لنـــا معــدلات وأحجـــام الاحتيـــاطي  ،2004العمليــاتي لأداة الاحتياطـــات الإجباريــة ســـنة 
  .2011-2000الإجباري خلال الفترة 

  .2011-2000خلال الفترة ) اج.ا(حجام الاحتياطي الإجبارمعدلات وأتطور ): 9(جدول رقم

العـددان  ،مجلـة بحـوث اقتصـادية عربيـة ،2011-2000تحديات السياسة النقدية ومحددات التضـخم فـي الجزائـررايس فضيل، : المصدر
  .200البلد، ص  ذكربدون  ،2013، 61،62

عـام % 3يتميز بقلة التغير، حيث ارتفع مـن  الإجباريمعدل الاحتياطي  أننلاحظ من خلال الجدول 
 8، ليعـاود الارتفـاع إلـى 2007غايـة  هذا المستوى إلى، ليستقر عند  2004سنة  %6.5ليصل إلى  2001
 جبــاريالإ، هــذا الارتفــاع فــي معــدل الاحتيــاطي 2011و2010فــي كــل مــن  9، ثــم إلــى 2009و2008ســنتي 

فـــي إطـــار الاحتيـــاطي  حجـــم المبـــالغ المكونـــة  لـــدى بنـــك الجزائـــر فـــي الزيـــادة فـــيانعكـــس بشـــكل واضـــح وتـــام 
  الأداة  لمعــدل الاحتيــاطي الإجبــاري، المكانــة الكبيــرة لهــذهمــن خــلال الاتجــاه التصــاعدي  نســتنتج، و الإجبــاري

   .في السياسة النقدية في الجزائر

لهــذه العمليــات هــدف محــدد عــادة هــو معــدل الفائــدة، وتكمــن فــي شــراء  :الســوق المفتوحــةعمليــات  .3
أشـــهر وســـندات )  06(وبيــع البنـــك المركـــزي فــي الســـوق النقديـــة لســـندات عموميــة تســـتحق فـــي أقـــل مــن ســـتة 

                                                            
  .191ذكره، صكن لونيس، مرجع سبق ا  1

  2001  2002  2003  2004  2005  2006  2007  2008  2009  2010  2011  

 9  9  8  8  6.5  6.5  6.5  6.5  6.25  4.25  3  %اج .معدل ا

اج .ا حجم
  )ملياردج(

34.5  101.5  126.7  157.3  171.5  184.5  272.1  394.7  394,8  464,7  548.6  
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 مـن الإيـرادات%20لعمليـات هـذه خاصة قابلة للخصم أو بمنح قروض، ولا يجوز أن يتعدى المبلغ الإجمالي ل
  1.المثبتة في ميزانية السنة المالية السابقةالعادية للدولة 

وتــتم العمليــة بطلــب بنــك الجزائــر عــن طريــق الــتلكس مــن البنــوك والمؤسســات الماليــة أن تعطــي تســعيرة 
العروض باسـتمرار  قاطعة للسند أو معدل فـائدة محدد بسـعر الشراء وسعر البيع، و يتحصل بنك الجزائر على

هــذه التســعيرات المبلــغ الإجمــالي للســندات المباعــة وتــاريخ العمليــة وتــاريخ تتضــمن عــروض ويختــار أحســنها، و 
وكـــذلك معـــدل الفائـــدة ) n(القيمـــة وتـــاريخ الاســـتحقاق وعـــدد الأيـــام بـــين تـــاريخ القيمـــة وتـــاريخ اســـتحقاق السنــــد 

  3 :وعليه يكون تحديد سعر السند كما يلي i (،2(الاسمي 

	المبلغ	المباع   =السعر    
∗

                 

 ،1996وتجــدر الإشــارة إلــى أن العمليــة الوحيــدة فــي الســوق المفتوحــة هــي التــي أجريــت فــي نهايــة عــام 
ولحـد اليـوم لـم تجـر أيـة عمليـة ، % 14,94دج بمعدل فائدة متوسطة يقـدر بــ  ملايين 4وشملت مبلغا يقدر بـ 

  4 .أخرى

  .ثانيا الأدوات النوعية

  : تتمثل الأدوات النوعية للسياسة النقدية في الجزائر في

ــةنظــام مــزادات أ .1 ســندات عموميــة تخضــع لشــروط الســوق  بإصــدارتقــوم الخزينــة : دونــات الخزين
 اسـتحقاقات موحـدة، وتتـدخل فـي السـوق النقـدي مـن خـلال بنـك الجزائـر ذاتالنقدي في شكل مناقصة سـندات 

 وبــدأتالــذي يقــوم خــدمتها بضــمان تحقيــق عمليــات مناقصــات بيــع ســنداتها القابلــة للتــداول فــي الســوق النقــدي، 
فــي % 17.5 إلــىثــم انخفضــت %22.5الفائــدة علــى الســندات  أســعار، وبلغــت 1995هــذه العمليــة فــي عــام 

                                                            

مـذكرة مقدمـة ضـمن متطلبـات  ، الراهنـة رار الاقتصـادي في  ظل الإصـلاحاتفعـاليـة السيـاسة النـقديـة في تحقيـق الاستقـمـاجدة مـدوخ،  	1
ص  ،2003-2002 نقود وتمويل، جـامعة محمـد خيضـر، بسـكرة، السـنة الجامعيـة: صادية، تخصصشهادة الماجستير في العلوم الاقت نيل

140  .  
  .140المرجع نفسه، ص   2
  .140المرجع نفسه، ص   3
  .140المرجع نفسه، ص   4
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دونــات الأمــر بأ ، ويعلــق1996ســهل تطبيــق عمليــات الســوق المفتوحــة فــي نهايــة عــام  نهايــة الســنة، وهــو مــا
دونـات خزينـة لسـنة وسـنتين و خمـس سـنوات، حيـث بلغـت معـدلات أسـبوع، وأ 52، 26، 13ل  الأجـلقصيرة 
 52، %9.93: أســبوع   26،%9.83:اســبوع13: كمــا يلــي2000و 1999لهــذه الأدونــات فــي ســنتي الفائــدة 
لــة التــي تؤســس قــرارات ، وتصــدر هــذه الأدونــات طبقــا لاحتياجــات خزينــة الدو %8، ســنتين %10.07: أســبوع

إصدارها على أساس العرض المقدمة في إطار شروط سعر السوق النقدي من طرف المتدخلين فيه، وتضـمن 
   1.الخزينة العمومية باستمرار إصداراتها باستحقاقات منتظمة

دعـم  إطـارفـي ، 1995 سـنة جـاء عقـب إصـلاح أدوات السياسـة النقديـة: نظام مـزادات القـروض .2
للبنـــوك  الأساســـيالخصـــم الـــذي  يعتبـــر المصـــدر  إعـــادة أســـلوبالنقديـــة وكمحاولـــة لتعـــويض  عمليـــات الســـوق

للحصول على السيولة، وتتمثـل عمليـة مـزادات القـروض فـي قيـام البنـك المركـزي فـي اليـوم السـابق لكـل عمليـة 
لعمليـــة البيــع واطلاعهــم علـــى  بالنســبةتقـــديم عروضــهم  إلــىبيــع بــالمزاد بـــدعوة المتــدخلين فــي الســـوق النقديــة 

 ثـلاث إلـىالشروط المتعلقة بهـا، وتنقسـم الضـمانات التـي ينبغـي تقـديمها فـي مـزادات القـروض حسـب طبيعتهـا 
دونات الخزينة، سندات التجهيز، سندات تمثل قروضـا بنكيـة مضـمونة مـن طـرف الدولـة أ الأولىفئات، تشمل 

مزايـدة، وتمثـل الثانيـة  أيـة، وتقبـل تلقائيـا فـي الأوللصـنف سندات تمثل قروضا بنكية موجهـة للمؤسسـات مـن ا
الثالثـة  أمـا الفئـة إليهـا فـي المزايـدة، الإشـارةقروضا موجهة للمؤسسات من الصنف الثاني وتقبل فقـط فـي حالـة 

 .مزايدة أيةفتمثل قروضا موجهة للمؤسسات من الصنف الثالث، وهي لا تقبل في 
سـحبها منهـا، وهـي  أولدائمة مخصصة لتمويل البنـوك بالسـيولة التسهيلات ا :التسهيلات الدائمة .3

 2.عمليات تتم بمبادرة من البنوك في شكل تسهيلات القرض الهامشي وتسهيلات الودائع المغلة للفائدة

  يحصل على سيولة من بنك  أنوهي عملية يمكن من خلالها لبنك ما  :تسهيلة القرض الهامشي
 إطــارمقبولــة، تــتم المســاهمات بالســيولة فــي  أوراقســاعة بمعــدل محــدد مســبقا، مقابــل تقــديم 24الجزائــر لمــدة 

المؤهلـة علـى أو الأوراق الخاصـة /بأخذ الأوراق العموميـة المؤهلـة والقابلـة للتفـاوض و تسهيلة القرض الهامشي
 3.ساعة24سبيل الأمانة لمدة 

                                                            
، مذكرة مقدمة لنيل شهادة الماجستير، تخصص نقود، مالية وبنوك، ، السياسة النقدية ومعالجة ميزان المدفاعاتعمروش شريف  1

  .160،ص 2005دحلب، البليدة،  سعد جامعة
  .21ص  ،2009سبتمبر 13، 53الرسمية للجمهورية الجزائرية، العدد ، من الجريدة 26المادة   2
  .21، نفس المرجع، ص27المادة    3



.ئردراسة إمكانية تطبيق سياسة استھداف التضخم في الجزا......................................... الفصل الثالث 	
 

116 
 

  سـاعة لـدى بنـك الجزائـر، ويمكـن للبنـوك 24ل  إيـداعهـي عمليـة : تسهيلة الودائع المغلة للفائـدة
تســـهيلة الودائـــع المغلـــة للفائـــدة فـــي كـــل يـــوم عمـــل بنـــاء علـــى طلبهـــا لـــدى بنـــك  إلـــىالمؤهلـــة المؤهلـــة، الـــدخول 

بثلاثــين  لمغلــة للفائــدةبنــك الجزائــر بعــين الاعتبــار لطلــب تســهيلة الودائــع ا يأخــذهوقــت  أقصــىالجزائــر، يحــدد 
حــدد اجــل اســتحقاق هــذه الودائــع عنــد يــوم العمــل التــالي عنــد افتتــاح نظــام  ،"ارتــس"نظــام  دقيقــة قبــل إغــلاق

ســـاعة  المقبولـــة مـــن طـــرف بنــك الجزائـــر بنســـبة فائـــدة يحـــددها بتعليمـــة، علـــى  24تكافـــأ الودائـــع ل ، و "ارتــس"
وصــة بهــامش، والتــي يعلنهــا مســبقا، لا يوجــد أي ضــمان أســاس معــدل العمليــات الأساســية لإعــادة التمويــل منق

  1.ومبلغ النقود التي يمكن بالمقابل إيداعها في إطار تسهيلة الودائع المغلة للفائدة غير محدود يقدم للمقابل،

الصـادرة فـي  02/2002حيـز التطبيـق بموجـب التعليمـة رقـم  الأداةهـذه  تـم دخـول: استرجاع السيولة.4
تـــدخل البنـــك  أســـاليبضـــمن  أيـــام 07اســـترجاع الســـيولة ل  أســـلوبوالتـــي ادخـــل بموجبهـــا  2002افريـــل  11

 أوتمــن  أشــهراســترجاع الســيولة لثلاثــة  بأســلوبالمركــزي الجزائــري فــي الســوق النقديــة، ليــتم تــدعيمها لاحقــا 
ائــر عــن يعلــن بنــك الجز  الأســلوبوبموجــب هــذا ، 2013لة لســتة أشــهر فــي جــانفي ، ثــم اســترجاع الســيو 2005

من السوق النقدية عن طريق المناقصة، وذلك بعرض المبلغ المراد سحبه بمعدل رغبته في امتصاص السيولة 
يوميـا  لأنـه يمكـن تعـديلهامرونـة،  الأكثـرهـذه الوسـيلة هـي  أنفائدة يعين مـن طـرف بنـك الجزائـر نفسـه، علمـا 

  2.مقارنة مع أداة الاحتياطي

السياســـة النقديـــة التقليديـــة فـــي الجزائـــر تعـــاني مـــن العديـــد مـــن المشـــاكل  أنيمكـــن القـــول  الأخيـــروفـــي 
السياسـة الاقتصـادية بصـفة عامـة  وأهـدافوالصعوبات، تحول دون فعاليتها في تحقيق أهدافها بصفة خاصـة، 

يصــعب التعامــل  السياســة النقديــة التقليديــة فــي الجزائــر والتــي الصــعوبات والتحــديات التــي تواجههــا  أهــمومــن 
  3:مثل معها

 ؛الضغوط التضخمية في الاقتصاد الجزائريو  ،مالية فائضة ومعطلة موارد -
 تدهور النشاط الاقتصادي؛ إلى أدىعدم تنوع الاقتصاد مما  -

                                                            
  .21، نفس المرجع، ص 29المادة   1
  .345ليلى اسماهان بقبق، مرجع سبق ذكره، ص   2
  2012، بدون ذكر البلد، 10العدد ، مجلة الباحث، )2009-2000(تحولات السياسة النقدية في الجزائر خلال الفترة فضيل رايس،   3

  .77ص 
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وجـود الائتمـان وعـدم ضعف البيئة والمصرفية والماليـة  سببب الإنتاجيةانخفاض في الاستثمارات  -
 .الأخرىالاقتصادية ة غير متناسقة مع بقية السياسات السياسة النقدي أن إلى بالإضافةاللازم لذلك، 

  .سياسة استهداف التضخم في الجزائر مدى إمكانية تبني: المبحث الثالث

بفعاليـة، وحققـت نتـائج جـد ايجابيـة  اسـتهداف التضـخمنجحت العديـد مـن دول العـالم فـي تطبيـق سياسـة 
فيمــا يتعلـــق بتحقيـــق معـــدلات منخفضـــة ومســـتقرة مـــن التضـــخم لفتـــرات معتبـــرة، وعلـــى هـــذا نتســـاءل عـــن مـــدى 

مشــكلة الحاجــة لسياســة جديــدة تخلصــها مــن  أمــستطبيــق هــذه السياســة فــي الجزائــر، التــي تعتبــر فــي  إمكانيــة
المبحث، مـن خـلال تقيـيم مـدى إيفـاء الجزائـر لشـروط هـذه السياسـة التضخم، وهذا ما سنحاول معرفته في هذا 

  .واهم  الصعوبات التي تقف أمام التطبيق الفعال لها

  .توجه  بنك الجزائر نحو استهداف التضخم: المطلب الأول

انـه كـان  إلـى الإشـارةتطبيق سياسة استهداف التضخم في الجزائر لابد من  إمكانيةقبل البدء في دراسة 
مرحلــة معاكســة فــي التــي تمثــل  2010-2000اســتهداف معــدل  للتضــخم فــي الجزائــر خــلال العشــرية هنــاك 

تبنى بنك الجزائر سياسة نقدية انكماشية صارمة خـلال الفتـرة أين - توجه السياسة النقدية مقارنة بالفترة السابقة
كــان يهــدف إلــى تقلــيص نمــو خاصــة فــي فتــرة اعتمــاد برنــامج الإصــلاح الاقتصــادي الــذي ، - 1994-2000

تزامنــت مــع تطبيــق برنــامجي  ، باعتمــاد الســلطة النقديــة سياســة نقديــة توســعية،%14الكتلــة النقديــة فــي حــدود 
النمو الاقتصادي، تهدف هذه السياسة لتحقيق معدلات نمو اقتصـادي معتبـرة فـي حـدود مقبولـة الإنعاش و دعم 

  1.من التضخم

وضــعية النقديــة نحــو التوســع مــن بينهــا تحســن أســعار البتــرول لقــد ســاعدت عــدة عوامــل علــى تطــور ال
 الصـــرف الأجنبـــي، تحســـن فـــي  التوازنـــات الاقتصـــادية الكليـــة، تـــراكم كبيـــر فـــي احتياطـــات تحقيـــق اســـتقرار فـــي

المعتبـــرة فـــي حجـــم القـــروض علـــى الاقتصـــاد، إلـــى جانـــب التوســـع الكبيـــر صـــافي الأصـــول الأجنبيـــة و الزيـــادة 
ويمكن أن نميز بين تـوجهين مختلفـين للسياسـة النقديـة التوسـعية خـلال الميزانية الحكومي، ات الجارية في للنفق

بــديل  إتبــاعحيــث حاولــت الســلطة النقديــة  2005 إلــى 2001، يمتــد التوجــه الأول مــن 2011-2001الفتــرة 

                                                            
الأكاديمية للدراسات الاجتماعية ، مجلة 2011-2000نك الجزائر في تعقيم تراكم احتياطات الأجنبي خلال الفترة ب فعالية عبد العزيز طيبة ،  1

  .29، ص2014، بدون ذكر البلد، جوان 12والإنسانية، العدد 
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تشـغيل وفـق الستوى مقبول مـن النمـو الاقتصـادي و يهدف إلى بلوغ م  التوسع،في سياسة التكييف و نقدي تمثل 
معدل تضخم متوقع يسمح بإحداث توسع نقدي لبلـوغ هـذا المسـتوى مـن التضـخم فـي الفتـرة التاليـة، ويـدل علـى 

 إلــى، ثــم 2003ســنة % 15.6الــى 2001ســنة % 22.2مــن  M2هــذا التوجــه  تراجــع نمــو المجمــع النقــدي 
 إلـــى 2006الفتـــرة  سياســـة للتوســـع الصـــريح خـــلال بإتبـــاعالتوجـــه الثـــاني، فتميـــز  أمـــا، 2005ســـنة % 10.7
% 18.3خــلال هــذه الفتــرة فــي المتوســط  M2 ، بلــغ معــدل نمــو المجمــع النقــدي2009باســتثناء ســنة  2011

قصــــد تحقيــــق معــــدلات نمــــو اقتصــــادي مرتفعــــة، حيــــث تــــزامن هــــذا التوجــــه مــــع تطبيــــق برنــــامج دعــــم النمــــو 
  1 .الاقتصادي

تنظيمـــي يتضـــمن وســـائل السياســـة  اســـتهداف التضــخم وضـــع إطـــاروقــد ســـبق توجـــه بنـــك الجزائـــر نحـــو 
، وهــذا تماشــيا مــع التطــورات التــي حــدثت علــى المســتوى العــالمي فــي مجــال السياســة 2009النقديــة فــي ســنة 

ليـات المتعلـق بعم 02-09، وعليه أصدرت السلطة النقدية النظام2008النقدية عقب أزمة الرهن العقاري لسنة
قد حدد هذا النظـام عمليـات السياسـة النقديـة التـي يقـوم بهـا بنـك الجزائـر سائلها وإجراءاتها، و السياسة النقدية وو 

تمم المـالمعـدل و  04-10سـة النقديـة بـالأمروقـد تعـزز هـذا الإطـار العمليـاتي للسيا، فـي السـوق النقديـة وخارجـه
اســة النقديــة ولــه الأولويــة، عار هــدف نهــائي للسياعتبــر اســتقرار الأســلقــرض، و االمتعلــق بالنقــد و 11-03للأمــر 

يتطلب تحقيقه توفير كل الوسائل الملائمة لذلك، فقام بنك الجزائر بإعداد نموذج للتنبؤ بالتضخم على المـدى و 
القنـوات التـي يمــر مجمعـات النقديـة ومجمعـات القـروض و فضـلا عـن تحديـده للأهـداف الوسـيطة مــن ال القصـير

  2.كقناة الإقراض البنكيرة الحقيقية بها الأثر النقدي إلى الدائ

  هــي أول ســنة لإدارة سياســاته  النقديــة بسياســة اســتهداف التضــخم 2011واعتبــر بنــك الجزائــر أن ســنة 
 %4حدد في بداية هـذه السـنة هـدف التضـخم عنـد معـدل  -2003سنة % 3معدل  هذا بعد ما تم استهداف-
-16.5و% 14-13تتــــراوح بــــين القــــروض علــــى الاقتصــــاد و  M2معــــدلات نمــــو كــــل مــــن المجمــــع النقــــدي و 

الهــدف نبــؤات التضــخم علــى المــدى القصــير و علــى التــوالي، كمــا يتعــين عليــه تقلــيص أي فــارق بــين ت% 17.5
  3.بتعديل الإدارة العملياتية لسياسته النقديةالمسطر 

                                                            
  .29المرجع نفسه، ص   1
  .30المرجع نفسه، ص   2
  .30المرجع نفسه، ص   3
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لات يعتبر هذا التوجه في الحقيقة استهدافا للتضخم بقدم ما يمكن اعتبـاره مـدخل تجريبـي للتنبـؤ بمعـد لا
مثـل التضـخم (التضخم في ظروف تتميز بتغيرات اقتصادية دولية لها تـأثير بـالغ علـى أداء الاقتصـاد الـوطني 

، وتوســع نقــدي قــوي مصــدره 2002، إلــى جانــب وجــود فــائض ســيولة كبيــر ظهــر ابتــداء مــن ســنة )المســتورد
مـع تطبيـق برنـامجي  ي تـزامنالأساسي زيادة صافي الأصول الأجنبية، ناهيك عن زيادة الإنفـاق الحكـومي الـذ

النمـــو الاقتصـــادي، دفعـــت هـــذه العوامـــل مجتمعـــة بنـــك الجزائـــر إلـــى محاولـــة التنبـــؤ بمعـــدلات دعـــم الإنعـــاش و 
  1.اقتراح أدوات السياسة النقدية التي تضمن تحقيق أهدافههداف الوسيطة في الأجل القصير، و الأالتضخم و 

  .استهداف التضخم في الجزائرسياسة شروط  تقييم مدى توفر: الثانيالمطلب 

 نــوعين سياســة اســتهداف التضــخم وضــمان فعاليتهــا ونجاحهــا يســتلزم تــوفر انتهــاج  أنتعرفنــا فيمــا ســبق 
وسيكون هذا المطلـب محاولـة للتعـرف   ،، شروط عامة وشروط أوليةالشروط تتميز بها الدولة أومن المعايير 

  :على مدى توفر شروط سياسة استهداف التضخم في الجزائر كما يلي

  .سياسة استهداف التضخم في الجزائرل العامةشروط التقييم مدى توفر : أولا

 دولــة ترغــب فــي انتهــاج هــذه السياســة أيتتــوفر فــي  أنالشــروط العامــة التــي يجــب  أهــمســبق وذكرنــا 
  .رالشروط العامة في الجزائوسنتعرف فيما يلي على مدى توفر تلك 

 الكمية الأهدافعن  الإعلان إن:التضخمالهدف المراد تحقيقه في عن  للجمهورالإعلان  شرط .1
تطبيق  سياسة استهداف التضخم، لكن هذا الشرط غيـر متـوفر فـي  لإمكانية الأولهو الشرط )مدى أومعدل (

 يأ أوالمعـدلين لـه  الأمـرينولا  10-90لم ينص القانون  إذالجزائر، ولم تلتزم به السلطة النقدية في الجزائر، 
وفــي دراســة  2زمنــي معــين، إطــارتعليمــة صــادرة عــن بنــك الجزائــر علــى تحديــد معــدل تضــخم مســتهدف خــلال 

 داف التضخم لايـت تـم تصـنيف الجزائـر فيهـا مـن الـدول غيـر واضـحة الاتجـاههحول است 2002لكرار وستون 
أن الهـدف النهـائي للسياسـة النقديـة هـو انخفـاض مسـتوى التضـخم فـي المـدى  وأضـافوا -بـدون التـزام واضـح -

  3%.3المتوسط، هذا المستوى لم يتم تحديده بعد، لكنهم اعتبروا انه 

                                                            
  .30المرجع نفسه، ص   1
تقييم أداء بنك الجزائر للسياسة النقدية خلال الفترة : بن علي بلعزوز، عبد العزيز طيبة، مداخلة ضمن الملتقى الوطني حول  2

  .13بدون ذكر المكان والسنة، ص تركيز على سياسة استهداف التضخم،مع ال 1994-2044
    .208أمينة دبات، مرجع سبق ذكره، ص   3
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وبما أن هذا الشرط  مـن الشـروط العامـة لانتهـاج هـذه السياسـة،  والتـي تسـتوجب ضـرورة توفرهـا بصـفة 
الجزائـر لا يمكنهـا  أنكلية، أي عدم جواز عدم توفر ولو شرط واحد من تلك الشروط، فهذا يكفـي للحكـم علـى 

  .في الأجل القريب تبني هذا الأسلوب الحديث في إدارة سياستها النقدية

مــن قــانون  55حســب المــادة  :التــزام اســتقرار الأســعار كهــدف أساســي للسياســة النقديــةشــرط  .2
ة النهائيـة للسياسـة النقديـة بـالجزائر فـي اسـتدام الأهـدافوكمـا سـبق وذكرنـا فقـد تمثلـت  10-90النقـد والقـرض 

  .وسعر الصرف للأسعارهدف استقرار المستوى العام  يأتيثم  وتحقيق التشغيل الكاملالنمو 

البنكـي  للإشـرافالمؤسساتي  الإطارالقانوني البنكي، من خلال دعم  الإطارانه وبعد ذلك تم تعزيز  إلا
رقــم  للأمــر، المعــدل والمــتمم 2010 أوت 26المــؤرخ فــي  04-10رقــم  بــالأمرتبعــا للتــدابير الجديــدة المدخلــة 

للاسـتقرار المـالي، كمهمـة لبنـك القـانوني  الإرسـاء الأمـر، والمتعلق بالنقـد والقـرض، حيـث يعطـي هـذا 03-11
أي انــه أكــد صــراحة علــى أن هــدف اســتقرار الأســعار هــو الهــدف ،الأســعارمهمــة اســتقرار  إلــى إضــافةالجزائــر 

أي تعهــد أو التــزام مؤسســاتي مــن طــرف بنــك الجزائــر بحقيــق هــذا  يوجــد لكــن لا 1الأساســي للسياســة النقديــة،
 .في الجزائر لتتمكن من تطبيق سياسة استهداف التضخم، أي أن هذا الشرط أيضا يبقى غير قائم الهدف

يكـون لبنـك الجزائـر  أنتتطلـب سياسـة اسـتهداف التضـخم : الشـاملة شرط إستراتيجية المعلومات .3
فنية متقدمة للتنبـؤ بمعـدل التضـخم، لـذا يسـتدعي منـه تشـكيل بنـك معلومـات يحتـوي علـى معطيـات عـن  آليات

يملـك هــذه المعلومــات عــن  أنالمتغيـرات التــي تمكنــه مــن رصـد معــدل التضــخم علــى المـدى البعيــد، كمــا يجــب 
تقـارير ومطبوعـات  دارإصيتبع سياسة استهداف التضخم في المستقبل، كما يتعين عليه  أن أراد إذاالمتغيرات 

علــــى  تــــأثيررســــمية ودوريــــات وبيانــــات عــــن الوضــــعية المســــتقبلية للمتغيــــرات الاقتصــــادية والنقديــــة التــــي لهــــا 
  2.التضخم

                                                            
مجلة الأكاديمية ، )2011-1999دراسة تحليلية للفترة ( جزائرالالسياسة النقدية الحديثة واستهداف التضخم في محمد كريم قروف،   1

  .275الدانمارك، ص  العربية  العدد الرابع عشر،
  .184، مرجع سبق ذكره، صللسياسة النقدية سياسة استهداف التضخم كأسلوب حديثطيبة عبد العزيز،   2



.ئردراسة إمكانية تطبيق سياسة استھداف التضخم في الجزا......................................... الفصل الثالث 	
 

121 
 

تقــوم بنشــر تقــارير شــهرية وســنوية حســب مــا  أنهــاحيــث  أخــرىبكثيــر مــن دول  أحســنوتعتبــر الجزائــر 
والمتعلــق بالنقــد والقــرض عبــر الموقــع الالكترونــي لبنــك الجزائــر  10-90مــن قــانون  106نصــت عليــه المــادة 

  1.حول وضعية السياسة النقدية الحالية

لنجــاح  عمليــة التطبيــق الفعــال  مــن المعلومــات والمطلــوب الأمثــلذلــك غيــر كــاف لتــوفير القــدر  أن إلا
 أخــرىبيانــات عــن العديـد مــن المتغيــرات، كمــا انــه ومــن جهــة  الآنلا توجــد لحــد  إذلسياسـة اســتهداف التضــخم 

شـرط تـوفر انـه يمكـن القـول بـان  أي، متـأخرةقتصـادية الكليـة تصـدر فان العديد من التقارير عـن المتغيـرات الا
حتـى تـتمكن مـن تطبيـق سياسـة  زائـرإستراتيجية معلومات شاملة لكل المتغيرات هو الأخر غيـر متـوفر فـي الج

   .استهداف التضخم

 وإخضــاعالشــفافية  زيــادةتعــد  ورأينــاكمــا ســبق : والمســاءلة والنظــرة المســتقبلية شــرط الشــفافية .4
لقيام سياسـة  الأساسيةفي تقدير معدل التضخم من الشروط  رة المستقبليةنك المركزي للمساءلة واعتماد النظالب

اتصـــاله بـــالجمهور فـــي  أن إذاســـتهداف التضـــخم، لكـــن لازال يتعـــين علـــى بنـــك الجزائـــر تعزيـــز هـــذه الشـــفافية، 
 واخــذبنــك الجزائــر  لأهــدافوذلــك حتــى يتســنى للجمهــور الفهــم الجيــد  ،لــم نقــل منعــدم إنمســتوى متــدني جــدا 

  .والتأكداليقين في جو من  قراراتهم

البنــك المركــزي، وفــي  إليهــالــم توجــد هيئــة مســاءلة يخضــع  إذالا تكفــي الشــفافية وحــدها  أخــرىمــن جهــة 
بنك الجزائر عـن مـدى تحقيقـه للأهـداف، كمـا لا تجـدي المعطيـات ل لا توجد مثل هذه الهيئة التي تسأ الجزائر

سة النقديـة ومعـدل المستقبلية على معدل التضخم المستهدف إذا لم توجد علاقة تأثير واضحة بين أدوات السيا
   2.التضخم حتى يتمكن من تحقيق المعدلات أو المدى المستهدف عن التضخم كما هو في الجزائر

 الشـروط العامـة لتطبيـق سياسـة اسـتهداف التضـخم غائبـة فـي الجزائـر، ومنـه كـل أن الأخيـرنستنتج فـي 
وانــه بتتبــع  الجــزم بعــدم قــدرة الســلطة النقديــة فــي الجزائــر علــى تطبيــق هــذه السياســة فــي المــدى القريــب،  يمكــن

، وهــي تعتبــرا %5و 0المحققــة فــي الجزائــر نجــد أنهــا فــي اغلــب الأحيــان تتــراوح بــين تطــور معــدلات التضــخم 
ا مـا تكاملـت مـع إدارة قويـة مـن حدودا مناسبة لإدارة السياسة النقديـة مـن خـلال هـذا الإطـار الحـديث، وذلـك إذ

  . قبل السلطة النقدية في تبني سياسة استهداف التضخم في الجزائر

                                                            
  .209أمينة دبات، مرجع سبق ذكره، ص   1
  .13ص بن علي بلعزوز، عبد العزيز طيبة، مرجع سبق ذكره،  2
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  .سياسة استهداف التضخم في الجزائرل الأوليةتقييم مدى توفر الشروط : اثاني

ـــوفرة فـــي اســـتهداف التضـــخم لسياســـة  الشـــروط العامـــةإلـــى أن فـــي الفـــرع الأول  وصـــنابعـــدما ت غيـــر مت
فـي المـدى القريـب، سـيكون هـذا الفـرع الـذي سـنقيم مـن  هـاق هذه السياسـة فييوتأكدنا عدم إمكانية تطب، الجزائر
مــدى عمــق سياســة اســتهداف التضــخم فــي الجزائــر، بمثابــة محاولــة معرفــة مــدى تــوفر الشــروط الأوليــة لخلالــه 

  .في المدى القريب تطبيق هذه السياسة إمكانيةابتعاد الجزائر عن 

إن تجربــة بنــك الجزائــر حديثــة نســبيا  فــي الممارســة الميدانيــة : الســلطة النقديــة شــرط اســتقلالية .1
 اســـتقلالية اكبـــر للبنـــك المركـــزي أعطـــتالناحيـــة القانونيـــة والتشـــريعية التـــي  أســـبقيةللاســـتقلالية، وبـــالرغم مـــن 

 بـالأمر دلوالمعـوالمـتمم  10-90، حيث يعد قـانون النقـد والقـرض الإداريةوحررت البنوك التجارية من قيودها 
مـن  بعدوالتشريعات المختلفة المتعلقة بتسيير القطاع المصرفي فيما ، 2003اوت26الصادر بتاريخ  03-11
الجزائــــر مازالــــت مــــن حيــــث الممارســــة  أن إلاالمصــــادر التشــــريعية الداعمــــة لاســــتقلالية البنــــك المركــــزي،  أهــــم

  1.الميدانية تعتمد على ما ورثته من الاقتصاد الموجه

البنــوك العموميــة، مثــالا عــن تــدخلها فــي المهــام  إلــىتوجيهــات  إعطــاءفــي  التنفيذيــةد تــدخل الســلطة ويعــ
مـن طـرف الحكومـة  لأخـرىالتي يمارسها البنك المركزي، والدليل على ذلك التصـريحات التـي تصـدر مـن فتـرة 

       2.في البنوك العمومية أموالهابان تضع المؤسسات العمومية 

ــدامــتلاك هــدف شــرط  .2 المتعلــق بالنقــد  11-03اشــرنا فيمــا ســبق إلــى انــه تــم تعــديل الأمــر : وحي
تعزيــز الإطــار القــانوني البنكــي، مــن خــلال الــذي جــاء ل 04-10، مــن خــلال الأمــر 2010والقــرض فــي ســنة 

 الأول، حيث أكد صراحة في جانب السياسـة النقديـة علـى أن الهـدف دعم الإطار المؤسساتي للإشراف البنكي
  .يمكن اعتبار هذا الشرط محقق في الجزائر أي، الأسعارلسياسة النقدية هو استقرار والوحيد ل

اشرنا سابقا إلى ضرورة وجـود : شرط وجود علاقة مستقرة بين أدوات السياسة النقدية والتضخم .3
قـدرة السـلطة النقديـة علـى التنبـؤ ، بالإضافة إلـى والتضخم أدوات السياسة علاقة مستقرة  ويمكن التنبؤ بها بين

بنــاء نمــوذج دينــاميكي قــادر علــى تحديــد حجــم الانحرافــات عــن المســار المحــدد بالتضــخم وتقــديره  مــن خــلال  
  .والإيعاز للسياسة النقدية لاستخدام أدواتها المتاحة بفعالية من اجل إعادته إلى مستواه أو مداه المحدد

                                                            
  .276محمد كريم قروف، مرجع سبق ذكره،  ص   1
  .277المرجع نفسه، ص  2
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اشـرنا إلـى أن بنـك الجزائـر يسـتخدم و سـبق ف م،اسـة النقديـة والتضـخبـين أدوات السيفيما يخص العلاقة ف 
تشــكيلة مــن الأدوات الكميــة والنوعيــة، والتــي مكنــت مــن الــتحكم فــي معــدل التضــخم، والــذي ســبق واشــرنا إلــى 

، لكـــن هنـــاك العديـــد مـــن التحـــديات التـــي توجـــه بنـــك الجزائـــر وتجعـــل أدوات 2012-2000تطـــوره فـــي الفتـــرة 
غيـــر فعالـــة فـــي التـــأثير علـــى معـــدل التضـــخم فـــي حـــال حـــدوث انحرافـــات كبيـــرة عـــن المعـــدل  السياســـة النقديـــة

  .المستهدف

، وذلك من خلال بنـاء على التنبؤ بالتضخم في المستقبلقادرة  أن تكون  يجب على السلطة النقدية كما
التـأثير فـي التضـخم تربط من خلاله بين أدوات السياسة النقدية ومعدل التضـخم، للـتمكن مـن نموذج إحصائي 

  .وتصحيح هذا الانحراف في الوقت المناسب  ،المستهدف خاصة عند انحرافه

يسـد  أنوسبق ورأينا انه كانـت هنـاك تجربـة للتنبـؤ بالتضـخم فـي الجزائـر، لكـن لازال علـى بنـك الجزائـر 
  .تضخم مستقبلابناء نماذج اقتصادية تجمع عدة متغيرات اقتصادية، بما يمكنها من التنبؤ بالالنقص في 

  .صعوبات التطبيق الفعال لسياسة استهداف التضخم في الجزائر: لثالمطلب الثا

ــتمكن مــن تطبيــق سياســة اســتهداف  بالإضــافة  إلــى عــدم اســتفاء الجزائــر لأغلــب الشــروط الضــرورية لل
إضــعاف تطبيــق هــذه السياســة  التضــخم، إلا انــه هنــاك العديــد مــن الاخــتلالات الهيكليــة فــي الجزائــر تزيــد مــن

   1:ومنها

فــي  ةعــودة التضــخم إلــى الارتفــاع مجــددا بســبب السياســة التوســعية التــي تنتهجهــا الحكومــة الجزائريــ:أولا
  لهذه السياسة ويحد من مصداقيتها؛ السلطات النقديةإطار برامجها التنموية، يحول دون تبني 

ـــا جـــد  أمـــرارتفـــاع الـــدعم الحكـــومي للســـلع والخـــدمات عنـــدما يســـتهدف بنـــك الجزائـــر التضـــخم  إن: ثاني
أي تغير في ذلك يهدم العملية بكاملها، ولذلك يفضل عدم استهداف التضخم المقـاس بـالرقم  أنحساس، حيث 

  يشمل سلعا مدعومة كالطاقة والغداء؛ الأخير، كون هذا للأسعارالقياسي 

                                                            
  .45، ص2010مجلة الباحث، العدد الثامن، بدون ذكر البلد، رؤية قياسية مستقبلية، : ،  الاقتصاد الكلي الجزائريإسماعيل بن قانة  1
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تــم اعتمــاده فــي عــدد مــن الــدول، يســمى  أخــرلابــد مــن اســتبدال مقيــاس التضــخم الحــالي بمقيــاس  :ثالثــا
المسـتوردة مـن  مـن الدولـة والسـلع الموسـمية، وأيضـا ، يتم فيه استبعاد كافة السـلع المدعومـةالأساسيبالتضخم 

  يقي للتضخم؛معدل حق إلى، والهدف من ذلك هو الوصول الاستهلاك أسعارسلة السلع المكونة لمؤشر 

عدم تعميمها على كافـة  إلى إضافةقلة البيانات المتوفرة وعدم دقتها في تقدير مؤشرات التضخم، : رابعا
وكل هذا لا يسمح بتطبيق هذه السياسة، والواجب أن توكـل ، الأحيانن مالتراب الوطني، وتضاربها في  كثير 

ون لــــه فــــروع تغطــــي كــــل التــــراب الــــوطني إلــــى هيئــــة وحيــــدة مثــــل الــــديوان الــــوطني للإحصــــائيات، حيــــث تكــــ
  بإحصائيات  دورية وجد حديثة؛

انـه خـلال  إلاعلى الرغم من أهميـة التنبـؤات والنمـاذج الاقتصـادية لتطبيـق اسـتهداف التضـخم، : خامسا
  الفترات الانتقالية تكون المعلمات عادة غير مستقرة، مما يحد من القدرة على الاعتماد على التنبؤات؛

ضـــعف قـــدرة الحكومـــة فـــي تنفيـــذ الإصـــلاحات الهيكليـــة اللازمـــة، وذلـــك  لضـــعف المؤسســـات  :سادســـا
القائمة والمعوقات البيروقراطية؛ مما ينعكس ذلك على ترتيـب الجزائـر فـي المؤشـر الـدولي لتقـدير درجـة الفسـاد 

  .الصادر عن منظمة الشفافية الدولية

 الأمـرالثـروات الباطنيـة التـي تشـكل جـل صـادراته،  إنتـاجاعتماد الاقتصاد الجزائري على  إلى بالإضافة
 الإنتــاججهــاز  أن إذالعالميــة،  الأســواقالمحروقــات فــي  لأســعارالمحلــي يخضــع  الإجمــاليالــذي يجعــل النــاتج 

يوضــح  الشــكل المــواليو  ،مات الخارجيــةالصــد اســتيعابمــرن، وهــو لا يســتطيع خــارج قطــاع المحروقــات غيــر 
  :النفطية مقارنة بغير النفطية الإيراداتتطور 
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  دج مليار :الوحدة

  

  . 338من إعداد الطالبة، بالاعتماد على معطيات ليلى بقبق اسماهان، مرجع سبق ذكره، ص:رالمصد

بـالإيرادات مقارنـة  ،فـي الإيـرادات العامـة للجزائـر يـةنلاحظ من الشـكل المسـاهمة الكبيـرة للإيـرادات النفط
 إعطـاءويمكـن وهذا ما يشكل تهديدا على الاقتصاد الجزائري عموما  والقاعدة الماليـة خصوصـا،  ،خارج النفط

تبيان مدى تحكم سعر برميـل الـنفط  لمدى تبعية الاقتصاد الجزائري لقطاع المحروقات من خلال أكثرتوضيح 
يبــين تطــور كــل مــن رصــيد الميزانيــة فــي كــل مــن رصــيد الميزانيــة العامــة والحســاب الجــاري، والشــكل المــوالي 

  .برميل النفط  وأسعارالعامة، 

  

  .334من إعداد الطالبة، بالاعتماد على معطيات ليلى بقبق اسماهان، مرجع سبق ذكره، ص:رالمصد
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فـي رصـيد الميزانيـة العامـة  صـدمةؤدي إلـى يـد تغيـر صـغير فـي سـعر برميـل الـنفط أي مجـر  أننلاحظ 
ســـعر برميـــل الـــنفط  أو انخفـــاض بارتفـــاع تبط مـــر  وضـــعية رصـــيد الميزانيـــة العامـــة أو تـــدهور تحســـن أنحيـــث 
التــي  الماليــة والنقديــة، الأســواقانعــدام تطــور  إلــىالــذي يــؤثر فــي معــدل التضــخم فــي المســتقبل، ويــؤدي  الأمــر
 تقليــلمــن المتطلبــات المؤسســاتية اللازمــة للتطبيــق الفعــال لسياســة اســتهداف التضــخم، بالإضــافة إلــى  تعتبــر

النظـام المصـرفي  أن باعتبـارسلبي في معـدل التضـخم المسـتهدف،  تأثير بما لذلك من كفاءة النظام المصرفي
 وديـةالمردهو الذي يقوم بخلق الائتمان داخل الاقتصاد، ويقـوم بتخصـيص المـوارد الماليـة فـي القطاعـات ذات 

هــذه المهــام  أداءات، لــذلك يترتــب عــن عــدم الاســتثمار الــذي يعبــئ المــدخرات الماليــة لتمويــل  الإطــاركمــا انــه 
ن لأ تنشا عنه الفجـوات التضـخمية الأمربصفة جيدة زيادة مفرطة في التوسع النقدي غير المرغوب فيه، وهذا 

الــدائرة  إلــىالسياســة النقديــة مــن الــدائرة الماليــة  أدوات تــأثيرالنظــام المصــرفي هــو الوســيط المــالي الــذي ينقــل 
  1.التضخم إلىالحقيقية، ومنها 

  

  .334من إعداد الطالبة، بالاعتماد على معطيات ليلى بقبق اسماهان، مرجع سبق ذكره، ص: المصدر

رصيد الحساب الجاري يساير في تغيره، تغير سعر برميل النفط، حيـث  أننلاحظ من خلال المنحنى 
مســار تغيــره يــوازي تمامــا مســار تغيــر ســعر برميــل الــنفط، ممــا يؤكــد الــتحكم شــبه التــام لقطــاع المحروقــات  أن

نـه العديـد مـن الآثـار السـلبية التـي قتصـاد الجزائـري، ممـا تـنعكس عأيضا في مؤشرات التـوازن الخـارجي فـي الا
  .ذكرها بقايمكن أن تكون أكثر حدة من أثارها على مؤشرات التوازن الداخلي والس

                                                            
مجلة بحوث   ،)2006-1999(السياسة النقدية واستهداف التضخم في الجزائر خلال الفترة عبد العزيز طيبة ، بلعزوز بن علي،   1

  .50، ص 2008، 41اقتصادية عربية، العدد 
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الجزائــري لقطـــاع المحروقـــات يفــرز وضـــعا اقتصــاديا لا يـــتلاءم مـــع تبعيــة الاقتصـــاد  إنخلاصــة القـــول 
ــنفط،  إســتراتيجية اســتهداف التضــخم، حيــث أن انهيــار مؤشــرات التــوازن الاقتصــادي نتيجــة انخفــاض أســعار ال

  . يتلاءم مع سياسة استهداف التضخم لا يدفع إلى اللجوء إلى الإصدار النقدي لتغطية عجز الموازنة، وهذا
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  :خلاصة

 الأرقـــامتختلـــف عنهـــا فــي اغلـــب دول العـــالم، حيـــث يـــتم اســـتخدام  قيـــاس التضـــخم فـــي الجزائـــر لا طــرق
القياسية، كالرقم القياسي الضمني الذي يحتوي على كل السلع والخدمات الموجودة في الاقتصاد الجزائري كمـا 

الاسـتهلاك  أسـعاراسـتخداما مـن بـين مؤشـرات  الأكثـرالاستهلاك لمدينة الجزائـر،  لأسعاريعتبر الرقم القياسي 
ت التضـخمية قرار النقـدي للكشـف عـن الفجـوامعامـل الاسـت إلىاللجوء  الأحيان، كما يتم في بعض الأدقكونه 

  .في الاقتصاد الجزائري، بالإضافة إلى استخدام طريقة الفجوات التضخمية بمختلف معاييرها

الماليـة والمؤسسـاتية  الأسـبابنقديـة فقـط بـل هنـاك العديـد مـن  أسـباب إلـىالتضخم فـي الجزائـر لا يعـود 
غلــب الــدول الناميــة، وان انعكــاس التضــخم فــي الجزائــر لا يكــون الهيكلــة التــي تميــز ا الأســبابانتشــارا  والأكثــر

بشـكل كبيـر جـدا خاصـة فيمـا يتعلـق بـالتوزيع غيـر  يتـأثر أيضـاالمجتمـع الجزائـري  إنفقط على اقتصادها، بـل 
  .شرائح المجتمع لأغلبالعادل للدخول وانخفاض القدرة الشرائية 

 الحديث عن سياسة نقدية في الجزائر،حيـث أمكنده يعتبر قانون النقد والقرض هو المفترق الذي من بع
والمتمثلــــة فــــي هــــدف النمــــو  أهــــداف أربعــــة، فــــي 55السياســــة النقديــــة فــــي المــــادة  أهــــداف الأخيــــرحــــدد هــــذا 

 04-10 الأمــرجــاء  أن إلــى، وهــدف التــوازن الخــارجي، الأســعارالاقتصــادي، هــدف التشــغيل، هــدف اســتقرار 
  .للسياسة النقدية أولكهدف  الأسعاربنك الجزائر مهمة استقرار  أعطىالذي 

السياســة  أدواتالمباشــرة وغيــر المباشــرة، وذلــك بعــدما مــرت  الأدواتيســتعمل بنــك الجزائــر تشــكيلة مــن 
 آليـاتغير المباشرة، الذي يعكس العمل وفق  الأدواتالتحول نحو استخدام  إصلاحات، في إطارالنقدية بعدة 

  .السوق

بعد الشروط لتطبيق سياسة استهداف التضخم فـي الأجـل القريـب، حيـث أن اغلـب تتوفر في الجزائر  لا
شــروط التطبيــق الفعــال لهــذه السياســة غيــر قائمــة فــي الجزائــر، هــذا مــن جهــة، ومــن جهــة أخــرى فــان الجزائــر 

جزائـر إذا أرادت تعاني من اختلالات هيكلية تعيق تحقيق هذا المسعى فـي الأجـل القريـب، حيـث يجـب علـى ال
تطبيــق هــذه السياســة أن تســعى إلــى تــدليل هــذه المعيقــات مــن خــلال القيــام بإصــلاحات جذريــة وجــادة لقاعــدتها 

  .الاقتصادية، المالية، النقدية، والمؤسساتية
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تقييمــا ، تطبيقهــا فــي الــدول الناميــة وإمكانيــةالمعنونــة بسياســة اســتهداف التضــخم  تناولــت هــذه الدراســة 
مـن اخـتلالات  التي تعانيمن بين الدول النامية  كنموذجتطبيق هذه السياسة في الجزائر  إمكانيةبسيطا لمدى 

بمختلــف المفــاهيم  أن نلــمّ  طــارحاولنــا فــي هــذا الإ، حيــث أكثــر هيكليــة عميقــة يزيــدها التضــخم المرتفــع تعقيــدا
 وأثــاره أسـبابهبالإضـافة إلـى طـرق قيــاس، و  ،أنـواعو  تفسـيرات، ، ومـا يتعلـق بـه مــن التضــخم :المتعلقـة بكـل مـن

لهــذه  امتطــور  إطــارا سياســة اســتهداف التضــخم تمثــل  أنباعتبــار  :السياســة النقديــة؛ الاقتصــادية والاجتماعيــة
إلـــى  أثرهـــاقنـــوات انتقـــال وكـــذلك ، أدواتهـــاو ، أهـــدافهاو مفهـــوم السياســـة النقديـــة،  إلـــىحيـــث تـــم التطـــرق  ،الأخيـــرة

هـــذه الدراســـة علـــى سياســـة خـــلال مـــن تعرفنـــا كمـــا  ؛كـــل ذلـــك علـــى الجزائـــر إســـقاطلنشـــاط الاقتصـــادي، مـــع  ا
وذلــك مــن  البنــوك المركزيــة لسياســتها النقديــة، إدارةحديثــة نســبيا فـي  إســتراتيجيةتعتبــر اسـتهداف التضــخم التــي 

فــي دراســتنا   الأهــمالعنصــر و  ؛إليهــا توجهــتــي الانتقــادات ال أهــما مزاياهــا وكــذ هــمولأخــلال التطــرق لمفهومهــا، 
مـــن  الأخيـــرتطبيـــق هـــذه السياســـة، والتـــي خصصـــنا المبحـــث  إجـــراءاتالمتمثـــل فـــي شـــروط ومتطلبـــات نجـــاح 

  . الدراسة لتقييم مدى توفر هذه الشروط في الجزائر

  .اختبار الفرضيات

، الماليــة، نقديــةال: يعــود التضــخم فــي الجزائــر إلــى العديــد مــن الأســباب :اختبــار الفرضــية الأولــى .1
هـذه مما ينفـي  ،وهو يؤثر سلبا على الجانب الاقتصادي والاجتماعي على حد السواءهيكلية، وال المؤسساتية،

 . باعتبارها ترجع التضخم إلى أسباب نقدية بحثه، وان أثاره السلبية تمس الجانب الاقتصادي فقط الفرضية
 إدارة مجـــال حـــديث فـــي إطـــارتعبـــر سياســـة اســـتهداف التضـــخم عـــن  :اختبـــار الفرضـــية الثانيـــة .2

كالقاعــدة النقديــة وســعر سياســة اســتخدام المتغيــرات الوســيطة ظهــرت علــى اثــر نقــص فعاليــة السياســة النقديــة، 
تستند إستراتيجية اسـتهداف و ، الصرف، في تحقيق أهداف متناقضة أهمها النمو الاقتصادي وتخفيض التضخم

التضــخم إلــى فكــرة أن البنــك المركــزي يتخلــى عــن كــل هــدف وســطي صــريح ويســتهدف مباشــرة التضــخم، مــع 
مع  التزام البنـك المركـزي ، في الأجل الطويل اراستقرار الأسعهو سياسة النقدية لل الأساسيالهدف  أناعتبار 

بتحقيق هذا الهدف بحيث يضبط كل أدواته في السعي لتحقيـق اسـتقرار الأسـعار، وقـد أثبتـت التجـارب أن هـذه 
 المعتبــرة أن الفرضــيةهــذه ممــا يثبــت صــحة  .السياســة أكثــر فعاليــة فــي تحقيــق أهــدافها مــن السياســة التقليديــة

جــاءت كتطــور للسياســة النقديـــة التقليديــة بإعطــاء الأولويــة لاســتقرار الأســعار فـــي  سياســة اســتهداف التضــخم
   .الأجل الطويل كهدف نهائي، مما يعطيه فعالية أكبر في تحقيق هذا الهدف

يتطلــب تطبيــق سياســة اســتهداف التضــخم، شــروطا عامــة تتمثــل فــي  :اختبــار الفرضــية الثالثــة .3
فـي  أولواعتبـار المسـتوى العـام للأسـعار كهـدف  قـه بشـأن التضـخم،الإعلان للجمهور عـن الهـدف المـراد تحقي
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 الأجل الطويل مع الالتزام أو التعهد بتحقيـق الهـدف، إسـتراتيجية المعلومـات الشـاملة، تـوفر المسـاءلة والشـفافية
اعتماد البنك المركزي على أسلوب النظرة المسـتقبلية فـي تقـدير معـدل التضـخم المسـتهدف وهـذه الشـروط غيـر 

كــزي، امــتلاك أوليــة تتمثــل فــي اســتقلالية البنــك المر شــروط  إلــى بالإضــافة، يــةالجزائر الحالــة متــوفرة تمامــا فــي 
وان  لتضخم مع إمكانية التنبؤ بها، وهيووجود علاقة مستقرة بين أدوات السياسة النقدية ومعدل اهدف وحيد، 

كانــت هنــاك بعــض الإصــلاحات التــي حققــت نجاحــا نســبيا إلا أن هنــاك العديــد مــن النقــائص التــي تحــول دون 
التطبيـق الفعـال لسياسـة اسـتهداف  القائلة بـان الفرضيةهذه تطبيق سياسة استهداف التضخم، مما يثبت صحة 

  .غير متوفر في الحالة الجزائرية اغلبهاان يتطلب العديد من الشروط و  التضخم

  :نتائج الدراسة

  :خلصنا من خلال الدراسة إلى النتائج التاليةنتائج اختبار الفرضيات،  إلى بالإضافة

تختلف تفسيرات التضخم بـاختلاف المفكـرين والمـذاهب بـين المـدارس، حيـث يطلـق مصـطلح التضـخم  .1
 إصـدار فـي أهمهـا الإفـراط مـن الأسـعار بارتفـاع هتعريفـبالإضـافة إلـى   وظـواهر أخـرى حـالات علـى
  ،التكاليف ارتفاع، مألوف غير بشكل للأفراد النقدية المداخيل ارتفاع، النقود

 تحكم تتمثل في معيار حدة التضخم، معيار مدى  هناك العديد من المعايير لتصنيف أنواع التضخم، .2
 .كما يصنف بحسب تعدد القطاعات ،معيار مصدر التضخم فيه، الدولة

 .بشكل شبه مطلق باختلال التوازن بين العرض والطلب الكليينترتبط أسباب التضخم   .3
كمشكلة من مشاكل الاقتصاد الكلي، تتعدى تأثيراتها وانعكاساتها السلبية الجانـب الاقتصـادي  التضخم .4

 .لتمس المجتمع، وبشكل لا يقل شأنا عن التأثيرات الاقتصادية
ـــــد لي .5 ـــــل الوحي ـــــم نق ـــــر هـــــدف اســـــتقرار الأســـــعار الهـــــدف الأول، إن ل ـــــيلعتب ـــــة ف ـــــد  سياســـــة النقدي العدي

 .نتيجة للتطورات التي شهدها الاقتصاد العالميوذلك بلدان العالم، من 
الاســـــتهداف الانتقـــــائي تتمثـــــل فـــــي الاســـــتهداف التـــــام،  ،لاســـــتهداف التضـــــخم أنـــــواع ةهنـــــاك ثلاثـــــ .6

 .بينها بمقدار المصداقية التي تتمتع بها البنوك المركزيةواستهداف لايت، يمكن التمييز 
نيوزيلنــــــدا لإدارة السياســــــة النقديــــــة هــــــي  دولــــــة تبنــــــت سياســــــة اســــــتهداف التضــــــخم كنظــــــام أول إن .7

 .1990في عام 
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فاءها لكـــــــل شـــــــروطه يســـــــتا دولـــــــة، أييتطلـــــــب نجـــــــاح تطبيـــــــق نظـــــــام  اســـــــتهداف التضـــــــخم فـــــــي  .8
 هــــذا النظــــام حتـــــى لــــو تـــــوفرت  تطبيـــــق فهــــي تمكـــــن مــــن الأوليــــةعلــــق بالشـــــروط تفيمـــــا ي أمــــاالعامــــة، 

 .بشكل جزئي
وجـــــود قطـــــاع مـــــالي متطـــــور تطـــــور البنيـــــة التحتيـــــة، و و  البيئـــــة الاقتصـــــادية الكليـــــة، يـــــؤثر اســـــتقرار .9

ــــــــى نجــــــــاح ومســــــــتقر مــــــــن المتطلبــــــــات  هــــــــذه العوامــــــــل تعتبــــــــر إذسياســــــــة اســــــــتهداف التضــــــــخم،  عل
 .المؤسساتية لهذا النظام

  النقديـــــة  تينالسياســـــ أهـــــداف كـــــل مـــــنيتطلـــــب نظـــــام اســـــتهداف التضـــــخم ضـــــرورة التنســـــيق بـــــين  .10
 .الماليةو 

ـــــى نجـــــاح نظـــــام اســـــتهداف التضـــــخم بمـــــدى ابتعـــــاد معـــــ  .11 دل التضـــــخم المحقـــــق يمكـــــن الحكـــــم عل
 .المستهدف) معدل أو مدى( عن قيمة التضخم

ــــــى بالإضــــــافة .12 ــــــق  نظــــــام اســــــتهداف التضــــــخم، نتيجــــــة لعــــــدم  إل ــــــى تطبي ــــــر عل ــــــدرة الجزائ عــــــدم ق
، وهــــذا بالاتفــــاق مـــــع اغلــــب الدراســـــات والأوليـــــةلغلــــب شـــــروط تطبيــــق هــــذا النظـــــام العامــــة  ااســــتيفائه

ــــي هــــذا الموضــــوع،  ــــر  أن إلاالســــابقة ف ــــة  أيضــــاالجزائ ــــة متعلق  بالأســــاستعــــاني مــــن اخــــتلالات هيكلي
والتبعيـــــــة لقطـــــــاع  ظـــــــام المـــــــالي،الكليـــــــة، وتطـــــــور البنيـــــــة التحتيـــــــة والن باســـــــتقرار البيئـــــــة الاقتصـــــــادية

ــــــات، ــــــأنلكــــــن  المحروق ــــــول ب ــــــر لا يجــــــب الق ــــــي الجزائ ــــــق اســــــتهداف التضــــــخم ف ــــــي  تطبي مســــــتحيل ف
المســــــــتقبل، كــــــــون الجزائــــــــر لازالــــــــت تواصــــــــل مســــــــيرة الإصــــــــلاحات الطويلــــــــة، فيمكنهــــــــا اســــــــتهداف 

ـــــالتضـــــخم إذا مـــــا اســـــتطاعت تكي ـــــتلاءم مـــــع كـــــل متطلبـــــاف اقتصـــــادها بشـــــكل ي وان هـــــذا النظـــــام  تي
           .تقوم بجعل اقتصادها يعمل وفق مبادئ اقتصاد السوق بشكل تام

فــــي اســــتقرار الأســــعار بعــــد  2010يتمثــــل الهــــدف الأساســــي للسياســــة النقديــــة فــــي الجزائــــر منــــذ  .13
أن حــــــددها قــــــانون النقــــــد والقــــــرض فــــــي هــــــدف النمــــــو، التشــــــغيل، التــــــوازن الخــــــارجي بالإضــــــافة إلــــــى 

 .الأسعاراستقرار 
 %4، و2003فــــــــــي  3%ـ بــــــــــ اللتضــــــــــخم مقــــــــــدر  اســــــــــتهدف بنــــــــــك الجزائــــــــــر معــــــــــدلاأن ســــــــــبق  .14
ــــــكل،  2011فــــــي ــــــر  لا كــــــن ذل ــــــاره مــــــدخلا رللتضــــــخم بقــــــد ســــــتهدافلاتوجــــــه كيعتب  مــــــا يمكــــــن اعتب

 .للتنبؤ بمعدلات التضخم اتجريبي
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، تتعـــــدد أســـــباب التضـــــخم فـــــي الجزائـــــر بـــــين أســـــباب ماليـــــة، مؤسســـــاتية، هيكليـــــة، ونقديـــــة عتبـــــري .15
مــــن أهــــم أســــباب نقــــص فعاليــــة السياســــة النقديــــة التقليديــــة فــــي محاربــــة التضــــخم، حيــــث يمكــــن لهــــذه 

 .السياسة القضاء على الأسباب النقدية فقط دون غيرها من الأسباب
أغلـــب الأرقـــام المســـجلة فيمـــا يتعلـــق بأهـــداف السياســـة النقديـــة الموضـــوعة مـــن قبـــل قـــانون النقـــد  .16

السياســة  تــأثيرواخــص بالــذكر  ،تــأثير السياســة النقديــةغيــر عديــد مــن العوامــل  بتــأثيروالقــرض، كانــت 
التضـخم، كمـا أن اغلـب النتـائج المحققـة فيمـا على معدل  لفيناتعشرية الأالمطبقة في  المالية التوسعية
   .  تأثير السياسة الماليةالتشغيل كانت بيخص النمو و 

  :الاقتراحات والتوصيات

ك مـــن لـــوذ ،فـــي الجزائـــر واســـتهداف التضـــخم حـــول تفعيـــل السياســـة  النقديـــةأساســـا اقتراحاتنـــا تنصـــب  
  :خلال

  .للسياسة النقدية في الجزائر دون الأهداف الأخرى استقرار الأسعار كهدف نهائي وحيدتعزيز هدف  .1
إعطاء استقلالية فعلية، بكل أبعادها وخصائصها لبنك الجزائر، حتى يتمكن من توجيه أدواته النقدية  .2

 .نحو تحقيق الهدف المنشود بفعالية
بدقـــة  الاقتصـــادية والنقديـــة المتعلقـــة بالتضـــخملمعلومـــات والبيانـــات عـــن كـــل المتغيـــرات لتـــوفير بنـــك  .3

 الأعــــوانكثيــــف الاتصــــال مــــع كــــل توســــهولة وفــــي الوقــــت المناســــب وبكــــل شــــفافية والتــــي تتعــــزز ب
 .، للتمكن من رصد معدل التضخم على المدى البعيدلشرح أهدافهالاقتصاديين 

 .أهدافهلق بتحقيق يتع ماتكوين هيئة مساءلة تخضع بنك الجزائر للمساءلة المستمرة، خاصة في .4
ل جهود أكثر حزما وجدية للتحكم في أدوات السياسـة النقديـة مـن قبـل بنـك الجزائـر، لخلـق علاقـة ذب  .5

 .مستقرة بينها وبين التضخم، مما يمكن من التأثير على التضخم في حال انحرافه عن الهدف
القــدرات الفنيــة لبنــك  التنبــؤ والتوقــع الــدقيق بالتضــخم، وذلــك عــن تطــوير اكبــر لجانــب أهميــة إعطــاء .6

 .الجزائر المتعلقة بهذا الجانب
 .ر بين السياسة النقدية والمالية في الجزائرتنسيق اكب إحداثالعمل على  .7
يضـــم الســـلع  لا خرآبـــاســـتبدال الـــرقم القياســـي للأســـعار المســـتعمل فـــي قيـــاس التضـــخم فـــي الجزائـــر،  .8

 .قرارات الدعم على معدل التضخمالتغير في  تأثيرمن الدولة، لتفادي  أسعارهاالمدعومة 
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جــادة تتعلــق    بإصــلاحاتحلــول للتبعيــة لقطــاع المحروقــات، وذلــك مــن خــلال القيــام  إيجــادمحاولــة  .9
بشقيه الزاعي والصناعي،وحسب رايي ولكـون الجزائـر لازالـت تعـاني  خصوصا بتطوير القطاع الإنتاجي

يجابيــة فــي المجــال الصــناعي، فعلــى مــن نقــص الكفــاءات والخبــرات التــي تضــمن الوصــول الــى نتــائج ا
الأمثــل للثــروات المهــدورة مــن أراضــي، مــوارد مائيــة  الاســتغلالب ،علــى القطــاع الزراعــي التركيــز الجزائــر

العـــام نحـــو المشـــاريع الاســـتثمارية ذات  الإنفـــاق توجيـــه إلـــى بالإضـــافةالـــخ، ...ظـــروف مناخيـــة مناســـبة
 .القطاعات غير المنتجة، وانتهاج صرامة اكبر اتجاه الجدوى الاقتصادية

  .العمل على تطوير السوق المالي، والنظام المصرفي .10
 .تكثيف الجهود لمعالجة الاختلالات الهيكلية المسببة للتضخم في الجزائر .11

  :فاق البحثآ

  :مستقبليةتناول المواضيع التالية في بحوث تُ  أن هذه الدراسة في نهايةنقترح 

 .النقدية والمالية في إطار سياسة استهداف التضخمإشكالية تعارض أهداف السياستين   .1
 .آليات دعم وتفعيل سياسة استهدف التضخم في الدول النامية  .2
الإداري للأسعار على تحقيق معـدل التضـخم المسـتهدف فـي إطـار ثر التغير في قرارات التحديد أ .3

 .سياسة استهداف التضخم
  .لنقدية في الجزائراثر التبعية لقطاع المحروقات على تفعيل السياسة ا .4
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  :الملخص

ن المشـــاكل التـــي عانـــت منهـــا الجزائـــر، علـــى غـــرار اغلـــب الاقتصـــاديات مـــمشـــكلة التضـــخم تعتبـــر 
وخيمة على كل من الاقتصاد والمجتمـع، لـذلك وجـدت السـلطات  أثارالمتقدمة والنامية، نظرا لما تخلفه من 

للسياسـة  النقدية نفسها مجبرة للسعي وراء محاربة هذه المشكلة، وقد قامت السلطات الجزائريـة بـرد الاعتبـار
 إطـارالمعدلـة والمتممـة، وذلـك فـي  الأوامـرالنقدية من خـلال قـانون النقـد والقـرض، الـذي لحقتـه العديـد مـن 

 لإدارة آخـر إطـارالسياسة النقدية، وقد اتبعت عديد من الدول مع بداية التسـعينات  وإصلاحتطوير محاولة 
مــدى  أو، الــذي يقــوم علــى اســتهداف معــدلات رقميــة الأســعارالسياســة النقديــة بغيــة تحقيــق الاســتقرار فــي 

 لمــدى الطويــلفــي ا الأســعارلهــذه السياســة هــو اســتقرار  الأساســيمحــدد مــن التضــخم، بحيــث يكــون الهــدف 
تطبيقهــا نظــرا لمــا تتطلبــه مــن شــروط ومتطلبــات فــي الدولــة  إمكانهــاالتــي ليســت كــل دولــة فــي السياســة هــذه 

  .المستهدفة

بمختلــف الجوانــب المتعلقــة بسياســة اســتهداف  الإلمــامالدراســة فــي محاولــة  انصــبتوبنــاء علــى ذلــك 
، مزاياهـــا والانتقـــادات ومعرفـــة مـــدى توفرهـــا فـــي الجزائـــر هومهـــا، شـــروطها ومتطلباتهـــافالتضـــخم، مـــرورا بم

وراء  الأســباب إلــى بالإضــافة، ككــل الموجهــة لهــا كوســيلة لمحاربــة التضــخم وتحقيــق الاســتقرار الاقتصــادي
الإقبــال العــالمي علــى تبنــي هــذه السياســة، وهــذا كلــه بعــد المــرور علــى الإطــار النظــري للتضــخم والسياســة 

 .على الجزائر النقدية وإسقاط كل ذلك

السياســة النقديــة  تــأثير أنالوصــفي والتحليلــي  ينومــن أهــم النتــائج المتوصــل إليهــا بعــد إتبــاع المنهجــ
وذلك لكون التضخم في الجزائر لا يعود لأسـباب نقديـة فقـط، بالإضـافة  في الجزائر ضعيف، التضخمعلى 

قـــدرة الجزائـــر علـــى تطبيـــق سياســـة اســـتهداف التضـــخم، وذلـــك لعـــدم توفرهـــا تقريبـــا لكـــل  إمكانيـــةإلـــى عـــدم  
  .لتطبيق هذه السياسة والأوليةالشروط العامة 

، الســلطة ، السياســة النقديــة، البنــك المركــزي، سياســة اســتهداف التضــخمالتضــخم :الكلمــات المفتاحيــة
 .، بنك الجزائرالنقدية
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