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إلى حبيبنا ونبينا محمد صلى االله عليه وسلم الذي يشفع  عملي  أهدي  

 . علينا يوم القيامة والذي نسأل أن يجمعنا به اليوم اللاخرة

إليك يا أغلى إنسان في الوجود ياحبيبي الغالي الذي كابد الشدائد  

على تربيتي تربية  وكان عرق جبينه منير دربي وتاج رأسي الذي سهر  

حسنة والذي ألبسني ثوب المعرفة لولاه لما وصلت إلى ما أنا عليه أبي  

  في عمره.الغالي أطال االله

كما لي الشرف العظيم أن أهدي تعب السنين الدراسية إلى أغلى  

إنسانة على قـلبي التي كانت سيدة نفسي والتي حملتني وهنا على  

أمي غاليةأطال االله في    حياتي  طوال  وهن وكانت دعواتها ترافقني

 عمرها وشفـاها بإذن االله .

إلى من حملنا رحم واحد وتقـاسمت معهم الايام بحلوها ومرها إخوتي  

ولا انسى زهرة البيت ونورهاالتي أحاطتني    جيلالي،كمال،عبد الرزاق

 وزوجها مخطار وإلى زوجات الاخوة وريدة ورفيقة.  فضيلةبكل الاهتمام  

 .اءالخاص إلى شريك حياتي  المستقبلي  كما لا أنسى إهد

 ولا أنسى عائلتي الثانية التي ربتني عمي وزوجته وإلي كل أبنائهم.

 إلى كل الكتاكيت هيثم ، هداية، جلول وخاصة البرعومة تسنيم  

   إلى صديقـاتي الذين رافقوني في مشوار دراستي وحياتي شهيناز ،

  فطيمة،مغنية ، صارة ، عائشة ، كريمة،حنان ،

 نورالهدى،حكيمة،نعيمة،أسماء،أمينة.

إلى شاركتني فرحتي وحزني وأمضت معي مشقة الدراسة بوشويشة  

 دلاس زهرة  فـاطيمة                                                   
 



 
ن الحمد الله و به نستعين و الصلاة والسلام على اشرف الخلق سيدنا محمد صلى االله  ا

عليه و على آله الطيبين الطاهرين وأصحابه الغر الميامين  إلاهي لا يطيب الليل إلا  

يشكرك و لا يطيب النهار إلا بطاعتك...ولا تطيب اللحظات إلا بذكرك ... ولا  

 ...ولا تطيب الجنة إلا برؤيتك االله جل جلالكتطيب الآخرة إلا بعفوك  

إلى من بلغ الرسالة وأدى الأمانة و نصح الأمة إلى نبي الرحمة و نور العالمين     

 سيدنا محمد صلى االله عليه وسلم.

إلى من أنار لي الدرب وسهل لي سبل العلم والمعرفة وحرص علي منذ صغري  

 وكان مناه نجاحي وفرحتي  يسهر على تعليمي وتوجيهوواجتهد في تربيتي  

 أطال االله في عمره  والدي الكريمالى تاج تأسي  

إلى ملاكي في الحياة ... إلى معنى الحب والى  معنى الحنان والتفـاني ...إلى    

  بسمة الحياة وسر الوجود ... إلى من كان دعاؤها سر نجاحي  وحنانها بلسم جراحي

 .إلى أغلى الحبايب "أمي الحبيبة"
  -مصطفى   –فيصل   -قـادة–الى من كانوا لي سندا في حياتي اخوتي الأعزاء : محمد  

 عبد العزيز. –أشرف نذير  

 سمية-مختارية-الى زوجات اخوتي: لطيفة

 أكرم. -سامي عبد االله-عبد الرؤوف-الى كتاكتي الصغار: انس عبد الرحمان

 .الى كل عائلتي من قريب أو بعيد
 .عائشة-سعاد-أمينة-نور الهدى–كيمة  الى كل صديقـات بالجامعة: ح

 .الى اللواتي لا أنساهن ما حييت: بشرى، حورية، كريمة، بشرى، فـايزة
الى من اقتسمت معي الحزن والفرح ورافقتني في حياتي الخاصة ومشواري الدراسي  

 وشاركتني في انجاز هذا العمل: دلاس زهرة.

 فـاطيمة بوشويشة



 التشكــــرات

 صدق االله العظيم.﴾وما أوتيتم من العلم إلا قـليلا﴿قـال االله تعالى:

 "85" الآيةسورة الإسراء ــــ  

الحمد الله الذي بشكره تدوم النعم والصلاة والسلام على أشرف الأنبياء والمرسلين سيدنا محمد  

 .﴾لأن شكرتم لأزيدنكم  وإن تأذن ربك  ﴿صلى االله عليه وسلم.قـال سبحانه وتعالى :

 االله ".: ــ"من لا يشكر الناس لا يشكر   وقول المصطفى صلى االله عليه وسلم

 الحمد الله حمدا كثيرا طيبا مبارك فيه...الحمد الله حمدا كما يليق لجلال وجه وعظيم سلطانه ...

ل االله  للذي أسأ  أتقدم بأسمى عبارات التقدير والاحتراموالامتنان:  اعترافـا بالود والتقدير  

لحول عبد القـادر الذي لم يبخل علينا بمساعدته   : أن يجعله ممن رضي االله عنهم الأستاذ المشرف

 وتوجيهاته ونصائحه القيمة.

رملي محمدكما لا انسى شكري الخاص إلى أستاذ الذي ساعدني أستاذ    

إلى الجامعي ،بلغهم االله منازل    الابتدائيشكر ممزوج بالدعاء و الإسغفـار لكل أساتذتي من التعليم  

 الشهداء ومراتب السعداء ومرافقة الأنبياء .

 كما أشكر كل من ساهم في هذا العمل من قريب أومن بعيد.

هؤلاء ذكرتهم ،أما من نسيتهم فهم أولى الناس بالشكر والتقدير ،وادعوا االله سبحانه وتعالى أن  

اجتهدت ولكل مجتهد نصيب ،والكمال الله وحده  فحسبي إنني  ينال هذا الجهد بالقبول والرضا ،

علم لنا إلا ما   لا،فـإن وفقت فمن االله ،وإن قصرت فمن عندي لقوله سبحانه وتعالى :"قـالوا سبحانك  

 علمتنا إنك أنت العليم الحكيم".صدق االله العظيم .



 الإطار النظري للسياسة النقدية                       ول                                                                                الفصل الأ       
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 ملخص:ال

يهــدف موضــوع الدراســة إلى الوقــوف علــى مــدى فعاليــة السياســة النقديــة في تحقيــق التــوازن الــداخلي والخــارجي في إطــار     

-1990ظــروف  الاقتصــادية  مميــزة للــدول الناميــة ، والغــرض منــه تحقيــق أهــداف السياســة النقديــة في الجزائــر خــلال فــترة (

ن المـــدفوعات ، قمنـــا بتطبيـــق دراســـة قياســـية تتمثـــل في السياســـة النقديـــة ) حيـــث تم معالجـــة التضـــخم والبطالـــة والميـــزا2014

وعلاقتها بالمتغيرات الكليـة باسـتخدام النمـوذج المتكامـل المتـزامن ، و قـد وجـدت معظـم الأهـداف حالـة دون معالجـة مشـكل 

 .      تستطيع تحقيق ذلك لأسباب عديدةالبطالة فإن السياسة النقدية لم

   

L’objet  de la présente étude  a pour but de prendre connaissance de 

l’efficacité de la politique monétaire en matière d’équilibre « Intérieure et 

extérieure »  dans le cadre de situations économiques exceptionnelles des pays 

en voie de développement , elle a pour objectif également de faire apparaitre 

les buts projetés par la politique monétaires en Algérie  et couverte par la 

période allant de 1990 à 2014.   

Ainsi, notre analyse s’oriente à présenter l’étude de l‘inflation, du chômage et 

du taux de croissance concernant le cas ‘’Intérieur’’ et   des balances de 

paiement  concernant le cas ‘’Extérieur’’.  

Nous nous sommes basés  sur l’application d’une étude empirique qui 

consiste à faire apparaitre  les relations existantes entre la politique  monétaire 

et les variables macroéconomiques, en appliquant le Model  

‘’Co-intégration’’ de Johannsen. Tous les objectifs projetés par notre étude 

ont été atteints  à l’exception du cas d’étude du chômage qui n’a pu être 

atteint pour différentes raisons.  
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لقد شهد العالم عدة صدمات اقتصادية كان سببها ظهور مشكلات جديدة متتالية لم يعرفهـا مـن قبـل, 

تتمثل في كل من الكساد, البطالة, التضخم, الكساد التضخمي وغيرها مما أدى إلى بروز عدة أفكـار اقتصـادية متباينـة 

لال حقبــــات زمنيــــة متعاقبــــة عملــــت علــــى تشــــخيص هــــذه الأزمــــات وطــــرق جســــدUا عــــدة مــــدارس مختلفــــة ظهــــرت خــــ

 علاجها.

لقد ظهر الاهتمام جليًا بالسياسة النقدية في الفكر الاقتصادي أثناء الأزمات النقدية، فظهرت ممارسات 

المالية  بصورة واضحة عندما تطورت البنوك المركزية وازداد تخصصها في مجالات الإصدار والأسواق السياسة النقدية

 بصورة عامة.

لذلك اعتبرت السياسة النقدية جزءًا أساسيًا ومهمًا من أجزاء ومكونات السياسة الاقتصادية العامة للدولة, 

فهي Uدف إلى دعم عملية التنمية وتحقيق معدل نمو مرتفع ومستقر من خلال استخدام الأدوات المتاحة للبنك 

 المركزي.

 

هاجسـا فكريـا أزليـا لمقـرري السياسـة الاقتصـادية في دول العـالم وكـان ومـازال كغـيره  يعد التوازن الاقتصادي العـام

من الموضوعات لا ينفك  أن يكون وجها من الإيديولوجيـة الاقتصـادية القائمـة في ذلـك اrتمـع، ومـن ثم فهـو انعكـاس 

 للفلسفة السائدة في ذلك اrتمع على وفق رؤى صانع القرار والياته.

 

بشكل عام واختلال مؤشرات التنمية ضعف تمثلت خصوصا في زائر أوضاع اقتصادية حرجة وعرفت الج 

عن حتى والعجز مما أثقل كاهل الدولة نتيجة ارتفاع حجم المديونية الخارجية أنذاك التوازنات الداخلية والخارجية, 

 .ب ارتفاع معدلات التضخمانخفاض القدرة الشرائية في اrتمع الجزائري بسبسداد خدمات الديون فضلاً عن 

وتبعاً  لهذا تبنت الجزائر العديد من السياسات الإصلاحية إما بصفة ذاتية أو بمساعدة الهيئات المالية الدولية  

والتي Uدف إلى إرساء قواعد اقتصاد السوق والتي تستخدم ضمن آلياUا السياسة النقدية وسيلة لتحقيق الاستقرار 

في الكتلة النقدية وكبح التضخم والعمل على توازن ميزان المدفوعات كما تؤثر أيضاً  على  الاقتصادي وذلك بالتحكم
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سعر صرف العملة الوطنية تجاه العملات الأجنبية المتداولة, وأسعار الفائدة التي من شأ0ا تحقيق أفضل توزيع ممكن 

 للموارد المالية.

كل الاقتصادية ومساهمتها الفعالة في تحقيق الاسـتقرار الاقتصـادي.ومن هنا تظهر أهمية السياسة النقدية في علاج المشا 

    

 

 :العامة الإشكاليـة-

 ومما سبق يمكن طرح وصياغة الإشكالية الرئيسية لهذا البحث على النحو التالي: 

 

 ؟في الجزائر ي تحقيق التوازن الاقتصادي العامالسياسة النقدية ف تساهمإلى أي مدى يمكن أن 

 

 :   طرح التساؤلات التالية ذه الإشكالية بدورها إلىوتقودنا ه

ü ما هي مكانة السياسة النقدية في المدارس الاقتصادية ؟ 

ü ما هي شروط فعالية السياسة النقدية في كل من الدول النامية و المتقدمة ؟ 

ü ؟ الماليةوالسياسة  النقدية ةي العلاقة الموجودة بين السياسما ه 

ü صرفية على ضوء قانون النقد والقرض في تفعيل السياسة النقدية في الجزائر؟هل ساهمت الاصلاحات الم 

ü ؟ما هو تأثير السياسة النقدية على التوازن الاقتصادي العام في الجزائر 

 

 ثـات البحـفرضي -

 كما اعتمدنا في بحثنا هذا على مجموعة من الفرضيات تمثلت في:

تـــوازن الاقتصـــادي العـــام مـــن خـــلال تحقيـــق الأهـــداف النهائيـــة للسياســـة في تحقيـــق التتوقـــف فعاليـــة السياســـة النقديـــة )1

 .، و ذلك بالتنسيق مع السياسة الماليةالاقتصادية العامة

 ساهمت السياسات النقدية المتبعة في الجزائر إلى التخفيف من حدة التضخم.) 2

 النمو الاقتصادي. تعدلالم السياسة النقدية هي أهم محدد )3
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 الدراسة:أهمية  -

إن مسارات السياسة الاقتصادية للدولة، ومعها السياسة النقدية، وهي جـزء هـام منهـا قـد عرفـت إمـا التنـاقض 

أو التـــأخير في عـــلاج الاخـــتلالات الـــتي تمـــس الاســـتقرار الاقتصـــادي علـــى المســـتوى الـــداخلي والخـــارجي، كمـــا أن نمـــط 

 تؤت ثمارها رغـم الإصـلاحات والتعـديلات الهيكليـة ، وآلـت في معظـم التنمية التي اتبعتها الدول النامية ومنها الجزائر لم

 1998إلى  1994بعــد اeيــار أســعار الــنفط وأزمــة  1986الأحيــان إلى الأزمــة ، كمــا حــدث ذلــك للجزائــر في فــترة 

نظـــرا ويرجـــع ذلـــك أن موضـــوع السياســـة النقديـــة لا يحظـــى بـــتراكم بحثـــي وعلمـــي كبـــيرين ، وخاصـــة في المكتبـــة الجزائريـــة 

 للحواجز التعسفية بين الدراسات الاقتصادية والاجتماعية والسياسية .

 

 

 :ةــالدراس أهداف -

ü  ، محاولة إبراز دور السياسة النقدية في الجزائر خاصة في فترة الانتقال من اقتصاد مخطط إلى اقتصاد السوق

 ومعرفة مدى نجاعة الإجراءات المتخذة .

ü بالتالي تحقيق تحقيق التوازن ( ميزان المدفوعات، التضخم ...) و لنقدية في التركيز على فعالية السياسة ا

 الاستقرار الاقتصادي . 

ü التعرف على أدوات و وسائل السياسة النقدية التي أدخلتها الجزائر لتحقيق الاستقرار الاقتصادي الكلي 

 

 

 أسباب اختيار الموضوع: -

 ما هو ذاتي و هو موضوعي فأما عن الأسباب الذاتية فتتمثل في: يعود اختيارنا لهذا الموضوع لعدة أسباب منها

ü  الاهتمام بمواضيع الاقتصادي الكلي 

ü باعتبار الموضوع يتماشى مع التخصص 



 العامة الــمـقـدمـة 

 

 ه  

 أما الأسباب الموضوعية

ü  النقص الشديد في مثل هذه الدراسات المتعلق بالنقود والسياسة النقدية النظرية والتطبيقية وإسقاطها على

 ة الاقتصادية في الجزائر.واقع الحيا

ü  النقاشات الوطنية لتقديم الحلول للمشاكل التي يعاني منها الاقتصاد الجزائري وتمويل الرغبة في المساهمة في إثراء

التنمية، وكثرة المنتقدين لعلاقة الجزائر بصندوق النقد الدولي، وخاصة بعد تخفيض قيمة العملة الوطنية واPيار 

 والاجتماعية.القدرة الشرائية للفرد، والقول بأن هذا الأخير هو سبب مشاكلنا الاقتصادية 

 

 ةـات السابقـالدراس -

لقــد تناولــت العديــد مــن الدراســات موضــوع السياســات النقديــة والنقــود، وتعــد دراســتنا حلقــة تكمــل سلســلة البحــوث 

 السابقة ولبنة جديدة تستند إليها البحوث اللاحقة ومن بين هذه الدراسات ما يلي:

ü :2006-1990تــوازن الاقتصــادي دراســة حالــة الجزائــر (فعاليــة السياســة النقديــة في تحقيــق ال معيــزي قويــدر (

من كلـي العلـوم الاقتصـادية وعلـوم التسـيير مـن جامعـة الجزائـر والـتي تناولـت  2008-2007أطروحة دكتوراه 

الإطـــار النظـــري للسياســـة النقديـــة والتـــوازن الاقتصـــادي مـــن خـــلال الإشـــكالية التاليـــة: إلى أي مـــدى ســـاهمت 

 )  2006-1990خلال الفترة ( زائر في تحقيق التوازن الاقتصاديالسياسة النقدية في الج

الهدف منها هو إبراز أهميـة ومكانـة السياسـة النقديـة في تحقيـق الاسـتقرار الاقتصـادي في الجزائـر خـلال فـترة الدراسـة إلى 

في الواقــع الاقتصــادي  جانــب إظهــار الكيفيــة الــتي تــؤثر zــا السياســة النقديــة علــى المتغــيرات الاقتصــادية ومــن ثم التغيــير

 والاجتماعي للجزائر.

ü  بركـــان زهيـــة: فعاليـــة السياســـة النقديـــة لمكافحـــة التضـــخم في ظـــل العولمـــة دراســـة حالـــة الجزائـــر أطروحـــة دكتـــوراه

) من كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير من جامعة الجزائر والـتي تناولـت فعاليـة السياسـة 2009-2010(

ـــة في مكافحـــة ال ـــة النقدي لمكافحـــة تضـــخم مـــن خـــلال الإشـــكالية التاليـــة: كيـــف يمكـــن تفعيـــل السياســـة النقدي

 التضخم في ظل العولمة؟

الهــدف منهــا هــو محاولــة الوقــوف علــى اثــر التغــيرات الماليــة العالميــة والمصــرفية علــى فعاليــة السياســة النقديــة في مكافحــة 

ات في إدارة السياســة النقديــة النقديــة لاســيما في ظــل التضــخم، مــن خــلال إبــراز تقيــيم مــدى مواكبــة الجزائــر للمســتجد

 العولمة.
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ü فتـــاح صـــالح: السياســـات النقديـــة والمعلومـــات اللازمـــة لوضـــعها وعلاقتهـــا بالسياســـات الأخـــرى ملتقـــى وطـــني م

) مـــن كليـــة العلـــوم الاقتصـــادية وعلـــوم التســـيير مـــن جامعـــة بســـكرة والـــتي تناولـــت السياســـة 2006-2007(

ما هي العلاقـة الموجـودة بـين السياسـة النقديـة اللازمة لوضعها من خلال الإشكالية التالية:  النقدية والمعلومات

 وسياسة التوازن الاقتصادي؟

تحقيـــق الأهـــداف الاقتصــــادية العامـــة مثـــل محاربـــة التضـــخم وحمايــــة العملـــة الوطنيـــة و تحقيـــق معـــدل النمــــو  منـــهالهـــدف 

 الاقتصادي

ü اسـتقلالية البنـك المركـزي علـى أداء السياسـة النقديـة الحقيقيـة بـين النظريـة  ابراهيمـي عبـد االله اثـر -عياش قويدر

) مــن كليــة العلــوم الاقتصــادية وعلــوم التســيير مــن جامعــة الأغــواط 2008-2007والتطبيــق، ملتقــى وطــني (

تاليـة: مـا والتي تناولت اثر استقلالية البنك المركزي علـى أداء السياسـة النقديـة الحقيقيـة مـن خـلال الإشـكالية ال

 الملائمة لأداء نقدي فعال؟ الأدواتمدى استقلالية البنك المركزي في استعمال 

  منح البنك المركزي الاستقلالية في تطبيق السياسة النقدية qدف تطويرها الهدف منه

     

 الدراسة محتـوى  -

ع اختبـار صـحة الفرضـيات المقترحـة، هـذا ومن خلال معالجتنا لموضوع بحثنا يتم الإجابـة علـى الأسـئلة المطروحـة مـ      

 .فصول لدراسة هذا الموضوع ثلاثةجعلنا نخصص  ما

 

تحليــــل الأول المبحــــث تناولنــــا في   في ثــــلاث مباحــــث، للسياســــة النقديــــةإلى الإطــــار النظــــري  الأول فتطرقنــــا في الفصــــل

وذلــــك مــــن خــــلال التحليــــل  قتصــــاديالسياســــة النقديــــة وفعاليتهــــا في تحقيــــق التــــوازن الاقتصــــاد عــــبر مــــدارس الفكــــر الا

كـــل مـــا يتعلـــق بالسياســـة النقديـــة مـــن الناحيـــة عرضـــنا   الثـــانيالمبحـــث ، وفي الكلاســـيكي والكينـــزي و التحليـــل النقـــدوي

طية يالنظرية فبدأنا بتعريف السياسة النقدية ثم بعـد ذلـك أهـداف السياسـة النقديـة الـتي تتضـمن الأهـداف الأوليـة والوسـ

ــــة ــــا إلى أهــــم  خــــيروفي الأ، والنهائي ــــةتطرقن منهــــا المباشــــرة وغــــير المباشــــرة ، أمــــا المبحــــث الثالــــث  أدوات السياســــة النقدي

مــع تبيــان عوامــل ضــعف هــذه السياســة ومــن ثم  خصصــناه لدراســة السياســة النقديــة في الــدول المتقدمــة والــدول الناميــة

 .التطرق الى شروط نجاحها في الدول النامية
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الأول المبحـــث التــوازن الاقتصــادي العــام وذلـــك في ثــلاث مباحــث، تناولنــا في إلى ماهيــة فيـــه أمــا الفصــل الثــاني تطرقنــا 

جــدوى هــذه النظريــة كوســيلة لا بــديل عنهــا لإعــداد  وإبــرازبــين المــدارس الفكريــة الاقتصــادية  نظريــة التــوازن الاقتصــادي

طرقنـا إلى أهميـة التـوازن الاقتصـادي علـى وذلك من خلال التوازن في الفكر الاقتصادي ثم بعـد ذلـك ت السياسات العامة

واستعراض مختلف التعـاريف الـتي حظـي _ـا مـن طـرف المستوى الجزئي وفي الأخير يجدر بنا أن نتطرق إلى مفهوم التوازن 

فيـه الى تحديـد سـير الاقتصـاد  تطرقنـا التـوازن الاقتصـادي نظريـة الثاني قمنا بعـرض أهميـةالمبحث  وفي  هؤلاء الاقتصاديين

وذلـك  التـوازن الاقتصـاديفي تحقيـق السياسـة النقديـة  دورالثالـث حاولنـا معرفـة المبحـث ، أما رسم السياسة الاقتصاديةل

 ..باعتبار أن السياسة المالية مدعمة للسياسة النقدية

 

ثـــلاث   تطــور السياســـة النقديــة في الجزائــر ودورهــا في تحقيــق التـــوازن الاقتصــادي مــن خــلالتطرقنــا  الثالــث وفي الفصــل

 ةالوضـعيالثـاني عرضـنا المبحـث ، وفي وذلك بمعالجته وإصلاحاته تطور النظام المصرفي الجزائري، عرضنا في الأول مباحث

 مـدى تحقيـق أهـداف السياسـة النقديـةعرضـنا الأخـير ، وفي ومـع التطـرق إلى أهـم تطوراmـا النقدية وسير السياسة النقدية

 .2015-1990ك (المتزامن) خلال الفترة من خلال دراسة علاقة التكامل المشتر 
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تعتبر السياسة النقدية إحدى أهم مجالات السياسة الاقتصادية والتي تتخذ من المعطيات النقدية موضوعا لها، وذلك لعلاقة 

سة النشاط الاقتصادي. حيث أن السياسة النقود بالنشاط الاقتصادي ولما يشكله الاستقرار النقدي من مناخ ملائم لممار 

الاقتصاد، كما تعبر عن مجموع الإجراءات اللازمة التي تمكن السلطات عكس لنا الموقف النقدي لهذا ة لاقتصاد ما تالنقدي

بة النقدية من ضبط عرض النقود ليتماشى وحاجة المتعاملين الاقتصاديين. وهو ما يهدفه البنك المركزي خلال ممارسته للرقا

على النقود. كما توضع السياسة النقدية من أجل تمكين السلطات النقدية من توجيه مسار الاقتصادي القومي الوجهة 

الكفيلة بتحقيق أهداف الخطة الاقتصادية  وذلك من خلال ضمان حماية المعاملات النقدية ومنه تحديد أهداف النمو 

و بزيادة حجم الاستثمارات أو بتحديد الاستهلاك وكل هذه الاقتصادي سواء تعلق الأمر باستقطاب المدخرات أ

 الإجراءات بحد ذاتها كفيلة بالتأثير على توزيع الدخل القومي و مستوى التوازن الاقتصادي.
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 .: السياسة النقدية في ظل مدارس الفكر الاقتصاديالأولالمبحث 

لذي تلعبه في عملية التنمية، هذا ماا جعلهاا تتطاور و تمار بعادة مراحال و نظرا لأهمية السياسة النقدية و الدور الفعال ا       

عقبااات حااب أ اابحو علااى وضااعها انااان، و يهمنااا هنااا التعاارف علااى المراحاال الااتي ماارت  ااا السياسااة النقديااة ماان خاالال 

 على النحو التان:المدارس الفكرية المختلفة التي اهتمو بالسياسة النقدية و ذلك 

    الأول: السياسة النقدية في الفكر الكلاسيكي. المطلب 

     :السياسة النقدية والتحليل الكلاسيكيالفرع الأول 

يقوم التحليل الكلاسيكي, على كون النماو الاقتصاادي ياتم بصافة تلقائياة دون تادخل الدولاة في العملياة الاقتصاادية, ويقاوم 

 1ما الواحد بمعزل عن الأخر انطلاقاً  من الفرضيات التالية:بتقسيم الاقتصاد إلى قطاعين حقيقي ونقدي يتم توازنه

 (النقود عبارة عن متغير حيادي, لا يؤثر على ما يحدث في القطاع انقيقي.1

 (التوازن يتحقق دائماً  عند مستوى الاستخدام التام لعوامل الإنتاج.2

 ار.إنما تحدد مستوى الأسع تغير من التوازن في الاقتصاد و (النقود لا3

 نظرية كمية النقود: أولا 

حسب النظرية الكمية للنقود تتحدد قيمة النقود من خلال مستوى الذي تتكافأ فيه عرضها مع الطلب عليها بعين   

الاعتبار الجميع الظروف المتصلة  ا سوية ،ففي حالة زيادة عرض النقود قياسا إلى حجم الطلب عليها ستنخفض قيمتها 

 2ى الاسعار ، ويحدث العكس في انالة العكسية. مما يعني زيادة مستو 

                                                           

 94.، ص.1989. دار البعث، الجزائر،النظريات النقديةمروان عطون،  -1 
 مذكرة شهادة الماجستر في العلوم اقتصادية 2000 -2009السياسة النقدية و دورها في ضبط عرض النقود في الجزائر خلال الفترة إكن لونيس  -2

  . 10ص  2011-2010جامعة الجزائر 
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لهذا اعتبر الكلاسيك أن السياسة النقدية سياسة محايدة ولا تؤثر بأي  ورة من الصور على مستوى التشغيل أو الإنتاج     

ن كل هذا أن أو حب الأجور انقيقة و أسعار الفائدة، ويقتصر دورها في خلق النقود اللازمة لإجراء المعاملات و يتضح م

الفكر الكلاسيكي يعكس المرحلة الأولى من المراحل الأساسية للنظرية النقدي، أين اهتم الاقتصاديون فقط بدراسة و 

 ، ولقد  يغو هذه النظرية رياضيا على يد الاقتصادي الأمريكي1تحليل العوامل التي تؤثر على المستوى العام للأسعار.

كامبردج " من قبل ألفرد تها  ياغات محدثة تبنتها مدرسة "سم معادلة التبادل, ثم تل" فيشر" في شكل معادلة عرفو با 

 مارشال وبيجو .

  :/ معادلة التبادل1

, تؤكد وجود علاقة تناسبية وطردية بين كمية النقود المعروضة 1911إن معدلة التبادل التي  اغها " فيشر " سنة  

 ع قيم عمليات المبادلة مساوية للمبالغ التي دفعو في تسويتها.و المستوى العام للأسعار, بحيث يكون مجمو 

 :  2ويمكن توضيح هذه المعادلة رياضياً  كما يلي

(1...............)MV   =   PT  

 حيث :

M         .كمية النقود المتداولة :           V سرعة دوران وحدة النقد :. 

 P  .مستوى العام للأسعار :             T :حجم المبادلات.   

  :ود بيانياً  كما في الشكل التانويمكن التعبير عن نظرية كمية النق

 

 

 

                                                           

 

2- Jean – besson –monnaie et finance opu .1993 .p.102.louis  
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                                          : العلاقة بين كمية النقود والمستوى العام للأسعار.1-1الشكل رقم  

 

 

 
 
 

 

 . 82 مرجع سابق, ص. . ضياء مجيد الموسوي, اقتصاديات النقود والبنوك  المصدر :

, وانخفاض كمية  P2إلى  P1ترتب عليها زيادة في المستوى العام للأسعار من M2 إلى  M1فزيادة كمية النقود مند

 .  P3إلى    P1 من   ترتب عليها انخفاض مماثل في المستوى العام للأسعار   M3 إلى    M1النقود من 

 : / صيغة كامبردج للأرصدة النقدية الحاضرة2

تختلااف  اايغة كااامبردج في  ااورتها النيوكلاساايكية عاان  اايغة فيشاار في  ااورتها الكلاساايكية, في أن الأولى تركااز علااى أهميااة   

النقود كمستودع القيمة بدلاً  من تركزها على النقود كوسيلة مبادلاة, إذ أن تحليال اقتصااديو مدرساة كاامبردج مان أمثاال ألفارد 

التي تحدد طلب الأفراد على النقود للاحتفاا   اا علاى شاكل أر ادة نقديااة عاطلااة ) أي  مارشال وبيجو يتركز على العوامل

أر اادة نقديااااة سائلااااة لتمويااال النفقاااات الاسااتهلاكية الجارياااة أو انصاااول علاااى أ اااول ماليااة(, وهاااذا ماااا يطلاااق علياااه مارشاااال 

 : 1لنقد كالتانبالتفضيل النقدي, ويمكن التعبير على هذه الصيغة في شكل دالة للطلب على ا

                                                           

منشااااااورات بااااااني   – نظريررررررات لررررررااج الترررررروا   واللا رررررروا   –محاضرررررررات في التحليررررررل الاقتصررررررادي الكلرررررري محمااااااد الشااااااريف إلمااااااان ، -1

 132 ص1994الجزائر

M2 

M 

M1 M3 

P2 

P1 

P3 

P 
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M d    =  KPY 

 : الدخل انقيقيY    : مقلوب سرعة تداول النقد K :  حيث

Md                  الطلب على النقد :             P متوسط الأسعار : 

 ( كما يلي:3كتابة المعادلة )  ويمكن

                               (2...............)P = MV/                                
( انه كلما زادت نسبة احتفا  الأفراد والمؤسسات بالأر دة النقدية السائلة كلما انخفض الإنفاق وبالتاان 2وتشير المعادلة )

انخفاااض الأسااعار والعكااس  ااحيح, وعليااه فمعادلااة كااامبردج تعطااي أهميااة كباايرة للتغاايرات انا االة في الأر اادة النقديااة ماان 

 الرئيسي للتغيرات في الأسعار. حيث كونها المحدد

(، فانن عرضاه يعتابر متغاير 2متغيراً  داخلياً  في النمااوذج الكلاسايكي وتمثلاه المعادلااة )   M dوإذا ما كان الطلب على النقد

      M 0   =M sخارجياً  تحدده السلطات النقدية, وذلك بشكل مستقل عن المتغيرات الاقتصادية حيث : 

 :  M dبالطلب عليه    M sيتم عندما يتساوى عرض النقدوالتوازن النقدي 

M 0 = KPeY      M d    =>     =M s  

      ويمكن تمثيل ذلك بيانياً  كما يلي : ( يعبر عن مستوى الأسعار العام التوازني.Peحيث )

 :  وا   سوق النقد في التحليل الكلاسيكي 2-1كل رقمالش

 

  

 

 

 

 

مرجاااع   -نظرياااات ونمااااذج التاااوازن واللاتاااوازن -لماااان, محاضااارات في التحليااال الاقتصاااادي الكلااايمحماااد الشاااريف إالمصررردر : 

 . 133سابق, ص .

MS = M0 Md = KPY 

Md = MS 

Md , MS 

PYe 

PY 
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 التوا   الكلي والسياسة النقدية في التحليل الكلاسيكي: ثانيالفرع ال 

 :التوا   الكلي الكلاسيكي/ 1   

ق ) أساااواق السااالع والعمااال ( تساااودها المنافساااة أن كااال الأساااوا 1يساااتند النماااوذج الكلاسااايكي إلى افتراضاااات أساساااية هاااي 

قاانون سااي للأساواق مضامونه أن " كال عارض طلاق الطلاب علياه ", فكال  الكاملة حيث تسعى إلى تعظايم أرباحهاا الكلياة

فرد يقوم بننتاج سلعة يعرضها ليتمكن من شراء سالع اخخارين, فاالعرض إذ يمثال القاوة الشارائية لطلاب سالع اخخارين, وطالماا  

 عرض طلق طلبه فهذا يعني حدوث التوازن عند مستوى التوظف الكامل. كل

(, عنااد w/p)e( ومعاادل الأجاار انقيقااي Neيتحاادد في سااوق العماال كاال ماان مسااتوى الاسااتخدام ) : ا/ سرروق العمررل

( هاي دالاة عكساية في الأجار Ndحياث أن دالاة الطلاب علاى العمال )،التقاء منحنى عرض العمل ماع منحانى الطلاب علياه 

وبتحدياد مساتوى ،ƒ(w/p)  Ns=, ودالاة عارض العمال هاي دالاة طردياة في الأجار انقيقاي  ƒ(w/p)  Nd=انقيقي 

, حيااث أن الإنتاااج هااو دالااة طرديااة للعماال المسااتخدم في (Ye)في سااوق العماال يتحاادد مقاادار الانتاااج  (Ne)الاسااتخدام 

 . 2في عنا ر الإنتاج في التحليل الكلاسيكيالأجل القصير وهذا باعتبار أن العمل هو العنصر المتغير الوحيد 

 حسب قانون ساي, كل إنتاج معروض في السوق يجب عليه الطلب, ب/ سوق السلع والخدمات : 

 Y = C + S ( يعتمد على حجم الدخل حيث :Yeوبالتان فالطلب على الإنتاج )

 ( الادخار.S( الاستهلاك,  )C( الدخل,  )Yحيث : )

د الكلاساااايك هااااو ساااالوك اقتصااااادي رشاااايد, وشااااكل ماااان أشااااكال الإنفاااااق ويمااااول تلقائياااااً  الإنفاااااق بمااااا أن الادخااااار عناااا  

, وأن الاساتثمار ضارورة لاباد منهاا لتحقياق النماو الاقتصاادي, وهاو  S = ƒ(i)الاستثماري, وهو دالة طردياة لساعر الفائادة 

                                                           

بة الاشعاع الفنية، الاسكندرية، . مكت-"مدخل حديث للنظرية النقدية والأسواق المالية –نظرية النقود والبنوك والأسواق المالية "ناقة أحمد أبو الفتوح ،  - 1
 349ص  2001

 .95، ص.1992. ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر،  -"التحليل الاقتصادي الكلي -النظرية الاقتصادية"ضياء مجيد الموسوي، -2
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وازن في ساوق السالع والخادمات ويتحادد ساعر ( و اذا يتحقاق التاI = S , فاانن   ) I  = ƒ(i) دالاة عكساية لساعر الفائادة 

الادخااار والاسااتهلاك المعااارف  (, حيااث عناادها يتساااوى الادخاااار مااع الاسااتثمار ويتحاادد توزيااع الااادخل بااين ie الفائاادة )

 .كباقي

( التااوازني يصااابح بالإمكااان معرفااة معاادل Peفي هااذا السااوق يااتم تحديااد سااعر الإنتاااج ، وبمعرفااة السااعر ) جررر/ سرروق النقررود :

ويمكاان تمثياال التااوازن الكلااي  ( 3(, جاازء )3( طالمااا حاادد الأجاار انقيقااي في سااوق العماال, )شااكل )Weلأجاار النقاادي )ا

 بيانيا في الشكل التان :

 : التوا   الكلي وأثر السياسة النقدية التوسعية في النمواج الكلاسيكي. 3-1كل رقم الش

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

، مرجاااع  -نظرياااات ونمااااذج التاااوازن واللاتاااوازن -اضااارات في التحليااال الاقتصاااادي الكلااايمحماااد الشاااريف إلماااان, مح المصررردر :

 .138سابق, ص. 
 

 

w 

w1 

we 

Y 

Ye 

 

i 

ie 

N 

w/p 

Pe P1 

s 

Y 

Pe = M0/KY 

N 

450 

S Pe P1 

P1 = M1/KY 

Ye 

s 

s Ne 

Ne 

S 

S = I S , I 

 ( : تحديد الأجر النقدي 4جزء) ( : سوق العمل 1جزء) ( : سوق السلع والخدمات 5جزء)

 ( : سوق النقد 3جزء) ( : تحديد الإنتاج الكلي 2جزء)

P 

P 
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 :  1/ أثر السياسة النقدية في النمواج الكلاسيكي2

((, ومااع 3(, جاازء )3شااكل)  M1علااى  M0( , وانتقال ماان M∆إذا افترضانا أن عاارض النقااود قااد زاد بمقاادار ) 

مستوى العمالة الكاملة فان المتغيرات الوحيدة الاتي تتغاير إثار تغاير كمياة النقاود هاي المتغايرات  ثبات حجم الإنتاج الكلي عند

  P1إلى  Peالاسمية, المستوى العام للأساعار , ومعادل الأجار الاسماي )النقادي (, حياث يرتفاع المساتوى العاام للأساعار مان 

النسباااة لمعاادل الأجاار الاسمااي فيكااون تغياااره باانفس النسباااة , أمااا بMفي  حاادثووتكااون هااذه الزيااادة باانفس نساابة الزيااادة الااتي 

 الاتي يتغياار  اا المساتوى العاام للأساعار, طالماا أن الأجار انقيقاي ه يتغاير لأناه يسااوي الإنتاجياة اندياة للعمال, و اذا يرتفاع

We   إلىW1  ( (.4( , جزء )3) شكل) 

مسااتوى الإنتاااج والتوظيااف والاادخل وسااعر الفائاادة, فااالتغيير في  تااؤثر علااى وخلا ااة القااول أن النقااود والسياسااة النقديااة لا

الكتلااة النقديااة يساامح فقااط بتحقيااق الاسااتقرار النقاادي دون التااأثير علااى الجانااب انقيقااي للنشاااط الاقتصااادي، إذ يقتصاار 

ساااتوى العاااام طات النقدياااة قاااادرة علاااى الاااتحكم في ملتنفياااذ المعااااملات وباااذلك تصااابح السااالدورهاااا في خلاااق النقاااود اللازماااة 

 2من خلال سيطرتها على كمية النقود. للأسعار

   السياسة النقدية في الفكر الكينزي.ثانيالمطلب ال : 

لعدة سنوات وعجز التحليل الكلاسيكي عن إيجاد انلول المناسبة للخاروج مان  1929إن استمرار الأزمة الاقتصادية       

ساالوك النقااود وأثرهااا علااى مجماال النشاااط الاقتصااادي, وأدى هااذا إلى ظهااور  هااذه الأزمااة, نااتز عنااه زيااادة الاهتمااام بدراسااة

( في كتاباااه " النظرياااة العاماااة للاساااتخدام 1946 – 1883)   3أفكاااار جديااادة للاقتصاااادي الإ ليااازي جاااون ميناااارد كيناااز

رة علاااى التحليااال , كماااا قاااام كيناااز بتقاااد  انلاااول لأزماااة الكسااااد العاااالمي وأحااادث باااذلك ثاااو 1936والفائااادة والنقاااود " سااانة 

 الكلاسيكي.

 التحليل يكون في الأجل القصير وبالتان يؤخذ بعين الاعتبار تغيرات سعر الفائدة.-
                                                           

97ضياء مجيد الموسوي ، نفس المرجع ص  -  1  
  21,ص" السياسة النقدية و دورها في ضبط عرض النقود"إكن لونيس  2 

  3 - عبد المنعم السيد العلي، "اقتصاديات المصارف والنقود الاكادمية" النشر،ط1، الاردن،1999ص239.
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يرفض كينز فكرة حيادية النقود ويعتبره نشيطاً  ويؤثر على انركة الاقتصادية وبالتان فالتحليل الاقتصادي لا يمكان أن ياتم -

 ي وانقيقي.على أساس التفرقة بين القطاعين النقد

يؤمن كينز بنمكانية حدوث بطالة واستمرارها لفترة طويلة, ويؤمن بضرورة تدخل الدولة لمعالجة الاختلالات الاتي تحادث في -

 الاقتصاد وذلك باتباع السياسة المالية.

 المنافسة ليسو كاملة لان الطالبين والعارضين لا يصلون إلى السوق بنفس الإمكانيات وفي نفس الظروف.-

 الفرع الأول : الطلب الكلي الفعال عند كينز 

يرى كينز بأن العامل الأساسي الذي يحادد حجام الإنتااج وحجام التشاغيل ومان ثم حجام الادخل القاومي هاو مقادار الطلاب 

 .1الكلي الفعال الذي يتكون من عنصرين هما : الطلب على الاستهلاك, والطلب على الاستثمار

ينفقاااه كافااة أفاااراد ااتماااع مااان النقاااود علاااى شاااراء السااالع والخااادمات الاساااتهلاكية لتاااأمين هاااو مجماااوع ماااا  / الاسرررتهلاك :1

حاجياتهم خلال فترة زمنية معيناة, وعلاى الارغم مان أن الاساتهلاك يتوقاف علاى عوامال كثايرة منهاا الادخل الاوطني, معادلات 

 المحادد الرئيساي للاساتهلاك ويزياد بنسابة معادلات الضارائب وغيرهاا, إلا أن الادخل الاوطني يعتابر الفائادة, مساتوى الأساعار,

 C = a + bY:  2أقل كلما زاد الدخل وتأخذ دالة الاستهلاك الشكل التان

 : الاستهلاك التلقائي ) الذاتي ( a                      الاستهلاك.    Cحيث :

b           الميل اندي للاستهلاك :y             .الدخل الوطني : 

 :يل دالة الاستهلاك بيانياً  كالتانويمكن تمث

 

 

 

                                                           

.272، ص.1999، عمان، 1. دار زهران، ط"النقود والمصارف والنظرية النقدية"، ناظم محمد نوري الشمري - 1  
2- عمر  خري،" التحليل الاقتصادي الكلي". ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، 1994،ص.55.
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 : منحنى الاستهلاك 4-1الشكل رقم 

 

 

 

 

 

 

، مرجاااع  -نظرياااات ونمااااذج التاااوازن واللاتاااوازن -محماااد الشاااريف إلماااان, محاضااارات في التحليااال الاقتصاااادي الكلاااي :المصررردر

 .167سابق, ص. 

ة الثابتاااة مثااال المصاااانع واخلات وكاااذلك الإضااااافات هاااو تياااار مااان الإنفااااق الجدياااد علااااى السااالع الرأسماليااا: / الاسرررتثمار2

, ويتحادد الاساتثمار بعااملين هماا : ساعر 1للمخزون مثل المواد الأولية أو السلع الوسايطية أو النهائياة خالال فاترة زمنياة معيناة

 الفائدة والكفاية اندية لرأس المال.

ال حسااب كينااز عاان معاادل سااعر الخصاام الااذي يجعاال القيمااة تعاابر الكفايااة انديااة لاارأس الماا / الكفايررة الحديررة لرررأس المررال :أ

 انالية للغلات السنوية المتوقعة من الاستثمار في أ ل من الأ ول مساوية لتكلفة إحلال هذا الأ ل.

طبقاااً  لمفهااوم كينااز فانن سااعر الفائاادة هاو الأداة الااتي تسااتخدمها الساالطات النقدياة للتااأثير علااى تفضاايل  ب/ سرعر الفائرردة :

ة, فكلما كانو الرغبة في السيولة أو التفضيل النقدي للأفاراد قويااً  كلماا كاناو الفائادة الاتي يجاب أن تادفع كاي تغاري السيول

الأفراد على التنازل عن النقود التي يحتفظون  ا كبيرة والعكس إذا انخفض تفضيل الأفراد للاحتفا  باالنقود, وقاد حاذر كيناز 

ممااا يااؤدي إلى تخفاايض الاسااتثمار, وبوجااه قخاار يمكاان القااول أن كينااز اعتقااد أن انخفاااض  ماان ارتفاااع سااعر الفائاادة بمقاادار كبااير

                                                           

.115, ص.2000. دار المسيرة للنشر والتوزيع, الأردن,، مبادئ الاقتصاد الكليمصطفى سلمان وقخرون-1   
175ص 1994. ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر،التحليل الاقتصادي الكلي خري عمر ،  -2  

 

C = Y - S 

C , S 

- a 

a 
S 

Y 
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ساعر الفائادة يااؤدي إلى تشاجيع الاسااتثمار, حياث انخفاااض معادل الفائادة يااؤدي إلى ارتفااع عائااد الاساتثمار ممااا يترتاب عليااه 

 ارتفاع حجم الاستثمار والعكس  حيح؛ ويمكن تمثيل ذلك بالعلاقة التالية :

I = ƒ(i)  : وتأخذ هذه العلاقة الشكل التان 

 : منحنى الاستثمار05-01الشكل رقم

      

 

 

 

 

    :( IS)/  وا   سوق السلع والخدمات واشتقاق منحنى 3

,  I(i) = S(y)إن شرط التوازن في السوق السالعي ) أو ساوق الإنتااج ( هاو تسااوي الادخاار ماع الاساتثمارأي :  

لتوضيح العلاقة المتبادلة بين الادخل وساعر الفائادة  1949ار المدرسة الكينزية الجديدة هانس عام وهذا ما جاء به أحد أنص

, وهاو يمثال عياع التوليفاات مان مساتويات الادخل ومعادلات الفائادة والاتي يتحقاق عنادها   (IS)وذلك من خالال منحانى  

  ( IS)( : اشتقاق منحنى05يلي الشكل رقم ) ؛ ويمكن انصول عليه بيانياً  كما1التساوي بين الادخار والاستثمار

 

 

 

 

 

                                                           

.223ابق، ص.مرجع س  -"نظريات ولااج التوا   واللا وا   -دي الكليمحاضرات في التحليل الاقتصا "محمد الشريف إلمان، -1  

 

i 

I(i) 
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 " IS" : اشتقاق منحنى 06-01 الشكل رقم

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .309. ناظم محمد نوري الشمري ، مرجع سابق ، صالمصدر: 

  الفرع الثاني : عرض النقود والطلب عليها في التحليل الكينزي 

 الاقتصااد وهااي تمثاال وسااائل الادفع المتاحااة في ااتمااع الاقتصااادي يقصااد  اا كميااة النقااد المتداولااة في / عرررض النقررود :1

وتلقااى قبااولاً  عاماااً  ماان كافااة أفااراده, وتتكااون ماان النقااد القااانوني أو الائتماااني الااذي يصاادره البنااك المركاازي ) الأوراق النقديااة 

 1والقطع الجزئية ( والنقد الكتابي أو نقد الودائع الذي تصدره البنوك التجارية

                                                           

.231سابق، ص. مرجع  -"نظريات ولااج التوا   واللا وا   -محاضرات في التحليل الاقتصادي الكلي "محمد الشريف إلمان، -1   

 

S 

S2 

S1 

Y1 Y2 

Y1 Y2 

i 

i1 

i2 

i1 

i2 

Y I I2 I1 

i 

I 

S 

450 

 ( : منحنى الادخار3جزء) بالتساوي Iو S( : تحديد 2جزء)

 الاستثمار  ( : منحنى1جزء) IS( : منحنى 4جزء)
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  عتبر عرض النقود حسب التحليل الكينازي متغايراً  خارجيااً  مساتقلاً  ياتم تحدياده مان طارف السالطات النقدياة,  ايغته وي

M0 = Ms : وشكله كالتان 

 : عرض النقود في التحليل الكينزي  07-01كل رقم الش

 

 

 

 

 

 

 

 211.عمر  خري, مرجع سابق , ص: المصدر

الطلاب علاى النقاود إلى قسامين الاول يارتبط بتحقياق دافاع المعااملات وهاذا الجازء يقسام كيناز  / الطلب على النقود :2

من الطلب طضع إلى حجم الكلي للمعاملات النقدية ومتوسط الفترة الزمنية مابين المدفوعات أما القسم الثاني فيتكاون مان 

ياااذكر كيناااز في النظرياااة العاماااة  ثلاثاااة   الطلاااب علاااى النقاااد باعتبااااره شاااكلا مااان الاشاااكال الاحتفاااا  باااالثروة، وفي هاااذا الاطاااار

 1دوافع للاحتفا  بالنقد وهي : المعاملات والاحتياط والمضاربة.

يتمثااال في احتفاااا  الأفاااراد وااازء مااان نقاااودهم في شاااكل ساااائل أو أ اااول مرتفعاااة السااايولة لمواجهاااة  ا/ دافرررع المعررراملات :

الجارياة كشاراء الماواد الأولياة وتساديد الأجاور, وتنشاأ اناجاة  اناجيات اليومية وبالنسبة للمشروعات لمواجهة نفقاات الإنتااج

إلى الاحتفااا  بااالنقود علااى شااكل أر اادة نقديااة سااائلة عاان ساابب وجااود فااترة فا االة بااين اسااتلام الاادخل وعمليااات إنفاقااه, 

 MT = LT(y) والطلب على النقود بدافع المعاملات دالة طردية في الدخل  يغتها:

                                                           

  1 جون مينارد كينز ، النظرية العامة ، ترعة نهاد رضا،بيروت، منشورات الدار مكتبة انياة ه تذكر سنة النشر ص229

 )كمية النقد(

MS = M0 

M 

i 

 )سعر الفائدة(



 الإطار النظري للسياسة النقدية                                                              الفصل الأول                                                
                   

 

- 15 - 

ني أن النقاود تطلاب لغارض مواجهاة الطاوارر كاالمرض والبطالاة بالنسابة للأفاراد ولمواجهاة التغايرات يع :1 ب/ دافع الاحتياط

  Mp = Lp(y)  في برامز المشتريات بالنسبة للمشروعات, وهذا الطلب هو أيضاً دالة طردية في الدخل أي:

كاابر مان مجماوع الطلاب علاى الأر اادة وعلياه يكاون الطلاب علاى النقاود باادافع المعااملات والاحتيااط والاذي يشاكل الجازء الأ

 M1 = L1(y)  النقدية دالة متزايدة في الدخل  يغتها :

وهاي تمثال الطلاب علاى النقاود بادافع المعااملات والاحتيااط .واعتابر كيناز أن الطلاب  Mp + MT = M1 :   حياث : 

علقاان بأساعار الفائادة, أي أن هاذا الطلاب على النقد بدافع المعاملات والاحتياط كلاهما للمعااملات العاجلاة واخجلاة ولا يت

 عد  المرونة بالنسبة لتغيرات أسعار الفائدة حسب الشكل التان :

 : الطلب على النقود بدافع المعاملات والاحتياط08-01 الشكل رقم

 

 

 

 .297.مصطفى رشيدي شيحة , مرجع سابق, ص: المصدر

لكلاسايكية لاعتبارهاا أن المساتهلك يتمياز بالرشاادة الاقتصاادية ولا يعقال هاذا الطلاب أغفلتاه النظرياة ا  : دافع المضراربة جر/

أن يجمد جزء مان نقاوده دون أن يساتفيد مان أساعار الفائادة, بينماا كيناز يعتابر أول مان تطارق إلى هاذا الادافع باعتباار النقاود 

ياق أربااح كبايرة عان طرياق الاساتفادة مان مخزناً  للقيمة بحيث يجمد النقد ويكتنز ويعطل عن الاستثمار والإنفاق على أمل تحق

 التغيرات المتوقعة في أسعار الأوراق المالية. 

   

 

 

 

                                                           

232نفس المرجع ص،محمد الشريف إلمان  -2   

M1 = L1(Y) 

M1 

i 
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 : منحنى  فضيل السيولة09-01الشكل رقم

 

 

 

 

 

 

  141 مروان عطون ،مرجع سابق، صالمصدر: 

دة الاسااتثمار فاازادت في فلااو أرادت الساالطات النقديااة اتباااع سياسااة نقديااة معينااة لانعااا  الاقتصاااد القااومي عاان طريااق زيااا   

عارض النقااود, فاانن مصاير هااذه السياسااة في التاأثير علااى سااعر الفائاادة المانخفض هااو الفشاال لأن الافاراد يطلبااون كاال زيااادة في  

 1كمية النقود للاحتفا   ا في  ورة سائلة, وهو ما يعبر عنه بالقول " السقوط في مصيدة السيولة

يشاامل الطلااب الكلااي علااى النقااود عنااد كينااز علااى الطلااب علااى النقااود باادافع  الطلررب الكلرري علررى النقررود عنررد كينررز :* 

المضاربة وبدافع المعااملات والاحتيااط وعلياه يمكان انصاول علاى دالااة الطلاب الكلاي ومااع دالاتي الطلاب علاى النقاود بادافع 

 = Mdل النقادي و ايغتها :   هاا دالاة التفضايالمعااملات والاحتيااط ودالاة الطلاب علاى النقاود بادافع المضااربة ويطلاق علي

L(Y.i) = L1(Y) + L2(i)  

 

 

 

 

 

 

                                                           

  104، ص.1988، القاهرة، 1. الدار المصرية اللبنانية، طالاتجاهات الحديثة في التحليل النقديسهير محمود معتوق،  1

i1 

i2 

i3 

0 

M1 M2 M3 

M 

 i )سعر الفائدة(

 الطلب على النقود للمضاربة
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 .: الطلب الكلي على النقود عند كينز 10-01الشكل رقم 

 

 

 

 

 

 

 

 

 . 107 نفس المرجع، ص.المصدر : 

 :" LM/  وا   سوق النقد واشتقاق منحنى " 3

 = M0 , بمعانى :    MS = Md ياتم التاوازن النقادي عنادما يتسااوى الطلاب علاى النقاود بعرضاه أي أن : 

L1(Y) + L2(i) : ويمكن التعبير عن هذا بالشكل التان , 

 : التوا   في سوق النقود11-01الشكل رقم 

 

 

 .269مرجع سابق، ص. -التحليل الاقتصادي الكلي –ضياء محيد الموسوي , النظرية الاقتصادية  :المصدر

وهاو عباارة عان التوليفاات  1937" والاذي وضاعه العااه هايكس سانة  LMهذا التوازن في سوق النقود يعبر عناه بمنحانى " 

  ( والتي يتساوى عندها عرض النقود مع الطلب عليها, ويكون اشتقاقه بيانياً  كما يلي :Y( والدخل )iمن سعر الفائدة )

 

 

 مصيدة السيولة

Md = L(y, i) 

 (1منحنى ) (3منحنى ) (2منحنى )

 بيع  السندات شراء السندات

M2 M M1 

M1 = L1(y) 

i i i 

M1 

M2 = L2(i) 

الطلب على النقود بدافع المعاملات  الطلب على النقود بدافع المضاربة الطلب الكلي على النقود عند كينز
 والاحتياط

M0 

Md 

i 

ie 

M0 = Md 

M 
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 " LM"  : اشتقاق منحنى12-01الشكل رقم  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .242 .عمر  خري , مرجع سابق , صالمصدر : 

(, فانن 12( مان الشاكل البيااني )1يتحدد حجم النقد المطلوب للمضاربة عند مستوى معين من ساعر الفائادة في الجازء )   

(. وإذا ماا   تحدياد حجام الطلاب 2ما تبقى من عرض النقود سيذهب إلى المعاملات والاحتياط كما هو موضح في الجازء )

حاادد الاادخل الااوطني المناااظر لااذلك انجاام ماان النقااد كمااا هااو موضااح في الجاازء علااى النقااود لأجاال المعاااملات والاحتياااط يت

(, وبالتان يتعين لدينا مستوى من الدخل وسعر الفائدة يحددان نقطة التوازن ما باين العارض والطلاب علاى النقاد )شاكل 3)

لفائادة تشاكل هاذه ((, وهكذا نحصل علاى نقااط تاوازن أخارى عناد مساتويات جديادة مان الادخل ومعادل ا4(, جزء )12)

 .LMالنقاط ما يسمى منحناى التوازن النقدي 

 

 : منحنى الطلب على النقود بدافع المضاربة ( 1جزء )

M1 

M1 

M'1 

M2 

M1 

M2 Y Y Y' 

i 

Y' Y Y 

LM 

M'2 
M2 

i 

i' 

   1Mو  M 2( : تحديد كل من 2جزء )

( : منحنى الطلب على النقود بدافع 3جزء )
 المعاملات

 " LM( : منحنى" 4جزء )
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  "  الفرع الثالث : فعالية السياسة النقدية في التحليل الكينزي وفقاً  لنمواج- LM IS"    

:إن نظرياااة كيناااز كاناااو تااادور في حلقاااة مفرغاااة, بحياااث لتحدياااد ساااعر الفائااادة يجاااب معرفاااة   " LM IS -/ لرررواج " 1

حديد مستوى الدخل لا بد من معرفة حجم الاستثمار الذي يعتماد بادوره علاى ساعر الفائادة, ولتجااوز مستوى الدخل, ولت

" الااذي يوضااح التااوازن العااام ويساامح بتبيااان أهميااة السياسااة النقديااة  LM IS -هااذه القصااور نلجااأ إلى اسااتخدام نمااوذج " 

 1هانس " أو النظرية الكينزية الجديدة. –يكس والمالية, ويطلق على هذا النوع من تحليل التوازن العام بتحليل " ه

إن مااا فعلتااه النظريااة الكينزيااة الجدياادة هااو محاولااة تحديااد المسااتوى التااوازني لكاال ماان الاادخل وسااعر الفائاادة في قن واحااد عاان 

 , ودالتي الطلب النقدي والعارض النقادي ويعكساهما منحانىISطريق ربطها بدالتي الاستثمار والادخار ويعكسهما منحنى 

 LM2وومع هذين المنحنيين في شكل واحد يمكن تحديد الدخل وسعر الفائدة تحديداً  قنياً  في مستوى التوازن,  

 

 ( LM( وسوق النقد ) منحنى IS سوق السلع والخدمات )منحنى   يبين التوا   الآني بين :13-01والشكل 

 

 

 

   

 

 

 

  

 P .Edition International, David Begg , et al , Macroéconomie : Source 

                                                           

ان الاقتصادي الإ ليزي كل من سعر الفائدة ومستوى الدخل في قن واحد، وقد كويطلق عليها "النظرية انديثة للفائدة "، وتأخذ بالاعتبار العوامل المحددة ل-1
ظرية كينز في تحو عنوان " السيد كينز  والكلاسيك"، بحيث أعاد النظر في كل من النظرية الكلاسيكية و ن 1937هيكس أول من حاول ذلك في مقاله نشره عام 

  الفائدة.
352. 351ص. عبد المنعم السيد علي، مرجع سابق،     -2 

LM 

IS 

Ye 
Y 

ie 

i 

 سعر الفائدة
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قبال التعارض لدراساة أثار السياساة النقدياة علاى التاوازن اخني لساوقي   :LM/ أثر السياسة النقدية على انتقرال منحرنى 2

    LMو  ISالسلع والخدمات والنقاد معاً  يجب أولاً  التعرف على مرونة كل من 

غاير أن تاأثير الاساتثمار في الادخل الاوطني أكابر بكثاير مان  ISنحانى  : إن دالة الادخار تؤثر علاى مروناة م ISمرونة منحنى 

الاسااتثمار لمعاادل الفائاادة وعليااه  ةهااو اسااتجاب  ISتااأثير الادخااار في الاادخل الااوطني, لااذا فاانن المحاادد الأساسااي لمرونااة منحاانى 

 يتبع شكل منحنى الاستثمار.  ISفنن شكل منحنى 

باااختلاف مجااال المنحاانى ويمكاان اسااتخراج ثلاثااة مجاالات حسااب الشااكل  LMتختلااف مرونااة منحاانى  : LMمرونررة منحررنى 

(41)  

تااام المرونااة لسااعر  الفائاادة وهااو يمثاال مصاايدة الساايولة LM وعنااده يكااون المنحاانى أفقااي وفيااه يكااون  أ/ المجررال الكينررزي :

قااود للمضاااربة إلى مااا لا الكينزيااة وهااذا مااا يشااجع الأفااراد علااى الاحتفااا  بااالنقود باادلاً ماان السااندات ويااؤول الطلااب علااى الن

 نهاية عند هذا اند الأدنى للفائدة.

وعنااده يكااون المنحاانى خطاااً  عمودياااً  وتااؤول مرونااة المنحاانى بالنساابة للفائاادة إلى الصاافر و ينعاادم  ب/ المجررال الكلاسرريكي :

 .بذلك الطلب على النقود لأجل المضاربة, وبالتان تستخدم كل النقود بدافع المبادلات والاحتياط

يظهاار مرونااة موجبااة كمااا يتميااز هااذا ااااال بوجااود  LMوهااو مااا تبقااى ماان المنحاانى وبالتااان فمنحاانى جررر/ المجررال الأوسررط :

 الطلب على النقود لأجل المبادلات والاحتياط والمضاربة والشكل التان يوضح ذلك 

 LM: مرونة منحنى  14-01رقم  الشكل

 ( تمثل المرونةEحيث : )

 

 

 

 

 .262 خري, مرجع سابق, ص . : عمر المصدر

E = 0 

E > 0 

E = ∞ 

 المجال الأوسط

 ااال الكلاسيكي

 المجال الكينزي

i 

Y 
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 من خلال التأثير على العرض النقدي فعندما تعمد  LMوتؤثر السياسة النقدية على انتقال منحنى  

إلى اليماااين  LMالسااالطات النقدياااة إلى إتبااااع سياساااة نقدياااة توساااعية, يااازداد العااارض النقااادي مماااا ياااؤدي إلى انتقاااال منحااانى 

ساااتثمار ومناااه يااازداد الدخاااال انقيقاااي ) وجاااوب ارتبااااط باااين الساااوقين انقيقاااي فيااانخفض معااادل الفائااادة وهاااذا ماااا يشجااااع الا

 ((.15والنقدي (, )الشكل )

 مينإلى الي LM: انتقال منحنى 15 -01الشكل رقم 

  

 

 

 

 

 

 

, Macroéconomie. Op.cit, p.113.  Eugene A- Diulio :Source 

ينتقال إلى اليساار, فترتفاع ساعر الفائادة مماا  LMة ( فانن منحانى أما في حالة نقص العرض النقدي ) سياساة نقدياة تقييديا  

 (( .16يؤدي إلى تخفياض الاستثمار وبالتان انخفااض الدخل , )الشكل )

 إلى اليسار LM: انتقال منحنى 16 -01الشكل رقم 

 

 

 

 

 

 

 (.15لبة بناءاً  على الشكل ): من استنتاج الطالمصدر
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:  تعماد السياساة النقدياة إلى التاأثير في العارض النقادي "  LM IS - لنماوذج "  ً / فعالية السياساة النقدياة وفقاا3

إماا بطريااق مباشاار عاان طريااق الااتحكم في الإ اادار النقاادي الجديااد وإمااا بطريااق غااير مباشاار عاان طريااق التااأثير في حجاام النقااود 

الخصاام ونساابة الاحتياااطي النقاادي  وفاارص الائتمااان الااتي طلقهااا الجهاااز المصاارفي ماان خاالال عمليااات السااوق المفتوحااة وسااعر

إلى  LMالقااانوني, وتكااون السياسااة النقديااة توسااعية أو انكماشااية وهااي في انااالتين تمااارس أثرهااا ماان خاالال انتقااال منحاانى 

 ناحية اليمين أو اليسار, كما رأينا سابقاً .

 ماااع ISمنحاانى  الااتي يتقاااطع فيهااا ففااي حالااة انكمااا  تتبااع انكومااة سياسااة نقديااة توسااعية, تتوقااف فعاليتهااا علااى المنطقااة

LM ( 17وهي ثلاثة, كما يوضحها الشكل.) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .  365: عبد النعيم مبارك، نعمة الله  يب، محمود يونس, مرجع سابق, ص.المصدر 

ؤثر فالسياسة النقدية في الفكر الكينازي يمكنهاا أن تاؤثر في النشااط الاقتصاادي مان خالال مساتوى ساعر الفائادة الاذي يا    

علااى مسااتويات الاسااتثمار وكااذلك علااى حجاام التشااغيل والإنتاااج والاادخل القااومي, إلا أن التحلياال الكيناازي يفضاال انتهاااج 

السياسة المالية التي يرى أن أدواتها أكثر فعالية لتحقيق الأهداف الاقتصادية المرجوة ومنها تحقيق الاستقرار الاقتصاادي, كماا 
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تخفيف من حده التقلبات الاقتصادية عان طرياق الإبقااء علاى مساتويات الأنفااق الكلاي يقترح سياسة نقدية مصاحبة فقط ل

 .1اللازمة لتحقيق أكبر قدر من التشغيل وبأقل ارتفاع ممكن في الأسعار

وخلا ااة القااول حسااب كينااز يمكاان التعاارف علااى دور السياسااة النقديااة ماان خاالال مرونااة تفضاايل الساايولة بالنساابة سااعر    

تغااير الكميااة المعروضااة يكااون أكثاار تااأثيرا ماان سااعر الفائاادة وبالتااان في الاسااتثمار والتشااغيل طالمااا كااان الطلااب الفائاادة أي أن 

 على النقود أقل مرونة وحساسية بالنسبة إلى التغيرات في سعر الفائدة وبالعكس. 

 

                                .المطلب الثالث : السياسة النقدية والتحليل النقدوي            

ويارى فريادمان في تحليلاه النقادي أن النظرياة الكمياة هاي نظرياة الطلاب علاى النقاود قبال أن تكاون للادخل أو الأساعار,        

كما أن البحث عن العوامل الاتي تاؤثر في الطلاب علاى النقاود تساتوجب دراساة وتحليال فكارة الثاروة, ويارى أيضااً  أن السالطة 

, وباذلك يتبانى النقادويون مقااييس ارتفااع سانوي 2عرض النقود حسب السياساة النقدياة المطبقاة النقدية هي التي تتحكم في 

 .يللكتلة النقدية حب لا ترتفع هذه الأخيرة بسرعة أكبر من معدل النمو الاقتصاد

  وينطلق هذا الفكر انديث من :

 مي.الإيمان بدور الرأسمالية في النشاط الاقتصادي وحصر دور النشاط انكو -1

دالااة الطلااب علااى النقااود ثابتااة بمتغاايرات محاادودة، أمااا دالااة عاارض النقااود فتتغااير باسااتمرار ولاايس لهااا علاقااة بالطلااب علااى -2

 النقود.

التشااكيك في كفاااءة السياسااة الماليااة, والتأكيااد علااى فعاليااة السياسااة النقديااة في رقابااة وإدارة النشاااط الاقتصااادي وتحقيااق -3

 القومي انقيقي.الاستقرار وزيادة الدخل 

 وجود معدل بطالة طبيعي.-4

                                                           

.440ناظم محمد نوري الشمري، مرجع سابق، ص.  1  
  2شامية أحمد زهير، النقود والمصارف. دار زهران للنشر،عمان،1993  ص217   
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 لفرع الأول : عرض النقود والطلب عليها في التحليل النقدوي.ا 

يعتبر فريدمان أن عرض النقود لايس لاه أي أثار في المادى الطويال علاى النشااط الاقتصاادي و إنماا لاه أثار  / عرض النقود :1

 ؤثر تأثيراً  مباشراً  على الإنافاق ومنه على الدخل.فقط على مستاوى الأسعار , بينما في المدى القصير ي

حسب فريادمان فاان عارض النقاود متغاير خاارجي مساتقلاً  عان الطلاب علياه, وهاو ماا يجعال السياساة النقدياة فعالاة, فالبناك 

في الساوق  المركزي الذي يتحكم كلياً  في عرض النقود هو الذي يتوفر على وسائل تؤثر على السيولة البنكية خا اة بتدخلاه

النقديااااة وتااااأثيره بمعاااادلاتً  مسااااتقلاً  عاااان الطلااااب علااااى النقااااود أي أنااااه لا يتااااأثر بطلااااب الأعااااوان الاقتصاااااديين. الاحتياااااطي 

 الإجباري, وليكون ذلك التدخل فعالاً  لا بد أن يكون عرض النقود متغيرا

لأنااه ياارتبط بااالثروة ويعاابر عاان هااذه  طضااع الطلااب علااى النقااود لدالااة مسااتقرة في الأجاال الطوياال/ الطلررب علررى النقررود :2

والااذي يتحاادد بعاادة عواماال منهااا : المهنااة, المهااارة الشخصااية, توقعااات المسااتقبل, كمااا أنااه  1الخا ااية بفضاال الاادخل الاادائم

 W = Y/iيرتبط بالثروة من خلال سعر الفائدة وفقا للعلاقة التالية : 

 ئم.: الدخل الداY: سعر الفائدة ,   i: الثروة ,  Wحيث : 

ب/ دالااة الطلااب علااى النقااود  : يعتاابر الطلااب انقيقااي علااى الساايولة دالااة في الثااروة انقيقيااة أي في عوائااد الأ ااول النقديااة 

والمالية والطبيعية وكاذلك الماوارد البشارية وتفضايلات الأعاوان الاقتصااديين وأذواقهام  ، وعلياه تأخاذ دالااة الطلاب علاى النقااود 

 .M = ƒ(Y, P, rb, ra, 1/pكالتاان :    Pو Yانساة مان الدرجاة الأولى في المتغايرين عناد فريادمان شاكل دالاة متج

∂p/∂t, h, U)  

 حيث أن : 

M.هي الطلب على النقود : P              العام للأسعار ىهو المستو.  

rb .عائد الأ ول النقدية ) السندات (, ويتمثل في سعر الفائدة السنوي : 

 ra ية ) الأسهم (, ويتمثل في الأرباح السنوية. : عائد الأ ول المال 
                                                           

  1أحمد زهير شامية ، مرجع سابق، ص.220.
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Yلدخل الدائم أو الثروة انقيقية.: يعبر عن ا  

U.يشير إلى المتغيرات التي تؤثر على التفضيلات الأفراد : 

 h ,مؤشر معين يمثل نسبة رأس المال غير البشري إلى رأس المال البشري : 

1/p. ∂p/∂t  عائد السلع المادية : 

 فسير النقدويين لمنحنى "  الفرع الثاني  :- LM IS " 

يرى النقدويون أن العلاقة مباشرة وقوية بين التغير في كمية النقود والإنتااج ذلاك أن السياساة النقدياة التوساعية تخلاق  

لاي فائضاً  في عرض النقود, ويستجيب الناس لهذه السياسة بزيادة إنفاقهم علاى السالع والخادمات ومان ثم يتزاياد الطلاب الك

((, أمااا السياسااة النقديااة الانكماشااية فتااؤدي إلى خلااق فااائض في الطلااب علااى النقااود ممااا ياادفع الناااس إلى 18) شااكل رقاام )

 .1خفض إنفاقهم على السلع والخدمات, وهذا يعني أن فعالية السياسة النقدية مستقلة عن سعر الفائدة

 في التحليل النقدوي LM: انتقال منحنى  18-01الشكل رقم 

   

 

 

 

 

 

 83: ليلى لكحل, مرجع سابق، ص. المصدر

يتغاير  فالنقدويون يرجعاون ذلاك إلى أناه عنادما يتغاير معادل الفائادة لا عمودياً ,  LM( أن منحنى18يبين الشكل رقم )   

 يتأثر بدوافع المضاربة بل بدوافع المعاملات فقط والتي هي مستقلة عن معدل الفائدة. عرض النقود لان الادخار لا

                                                           

.407ص. ،1996، النسر الذهبي، مصر . -رؤية إسلامية -، اقتصاديات النقودعبد الفتاح عبد الرحمان عبد المجيد-1  
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كما أن الإنفاق انكومي الاذي يماول عان طرياق الاقاتراض أو الضارائب ياؤدي إلى إقصااء الإنفااق الخااص بسارعة وبانفس      

القيمة, وهذا بسبب ارتفاع سعر الفائدة نتيجة زيادة الطلب على الأر دة المتاحة للإقراض, فارتفاع ساعر الفائادة ياؤدي إلى 

 ((.19اق الخاص  وبالتان لن يتأثر الدخل, )الشكل رقم )انخفاض الاستثمار ومن ثم انخفاض الإنف

 في التحليل النقدوي: IS: انتقال منحنى  19-01الشكل رقم 

 

 

 

  

 

 

 84ليلى لكحل, مرجع سابق, ص. : المصدر

 الفرع الثالث : مكانة السياسة النقدية في الفكر النقدوي 

النقادي أو بعباارة أخارى نماو النقاود بسارعة أكابر مان نماو يقول فريدمان أن مصدر التضخم هو الإفراط في الإ ادار  

, وياارفض بشاادة القااول بااأن التضخااام يااؤدي إلى خفااض معاادل البطالااة, فاارغم أن الزيااادة في معاادل نمااو كميااة النقااود 1الإنتااااج

نماو البطالاة وحادوث تؤدي إلى زيادة الإنتاج والتوظيف وبالتان إلى بطالة أقل في الأجال القصاير فننهاا تاؤدي في المساتقبل إلى 

التضااخم, بعااد زوال الخااداع النقاادي ولا يكااون للنقااود تااأثير إلا علااى المسااتوى العااام للأسااعار ) قطاااع نقاادي فقااط ( لااذلك 

يكون من غير الملائم استخدام سياسة لتخفيض معدل البطالة لأن كال محاولاة لاذلك لان تانجح في تحساين الأجاور انقيقياة, 

 معدل التضخم.وإنما تؤدي فقط إلى زيادة 

يتناساب  للأساعارودور السياسة النقدية عند فريدمان يتمثل في ضمان زيادة عرض النقود مما ياؤدي إلى ارتفااع عاام  

مااع نمااو الناااتز الااداخلي, لااذلك اقااترح فرياادمان تحديااد معاادل تغااير للكتلااة النقديااة يكااون بالتقريااب مساااوياً  لمعاادل النمااو في 

                                                           

  1 سهير محمود معتوق، مرجع سابق،ص.194.
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لأخاذ بعاين الاعتباار معادل تغاير سارعة دوران النقاود أو الطلاب علاى الاحتفاا   اا (, وباذلك الناتز القاومي انقيقاي ) ماع ا

  1يعود الاستقرار في مستوى الدخل النقدي ومنه يتحقق الاستقرار في المستوى العام للأسعار

أن المتغااير اناساام لهااذه وخاالاص القااول, أن النقاادويين يؤمنااون بأهميااة السياسااة النقديااة في التااأثير علااى الطلااب الكلااي, وباا   

السياسااة هااو كميااة النقااود, وبالتااان يقاارون بفعاليااة السياسااة النقديااة في تحقيااق الاسااتقرار الاقتصااادي, والمشااكل الوحيااد الااذي 

يحاد مان فعاليتهاا يتمثاال في وجاود تاأخر وتبااطؤ في عماال السياساة النقدياة ممااا يجعال مان الممكان حاادوث تاأثير عكاس الا اااه 

 المطلوب

 

 مفهوم السياسة النقدية.: ثانيحث الالمب

يعاااد تحدياااد التعااااريف والمفااااهيم شااايء مهااام للإحاطاااة باااأي موضاااوع كاااان، لاااذلك ساااوف نتطااارق في هاااذا المبحاااث الى        

 .مختلف التعاريف التي أعطيو للسياسة النقدية وأهدافها وأدواتها

     :عريف السياسة النقديةالمطلب الأول . 

 في الاقتصادي الباحث اتبالك  تخص معينة نظر وجهة من جميعها  يغ عدة تعاريف  النقدية ة السياس عرفت لقد    

 العالمية الحرب لقب إذ ،للاقتصاد العام الإطار في عيعها تربطهم التي العلاقة و المالية و النقدية و الاقتصادية المشكلة

 جون مينار كينز نظرية ظهور مع و ،النقدي رالاستقرا ضمان تقنية مجرد يعتبر النقدية السياسة مفهوم كان  الأولى

 ذلك على و، النقاش من الكثير يشير انين ذلك منذ لزا لا و لظ وتستعمل بشكل خاص تطور مفهوم السياسة النقدية 

 جميع أن إلا التطبيق في المرجحة النظرية لاتجاهات وفقا ا اهات عدة المفهوم الخا ة  ذا  التعريفات أخذت

                                                           

 ". رسالة ماجستير غير -دراسة حالة بنك الجزائر –أثر استقلالية البنك المركزي على فعالية السياسة النقدية  " حسينة شملول-3
 .62، ص.2001منشورة، معهد العلوم الاقتصادية، جامعة الجزائر، 
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 بسياسة تعلق ما منه خا ة و المصرفي الجهاز و بالنقد الوطيدة العلاقة ذات النقدية السياسة أن على واتفق التعاريف

بصورة خا ة وبالمركز النقدي  العام الدين بمشكلة تتعلق التي الحكومية الماليةمن السياسة  بالجزء كذلك و الائتمان

 :  التالية التعاريف في قديةالن السياسة تعريف إيجاز يمكن بالتالي و.عامة بصفة للدولة

 المشاركة لأج من ما بلد في النقدية السلطات تنتهجه الذي لدلي أو المثلى الإستراتيجية هي النقدية السياسة -

 القومي الناتز زيادة طريق عن المتوازن الذاتي النمو تحقيق نحو القومية الاقتصادية الوحدات مسار توجيه في الفعالة

 السلع أسعار(  المحلية للأسعار النسبي الاستقرار من حالة إلى لالوصو للدولة يضمن يالذ المناسب بالقدر

 للاقتصاد المناسبة السيولة توفير إطار في طبعا ذلك و) الوطنية العملة صرف أسعار و الفوائد أسعار ،والخدمات

 و التنظيمات و قوانينال من بمجموعة هنا الأمرويتعلق  ،للدولة النقدية الأرصدة على الضغط تفادي يتم حتى

 بالنقد لالتعام ،النقدية الكتلة تنظيم ضمان قصد لاستخدامها النقدية السلطات تلجأ أن يمكن التي الإجراءات

 موارد و المحلية المدخرات على المحافظة كذلك و، الإنتاجي الجهاز أداء مرونة و العملات صرف سعر ،الأجنبي

 1الأجنبية. العملات من الدولة

 لتحقيق كأداة وذلك المركزي البنك من النقود عرض لمراقبة يستخدم الذي لالعم بأنها النقدية سةالسيا عرفت -

      2الاقتصادية. السياسة أهداف

 و القرارات جميع لتشم النقدية السياسة أن هو و" إينزينغ"  قدمه الذي النقدية للسياسة لشام تعريف هناك

 التي النقدية غير الإجراءات جميع وكذلك ،نقدية غير أو نقدية أهدافها تكان إذا عما النظر بغض النقدية الإجراءات

 3.النقدي النظام في التأثير إلى تهدف

  التدابير و الإجراءات مجموعة بأنها:  النقدية للسياسة لشام تعريف نستخلص أن يمكننا السابقة التعاريف لخلا من

 حجم على للتأثير الحكومة و النقدية السلطة تتخذها التي امرالأو و القوانين و التعليمات و الأحكام و التشريعات و
                                                           

   39، ص 2000الجامعة، بشبا مؤسسة ،ةیندرلإسكا ،رواویلل ليدولا لبعدو ا ديةلنقا تاسایلسا ،حسن دیلسا محمد هيرس ،مصطفى دیفر حمدأ -1 
2- jean pierre pattat, monnaie, institutions financières et politiques monétaires, 4em édition, 
Economica, paris.1987, p 277 
3 - Einzing, Monetary Policy : Means and Ends, Penguin Books harnonsd worth Midlesex,1964 p50. 
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 السياسة أهداف تحقيق بينها من الأهداف من مجموعة تحقيق بغية الامتصاص أو بالزيادة سواءا النقدي المعروض

 .  المرسومة الاقتصادية

التدابير العملية التي تقوم  ا السلطات إن السياسة النقدية تختلف عن النظرية النقدية، فالأولى تعني مجموعة الإجراءات و    

النقدية المتمثلة عادة في البنك المركزي نل مشاكل اقتصادية قائمة أو انماية ضد وقوع مشاكل محتملة، في حين أن 

ة نظرة النظرية النقدية تهتم بمحاولة تفسير تلك الظواهر الاقتصادية، وتبيان طرق معالجتها، فهي تنظر إلى المشكلة الاقتصادي

 1علمية مجردة، وفي ظروف معينة، فتو ي مما ينبغي أن يكون عليه النظام الاقتصادي.

 

   أهداف السياسة النقدية: ثانيالمطلب ال. 

ترمي السياسة النقدية إلى تحقيق عدة أهداف تمس جوانب مختلفة ، والتي تختلف من دولة إلى أخرى وفقا لوضعها      

انكومة التعاون مع السلطات النقدية ان تضع أولويات تحقيق هذه الاهداف من خلال تأثير الاقتصادي مما يتطلب من 

المركزي في هذا  كلابد من استراتيجية يتبعها البن  2على عرض النقود سواء بالزيادة أو النقصان بغية تحقيق هذه الاهداف

 المطلب سوف نتطرق إلى الاهداف الاولية و الوسيطة والنهائية 

 الأهداف الأولية للسياسة النقديةفرع الأول: ال 

تعتبر الاهداف الاولية كحلقة بديلة في الاستراتيجية السياسة النقدية ، وهي متغيرات يحاول البنك المركزي ان يتحكم فيها 

ات البنوك للتأثير على الاهداف الوسيطة ، فمثلا عندما يقرر تغيير معدل نقود الاعالية فننه يجب تبني متغير احتياط

والظروف سوق النقد المتفقة مع إعان النقود في الاجل الطويل، ولهذا فلأهداف الاولية ماهي إلا  لة بين أدوات 

                                                           

  .286ص 1989، دار الفكر العربي بيروت  "النقود و النظم النقدية"عطوي فوزي ، الاقتصاد السياسي  -1
،  2006للكتاب  يةر سكندلإا مركز ،نيةلثاا لطبعةا ،"لإسلاميا دلاقتصاا لظ فيالساسة المالية والنقدية " اوي،لكفرا محمد دعو - 2
 161ص 
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حيث أنه من خلال الاهداف الاولية ترسل السلطة النقدية إشارات سريعة  1السياسة النقدية والاهداف الوسيطة  

 2.السياسة النقدية  وواضحة ومحددة للمتعلمين وللسوق حول مضمون

تتكون الاهداف الاولية من مجموعتين من المتغيرات : ااموعة الاولى وهي مجموعة الاحتياطات وتتضمن القاعدة النقدية ، 

ومجموع احتياطات البنوك ، واحتياطات الودائع الخا ة وهذا ما سنعرضه بالتفضيل أما ااموعة الثانية فهي تتعلق 

قترضة بظروف سوق النقد وتحتوي على الاحتياطات انرة والمعدل الأر دة أسعار الفائدة الاخرى في بالاحتياطات غير الم

 سوق النقد.

 مجمعات الاحتياطات النقدية: أولا 

تتكون القاعدة النقدية من النقود المتداولة لدى الجمهور الاحتياطات المصرفية ، بحيث أن النقود تضم الاوراق النقدية 

اعدة ونقود الودائع أما الاحتياطات المصرفية فتشمل ودائع البنوك لدى البنك المركزي وتضم الاحتياطات والنقود المس

الاجبارية والاحتياطات المصرفية فتشمل ودائع البنوك لدى البنك المركزي وتضم الاحتياطات الاجبارية الإضافية والنقود 

للودائع الخا ة فهي تمثل الاحتياطات الاعالية مطروحة منها  اناضرة في الخزائن البنوك أما الاحتياطات المتوفرة

  الاحتياطات الاجبارية على ودائع انكومة والودائع في البنوك الاخرى

أما الاحتياطات غير المقترضة فهي تساوي الاحتياطات الإعالية مطروحا منها الاحتياطات الاجبارية )كمية القروض   

إذ هناك بعض  ؟وسهولة  بنوك المركزية حول ما هو المتغير أو مجمع الاحتياطي الاكثر فعاليةد اختلفو الق  المخصومة(. 

البنوك المركزية مؤيدو وأخرى معارضة حب انتقل النقا  إلى الاقتصاديين حول اهمية كل ااتمع ، وهكذا بقي الموضوع محل 

لامر بمدى تحكم السلطات النقدية في أي من اااميع جدل والنقا  لكونه يتصف بالتجربة وليس بالتنظير فقط ويتعلق ا

المذكورة ومدى علاقته بنمو العرض النقدي الذي يشكل الهدف الوسيط ، وطالما الامر كذلك فنن البنك المركزي يبقى 

    3  يتسم بعدم الثبات واستخدام هذه اااميع  كهدف أون أو تشغيلي.

                                                           

 48، ص 1991 يقز لزقاا جامعة رة،لتجاا لية ك ،مصر ،"كلبنوو ا دلنقوا يات دقتصاا" ن،سلطا محمد علي بوأ - 1
2 - Dominique plihon, la monnaie et ses mécanismes, édition la découvert ,paris, 2000, p 88. 

 61،ص  1986،وقلشرا ضةنه مكتبة ة،هر لقاا جامعة "،كلبنوو ا دلنقوا دي،الهاا عبدويفيس" ،خليل محمد برعي - 3
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 ظروف سوق النقد :ايرثان 

عة الثانية من الاهداف الاولية التي تسمى ظروف السوق النقد وتحتوي على الاحتياطات انرة ، ومعدل وهي مجمو     

  الار دة البنكية و أسعار الفائدة الاخرى في سوق النقد التي يمارس البنك المركزي عليها رقابة قوية ويعني بشكل عام قدرة 

و الائتمان ومدى ارتفاع أو انخفاض أسعار الفائدة وشروط الاقراض المقترضين ومواقفهم السريعة أو البطيئة في معدل نم

تتمثل الاحتياطات الفائضة للبنوك لدى البنك المركزي  ،1الاخرى وسعر الفائدة  على الار دة المقترضة لمدة قصيرة بين

، الاقتراضاض وتسمى  افي الاقتر  مطروحا منها الاحتياطات التي اقترضتها هذه البنوك من البنك المركزي من 

والاحتياطات انرة الموجبة إذا كانو الاحتياطات الفائضة أكبر من الاحتياطات المقترضة وتكون سالبة إذا كانو 

الاحتياطات المقترضة أكبر من الاحتياطات الفائضة . كما استعملو ظروف سوق النقد كأرقام قياسية مثل معدلات 

جارية ومعدل الفائدة الذي تفترضه البنوك على أفضل العملاء ومعدل الفائدة على الفائدة على اذونات الخزينة والاوراق الت

 قروض البنوك فيما بينها.  

       النقدية .                           للسياسة الوسيطة الأهداف: الثانيالفرع 

يسمح ضبطها وتنظيمها ببلوغ الأهداف يقصد بالأهداف الوسطية للسياسة النقدية المتغيرات النقدية التي من المفروض أن  

النهائية ، هذه الاهداف يمكن أن تتغير كمؤشرات يكون تغيرها عاكسا وتعرف ايضا على المتغيرات النقدية القليلة للمراقبة 

هائية  لتغيرات الهدف النهائي المتعلق باستقرار النقد،   والمرتبة بشكل ثابث ومقدر بالأهداف الن، بواسطة السلطات النقدية

النقدية  للبنوك يمكن نقدية متغيرات كونها  في تتمثل فالأولى ،فئتين  الأهداف لهذه و. للكتلة السنوي النمو كمعدل

 سعر على و النقدية اامعات تقلبات علىفعلا  تؤثر أن النقدية السياسة فبنمكان الفائدة أسعار ، عليها تؤثر أنية لمركزا

الفائدة  أما و الإنتاج و الأسعار مستوى على مباشرة تؤثر أن يمكن لا أنها حين في معدلات الفائدة على و ،الصرف

 . لاستراتيجية السياسة النقدية اعلانا باخر أو بشكل كونها  في تتمثل الثانية

  هناك ثلاثة نماذج أساسية ممكنة من الأهداف الوسيطية وهي: 
                                                           

 134،ص 1998لجامعة ا بشبا مؤسسة ة،رهلقا، ا لماليةا اقلأسوو ا كلبنوو ا دلنقوا نظرية، ناقة حلفتوا بوأ حمدأ - 1
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 لنقدية الوسيطية سنوضحها فيما يلي:اامعات ا–سعر الصرف –مستوى المعدلات الاساسية للفائدة -

 معدل الفائدة كهدف وسيط: أولا 

 من خلال النقدية سياساتها وسيطية لتوجيه كاستهدافات  أسعار الفائدة السلطات النقدية تتخذ أن يفضلون الكينزيون إن

التغيرات  لة من ملاحظاتسهو  أكثر الفائدة سعر ملاحظة تغيرات تبدوا إليهم فبالنسبة ،الممكن الأدنى الحد إلى تثبيته

 لأن النقدية للسياسة بالنسبة معدلات الفائدة تشكل مؤشرا سيئا  أن يرون إذ  ا كثيرا  يهتمون لا النقديون بينما الأخرى،

 ارتباطها بمستواها ينبغي بمعدلات الفائدة نهتم عندما بأنه ويضيفون ،النقد على الطلببتغيرات  تتأثر المعدلات هذه

 1الحقيقي.

 أنيعتبرون  فبعض الاقتصاديين ،الواحدة للدولة الخارجي أو الداخلي المستوى على سواء مهمة معدلات الفائدة إن   

ر حوان القصي الأجلا في الحقيقية معدلات الفائدة استقرار في سنة تكمن 25ال الألمانية للأداءات التفسيرات احدى

 2المنظم. النمو و الاستثمار اختيارات لأفض التي شكلو هي الايجابية المستقرة المعدلات هذه و03%

 معدل صرف النقد: ثانيا 

 حب لالمعد هذا على بالحفاظ ذلك و ،لبلد ما الاقتصاديةحول الأوضاع  هاممؤشر نموذجي  هو النقد معدل  رف إن   

 الهادف الاقتصادي زنالتوا في تساهم أن تستطيع النقدية السياسة إن ،الشرائية القدرات لتكافؤ مستواه من قريبا يكون

 الهدف يحقق ما هو و التضخم لتخفيض عاملا كذلك  يكون قد الأخرى العملات مقابل النقد صرف سعر رفع إلى

 تعمل لهذا و الخارج  اه البلاد وضعية لاستقرار ضامنا يشكل لالمعد هذا استقرار أن كما ،النقدية للسياسة النهائي

 على منفتحة و متقدمة بلدان عدة عينت حيث استقرارها على انرصو يةقو  بعمولات عمولاتها ربط على الدول بعض

 و عملتها صرف سعر أساس على الوسيطية استهدافاتها النمسا و الدانمارك و كبلجيكا  الخارجية التجارية المبادلات

                                                           

1 - Philipe Jaffré, monnaie et politique monétaire, 4ème édition, Economica, 1996, p 102 
2 - Philipe Jaffré, monnaie et politique monétaire, Op.cit. ;p 103. 
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 إلى ؤديي مما الصرف سوق في تقلبات تحدث الشديدة المضاربة حالة ففي،  1الألماني المارك  عملة على عمليا

 2الهدف. هذا في التحكم على القردة عدم

يلعب معدل الصرف دورا مهما في المعرفة الاستراتيجية الاقتصادية والمالية نكومة ما ، لذلك فنن الاختيار المدرك أو      

  غير المدرك لعدم تقدير سعر الصرف ملائم له نتائز ثقيلة منها: 

سواق الصرف خا ة في انالات المضاربة والسلوكيات غير الرشيدة والعقلانية تؤدي تشهدها أ التي الكبيرة التقلبات إن -

  إلى عدم قدرة البنوك المركزية في التحكم والسيطرة على سعر الصرف . 

مستوى منخفض أكثر للعملة يشجع الضغوط التضخمية ويؤدي إلى إتباع سياسة سهلة في الاجل  على المحافظة إن -

 قابل إلى إضعاف القدرة الصناعية للدولة في الأمد الطويل.القصير تدفع بالم

البحث عن انفا  على مستوى مرتفع أكثر ، يفرض على الاعوان الاقتصاديين ضغطا انكماشيا وهو مايحد   إن - 

 ضغطا انكماشيا وهو مايحدث اختفاء بعض المؤسسات غير القادرة مستوى مرتفع أكثر يفرض على الاعوان الاقتصاديين

 3على التأقلم ، وهو ما يبطئ النمو ويؤدي إلى سياسة متشددة يمكن أن تؤدي إلى الفشل.  

ولذلك فنن الاقتصاديات الواسعة والمتنوعة والتي تتميز بانفتاح قليل على الخارج والتي ترتبط بشريك اقتصادي           

لنقدية على معدل الصرف ، لأنه في حالة المضاربة أن  أن تتركز عيع الاهداف الوسطية للسياسة ا اأساسي ، لا يمكنه

على النقد معين إذ ه يمكن ذلك لأسباب اقتصادية موضوعية ، يمكن للبنك المركزي أن يستنفذ احتياطاته من العملة 

 4.الصعبة مقابل الخلق المفرط للنقد الوطني حب يمكن تداوله محليا

 

 

 
                                                           

1 - jean pierre pattat, monnaie, institutions financières et politiques monétaires, Op.cit ; p 388,389. 
 75ص 2003ية ئرالجزا تلمطبوعاا انيو د ،ئرالجزا ،مية تحليلية تقيي سةدرا " لكليةاقتصادية لااالسياسات  لىإ لمدخلا" ،اايد  عبد يقد - 2

3- Philipe Jaffré, monnaie et politique monétaire, Op.cit. ;p 103 
 205ص ،سابق مرجع ، "خليةالدا ية لنقدا ياسة لسو ا دلنقوا" ك،ملا مساو - 4
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 المجمعات النقدية: ثالثا 

ؤشرات إحصائية لكمية النقود المتداولة وتعكس قدرة الأعوان الاقتصاديين الماليين المقيمين على الإنفاق م عن عبارة هي  

، وتمثل بالنسبة للنقدويين الهدف المركزي للسلطات النقدية ، وذلك لتثبيو معدل نمو الكتلة النقدية في مستوى قريبا بمعدل 

سلطات النقدية في كل الدول المتقدمة حددت أهدافا في هذه اامعات النمو الاقتصاد انقيقي ، ولهذا السبب فنن ال

 كالنظام الفدران للاحتياطي الأمريكي ابتداء    1972بالتدريز ، بداية بشكل غير معلن ، بنك ألمانيا الفدران انطلاقا من

على معدل 1976انطلاقا من  وذلك طبقا للنظرية النقدوية التي تنص على انفا  ولعدة إ لترا وفرنسا ،1974      

 للنقد . ( % 05إلى% 3)  النمو الثابو من 

بأن كمية النقد هي الوسيط المفضل للتوازن الاقتصادي ، وهذا ما  دد : عرض فريدمان نص عليه  نإذ يعتمد النقد ويو   

 الذي يحسبه  

 أن دون ليحو -: نجد ما وهذا، لاقتصاديا للتوازن لالمفض الوسيط هي النقد كمية بأن النقدويون يعتقد إذ         

 - الاستقرار لعدم مصدر النقود هي 1التثبيت لمنهز مزايا ثلاث توجد حسبه الذي عليه نص فريدمان  عرض يصبح

 أخرى مصادر عن الناجمة الإضطربات أثار لتجع أن تستطيع النقدية السياسة فنن ،ثابت لبمعد النقود لمعد زيادة

 .ثابتا الطويل الأجل في الأسعار مستوى يجعل النقود عرضمعدل ثبث لزيادة  تطبيق - الأدنى حدها عند

       الأهداف النهائية للسياسة النقدية : لثالفرع الثا 

للسياسة النقدياة بانهاا تلاك المؤشارات الاتي يساعى بلاد ماا الى تحقيقهاا في اطاار الاهاداف الاقتصاادية تعرف الأهداف النهائية 

ستراتيجية السياسة النقدية بتحدي الادوات النقدية لاستخدامها للتأثير على الأهاداف الأولياة ثم التاأثير حيث تبدأ ا 2الكلية

على الأهداف الوسيطة وذلك مان أجال الو اول الى الأهاداف النهائياة الاتي ترسمهاا علاى ضاوء الأهاداف الاقتصاادية العلمياة 

يساااية والنهائياااة للسياساااة الاقتصاااادية بشاااكل عاااام والسياساااة بشاااكل عاااام وعموماااا هنااااك اتفااااق واساااع علاااى أن الأهاااداف الرئ

                                                           

 95، ص1996ء للطباعة والنشر والتوزيع مصر، دار الوفا ،الاسلامية المصرفيةو  النقدية السياسة ،محمد لكما يوسف-1
 50ص  1994، بيروت اتحاد المصارف العربية "والمعارضة التأييدالبنوك المركزية بين  ةاستقلالي،"نبيل حشاد  2 
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 -تحقيااق معاادل عااال ماان النمااو-العمالااة الكاملااة -، وهااي تحقيااق الاسااتقرار في المسااتوى العااام للأسااعارالنقديااة بشااكل خاااص

  توازن ميزان المدفوعات.

 استقرار المستوى العام للأسعار: أولا 

ة الموجودة بين السلطات النقدية هي السياسة النقدية وكام هدفها الوحيد تحقيق قبل الثورة الكينزية كانو السياسة الوحيد

استقرار الأسعار، فعدم الاستقرار يعرض البنيان الاقتصادي لأزمات كبيرة بسبب تقلبات الرواج والكساد، فتتعرض العملة 

دول الرأسمالية الا عن طريق تدخل الدولة في لتدهور قيمتها في حالة التضخم، ان معالجة استقرار الأسعار ه يتم حب في ال

الشؤون الاقتصادية وذلك بن دار  القوانين والتشريعات التي كونو سياسات عديدة، ان استهداف السياسة النقدية علاج 

الذي التضخم واستقرار الأسعار يظهر أن هناك علاقة بين النقود والأسعار، يكون التضخم المرتفع لا يحدث فقط عندما 

  تثبيته في الدول المتقدمة نظرا لوجود اقتصاد نقدي متطور يكون معدل نمو العرض النقدي والجهاز المصرفي أيضا متقدم 

مما يجعل استعمال السياسة النقدية لمحاربة التضخم أو استقرار الأسعار ميزة بحيث أن أثارها على تقييد عرض النقود 

، درجات متساوية لدى الهيئات والأفراد والتي تكاد أن تكون مختفية بالنسبة للأفراد والتقييد الائتماني سوف يتم الشعور  ا

 عندما تكون مقترنة بالسياسة المالية في محاربة التضخم واستقرار الأسعار. 

   العمالة الكاملة: ثانيا 

دف اخر لها وهو العمالة جاءت النظرية الكينزية بسياسة أخرى بديلة هي السياسة المالية ان ظهر ه 1929بعد أزمة 

الكاملة الذي تسعى معظم الدول الو ول اليه، حيث تعمل كل قوانينها وتشريعاتها لتحقيق أقصى عمالة ممكنة ومازالو 

تمثل هدفا للسياسة الاقتصادية بصفة عامة والسياسة النقدية بصفة خا ة، وتتحقق هذه العمالة الكاملة عندما يكون لكل 

عمل، وتظهر أهميتها في أنها وسيلة وليسو غاية، لأن الو ول الى تحقيقها ب في العمل في منصب شخص لديه مهارة يرغ

هو انتاج السلع والخدمات التي يحتاجها ااتمع ويطلبها، لذلك تبقى هدفا طويل الأجل، نظرا لما للبطالة من مضار على 

 موارد النتاج، ان معالجة البطالة وتحقيق العمالة طتلف الاقتصاد فهي تعبر عن هدر في طاقات ااتمع الانتاجية وضياع في
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البلدان المتقدمة الى النمو الاقتصادي الكبير والرفاهية من البلدان المتقدمة الى البلدان المتخلفة، وبالرغم من الو ول 

 الاقتصادية ، الا أنها تعاني من البطالة هناك طاقة انتاجية غير مستغلة منها.

دم أن السياسة النقدية لها دور مهم في تحقيق العمالة وتخفيض البطالة عن طريق تقوية الطلب الفعال، فعندما نستنتز مما تق

تنخفض أسعار الفائدة فيزداد الاستثمار وبالتان زيادة الاستهلاك ثم زيادة تقوم السلطات النقدية بزيادة العرض النقدي 

 1الدخل

 

 تصادي تحقيق معدل عال من النمو الاق: ثالثا 

بعد انرب العالمية الثانية بدأ النمو الاقتصادي يشغل بال المفكريين، ومن ثم بدأ الاهتمام بدور السياسة النقدية في النمو 

الاقتصادي، وفي الخمسينات أ بح النمو الاقتصادي من أهداف السياسة الاقتصادية والسياسة النقدية بصفة خا ة، 

النقدية في تحقيق معدل عال لنمو الاقتصاد الوطني  د أنها باستطاعتها أن تعمل على  ولكن اذا نظرنا الى دور السياسة

تحقيق ذلك و تساعد في المحافظة عليه مع توفر عوامل اخرى غير نقدية، كتوفر الموارد الطبيعية والقوى العاملة الكفؤ وتوافر 

نقدية يجب أن يعمل بالتنسيق مع هذه العوامل وعند  عوامل وظروف سياسية واجتماعية ملائمة ولذلك فان دور السياسة ال

فهذه الاخيرة تعني القضاء تعني  2كهدف للسياسة النقدية ينبغي التفرقة بينه وبين التنمية كلامنا على النمو الاقتصادي  

لناتز الكي القضاء الفقر وعلاج أسبابه وتحسين نوعية انياة ودعم القدرة على النمو ، أما النمو فيعني معدل تغير ا

 انقيقي  

  تالمدفوعاتحقيق  وا   ميزا  : رابعا 

برفع سعر الخصم لأنه ام البنوك المركزية ييكمن دور السياسة النقدية فبي تقليل العجز في ميزان المدفوعات من خلال ق  ي

 له سينخفض وهو ما سيجعسيجعل البنوك التجارية ترفع من أسعار الفائدة وإذا ارتفعو فنن الاقبال على الائتمان أو طلب

                                                           

 138ص،2005 عیزلتوو ا للنشر لفجردار ا ة،هر لقاا ،لىولأا لطبعةا،  (دواتلأا ،هدافلأا ،المفهوم) السياسة النقدية، و دلنقوا ح،مفتا  الح-1 
 88ص  1997، النسر الذهبي للطباعة ،مصر ،الكتاب الثاني، أصول علم الاقتصاد التحليل الاقتصادي الكلي،  عبد الفتاح عبد اايد2 
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الاسعار تميل إلى الانخفاض أيضا وإذا انخفضو الاسعار محليا فنن هذا الاجراء سيؤدي إلى تشجيع الصادرات وكما أن 

الارتفاع الاسعار الفائدة محليا سيغري الافراد الاجانب إلى توظيف أموالهم بالبنوك الوطنية مما يساهم في تخفيض العجز في 

فنن هذه الاجراءات  عل دور السياسة النقدية  فنن هده الاجراءات  عل دور السياسة النقديةوعات ، وعليه الميزان المدف

 إلى عوامل اخرى تؤدي بالإضافة، وخا ة عندما يعاني الاقتصاد من معدل مرتفع للتضخم مهما في تصحيح الاختلالات 

 . الأجنبيإلى رفع قيمة العملة المحلي في سوق الصرف 

  : سبق يمكن تلخيص الاهداف النهائية للسياسة النقدية فيما يعرف بمربع السحري في الشكل البياني التان خلال ما نوم

   

                 : المربع السحري 20-01لشكل رقم 

 
                       

 
 
 

 

دية، منشورة، معهد العلوم الاقتصا رالة ماجستير غيرس"  -دراسة حالة الجزائر –: ليلى لكحل، "السياسة النقدية ومسارها المصدر

 34، ص.1999جامعة الجزائر، 
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 :النقدية أدوات السياسة المطلب الثالث. 

يستخدم البنك المركزي بصفته القائمة على السلطة النقدية والمسؤول المباشر على رسم وتنفيذ السياسة النقدية 

ل التأثير على حجم ونوع الائتمان المصرفي مجموعة من الأدوات من ليتحكم في كمية النقود المتداولة من خلا

أجل تحقيق الأهداف المسطرة في السياسة النقدية سواءا كانو أولية أو وسيطة وهذا حسب الظروف الاقتصادية 

 ويمكن أن نصنف هذه الأدوات الى أدوات كمية وأدوات كيفية، وأدوات مباشرة أخرى.في أي بلد ما، 

        للسياسة النقدية ( غير المباشرة ) الأدوات الكمية: ولالفرع الأ 

هي مجموعة الاجراءات التي تهدف بشكل غاير مباشار التاأثير علاى مساتوى الائتماان في اطاار اقتصااد ماا يهادف التاأثير علاى 

ياة النقاود المتداولاة ويتعلاق مان أجال احاداث تغياير في كم 1تكلفة انصول على الأموال والتأثير على مستوى السيولة البنكياة 

سياساة معادل اعاادة الخصام وسياساة الساوق المفتوحاة، وتغاير نسابة الاحتيااطي القاانوني والاتي  انالاة بكال مان:الأمر في هذه 

 نخصص لكل واحدة منها فرع للتفصيل.

  2 اعادة الخصم سياسة معدل: أولا 

ث نقاط وهي: ماهية سياسة معدل اعادة الخصم وكيفية سنتناول سياسة معدل اعادة الخصم من خلال معالجتها في ثلا

 التأثير ومدى فعالية هذه السياسة. 

التي طصم  ا البنك المركزي الأوراق التجارية  يقصد بمعدل اعادة الخصم الفائدة  :صمماهية سياسة معدل اعادة الخ (1

دة يستخدمها لأغراض الائتمان ومنح البنوك التجارية لديه للحصول على احتياطات نقدية جديالتي تقوم بخصمها 

القروض للمتعاملين معها من الافراد والمؤسسات ، ويعرف سعر الخصم سعر الفائدة الذي يتقاضاه البنك المركزي من 

                                                           

 202، ص رلنشاسنة ون بد، لجامعةب امؤسسة شبا، "( يةلنقداسة لسيا، ايةر لتجاك البنو، انيةو لالكترك البنو)المصرفي د الاقتصاا "،اللهاعبد  خبابة-1 
 87ص  مرجع سابق،،" ليلية  قييميةسة  حدرا ليةلكا يةدلاقتصات اساسيالالى إلمدخل ا "،اايدعبد ي قد - 2
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وتعتبر هذه الاداة والتي سبق خصمها للغير البنوك التجارية عند الاقترا  أو طلب إعادة ما لديها من الاوراق التجارية 

لرقابة الائتمان التي  1839، ثم فرنسا   1839 في ا لترا أولا 1البنوك المركزية ،دوات ان استخدمتها أقدم الا

، وعليه  1857وفي الولايات المتحدة الأمريكية سنة  1913 ئروفي الجزا 1972منذ سنة  ةمارستها البنوك المركزي

من البنك المركزي لتعزيز احتياطاتها، باعتباره معدل اعادة يمثل سعر الخصم بالنسبة للبنوك تكلفة الأموال التي تقترضها 

حيث تستند سياسة اعادة الخصم على دعامتين أساسيتين سقف اعادة  2التمويل الرسمي من طرف بنك الا دار 

 الخصم وسعر اعادة الخصم فالأول أثره كمي والثاني أثره سعري ، اما الأثر الكمي فيكون عندما يلجأ البنك المركزي

بوضع سقف للاقراض وذلك للحد من قدرة البنوك التجارية على خلق النقود ومنح الائتمان اما الأثر السعري 

ؤثر على أسعار الفائدة الجارية حيث فحسبه يلعب سعر اعادة الرسم دور السعر الرئيسي أو المركزي للاقراض حيث ي

فائدة على الاقراض و تضيف اليه مختلف العمولات وعلاوة يعد القاعدة التي تأخذ  ا البنوك التجارية لوضع أسعار ال

 خطر.

توسع أو فاذا أرادت السلطات النقدية ال، سوق القروض يرتبط تحديد هذا المعدل بظروف( أثير معدل اعادة الخصم: 2

ثير في المقدرة التقييد حجم الائتمان فانها تلجأ الى خفض أو رفع معدل الخصم، ومن ثم فان هذه السياسة تؤدي الى التأ

الاقراضية للبنوك، فعندما يرفع البنك المركزي هذا السعر فانه يهدف الى تقييد حجم الائتمان أما عندما يلجأ الى التخفيض 

وهذه النتيجة تتحدد وفقا للتأثيرات التي يحثها التغير في هذا السعر من هذا السعر فانه يرغب في زيادة حجم الائتمان، 

 لدفع وعلى أسعار الفائدة في الاقتصاد القومي بينهما. على كمية وسائل ا

بدأت درجة فعالية اداة معدل اعادة الخصم تميل الى التراجع بعد انرب العالمية الثانية  :اعادة الخصم معدل فعالية)3

  انسحبو سياسة معدل الخصم الى الوراء وهذا الانخفاض في درجة الفعالية يعود الى علة من الأسباب وهي

 كان ينظر اليه علة أن زيادته ترفع سعر الفائدة كتكلفة تأخذ بعين الاعتبار في نظر رجال   ان معدل اعادة الخصم

الأعمال، ولكن هذه النظرة ه تثبتها الدراسات والأبحاث، بحيث أن تكاليف الاقتراض تعتبر ضئيلة جدا من 
                                                           

 107ص2002سليمان مجدي علاج التضخم والركود الاقتصادي في الاسلام ،القاهرة، دار غريب للطباعة والنشر والتوزيع 1 
 2 
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ئدة تكون في مجال محدود وهذا ما يقلل في فعالية الفامجموع تكاليف الانتاج، وأن التغيرات التي تحدث في أسعار 

  1هذه السياسة.

  تطور الطرق المصرفية والمعاملات في أسواق النقد، واستعمال تقنيات أخرى وهذا ما أدى ضيق نطاق استخدام

 الكمبيالات.

 يتغير  ية زكندالوحظ في السنوات الأخيرة أن معدل اعادة الخصم في بعض الدول كالولايات المتحدة الأمريك

تغير معدل  هذه الظاهرة على أساس أن رفع أو تخفض البنوك معدل الخصم وفسرتارتفاعا وانخفاضا عندما ت

   الخصم انما جاء ليكون على  لة قوية بسعر الفائدة في السوق

 السوق المفتوحة سياسة: ثانيا 

ث نقاط وهي: تعريفها وكيفية التأثير ومدى فعالية سنتناول أيضا سياسة السوق المفتوحة من خلال معالجتها في ثلا كما

  هذه السياسة .

يقصد بسياسة السوق المفتوحة دخل البنك المركزي في السوق النقدية من أجل  2 : عريف سياسة السوق المفتوحة )1 

لة النقدية انكومية تخفيض أو عن طريق بيع أو شراء الاوراق المالية والتجارية بصفة علمية والسندات ، زيادة حجم الكت

بصورة خا ة ، إذ يعتب من أهم أدوات السياسة النقدية لاسيما في الدول المتقدمة ، وأول من استخدمها هو بنك إ لترا  

فنذا نزل البنك المركزي بائعا لبعض الا ول المالية والتجارية فننه يهدف من  1931ثم عقبتها فرنسا سنة ،1938سنة 

انخفاض قدرة البنوك التجارية على منح القروض ، أما إذا رغب  صاص فائض العملة الرائجة وبالتانوراء ذلك ابتلاع وامت

في زيادة حجم المعروض النقدي فما عليه إلا أن ينزل إلى السوق مشتريا لهذه الا ول ويصب مقابل ذلك نقودا في السوق 

الكمي والسعر في زيادة لسياسة السوق ، التجارية على منح الشيء الذي يؤدي إلى زيادة قدرة البنوك ويمكن أن نبين الاثر 

                                                           

 81 ،80، ص 1972 انديثة القاهرة مكتبة القاهرة،  ،كلبنواو  دلنقوا دياتقتصاا غريب، الدين محي -1 

 90صسابق  مرجع ، تحليلة  قييمية سةدراالكلية  يةدلاقتصاا تسالسياا لىإ لمدخلا ،اايد عبد يقد - 2
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المفتوحة فالأثر الأول يتمثل في أنه عندما يشتري البنك المركزي الاوراق المالية فننه تكون هناك زيادة  1الائتمان وخلق النقود

عن طريق مضاعف النقد ، أما  في السيولة والعكس بالعكس ، وهذا التأثير على حجم السيولة بدوره يؤثر على كمية النقود

الاثر السعري يكون عندما يقوم البنك المركزي بشراء أو بيع الا ول المالية ، فعندما يقوم ببيع السندات مثلا فهو يقوم 

بنحداث تخفيض في أسعارها وفي المقابل إذا اشتري فنن   2نفس الوقو إلى إحداث تغييرات في أسعار التوازن السوق 

 .سوف ترتفع   أسعار السندات

سة أثرا مباشرا على كمية الاحتياطات النقدية الموجودة لدى البنوك تحدث هذه السيا : أثير سياسة السوق المفتوحة  (2

   التجارية وسعر الفائدة .

حتياطات عندما يقوم البنك المركزي بشراء كمية من الأوراق المالية فننه يدفع مقابلها نقدا للبنوك التجارية، فترتفع الا -

النقدية لها ، وبالتان تستطيع ان تقوم بالإقراض مما يؤدي إلى انخفاض سعر الفائدة بسبب زيادة الطلب على الاوراق 

المالية، وأن زيادة عرض النقود تحدث انخفاضا في سعر الفائدة مما يرفع من حجم الاستثمار والدخل العمالة ، وهذا عندما 

 3ية توسعية للخروج من حالة الركوديتبع البنك المركزي سياسة نقد

 أما في حالة التضخم فنن البنك المركزي سيعمل على اند من الائتمان وامتصاص العرض النقدي الفائض ، فهو يقوم في-

ثمنها نقدا فتنخفض احتياطاتها وبالتان تقل قدرتها على منح  يةالتجار البنوكفتدفع  المالية الأوراقيبيع  الحالة هذه

 ان مما يقلل من حجم الاستثمار والدخل والعمالة وتنخفض أسعار السندات ويرتفع سعر الفائدة .الائتم

 اح سياسة السوق المفتوحة يتوقف على وجود أوراق كافية في السوق للدرجة  إنفعالية سياسة السوق المفتوحة :  (3

الهدف من ذلك  قيث أنه في حالة الانكما  لا يتحقالتي  عل البنك المركزي يؤثر على السوق في حالة البيع والشراء ، ح

 ،  ةعندما يدخل البنك المركزي السوق مشتريا للسندات وترتفع الاحتياطات النقدية للبنوك التجارية وتزداد مقدرتها الإقراضي

                                                           

 226، ص 1996ةمعيةلجاا لمعرفةدار ا وت،ریب ،سةدلساا لطبعةا ،للماو ا رفلمصاو ا دلنقوا قتصادياتا ،شيحة  يشدر مصطفى - 1
2 - Marc montoussé, économie monétaire et financière, op.cit, p 228 

 90ص ،سابق مرجع ، تحليلية و قييمية سةدرا لكلية ا يةدلاقتصااالسياسات  لىإ لمدخلا ،اايد  عبد يقد - 3
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سود رجال ومع ذلك فنن الطلب على القروض قد لا يكون كبيرا للخروج من ظروف الانكما  بسبب حالة التشاؤم التي ت

 الاعمال ، كما أن انخفاض أسعار الفائدة لا يعتبر عملا محفزا للاستثمار عندما تكون معدلات الأرباح فيها منخفضة.

 1:الإجباري الاحتياطي لمعد سياسة: ثالثا 

الية سنقوم بدراسة معدل الاحتياطي الإجباري من خلال معالجتها في ثلاث نقاط وهي تعريفها وكيفية التأثير ومدى فع

  هذه السياسة.

تتمثل هذه الاداة في إلزام أو إجبار البنوك التجارية بالاحتفا  بنسبة : الإجباري الاحتياطي ل عريف سياسة معد (1

معينة من التزاماتها اناضرة وهذا على شكل ر يد دائن لدى البنك المركزي ، دون ان يتقاضى على ذلك أي سعر فائدة 

السائل الذي تبقيه البنوك التجارية لمواجهة طلبات السحب المحتملة من طرف المودعين ،  الاحتفا  طتلف عن الر يد

وه يبقى الهدف من هذه الأداة ،19332 وأول من استعمل هذه الاداة بشكل مباشر هي الولايات المتحدة الأمريكية سنة

بنوك التجارية فيما طص خلق الائتمان وذلك هو يحمله المودعين إنما أ بحو وسيلة فنية من شأنها التأثير على قدرة ال

  حسب أغراض السياسة النقدية ومقتضيات الوضع الاقتصادي السائد .   

مقدرة البنك التجاري في خلق الائتمان ومنح القررض على حجم  : تتوقف الإجباري الاحتياطي لسياسة معد أثير (2

له نوعا من السيولة لمواجهة التزاماته والتي تتجمد في خزائنها بل تقوم  الودائع النقدية التي يستقبلها من عملائه التي تحقق

يجب   حب لا تقع البنوك في أزمة سيولة  و ،ية التجار و المالية باستغلالها في أشكال متعددة كنقراضها أو شراء الأوراق

اب الودائع وتحدد من طرف البنك أن تحتفظ بنسبة معينة لدى البنك المركزي لمواجهة طلبات السحب المتوقعة من أ ح

 المركزي.  

تعتبر هذه السياسة من السياسات التي تمارس تأثيرا مباشرا وفعالا على  :الإجباري الاحتياطي لسياسة معد(فعالية 3

   السيولة البنوك التجارية ، هذا التأثير يتقرر بنرادة البنك المركزي طبقا للسياسة النقدية التي يسعى لتطبيقها . 

                                                           

 84ص ،قساب مرجع ،" تحليلية  قييمية سةدرا لكليةاالسياسات  لىإ لمدخلا" ،اايد  عبد يقد - 1
 157، ص 2000عیزلتوو ا للنشر ء فادار  ،" عما ك،لبنوو ا دلنقوا "،رياض  لحلبيا د،شار رلعصاا - 2
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من مزايا التي تتميز  ا هذه الأداة في تأثيرها على عرض النقود هي أنها تؤثر على كل البنوك بالتساوي فهي تعتبر      

سلاحا في التأثير على حجم الائتمان ومن ثم على العرض النقدي حب أن التغيرات الصغيرة في الاحتياطي الاجباري ينتز 

 .  عنه في عرض النقود

الاخرى في أوقات التضخم حيث أن البنوك التجارية لا  د  تبر هذه السياسة أكثر فعالية من السياساكما تعت       

وسيلة للاستجابة لتعليمات البنك المركزي في مدة ممهلة لها لرفع الاحتياطي النقدي من أجل امتصاص المعروض النقدي إلا 

 أوقات الكساد فنن تخفيض نسبة الاحتياطي لا تكون عن طريق خفض القروض والاستثمار وخفض حجم الودائع  أما في

إن فعاليتها ترتبط بمدى فعالية ومرونة الجهاز النقدي واستجابة الجهاز الانتاجي  1لها فعالية كبيرة في تشجيع طلب القروض

نقود مقارنة لتلك التغيرات المعتمدة من طرف السلطات النقدية فهي أداة فعالة جدا وأقل كلفة في التحكم في عرض ال

 بالأداتين السابقتين .

 تقييم للأدوات الكمية للسياساة النقدياة ، يارى ميلتاون فريادمان أناه لا ضارورة لاساتعمال الادوات الثلاثاة إلا في حالاة ك       

إعاادة الخصام أي أداة من الأدوات في تأدية وظيفتها بالكامل : أما مسؤون البنوك المركزياة فايرون أهمياة كبايرة في أداة التمكن 

    لأنه بواسطتها تزود البنوك بأر دة احتياطية وتزود النظام المصرفي بالسيولة في حالة الطوارر.

  :للسياسة النقدية( المباشرة) الكيفية الأدواتالفرع الثاني  

كيفياااة الائتماااان   البناااك المركااازي الى جاناااب الأدوات الكمياااة الاااتي تاااؤثر في حجااام الائتماااان أدوات كيفياااة للتاااأثير في يساااتخدم

وا اهاته، حيث أنها تستطيع التمييز بين الأنشطة المختلفاة مان حياث رفاع حجام الائتماان لنشااط معاين وخفضاه بمعانى اخار 

تهااادف هاااذه الأدوات )الكيفياااة( الى التاااأثير علاااى الكيفياااة الاااتي يساااتخدم  اااا الائتماااان وذلاااك عااان طرياااق توجياااه الائتماااان الى 

ن ااااالات الاخاارى، والااتي تتمثاال في سياسااة تااأطير القاارض والسياسااة الانتقائيااة للقاارض وهااو مااا عااااااالات المرغوبااة وحجبااه 

        :بتفصيله في الفرعين التاليينسنقوم 

                                                           

 195، ص  1998النهض العربية دار  ك،لبنوو ا دلنقوا تيادقتصاا ر،منصو حافظ علي - 1
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 1 أطير القرض   سياسة: أولا  

وك و تهدف هذه السياسة إلى تحديد نمو المصدر الأساسي لخلق النقود بشكل قانوني و هو القروض الموزعة من طرف البن
، و تسمى أيضا تخصيص الائتمان و تكون هذه السياسة كبيرة الفعالية إذا كان الاقتصاد هو اقتصاد  2المؤسسات المالية

الاستدانة ، فهي ه تشمل فقط تحديد المبلغ المتاح لكل طالب للقرض بل إضافة للشروط التي يطلبها فيما يتعلق بالأوراق 
 و استخدم في ا لترا في أواخر القرن الثامن عشر كأداة للسيطرة على الائتمان. ، 3التجارية القابلة لإعادة الخصم

 ذه السياسة  دف الائتمان حسب القطاعات ذات الأولوية ، ففي أوقات التضخم مثلا يقيد   يقوم البنك المركزي
تتعلق بمعيار أجل القرض  الائتمان للقطاعات التي هي السبب في ذلك و العكس على القطاعات الأخرى ،كما يمكن أن

م البنك المركزي بتحديد اند الأقصى و ، فيق 4، أما في حالات التضخم الجامح تكون سياسة تأطير القروض إجبارية
، كما  1948للقروض الممنوحة أو تحديد معدل نمو القروض ، و استخدم هذا الأسلوب في فرنسا لأول مرة سنة 

لى تخفيض الكتلة النقدية كالتقليل من النفقات العمومية و تشجيع الادخار و تصاحب هذه السياسة إجراءات تهدف إ
 :5إ دار السندات و ما لوحظ أن نظام تأطير القروض ه يحقق في البلدان التي طبقته الضبط المطلوب يعود لما يلي

 .للخزينة الموجهة القروض على تأثيره غياب -
 .الاقتصاد لتمويل كبير تقييد إجراء بعدم النقدية السلطات رغبة -
  الأجنبي بالنقد الاقتراض حب أو سندات إ دار إلى أو بينها فيما الاقتراض إلى المشروعات لجوء - 

 .نوعيا بل كميا ضابطا فقط يعد ه كذلك
 للقرض الانتقائية السياسة :ثانيا 
 أحيانا توزيعها مراقبة أو القروض من خا ة أنواع على انصول تسهيل إلى الانتقائية الإجراءات هذه تهدف

 التأثير هو الإجراءات هذه من والهدف معينة لأهداف مخصصة سقوف شكل في القروض هذه تكون ما عادة و أخرى،
 6أخر إلى قطاع من المالية الموارد نقل لتسهيل أو تحفيزها أو  ا النهوض المراد ااالات نحو القروض ا اه على
 : يلي ما السياسة هذه محددات ومن للدولة، الاقتصادية ياسةالس أهداف مع تتماشى التي و

 بنعادة يقوم فننه الأنشطة بعض يشجع أن المركزي البنك أراد فنذا :السقف مستوى فوق الأوراق خصم إعادة 1-
 إعادة معدل استعمال مع المحدد السقف  اوز بعد حب الصادرات كقروض القروض  ذه الخا ة الكمبيالات خصم
 .العادي صمالخ

                                                           

 80ص ،سابق مرجع ،تقییمیة تحلیلیة سةدرا لكلیةا يةدلاقتصاا تلسیاساا لىإ لمدخلا ،لمجیدا عبد يقد - 1
2 jean pierre pattat, monnaie, institutions financières et politiques monétaires, 5 em 

éditions, Economica, paris, 1993, p 398. 
  220ص ،  2005الجزائریة، المطبوعات دیوان ،الجزائر الرابعة، الطبعة البنوك، تقنیات ، الطاھر لطرش 3
  421ص، ،  1987الحداثة، دار بیروت، ،-والائتمان النقود المداخیل توزیع- السیاسي الاقتصاد ،وولعل الله فتح  4
  256ص سابق، مرجع ،الداخلیة النقدیة السیاسة و النقود ،ملاك وسام 5

6 Michelle de mourgues, la monnaie, système financière et théorie monétaire, op.cit. p 238 
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 من للتقليل يستخدم و البضائع، على الطلب كبح هو ذلك من الغرض و :الاستهلاكي الائتما  على قيود وضع 2-
 المقدمة للدفعة الأدنى دان كان فرنسا في و ، 1941 سنة الأمريكية المتحدة الولايات في الأداة هذه طبقو و التضخم،

 1970 سنة في تماما إلغاءه   فقد سنة في الجزائر في أما ، 1969 في كيةالاستهلا  السلع لبعض التقسيط مشتريات على
 .الإنتاجي الجانب في لاستغلالها ،

  :مختلفة اقتصادية لقطاعات الممنوحة القروض على الفائدة بأسعار التمييز 3-
 منها الدول من كثير في المدفوعات ميزان علاج و الاقتصادي النمو أهداف تحقيق في هاما دورا السياسة هذه لعبو
 على الفائدة أسعار بتخفيض النقدية السلطات تقوم حيث ،1السبعينات من الأول النصف خلال وفرنسا إيطاليا

 .ما إنتاج تكاليف تخفيض  دف تشجيعها الدولة تريد التي ااالات في المقدمة التمويلات
 القروض على المطلوبة الضمان امشهو  في تغيير بنحداث ذلك يكون و :المطلوبة الضما  هوامش 4-

 التي الاقتراض هوامش هناك المقابل في و ، 2بالنقصان أو بالزيادة سواءا المضاربة أجل من الممنوحة
 الاقتراض هامش كان فنذا للمستثمرين، قروض بمنح التجاري البنك يمولها التي المالية الوراق قيمة من المئوية النسبة تمثل
 % 55 و المالية الأوراق قيمة من % 45 قيمة ما يمول التجاري البنك هذا أن بمعنى العادية الةان في % 45 ب يقدر
 مثلا % 65 إلى الضمان هامش برفع المركزي البنك يقوم التضخم أوقات ففي الخاص، ماله من المضارب يدفعها الباقية
 العكس يحدث و التجارية، البنوك طرف من حالممنو  الائتمان حجم من يقلل مما % 35 إلى الاقتراض هامش تخفيض أي
 .الكساد حالة في

 و الائتمان بطاقات باستخدام للائتمان أعلى حد تحديد و العقاري، الائتمان كرقابة أخرى محددات إضافة يمكن كذلك
 يمكن انتقادات هناك أنه غير الاستيراد، مقابل المسبق الإيداع متطلبات كذلك
 :امنه السياسة لهذه توجيهها

 المعنية للقطاعات نحو الممنوحة القروض توجه ضمان عدم *
 تشجيعه المحبذ الائتمان على سهلة و فعالة رقابة تحقيق  عوبة *
 الصغيرة و الكبيرة المشروعات بين السياسة هذه تميز قد *
 .المرغوب غير الإنفاق في المقترضة للأموال المقترضيين استعمال *
 

 النقدية للسياسة لأخرىا الأدوات :الثالث الفرع 
 تحقيق عدم حالة في خا ة و أخرى أدوات الذكر، السالفة الأدوات جانب إلى أحيانا المركزي البنك يستخدم
 إلى الأخرى هي تهدف التي و فعاليتها زيادة في رغبته حالة في أو النقدية السياسة لأهداف المركزي البنك
 3يه و صرفيالم بالائتمان علاقة لها معينة أهداف تحقيق

                                                           
  158ص سابق، مرجع الأدوات(، و الأھداف و المفھوم  (النقدیة السیاسة و النقود ،حمفتا صالح 1
  139ص سابق، مرجع ،المالي التضخم ،عنایة  حسین غازي 2
  195ص، ،  1994العربیة، النھضة دار مصر، ،والاقتصاد النقود في محاضرات ،المحجوب رفعت أمین 3
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 الأدبي أولا: الإقناع 
 أدبيا المركزي البنك إرشادات و بتعليمات التجارية البنوك قبول مجرد عن ةعبار  هو

 التأثير في المركزي البنك يستخدمها ، 1المختلفة الاستعمالات حسب توجيهه و الائتمان تقد  بخصوص
 البنوك بمناشدة المركزي البنك طريق عن لكذ و يرغبه، الذي الا اه في تسير كي التجارية البنوك على

 أو الشفهية التحذيرات و الاقتراحات منها بوسائل معين مجال في الائتمان حجم خفض أو بزيادة التجارية
 النظام في كبيرة  يبة العريقة و الرائدة المركزية البنوك تتمتع و المصارحة بسياسة أيضا تسمى و الكتابية،
 و الصحف في المقالات خلال من التجارية البنوك على بالتأثير تقوم أن إلى يؤهلها امم ما، لدولة المصرفي
 ، 2المركزي البنك قبل من المسطرة الاستراتيجية و الخطة فق و المؤسسات هذه ا اه لتغيير الخطب و االات

 و التحذير من شيءب أو الأخرى النقدية السياسات ببعض اقترنو ما إذا السياسة هذه فعالية تزداد قد و
 3.الوعيد
 التعليمات و التوجيهات إصدار :ثانيا 
 كتحديد المالية، المؤسسات و للبنوك الائتمانية السياسة مباشرة توجه تعليمات المركزي البنك إ دار في تتمثل
 ةكمي تدفق يضمن أن المركزي للبنك يمكن هنا من و استخدامه، كيفية أو نوعه أو الممنوح، الائتمان حجم
 قد فمثلا المنفذة، الائتمانية السياسة عن مضمونة و مباشرة رقابة من يمكنه مما المطلوب ااال إلى النقود
 الاستثمارات إلى التجارية البنوك لأ و  من جزء توجيه أو حكومية سندات بشراء تعليمات البنك يصدر
 .الأجل متوسطة أو الأجل الطويلة
 الإعلام :ثالثا 

 لمختلف إظهاره خلال من المستقبلية النقدية سياسته بنعلان المركزي البنك قيام يقطر  عن ذلك يكون و
 الإعلام هذا يكون و سيتخذها، التي الإجراءات و بالوقائع ذلك على معبرا إتباعها يريد التي الاستراتيجيات

 جعلته التي للأسباب لةأد و كتفسير العام، الرأي أمام الوطني الاقتصاد حالة عن الأرقام و انقائق كل بوضع
 و بالإجراءات الجمهور ثقة زيادة على الإعلام هذا يعمل و الائتمان، حجم لتوجه معينة سياسة يتبنى

 .السلطات قبل من الموضوعة الاقتصادية السياسات
 
 

                                                           
  39ص ،  1993الفكر، دار الجزائر، ،الأولى لطبعةا النقدي، الإصلاح ،الموسوي مجید ضیاء 1
  316ص ص ،  1978العربیة، النھضة دار القاھرة، ،البنوك و النقود في مقدمة شافعي، زكي محمد 2
  145ص سابق، مرجع ،المالي التضخم ،عنایة حسین غازي 3
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                                                                                                                       طور السياسة النقدية في الجزائر ودورها في تحقيق التوا   الاقتصادي العام.المبحث الثالث: 
 

 :الشروط الأساسية لفعالية السياسة النقدية. المطلب الاول 
صادي الاقت وكذلك نوع النظام إن تطبيق السياسة النقدية يقتضي توفر مجموعة شروط وذلك حسب الزمان و المكان،

القيام بن لاحات شاملة في الميادين  ،النشاط الاقتصادي ومستوى أداءه ، لتفعيل السياسة النقدية. ويتطلب رفع أداء
                                                                              1وضمان إستقلالية البنك المركزي ،مع مساندة السياسة المالية للسياسة النقدية. )النقد والقرض،الاستثمار،الضرائب.....(

إن  اح السياسة النقدية في أي الدولة وفي ظل أي نظام الاقتصادي نظام الاقتصادي إنما يتوقف على مجموعة من العوامل 
                                              2والشروط أهمها:

ية )عجز،فائض( نوعية وطبيعة الاختلال ،تحديد معدل النمو الاقتصادي انقيقي نظام معلوماتي فعال: وضع الميزان-1
      ،القدرات الاقتصادية ،ميزان المدفوعات...... ،نوعية البطالة

      هداف السياسة الاقتصادية بدقة: نظرا لتعارض الكثير من الاهداف المسطرة.تحديد أ-2   
اع العام والخاص سياسة انكومة ا اه المؤسسات الانتاجية ،حجم التجارة هيكل النشاط الاقتصادي: مكانة القط-3

                         التجارة الخارجية ومرونة الاسعار.                                                             الخارجية في السوق العالمية ....،وبالتان حرية
                                                                                                   لتغيرات التي تحدث على المتغيرات الاقتصادية لا سيما النقدية منها.مرونة الجهاز الانتاجي ل-4
سعر الصرف  من اقتصاد ذو نظام سعر الصرف : تحقق السياسة النقدية فعاليتها في اقتصاد ذو سعر الصرف مرن أكثر-5

                                                         الثابو . 
                        درجة الوعي الادخاري، والمصرفي لمختلف الاعوان الاقتصادية .  -6

                        
تثمرين المحليين والاجانب ، ومدى سياسة المناخ الاستثمار: تدفق رؤوس الاموال ، التسهيلات الممنوحة للمس -7

                                    انساسية الاستثمار لسعر الفائدة.
          ومدى أهمية السوق الموازية. توافر الاسواق المالية والنقدية المنتظمة والمتطورة،-8
                                                  مدى استقلالية البنك المركزي على انكومة. -9

                                                           

،ديوان  ية ومقاربات كميةلمصرفي والسياسات النقدية في التحاليل النظر مبادىء الاقتصاد النقدي و المصرفي إضاءات حول الجها  ا ،عبد القادر خليل-1
  175ص  2012المطبوعات الجامعية الجزائر 

2 Stephen G cecchetti finncial structur Macroeconomic stability and monetary policy .NBER working paper N : 8354 . 

)Nacional bureau OF economic Researen / cambridge ) USA JULI 2001. 
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ويقودنا هذا التحليل إلى القول أن ما هو  الح لدولة يمكن ألا يصلح لأخرى ،في اختيار الشروط و الاهداف و     
الادوات لتنفيذ السياسة النقدية بفعالية كبيرة خا ة عند تباين أداء الجهاز الانتاجي ، وتأخر النظام المصرفي وضعف 

     1انعدامها.  المالية أوالاسواق النقدية و 

 واقع السياسة النقدية في الدول المتقدمة. :المطلب الثاني                                           
                                                                                         2السياسة النقدية في هذه الدول يجب معرفة حو لة مميزات هذه الدول وهي: قبل التطرق إلى سير    
        مرونة هيكل الاقتصادي لهذه الدول وسرعة استجابته للتغيرات والازمات انا لة.-1
                               استخدام أكثر كفاءة للادوات غير المباشرة في السياسة النقدية. -2
                                            جز المالية العامة .مقدار أقل من التمويل النقدي لع -3
                           موارد بشرية تتمتع بمؤهلات أفضل في ااال الاداري والمان. -4
ن تطور السوق النقدية والمالية في هذه الدول ويقاس ذلك بدرجة القدرة على عع الادخار والقدرة على منح الائتما -5

                                                                                          ثقافة مصرية عبر الزمن . إضافة إلى التجربة الطويلة التي أكسبو هذه الدول
لمقابل وجود التجانس الاقتصادي الذي نعني به وجود تقدم التكنولوجي موحد في كافة القطاعات الاقتصادية وفي ا -6 

         سوق نقدية بنمكانها و ول توفير الاموال اللازمة لها.
                                                                        وجود مناخ قانوني قوي . -7
                              3 وهذه الدول المتقدمة سطرت أهدافا لسياستها النقدية من بينها :   

 . تحقيق الاستخدام الكامل 
 .العمل على استقرار الاسعار 
 . تحقيق التوازن الخاجي عن طريق تحكم في استقرار سعر الصرف للعملة المحلية 

                     وهناك الاولوية لتحقيق الاهداف لان اقتصاديات هذه الدول مختلفة مثلا:
 لاولوية لاستقرار أسعار وتعظيم الاشغال وذا يعني تحقيق هدفين اثنين.الولايات المتحدة الامريكية فننها تعطي ا 
 . بريطانيا أعطو الاولوية للمحافظة على قيمة العملة واستقرار النظام المان 
  (ألمانيا :البنك المركزي الالمانيBUNDES BANK يضع )كهدف للسياسة النقدية .  ستقرارالا 

                                                           

  1-عبد القادر خليل، مبادىء الاقتصاد النقدي و المصرفي، نفس المرجع ص 177
2 Mishkin )FS) 1999 les canauxde transmission monetair leconos poor lapolitique monetair bulltetin de la 

banque de France.N 27 mars. 
3 Mishkin )FS) 1999 , ,CIT 
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التضخم كهدف ولكن زيلندا الجديدة هي التي  اتخذتالسويد زيلندا ا جديدة  وهناك الكثير من الدول ككندا ففلندا
أعطي للبنك المركزي مهمة  1986في سنة  Bank Act reserveكهدف فبنك الاحتياط   اعتمادهذهبو بعيدا في 

 .للأسعارسياسة نقدية متخذة كهدف رئيسي لها استقرار المستوى العام  وضعا
النقدية  للأوراقلتسيير السياسة النقدية بتنظيم ا دار  ( كنطارIMEعهد النقدي الاوروبي) الم أنشئبالموازاة مع ذلك 

 سير هذا البنك: المبادر.ومن مهام البنك المركزي الاوروبي تحقيق استقرار الاسعار ومن 
 . فتح الاسواق 
  .تدعيم المنافسة 

                                                                        دية في إطار الوحدة النقدية الاوروبية تطرح الاشكالين:وللو ول إلى تحقيق الهدف وهو استقرار الاسعار ،السياسة النق 
 .التغيرات الواجب اتخاذها للو ول إلى استقرار الاسعار 
 .الادوات الواجب اتخاذها للو ول إلى الاهداف 

إما   C.B.E.Sلاهداف التي سيتخذها النظام الاوروبي للبنوك المركزية في هذا ااال طرح الاختصا يون مشكلة ا
 .ذ حلولا أخرى كالتضخم كهدف مباشريتخ سيتخذ أهدافا وسطيا أو

               أمام النظام الاوروبي للبنوك المركزية استعمال ثلاث منها: للأدواتأما بالنسبة 
 . الاحتياطات الاجبارية 
 .التسهيلات الدائمة 
 مليات السوق المفتوحة.ع 
تبقى ضمن هذا كله السوق المفتوحة كوسيلة أساسية لتوجيه السوق النقدية لسحب أو حقن السوق بالسيولة الاضافية     

                                            إلى تسيير أسعار الفائدة. 
 بلغو درجة من التنظيم والسرعة في سيولة المعلومات ماونستنتز من السياسة النقدية فب الدول المتقدمة أن الدول هذه 

والتعديل للو ول إلى أعلى مستويات الاداء والكفاءة في استعمال أدوات السياسة النقدية والسيطرة على  يمكنها من التطور
   يطرأ من مؤشرات تعيق سيرها. ما
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 المطلب الثالث:  قييم السياسة النقدية في الدول النامية.                                           
نشرح تطبيق السياسة النقدية حسب النظرية الكلاسيكية ، بزيادة عرض النقود عند الكساد ،ذلك أن تطبيقها خلال     

( بتخفيض معدل الفائدة وإتباع سياسة النقود الرخيصة ،ه تحل مشكلة 1993-1929لمي الكبير )أزمة الكساد العا
 . 1الكساد ،ونعرف كينز في هذه انالة 

                                                                                 لكن   الرجوع للاهتمام بالسياسة النقدية أثناء وبعد انرب العالمية الثانية لمواجهة الضغوط التضخمية.  
 نن هناك عوامل تخص الدول النامية،، فرة النظريات حول السياسة النقديةورغم كث   

تلك النظريات هي وليدة ااتمعات التي ظهرت فيها ،وتستجيب لصانهم أكثر من الغير ، فهي تفسر الازمات  وبالتان
                                                 الرأسمان للدول المتقدمة ، وتحاول بذلك تقد  الو فات الملائمة نل هذه الازمات.الدورية التي تتخلل النظام 

 بنيجاز إعطاء أهم عوامل ضعف فعالية السياسة النقدية في الدول النامية:ويمكن 
  وعموديا .عدم تمفصل القطاعات الاقتصادية والمصرفية والمالية أفقيا 
 ى النقود القانونية في بعض الدول، والاعتماد أكثر عل و/أو حداثة نشأته وعدم فعاليتهتأخر الجهاز المصرفي ،

 (E ,Mويمكن إجراء دراسة للمقارنة بين الدول في اامعات )
 والسوق  غياب أو ضعف الاسواق المالية المنظمة وكذلك ضيقها ، مما يعرقل ويعيق تطبيق سياسة إعادة الخصم

 المفتوحة وعمليات الاتمان .
 .)عدم فعالية تأثير البنك المركزي على البنوك التجارية ، وعدم إستقلالية الجميع )نقصد البنوك التابعة للدولة 
 .ضعف التمويل الطويل الاجل الموجه للانتاج ، والاهتمام بالربح السريع في المدى القصير 
 نية ، مع عدم تطوير البنوك الاسلامية.العادات والتقاليد والمعتقدات الدي 
  ، عدم الاستقرار السياسي والاقتصادي ، وتخلف اقتصاد السوق ، وكذلك تأخر الا لاحات ) ميدان الضرائب

 النقد والقرض ، والاجور ، الاستثمار ، التجارة الخارجية ..............(.
  إلى التضخم ، وبالتان تكون السياسة النقدية غير الاعتماد على التمويل التضخمي بسبب عجز الميزانية يؤدي

 مجدية بالشكل الموجود عليه في الدول المتقدمة.
 على التقلبات الاقتصادية الوطنية. متكافئتبعية وارتباط الدول النامية بالدول المتقدمة ، وتأثير التبادل اللا 
 تعتمد اقتصادياتها على المواد الاولية وبعض المنتجات الزراعية. 

                                                           

ديوان  ،خليل مبادىء الاقتصاد النقدي والمصرفي إضاءات حول الجها  المصرفي والسياسات النقدية في تحاليل نظرية ومقاربات كمية،عبد القادر  -1 
 172ص 2012 -3المطبوعات الجامعية  الجزائر 
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كخلا ة يمكن القول أن هذا الاقتصاد المتخلف تنحصر السياسة النقدية في  مبدأين هما تثبيو سعر الصرف         
الخارجي وتقلب مستوى الاسعار الداخلي، وتصبح المشكلة السياسة النقدية هي كيفية تحقيق هدفين من خلال التجارة 

ع نظام الصرف الخارجي بالذهب ،وتؤدي الار دة الخارجية في هذا الخارجية ، ولذلك انحصرت تلك السياسة عملا في إتبا 
ا هذه الظروف معرضفي ظل   يستقر على انال ،ويصبح الاقتصاد متخلف النظام وظيفة موازنة ميزان المدفوعات الذي لا

                                                                                  تضخم دائما بفضل عدم مرونة الانتاج وخضوع الاقتصاد كله لاعتبارات خارجية.لل
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ونتيجة لما سبق يمكن القول أن السياسة النقدية والتي تستخدم لمراقبة عرض النقد وذلك كأداة لتحقيق أهداف السياسة 

النشاط الاقتصادي، وكذا مقدار تدخلها في تحديد الجانب الاقتصادية من خلال التأثير التوجيهي الذي تمارسه الدولة على 

الاقتصادي الذي تؤدي فيه الوحدات الاقتصادية عملها، حيث أن تأثير النقود على المتغيرات الاقتصادية جعل من 

 ا نحو تحقيق الأهداف العامة لها.السياسة النقدية جزءا هاما من السياسة الاقتصادية وذلك لسعيه

ياسة النقدية بعدة مراحل، فالأولى تبدأ مع بداية القرن التاسه عشر والتي كانو فيها السياسة النقدية ينظر تطور الس  مر

اليها على أنها محايدة لا تؤثر بأي  ورة من الصور على النشاط الاقتصادي، اذ يقتصر دورها في خلق النقود اللازمة لتنفيذ 

لة الثانية وهي تزامنو مع ظهور الفكر الكينزي، والتي أ بحو فيها العمليات، هذا من منظور الكلاسيك، ثم المرح

السياسة النقدية ثانوية باعتبارها أقل فعالية مع اعطاء أهمية كبيرة للسياسة المالية، ثم المرحلة الثالثة التي تميزت فيها السياسة 

 الية وتراجع أهمية السياسة المالية.النقدية والنقود بأهمية كبيرة، من قبل النقدويون الذين اعتبروها أكثر فع

التي تقوم  ا السلطات النقدية والتي تبدأ بتحريك عرض  الإجراءاتيشمل تعريف السياسة النقدية العنا ر التالية وهي: 

كاستقرار الأسعار، خفض البطالة، تحقيق نمو اقتصادي الأهداف المحددة   إلىالارتفاع أو الانخفاض للو ول  إلىالنقود 

ازن، كما أنه يتم تغيير مجموع النقد المتداول باستخدام أدوات نقدية تتخذ شكل عمليات السوق المفتوح أو الودائع أو متو 

القانوني زيادة على الرقابة على الائتمان بأنواعها  الإجباري الاحتياطيالتوجيهات، فضلا عن سعر إعادة الخصم وكذا نسبة 

  الكمي والنوعي.
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يمثل التوازن الاقتصادي بحد ذاته تحديا أمام القرارات الاقتصادية والسياسية لما له من  لاققنة اصا نل اةيناة ذلنة ا ت ن       

ارس الاقتصننادية رهاحننا هنناا حنن ا المصصننل منن  اسننتث ار وادوننار وملنندلات اللاسالننة والاسننتفقد ووضحننا د  قنند أو نن   المنند

المفننننا س السياسننننة الاقتصننننادية دانننني وأن والننننب الت دينننند الملااصننننرد ويلاقننننو اننننند  اةقيقنننن  م صننننلاا لا ننننو تحقينننن  التننننوازن 

 الاقتصادي س المستقلال سليا نحو استقرار اقتصادي ل  جت  .

ادل اننننط الس ننننب الر نننن  واللننننر  الر نننن  س  ننننو  إن صننننرت التننننوازن لال سننننلاة لققتصنننناد الننننو   يت ثننننل س تحقينننن  تلنننن    

الضننطو ات الاقتصنننادية المتاانننة ل نننا أن التنننوازن الر ننن  حننن ا يلتنننف عصننن ة لتنننوازلمت ثلةينننة تتصالانننل  ي نننا اي فنننا والمت ث نننة س 

 الأسواق الس لية وال قدية والل اليةد والتي يتا الراط والت سي  اي ف ا س إ ار السياسة الاقتصادية الر ية. 

وترتسنن  ريريننة التننوازن أغيننة لالطننة س الت  يننل الاقتصننادي ةسننفاما ا الرلاننضة س تحقينن  التننوازلمت ا لةيننة والر يننة لا ننو    

 سوا د  ف  وسي ة  لالة لتص يا ال  اذج وتح يل اليواحر الاقتصادية.

  نن  اننط السياسننتط الماليننة وال قديننة إن ا لأثننر لننل منن  السياسننتط الماليننة وال قديننة لا ننو التننوازن الاقتصننادي يتس ننب ا      

بمفننارة لااليننة منن  ايننق الت سنني  والمق مننة اي ف نناد لأن السياسننة ال قديننة تحتنناج إا مسننالادات السياسننة الماليننة وإا الت سنني  

 اي ف ا  ف اد لاققة التلاادل ومسالادة اط السياستط لت قي  التوازن الاقتصادي اللام.

 صل مو وع التوازن الاقتصادي م  وقل الملاااق التالية: ولا يه س ت اول س ح ا الص  

 الملا ق الأول:  ريرية التوازن الاقتصادي. 

 الملا ق الثاني: أغية ريرية التوازن الاقتصادي.

 الملا ق الثالق: : دور السياسة ال قدية س تحقي  التوازن الاقتصادي اللام.
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 .صادينظرية التوازن الاقت: الأولالمبحث            

لقد تسنور مصفنوم التنوازن ا نرل م  نوا انط الصرنر التق يندي والصرنر اةنديق وونقل مراانل التسنويّر حن ا لنان يطنضيّ      
التوازن م   لايلته صيئا   يئا لي ل التوازن ال ولا  ادل التنوازن الر ن  وقلانل اسنتلرا   را  الاقتصناديط قديمنه واديثنه س 

ق إا مصفنننوم التنننوازن واسنننتلرا  ات نننل التلننناريل النننتي ايننن   نننا مننن   نننر  حننن لا  مو نننوع التنننوازن. اننندر ا نننا أن رتسنننر 
 الاقتصاديط. 

 
     :التوازن الاقتصادي وأشكالهالمطلب الأول. 

     :مفهوم التوازن الاقتصاديالفرع الأول  

الاقتصنادية س الأو نب الألانا  يلتف مصس ح التوازن م  المصس  ات والمصاحيا القديمة س الاقتصادد وقد احت ن  ال ينريات
 م  تح يق ا ات  يل التوازن ومصاحي ه وليصية تحقيقه. 

 ويقصد لالتوازن لا وما تلادل القوى المتضادة التي ت ثر س مستوى الياحرة مو وع الدراسة. 
دي الخننارث  ومنن   نننة والتنننوازن الاقتصننا  ويلوننر الأدا الاقتصننادي ا  نناذج التننوازن ا نننقيه اللننام وا لةنن  والتننوازن الننداو 

 التوازن الاقتصادي اللام. 
ولا يخت ل الاقتصاديون  ي ا اي فا س تحديد المصفوم الاقتصادي ل توازن  ي ا قند دندحا يت ناولون اسنرق ات صنة رنوع التنوازن 

يتسنا لالاسنتقرار منا   المس واد وم   ة وساةل تحقيقه. إلايّ أنيّ المتص  لا يه أنيّ التوازن اصصة لاامة يلر  بأريّه الو   الن ي 
 تتطض اللوامل المحددة له. وقد اي  مو وع التوازن الدة تلاريل ر لر م فا: 

التوازن حو اةالة الاقتصادية والمالية التي تتلادل  يفا قوى ل ية أو ثلةية أولقغناد إذا منا تنو رت صنروت و نرو  عنديّدة  -
م  ثلاات وضا ممر  أن ين دي من  ونقل اللققنات والتن ثضات الم ااسنة  بحيق أنيّ لادم است رار إاداغا أو رقصه أو زيادته

 دث لاوامننل مضننادة تل ننل تلاننف الوانندات الاقتصننادية س الاقتصنناد القننوم  إا اوننتقل يسننول أو يقصننر أث ننه إا أن تسنن
 . 1س لارس الاهاا المخل ليلود التوازن الاقتصادي سضته الأوا

 

                                                           

 . 51مرتلاة الأد و مصريةد ادون س ة ر ر ص ،"التوازن الاقتصادي وإمكانياته للدول العربية"ملاارد اجضد  - 1
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وازن بأريّه الو ن  الن ي إذا تلن ر الو نول إلينه من  لاندم وثنود أييّ اناثل لالااتلناد سنييل  ل لك ح اد م  يلر  الت  -    
 1ل ا حو ما   يحدث أييّ م ثرات وارثية ت دي إا ذلك وم   ة يمر  القول أنيّ التوازن حو و   ثلاات رسبي

اةرتناج أو التضنخا أو اللاسالنة وتصسض ذلك أريّه س ال يرية الاقتصادية تتا دراسة اللديد م  الينواحر الاقتصنادية ل 
أو اللر  أو الس ب.....الخد وتتا دراسة اللديد م  المتطضات والم صرات الاقتصادية ذات الص ة  اته اليواحر ولل متطنض 
يأونن  قي ننا ات صننة تتطننض  ننلودا أو حلاو ننا وقنند تسننتقر لصنن ة ملي ننة لا نند قي ننة ملي ننة أو مسننتوى ملننطد وحنن ا القننيا المخت صننة 

ر الدد لانهناة  من  المتطنضات والمسنلالاات وإذا   يتواثند منا يطنضيّ حن ا المن ثرات واللوامنل النتي تند   إا تطينض قي نة المتطنض تت ث
 ننّنيّ حنن ا القي ننة تلننريّ  لالقي ننة التوازريننةد وس ال يريننة الاقتصننادية الأمث ننة لادينندة لالسننلر التننوازنيد الر يننة المتوازرننةد النندول 

 التوازني...الخ. 
ر التوازن مثق حو السنلر الن ي تتسناوى لا ندا الر ينات المس وانة من  الر ينات الملرو نة س السنوقد أو الن ي سل 

تتوازن لا دا قوى الس ب م  ثارب الم  ي  م  قوى اللر  م  ثارب اللااةلط ولالتالي يقال ل ر ينة النتي يت ندد لا ندحا 
    التوازن ل ية التوازن. 

ت ننك اةالننة الننتي يمرنن  أن تلاقننو داة ننا  المننا   يحنندث أي تطيننض س اليننرو  الم ديننة ل ننا يلننر  التننوازن لا ننو أرننه  
  .2إليفا

م  ح ا التلريل يتضح أريّه رلل لا و االة الت طيل الرامل أي  صة الثلانات ملت ندا س ذلنك لا نو الصرنر التقي يندي الن ي 
ت الننننتي ت اولنننن  تح يننننل مصفننننوم التننننوازن ي س نننن  منننن  صننننرت تننننوازن الاسننننتخدام الرامننننلد حنننن ا لاة ننننا ة إا النننن  الدراسننننا

الاقتصننادي اللننام بمصفننوم الاوننتقل والننتي لار نن  اوننتقل التننوازن بأريّننه الاوننتقل اننط اجننا المننوارد المتااننة ذاتيننا واننط اجننا 
الااتياثننات الصل يننة الننتي يحتاثفننا ا ت نن  أي أنيّ الاقتصنناد ح ننا يرننون س االننة اوننتقل تننوازني إذا مالننان يسننتخدم مننوارد 
ألثننر ممننا يم ننك س الواقننن د ايننق أنيّ اوننتقل التننوازن الاقتصنننادي اللننام ينن لرس س  ننالط اقتصننناديط غننا اوننتقل التنننوازن 

 واوتقل التوازن الخارث .  الاقتصادي الداو 
ومنن  ح ننا يتضننح أنيّ التننوازن لا ننو مسننتوى الننو   يت قنن  لا نندما يتسنناوى الس ننب الر نن  منن  اللننر  الر نن  ولا نندما لا    
 ن ح اد دوا   ل توس  أو الارر اش اليادة الس ب الر   أو اللر  الر   وقل الص ة القصضة. يرو 

وس الاونننض رسنننت تل مننن  التلننناريل السننننااقة الننن لر أن التنننوازن الاقتصنننادي يرمننننل إا الاسنننواق   السننن   والخننندمات وال قنننند 
 إا أصرال التوازن. ال قسة الموالية التسرق  س  اول س ح اوالل الة ( ول تو يح ألثر 

 

                                                           

  .29د ص2010د-ثاملة اةسر درية – "أسس علم الاقتصاد، للتحليل الجمعي"رل   الله ديب إاراحياد  - 1
  .141د ص1992ترجمة لالاد الأمض شمس الدي د الم سسة ا املية ل دراسات وال  ر والتوزي د اضوتد  ،"تحليل الأزمات الإقتصادية"أرلوند، داريال  - 2
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 .الفرع الثاني: أشكال التوازن  

تأو  التوازلمت الاقتصادية لادة أصرال وأرواع لاوتق  و التلااي د وثفنات ال ينر الاقتصناديط د ومن  حن ا الاصنرال    
 ر لر م فا:

 التوازن الجزئي والتوازن الكلي -1
وى ا لةنن  أي تننوازن الصننرد أو الم سسننة أو القسنناعد ايننق إن ريريننة التننوازن ا لةنن   ننتا ادراسننة التننوازن لا ننو المسننت 

 أنيّ توازن الصرد يت ق  لا د تلادل مستخدماته م  م تجاتهد أما توازن الم سسة يت ق  لا دما تتلادل إيرادا ا م  رصقا ا. 
ة أي ارلنندام أمننا التننوازن الر نن  حننو ت ننك اةالننة الننتي ترننون  يفننا لا ننة التنند قات والسنن   لا ننو المسننتوى الننو    اتنن

 ننناس التننند قات ولالتنننالي  نننرورة تسننناوي الادونننار مننن  الاسنننتث ارد ونننن ا يت ينننل التنننوازن الر ننن  اقدرتنننه لا نننو تتلاننن  مسنننار 
  المتطضات اةجمالية س الاقتصاد الو   والت ثضات المتلاادلة  ي ا اي فا .

تنننوازلمت ا لةينننة صنننريسة أن تتلنننادل إن صننرت تحقيننن  التنننوازن الر ننن  قننند يت قننن  لالنننروا منن  وثنننود اونننتقلات س ال 
  وع الصواة  الم لاثقة لا  ت ك الاوتقلات اينق يتجنه لنل من  اةرتناج والتو ينل والأسنلار إا الااصنا  س الاسنواق 

 .1التي تلاني م   اة  س اللر د س الوق  ال ي يتجه لقرتصاع س الأسواق التي تواثه تضخ ا

 الطويل الأمدالتوازن قصير الأجل والتوازن  -2
يقصنند لالأول حننو ت ننك اةالننة الننتي ترننون  يفننا التنند قات  اتننة بحيننق لا يرننون نننا ميننل إا ملينند منن  التطننض لا ننو   

الأقنننل س النننلم  القصنننض مننن  إمرارينننة تطينننض المخنننلون لااقننناد الننن ي يل نننل حنننو ا ونننر لا نننو تطينننض التننند قات ممنننا يننن دي إا 
 لاوتقل التوازن الس ل  والتد ق  الرام

أي أنيّ التوازن س المدى القصض يتجاحنل التطنضات السن لية س المندى القصنض لضننلتفا رسنلايا من  مقاررتفنا من  اةجنا الر ن  
ل سننن  د أمنننا التنننوازن الاقتصنننادي لا نننو المننندى السوينننل يت قننن  لا ننندما يرنننون توزيننن    نننوع المنننواد بحينننق تصنننلاح اةينننرادات 

النليادات اللادي نة من  ثفنة إ نا ة إا لمرن  الم سسنات من  اسنتخدام مواردحنا س  اةرتاثية اةدية ال سلاية متلادلنة س جمين 
 . 2ا الات الأقل تر صة بحيق يتلادل ال اتل اللي  اةدي لقي ة لل وادة رقدية س   ولافا

س وم ننه المحا يننة لا ننو المسننتوى التننوازني ل نندول س الننلم  القصننض تتس ننب  ننرورة مسنناواة الادوننار منن  الاسننتث ار  
د أي 3اط يتس ب الو نول إا مسنتوى التو ينل الرامنل س المندى السوينل زيادة اسنتث ار الينوم داة نا لان  ادونار الأمنس

 م  مرور الأيام يست لم أن يرون الاستث ار ألف م  الادوار  د  الو ول إا التو يل الرامل. 
                                                           

 . 115د ص1988ولالة المسلاولااتد الروي د  ،"ية الإقتصادية الكليةالنظر " قر أحمد  قرد  - 1
 . 132المرث  الساا د ص ،"التوازن الإقتصادي"ملاارد اجضد  - 2
 . 78د ص1985ثاملة الم ك سلودد الريا د  "نظريات التنمية والنمو الإقتصادي،" ايل إاراحيا اةلايبد  - 3
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  التوازن الساكن والتوازن الديناميكي: -3
ون التنننوازن س االننننة السنننرون لا ننندما تسنننتقر قنننيا المتطننننضات عنننل الدراسنننة  يرنننون ذلنننك ال يننننام يرننن زن السووواكن:التووووا-أ

 تتطننض الاسننلار والمخننلون ولا الاقتصننادي واليننا منن  ال ال ننات وتيننل ملنندلات الارتنناج والاسننتفقد متسنناوية و اتننة ل ننا لا
   1 اس الادوار. 

لمسنتق ة لان  النلم  أي أن المتطنضات المخت صنة المتضن  ة س ال  نوذج ونض ويت يل الت  يل السال  ارون اللققات السلالاية ا   
قنيا المتطنضات  تطنضقتصادي د أي ا ن ا  ثلانات ولاندم لالاارة لا   ورة ثامدة أو السال ة ل واا  ال  ات الا الم روة د فو

الصن ة المحنددة دول ثنال لن لك يمرن   تن ثر لا نو الدراسنة س  عل الدراسة دلأن ح ا القنيا تتطنض بملندلات اسيئنة د ولالتنالي لا
 2( س ال رل:Y( والدول  P( والسلر  Qdلتااة اللققة الدالية اط الس ب  

  

Qd = )Qd()P( 

( س ال رل:  p السلر   و  ) Qs   واللققة الدالية اط اللر  

Qs=Qs) P( 

اةياة تت يل لاةرلية وال  نو والتنوازن والاونتقل إن ح ا ال وع م  التوازن   يس ا م  التطضات التي وثف  إليه دلالاتلاار أن 
.ل ا أره لايو ح الريصية التي تت رد بموثلافا المتطضات م  و   تنوازني إا و ن  تنوازني ثديند د لن لك خ اسنتخدام رنوع 

 اور وحو التوازن اةرل   الدي امير (.
يفتا ح ا ال نوع ادراسنة المتطنضات وتسورحنا ونقل لا و وق  ال  ط الساا   التوازن السال (   التوازن الديناميكي:-ب

الننلم د  ننت ر  اةرلننة والدي اميريننة  يننه الاونن  الننط الالاتلاننار لا صننر الننلم  د أي الننلم  الننقزم ليننت ر  المتطننض المسننتقل منن  
لتسنور النلم   وسنض ال ينام الاقتصنادي تلالنا ويفد  حن ا الاسن وا من  الت  ينل اا ملر نة تسنور 3التاا   لا و المتطض الت ثض

 4لا ننننو اننننالات الاقتصننناد س  نننن ات أوننننرى  ولينننل أن التننننوازن والاوننننتقل المحقننن  س  نننن ة ملي ننننة يمرننن  أن يرننننون لننننه أثنننر
  ننندوث اونننتقلات ثديننندة ترنننون لاردة ةصنننول تنننوازلمت ثديننندة اتننندول  نننرو  ولاومنننل ثديننندةد ويمرننن  الت يينننل انننط 

 رولاط س الت  يل اةرل .
                                                           

1 36رث  الساا دصد الم"التوازن الإقتصادي "ملاارد اجضد -  
 1ج2003ديوان المسلاولاات ا املية ا امليةد ا لاةر د "(وازنلكلية )نظريات نماذج توازن واللاتمحاضرات في النظرية الاقتصادية ا"ع د صريل إلمان -2
41ص  

 ع د صريل إلمان" محاضرات في النظرية الاقتصادية الكلية" مرث  الساا  ص183
  4 سفض السيد" المدخل إلى النظرية الاقتصادية "، المصفوم والتسلاي   ارراد ل   ر والتوزي  القاحرة 2003ص15
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   فنن ا الت  يننل يلتننف لا صننر الننلم  لتنند   وحننو مقسننا إا  نن ات متتاليننة ذات منندة عننددة  ات:التحليوول اكركووي علوو   وو 
( س ال  نوذج الندي امير د =n ,,,,  0,1,2 t  ( يلن  أرنه متطنض لصن اتYtو اتة د  ل د لتااة متطض الدول لال رل  

 السااقة د  ّره يمر  لتااة اللققة ل ا ي  :  ّذا  ر  ا أن اللر  الر   س الص ة اةالية يت دد بحجا الس ب ل ص ة
 Yt=Ct-1+It-1   أوYt=Dt-1  

 :ويأو  الامل اللم  دون ارقساع دأي لل متطنض يصنلاح عالنا ل نلم . بملن  أرنه مسنت رد والندوال  التحليل اكركي المستمر
( Yt( ومل ناا  Yt( يرتنب   tينة  ملاي ة لا و ح ا الاساس تقلال لاادة الاصتقاق والتصا ل والترامنل د  الارتناج س ال  

 لالاارة لا  ل ية لوادة اللم د
 ( .T( والارتاج الر   وقل   ة زم ية  ونا   Yt,  Dtوأن مقدار الارتاجد وأن مقدار الارتاج لرل   ة زم ية حو  

 

 التوازن الناقص والتوازن الكامل -4
لت طيل الراملد أي أن ح ا التنوازن يت قن  لالنروا يقصد لالأول حو ذلك التوازن ال ي يرون قلال الو ول إا ا  

م  وثود ال  لاوامل اةرتاج لاا  ة وح ا ما رلنل لا ينه لي نل أين  قسنا الت نطيل إا مسنتويات والاتنف أن الت نطيل الرامنل 
حو واادا من  حن ا المسنتويات  ونض أن حن ا ال نوع  نلب الت قين  ووا نة س  نل سنيسرة الااترنارات النتي  ند  داة نا 

الم تلاننة لانن  ذلننك والننتي  ر الو ننول إا مسننتوى منن  اةرتنناج والنن ي يحقنن  انندورا أقصننو راننح ممرنن  اطنن  ال يننر لانن  ا  إا
 ت لرس لا و الاقتصاد الو  . 

وس االننة مننا إذا لاجننلت  ليننة السننوق لا ننو عصننيي المننوارد لانن   رينن  ت سنني  اننط قننرارات الم تجننط والمسننتف رط  
اصنورة تضن   د ن  الاقتصناد  ت نا تتندول الدولنة ةلانادة توزين  المنوارد انط ات نل الاسنتخداماه لاا لسنو  توزين  المنواردد  ف

 إا مرلل التوازند ال ي يس ح لاستطقل لل الموارد المتااة ولا دحا ررون أمام التوازن الرامل. 
 مما سلا  يتضح أن ح ا التوازن اند  م ه حو تحقي  التوازن الاثت الا .  

ت ننالا  ل  اليننة اللامننة يحقنن  أورا ننه لا ننو مسننتوى التننوازن الاقتصننادي لا نندما تسننتسي  سياسننة إلاننادة توزينن  إن التننوازن الاث
النندوول تحقينن  تننوازن س التوزينن  اننط ات ننل المننوا  ط والقسالاننات س ا ت نن   يرننون حنن ا التوزينن  لا ننو أسنناس زيادة قنندرة 

 . وس الوقن  رصسنه ين ثر ذلنك س اةالنة الاقتصنادية اللامنة السلاقة ذات الدول الضئيل لا و اةرصاق ور   مستواحا الملاصن
  يليد م  اجا الاستفقد ويمر  أن يرون لاامق إااايا س الت ثض س الاقتصاد الو   اطية إقامة إ تصاد لاام. 

ا ونقل تسنورا الدما استلر  ا مصفوم التوازن وأصراله نحاول س ح ا ال قسة الموالية التلر  إا المراال التي مر   
 التاريخ . 
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   التوازن في الفكر الاقتصادي: ثانيالمطلب ال. 
لقد تسور مصفوم التوازن ا رل م  وا اط الصرر التق يدي والصرر اةديق وم  ونقل مراانل التسنور حن ا لنان         

 .ال  و التالييطض التوازن م   لايلته صيئا   يئا وس  اول إيضاح الملا  الأساسية لرل مرا ة لا و 
                                                  

  التوازن في الفكر التقليدي:الفرع الأول 
لنندى الصرننر التق ينندي سننادت اةريننة الاقتصننادية الننتي حنن  اسننب الاتقننادحا الرصيننل الواينند ةننل ثننل الم ننالل  

 الاقتصادية وإلاادة التوازن س االة اوتقله. 
يك جم ننة منن  الصننرو  والمت ث ننة س تننوا ر صننروت الم ا سننة التامننة س سننوق السنن   والخنندمات واسننتلالاد وقنند ا نن   الرقسنن

   اللر  يخ   الس ب( م  لادم ادوث اللاسالة .  الالت ازد واست الة ادوث  اة  اسلاب قارون ساي
لأن سنلر السنوق حنو إن المحا ينة لا نو التنوازن لندى الرقسنيك  انط اللنر  والس نب( ينتا اواسنسة  لينة السنوقد  

اللامننل الواينند النن ي يحقنن  التننوازن س المنندى القيصننر لا نندما يتسنناوى اللننر  منن  الس ننبد وس المنندى السويننل لا نندما يرننون 
 سلر السوق مساويا لسلر التر صة أي  ترون القوى الاقتصادية س االة سرون. 

لت نننطيل الرامنننل الننن ي يسنننت د لا نننو مننن  ح نننا يتضنننح أن الصرنننر التق يننندي واصننندد التنننوازن الاقتصنننادي رلنننل لا نننو ا
دلا ط أساسط أون نا أن لنل لانر  يخ ن  الس نب الخناص انهد أي أن اجنا اةرتناج مف نا ا ن  سنيتو ر لنه الس نب الرناسد 
أما الثناني أن التو ينل الرامنل يت قن  اسريقنة ت قاةينة واسنت ادا إليفنا  نّن أ ن اا الألا نال يسنت رون س اسنتخدام لاوامنل 

 . 1ال ي تترا ئ  يه ال صقة اةدية م  اةرتاج اةديإا اةد  جاةرتا 
وأوضا يلاقو ل ا أن رلا ق لا و الريصية التي تت ق   يفا توازن ال ينام الاقتصنادي س  نل صنروت الصرنر التق يندي  

 م  ارية وت قاةية ال تان تلتفان الرااط الأساس  اط التوازن الداو   والخارث . 

 :التوازن الداخلي أولا 
التضننخا. إن المسنناواة اننط الادوننار  صنند اننه حننو ذلننك المسننتوى منن  النندول الننو   النن ي عتصنن  لا ننه اللاسالننة وويق 

والاستث ار لا د الرقسيك ي رل صر ا أساسيا لصن ة قنارون سناي وم نه صنرت التنوازن الر ن د  قند تو نل سناي إا أن 
يمر فننا أن ترننون اننللم ل قي ننةد بملنن  أنهننا ليسنن  وسنني ة الم تجننات لا تلاننادل إلا لالم تجنناتد وأن ال قننود وسننيط ل  لاادلننة ولا 

 ل قل القياد
 . 2لاف   ات اللم د وا لك  ّن لادم تصريل م تجات  رع ملط لا يل  رقي ال قودد وإنما يل  رقي إرتاج  رع  ور

                                                           
 . 193د ص1982د صرلة لا  ة ل   ر وال جمةد الروي د "اقتصاديات النقود والبنوك"سام  و يلد  - 1
 . 10د ص1971لرايةد القاحرةد د دار ال فضة ال"الطلب الفعلي مع دراسة خاصة بالبلاد الآخذة في النمو"ر ل  المحجواد  - 2
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الس نب الر ن  إن قارون ساي بمصفومه التق يدي يلف لا  التوازن الر   النداةا ولالتنالي يسنتلالد لاندم تصنور رقني 
 لا  اللر  الر   وم ه يتضح ل ا أره لا يوثد تسرا م  الدول 

لا   ري  الادوار لأن ح ا الأوض يحول ملااصرة لقستث ارد أي أن السلاقنة المندورة حن  رصسنفا السلاقنة المسنتث رة. 
يجنة ةصننونا لا ننو أثننور وحن  السلاقننة الرأياليننةد س انط أن السلاقننة اللام ننة ت صن  لننل دو فننا لا نو الاسننتفقد الضننروري رت

. و د  تحقي   ررة التوازن ا ن   الرقسنيك مرورنة لنل من  الأسنلارد الأثنورد 1تراد ترون قريلاة م  مستوى الرصا 
  ارلات سلر الصاةدة.

  : التوازن الخارجيثانيا  
 والمقصود اه ميلان المد ولاات ال ي يصون رصسه ا صسه دون تدول أي قوى وارثية

لتوازن الخارث  لاحت ام للاض س  رر لل من   دم يينق من  ونقل التخصني وتقسنيا الل نلد ولن لك لقد ايي   ررة ا
ديصينند ريرنناردو منن  وننقل ريريننة الميننلة المرتسننلاة والننتي تقتضنن  بأنيّ عننتي لننل دولننة س إرتنناج السنن   الننتي تت يننل س إرتاثفننا 

د واسننب الرقسنيك أنيّ اللننودة إا التنوازن إنمننا 2يةبأقنل الترناليل ممننا يسن ح سصنن  أسنلارحا وحننو منا يلسيفنا قنندرة ت ا سن
تننتا لاننن   ريننن  تطينننض وتلنننديل مسنننتويات الأسنننلار المتلامنننل  ي نننا انننط الننندولد وأنيّ ل ينننة ال قنننود حننن  المننن ثر الوايننند س ت نننك 

 ميننلان المسننتويات والننتي تنن دي انندورحا إا تطيننض اجننا الصننادرات والننوارداتد س الاهنناا النن ي يلننود لالتننوازن منن  ثدينند إا
المنند ولاات. وننن ا لمدى الرقسننيك بحريننة التجننارة الخارثيننة تلالننا لم ننادا ا لاةريننة الاقتصننادية لا ومنناد و نند  رقننل ا  ر 
الم تلاة لا فناد إا اقتصناديات الندول الأونرى اسنت د الرقسنيك لا نو ريرينة ل ينة ال قنودد اينق و ن  حن لا  الاقتصناديون 

  ل سيادة قالادة ال حب والتي تستوثب م  الس سات ال قدية التدول ةلاادة التوازن.ريريتفا س التوازن الخارث  س 
 

ممننا أدى  ننا إا النن  الا  ا ننات المر  ننة ل  يريننة الر يننةد والمت ث ننة س الارتلاننات اننط ل يننة ال قننود والنن حب لاة ننا ة     
ير  ا ني إا أنيّ الأو ناع التوازرينة لن  تلنر  ممنا سنلا  وس  نل ال ينام الرقسن 3إا ارية ارلة ال حب استضادا وتصديرا

الثلاننات إلايّ س مرا نننة الت ننطيل الرامنننل. مننن  وننقل الصنننرو  النننتي تلا تفننا ال يرينننة رصسننفا أنيّ ح ننناد ارتلانننات وثينن  انننط صنننق  
اينننق أنيّ اونننتقل التنننوازن س إانننداغا سننني دي ات نننا إا اوتقلنننه س الأونننرد ونننض أنيّ حننن ا  -التنننوازن النننداو   والخنننارث 

لمدرسننة س تح ي فننا الات نندت لا ننو الوانندة الاقتصننادية ي قامنن  لالتل ننيا لا ننو المسننتوى الر نن د ل ننا ا   نن  لاالمننا يرترننل ا
لا و اةرية الاقتصادية وتسود  يه الم ا سة التامةد ونض أنيّ واقن  ال  نات الاقتصنادي ي نفد قينام الت يي نات اللامنة والخا نة 

                                                           

 . 20 ايل إاراحيا اةلايبيد المرث  الساا د ص - 1
 . 100 -98د ص1982مرتلاة نهضة ال رقد القاحرةد  ،"مقدمة في الاقتصاد الدولي "ع د و يل ارلا د - 2
 . 11ص د1984د دار ال فضة اللرايةد القاحرةد "اقتصاديات النقود والتوازن النقدي"  اد حاصا لاو د  - 3
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ننا قنند ينن جا لا فننا   را اقتصننادية واثت الايننة تنن لرس وسننيسرة الااترننارات وننن ا  ننّنيّ اةريننة  اننب أن لا ترننون مس قننة لأنهيّ
 س لاا لا و الاقتصاد الو  .

  : التوازن في الفكر الكنزيالفرع الثاني 
 ننند  ال يرينننة الر لينننة إا اللا نننق لاننن  اللوامنننل الواقلنننة والنننتي تحننندد اجنننا التو ينننل الصل ننن  س ا ت لنننات ومننن  ييّ ليصينننة 

لاسالة والو ول إا ألا و درثة م  التو يلد ول لك ادأ لي ل ريريته ار   الا  ا  الأساس  ال ي تقنوم التخ ي م  ال
  1لا يه ال يرية الرقسيرية وال ي يقول أنيّ ا ت لات تسودحا االة م  التو يل الرامل

ال يننريات التق يديننة أن إنيّ منن فل لي ننل لا ننو اننديّ قولننه لننان عاولننة ل ننتخ ي منن  القنندأ وأوساةننه ووا ننة النند أن لاجننلت 
د ايننق لارنن  هتنناح اللننا  أزمننة اقتصننادية لننفى انندأت لاننام 2توثنند تصسننض ل رسنناد واصننصة وا ننة الرسنناد اللننالم  الرلاننض

 واست رت  وال الثقثي ات م  القرن الما  .  1930
ل رسننلاة حامننة لقنند أو ننح لي ننل أنيّ ااصننا  الأثننور ينن دي إا ااصننا  الس ننب الصل نن  ايننق أنيّ حنن ا الأثننور لمثنن 

من  النندول الننو   وس االنة ااصا ننفا ينن خص  ملفنا النندول.د ل ننا أنيّ ااصنا  دوننل الل ننال ين دي إا ااصننا    ننلافا 
لا ننو السنن   والخنندمات ولا نندحا يخصنن  الم تجننط منن  إرتنناثفا  تلينند اللاسالننة ل ننا ت ثننل الم نناري  لننل حنن ا ينن دي إا ارتصنناع 

 التق يدية م  أنيّ ااصا  الأثور ي دي إا ارتصاع رسلاة اللاسالة لارس ما لار  ترى المدرسة 
ا يحددا الس ب الر  .   الأرلاح وم  ح ا و ي لي ل إا أنيّ مستوى الأثور ليس حو المحدد لمستوى الت طيل وإنميّ

إنيّ منن فل الت  يننل الر ننلي يت ثننل س الس ننب الصل نن  أو الر نن  لرورننه ي ننرل أداة ل تلننر  لا ننو اقيقننة الو نن  التننوازني    
لققتصادد وال ي أثلات  ريريته س الاستخدام إمراريته ادوثه دون ا وغ مرا ة الت طيل الرامنل وحنو منا يلنر  اتنوازن منا 

 . 3ادوثه لا و رساق واس  ندون الت طيل الراملد الامر ال ي استلالدته ال يرية التق يدية إمرا
د وأو نننح أنيّ -اقتصننناد مط ننن  -تث ارييترننون الس نننب الصل ننن  لا ننند لي نننل مننن  الس ننب الاسنننتفقل  والس نننب الاسننن 

الس ب الاستفقل  يت دد الوامل مو ولاية وأورى صخصيةد ول ا الاتفا دالة س الدول مف ق اقية اللوامنل لا نو الأقنل 
د س اننننط يت نننندد الس ننننب 4-قننننارون لي ننننل السننننيرولوث  -س الننننلم  القصننننض وأنيّ مي ننننه اةنننندي يت نننناقي منننن  زيادة النننندول

اةند المتوقن  من  قلانل الم تجنطد ومندى تطسيتنه لترناليل الاسنتخدامد ولن ا الاتنف أنيّ قنرار الاسنتث ار دالننة الاسنتث اري تلالنا ل ل
 . 5س الرصاية اةدية لرأس المال وسلر الصاةدة الساةد س السوق

                                                           

 . 89د ص1996مرتلاة لاط ال  سد  ،"مبادئ التحليل الإقتصادي الكلي"لا   لسص د إيفاا ردأد  - 1
 . 107د ص هرصس المرث  -2

 . 198مرث  ساا د ص ،"اقتصاديات النقود والبنوك"سام  و يلد  - 3
 . 236المرث  رصسهد ص - 4
 . 194د ص1994ديوان المسلاولاات ا املية ا لاةرد  ،-"قتصادي الكليالتحليل الا -النظرية الإقتصادية "، يا   يد موسوي - 5
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 وس  اول التسرق إا ريرية التوازن لدى لي ل لا و المستوى الداو   والخارث  وذلك لا و ال  و التالي: 

  التوازن الداخلي: أولا 
( صرت  روري لا د لل مسنتوى من  مسنتويات S= I  تلتف ال يرية الر لية أنيّ المساواة اط الادوار والاستث ار  

النندولد ايننق ي يننر لقدوننار لا ننو أريّننه ذلننك ا ننل  المتلاقنن  منن  النندول والنن ي   ي صنن  لا ننو السنن   الاسننتفقليةد س اننط 
 : 1ال اتل ال ي   يستف ك ل ا حو مو ح س الملادلة التالية يلتف الاستث ار أريّه ذلك ا ل  م 

Y= E=C+ I=C+S                          S=I 
Y الدول؛ :S الادوار؛ :I الاستث ار؛ :C الاستفقد؛ :Eالارصاق : 
ات الننندول النننو  د اننني يت   قننن  مسنننتوى إنيّ ثننوحر المسننناواة انننط الاسنننتث ار والادونننار لا ننند لي نننل ت تقنننل مننن  ونننقل تطنننضيّ

اةرتاج الر   ال ي يلس  اةجا الم اثل م  الادوارد ل ا أريّه ارس   من  و نلية الاونتقلد م صينا ان لك السلايلنة الداة نة 
ل  سناواة اننط الاسننتث ار والادوننارد وح نا اننب أن نحنندد ادقننة الس نب   لا ننو أمننوال الاسننتث ار النقزم لت صينن  اجننا اةرتنناج 

 .2الادواررووا م  الر   ال ي يلس  المستوى الم
 ليننة يت ثننل س التسنناوي اننط   ننب الاسننتث ار س الصنن ة القاقننة منن    ننب الصنن ة يإنيّ صننرت التننوازن س ال يريننة الر 

اةاليةد وح ا رتيجة لا  ا  ثلاات اجنا الاسنتفقد لا نو الأقنل س المندى القصنض أو ل نا يلنر  اتسناوي الادونار المحقن  
 . 3ث ار المتوق  س الص ة القاقةس الص ة اةالية م  الاست

مما سلا  يتضح أنيّ لي نل ر ن   رنرة أنيّ الادونار يتلنادل من  الاسنتث ار ت قاةينا لا نو أسناس التطنضيّ س سنلر الصاةندة  
لا د التق يديطد ل ا يلتنف أن سنلر الصاةندة مقاانل لاندم الالت ناز ولنيس ثنل   لقدونارد وينرى لن لك أنيّ اللققنة انط سنلر 

ننا تت نندد س  ننو  اللققننة اننط سننلر الصاةنندة والرصايننة اةديننة لننرأس المننالد وأنيّ سننلر الصاةنندة يت نندد الصاةنندة و  الاسننتث ار إنميّ
 ادورا لا د رقسة التلادل اط لار  ال قود والس ب لا يفا. 

وا نني س الأونننض مننن  وننقل دراسنننة التنننوازن النننداو   لا نند لي نننل أنيّ ح ننناد رنننولاط منن  المسننناواة ل تيجنننة ةدونننال  
 صر اللم  س الت  يل: لا 

الأول يت ق  اتوازن الادوار م  الاستث ار ولالمل  المقصود لا د الرقسيك؛ أما الثاني يت ق  لما يتساوى الادونار المحقن  
 س الص ة اةالية لالاستث ار المتوق  س الص ة القاقةد وح ا ما ار ط   اه ال يرية الر لية. 

 

                                                           

 .184المرث  الساا د ص ،"النظرية الإقتصادية الكلية " قر أحمد  قرد - 1
 .80د المرث  الساا د ص"الطلب الفعلي "ر ل  المحجواد - 2
   .82د ص ه رصسالمرث   - 3
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  : التوازن الخارجي ثانيا 
ا نن  الاقتصنناديون ا ننرل لاننام لا ننو أنيّ تحقينن  التننوازن الاقتصننادي الخننارث  يلننديّ منن  أحننا الأحنندا  الننتي تسننلو   

 السياسات الاقتصادية إا تحقيقفا. 
لقنند الات نند الاقتصننادي لي ننل س تح ي ننه لمو ننوع التننوازن الاقتصننادي الخننارث  لا ننو  رننرة الس ننب الصل نن  لالاتلاارحننا  

ات س مسنننتوى اةرتننناج والتو ينننل الأمنننر الننن ي يننن لرس لا نننو أسننناس تصننن يا ثنننل السياسنننات الا قتصنننادية ةانننداث تطنننضيّ
 الو   الخارث . 

و ل ا لااي ا سااقا أنيّ لي ل اقيّ لا و  رورة مسناواة الادونار من  الاسنتث ار لت قين  التنوازن س اقتصناد مط ن  واني إن  
 ننل منن  ذلننك  المننا أنيّ الضننراةب ألننف منن  اةرصنناق لننان  نن ا الاقتصنناد ارومننة وهنناوز الاسننتث ار الادوننار  ننق يتخننو  لي

 اةروم  بمقدار زيادة الاستث ارات لا و المدورات. 
أما س االة الاقتصاد المصتوح  ّنيّ التوازن يت ق  لا دما يتساوى الصرق اط لا ا نر اةقن  والتسنرا الداو ينةد من   

 دلات التالية:  اس التلامل م  اللا  الخارث د وح ا ما رو  ه م  وقل الملا
Y =C+S=C+I                    S=I……………………1     
Y =C+S+T=C+I+G              S+T=I+G .... 2.........                                               
Y =C+S+T+M=C+I+G+X              I+G+ X-M  = S+T .........3                     
 

Y الدول؛ :Tلضراةب؛ : اG اةرصاق اةروم ؛ :C الاستفقد؛ :I الاستث ار؛ :M الواردات؛ :X:  .الصادرات 
د أي أنيّ 1وحر ا لا دما يت ق   اة  س ميلان المد ولاات  ّنيّ لاقثه يتا  ن   مسنتويات الندول والتو ينل س النداول

   المح ينة والمسنتوردة يرتصن  ممنا ين دي إا ر ن  الدول يرتص  وبما أريّه م  عددات الس ب الر  د  ّنيّ الس ب المح   لا نو السن
اجا الواردات لر  م  لماية أورى قد ي دي ارتصاع الس نب إا ارتصناع الأسنلار س النداول ممنا ين دي إا تراثن  الس نب 
الخارث  لا و الصادراتد وحر ا اي يصل ميلان المد ولاات إا رقسة التوازن وحن ا اسنب قي نة ومندى  لالينة مضنالال 

ارة الخارثيةد ل ا أنيّ ادوث لاجل س ميلان المند ولاات سني ثر لن لك لا نو الو ن  النداو  د اينق ين خص  الندول التج
وت اث  الأسلار مما ي دي إا رقي الس ب المح   لا و الواردات وس رصس الوق  يتلايد الس نب الخنارث  لا نو الصنادرات 

 زن  م  ثديد. وحر ا اي يصل ميلان المد ولاات مرة أورى إا رقسة التوا
مما سلا  يتضح أنيّ لي ل س تح ي ه ل توازن الخنارث  ا ن   مرورنة لنل من  الس نب النداو   لا نو النواردات والس نب  

ات مسنننتويات اةرتننناج س ال يرينننة  الخنننارث  لا نننو الصنننادرات لاة نننا ة إا مرورنننة لانننر  لاوامنننل اةرتننناجد وحرننن ا  نننّنيّ تطنننضيّ
                                                           

  .133د ص1977دار ال فضة اللرايةد  ،"صادية الدوليةمقدمة في العلاقات الاقت"ع د زل  صا ل د  - 1
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ات مسنننتويات الأ سنننلار وأسنننلار الصاةننندة لا ننند الرقسنننيك وبملننن   ونننر أنيّ ملا نننة مو نننوع التنننوازن الر لينننة تحنننليّ عنننليّ تطنننضيّ
 الخارث 

لا د لي ل لم  رولاا ما بمللل لا  السياسة ال قدية لارنس الرقسنيك. وا ني س الأونض أنيّ الملا نة الر لينة لصرنرة التنوازن 
ات الندول النو  د ل نا  ا تتا م  وقل تطضيّ أنيّ اسنت رار التنوازن الاقتصنادي يتوقنل لا نو دقنة ا قيه الداو   والخارث  إنميّ

 و  ة توقلات الم ي ط التي تس ح اتساوي لل م  الس ب المتوق  والصل  . 
النند استلرا نن ا لمو ننوع التننوازن الاقتصننادي لا نند لننل منن  التق يننديط والر ننليط اتضننح أنيّ لننل م ف ننا لاننا  التننوازن  

ات مسنتويات الأسنلار وسنلر الصاةندة لا ند  الداو   بمللل لا  التنوازن الخنارث  دون النراط ات عالنة لتطنضيّ اي ف نا إلايّ ل تطنضيّ
ات مستويات الدول لا د الر ليط ولا دحا ي صح الرقسيريون لالسياسنة ال قدينة س انط  ي نا ين م   الرقسيك أو لتطضيّ

ات النندول الننو   وحرنن ا يف  ننون التلننار  النن ي  قنند يرننون قاة ننا اننط السياسننات  الر ليننون لالموا مننات الننتي تحنندثفا تطننضيّ
التي تل ل لا نو تحقين  التنوازن الر ن  اينق تلقند السياسنة النتي تحقن  التنوازن النداو   م نر ة التنوازن الخنارث  ل نا يمرن  

 أن ت دي السياسة التي ت لم لت قي  التوازن الخارث  إا تلقيد م ر ة التوازن الداو  . 
لا نند لننل منن  الر ننليط والتق ينننديطد سنن  اول التلننر  س ال قسننة الموالينننة  النند تلر نن ا لملا ننة التننوازن الاقتصنننادي 

 لمو وع التوازن لا د ثي س ميد أي ملا ة  ررة توازن الادوار والاستث ار لا و ال  و التالي. 
 

  : التوازن عند جيمس ميدالفرع الثالث J.MEAD 

الننداو   لنن  تنن د التننوازن الخننارث  ل ننا حننود ريننرا أنيّ السياسننات الننتي تل ننل لا ننو تحقينن  التننوازن  جوويمس ميوودلقنند لاانن  
لارتلانننات الأحننندا  الاقتصنننادية الالضنننفا النننلال د ذلنننك أنيّ عاولنننة تحقيننن  التنننوازن النننداو   لاسنننتخدام الننن  الأسننناليب قننند 
يرون لاامق مسالادا لت قي  التوازن الخارث . و  ا بحق ثي س ميد لا  اةالات المخت صنة النتي يمرن  من  وقننا ارتقنا  
السياسات الم اسنلاة لت قين  التنوازن الاقتصناديد بحينق تل نل لا نو تحقين  ألا نو درثنة من  التوا ن  س اهناا لنل من  التنوازن 

 .1الداو   والخارث د أو لا و الأقل لا تل ل بحيق ي دي إا ملا ة أاد التوازريط وتل ي  اوتقل الأور
 لا و ال  و التالي: جيمس ميدد وس  اول أن رتلر  لصررة توازن الادوار والاستث ار لا  

 
 
 

                                                           

  .33. 30   اد حاصا لاو د المرث  الساا د ص - 1
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  :توازن الادخار والاستثمارأولا:  
ينننرى ثننني س ميننند أنيّ الادونننار والاسنننتث ار ل ينننات م صصننن ة لاننن  الضنننفا النننلال د ولا يت قننن  التنننوازن اي ف نننا إلايّ إذا 

لنا  الخنارث  استفد  س  ل السياسات المالية وال قدية الرامية لن لك. ل نا ت  ند س ذات الوقن  تحقين  تنوازن من  ال
 لاستر ال الصورة اللامة ل توازن الاقتصادي. 

يتصنن  مينند منن  لي ننل لا نند ارسققننه س ملا ننة التننوازن ايننق لننل منن  الاث ننط ي س نن  منن  و نن  لانندم التننوازن  نند   
وازن متاالنننة ألثنننر التسنننويّرات و التصنننالاقت ال اهنننة انننط مقنننادير الر ينننات الاسنننتث ارية والادوارينننةد  ننند  الو نننول إا التننن

الم  ودد ايق ي س   ميد م  و   الارر اش أي ال قي اةا ل س اةرصاق الر   س  ل  نرو  تتسنا أساسنا اوثنود 
مرورننة س أسننلار الصاةنندة الننتي يمرنن  أن ت ننج  لا ننو الاقنن ا  والاسننتث ار س الوقنن  رصسننه والارر نناش لا نند مينند يقصنند اننه 

 ث ار المتوق . اةالة التي يرتص   يفا الادوار الصل   لا  الاست
ل نا قنند ترننون رقسننة اللادايننة لا نند ثني س و نن  الننرواج النن ي يقصنند اننه النليادة اةا نن ة س اةرصنناق الر نن  لا ننا تسنن ح اننه 

  رو  اللر  المتاح ولا دحا يرون الادوار الم ر  أقل م  الاستث ار الصل  .
لا ند لي نلد من  لماينة تأثضحنا س ملندل مما سلا  يتضح أنيّ رهية ميد لدور سنلر الصاةندة لا يخت نل لثنضا لان  دورحنا  

الاستث ارد وض أنيّ القرارات الاستث ارية التي يتخ حا الرأياليون واللانا منا لا تتن ثر اسنلر الصاةندة ووا نة س الأمند القصنضد 
ثدينندة  أمنا س الأمند السوينل تتنن ثر ت نك القنرارات بملنندل الاسنتث ارد الن ي يتن ثر حننو ا ونر لالتقندم الصنن  والت نا  منوارد

 واصصة لاامة تت ثر ح ا القرارات بمخت ل السياسات التي م  ص نها الت ثض س  رى الاستث ار. 
 قنند اسننتلر  جم ننة منن  السياسننات المقة ننة لرننل  (MEAD)وأوننضا والنند تحدينند رقسننة اللانند  منن   ننر  مينند 

سنننة تلنننديل الأسنننلار الرامينننة إا زيادة ارسققنننةد  صننن  االنننة الارر ننناش يسنننتخدم السياسنننة المالينننة وال قدينننة التوسنننليةد وسيا
 الاستث ار  د  إاداث التوازن اط الادوار والاستث ار. 

 أما س االة الرواج  ّريّه يتلا  السياسة الارر اصية ل تق يل م  اةرصاق الر   م  وقل اةرصاق الاستفقل  واةروم . 
 نننند  تحقينننن  التننننوازن الاقتصننننادي الر نننن  اننننب وأوننننضا وريننننرا لارتلاننننات الأحنننندا  الاقتصننننادية الالضننننفا الننننلال  و  

استخدام السرق والأساليب النتي تسنالاد لا نو تحقين  لنل من  التنوازن النداو   والخنارث  اينق أنيّ اةاقنا  لا نو أاندغا س 
االة لادم توازن سو  يلالدلم لا  الو   الأاس  والأ ضلد ويلاقو الاقتصاد س االة ر احية أقنل ممنا يرنون لا ينه  ي نا لنو  

 لا د و   التوازن. لان 
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 مجالات التوازن الاقتصادي.: المطلب الثالث                                           

 1يأو  التوازن الاقتصادي  الط أساسيط وغا التوازن الداو   والتوازن الخارث   

  :التوازن الاقتصادي الداخليالفرع الأول 
 الننن ي عتصننن  لا ننندا اللاسالنننة والتضنننخا ولاننندم الارتصننناع المسنننتوى اللنننام ويقصننند انننه ذلنننك المسنننتوى مننن  الننندول النننو  

 د ويرون لا د ادوث ت اسب اط الس ب الر   واللر  الر   و و الس   والخدمات.للأسلار
لاونننتقلات الاقتصنننادية اطنننر  توثينننه السياسنننة  مفنننا س تصسنننضا ويلتنننف اونننتقل التنننوازن الاقتصنننادي النننداو   م صنننر

ت دي إا اانداث التنوازن الاقتصنادي لا ند مسنتوى التو ينل الرامنل دويت قن  حن ا التنوازن لا ند تحقن  الاقتصادية التي 
 توازلمت التالية:

: اي يحصل ح ا التوازن اب ألا يتلدى نمو الس ب الاستفقل   اللام والخناص(د نمنو  توازن الاستهلاك والانتاج-أ
 ال ي يلتف أاد مياحر ح ا الاوتقل .   اللر  أو ال اتل اةقيق  م  الس   لتصادي التضخا 

 وال ي يلتنف صنر ا أساسنيا ل تنوازن النداو  د ويحصنل الاونتقل لا ند اندوث لاندم توازن الادخار والاستثمار: -ب 
 الموثود  لق. لقدوارأي لادم موا قة الاستث ار المخسط  دالتلادل اط الاستث ار والادوار

لتننوازن لا نندما ترننون ح نناد تلننادل انط الارادات وال صقننات ورنند وينناا حنن ا التننوازن ويت قن  ا توووازن الموازنووة العامووة:-ج
  يس و  اةضا أو لاجلا. يحدث اوتقل بما

 ويت ق  لا د تلادل الر ية الملرو ة م  الر ية المس واة م  ال قد. التوازن النقدي:-د 

 :التوازن الاقتصادي الخارجيثانيا 
دي الخنننارث  لا نننو أرنننه  نننرد التنننوازن س مينننلان المننند ولااتد وا ننن  الاقتصننناديون يلنننر  الاقتصننناديون التنننوازن الاقتصنننا 

لا ومننا لا ننو أن تحقينن  تننوازن ميننلان المنند ولاات يمثننل أحننا الاحنندا  الننتي ترمنن  السياسننات الاقتصننادية ا ووفنناد ولنن لك 
ة القاة نننة  انننط الننن الا يلتننف حننن ا  التنننوازن رلينننلة الاساسننية س تنننوازن السياسنننات الاقتصنننادية لأي ا ننند د اسننلاب اللققننن

 الديون الخارثية والتريصات الضرورية التي اب القيام  ا داول الاقتصاد.
نميل اط رنولاط من  التنوازن سصنوص مينلان المند ولاات د ال نوع الاول وحنو التنوازن اةسنا  اينق يرنون  وللإصارة

لا نو القيند المنلدوج س المحاسنلاة د وحن ا التنوازن   يه الميلان داة ا س االة التوازن اسلاب  ريقة التسنجيل النتي تلت ند

                                                           

 صريل ع د" السياسة الجبائية ودورها في تحقيق التوازن الاقتصادي حالة الجزائر" م لرة ل يل الماثس  س الل وم الاقتصادية ثاملة ت  سان ا لاةر 2009/ 
 2010 ص75 1 
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يلنننن  التننننوازن ال ننننوع الثنننناني والمت ثننننل س التننننوازن  الاقتصننننادي وحنننن ا الاوننننض حننننو النننن ي يفننننا اسسنننن  السياسننننة  لا
 الاقتصادية.

ن لا دما يتلادل الس ب لا و الصر  الاث نبي من  اللنر  م نهد أي تنواز  اقتصادياويلتف ميلان المد ولاات متوازلم   
سننوق  د وحنن ا مل نناا أن مايسننتف ره ا  نن  ويسننتث را ويسننتوردا يسنناوي الارتنناج والادوننار والصننادرات ا ت نن  د  

ميننننلان المنننند ولاات س توازرننننه إا اللوامننننل مسننننتقرة  وي ننننة الاثننننل الاتننننف متننننوازلم منننن  ال اايننننة  اسننننت دلنننن لك ل  ننننا 
 وي ننة الاثننل دس اننط لا نندما يلت نند لا ننو الاقتصننادية دلنن ن يطسنن  اللجننل أو الصنناة  بحرلننات رهوس الامننوال 

 الصاة  بحرلة ورهوس الاموال قصضة الاثل ألاتف اتق. لاوامل وض مستقرة ل ن يطس  اللجل أو
الم صنرات انامنة مثنل مسننتوى  ويلنف الاونتقل النداةا س المينلان المنند ولاات لان  الاونتقل ثنوحري س المتطننضات أو

ل سنلاة لملندل أو ملندل نمنو السنران لا للأسنلار   أو الارتصناع س المسنتوى اللنام الت طيل أو ملندل نمنو ال ناتل النو 
 .نمو الموارد المتااة

 ل ا لااي ا أن ح اد رولاط م  التوازن س ميلان المد ولاات يوثد رولاط م  اللجل س المد ولاات وغا:
 د إثنرا ات تقييدينة لا نو النواردات أوال ي يلادل ر يد ميلان الملنامقت الاقتصنادية د اينق لا توثن عجز كامن:-أ

 لا و الصادرات د والتي  د  إا القضا  لا و اللجل س الميلان المد ولاات .
وحننو اللجننل الينناحر س الميننلان د والنن ي يلننادل ر ننيد الملننامقت الاقتصننادية س االننة القيننام الدولننة  عجووز  علووي:-ب

                    الصادرات. اصر  الاثرا ات تقييدية لا و الواردات أو الت ثض لا و

 

 .: أهمية نظرية التوازن الاقتصاديالثانيالمبحث           
ولا يستط  لا فا س الأبحاث الل  ية الر يةد روا  الاقتصاديوسي ة م فجية س الت  يل  الاقتصاديإنيّ ريرية التوازن      

ا تسالاد لا و الت لا  لا حو اةالة  الاقتصاديالتوازني ا ديدد والتوازن  الاقتصاديلمرلل ما وثيّه إليفا م  ارتقاداتد ل ا أنهيّ
الاقتصادية والمالية التي تسودحا قوى ثلةية أو ل ية أو لقغاد إذا ما تو رت صروت و رو  عددة بحيق أنيّ لادم است رار 

لاف الوادات الاقتصادية لاقتصاد والت ثضات الم ااسة  تأادغا أو زيادته م  ثلاات وضا يمر  أن ي دي م  وقل اللققا
الو   إا اوتقل يسول أو يقصر أث ه إا أن تحدث أو تست دث لاوامل مضادة تل ل س لارس الخ ل ليلود التوازن 

والت  ية الاقتصادية والاتفلمحا  الاقتصادي.   ي لو أو لم لال يريات المتسويّرة القاقة ل   و 1سضته الأوا الاقتصادي
أنيّ الاقتصاد الو   س االة و ل توازني اقتصاديد  ّريّه لااد م  اللا ق أيضا س إ ار ريرية الخ ل ح ا لا   حو الواق 

                                                           
 . 173د ص1986مسلالة ثاملة دم  د  "المشكلات الاقتصادية المعاصرة،"يد اس  مو  د الس 1
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و ليات و ل التوازن التي ترون ألثر  لالية لققتصاد الو  د الأمر ال ي يصر  م  ثديد تلا  ريرية التوازن 
لات التوازن الم ر ةد ولدراسة الخ ل والتوازن أيف ا أثدى لصفا واق  الخ ل و ولا إا الخ لد وبحثا لا  اا الاقتصادي

د ريرا ةسفامفا الرلاض س ال الاقتصادي    ملسيات اقتصادية ملي ة. ن ا      ررة التوازن أساسا ل ت  يل 
 الم ر ة الاقتصاديةد وح ا اةسفامات تت خي  ي ا ي  :

 1الجزئي عل  المستوى المطلب الأول: أهمية التوازن الاقتصادي. 

سنننو  رتسنننرق إا تنننوازن الم نننتل  الم نننروع( وتنننوازن المسنننتف كد لأن أغينننة التنننوازن س حننن ا الا نننار يلتنننف مننن  أصنننفر 
 الاستخدامات الاقتصاد.

  :توازن المنتج في التوازن الاقتصاديأهمية الفرع الأول 
رتنه إا من يا وااندد ي لنل انط إن الم روع الاقتصادي حو لنل ت ينيا لنه لينان مسنتقل ا اتنه وترثن  م ريتنه وإدا 

تقدأ س لة أو ودمة و رافنا س السنوق لت قين  أحندا  ملي نةد ويتنوازن حن ا الم نروع  أو ةرتاجالل ا ر إرتاثه 
 اط  ال ير

لانن  السننوق الننتي يل ننل  يفننا س االننة تلننادل الايننراد اةنندي منن  التر صننة اةديننة د ورو ننح التننوازن س  ننل الم ا سننة 
 اترار م  وقل التالي:التوازن س  ل الا

  :ظل المنا سة التامة: فيأولا 
 وح ا نميل اط أث ط : الاثل القصض والاثل السويل. 
: ويرنننون التسننناوي لا نند تنننوازن التر صنننة اةديننة مننن  الاينننراد اةنندي صنننريسة ألا يقنننل الاينننراد في الاجوول القصوووير-1

 توسط د متوسط التراليل المتطضة.الر   لا  التر صة المتطضةدأو بمل   ور أن يطس  الايراد الم
ووقلنه تصنلاح ترناليل الارتناج ل فنا متطنضة د أي ت لندم الترناليل الثااتنة د وتحقن  ارينة  في الاجول الطويول:-2

الدوول والخروج الم تجط من  السنوقد  نّن لنان ح ناد رانح س الاثنل السوينل  فن ا يطنري م تجنط ثندد ل ندوول 
  والسننلر ينن خص  ولالتننالي ااصننا  الننراح ولا يننه يصننلاح الايننراد اةنندي يسنناوي إا السننوق ممننا الننل اللننر  يرتصنن

الايننراد المتوسننط إا مسننتوى النن ي ي  ننس  يننه م  نن  التر صننة المتوسننسة لا نند أده رقسننة لننهد يتسنناوى  يفننا الايننراد 
لم نناري  ل ننا س المتوسننط والتر صننة المتوسننسةد ح ننا تننلول الارلاح وي لنندم النندا   لنندوول الم تجننط ا ننددد وتصننلاح ا

  االة توازن.

                                                           

 صريل ع د "السياسة الجبائية ودورها في تحقيق التوازن الاقتصادي " مرث  ساا  ص 84 1 
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  : في ظل الاحتكار:ثانيا 
 يمر  إاراز التوازن س الاث ط القصض والسويل: 
يحنندث التننوازن س الارتنناج لا نند الل  يننات الننتي تطسنن  ألننف راننحد ولالتننالي يسننت ر الارتنناج  في الاجوول القصووير:-1

ينة واندة ثديندة ي تجفناد سنت دي إا وصن  مادام لل واندة م تجنة تحقن  ربحنا  نا ياد أي أرنه لا نو النروا من  أ
الايننراد اةنندي النن ي يحصننل لا يننهد ل ننا تنن دي إا زيادة التر صننة اةديننةد إلا أرننه س المرااننل الاوا يرننون مسننتوى 
الايراد اةدي ألا و م  مستوى التر صة اةديةد بحيق تحقن  ربحنا موثلاناد ويتوقنل الم نتل لان  الارتناج لا ند ال قسنة 

التر صة اةدية المتلايدة من  الاينراد اةندي المت ناقيد  رنل واندة ثديندة ت نتل الند حن ا ال قسنة  التي تتساوى  يفا
هلنننل الاينننراد اةننندي أقنننل مننن  التر صنننة اةدينننة وم نننه يت صنننل الم نننتل لا نننو رانننح اننندي سنننالب يخصننن  مننن  مرا نننة 

 الارلاح المحققة سااقا.
ض لاادينننة النننتي اققفنننا س الاثنننل القصنننض مننن  إن حننن ا الم نننتل سننني تص  ح  نننة الارلاح ونننفي الاجووول الطويووول: -2

ا نن ا  الم ننتل سننو  يننت ر  منن  إوننقق السننوق لا ننو رصسننه ويم نن  الم تجننط  وننري  منن  النندوول لقسننتصادة منن  
 الارلاح اللالية. 

أمننا إذا لننان الم ننتل يت  ننل وسننارة س ا ننل القصننض واسننت رت حنن ا س الاثننل السويننلد  ّرننه لاانند يتوقننل الارتنناج 
يطض م  اجا م رولاهد ويرون الم تل س االة تنوازن لا ند تسناوي الاينراد المتوسنط من  التر صنة المتوسنسة  ونهاةيا أ

 يحق  أي أرلاح وض لاادية.    وا لك لا يت  ل أي وسارة د ولا
 

    توازن المستهلك في التوازن الاقتصاديأهمية : ثانيالفرع ال 

إصلااع لهد لا دما يوزع دو نه المحندود لا نو أسنلار السن   السناةدة  أقصو يه ويحق  توازن المستف ك لا د الو   ال ي يحق  
س السوقد وح ا يميل اط االنة تواثند سن لة أو ألثنر  صن  االنة الاوا يت قن  التنوازن لا ندما تتسناوى الم صلنة المرتسنلاة من  

سنن لة  يت قنن  لا نندما ترننون قننيا  الم صلننة المضنن و  ننا لانن  لننل وانندةد أمننا اةالننة الثاريننة لا نند إرصنناق دو ننه لا ننو الالثننر منن 
   الم ا   اةدية لمخت ل الس   المقسومة لا و أسلارحا متلادلة م  قي ة الم صلة اةدية ل  قود المض و  ا.

 أهمية التوازن الاقتصادي لرسم السياسة الاقتصادية: المطلب الثاني. 
رامنننل د ل نننا تسنننتل ل السياسنننة ال قدينننة لقننند الات ننند الرقسنننيك أن السياسنننة ستسنننتل ل حننند  الو نننول إا التو ينننل ال

لت قي  ال  و الاقتصادي م وقل عصي  أسلار الصاةدة دس اط تستل ل السياسنة التجارينة لت قين  الاسنتقرار س مينلان 
منن  أثننل إدنناز أحنندا  متلننددة س  لننلأدواتالمنند ولااتد إلا أن  فننر الصرننر الري ننلي النن ي أثلانن  أن الاسننتخدام المتننلام  
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 وحننو مننا حنن   ريقننة ألثننر  لاليننة وأ نن   دااننا د انندلا منن  اسننتخدام أدوات عننددة لأوننرا  وأحنندا  عننددةدوقنن  واانند 
  1أدى إا استخدام ال  اذج الاقتصادية.

يلنننر  ال  نننوذج الاقتصنننادي بأريّنننه وسننني ة ريا نننية تلت ننند لا نننو ال يرينننة الاقتصننناديةد ويت ثنننل س   ولانننة مننن  الملنننادلات أو 
ير انيرل الاقتصادي ونمط ملندل أداةنه من  اثنل اسنتخدامفا س دراسنة ات نل التسنويّرات المحت  نة القوالاد التي ترص  لتصو 

 .2الاقتصاديةا ا  لا و  رو  ملييّ ة تو ئة لت ديد السياسات الواثلاة اةتلااع لت قي  الأحدا  
سنتقلا ية د ولن ا تحديند السياسنات إن تص يا ال  ناذج الاقتصنادية لا تلتنف حند ا س اند ذاتنه انل وسني ة ل قينام لالت لان ات الم

 الاقتصادية الواثلاة الاتلااع وه يب الاقتصاد الم الل والاوت اقات اتقدأ أاس  السرق لملا تفا.
لر  لا دما يصلاح ال  وذج وض قادر لا و تصسنض  ناحرة الملي نة انب التخ ن  لا نه وا نا  ال  نوذج ثديند د ونن ا يرترنل لنل 

   3ما ي دي إا إمرارية وثود ألثر نموذج لدراسة رصس الياحرة نموذج لا و مقايات ملي ة ح ا
يت قنن  التننوازن الاقتصننادي ل سياسننة الماليننة لا نندما ترننون الم صلننة الننتي يننتا تقننديمفا إا الاقتصنناد الننو   مسنناوية لا ننو الأقننل 

الاقتسالانات اللامنة  فن ا التي اجلا  لان  الندول النو   رتيجنة اقتسناع الأمنوالد  نّذا ااصن  الندول النو   رتيجنة زيادة 
يل  أن ال صقات اللامة قد هاوزت انديّحا الألا نود أمنا إذا ازداد الندول النو    فن ا يلن  أر نا نمينل إا اةنديّ الأده ةجنا 
اةرصاق اللام والاقتسالاات اللامةد الأمر ال ي يدول لا و أنيّ التوازن الاقتصادي ال ي تحققه السياسنة المالينة اللامنة يلينا 

 دود ال يام الاقتصادي ويساحا س تحقي  التوازلمت الاقتصادية.    مر 

 .المطلب الثالث: أهمية التوازن في الإصلاح الاقتصادي 
التي تلر   نا اقتصاديات دول اللا  لص ل ال ينام الاصن ال  ونقل الث اري نات من  القنرن  الاقتصاديةرتيجة ل صدمات 

الر يننننة اوثننننه لاننننامد  الاقتصنننناديةدول ال اميننننةد وتحننننويّل الاحت ننننام إا السياسننننات الما نننن د وتصننننالاد اجننننا المديوريننننة س النننن
وسياسات اة قح انير   لا و وثه الخصوصد س الوقن  الن ي خ هاح فنا ونقل  ن ة السنلالي ات اينق لنان لمدرا منا 

 الر ية.  الاقتصاديةيستخدم أدوات السياسة 
 النندول ال اميننةد قامنن  م سسننات الت ويننل الدوليننة اتصنن يا اننرامل إ ننقح وريننرا لاوننتق  الأو نناع الاقتصننادية المت زمننة س

وتحقي  التوازن والاستقرار الاقتصنادي س حن ا الندولد م ن  ة س ذلنك التق ينل  الاوتقلاتاقتصادي  د  ملا ة ت ك 
 م  دور القساع اللام و سح ا ال ل قساع الخاص سوا  لان ع يا أو أث لايا. 

                                                           

1 153ص2004ا لاةر  ةقتصاديالل وم الا أ رواة الدلتورة ثاملة "السياسة المالية و دورها في تحقيق التوازن الاقتصادي "دراوس  مسلود-  
   .201ملاارد اجضد مرث  ساا د ص  - 2

 ع د صريل إلمان" محاضرات في النظرية الاقتصادية الكلية" مرث  الساا  ص103
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لسياسننة الماليننة دورا أساسننيا س اننرامل اة ننقح الننتي تنندلا فا الم سسننات الدوليننة والموثفننة إا تحقينن  ال  ننو ت لننب تنندااض ا
وي لاط  نا أن لا تسفا  قط س زيادة الادوار المح   ات ويل متس لاات الاستث ار المرتلاسة  د  ال  نود انل ي لاطن  ننا أيضنا 

 السياسة المالية س عصيي الموارد وتحقي  ال  و. أن تولي الالاتلاار الواثب ل سرق التي ت ثر  ا 
لقننند ثنننا ت سياسنننات اة نننقح الاقتصنننادي لا نننو منننرا تطد تت ثنننل الأوا س سياسنننة التثلايننن  الاقتصنننادي النننتي  

الات دحا   دوق ال قد الدولي لأزمة الدول ال امية والتي تقوم لا و أولوية قضايا التنوازن اللنام س مواثفنة قضنايا اسنت داث 
لا و مستوى لل م  ا فاز اةرتاث  والس ب الر   الصلنال.أي تللينل التخصنيي الصلنال  الاقتصاديست دا ت ال  و وا

 الاونتقلاتل  وارد وتحقي  ال  و  وتتض   حن ا النفامل إدمناج تندااض التثلاين  التق يدينة القصنضة الأثنل ووا نة تصن يح 
 ن  س لا  ينات الترييّنل انير ن  أ نول أثنق ررمن  إا اقن  ثارنب الداو ية والخارثية م  وقل النت را س الس نب الر

د أما المرا ة الثارية  تت ثل س سياسات اة قح انير   التي يضس    ا اللا ك الندوليد والنتي ي لاطن  1الاقتصاداللر  س 
اثينة المحندودة اطينة زيادة الر   إ قاات حير ية ترم  إا تحسنط  لالينة المنوارد اةرت الاقتصادأن توالب ثفود تص يح 

 ملدل ال  و س اللا د اصصة داة ة. 
د مننن  ونننقل الاقتصننناديممنننا سنننلا  يتضنننح أن انننرامل اة نننقح ت ننن ل لا صنننري  يحننندد الأول اة نننار اللنننام لنننلأدا   

الن ي  الاقتصناديةالسياسات المالية وال قدية وسياسات تحرير الأسلارد أما الثاني يحدد م فل الأدا  لا و مستوى الواندات 
يليد م  قدر ا لا و الم ا سةد لاة ا ة إا ر   لصا ة عصيي الموارد لا   ري  ت جي  الملانادرات الصردينة القساع الخناص( 

 . الاقتصاديلا و اساا دور الدولة س ال  ات 
ل امينة م  الوا ح أن إثرا    ولاة مترام ة م  اة قاات حنو م نروع   نوح وقند أثرين  لالصلنل س لثنض من  الندول ا

النن  اة ننقااتد اينند أرننه س ا نندان أوننرى توثنند قيننود تلننوق التطننضات الننتي يمرنن  ت صينن حا واقلينناد وي لاطنن  و نن  تصنن يا 
للإ قح لا و أسناس لنل االنة لا نو اندى. إن النت را س الس نب ا نرل سن يا أمنر لا ون  لا نه سنوا  لخ ن  الثقنة لندى 

لمننال الدولينننة الننتي تترصنننل اتنننو ض المننوارد الخارثينننة ال نن   الننن ي ينننفر المسننتث ر أو ل  صننناا لا ننو المصنننداقية س أسنننواق رأس ا
 . الاقتصاديةاة قاات 

 
 
 
 

                                                           
د 1990ريةد مصرد ديس ف مساا  الأحرام التجا -  ة الت ويل والت  ية – "رسم سياسة مالية موجهة نحو تحقيق النمو"ولاللاان لوصفارد  حي    د  دري ار  - 1

  .27ص
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 .المطلب الرابع: أهمية التوازن في التخطيط الاقتصادي 
الاثننرا ات والسياسننات  اوتيننار يلننر  التخسننيط لا ننو أرننه ت ننك الل  يننة الننتي يننتا منن  وقنننا تحدينند الاحنندا  الت  ويننة و

 1قل   ة زم ية س ادود الموارد المتااةلت قيقفا و
ويلر  التخسيط اةقتصادي بأريّه التوثيه الوالا  لموارد ا ت   بما يحق  أحدا نهد وان لك يلتنف رنوع من  الت ينيا الاثت نالا  

 . 2لل  ية اةرتاجد التوزي  س ا ت  
و واينة بحند ذاتنه ولا ي نرل ألثنر من  مرا نة يلر  التخسيط لاامة بأريّنه لا  ينة ووسني ة لت قين  حند  ملنط ولنيس حند ا أ

د س اننط دنند أسنن وا التخسننيط مننفرا س   ننل ريننام السننوق النن ي   يقننا  دارة 3لانناارة س إدنناز لا ننل أو تحقينن  حنند 
 لا و أل ل وثه. الاقتصاد

فننناد رينننرا للننندم  ص نننل س توثينننه منننوارد ا ت ننن  والمحننندد نحنننو إرتننناج السننن   والخننندمات ا  الاينننة النننتي تنننلداد الس نننب لا ي -
من   االاستث ار  يفا م   ر  القساع الخاص اسلاب ما تتس لاه م  رهوس أموال  خ ة ح ا من  ثفنة و نلل منرد وديتفن

سننريلة وبأقننل  ةوثفننة ريننر المسننتث ر الخنناص منن  ثفننة أوننرىد س اننط يصضننل الخننواص الاسننتث ار س م نناري  ذات مردودينن
 تر صة. 

السنناةد لا ل ننا يرننون س المسننتقلال منن  وننقل القننرارات الاسننتث ارية  الاقتصنناديل ننا أن ثفنناز الأسننلار يلرننس الو نن    -
 ولالتالي لاجل ريام السوق س الت سي  اط قرارات الم تجط والمتل قة لالاستث ارات ا ديدة. 

دم تحقين  ل ا أن  احرة لادم هلةة ال  لا ا ر هلل رينام السنوق ونض قنادر لا نو ديمومنة تنوازن الم نتل ممنا ين دي إا لان  -
اجنا اةرتناج النن ي تتسناوى لا ندا ال صقننة اةدينة من  الننث  د حن ا مننا النل الم نتل أمننام لا  ينة مصا ن ة اننط أاجنام ات صننةد 

 . 4الاثت الايةوإن لان الضفا يولد أرلاح وض لاادية إلا أنها قد لا ترون لالضرورة م اسلاة م  وثفة ال ير 
ووا نننة س الننندول ال امينننة النننتي تو نننل  الاقتصننناديديّ أده مننن  التخسنننيط  الضنننرورة المو نننولاية والل  ينننة تقتضننن  وثنننود اننن

ووا نة لمنا  الاقتصاديوالاثت الاية الساةدة  ا ون ا تت لد أغية التخسيط  الاقتصاديةاياحرة ا  ود اسلاب  لايلة ال يا 
الوسناةلد وحرن ا يصنلاح يحققه م  ودمات اثت الاية لاة نا ة إا قدرتنه لا نو تحقين  الت سني  لا نو مسنتوى الأحندا  أو 

ل لا نند والمت ث ننة س الانمننا  واللدالننة والاسننتقرار والننتي  الاقتصنناديةصننرت  ننروري لت قينن  أحدا ننه السياسننة  الاقتصنناديالتننوازن 
 تتض  فا الل  ية التخسيسية ل صس اللا د. 

                                                           

  1 89ص1دد1998دار ال فضة اللراية ل سلاالاة وال  ر اضوت ت "التخطيط الاقتصادي " ريد اللا ض  احر 
  .251خ ر رد ص يدار ال فضة اللرايةد اضوتد ادون عر  ،الاقتصادي"التنمية والتخطيط "د لا ر ع  الدي  - 2
  .40د ص1995د دار  دلاوي ل   ر والتوزي د لا اند "لتخطيط والموازنة العامةالعلاقة بين ا" يصل  خري مرارد  - 3
 .  265 -264  ر ع  الدي د مرث  ساا د  صلا - 4
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اليننننة لارنننن  أو د رأيالاقتصنننناديةأمننننر  ننننروري ولمخت ننننل الأري ننننة  الاقتصنننناديممننننا سننننلا  يمرنننن  القننننول أن التننننوازن  
 اص الية واي ال اميةد لالروا م  اوتق  أسلااا اةاثة إليه م  ريام اقتصادي  ور.

 

  .دور السياسة النقدية في تحقيق التوازن الاقتصادي العام المبحث الثالث:
ا مسننالادة   تحتنناج إتسننتسي  لوانندحا الترصنل انن لك  فنن تحقينن  أحندا  متلننددة ولر فننا لاتسنتفد  السياسننة ال قديننة    

سننة الماليننة لنن ا اننب أن رتلننر  إا لاققننة السياسننة الماليننة لققننة اننط السياسننة ال قديننة والسياسياسننات وح ننا تتولنند اللانندة 
 لالسياسة ال قدية والت سي  اط السياستط ال قدية والمالية لت قي  التوازن الاقتصادي.

 .المطلب الاول: تعريف السياسة المالية  

د مسننتخدمة س ذلننك  ليننة تتنندول س اةينناة الاقتصننادية للا نند مننا د وذلننك منن  وننقل السياسننات الماليننة  يمرنن  ل  رومننة أن
دور الدولننننننة س ال  ننننننات  ةرننننننوم  د و ليننننننة الضننننننراةب دو ليننننننة القننننننرو  اللامننننننة د و ليننننننة الموازرننننننة اللامننننننة .أي أنالارصنننننناق ا
 1  لادة تلاريل:د أدى إا ا سقح " السياسة المالية" ول لك نحاول إلاساالاقتصادي

 .2" و تل  اا ية ال قود أو الخلارةFisc: اصت  مصس ح السياسة المالية أساساً م  الر  ة الصررسية "(1تعريف
وقد لار فا " لالاد المس ب لالاد اة يد" بأنها   ولاة م  القوالاد والاساليب والاثنرا ات والتندااض النتي تتخن حا  (:2تعريف

نننا بألثننر لصننا ة ممر ننة د لت قينن    ولاننة منن  الاحنندا  الاقتصننادية والاثت الايننة والسياسننية الدولننة ةدارة ال  ننات المننالي 
 3وقل   ة ملي ة.

و ح ننناد تلرينننل  ونننر د يو نننح أن السياسنننة المالينننة حننن  ت نننك السياسنننات و اةثنننرا ات المدروسنننة و المتل ننندة  (:3تعريوووف
يننة و بمسننتوى و حيرننل اةيننرادات الننتي تحصننل لا يفننا منن  المتصنن ة بمسننتوى و نمننط اةرصنناق النن ي تقننوم اننه اةرومننة منن  لما

 4لماية أورى
و م  وقل التلريصات السااقةد رستسي  القول أنها جميلا تتص  س أن السياسة المالينة حن  أداة الدولنة ل تن ثض س ال  نات    

قيقفنناد بملنن  أن السياسننة الماليننة الاقتصننادي اطيننة تحقينن  الأحنندا  الاقتصننادية و الاثت الايننة و السياسننية الننتي تسننلو إا تح
أس وا أو ارلممل لا ل مالي تتلالفا الدولة لا   ري  استخدام اةيرادات   و ال صقنات اللامنةد لانقوة لا نو القنرو  اللامنة 
لت قينن  أحنندا  ملي ننة س   يلتفننا ال فننو  لالاقتصنناد الننو   و د نن  لاج ننة الت  يننة و إصننالاة الاسننتقرار الاقتصننادي   و 
                                                           

187رصس المرث  ص  "مبادىء الاقتصاد النقدي و المصرفي "لالاد القادر و يل  -1  
 . 201د ص1999دار الصصا  ل   ر والتوزي د لا اند  ،"المالية العامة" ارق ةاجد  - 2

 لالاد القادر و يل رصس المرث  ص 187 3 
4 Philip . A. klein, the Management of Market, Oriented Economics A Comparative Perspective Wadswor 

the Publishing company, Belmont, California, 1973, p176 
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الة الاثت الاية و إعاة الصرص المترا ئة   فور الموا  ط لالتقرينب انط  لاقنات ا ت ن  و اةقنقل من  التصناوت تحقي  اللد
 اط الأ راد س توزع الدوول و الثروات.

 علاقة السياسة المالية بالسياسة النقدية: المطلب الثاني. 

لت سنننني  اي ف ننننا  ف نننناد لاققننننة التلاننننادل ومسننننالادة اننننط إن السياسننننة ال قديننننة تحتنننناج إا مسننننالادات السياسننننة الماليننننة وإا ا
 ي  : السياستط وح ا ماس لاي ه  ي ا

 :سياسة النقدية والسياسة المالية كيفية التمييز بين ال أولا 
أ ننلاح منن  الملتنناد لمييننل السياسننة ال قديننة لانن  السياسننة الماليننة ا نن ول الاوا لا ننو الادوات الننتي تصنن ا ل تنن ثض لا ننو لاننر   

ا  تل ن  الامنر اتر صنة وتنو ض ال قنود ل قينام اندورا س ال  نات الاقتصنادي وشمنول الثارينة لا نو الاينرادات النتي تضنا ال قود سنو 
الضننراةب والرسننوم وإدارة النندي  اللننام وال صقننات اللامننة. والنن  أرننواع الضننوااط ال قديننة نننا لاققننة و ينندة لالسياسننة الماليننة 

 1:ي   ل ماولر  الضفا ا ور مستقل رسلايا ويمر  لميي

الاثنننرا ات النننتي تتخننن  ل تننن ثض س اجنننا وتر صنننة الامنننوال والنننتي يمرننن  أن يقننندمفا ال ينننام المصنننرس ل قسننناع الخننناص س -1
 الاقتصاد.

الاثرا ات التي تص ا ل ت ثض س تو ض وتر صة الاموال التي تقدم لت ويل أرواع وا نة من  ال صقنات والت يي نات الخا نة -2
  ويقت الخا ة .لالاةت ان وتقدأ الت

تطيننض تر صننة الاةت ننان المتنناح لأر ننسة وا ننة س القسنناع  اننرامل القننرو  الننتي تقننوم  ننا اةرومننة ل تنن ثض لا ننو ل يننة أو -3
 الخاص.

إن الاثرا ي  الأولط م  الضوااط ال قدية يتا ت صي حا اواسسة اللا ك المرلنلي لان   رين  الادوات السياسنة ال قدينة مثنل     
ملنندل الااتيننا   ال قنندي القنناروني  اتيننا   التنناح ل لا ننود التجارينة أو اواسننسة تطيننض ملنندل إلاننادة الخصنا أوتطينض اجننا الا

 وسياسة السوق المصتواة د ويرتلاط ح ا الاثرا ات افلممل اةرومة.
 الميلارية لاادة. ويتا ت صي  ارامل القرو  واللاا اواسسة إدارة الم سسات وليس اواسسة اللا ك ونا لاققة ثلةية اسياسة    
 ل تصرقة اط السياستط:  2وح اد عاولة أورى ل ت ييل اط السياسة المالية وال قدية ايق قدم ملياران   

 ات الننتي نننا لاققننة ملااصننرة مليننار السننوقد اسننب حنن ا المليننار  ننّن السياسننة ال قديننة تترننون منن  لننل الاثننرا المعيووار الاول:
الاةت ان د أما السياسة المالية  ف  تضا لل الاثنرا ات النتي تنرتلاط ارنل الصنصقات قات اةرومية الاورى س سوق لالصص

                                                           

د دار ال فضة اللرايةد مصر  "ية الاقتصادية ، التوزيع العادل للدخول في التنمية الاقتصادية، ضبط التضخمدور السياسة المالية في تحقيق التنم "لاسية لالاد الوااد 
 1993ص 161

2 Hansen )bent  the economic theory of fiscal policy .George . Allen 80 Unwin. I ID London 1997p30 .      
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 ال ااينننة ال يرينننة وا ننن اد إلا أرنننه يحتنننوي لا نننو لاينننب حنننو أن ثنننل ا مننن  ونننرى د إن حننن ا الملينننار ل ت يينننل يرنننوناةرومينننة الا
 رقدية ولر فا ليس  ل لك.ة ااة سياسالمد ولاات التي يتا تحصي فا س ميلاريات الس سات المح ية سو  تلتف بمث

د  ا فاز ال ي يو   السياسة ال قدية  الس سات ال قدينة( لنيس حنو رصنس  فو يتل   حفاز وا   السياسة :المعيار الثاني
ا فنناز لال سننلاة ل سياسننة الماليننة ويقننل الفلمننان للامننل عنندد س ال فايننة  فننو النن ي يحنندد ميلاريننة الدولننة واهنناا ر ننات الدولننة 

 ادي والاثت الا .الاقتص
   1واصصة لاامة  ّره يمر  الت ييل اي ف ا ريرا لاوتق   لايلة لل م فا:

ت  صننر الل  يننات ال قديننة س القسنناع المصننرس والمنناليد اي  ننا ترننون الل  يننات الماليننة واسننلة ال سنناق منن  ايننق اج فننا -1
 ومداحا.

  وقنن  قصننض ثنندا مثننل التطننضات س أسننلار الصاةنندة أوإن الاثننرا ات ال قديننة السننريلة ومررننة رسننلاياد ويمرنن  تلنندي فا س-2
 رسلاة الااتيا   ال قدي والقارونيد أما التدااض المالية  ترون اسيئة ومقيدة لأسلااا دستورية وقارورية لا وما. الخصا أو

ح التضنخا د ترون التدااض المالية ذات تأثض  لال س ت جي  التوس  الاقتصنادي د ولر فنا ترنون أقنل من  ذلنك س لنلا-3
أمننا الاثننرا ات ال قديننة  فنن  تحنند ا ننرل  لننال منن  التيننارات التضننخ ية لا نندما تتخنن  اواسننسة أدوات السياسننة ال قديننةد س 

 اط ترون أثر أقل س ت جي  التوس .     

  :ة بين السياسة النقدية والماليةطبيعة العلاق ثانيا 
ينة   حنن ا السن ال أاندث رقاصننا  نويق انط أرصننار السياسنة ال قديننة حنل ي لاطن  اسننتخدام السياسنة ال قدينة أم السياسننة المال 

( Heller  Walter( وأرصنار السياسنة المالينة اللاامنة والن  حي نر Milto Friedmanاللاامة م تون  ريدمان  
 فاد إلا ولر  ح ا الم اق ة قد هاوز ا الأانداث وتقنرر أن السياسنة المالينة والسياسنة ال قدينة لرنل م ف نا مسنووات لأحندا

أن الم اق نة اةديثنة حنن  حنل اننب أن لمارسنا السياسنتان تأثننضات وااندة لت قينن  رصنس انند  أم ي لاطنن  أن ترنون إاننداغا 
 موازرة وأداة لاقثية للأورى.

عاينندة ل سياسننة الماليننةد  إن التننوازن الاقتصننادي  لانندم وثننود ارر نناش أو تضننخا ( يمرنن  أن يننتا اسياسننة رقديننة مضننادة أو
  رومة إذا رولا  س التوس  س الاةت ان أن يقوم اللا ك المرلنلي اتخصني  ملندل إلانادة الخصناد ولاللرنس أيضنا  ي ر  ل

إذا أرادت تقييند الاةت ننان  ني ر  أن ير نن  ملنندل إلانادة الخصنناد إلا أن سياسننة الميلارينة اسيئننة وثقي ننة  فن  ت تيننر التصننوي  
 قديننة تسننض س رصننس الاهنناا السياسننة الماليننة وتر  فننا وتنندلا فا ولالا يفننا منندة  وي ننةد ومنن  الا ضننل أن ترننون السياسننة ال 

 2تلوقفا والاسلااا التي تدلاو ل لك ح :

                                                           

1  H , C , Combs , Role of Central banks in economic development karatchi 1994 , P 2 
 حميدي لالاد اللييا د" السياسات النقدية والمالية ومقارنة الاسلامية " د مرتلاة ال فضة المصرية القاحرة 1976 ص 2262د225
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يوثنه الارتقنناد إا اللا ننود لا نندما تلاننال  س لمويننل القسنناع اللننام لان   رينن  الاقنن ا  منن  ا فنناز المصننرسد ل ننا يوثننه ال ننوم -1
صن  اةالنة  توثينه ال نوم إا السياسنة ال يام الضريبيد وحن ا يلن  أرنه ت ل إا اةرومة لا دما ت ج  إا لمويل رصقا ا م  وق

 يتس ب لادم ال ليل لا و سياسة دون أورى. ال قدية الاوا وإا السياسة المالية س اةالة الثارية وحو ما
  ذلننك إذ لاانند أن يننتا اننب اسننتخدام السياسننة ال قديننة ل ننت را س الرت ننة ال قديننة المتداولننةد ولر فننا وننض لا يننة لت قينن-2

استخدام السياسة المالية وسياسة الاثور والاسلار والدول  الما أرنه ي ن ت لصلالينة السياسنة ال قدينة س إاناد المنوارد المالينة 
لا   ري  الاق ا د أن يرون الا راد لا و استلداد لقلاول مستويات أسنلار الصاةندة المخت صنة ودرثنة  لقست اراتالضرورية 
 الاستث ار الخاص.م ا سة 

وا نسرالات اقتصنادية  يرون الل ل ل سياستط واادا وس رصس الاهاا  نّن ال تيجنة حن  اندوث ارقسنامات  لا دما لا-3
 إذا ما قام  السياسة المالية لا و ادى وس ر  السياسة ال قدية  ريقا 

تضننناد لننل ارومنننة اسياسنننة االصنننة د وحننن ا يحنندث لا ننندما تتلاقنننب ارومنننات متلننددة س الدولنننة وااننندة وتاالصننا ومسنننتقق
 ةرومة أورى. 

لايمرننن  ل سياسنننة ال قدينننة بمصردحنننا أن تت  نننل الا نننرار والصننندمات س المرا  نننة التضنننخا ولااننند مننن  ترامنننل وترا نننل -4
 السياسة المالية س ح ا الأمور استخدام أدوات ل ت ثض لا و ثارب الس بد ويص ح ن ا المف ة السياسة المالية.

ارا الل  يننننة أرننننه لا نننندما سننننادت االننننة الرسنننناد س الصنننن ة السننننلالي ات س النننندول الصنننن الاية الرننننفى  نننن ت اي ننن  التجنننن-5
 الس سات الاقتصادية س ح ا الدول إا استخدام لل م  السياستط ملا ل خروج م  ح ا الازمة.

منن  الارتلنناش س الاقتصنناد  ل ننا اي نن  التجننارا أن السياسننة ال قديننة التوسننلية وانندحا يمرنن  أن تنن دي إا تحقينن  رننوع     
دوننض أنهننا تصننل إا درثننة لانند دم القنندرة س اةننالات الأوننرى و نن ا أدرلنن  اةرومننات  ننرورة اتلانناع مننليل منن  السياسننات 

   ال قدية والمالية.
  :نقاط الالتقاء بين السياستين النقدية والماليةثالثا 

 1وح : لمالية إلا أره توثد رقات التقا  اي ف الالروا م  وثود تأثضات متلاادلة اط السياستط ال قدية وا
ال قسننة الاوا: وتتل نن  لالقننر  اللننام : إن لاقنند القننر  يتضنن   اج ننه وتوقيتننه و ننر  اصنني ته ويلتننف مننوردا منن  المننوارد 

ق صنرل القننر  د أي صنرل سنن داتهد من  اينن المالينة س ميلارينة الدولننةد  ولنل حنن ا الالاتلانارات تحننددحا السياسنة المالينة أمننا
 الاثل القصض أم السويلد وسلر الصاةدة و ئاتهد  تتل   لالسياسة ال قدية.

أمننا ال قسننة الثاريننة:  فنن  لمويننل لاجننل الميلاريننة لانن   رينن  الا نندار ال قننديد وال جننو  إا حنن ا الا نندار منن  ايننق اج ننه 
التضنخ   ولرتنه منورد منالي من  المنوارد  وتوقيته وليصية التصر  س اصي ته يتقرر س  ال السياسة الماليةد لأنها تلتف لمويل

                                                           

  أحمد ثام  د "النظري الاقتصادية ، والتحليل الاقتصادي الكلي" د ا ل  الثاني د دار ال فضة اللراية 1973ص 4711د473



 الإطار النظري للتوازن الاقتصادي العام                                                                                                 الفصل الثاني       
                   

 

- 78 - 

ال قنندي ومقاا ننة واج ننه و ريقننة سنندادا  فنن  الالاتلاننارات تتل ننن   لاة ننندارأمننا السريقننة الص يننة الننتي تتل نن   اللامننة ل دولننةد
 لالسياسة ال قدية.  

الدولنة لان  رصقا نا  س االة التضخا يمر  عصي  الس ب الصل ن  لان   رين  أدوات السياسنة المالينةد م فنا النليادة إرادات  
أي لانن   رينن  أدوات السياسننة الماليننةد م فننا زيادة إيننرادات الدولننة لانن  رصقا ننا أي لانن   رينن  إاننداث  نناة  س ميلايتفنناد 

 واواسسة لاقد القرو  اللامة لامتصاص السيولة الصاةضة لققتصاد 
قدينننة لتضنننيي   نننرص الاةت نننان المتننناح ل نننا يمرننن  س رصنننس الوقننن  الالات ننناد لا نننو الاسننناليب النننتي تسنننتخدمفا السياسنننة ال    

 للأ راد والم سسات لا   ري  ر   إلاادة ر   سلر الخصا وسلر الصاةدة ل  ق  ط ح ا س االة التضخا. 
 نني ر  اسننتخدام أدوات السياسننة الماليننة لت  ننيط الس ننب لانن   رينن  تنندول الدولننة اننليادة الاتصنناق د   ارر نناشأمننا س االننة 

ة  اداث لاجل س ميلارية الدولةد ويتا ذلك لالالات اد لا و الا دار ال قدي د ل نا يمرن  س ل ل تسالب ال يرية الري لي
 لم سسات اتخصي  تر صته وتسفيل اةصنول لا ينهوا للأ رادرصس الاهاا استخدام أدوات السياسة ال قدية لليادة الاةت ان 

 اتخصي  سلر الخصا.
رة الم  ننة إا الت سنني  اننط السياسننتط الماليننة وال قديننة س لننل اليننرو  تنندلاو الضننرو  وس حنن ا اللققننات ورقننات الالتقننا    

الاقتصاديةد بحيق أن السياسة المالية م  اوتصناص اةرومنة لالاتلاارحنا السن سة الت صي ينة ولا نو وثنه الخصنوص وزارة المالينة 
  اند  الم  ود ل دولة ترنون اةاثنة صصة وا ة اللا ك المرلليد ولالتالي  ّره لت قيلاقتصاد د أما السياسة ال قدية واأو ا

الضرورية إا الت سي  اط حاتط انيئتط د ويرون اهاا السياسة ال قدية س رصنس اهناا السياسنة المالينة وان لك ترنون ح ناد 
 . 1ريرة مترا ئة لأغية ودور لل م  السياستط س لاقج الازمات وتحقي  الاستقرار الاقتصادي 

 نسيق بين السياستين النقدية و المالية لتحقيق التوازن الاقتصادي العاملمطلب الثالث: التا 
يمرنن  أن ا نن   الملنن  الواسنن  ل سياسننة الاقتصننادية لننل اةثننرا ات الننتي تحرننا سنن ود لا ننل السنن سات اللامننة وحنن        

س ثارنننب وااننند مننن  اصننندد التننندول س اةينننات الاقتصننناديةد أمنننا الملننن  الضننني  ل سياسنننة الاقتصنننادية  يجل فنننا ت  صنننر 
ا وارنب النثقث ل تنندول  السياسنة الماليننةد السياسنة ال قديننةد التندول الملااصننر من  وننقل القينودد وال وننيي(د  فن  انن لك 
تقنننوم لالرقاانننة الملااصنننرة ل تطنننضات الأساسنننية لققتصننناد النننو   مثنننل اةرتننناج والاسنننتث ار والاسنننتفقد والادونننارد والصنننادرات 

د ولا يننه  ننان السياسننة الاقتصننادية لالملنن  الواسنن  يمرنن  أن تضننا السياسننة ال قديننة 2ث ننبي والأثننوروالننوارداتد والصننر  الأ
والمالية ولالسلا  السياسة التجارية ت ندرج تحن  السياسنة الاقتصنادية  فن  ثنل  م فنا وتتخصني بأمنور الصنادرات والنواردات 

                                                           

رسالة الدلتورة دولة س الل وم الاقتصادية د ثاملة  "(2000 -90النقود والسياسة النقدية ، مع الاشارة إلى حالة الجزائر في الف ة ) " الح مصتاح د -1
  100ص2003-2002ا لاةر د

  .241ص  -مرث  ساا  -"التحليل الاقتصادي الكلي"احمد ثام د  -2
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و أغيننة الت سنني  وصننرو ه منن  الاونن  الننط الالاتلاننار د وننن ا سنن  اول إلقننا  الضننو  لا نن1واةلاننالمت والصننر  الأث ننبي ...إلخ
  لالية السياستط المالية وال قدية لا و نموذج التوازن الاقتصادي اللام.

 :2 يةتنسيق بين السياسة المالية والنقدأهمية ال الفرع الأول   

منننة  ننند  ا نننوغ ت نننك لرنننل دولنننة أحننندا  اقتصنننادية تسنننلو لت قيقفنننا وحننن  س ذلنننك تسنننت د إا سياسنننة اقتصنننادية لاا     
الأحدا د م  مرولمت السياسة الاقتصادية دد المالية والسياسة ال قدية التي لمثل ااد الرلناةل الألثنر دلاامنة ننا وواللانا منا 

 تض  الدولة أحدا ا ل سياسة الاقتصادية تسلو لت قيقفا لا   ري  أدوات ووساةل حاتط السياستط.
 تت تن   ننا لنل من  السياسننتط  نان الت سني  اي فننا وانط أحندا  لننل م فناد أ نلاح  ننرورة رينرا نن ا الأغينة الرلاننضة النتي     

ات ية لا مصر م فاد ح ا  د  ه ب التضنارا انط أحندا  ووسناةل لنل من  السياسنتط  ال قدينة والمالينة( أو انط وسناةل 
 وأحدا  لل سياسة وادحا.

ا لا نو مواثفنة الن  الأزمنات الاقتصنادية لالضنطوت التضنخ ية النتي إن أغية الت سي  اط السياستط تتج و س قدر      
اللننر  الر نن  منن  السنن   والخنندمات لانن  الس ننب الر نن د ريننر الو ننول الاقتصنناد إا مرا ننة الت ننطيل  تت ثننل س ااصننا 

اندة  الراملد ايق لا يمر  زيادة اجا اةرتاجد و ةلاادة التنوازن انط الس نب الر ن  و اللنر  الر ن  و ل تخصني  من 
 الضطوت التضخ يةد تتخ  لل م  الس سة ال قدية والمالية إثرا ات وتدااض يمر  اصرحا  ي ا ي  :

يقوم اللا ك المرللي  السن سة ال قدينة( لامتصناص الر ينة اللاةندة من  الملنرو  ال قندي أي تق نيي اجنا اةرصناق ومن  ي -
ي تقدمنننه المصننناريل  اللا نننود( التجارينننة إا اة نننراد و الس نننب الر ننن د لاة نننا ة إا تق نننيي اجنننا الاةت نننان المصنننرس الننن 

الم ننرولاات ممننا ينن دي إا تق ننيي اجننا اةرصنناق ومنن  ي الس ننب الر نن د لاة ننا ة إا تق ننيي اجننا القننرو  اةروميننة 
 الموثفننة للأ ننراد واللا ننود أو القيننام لالاقنن ا  منن  الأ ننراد   ننرح السنن دات اةروميننة(  نند  عصنني  اجننا الرت ننة ال قديننة

 المتداولة لدى الأ رادد و لالتالي عصي  اةرصاق الاستفقل  و الاستث اري.
ل ننا تقننوم السنن سة الماليننة و س رصننس ا ننال لالل ننل لا ننو عصنني  اجننا اةرصنناق اةرننوم  وذلننك لالتخصنني  منن  اجننا -

لااصننرة ووننض الملااصنننرةد و النندوولد لاة ننا ة إا زيادة اجننا اةيننرادات اةروميننة منن  ونننقل الر نن  منن  مقنندار الضننراةب الم
 التخصي  م  اجا اةلاالمت.

منن  وننقل مننا خ سننردا للإثننرا ات و التنندااض المتخنن ة منن   ننر  السنن ستط ال قديننة و الماليننة يتضننح أن لننل م ف ننا  
يسنننلو إا تحقيننن  قننندر مننن  الاسنننتقرار س مسنننتويات الأسنننلارد وو نننن  تنننوازن انننط اللنننر  الر ننن  و الس نننب الر ننن  ننننن ا 

 سننني  و المقة ننننة انننط السياسنننتط ل صنننن   ا ن أن الاقتصننناد يلنننناني مننن  اللاسالنننة و الرلننننود الاقتصنننادي  ننننّن يسنننتوثب الت
                                                           

  .149ص -1983القاحرة  -دار ال فضة -"الاقتصاد الدولي "-ثودة لالاد الخال  -1
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السياسنننة الاقتصنننادية و المت ث نننة س السياسنننة ال قدينننة و السياسنننة المالينننة س حننن ا اةالنننة  ننند  إا تحقيننن  قننندر مننن  النننرواج 
رنون لارنس منا اعن  من  إثنرا ات س  ن ات التضنخا وذلنك الاقتصادي وذلك لا   ري    ولاة اةثرا ات و التندااض ت

 لا و ال  و التالي: 
تقوم الس سة ال قدية  اللا ك المرللي( اتوسي  الاةت ان و لالتالي زيادة اجا الملرو  ال قدي وم  ي زيادة اجنا الس نب -

لتجاريننة لا ننو منن ح القننرو   نند  الر نن  ل ننا يقننوم اللا ننك المرلننلي لاسننتخدام الوسنناةل الر يننة و الريصيننة لت ننجي  اللا ننود ا
 زيادة اجا اةرصاق الر    وذلك اتخصي  سلر إلاادة الخصا مثق(. 

س اط تل ل السياسة المالية لا و زيادة اةرصاق اةروم  و ا اري و الاستث اري لليادة اةرصناق الر ن د ل نا ت جن  إا -
 لمد ولاات اةرومية اةلاالمت( لليادة اجا الس ب الر  .عصي  اجا الضراةب الملااصرة و وض الملااصرة م  الر   م  ا

ممننا سننلا  يقانن  أن اننند  النن ي تسننلو إليننه لننل منن  السياسننة الماليننة و ال قديننة حننو حنند  م نن د و المت ثننل س 
زيادة اجننا الس ننب الر نن  و لالتننالي زيادة اجننا اةرتنناج و الت ننطيل و النندول الننو   ومنن  ي د نن  الاقتصنناد نحننو الننرواج 

 قتصادي أي ملا ة أزمة الرلود الاقتصادي.الا
من  وننقل منا سننلا  و س اةنالتط  تضننخا أو رلنود( يتضننح ث ينا  ننرورة الت سني  و المقة ننة انط السياسننة ال قديننة 

 والسياسة المالية اي تحق  الدولة ما تس ح إليه و المسسر س سياستفا الاقتصادية اللامة.
 

 :منح   يليبس  الفرع الثاني  
لا ننندما ت جننن  اةرومنننة إا عصننني  رصقا نننا  ننند  اةننند مننن  مسنننتوى اةرصننناق و مننن  ي اجنننا الس نننب الر ننن  س   

   ات التضخا وض أن ح ا اةثرا  ي جا لا ه اسالة س الأيدي اللام ة.
حن   ةد  ال تيجنأما س االة منا إذا قامن  اةرومنة انليادة رصقا نا  ند  زيادة مسنتوى اةرصناق ممنا يلارينه الاقتصناد من  رلنو 

زيادة س المستوى اللام للأسلارد ح نا تواثنه اةرومنة م نر ة المصا ن ة انط زيادة مسنتوى الاسنتخدام وقلانول الارتصناع اللنام 
 1للأسلارد أي المصا  ة اط اللاسالة و التضخا و ح ا ما يو  ه م  و  ي يس
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 324نوري الشمري، مرجع سابق صالمصدر: ناظم محمد 

 اللققة اط مستوى اللاسالة و مستوى أو ملدل التضخا  رسلاة التطض س الأسلار(.ال رل ألاقا  يو ح
 %9 ننّذا لننان حنند  اةرومننة حننو تحقينن  الاسننتقرار س الأسننلار  ل دةنن  اننب أن رقلاننل اقنندر منن  اللاسالننة قنندرا  

 مثق.
مستوى الاستخدام و التق يل م  ملدل اللاسنالد   نثق إذا أرادت عصني  أما إذا لار  اةرومة  د  إا ر    
د وح ا تيفر م ر ة المصا  ة ل نا ذلنرلم سنااقا انط اللاسالنة %5 ل يفا أن تقلال اليادة س الأسلار قدرحا  %2اللاسالة إا 

ال تنناةل المسننسرة  نن   والتضننخا أي الاوتيننار اننط أ ضننل المسننتويات لقسننتخدام ومسننتوى الأسننلار انني تصننل إا أ ضننل 
السياسنننة  الاقتصنننادية ل دولنننة د النننتي يمرننن  أن هلنننل الم  ننن  ي تقنننل لماينننة اليسنننارد الارتقنننال الننن ي يننندل لا نننو تحقيننن  أده 

 مستويات اللاسالة م  أده ملدل ل تضخا الأمر ال ي يل  تسور مفارات الل ال و تحسط أداةفا اةرتاث .
الت سي  والموا مة اط السياستط اطية تحقي  التوازن الاقتصناديد ولالتنالي تلتنفان بمثاانة ل ا وثب لا و الدول الاوتيار و     

 أدوات س يد الس سات التي تستخدمفا س  لاط وتوازن السياسة الاقتصادية اللامة ل دولة .    
 .1 .صاد يمر بمرا ة تضخاولتو يح أغية الت سي  اط السياستط وثب إتلااع اةثرا ات التالية لا  ا  أن الاقت - 
 تق يي اجا الملرو  ال قدي لالرقااة لا و الاةت ان اواسسة أدوات السياسة ال قدية. -
اةد م  اجا الس ب الر    اةرصاق الاستفقل د اةرصاق الاسنتث اري(لا   رين  تق نيي اجنا القنرو  اللامنةد أو  -

 امتصاص  اة  الملرو  ال قدي.
 .ةة مستويات إيرادات الميلارير   الضراةب  د  زياد -

                                                           

  ا للوز ا  لا  د "محاضرات في النظريات والسياسات النقدية"، ديوان المسلاولاات ا امليةد ت2دا لاةرص 1091
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 تق يي اجا اةرصاق اةروم  مما ي دي إا ااصا  مستويات الدولد وم ه ااصا  الس ب الر  . -
 أما س االة الرساد  ي ر  اعاذ اةثرا ات الملالسة لمام ةالة التضخا.   -
زن س لننننل منننن  سننننوق ال قننننود وسننننوق السنننن   مط نننن د  إنمننننا يت نننندد لالتننننوا اقتصننننادالر نننن  س  ننننل  الاقتصنننناديإن التنننوازن  -

(د والنتي من  وقننا يت ندد لنل LM( و ISم  ن    لالتقنا والخدماتد بحيق ح ناد رقسنة وايندة يت ندد لا ندحا التنوازن 
 م  مستوى الدول التوازني وسلر الصاةدة التوازني.

 ريننن  السياسنننة المالينننةد أو لا نننو ( لاننن  ISلا نننو م  ننن    ل تننن ثضواطينننة تحرينننك الننندول التنننوازنيد تتننندول الدولنننة إمنننا  -
 ( لا   ري  السياسة ال قدية.ح ا لا  ا  لادم وثود لاققات م  اللا  الخارث  .LMم     

 1شروط التنسيق بين السياسة المالية و النقدية: :الثثالفرع ال 
السويننلد لنن لك إن حنند  الت سنني  اننط السياسننة الماليننة و ال قديننة حننو تليننيا الأدا  الاقتصننادي لرننل س الأثننل  

 لا   ري  تحقي :
   أحدا  السياسة ال قدية و التي تتض  : -
 الاستقرار س المستوى اللام للأسلار. -1
 تقوية اللا ك المرللي وتحقي  استققليته. -2
 و ح  عصي  تراليل ودمة الدي  اللام لاة ا ة إا الأحدا  الاقتصادية الأورى. :أحدا  السياسة المالية -

   الت سي  اط السياسة ال قدية و المالية  د  تحقي  الأحدا  الم ار إليفا ألاقا ي  ت تو ر:ولت قي 

 :وضوح السياستين النقدية والمالية أولا 
منن  الأغيننة أن ترننون لننل منن  السياسننة ال قديننة وا نن ة ومو ننولاة ادقننةداي تسننتسي  لننل منن  السنن سة ال قديننة  

يف ا و يأتي ذلننننك منننن  م س نننن  أن  ننننلل إانننندى السياسننننتط يثقننننل لا ننننو لاحننننل والسنننن سة الماليننننة أن ي سنننناقا اننننط سياسننننت
الأورىدل ا أن الت سي  الرل  اط السياسات ال قدية والمالية ي ن ت  لالينة السياسنتط و حنو صنرت  نروري ليرنولم ملنا 

 ارلم ا قويا يت ت  لالو ول إا مصداقية لر تا السياستط.
 
 
 
 

                                                           

 -دراوس  مسلود مرث  ساا  ص260 1 
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 :ياغة و تنفيذ السياساتالمشاركة الكاملة في ص ثانيا 
ايق يتس ب الت سي  اط السياسة المالية و السياسة ال قدية م ارلة لام ة انط السن سة ال قدينة و السن سة المالينة  

س  نياوة و ت صين  السياسننة و الرقاانة لا نو تأثضا نناد و الاتصناق لا نو رد الصلننل الم اسنب س إ نار  ننياوة مواندةد ممنا الننل 
   جاح س اقتصاديات الدول و وا ة ال امية م فا.ح ا السياسة تصل ل

إن تضننارا السياسننة ال قديننة و السياسننة الماليننة حننو سننلاب أساسنن  لنن قي المصننداقية لنندى الوانندات الاقتصننادية  
هاا ت ك السياسات ول لك  ّن اللا ود المرللية اب ألايّ يتخ  سياسات رقدية تتلار  م  السياسنات الأونرى ل نا انب 

و إلانادة ت نريل السياسنات المالينة بمنا يت اسنب من  السياسنات ال قدينة  ند  مرا  نة التضنخا لالالات ناد لا نو ال ليل لا ن
 الضريلاة الملااصرة و الارضلاات المالي.

ويصيننند التلننناون ح نننا انننط السنننن سات ال قدينننة و المالينننة س تحقيننن  الأحنننندا  الم ننن لة ل سننن ستط دون التننن ثض لا ننننو  
 ة لرل.مصداقية السياسة الاقتصادي

  :النموذج التوازن الاقتصادي العام عالية السياستين المالية والنقدية عل   الفرع الرابع 
المالينننة وال قدينننة إا إانننداث التنننوازن أي الس نننب الر ننن  يسننناوي اللنننر  الر ننن  س السنننوقط  السنننوق   ننند  السياسنننتط 

اللنر  الر ن  توقن  الاقتصناد س االنة التضنخاد  الس ل  وسوق ال قدي( س الاقتصاد الو  د  نليادة الس نب الر ن  لا نو
 واللرس م  ذلك يوقله س االة الرساد

 كقيقي )السلعي( و السوق النقديالتوازن في السوق اولا: أ  
يمرن  التللانض لان  مسنتوى ال ناتل الر ن  س اقتصناد منا بمسنتوى الس نب المقاانل التوازن في سوق السلع و الخودمات:  -1

 D= C + I + G + (X – M)لاتلاار:   ال اتل = اةرصاق(.......له وال ي يساويه لا
(د ممنا يسن ح لالقنول أن الندول التنوازني حنو الأونر يتن ثر iاسنلر الصاةندة  والاسنتث اري الاسنتفقل ويت ثر لل م  اةرصناق 

ب الر نن   يحنندد (د ولالتننالي يمرنن  القننول أرننه لرننل مسننتوى منن  مسننتويات الصاةنندة اج ننا يقاا ننه منن  الس ننiاسننلر الصاةنندة  
اجا الدول التوازنيد أو اتللاض  ور أرنه لرنل سنلر  اةندة مسنتوى يقاا نه من  ال ناتلد وي نرل   نوع ت نك التو يقنات انط 

(د   لا نندما ISأسنلار الصاةندة المخت صننة ومسنتويات الندول  المقاا ننة ننا م  ن  الادوننار  الاسنتث ار( أو منا يسنن و م  ن   
  1ازن.ترون السوق الس   س االة تو 

س سوق الس   والخدمات حو أن يتساوى لار  الادونار من  الس نب لا نو الاسنتث ارد  ولا ند لي نل  نّن ال رت التوازن  إن
  = s(y) S ...............الادوار حو دالة متلايدة س الدول

                                                           

 .215د 214ا ل  الأول الأسس ال يريةد ادون دار ر رد ا لاةرد ص:"التحليل الاقتصادي الكلي"، ع د  را   -1 
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 وبما أن الادوار حو ا ل  المتلاق  م  الدول الد الاستفقد يصلاح لدي ا:
y = c + s     وC = c0 + by    وم ه  s =y-c s= - c0 + (1-b) y   s= - c0 + s(y)   

  I = I0 - Q(i)        :أما الاستث ار  فو دالة مت اقصة لسلر الصاةدة أي أن
 S=Iوبما أن ال رت التوازن س السوق الس لية حو أن يتساوى الادوار م  الاستث ارد   وحو ما يمر  التللاض لا ه ريا نيا 

 C0+S(Y) = I0-Q (i)…………… (1)   أي:  
(   لا ند مسنتوى الم اسنب y(ومسنتوى الندول  i(يتضح أره م  الضروري أن يرون لل م  السلر الصاةدة  1م  الملادلة  

  1ال ي يحق  صرت التوازن اط اللر  الر   والس ب الر  .
 2.ر الصاةدةولارتلاات الاستث ار لارسيا م  سلر الصاةدةد يتطض الدول المتوازن لارسيا م  سل

(د وبملر ننة اجننا الاسننتث ارد   يمر  ننا 0( سننو  يرننون ح نناد مسننتوى عنندد منن  الاسننتث ار  i0 ل نند سننلر الصاةنندة   -
  .ملر ة مستوى الدول لا د مستوى التوازن ال ي يت ق   يه التساوي اط الادوار والاستث ار

  (1تصاع الاستث ار إا مستوى ( سو  ي دي ذلك إا ار i1رصر  أن سلر الصاةدة ااص  إا مستوى  
 ( وذلك لا   ري  المضالال.Y1وال ي ادورا ي دي إا مستوى توازني ثديد ل دول  

 
 
 واتررار الل  ية يتا اةصول لا و ثدول لامل يلاط اللققة اط سلر الصاةدة ومستوى الدول لا د التوازن لالتالي: -
 
 
 
(النن ي يلاننط   ولاننة منن  التوليصننات منن  سننلر الصاةنندة والنندول IS نن  الاقتصنناديون لا ننو حنن ا ا نندول اسننا الم  نن   ويس -

 ال ي لا دحا يت ق  التساوي اط الادوار والاستث ار.
 ( اياريا م  وقل ال رل التالي:ISويمر  تو يح اللققة اط الدول وسلر الصاةدة وليصية اصتقاق م      
 
 
 

                                                           

188 .ص:2004د  رد ا لاة2د ديوان المسلاولاات ا امليةد ت"محاضرات في النظريات والسياسات النقدية"ا للوز ا  لا  د   
 يوثط أودوليود ترجمة د ع د ر ا الل ل و وروند "النظرية الاقتصادية الكلية"د ديوان المسلاولاات ا امليةدت2د ا لاةر.1993ص: 111 2 

 Y0 Y1 Y2 الدول
 i0 i1 i2 سلر الصاةدة
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 (:IS: اشتقاق منحنى ) 02-02الشكل 

 
، 2004الجزائر،  ،2بلعزوز بن علي، محاضرات في النظريات والسياسات النقدية، ديوان المطبوعات الجامعية، طالمصدر: 

 .89:ص
 :تن  يل ال رل*    
م  ن  الرصاينة اةدينة لنرأس المنالد اينق يلانط  ( الن ي يلانطAيترون ا ل  اللاياني الساا  م  أرالنة أثنلا د ا نل    -     

أن الاسنننتث ار دالنننة مت اقصنننة س سنننلر الصاةننندةد أي أن اللققنننة اي ف نننا لارسنننية  ر  نننا ااصضننن  أسنننلار الصاةننندة ل  نننا زاد 
 الاستث ار واللرسد أي ل  ا ارتص  سلر الصاةدة ااص  الاستث ار.

( لالاتلانار أن لنل ادونار يحنول إا اسننتث ار ( والاسنتث ار S لادونارا(د يلانط صنرت التسناوي انط Bأمنا لال سنلاة ا نل    -
لا و المحنور الل نودي ويت قن  التسناوي اي ف نا  والادوارلا و المحور الأ ق د  الاستث ارلا   ري  سلر الصاةدةد ايق يمثل 

 ( الم صل ل لاوية  الخط الاس صادي (.045لا د لل رقسة تق  لا و وط  
دالننة متلاينندة س النندولد مي فننا أقننل منن  الواانند  الادونناروالنن ي يو ننح أن  الادوننارثننل م  نن  ( النن ي يمCأمننا ا ننل    -

 .الادوارالص يحد ايق أن ح ا الميل يمثل أثر زيادة الدول لا و 
 (ال ي يلانط ل نا التو يقنات المخت صنة انط أسنلار الصاةندة والندول والنتي رلنف لا فنا لالم  ن Dأما ا ل  الأوض وحو ا ل    -
 IS ي التوازن اللام س سوق الس    م  الاستث ار وم الادوار( وال ي م  وقله يتساوى. 
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 التوازن في سوق النقود.  -1
( وق  ننا أرننه   نوع التوليصننات التوازريننة المخت صننة لقننيا الندول المقاا ننة لأسننلار الصاةنندة المخت صننةد ISالند دراسننت ا لم  نن    -  

لتننوازن الاقتصنناد اللننام إذ أن حنن ا السننلر لاانند أن يرننون واينندا لضننلاط مسننتوى  سننلر  اةنندة ممننا يلنن  أرننه لا انند منن  تحدينند
 الدول التوازني الم اسب.

وايننق أن لرننل اقتصنناد اقيقنن    لاينن  (د ثارننب رقنندي يقاا ننه ويلننف لا ننه ممننا يسننت لم تننوازن حنن ا الأوض سننوق ال قنند (د 
 ايق يمر  إااد مستوى التوازن الر  .

زن س سوق ال قد يت دد اتساوي الس ب لا و ال قود م  اللر  لا يفا ايق أن الس ب لا و ال قنود يرنون إن ال رت التوا
 لأاد الدوا   التالية:

  Mt=L1(y)مقت ايق يرون دالة ل دولادا   المل* 
  MP=L’1(y) الااتيات ويرون ل لك دالة ل دول* 
   MSP=M(r)= L2(i) دا   المضاراة* 

  Mdال قود  اةجمالييمر  لتااة الس ب  لسااقةالملادلات اوم  وقل 
Md=M (y.i) =L1(y) +L2 (i)                

أمننا اللننر  ال قنندي  ل ننو الل ننوم يلتننف  اتنناد ايننق تقننوم السنن سات ال قديننة ات دينندا اواسننسة اللا ننك المرلننلي لاسننتل ال 
  .تيا   القارونياةا لاادة الخصادإ أدوات السياسة ال قدية مثل لا  يات السوق المصتواةد

  MS=MS0.…1   تلتف متطض وارث  و اتا س الص ة القصضة
          MS=Md…….(01)وينننتا التنننوازن س سنننوق ال قننند س رقسنننة التقنننا   انننط اللنننر  والس نننب لا نننو ال قنننود أي -

  ا .MS=MS0........... (02 ): ايق           
Md=L1(y) +L2(i)… …… (03)    

  :(دد1  س(3  (2اتلوي   
MS=L1(y) +L2(i)  يتلاط ل ا أن الس ب لا و ال قود حو عا  لمتطنضي  مسنتق ط الندول وسنلر 3م  وقل الملادلة )

 :الصاةدة ويمر  لتااة ذلك ل ا ي  
Md=M0=L (y; i)  Md=L (Y; i)    

 ناد لاققنة عنددة انط مسنتوى الندول م  وقل ح ا الملادلة يتلاط ل ا أرنه س االنة ثلانات ل ينة ال قنود الملرو نةد  نان ح -
              :ايق    (LM)اةقيق  وسلر الصاةدةد تلف لا  صروت التوازن س سوق ال قد يس   لا و ح ا اللققة اسا م   

                                                           

 1  ع د  را  "التحليل الاقتصادي الكلي"د ا ل  الأول الأسس ال يريةد ادون دار ر رد ا لاةرد
1  
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 M  :لار  ال قود
 L  الس ب لا و ال قود:

رتنناج( ايننق التننوازن يت قنن  س يت قنن  التننوازن س سننوق ال قنند س الأثننل القصننض لا ننو لارننس التننوازن س سننوق السنن    اة
(  نحتاج إا ثنقث م   ينات تلانط ل نا تطنضات الس نب لا نو ال قنود ا ولاينه ولن لك LM م    المدى السويلد ولاصتقاق 

 التالي:ملاط س ال رل  لار فا ل ا حو
 (LM اشتقاق منحنى  :03-02الشكل رقم

                                                                                                             
                                                

                                                                                    
             B                                                      
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،ص   2004الجزائر،   ،2المطبوعات الجامعية، طبلعزوز بن علي، محاضرات في النظريات والسياسات النقدية، ديوان  المصدر:
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  :(LM)م   س اصتقاق ( 03-02 تح يل صرل 
النن ي يلاننط ليصيننة تحدينند سننلر الصاةنندة المقااننل ةجننا الس ننب لا ننو  م ننه  (A)ا ننل وس ( 03-02 منن  وننقل ال ننرل -

 المضاراة.ال قود م  أثل 
دو لا ند مسنتوى سنلر  اةندة (M2) نو ال قنود من  أثنل المضناراةيرنون الس نب لا د(i2)ايق لا د مستوى سلر  اةندة  -

(i0)  يرون الس ب لا و ال قود م  أثل المضاراة(M0)  د أما لا د مستوى سلر  اةندة(i1)  الأده يرنون الس نب لا نو
و منا ويرون لا د ح ا اةد الس ب لا و ال قنود لأثنل المضناراة منرن مرورنة لا نهاةينة لأسنلار الصاةندة وحن (M1)ال قود حود 

 يلر  بمصيدة السيولة الر لية.
 ننّن المسننتث ري  يصضنن ون الااتصنناا لال قننود انندلا منن  السنن دات ويصننلاح  (i1)ايننق إذا لننان سننلر الصاةنندة ا نناري حننو  - 

 (1 ........الس ب لا و ال قود ل  ضاراة أ قيا
صنضةد  فنو يتنوزع انط أر ندة  يو ح لانر  ال قنود وحنو مسنتوى يصن   أرنه يرنون  ان  س الصن ة الق (B)أما ال رل  -

 ّرننه يمرنن  ملر ننة  (Y0) ننّذا خ التلننر  لا ننو مسننتوى النندول واةاتيننات  المضنناراة أو ت ننك المخصصننة لنندا   الملننامقت
اتينات وم نه لن لك اجنا ال قنود لطنر  المضناراة لالاتلانارا ا نل  المتلاقن  من  اجا الس نب لا نو ال قنود لطاينة الملنامقت واة

 الرت ة ال قدية.
والس ننب الر نن  لا ننو ال قننود منن  أثننل  د(Y)  نن  وننقل الم  نن  ييفننر أن ح نناد لاققننة  رديننة اننط  (C)ا ال ننرلأمنن -

 الملامقت والااتيات. 
 .(LM)التوليصات المخت صة م  أسلار الصاةدة والدول التي لمثل م    (D)س اط يمثل ا ل   -
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   الدخل التوازني و سعر الفائدة:أثر كل من السياستين المالية و النقدية عل-2
 :ولتلايان أثر لق م  السياستط لا و الدول وسلر الصاةدة رستلط لالرسا التالي 

 ة(: فعالية السياسة المالية والنقدي04-02الشكل رقم )
 

 
 .105المصدر:بلعزوز بن علي، "محاضرات في النظريات و السياسات النقدية"، ص:

( استجااة لتطضات أسلار الصاةندةد والأو ناع التوازرينة المخت صنة الم رن  LMيلاط ال رل اللاياني ألاقا اوتق  مرورة   -
 ادوثفاد ل ا يلاط ل ا أثر السياسة المالية والسياسة ال قدية وأيف ا ألثر  الا ية س الأو اع التوازرية المخت صة.

(يرنون م  ندرا أي  نليل المرورنة IS(مندى لي نلد رقان  أن م  ن   Aالم سقة  م  وقل ال رل اللاياني ألاقا وس  -
(الأدهد ولا نند مسننتوى i1(مننرن مرورننة لا نهاةيننة لتطننضات أسننلار الصاةنندة  LMلأسننلار الصاةنندةد س اننط يرننون م  نن   

حنن ا اةالننة  (د يحنندث حنن ا س  نن ات الرسنناد لنن لك يرننون الس ننب لا ننو السننيولة مس قننا. سY1دوننل تننوازني منن خص   
لاديمننة الصلاليننة س تأثضحننا لا ننو سننلر الصاةنندة ومنن  ي التنن ثض لا ننو اةسننتث ار ومننا اننرا منن  تطننض س  ةترننون السياسننة ال قدينن

النندولد وحننو مننا ينناا لي ننل مصننيدة السننيولةد إذ س حنن ا اةالننة  االننة الرلننود( ترننون الصلاليننة والتنن ثض منن  ثارننب السياسننة 
 الية السياسة ال قدية.الماليةد لا  ا  لادم  ل

i 

y 
Y2 Y3 Y4 Y6 

i1 

i6 

i4 

i2 

i3 

IS1 

IS2 

IS3 
IS4 

IS5 

IS6 LM1 LM2 

   مدى لي ل   (Aالم سقة 

 (Bالم سقة  المدى المتوسط

 (Cاالم سقة التق يدية 

         y1      y2  y3y4                y5   y6  y6 
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 ننننّذا قامنننن  الدولننننة اننننليادة اةرصنننناق اةرننننوم  أو التخصنننني  منننن  الضننننراةب أولقغننننا ملنننناد  سنننني دي ذلننننك إا ارتقننننال  -
( ممننننا ينننن دي إا ارتصنننناع النننندول منننن  1LM(ايننننق ترننننون لا نننندلم رقسننننة تننننوازن ثدينننندة منننن   IS2(   إا IS1م  نننن  

 Y1 إا)Y2الس ب الر   الصلال. (ال ي ي دي ادورا إا ارتصاع مستوى 
ممنا يلن  أن  لا نودياد(LM)ايق يرون م     1........أما الم سقة التق يدية س ال رل الساا  وح  االة استث اةية -

الس ب لا و ال قود يرون لادأ المرورة ةرتصاع أسلار الصاةدة الن ي يتوقلنه المتلنام ون س سنوق ال قند والأوراق المالينة.د  صن  
لا نو مسنتوى الندول التنوازني  ري الليادة س اةرصاق ت ثر لا و سنلر الصاةندة وتل نل لا نو ر لنهد س انط لا تن ثح ا اةالة أ

( اقننن  مسنننتوى i6(إا  i5ايننق يلاقنننو  اتننناد وحنننو منننا رقاينننه س ال نننرل السننناا د اينننق لمنننا ارتصننن  سنننلر الصاةننندة مننن   
د يرننون أ قيننا لالقينناس إا الارتصنناع س سننلر الصاةنندة ( النن ي يرنناISالنندول  اتنناد س اننط ح نناد ارتصنناع س مرورننة م  نن  

 والدول.
لن ا  ننان السياسننة ال قدينة  الننت را س الملننرو  ال قندي ( حننو النن ي ين دي إا تطننض مسننتوى الندول س االننة التضننخاد  -

 مما الل السياسة المالية لاديمة الصلالية س مثل ح ا الأو اع.
(إا LM1لة التضخا رقول أن الليادة س الملرو  ال قدي ت دي إا ارتقنال م  ن   وللايان  لالية السياسة ال قدية س اا

 LM2   ل ا حو ملاط س ال نرل السناا   الم سقنة التق يدينة(   ي تنب لا ينه ااصنا  سنلر الصاةندة من)i5  إا)i4 ممنا )
 (.Y6( إا  y5ي دي إا تحصيل الاستث ار ال ي ادورا ي دي إا زيادة الدول م   

س ح ا اةالة تن ثر السياسنة المالينة لا نو الندول لا ن ا  أن الدولنة زادت من  اجنا رصقا ناد  سني دي ذلنك إا ارتقنال  -
ايق رقا  أن ح ا الارتقال أدى إا ر   سلر الصاةندة س انط اقن  الندول -ارير ال رل-(IS6( إا  IS5م     

ة لننامق ايننق تسننرد الننليادة س أسننلار الصاةنندة  رتيجننة زيادة الس ننب التضننخا يرننون أثننر الملاحمنن  انن  "وال تيجننة أرننه س االننة
 2."....لا و ال قود(مقدارا م  اةرصاق الاستث اري مساويا لت ك الليادة س اةرصاق اةروم 

ل ا يحلا  استل ال السياسة ال قدية لمنا ننا من  أثنر لا نو وصن  سنلر الصاةندة الن ي اندورا ين دي إا زيادة الندولد وحن ا  -
 وم  الدحا المدرسة الملا رة  ال قديون (. ةما ذحلا  إليه المدرسة الرقسيري

(وحنن  الم سقننة اللاديننة ايننق لا نندحا يتلننادل لننل منن  الادوننار والاسننتث ار ولنن ا يتلننادل لاننر  ال قننود منن  Bأمننا الم سقننة   -
 الس ب لا يفا ويت دد لا دحا التوازن اط سلر الصاةدة والدول.

السياستط المالية وال قدية لا و التوازن الاقتصادي يتس ب ا    اط السياستط المالية وال قدينة  * ولخق ة لأثر لل م   
بمفننارة لااليننة منن  ايننق الت سنني  والمق مننة اي ف نناد  لاي  ننا رأى الرقسننيك أن السياسننة ال قديننة لصي ننة  لاننادة التننوازن إذا مننا 

ك أي أن السياسنة المالينة ذات  لالينة ألنف س لانقج الاونتقلات اوتل ولادم  لالية السياسة الماليةد رأى لي ل ونق  ذلن
 الاقتصاديةد وأن السياسة ال قدية لاديمة الصلالية س االات الرساد وحو ما لاف لا ه بمصيدة السيولة.

                                                           

 -1 ع د  را  "التحليل الاقتصادي الكلي"د ا ل  الأول الأسس ال يريةد ادون دار ر رد ا لاةرد ص277
 .286د ص 2003المسلاولاات ا امليةد ا لاةر  نديوا التحليل الاقتصادي الكلي"، ئمباد الح توم د"  -2
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لننك  لن ا  ننّن الت سنني  اننط السياسننتط حنو الرصيننل  لاننادة التننوازن سننوا  س  ن ات الرسنناد أو  نن ات التضننخا ولتو ننيح ذ -
 ل ا ي  :

إذا   ت الدولة إا عصي  اةرصاق اللام لا   ري  زيادة الضراةب مثق ي دي ذلك إا تق نيي اجنا الس نب الر ن د  -
ولالتننالي ااصننا  اةرتنناج النن ي ينن دي انندورا إا تق ننيي لاوامننل اةرتنناج منن   ننر  الم  ننات ووا ننة الل ننال ممننا ينن دي إا 

 اللاسالة س االة التضخا.
الننة الرسنناد إذا  نن ت الدولننة إا زيادة اةرصنناق اللننام اطيننة زيادة الس ننب الر نن   سنني تب لا يننه اننوادر تضننخ ية أمننا س ا -

 تيفر س ارتصاع المستوى اللام للأسلار وحو ما يلر  بم    "  ي يلاس".
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اننط الصرننر التق ينندي والصرننر الملا ننرد  ا نني ممننا سننلا  إا أنيّ مصفننوم التننوازن قنند تسننور ا ننرل م  ننوا    
وونننقل مراانننل التسنننور حننن ا لنننان يطنننض التنننوازن مننن   لايلتنننه صنننيئا   نننيئاد لي نننل التنننوازن ال نننولا  اننندل التنننوازن 

 الر  .
إنيّ التنوازن الاقتصننادي اللننام يت قنن  لا نندما ترننون الم صلننة النتي يننتا تقننديمفا لققتصنناد الننو   ملادلننة لا ننو     

تحجنب لان  الندول النو   رتيجنة اقتسناع حن ا الأمنوالد  نالتوازن الاقتصنادي اللنام ور نه  الأقل ل   صلة التي
أن تصنننل مردودينننة ال ينننام الاقتصنننادي إا ألا نننو انننديّ نننناد ويسنننفا ذلنننك س تحقيننن  التنننوازن الاقتصنننادي اللنننام 

 اداةسننن  زن المت ثنننل اتنننوازن اللنننر  والس نننبد تنننوازن اةرتننناج والاسنننتفقدد تنننوازن الادونننارد الاسنننتث ارد وتنننوا
 والتصدير.

وإا الت سي  اي ف ا إلا أنها تحتاج أيضا إا  اقتصاديةل ا أن السياسة ال قدية تحتاج إا مسالادة سياسة      
السياسنننة المالينننة  ف ننناد لاققنننة تلانننادل ومسنننالادة انننط السياسنننتط  ف نننا  ننند ان أيضنننا إا إانننداث التنننوازن أي 

قط السوق الس ل  والسوق ال قدي س الاقتصناد النو    نليادة الس ب الر   يساوي اللر  الر   س السو 
الس نننب الر ننن  لا نننو اللنننر  الر ننن  توقننن  الاقتصننناد س االنننة التضنننخا واللرنننس مننن  ذلنننك توقلنننه س االنننة 

 الرساد.   
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لقددعرفددلاقرصاد اددائرص مصحددلاارتلاالدد رص  قالصدد رتددارصاد اددائرصاقدداص لرصالي ددور ددليرصد اددائرلصدد ص ر قددلي رفلدد ر
 رصلددددّرأصب ددددهرأليةددددليلر  اقدددد رص ص دددد ر1986ذلدددددرأزددددعرأ تدددد رسدددد  رردر،أسددددبردت ددددائ رصد اددددائرصل ددددلي 

صلأتدددلارصلدددبار بلددد رلجرأعص ددد رصلأتدددلارصلقصدددا رن دددجاا رذص صددد رتدددارئد رصلل دددلي ر  رر،صاد ادددائارلجرص مصحدددلا
ل دددار ددبصرصاف تدددائرصلدددبصهرددددعر دد ارف دددور  ددداد رصلأدةدددا رردر،أطددلاصقرأ   صددد ر ت س دددا رصل قددعرصلعدلصددد رتددد ج

ر،ت ددد ليا رصل بالددد ردتجلددد رذلددددرلجرصم  دددا رتزدددعا رصل  ددد  ردر،ادددلارصا  تافصددد رادددائ  ردصاد رصل قع ددد رد
صنخ ددا رر،صم  ددا رف ددمرصاصمص صدد رصلزاتدد رللعدلدد ر،ثقدد رمعتدد رصلددع ار اقاأدد رصم  ددا را دد رصاع لي صدد رص ام صدد رد

رصنخ ا رتزعا رصل تليرصاد اائا.ر،دصت رصلزتل رصلليط ص 
صل ظدددا رصاادددلالجرص مصحدددلاارفلددد رت دددامر بدددليمر ع دددع،ر صدددمرنفدددائ رر لقدددلا ردرصل قدددعدةدددارددددا لي رصا زلددد رررررر

   ددصوردفص دد رصلليسدداط رصاالصدد ردر أددلاص رئدمرصل قددعردرصل صاسدد رصل قع دد ،ردر دد ارف ددور سددصبر ظددا رتاددلالجرذدر
دررت ددد لي و،ردرأفصدددعرلل  ددددرصالا دددمار ددد ر دددجاصا ورلجر  دددصلرصل قدددعردرصاح تدددا رلجرفددد رصسددد قجلص ردصسدددز ،

ةد ر  رذلددرصف تدائرألاصتددارص  دجلررلل  ليكرصل  ام  ردفاح هارصل قلصع  رألي  هارأفليص رصد ادائ  رت د قل .
صل زدددع  رص ص لددددلرصلدددّرسلاةددد هارت س دددا رصل قدددعرصلعدلصددد رفلددد رص  ليتددد رص مصحلا ددد ر  ل دددارتددداررصاد ادددائارد

صاالصد رطال د ر فدام رتالصد ر  دافع ارتقاأد ر دلي ر دبلأرصلأمدل ر  ر لددرصا س دا رر،ا ليتا رصلعدلرصل اتص 
ادلاررصلدّرفاد هر سد قلاصم ارصد ادائاردر،   صبرسصاس ر احصحص رازا د رص مد جا رص ص لصد رفل رأ ا رد
ررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررسصاسصا.

رصاد اائاردتارأ  رتحررررر رسزهررقص رصاس قلاصم ردص ام ص  رصلعصملص  رفل رصل ليص م رصل قع   صلمحاسظ 
صل لبا رصلزات رلجرص مصحلار  ر فائ ر قصص رقات رلعدمرصل صاسا رصاد اائ  رصاز تع رلجرأ ا ردمس رت  ق  ر

رصلليطني ر)صردر،لجد اائ رصلزات  رصاد اائ   ر لدرصل صاس  ردساح  ر  زص  رطلا   ردذلدرفا رصل قع   رل صاس 
أزصعصرفارأارمل صا رأدرر،بأدللي  رت  ق رصل حع عرغل ا(ردتحع عرأ عصسهارصل هاحص رأعد ردرصل صاس رصاالص ...د

ر.لجرصل اص رصا اس  رلبلدرتاالحرردس حرصلمجالرصلليصسارأتا رصل لبا رصل قع  راتخاذرصلقلاصمص رصا ل رد
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 .قانون النقد و القرض في ظلالنظام المصرفي الجزائري المبحث الأول: 
رنها  رص مصحلارت بر    هارصلّرص  جاا رةتار عار  جاارصل  زص ا رأعص  رت برص مصحلاارصاالالجرصل ظا رفلاقرر

ردا لي ر ئمصجرلجرأساسارص  جلر بصردر ا ر.صل لي رصد اائر  رصالي بورصاد اائرتارصا  قالرةتا رأ  رتارصل تا ص ا 
رص ع عرصل لي بورتار اقصاردر بصر1990أسلا  رر14أ ام خررصلاائمر10-90درصلقلا ررصل قعرأقا لي ر زلاقر ع ع

ر  ج  رارأ  حهرصل اأق رصلقليص وردرأ بررما ب رصاد اائرصللاأسما رفل رصل للرصا   الر ليرلل جئردرصاد اائارصل صاسل
  .درصا  تافصرصاد اائ  رصل حليا رتا

 :90/10مضمون و مبـادئ قـانون النقد و القـرض  المطلب الاول : 

صا زل ر ل قعردرصلقلا رأمةص ر هصع  رل ح لرصا س ا رللعمليلرر14/04/1990صا مخرلجرر90/10 ز  ردا لي ر   
صلاائمرلجرر01/01لجرصد اائر ز تعرفل رآلصا رصل لي .ر بصرصلقا لي رصلبارفلاقر زع لورصث و،رصلأدلرتارمجلرصلأتلار

م رأ درص مصحلاردرمجلبرصل قعردصلقلا ر ف  املأرسلب ر قع  .ردر ا ر بصر زع جرمحعدئصرتصبمرأورمجلبر ئصر2001سص لاار
،ردر ا ر زع جرقاتجرأ   رصلاصاغ رص ع ع ر2003صلاائمرلجرأد رر03/11أتارصل زع  رصل انيرس ا ربملي  رصلأتلار

 ربهاردا لي ر.رديج رص قام رأ ر بصرصل زع  رااسظرفل رصلقليصفعردرصا ائ رصلأساسص رصلّر ا90/10صلّرأفبا ارللقا لي ر
ر.ررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررر90/10صل قعردرصلقلا ر

 :ر هعقر بصرصلقا لي رصالي ورأساسارلل ها رصاالالجر  :ررأهداف قانون النقد و القرض: الفرع الأول

 اعرنهاحلرلل عم رص ئصمارلجرصلقبا رصاا ،رلأ وردعردلبعر   تار امحاردرص لاصسارغلرتلاصد .ردةا 
 . فائ ر  ص رئدمرصل  درصالا مارلجر  صلرصل قعردرصلقلا  
 90/10من القانون رقم  04المادة " عفص رصت صا رص  عصمرصل قعارأا  رمحا  رل احع رصل  درصالا ما.ر". 
 90/10من القانون رقم  19المادة ". صلقلا ر ئصم رصل  درصالا ما لي رمجلبرصل قعردر". 
  90/10من القانون رقم  43المادة "   صلرمجلبر ئصم رصل  درصالا مار لي رمجلبرصل قعردرصلقلا." 
  90/10من القانون رقم  44المادة حرمجلبرصل قعردرصلقلا رسلب ر قع  .ر"ت". 
  ظا رتالالجردائمرفل رص  بصبردر لي صورتاائمرصل تلي  .ر دات  
 . فع رصل  لاد رأورصا زاتلورصاد اائ وردرص ليصصرلجرتصعصنيرصل قعردرصلقلا 
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 .1حمدا  رصلليئصحدا 
 فائ ر  اردليصفعرصد اائرصل لي ردر فائ ر سصبرتج  رت س ا رصلعدل ردرصل  ليك.ر  
 .  محامأ رصل    ردرمخ ل رأق الرصل  لا 
 .ر2 زلي ضرفليصت رص   اج 

 :لقعردس ر بصرصلقا لي رأورصلأس امردرصا ائ رصلقعيم رصلّر  ادل هارمبادئ قانون النقد و القرض:  الفرع الثاني
أورأ  رصا ائ رصلّر لا  مرد قلي ررص  جاا رصل اأق رلوردرأورصلأس امرص ع ع رصلّر  زل ر ل  ظص رصل   ل.ردرتا

 3تار لل:رر90/10فلصهاردا لي رصل قعردرصلقلا ر

لقعر ا هرصلقلاصمص رلجرصل ظا رصل اأ رت  ص رفل رصل  بصورصالا ماربمارالفصل بين السلطة النقدية وهيئة التخطيط: -1
ساسلر  ت  رلجر ز ئ رصاليصمئرصلج ت رسصهارصلقلاصمص رصل قع  ،راصثرلمر  ار  اكرأ عصقر قع  ربح  ،رغلرأ رص عقرصلأ

ل تلي  رصل صتارصا بب .ردرلقعرأدلار بصرصلقا لي ربم عأرصتخاذرصلقلاصمص رصل قع  رفل رأساسرصلأ عصقرصل قع  رصلمحعئ رتار
رطلاقرصل لب رصل قع  ،ردرتارأورصلأ عصقرصا تليلرأ حقصقهارنجع:رررررررررررررررررررررررررررر

رمارلعدملأردرت  دلصا ورصتجالأرصل صاس رصل قع  .رررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررأ.رصسا ا رصل  درصالا 
رب.رصس زائ رصلع  امرص مصحلاارلليفاح وردر لياصعرصس زتاا ورئصملصا.رررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررر

رررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررج.رتحلا دردر  زص رصل لي رصل قع  .ررررررررررررررررررررررررررررررر
 ا هرص م   رسصتارس  ر ز تعرلجر لي  رف م ارفل رصل  درص مصحلاا،رالفصل بين السلطة النقدية و خزينة الدولة: -2

رتارتليصمئ ارصلزائ  ر%ر10أ  رالا  ردرأعد رأ  رت لادطص ،رل ارتار عدمردا لي رصل قعردرصلقلا راعئردصت رصل تلي  رأد:ر
ر)صل لا   رصل ادلص (رلل   رصاالص رصل اأق .ردردعرسمحرصل ا رأورصل لب ورأ حقص رفع رأ عصقر ب لارت ها:

رأ.رصس قجلرأ درص مصحلارفارصلعدمرصا زاف رلل م   .
رب.ر قلصصرئ لي رص م   رصتجالأرأ درص مصحلارد  لي  رصلع لي رصل اأق 

ر  ئارئدم ارأ   رسزال.ج.رتهصئ رصلظلادقرصاجحت رلل صاس رصل قع  ر لر
رئ.رص عرتارصلآثامرصل ل ص رللتالص رصلزات رفل رصل ليص م رصل قع  .

                                                 
 .109-108صر-(2004تلا ارساأ ر)ط ز رر-م لارئصئارفعد ردرتزمدارلص ع ردر ليصسلر  ل  1

أطلادا رر-''1995 -1988حالة النظام الضريبي الجزائري  -''فعالية التمويل بالضريبة في ظل التغيرات الدوليةر-صلمجصعردعارف ع 2
ر.278صر-تلا ارساأ ر-ئ  ليمصلأرئدل رلجرصلزللي رصاد اائ  

 .196صر-(2001تلا ارساأ ر)ط ز رر-''تقنيات البنوك''ر-صلبا لارلبلاشر3
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NIVEAU                                        OBSERVATION                                 TEXTE                      0   N 

 

أزعر عدمردا لي رصل قعردرصلقلا رتمر أزائرص م   رفار لي  رصاد اائرالفصل بين خزينة الدولة و النظام المصرفي: -3
لجرت حرصلقلاد ر ام  ا رفل رصالائدئ  رصاد اائ  رصلليطني،ردرصس زائرصل ظا رصاالالجرص مصحلاارئدملأرصل قلصعارصا ت  ر

رللت س  .ر
   ا رسلب ر قع  رداصع ردرت  قل :رلقعرأل  ردا لي رصل قعردرصلقلا رصل زعئرلجرتلاص مرصل لب رصل قع  ردصا ت ل رلجرد صم ر

رمجلبرصل قعردرصلقلا .صاالص ،رص م   رصلزتليتص ،رصل  درصالا ما،ر ذرأ  أرسلب ر قع  رداصع ردرت  قل ر  لهرلجر
ر.90/10  رصا بورصاليص ر  لالر ل  اص رأسبرصل  ظص رصل   لرا  ردا لي رصل قعردرصلقلا ر

ر90/10التنظيم البنكي حسب قانون النقد و القرض : مدونة 01-03الشكل رقم 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Source: Abdelkrim SADEG - « Le Système Bancaire Algérien - La nouvelle  

réglementation » - presses de l’imprimerie A.BEN- Alger- 2004- P 19. 
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 :أثـر قانون النقد و القرض على الجهاز المصرفي الجزائري  المطلب الثاني 

 ل صصر ثلص ردا لي رصل قعردرصلقلا رفل رص ها رصاالالجرلجر  صص ردةزص رصل  ليكرصلزتليتص رصالي ليئ رتارريم ا 
ر اليصرصلقا لي ،ردر ب ص رصلقليصفعرصاااص   ردرفهليمرت س ا رتالص ردرأ ليكر ع ع رأزعر  لارصلقا لي رت اقلا .

 :تكييف وضعية البنوك العمومية مع القانون الجديد:                                                           الفرع الأول 

 ا  رصلقا لي رسقعردا رأ درص مصحلارنفعصئرص  لاص ص رصل ب صقص رصلّرتخصرصلامصصردر ظا رصلمحاس  رصلّر ل م ر
لي ر س  تالرصل لادطرللحاليلرفل رصف تائ،ردرتار بلأرصل لادطرصل  ليكرن  احور،ردردعرأتلا رأزضرصل  ليكرا  رصلقا 

تلصلي رئ  امرر500نجعر لدرصل لادطرصا زلق ر  عرصلأئنىرللاأسرصاالرصا  تافلرصلباريج رأ ر ليسلالأرصل  ليكردرصاقعمرأدر
صلقليص ورصلأساسص رلل  ليكرتلصلي رئ  امر ل    رللت س ا رصاالص ردرصل لادطرصا زلق ربمباأق رر100 مصحلاار ل    رلل  ليكردر

-90من قانون النقد و القرض  202المادة " (رأقهلار06تارصلقا لي رصا زل ر ل قعردرصلقلا ردرصلبار ا هرتع ورس  ر)

درصلقلا رر1995(رأ ليكر لر:رصل  درصلليطنيرص مصحلاارس  ر03دتا صلرلمر ز تعرمجلبرصل قعردرصلقلا ر ارثجث ر)".10
،ر تارت حرصلا عد رصلليطنيرلل ليسلردصاا صاطرصاف تائر2001درأ درصل  تص رصلمحلص رلجرس  رر1997صل زبيرص مصحلاارس  ر

ردر ليراال رما  ر ظلاصرل لي ورت  اصرلجر لي  ردبا رصل  ارسقو.ر1998لجرس  ر
 فع ر ذصرأمئمرأ ر قصب ر بلأرصل  ليكردرأثلارصلقا لي رفلصها،رس  عرأ ر بلأرصل  ليكرار  ليسلارسصهارقلادطرصاف تائرتار
ر ليصال:
 سصتار  زل ربم درص  ا  رسقعرأ عمرمجلبرصل قعردرصلقلا راحح ور  زل رصلأد رأ ظا رص  ا  ردصل ا ص ر

ر   لاص ص رصلمحاس ص رصلّريج رفل رصل  ليكرصلزت ربها.
 لرأتارتارماص ردساح رصلعسارسقعرأقام ر اليصرأ درص مصحلار  رصس زتالرصلادردرصل حلي ج ردر ذ رصلعسا،رغ

   رصس زتالرصل  ليكرئصحتا،ردر بصرا زات رصاد اائارلجرص مصحلارار أ ر بلأرصلليساح رأقصهرغلرت   لا ر اردلصج،رلأ رص
رلأس ابرفع ع ر  زل رأ قاحصرص ها رصاالالجر   و.

 ل رلجرل  لي رتلمت رل اس رصل  ليكرصلزاتر1988أتارصس زتالرصلقليصفعرصاااص   ،ردر لرتزا لرئدلص رأدلا رفا ر
صل  اطرصاالالجرصلّرأ  أتهار   ر  لرأ لي  لاصرتحهر قلاصقرأ درصل  ليا رصلعدلص ،ردرتهعقر  رص  اظرفل رصس قلاصمر

 صل ظا رصاالالجرصلزاالردر  زل ربجليص  رفع ع رت  رصلا صمرفل رصا اطلا رصاح تا ص ردر ب ص رتزصامر  ا  رمأسرصاال.
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،ر%10ر0لأتليصلرص ا  رلل  د،ر تارأ ر ارأد ص ر لا صحص رتارتلا رت لغرصر12.5يج رأ ر  لي رمخااا رصا اطلار
ر2أاريخ ار  ر لي رتارأ ليص رصلقلاد ر  رتزات رتليص   .رر1ا  رصلأ ليص رصا  ل  رتارصلأ ليلر%100  رر،20%

صلّر زنيرر0.6صلقعم رفل ر  ع عردر لي  ارصلأمبام،ر  ةاس ر  رصل صليل رصلّرادعئ ر ار    ر قاانهارأدرردر ل ا رسإ ر
رتارصلقلاد ردال رصلأ  .%ر60أ ردلاد رصل  دريج رأ رار   اد ر    ر

  رلجرصلقليصفعر  لرر ذصر ظلامر  راا  رصل  ليكرصلليط ص رس  ع ارأنهارلصبرلجرتقعدم ارأ ر ا ر  ر ب ص ردلاصمص ر 
صاااص   ردر ليرتاريم حهارصاف تائ،ردر بصر   رأ ر بلأرصل  ليكرتلي ليئ رأ   رسزللردرل  هارار ب  رأا ا رصلقا لي ر

رصا زل ر ل قعردرصلقلا .ررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررر

 10-90انون المالية الجديدة بعد قالمؤسسات : الفرع الثاني: 

ر1995أزعر عدمر بصرصلقا لي رصلبارق ار بليمرصلقبا رصاالالجر  ةاس ر  رصلقبا رصاالالجرصلزتليتلردرصأ عص رتارس  ر
رتمر   ا رفع رت س ا رتالص ر ع ع رت  رت س ا ر لي  ردبا رصل  اردر ل:ررر

 CNL     ا رصلا عد رصلليطنيرلل  ا -
 SRH    ا رقلا  ر لي  رصللا ارصلزقاما -
 CGCH   ا ر  عد رةتا رصلقلاد رصلزقام  ر -
  CGPE    ا ر  عد رصلادص رصلزقام   -

رد CNEPBصاا صاطرررأ درصلا عد رصلليطنيرلل ليسلرد صاا صاطر ر تارتمرتحلي  رصلا عد رصلليطنيرلل ليسلرد
،رصلا قا رصلزتليتص   عد رةتا رر   ا ر  عد رصل  هصمص رصلزتليتص ردردرBAD فائ ر ص ل رأ درصل  تص رص مصحلاار

د ليرت س  رمخ لب ررأقهلاأزعر عدمرصلقا لي راع رصد رتارس  رر1990ئ  ت رر6ر سصبرأ درصل   رص مصحلاارلجردرتم
 ا هرأدلرررد،ر زت رأاصغر سجتص رللبلاقرصل زليئاردر%49رللبلاقرص مصحلااردر%51سزليئ  رأ    رر مصحلا  رد

بم اهم رمؤدسرأتليصلرر1995تاار7لجرر) (UNIONBANKت س  رتالص رتمرصلامصصر ار لرصل  درصاتحائار
تارمجلبر س ا رصلّراالهرفل رصاف تائر لرفل رق  رأ درللأفتالر تاريم ارذ لارأزضرصارأ   ص ردرما  رد

                                                 
 .89صر-ر2001-تالار-صلعصمرص اتزص ر-''العولمة و اقتصاديات البنوك ''ر-ف عرصابل رف عرص تصعر 1
 .درصا زلق رأ حع عرصلقليصفعرصاااص   ر1994 ليست رر29صا مم رلجرر74-94 زلصت رأ درص مصحلارمد رر2
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لل زاةع  رر بلأرصل لا  رصلا عد رصلليطنيرأ أسصبردا رر اا رلجرصلقلاد رصلآ ل ،رد قلا  رتر-رصلقلا ر:رصل قعرد
 Mounaتليمرصل  درر  ،ت س  رصل  لي  رصل جالردأ درصللياع رصا س  رصلليط ص رللز ائرصل جالردرصل جاص رد
bank رصلا افلرص مصحلاا صل  درصل  اماردرBCIA  رصل  درصلعد رص مصحلاارAIB   رأ درص لصKB صل  درصلزا ر

ر.رCAB  صلمجتارص مصحلاارصل   لرBGMرلل حلارصلأأصضرصا ليسو

صل  درصلزلابيرص مصحلاار،رسلا ررتارسصّرأ در صلي ليمك CBرسصّرأ درص مصحلاار تارتمرصف تائرأ ليكرما  رئدلص ر ل:
BAAرصلزات رص مصحلا  ر صل لار،ر SGA،م   لرص مصحلارسلا رتارمجتليف ررNatexis France أ در،ر أ درصللاابر،ر
ر.CLرصلقلا رصللصليني،ررAFG-Hermes Algeriaص مصحلاار لاتمر

ر

  :الإصلاحات المصرفية على قانون النقد و القرضالمطلب الثالث                                              

  :3: 2001التعديلات المدرجة على قانـون النقد و القرض خلال سنة الفرع الأول 
تهعقرأساسار  رر01/01مجلرصلأتلارر2001صل زع ج رصلّرأئملهرفل ردا لي رصل قعردرصلقلا رمجلرفا رر  

ر ق ص رمجلبرصل قعردرصلقلا ر  ر ها  ا:
   لي رتارمجلبرص ئصم رصلبار  لاقرفل ر ئصم ردر  صلرق د رصل  درصالا مارةتارص عدئرصا اليصرفلصهارر*رصلأدل

ر             لجرصلقا لي .رررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررر
*رأتارص ها رصل انيرسص  لي رتارمجلبرصل قعردرصلقلا ردر ليرت ل ربأئص رئدمرصل لب رصل قع  ردرصل  للرفارئدملأرر

ر ت لبر ئصم رل  درص مصحلا.رررررررررررررررررررررررررررررررررر

د ردصل ا ص رتاردا لي رصل قعردرصلقلا ،ر ذر زعبلرأا ا رصل قلا ورصلأر23 زعبلرصاائ رر01/01تارصلأتلارر03  رصاائ رر
صلّر  صرفل رأ ورارتخ اردفاح رصلمحاسظردر ليصبرصلمحاسظر  ردليصفعرصلليفص رصلزتليتلرد   افىرتار  رر23تارصاائ ر

 صاأ ر  لا زص رأدرتهت را ليتص رأدردفص  رفتليتص .ردراريم ارللتحاسظرأدر ليصأورأ ريمامسليصرأار  اطرأدردفص  رأدرته  ر
ه رتارفعىر  ص رصلعدل رلعىرت س ا رفتليتص رئدلص رذص رطاأارتا رأدر قعارأدرتهتار  ارأث ا رممامس ردفاح 

رصد اائا.رررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررر
                                                 

ئ  ليمصلأررمسال ر-''إصلاحات النظام المصرفي الجزائري و أثارها على تعبئة المدخرات و تمويل التنمية''ر-أبا لارفلل1
 49صر-تلا ارساأ ر-ئدل 
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تاردا لي رصل قعردرصلقلا ،ردر بلأرصل قلا ر ا هرر23أل  رصل قلا رصل ال  رتارصاائ رر2001ممار جاظر ليرأ ر زع  ر
ظردر ليصأور  داص رتارأ  رت س  ر مصحلا  ر ا هرأدرأ   ص ،ر تارار ق  رصل زهعص ر   تارفع رصل تالرللتحاس

صلاائم رلجرمح ظ رصل  درصالا ماردرارلجرمح ظ رأارأ درفات رئصم رصلاصبرصلليطني،ردردعر  لي ر بصرص  لاص راا مصرلزع ر
ق اص ،ردأمدصلر بصرصلقصعردس ر زع  ررصس  جلرصلمحاسظردر ليصأورللت ا رلجرص اليلرفل ردلاد رأدر لي ج رأ زهعص 

دعر  الرللتحاسظردر ليصأورتحاص ردلاد ردر لي ج رسليص رتارت س ا رأ   ص رأدر مصحلا  ،ردر بصرصل زات رلجرر2001
ررررررررررمح ظ رأ درص مصحلاردرمحاسظرأقص رصل  ليكرصلزاتل رلجرص مصحلا.ررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررر

رصلمحاسظراع رر90/10تارصلقا لي رر22 ل لرأا ا رصاائ رر01/01تارصلأتلارر13  رصاائ ر رفل رأ بور زوب درصلّر  صب
ر  رتار ليصبرصلمحاسظراع رخمبرس ليص ،ر ذريم ارتجع عردا  رصلمحاسظردر ليصأورتلا ردصاع .ر  ر ل ا ر س  رس ليص ردر زوب

  رصس قجلص رأ درص مصحلارم صدرفارصل  لص ردرصل زع ج رصلّرفلاسهاردا لي رصل قعردر بلأرصاائ رلور ثلردصةحرفل رئمر
ر.ررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررر01/01صلقلا ردسقارللأتلار

  :11-03التعديلات التي جـاء بها الأمر الرئاسي الفرع الثاني: 
  لا زلرلجرفلاقر صمرأ   ورص ها رصاالالجرلجرةز ر  لرلجرصلأئص ردرما  رأزعرصل  اححرلقعر ا ر بصرصل صرصلر

رأاليم ردصةح رفع رسزالص رأئدص رصالاصد  ردر صا زلق رنسجسرأ درص لص  ردرصل  درصلا افلردصل  اما،ردرصلبارأوب
رص قلاصقرصلّر ع لا ارأ درص مصحلار ف  املأرصل لب رصل قع  .ر

درصا زل ر ل قعردرصلقلا ر ز  ر اار  لا زصار ز برأاع رأهمص رصا ا  رر2003صلاائمرلجرأد رر03/11  رصلأتلار
،ر90/10صلّريج رأ ر  لي رفلصهارصل ظا رصاالالج،ر ذرأ ور ا رتعفتارلأ  رصلأس امردرصا ائ رصلّرتج ع رلجرصلقا لي ر

دصلّر  ت  رأساسارلجرصل ا رأورمجلبرص ئصم ردرر01/01تارصل أ صعرفل رأزضرصل زع ج رص محص رصلّر ا ربهارصلأتلار
صا زل رنئصم رر03/11مجلبرصل قعردرصلقلا رسصتاريخصرص ص  رصل  ظصتلراصثرأ ورلجرصل ا رصل انيرتارصلأتلارصللائاسلر

ح رفل رتها ردردفار19  ر ص ص ر   ص رمجلبر ئصم رأ درص مصحلا.ر تار اهرصاائ رر18أ درص مصحلارأقام رصاائ ر
مجلبرص ئصم ردرصلبار ز  رصل لب رصل  لا زص رصلقاحت رفل ر  عصمرصل اليصردرصلقليصفعرصل  ظصتص رصاب ق رلجرأ درص مصحلا،رر

رررررررررررررررررررررررررررررر تارأ ورصا ليلردا ليمرلل هردرصل ا رلجرصا ا فا ردصل أسصبر بلاقرتعنيرلجرصلعفادارصلق احص .رررررررررررررررررررررررررررررررررررررر
صل قلا ر''ج''رأ حع علأرلل صاس رر62تمر بلدر ليسصارتها رمجلبرصل قعردرصلقلا ر  لب ر قع  راصثر اهرصاائ ر

صل قع  ردر قلاصسورفلصها،ردرت اأز هاردر قصصتها،ردر بصريحعئرصلمجلبرصلأ عصقرصل قع  راسصتارسصتار  ا رأ بليمرصلمجاتصار
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 رصل قعردر بصردةاردليصفعرصلليدا  رلجرصل لي رصل قع  ،ردر  أ عرتار  لارتزلليتا رلجرصل قع  ردرصلقلاةص ،ردريحعئرصس  عص
رصل لي ر لاتلر  ر  صل رمخاطلارصام جل.ررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررر

 صلب صزص رصلّر قارلجرصل جئ.
تهت رحما  ر  حارصل  ليكردرصا س ا رصاالص رلجرمجالررصلزت رفل رص  صابرأس  رللتزلليت رصاالص .ر  بصرأد لهرللت لب

صازاتج رصاالاسص ردر عفص رصل  ادمردرصل   ص رتارأورأ درص مصحلاردرص  ليت رسصتاريخصرص ا  رصاا ،ردرذلدرتار
رمجل:ررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررر

 لاص رت تلي ردرقلادطرصل قام لارصاد اائ  ردرصاالص . ث 
 .ا ر   رت ا  رأورأ درص مصحلاردرد صم رصاالص رل  صلرص قلي ردرصلع ارص ام ل    
 ر لي  ر فائ رصل  ا رصل اجم رفارصل ليصمث

دعراعئرأليةليلرفجد رأ درص مصحلارتارص  ليت ،رست حرصل  درر03/11لجر بصرصل صا ريم   ارصلقليلرأ رصلأتلار
صاس قجلص رصلّر   ورتارمس رصل صاس رصل قع  رصا اس  ردر   صب ارلجر طامرصللاداأ رصلّر امسهارد صم رصاالص رصل اأز ر

 ائ رصلّر   هارتارأ ر زعلرتاريخلصر لصورأ درص مصحلارسصتار  زل رللح ليت ،ردرت حرص  ليت رلجرصاقاأ رصل لب رصا
 زليئراارقهع ورصل اا رصاالاسص رر10-90 ل صاس رصل قع  ،ردرلز برصل   رلجر بصرصل  صلرتقام  رأقا لي رصل قعردرصلقلا ر

لصرفل رأئص رصا ظليت رصاالاسص رص مصحلا  رص مصحلا  رتارأعص  رصلقلا رص ا رنسجسرصلزع عرتارصل  ليكرص ا  ،رصلأتلارصلبارأثلار  
تار ه ،ردرتار ه رأملاىرطلالرصلزع عرتارصل  اؤا راليلرط صز ردرسزالص رصللاداأ رصاالاسص رصلّر قلي ربهارأ درص مصحلارلجر

ر طامرتهت ورصلأساسص رصالي ل ر لصو.رررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررر

لجر طامرص  جاا رصاد اائ  رل ا رصل  زص ا رأئمجرت هلي ر ع عرلجرداتليسر  صلرصاد اائرر:رمركـز المخاط
ص مصحلااريخصر  ظص رصلزجدا رأورصا س ا ردرصل  ليكر  ص  رصاس قجلص راصثر مدلرصل تلي  رصل لقاحلرللت ام ا،ردرر

با رصاالالجردر ت ا ص ر لي رصا س ا ر  رتقلاةور بلدر ل ا رت عأرصل ليطورصل   لراصثر   حرصلمجالرللت اس  رلجرصلق
فل :ر''  ظ رد  لرصل  درصالا مارتالح رر1990تاردا لي رصل قعردرصلقلا رل   رر160صرصاائ ر   ذرر 1فع ع ا.

تلا م  ر عف ربملا م  رصا اطلا ,ر  ل ربجتارأسما رصا   صع ارتارصلقلاد ردرط صز ردسق رصلقلاد رصات ليا ردرصا الغر

                                                 

تلا ارر-مسال رئ  ليمصلأرئدل ر-''إصلاحات النظام المصرفي الجزائري و أثارها على تعبئة المدخرات و تمويل التنمية''ر-أبا لارفللرر1
ر.ردرام عرتارص طج رصم ار  :52-51صر-ساأ 

A.Belhafsi–« La centrale des risques– un outil de consolidation de la politique de crédit »-
EL WATAN–N0651- Le 11.11.1992.ر
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صا حليأ ردرصل تام رصازبا رل  ردلا رتارجمصارصل  ليكردرصا س ا رصاالص ''.ردر قلي ر بصرصالا مرأ قع لارمبلارصلقلاد ر
رر2صلعصملص ر تارلورئدمرلجر ليسلرصازلليتا .ردريأت ر بصرصالا مرلجرتحقص رتار لل:ر

  لا صمرصازلليتا رلجرملص ردصاع ر قارفل رت  ليىرصل  درصالا ما.

 تا رص ا  ر ا اطلارصلّر    رفار  اطا رصاح تا رلل  ليكردرصا س ا رصاالص .جمارصازللير

ت حر بلأرصا اطلار  رصا س ا رصاالص ردرصل  ليكرتارتلاصفا رصل لا  رلجرذلدرل حقص ر بلأرصلأئدصمرا  ردص  ا رصل  در
   ر بصرصالا مردصااص ردليصفعلأ.رصالا ما،ردرفل ر  رص صئا رصا زاطص رللقلاد رف ر ات رصلاصبرصلليطنيرصا  تا 

  :لجنة الرقابة المصرفية:الفرع الثالث 

 لل:ر''   أر   رتالاسص رت ل  ربملاصد  را ار ب ص رصلقليص وردررتاردا لي رصل قعردرصلقلا رفل رتار143  صرصاائ رر
ر1صلأ ظت رصلّرتخ ار ارصل  ليكردرصا س ا رصاالص ردربمزاد  رصا ال ا رصا    ''.

أ رصلل   رصاالاسص رلللاداأ ردعرت حهردعم ر  ل رلجرتصعص رصالاصد  رر90/10   ل رتارمجلرسحصرأا ا رصلقا لي ر
ئد رأ ر   رتحع عر بلأرصالاصد  رأ   رئدص ،ردر ليرتار اكر بلأرصلأمل رمجاار اسصارل  ظص رفتلهاردر  صص ورتارصل  لص ر

در بصرتار علرفل رأ رتهت رصلل   رصاالاسص رلللاداأ ر   اد رصالاصد  رصل  صب ررصاا   رفارصل حليلرص ص للرلل ظا رصاا .
أملاىرصل هلارفل رصااص رص  لاص ص رصلقا لي ص ردرصل  ظصتص رتارطلاقرصل  ليكردصا س ا رصاالص .ردر لل لافص ،رأدرأز ام 

ررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررر2 صل.صل لا رتار بلأرصاهت ر  تارلجر  ائارصل  احارصل ل ص رصاا   رفارصلز مرلجرصل 

 ا هرتهعقر  ر  لا برص لا  رصاد اائ  ردصل الاق،ردررر1988  رص  جاا رصاد اائ  رصا  ز رلجرص مصحلارت برس  ر
جاا ر ها صر ل ا رصل تالرلآلصا رصل لي رأ ر لز رئدم ارأ زالص ردس ردا لي رصلزلا ردصلبل .ردر  بل ر بلأرص  

تالاسصارسزااردرت بليمصر  زات ردس رصلآلصا رص ع ع ،رلبصر زلا رصل  در ليرصلآملار  رفع ر  جاا راصثرتمر ئمالر  صلر
 بمارفل رص ها رصل   لرتارمجلردا لي رصل قعردرصلقلا رصلبارس حرصلمجالرلل ليصصرلجس  تامرلجرصلمجالرصاالالج،ردر بصر

اس  رأورصل  ليكرفل رصم جقرط صز ها.ردرل ارص ق الرصلبار ق راالصارأتا رصا ظليت رتارسافعرفل رمل ر ليرتارصا 

                                                 

ر.119صر-(2004تلا ارساأ ر)ط ز رر-م لارئصئارفعد ردرتزمدارلص ع ردر ليصسلر  ل ر2ر
 
 
 .146-145صر-(1992تلا ارساأ ر)ط ز رر-''مدخل للتحليل النقدي''ر-حمصعص رمحتليئ  2
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 ب ص ررصاالاسص ر   ردرما  رصلبار قارفل رفا  رأ درص مصحلار ف  املأرأفل ر صئ ردرسلب ر قع  رتهت هارصلأساسص 
          صل صاس رصل قع  .رررررررر

ر

 الجزائر مسار السياسة النقدية في: الثانيالمبحث 

  رصالاال رصا  قالص رصلّرفلاسهارصاد اائرص مصحلاار ا ر ارأثدلار  لرفل ر بليمرصلأدةا ردرصا قلاص رصل قع  رصلعصملص ،رتار
مجلرسلا ر  عد رصل قعرصلعد رفع ر  لاص ص ر امت رلجرتقعت هار فائ ر قصص ردصت رصلع  امرص مصحلاارأ   ص وربمزعا رر

رصا اقلار  رصس  عص رصلأئدص رغلر  ل ،رة ر  رذلدر تحليبلر ب ص رصل  درصالا مارلأئدص رصل صاس رصل قع  رتارق لها
رط صز ر ب ص رصل صاس رصل قع  ر لبهار  لاص ص ردر عصألر عسز ارلل  اؤلرفارتعىر  لبرررصا اقلا رلجر ئصم رصاح تا ردر لي صهو،رد

رق جردرت تليم.

 1990النقدية قبـل سنة  المطلب الأول: عـرض معالـم السياسة 

ذلدرلجر،ردر1990ل   رر90/10 تارأ  رصل زلاقرفل رتزالمردرأسبر ئصم رصل صاس رصل قع  رد  ردا لي رصل قعردرصلقلا 
ورتلا ما،ر ا رلمصتارفلص ارفلا رمااحصرصل صاس رصل قع  رمجلر  برف رص  هاجرصل لبا رصلزات رل ظا رصد اائارتلي بر

رصام جا دراد اائرصلليطنيرلجرم  رصلأ تا رلأدةا ردرمخ ل رصا قلاص رصل قع  رصلّرفلاسهارصصل ا ربمارسصهارصل زلاقرفل رص
رصلّرفا هرأورآ بصك.

ر

 :خصـائص السياسة النقدية في ظل النظـام الاقتصـادي الاشتراكي: الفرع الأول 

رفت  ر ذ رمجمئا، رد ر  لص رص مصحلاا رصاا  رصلقبا  رصلقلا ر ا  رد رصل قع ردا لي  ر عدم رتالص ررد   ر أئص  رصلأتلا ردصدا لج
اس  تامص رصلقبا رصلزا رأص تارلمر  ارصلأسليص رصاالص رتلي ليئ رفل رص طج ،ردرلمر  ارصل  ليكرصل  ام  ر امسرأار  اطر
تجاما،رأ ر ا هرتجتارتعملاص ردبا رصلزاحج ردردبا رصا س ا رتارمجلرق   ردصسز رتارصل لاد ،ردر لي بور بلأر

ر لي  ر ر لي ردصاليصمئ رفتلصا رصا س ا رصلزات . رصللاحص لرلجرصلقبا رصاا رصلليصمئص رد رصلعدم راص ها رلز هرص م     ذرر،دع
صا  لا رتزظ رصاعملاص رصلليط ص رتارمجلرا ا  رصل ليسلرصل  ع  ردر  عصمرصل  عص رصاس  تام  ،ردردعرصس  عتهر
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تص ،رصلّر ا هر زانيرفل رصلزتلي رتارداليمرصللاسمل رتز تع ر بلأرصاليصمئرأساسارل تلي  رصا ام ارص ع ع رلجرصا س ا رصلزتلير
رفل رصاداص رتارصل  ليكرل تلي  رصس  تامصتها.ر

رف عرت  ليا ر   هرف هارلقعر رأقلاصمص ر ئصم   ردراعبئ رتزعا رصل احع  رثا ليا، لز رصل  درصالا مارص مصحلاارئدمص
تامص رذص رصلا صمرصللاأسما رصلزا .ردرلجر بلأرص ال رلمريمامسرصل  درأسزامرساحع راقصقص رسال  ،رممارئسارصاع لا ار ليرصاس  

رصل  ليكر ل صليل ر رل مد ع رص ا رسليىرأئص  رلجر فائ  ر  اردفص  و ردرلم رصاالاسص  صالا مارأار  اطرتلتليسرلجرمجالرصللاداأ 
رصلج ت .

رسصتاريخصر ص رصل ا  رصل قع  رمجلر بلأ رلل صاس  رلل قليئ  رصا  تا رصلبار ا رتلي ها ر ئصمتها أدربمزنىرآملار  رر، ص 
صلقلا ر ا هرصل قليئررصل قليئرلجرف رصل ظا رصاد اائارصاقاص لر لراصائ  رأدرغلراصائ  .رسق  ر عدمردا لي رصل قعرد

س اللاغ رتارأ رصل قليئرر،  رصل ح  رلجرصل  تص رصاد اائ  تارأرصساص ص ص لمر  ارأئص رردر،ف ام رفارفا لا را اأص رسقو
ردر،قع  ردط ص ر''صلع  امرص مصحلاا''ذلدرت برصاس قجلرتارمجلر   ا رداع ر رصف   ر تزل رتارتزالمرصل صائ رصلليط ص رد

  ائارر ا هر عم ر بلأرصل صاس رلجرحما  رصاد اائرصلليطنيردررتمر تص رصااامق.ردر  عصمرصلزتل رصلليمدص رص ا  ر  مصحلارد
   1صاس  تامص رصلأ   ص رصا اقلا .ر  لا رمؤدسرصلأتليصلردر-ما  ر–صل ل ص رلل عصدلرصل قعارصلأ  بيررصل  احا

اصثرلمر زعرصل قليئر لاأسرتالرد نمارأةحهررر1971-1970صل قعارس  ررأعأ رتلاال ر ع ع رأزعرص  جلرصاا رد
 ابرصل تصا رصللاأسمالص رصلمحا رفلصهارتار لاص ر ليسصل رل عصدلرصلعمليلرصلمحا رفلصهارتارم دارصل ادلر)رفا لا رفعئ  ر 

رص صائارد رصلعدم رصل تا ص ا ر  ر بص رلجرنها   رلبلدر  ب هرصل لبا رصلزات  رصل قعارلل ادل(. ردرصل  ل رلل قليئ رصل لبي
صاليصمئرصل قع  رصلزت رفل رصللا لي ر  ر ظا ر ز ئ رر فباحهارت هلي ر ع عر  ت  رلجرصف  امرصل قليئردسصل رل عصدلرمأسرصاالرد

سأ  حهرصل قليئر أئص رللقلا رر،صل قعر   ا رصلمجلبرصلليطنيرللقلا ردرد 1986 ا رذلدرمح ليىر لا ص ا ردا لي ررردر،صلليط ص 
رصل لي  اردر ثل ارصا اقلارفل رص   اجردر ل ا رفهلارئدم ارص يجابيردردر،صاالص رصل  تص رأورأ عارصل لبا رصلزات رصل قع  ردرد

رصل لبا رصلزات .رتهت رلعىرصا ببوردرصساص ص ص أارأنهارأ  حهرأئص رر،صاس هجك

فل رصلزتلي ريم ارأ ر لا ارس  رص ال رصلّرآلهر لصهارصل قليئرمجلرصل ا رصلّر   هرسصهارصل لبا رصلزات رلجرص مصحلار
ر2الص :رذلدرللأس ابرصل ردر،سزالص رصل صاس رصل قع  رل ظا رصد اائارصقاص لرص ز برفل رئدمرد
                                                 

 .165صر-تلا ارساأ ر-السياسات النقدية'' ''محاضرات في النظريات و –ألزمد رأارفللر  1
ر.ردرام عرتارص طج رصم ار  :194صر-تلا ارساأ ر)تب لا رتا   ل(ر-أق  رلصل رصسمها رر2

F. Renversez- « Eléments d’analyses monétaire » - édition Dalloz- 1988- P123.      
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 .صلر ئصمارازعا رصل احع رصا    رف عرت  ليا رئ صا   
 ر ليالر   لي رصل ا رلل لب رصل قع  ر  رصل لب رصل صاسص رد  أ همتها.ر  صلر قعار ئصمارلوب
 تاأار لصارللاغ  ر  حارصلقبا رصلزتليتل.رفلا ر قعارمام لرغلرتلا  ور ل  اطرصاد اائارد 
  ازعا رصل احع .رطل رصلقلا رغلرتلا 
 .صلعدمرصاه رلل  درصالا مارص مصحلاارلجر فائ ر لي  رصل  ليك 
 طلرصلقلاد رصلبار    رصلأسلليبرصا   رل  ظص رصل  اطرصل قعارلل  ليك.رر  

 ا هررر1990  رغا  رفا رر1962تار  رتارس  رنجعرأ رصل صاس رصل قع  رلجرص مصحلارمجلرصل ا رصات ع رتارس  ر
 ذرلمر  ت ار لدرصل صاس رتارتحقص رصلأ عصقردصاها رصا ليط ربهارر،  رصلعدمرصل لبيرلل قليئرلجرصاد اائرصلليطنياصائ  رأ 

تحقص رصل ليص  رلجرتصمص رصاعسليفا رتارمجلرر،تحقص رصل تليرصاد اائارمحامأ رصل بال ردر،سليص ر زل رصلأتلاربمحامأ رصل    
 قلصصرصلز مرصاليص نيرصلبار ا ر  ص  رلز  رصلقبا رر، رصاع لي ص رص ام ص م ضرا رصلمحاسظ رفل رصس قلاصمرسزلارصلالاقرد

صل   رلجرفع رسزالص رصل صاس رصل قع  رمجلر لدرصل ا ر لا ارأ  ار  ر لي رصل صاس رصل قع  رلمر  ار زعدصر لينهاررصلزا .رد
رص مصحلاار  رذلدرصف تائرصل  درصالا مارة ر،ت هلي ر ظلاارت اليصرفلصورلجرصلقليص ورصل  لا زص رأزصعصرفارصلليصدارصل ب صقل

فل رت  ليىر ها رتالالجر شرأزصعر  رصل زعرفارصلعدمرصا ليطرأوررصاح تا صل ح  رلجررفل رصلأئدص رصا اقلا رلجرصللاداأ رد
 بلأرصلأمل رر،دعرصف  رصل  درصالا مارمجلائرتل أرل تلي  رف مرصاصمص ص رصلزات رتارمجلرتحقص رصل  تص رصاد اائ  رلجرص مصحلا.رد

ر صل ح  رلجرا  ر عصدلو.رصلّر ا هرت ل  ربمهت ر  عصمرصل قعرد

 :1990عـرض الحالة النقدية قبـل سنة  الفرع الثاني: 

سليقر زتعر 1990-1962تارأ  رتحلص رصلليةزص رصل قع  رصلّرقهع ارصاد اائرص مصحلاارمجلرصل ا رصات ع رتارس  ر
رصلأ مص رصاقاأل ر ارلجرصاد اائرصلليطني.ردر  زل رصلأتلارأ بليمرصل  ل رصل قع  ردردر،صل قع  ئمصس ر بليمرأزضرصا قلاص ر  ر

ر ظهلارذلدر الآه:

رصلأفليص رصاد اائ ورتطـور الكتلة النقدية: . 1 رصلّربحلي   رصل ليم   رصلعسا رأ ليص ردساح  رفل ر   رصل قع   تح ليارصل  ل 
اصثرنجعرا  رصل  لا ارصل قعارر،أق الأرصل قليئرصل قليئرصل  اأص ردر،صل قليئرصلليمدص    لي رأساسارتارردر،ئصم رصلاصبرصلليطني

 ص مصحلاارتار لل:
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  *M1 رصلزتل رلجرصل عصدلرمامجرصل ظا رصاالالجر+رصلليئصحارص ام  رلعىرصل ظا رصاالالجر+رصلليئصحارلجررالمتاحات النقدية=
رص  ا  رص ام  رصل  ع  ر)رسليص ر ا هر لع  امرأدرصلزتج رصلأ   ص (.

 *M2 ررالكتلة النقدية=M1صل  ليكرصل  ام  ربمارسصهارصلليئصحارردئصحارصل ليسلرلجر+رأق الأرصل قليئر)صا ت ل رلجرصلليئصحارلأ  ردر
ر لزتج رصلأ   ص (.

 *M3 ررسيولة الاقتصاد=M2رصلليئصحارأدرصل ليفص ا رصائمام  رلجرصلا عد رصلليطنيرلل ليسلردصاا صاط.ر+ 

دذلدرد  رس  رر،صل اأق رصلب لاريم ارأ ر   زلا رلجرص عدلرصاليص رأ  رصل بليمص رصلّرقهعتهارأق الرصل قليئرصا  ل  رد
ر.1990

ر

 .1989-1962: تطور الكتلة النقدية خلال الفترة 01-03الجدول رقم 
 الوحدة: مليار دج.                                                                                                   

رررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررر
 السنوات

 ودائع تحت  نقود ائتمانية
رالطلب في البنوك

 ودائع تحت 
 CCPالطلب في 

 ودائع تحت
رالطلب في الخزينة 

 
 النقود

 أشباه 
 النقود

 الكتلة 
 النقدية

 معدل نمو 
 الكتلة 

 النقدية %
ر- 4.1 0.14 3.96ر-ر-ر1.7ر2.26 1962

ر2.4ر- 4 0.08 3.92ر-ر-ر1.6ر2.31 1963

ر18 4.72 0.08 4.64ر-ر-ر2.05ر2.58 1964

ر11.2 5.25 0.12 5.13ر-ر-ر2.36ر2.76 1965

ر10.09 5.78 0.23 5.55ر0.25ر0.33ر2.13ر2.84 1966

ر29.9 7.51 0.49 7.02ر0.16ر0.35ر3.29ر2.23 1967

ر35.2 10.16 0.84 9.32ر0.23ر0.4ر4.99ر3.7 1968

ر14.3 11.6 1.11 10.5ر0.21ر0.51ر5.64ر4.16 1969

ر12.6 13 1.45 11.6ر0.44ر0.66ر5.78ر4.74 1970

ر6.49 13.9 0.97 12.9ر0.23ر0.92ر6.1ر5.7 1971

ر30.2 18.1 1.39 16.7ر0.16ر1.11ر8.43ر7.05 1972

ر12.2 20.3 1.44 18.9ر0.09ر1.33ر8.68ر8.82 1973

ر26.5 25.7 1.52 24.2ر1.26ر1.96ر10.5ر10.45 1974

ر30.9 33.7 1.77 31.9ر1.56ر2.56ر15.11ر12.7 1975
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ر29.1 43.6 2.53 41.08ر0.4ر2.87ر20.5ر17.2 1976

ر19.1 51.9 3.4 48.5ر0.67ر3.46ر23.8ر20.5 1977

ر29.8 67.4 5.25 62.2ر0.72ر5.28ر28.8ر27.3 1978

ر18.1 79.6 7.48 72.2ر0.73ر6.6ر29.4ر35.4 1979

ر17.3 93.5 9.1 84.4ر0.75ر7.8ر33.5ر42.3 1980

ر16.7 109.1 11.23 97.9ر1.22ر8.57ر40.08ر48.06 1981

ر26.3 137.8 12.59 125.3ر1.87ر12.28ر61.99ر49.16 1982

ر20.3 165.9 13.1 152.7ر1.8ر14.07ر76.8ر60.02 1983

ر17.3 194.7 14.2 180.4ر1.74ر15.9ر95.2ر67.4 1984

ر14.9 223.8 21.6 202.2ر2.65ر18.3ر104.6ر76.6 1985

ر1.4 227 22.9 204.8ر1.21ر18.3ر95.9ر89.3 1986

ر13.6 257.9 33.9 223.9ر0.99ر22.2ر103.8ر96.8 1987

ر13.6 292.9 40.7 252.2ر1.04ر25.8ر115.5ر109.7 1988

ر5.18 308.1 58.13 250ر1.3ر26.9ر101.8ر119.8 1989

Source : Statistiques Financières Internationales- FMI- Annuaire 1996 – l’Algérie. 

  رر1962  رتحلصل ارللت قلاص رصل قع  رص ا  ربح  رصل  ل رصل قع  رصا عصدل رلجرصاد اائرمجلرصل ا رصات ع رتارس  ر
ة ر  رذلدرئمصس رصل  لص رصلظا لا رلجرتزعلرنملير لدرصل  ل رصل قع  رتارس  ر  رأملاىر قليئمر  رر،1989غا  رس  ر

رصس   اجرتار لل:

 بم  ليىرسال ردعبمرأد:ر 1963س  رردر1962أزعرصلاص ارصلبارفلاسورتزعلرنمليرصل  ل رصل قع  رتارأورس  رر
رأعص  رصل تا ص ا ردرلا  ارأ   ر  لرمجلرنها  رصل  زص ا ردفلاقرنملير بلأرصلأمل رصم  افارط ص ار  رأ ر  ،(2.4% -)

رص  جلرصاا رل    رصا عصدل رلجرصاد اائرر1971رذلدرمص ار  رصل  صلص رصلّرأةاسها رصل قع   رصل  ل  تارمجلر ائ 
رسادهرلجرأغل رصلأاصا ر    ر رأزعبرر%20+بمزعا ر  ل  رصلعدل  رداعرأ   ردصا  رألاصتار  تلي   أ ا رأسبرصاد اائر 

 دعرصف تع رلجرذلدرفل رسصاس ر قع  ر ليسزص رفل رصلزتلي .ردر،صلليطني

 مالي ارأزعررصاح تا ص  لا ار  ر زاف رئدمرصل قليئر 1990  رصم  ا را  رصل  ل رصل قع  رلجرص مصحلارد  رس  رر
ذلدرأ   ر لي ورص  ليت رص مصحلا  رردر،اصثر   ر بلأرصلأمل رأفل رصازعا رصا لي  رلل قليئر1971ص  جلرصاا رل   ر
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رلجرصاد اائر  ر تص رصل  ليكرصلليط ص رد رصا ليط ربها رأئص رتهاتها ردس رأسبر ع ع ر  تار ا ر ص ل ها ة ر  رر، فائ 
   لي ار ليفص اتهارل لا رئف رت ام ارصل  تص .ر   ا رت س ا رتالص راع   رداعر ليسلرصل صليل رصل قع  رصلج ت رلجرصاد اائرد

 جاظرتارص عدلرأ رصلليئصحارتحهرصلبل رفل رت  ليىرصل  ليكر   رئصحتار   ر  ل ر اقام  رتارصلليئصحار 
رصل ليسلرد ر  عد  رد رص م    رتا رصل  ليكرد   ا رردر،صاا صاطرتحهرصلبل رلجر   ر  ر تص  رتار ه  ر لا ا صل   ردع

صاالاسص رصلّرداتهربهارص  ليت رص مصحلا  رداعر  زص رمجالررأورص  جاا رصاالص ردردر،ت س ا رتالص ر ع ع رتار ه 
صل  صل رر لي صههارصللي ه رصلاحصح ردرفت رصل ظا رصاالالجرتارأ  رتح وردعم ورفل ر ببرصاعملاص رفل رصم جسهارد

 تزعا رصل تلي.رألاسارت  ليا رد

 رلجرصاد ار رصل قع   رت ليم رصل  ل  رتا ردلصل  ر     رصل قليئ رت بلهرأق الأ رصلليطنيرأ   رصنخ ا را  ردع ائ
ر بلدرةآل ر    رص  عصفا رصلأ   ص ر لزتج رصلاز  .ررصلليئصحارصائمام  رفل رت  ليىرصل  ليكرصل  ام  رد

ر. تطـور الأجزاء المقابلة للكتلة النقدية: 2 ررص عدلرأئملأرصلز ا لارصلّرصف تع ر  با رللإ عصمرصل قعارلجرص مصحلارد  وب
-06اصثرتاريم ارأ ر    لاورتاردلاص   ارازبصا رص عدلرمد ر ،1989 -1962ت ع رتارس  ر بصرمجلرصل ا رصا

ريأهر تار لل:ر02

  :رتقعصمر  بص رصل  ل ربالنسبة لمكانة الأصول الأجنبية أو الموجودات الخارجية في تكوين الكتلة النقدية  
رصل  ا ارلجر رت بأب ر  ص   ر  عدص صلزع عرتارصل اص رأور    ر  لرصالي ليئص رص ام ص رص يجاأص رصل قع  ر لزتج رصلاز  

فع ردعم ورفل رر  اق رتصمص رصاعسليفا ردرذلدر   لارلجرةز ردردر،  رصل  لرصل ل ص رلجرأاصا رأملاىأور  رأاصامرد
مجلر لدرصل ا ردر  ر ذريم ارأ ر لا ارصل   ر  رصم  ا ردصت رصلزتل رصلليط ص ر،ر ل رصلزتج رصلاز  رتارص امجرمل رد

 ل ا رسل ص رم صعرردر،صاس هج ص رأ  لارممار لر   ا ص صالي ه ر  رصلقبافا رر ائ رئم  رصلل لي رلجس عص  رص ام ص رد
أ رلز الار 1989  رس  ر 1962اظرأ ورمجلرصل ا رصات ع رتارس  رتصمص رصاعسليفا ر)ف مرتصمص رصاعسليفا (.ر ذ ر ج

 ص رئدمر ات لرتقام  رتارصلز ا لارصلأملاىرلجر  لي ارصل  ل رصل قع  .صلأ ليلرصلأ   

  :جاظرتارتزبصا رص عدلرص ا  رأقص ربالنسبة لمكانة الديون الموجهة للحكومة في تكوين الكتلة النقدية 
ارصل   ر  راصثر لا ر،صلع لي رصالي ه رلل م   رأنهار   ر   رتلحليف ر قامبر ليفارتار    رصلقلاد رصالي ه رلجد اائ

دعرأ  رأصا رذلدرردر،اليص نيرأ   رغلرمحعدئرأدرت لادط لي ورصل  درصالا مارص مصحلاارمجلر لدرصل ا ر  ر لي  رصلز مرص
صاح تا رغلرصا  هص رر ذردةارصل  درصالا مار لصار عت رص م   رصلزتليتص ربم حهارصل   صقا رد 1965مجلردا لي رصاالص رل   ر
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فل رذلدر ا رصل  درصالا مارار  زعىر لي ورمحاس ارأ صبارلل م   رصلزتليتص .رة ر  رذلدر لي  ر بصرردر،أعد رقلادطرد
رصالي ه ر  ر لي  رصا ام ارصل  تلي  رصلّرأ هرةتارصا ببا ردرصلأملر  رصا صا ا رص م   رللاؤدسرصلأتليصلرصاليف  رد

  ص  رصاد اائرصلليطني.ررأ ا رأسبردرصل صتارصا  ه  رآ بصكرتارأ  رصل  تص رصاد اائ  رد

  :رصا لي ريم  رأفل رصازعا رصلّربالنسبة لمكانة الديون على الاقتصاد في تكوين الكتلة النقدية نجعر بص
ص فام رصاالص رصالي ه ر  رت س ا رر عم رلجر  بص رصل  ل رصل قع  راصثر لي ههرص  ليت ر  ر ائ رت حرصلقلاد رد

ردر،سلي رصل  صلرسصهاأ  ر فائ ر ص ل رئ لينهارصلّر  ادتهر  ص  رص  احلارصلمحقق رفل رصل ليص ر ظلاصرل صابردرصلقبا رصلزا رتار
 صلآملا.رطلالر لافا ر قع  رللت زاتلورصاد اائ ورتارص وردرورص ها رصاالالجرص مصحلاار  رمل رد ل ا ر لي بر

                                                                          .1989-1962خلال الفترة  ئرقدية في الجزاتطور الأجزاء المقابلة للكتلة الن: 02-03الجدول رقم 
 الوحدة: مليار دج.                                                                                         

 
 السنوات

 القـرض الموجودات الخارجية
 الداخلـي

 قروض مقدمة قروض مقدمة للخزينة
 للاقتصاد 

 مجموع الأجزاء المقابلة للكتلة النقدية الفوارق  

 4.1ر0.2ر2.6ر0.4ر3ر0.9 1962
 4ر0.2ر2.1ر0.6ر2.7ر1.1 1963
 4.72ر0.28-ر2.4ر1.8ر4.2ر0.8 1964
 5.25ر0.65-ر3.1ر2.1ر5.2ر0.7 1965
 5.78ر0.18ر2.3ر2.1ر4.4ر1.2 1966
 7.51ر0.31ر2.7ر2.5ر5.2ر2 1967
 10.16ر0.06ر4.4ر3.3ر7.7ر2.4 1968
 11.62ر0.98-ر6.5ر3.8ر10.3ر2.3 1969
 13.08ر0.82-ر6.5ر5.9ر12.4ر1.5 1970
 13.93ر1.57-ر8.1ر5.9ر14ر1.5 1971
 18.14ر2.86-ر13.6ر5.2ر18.8ر2.2 1972
 20.36ر5.14-ر15.9ر5.1ر21ر4.5 1973
 25.77ر6.73-ر21.8ر3.6ر25.4ر7.1 1974
 33.75ر8.95-ر29ر7.3ر36.3ر6.4 1975
 43.6ر12.3-ر37.3ر8.8ر46.1ر9.8 1976
 51.95ر11.4-ر40.1ر14.3ر54.4ر9 1977
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 67.46ر20-ر51.7ر24.8ر76.5ر11 1978
 79.69ر19.2-ر60ر26.6ر86.6ر12.3 1979
 93.5ر24.5-ر68.5ر33ر101.5ر16.5 1980
 109.1ر23.2-ر88.5ر25.1ر113.6ر18.8 1981
 137.8ر24.9-ر112.8ر36.1ر148.9ر13.9 1982
 165.9ر30.9-ر133ر52.6ر185.6ر11.3 1983
 194.7ر38.2-ر156ر67.7ر223.7ر9.3 1984
 223.8ر42.1-ر174.6ر76.6ر251.2ر14.8 1985
 227ر60.3-ر176.9ر101ر278ر9.32 1986
 257.9ر55-ر180.6ر123.1ر303.8ر9.15 1987
 292.9ر55.5-ر191.9ر147.2ر339.2ر9.28 1988
 308.1ر64.8-ر209.3ر157.2ر366.5ر6.52 1989

l’Algérie. – 1996Annuaire  -FMI -Statistiques Financières Internationales : Source 

  رغا  رس  رر1962   ص  ،رنجعرأ رص  جاا رصلّرص  ه  هارص  ليتا رص مصحلا  رصا زاد  رلل ا رصات ع رتارس  ر
لمر ا ر  رصا  ليىرصالاغليبرسصو،ر ظلاصرللإم جا رصامت  رصلّر زانيرت هارت ت ل رأساسارلجرصاع لي ص ،رصلّرأ  حهرر1989
تلصامرئدام،رصل بال ،رر9.05ليمرقلادطرمعت رصلع ارصلّرد لهر  رأ  لارتارتارااصل رصلاائمص ،رد ع ر%ر80 مبر

صل    ،رصم جلرتصمص رصاعسليفا ،رتارص زعص ر ت ا ص رصلل لي ر  رصلأسليص رصاالص رصلزااص رتارصنخ ا ر  لرلجرصا صاطا ر
قردرصا  لص رصلعصملص ردرص ام ص رصلاز  رص مصحلارتارصلزتل رصلاز  ،ردتار   لورتارة ليط،رممارئسارص مصحلارأتا ر بلأرصلظلادر

،رت    ع رأ صاس وردر لي ها وردرصاس  ائ رتار ااححورلجر طامر1989لأدلرتلا رصلل لي را س ا رصل قعرصلعدلص رلجرنها  ر
صئراصثرتمر ألاص رص  ادص رصاس زعر1989ص  ادصا رصل تلي  رصاعفت ردرصلّر لا رلجرسلا  رتات ،رسزجرذلدرتاراعثرلجرتاار

ر1صاح تانيرصلأدلرتار  عد رصل قعرصلعد .ر

ر

ر

ر

ر
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  1990المطلب الثاني: سيرورة السياسة النقدية بعد سنة 

  رصلز الارصلأساسلرلجرص  قالرصاد اائرص مصحلاارتار ظا رمخبور  رصد اائرصل لي ر لير   ا رأسليص ردت س ا رتالص ر
ر، رتحعا ر ةاسص رلل صاس رصل قع  ت ا لوريخلر بصرصا  قالرد  رتليص ه ر زلي  رردر،   بصارت ا ع ر بصرصل لي ورص ع ع

رلأئدصتهارالار  ئارتهت هارأ  ا  رفالص .رلبصرأد  رمل رص طامرصا س لر ارد

ر1990اادلهرصلعدل رس  رر، ر  رفع رصاس قلاصمرصاد اائاأئبررس زعرصا ا  رصاد اائ  رصلّر زلاةهر ارص مصحلارد
صاتجالأر ليررصا بدل رل حقص رصاس قلاصمرصاد اائاردر1سا  زهرسصاس ر قع  ر ف  ام ارصلليسصل رصامئد  رر،تزا  ر بلأرصا ا  

 لرر ظا ر    عر  رتص ا صمتا رصد اائرصل لي ر ف  امرأ رصل صاس رصل قع  ر لر اعىرمحادمرص  جاا رصاد اائ  رد
رصلّر    رلل صاسا رصاد اائ   رصلأساسص  رد اعىرصللا احم رصل     رتلاصد   رتا رسلي رصلالاقردتحقص رصاس قلاصمررها   ظص 

ر2 صل قعارأ ليفصو:
  ليرصس قلاصمرئصملل.رمحامأ رصل    ردر .أ

ر ليرصس قلاصمرمام ل.ررصس قلاصمرسزلارصلالاقردر .ب

ثمرر90/10صلقلا رردا لي رصل قعرد عدمرمااحصرصل صاس رصل قع  رأزعررتار  ارسليقر  بلا ر  رفلا رأ د رتزالمرد
ر زتعر  رفلا ر بليمرص ال رصل قع  رلجرص مصحلارمجلر  برصل ا .

 :1990مميزات السياسة النقدية بعد سنة  الفرع الأول: 

رأور رتا رصلقبا رصاا رلجرصل ا  رفت  رفل رطلا ق  رصل لي رأئملهر زع ج ر بم   ر  رصد اائ لجرسصا رتحليلرص مصحلا
رتهررد. 1989-1991 رصلقبا  ر بص ر ا هر  جاا  ر ائ  ردرصاف تائعقر   رصل لي  ردليى رتاررفل  ر اقصا صا اس  

ص  جاا رصلأملاىرصالي ه ر ليرصل لي .رلبصر ا رتارصل لادمارتحلي  رصل ظا رصاا رتارمجلائرمد رللأتليصلرتارص مص  ر لير
صللاحص ص ر بصرصل حليلرلجرصل حلاكر  لهرصلز ا لارردر،تخاصاهارصا س ا رصلزات ر  ر ظا ر لز رئدمصر  بارلجر ز ئ رصاليصمئرد

صل حلا لارصل عميجلرازاتج رردر،تحلا لارأسزامرصل احع ر ليرصس  عص رأئدص رصل صاس رصل قع  رصلقاحت رفل رصف  امص رصل لي رد
رصف تائرسصاس رأ  لارتلاد  رتجالأرسزلارصلالاق.رصللاأسما ردرص  ابرص امارد

                                                 
 .ر82ص1999س  رر02فعئرر-د  بص  ر-مجل رصلزللي رص   ا ص ر-العملة الوطنية''''السياسة النقدية و آثار تخفيض ر-ت امكرأليفلاق  -2
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فل رتاررصلقلا رصلبار صبررت رصاالاسص رأاعدمردا لي رصل قعردلرفل رت  ليىرصا ظليراعثهر قب رتحليبر، 1990لجرفا ر
ر لل:

 رصاالص رد رصل قع  رت حرصل  درصالا مارصس قجلص رفارد صم  رأ  صلرصل صاس  ر فائ رردر،  لص و دعرم ارصل  درصالا مارلزتلص 
 .بنك الجزائرلرسمبرر  ظص ر ئصم  ر زلهرلجرتقعدملأرأ ر  بلاربم  دلص ورص ع ع رد

 صلع ارردصل قعرصلأ  بيردرصاح تا صلقلا رصلبار ا ربم اأ رصل لب رصل قع  رصا  دل رفار صاغ رسصاسا ررمجلبرصل قعرد   ا ر
 صل صاسا رصل قع  .رص ام لرد

 صل ظا رصاا .رتح  رصلزجد رأورص م   ردر ب ص ردليصفعر    ر ل  اسص رد 
 ر لياصعرصازاتل رأورصا س ا رص ا  رد رت عأ ر ل    ر ت ا ص رص اليلرفل رر مسا  رصل تلي  رتارردرصاح تا صلزات   فائ 

رأسزامرصل احع .رصل  درصالا مارد

 :1990تحليل الوضعية النقدية بعد سنة  الفرع الثاني: 

 ز برت اقلا ر لي ها رصل صاس رصل قع  رلجرف رص  ادصا رص مصحلارتارر1990  رصل بليمص رصل قع  رصلّراالهرت برس  ر
يم ارصل  لا  رردر،صل  لرفل ر بليمرصلليةزص رصل قع  رلجرصاد اائرصلليطنيرصلّر ا ر ارصلأثدلارصلليصةحردر،  عد رصل قعرصلعد 

ر 1أورثجث ر لي ها رمخ ل  رلل صاس رصل قع  ر ظهلار الآه:ر

 لرصل ا رصلّرس قهر ب ص رألاصتارص  جلرردر1994  رغا  رس  رر1990ل ا رصلأد رتارفا ر  عرصالفترة الأولـى: 
ر ر ا  ر ذ ردردر،توجه السياسة النقدية نحو التوسعصاد اائا رصل  ت  رصاصمص ص  رف م ر لي   ر   رأساسص  رتهعقرأا  

رصل  عئرر،لعىرصا س ا رصلزات رصاح تا صا صا ا ر رأ رصلاص ارفارسصاس  رص  ليت رلجرصل اأ رر تا صاا رصلّرص  ه  ها
تارت س ا رصل قعرصلعدلص رر1991در1989تارمجلرصا  ادص ورصا زقع ورلجرفاتلررصاح تاني ف تائرألامتارصاس زعصئر

أثبلا رلجرصل بليمص رصل قع  رأ   ر  عصمرصل قعرر،صل قع  ر  عرتارصل عس رصل قعارصلّر ا هرتهعقر  رتلاصد  ر ليسارصل  ل 
رل  بص رصلز مرصاليص ني.

I.  فل ر قعيمرر1989تاارر30 دصس ر  عد رصل قعرصلعد رلجر طامرص  ا رصل   صه4الأول:  الائتمانيالاستعداد
داع راقلي رمليون  315.2 تارصس  ائ رص مصحلارتار  هص ر لي  ر زلي  لرأقصت ررر،داع رسح رما  مليون  155.7

                                                 
 اتز رر-''2006 -1990استهداف التضخم في الجزائر خلال الفترة  '' السياسة النقدية ور-طص  رف عرصلزم مردرألزمد رأارفلل  1

 صل ل .
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ددعر  ضرفار بصرصا  ا رتار .1988صم  ا رأسزامرص  ليبرس  رر ظلاصرانخ ا ردصت رأسزامرصل ادلرد 2سح رما  ر
  لل:

رصل قعاردذلدرأزعرالإجراءات النقدية:  .أ رصا  ا ر  صلصر بمارفل رصا ظليت رصل  لا زص رتار ا  ها أئم ر بص
صلبارصف  رص  جلرصلأساسلر لي ورأفائر 90/10صلقلا ررتمر عدمردا لي رصل قعردر،س  ر قلا  ارتارتام خرصف تائرصا  ا 

ردر،ص م   ردس رقلادطر ع ع رأدةحرصلزجد رأورصل لب رصل قع  ردرللت ظليت رصاالاسص رلجر  صل ارلل صاس رصل قع  ردرصاف  ام
عىر لينهار  لا زا رت اليصرفلصهارأزصع رفارت  دلص ريم   ارأ ر ز  رأ رصل صاس رصل قع  رلجرص مصحلارد  ر بصرصلقا لي رلمر  ز

ة ر  رذلدرغصابرئدمرصلليساط رصاالص رر،   صب ارلجرف ر قلاصقرص م   رصلزات رفل ر  عصمرصل قعرصل  درصالا مارلجرمسمهارد
     ظلاصر  اق رص ها رصاالالجرآ بصكر لي ورصف  رصا لاقرفل ر لي  رصا صا ا رت س ا رصلقبا رصلزا رسقو.

تارمجلرر،صا قلاص رص قصقص رفلاسهر بلأرصالاال رد ليئرس لي رأورصا قلاص رصل قع  ردتوجـه السياسة النقدية:  .ب
لجراورقهعر  لرصل ا ارر% 11.32أ    ر ائ ر قعمرأد:رر1990درر1989أور M2صل بليمص رصلّرفلاس هارصل  ل رصل قع  ر

 بصرتار زنيرد ليئر  ل ر قع  رت عصدل رلجرصاد اائرأعد ررقو.ردس%  0.8    رتلي   ر قعمرأد:ر PIBصلعصمللرص جما ر
 18صا قلاص رصل الص :رصم  ا رصلقلاد رصاقعت رلجد اائرأ    ر 1990دعرتمر   ص رمجلرس  ررتقاأ رفصنيرأدرسزلل.رد

رأد ،% ر قعم ر  لابر قعارأمائ  رد ليئ رلجرف  رأ   رصم  ا رت  ليا رصل     راقصقص  رتزعا رساحع  ر   ص  :رر
12.57 .% 

II.  عد رصل قعرصلعد رس  ررأزعرصا  ادص رصلأد رصا ت رأورص مصحلارد: 1991الاستعداد الائتماني الثاني جوان  
 30د ع رصل لبا رصلزات ر   هارمج  رثا ص ر  رصلل لي ر لير لدرصا س  رصاالص رصلعدلص ر ألاص رص  ا ر ع عرأ ام خر 1989
داع رسح رما  رتق ت رفل رأمأز رمليون  300 ذرتمربملي  ور قعيمر ،الائتماني الثانيبالاستعداد فلاقر 1991جوان 

 صل قع  رصل الص :رقلاصحح.ر بصرصا  ا رصلبار ا ر هعقر  رتحقص رصل  احارصاالص رد

 صلعصملص رتارمجلرصلزت رفل رتحقص رداألص رتحلي  رصلع  امرص مصحلاا.رتحلا لارصل  ام رص ام ص رد 
 أسزامرصلالاقرد  ل  رصل قليئ.ردر،ص عتا رصائمامرفارطلا  رصل  ورص ئصمارلأسزامرصل لاردرجكرد لاقصعرصاس ه 

ر 1م ر بلأرصالاال ر  ااحصرصل الص :ر صبر
                                                                                                                                                

 .03صر-في ظل تحول الاقتصاد الجزائري''''مسار السياسة النقدية ر-مئارصلعمصسا رصاد اائ  رص مصحلا   4

 .195صر-1996ط ز رر-ص مصحلار-ئصمر ليتور-''المرآة الكاشفة لصندوق النقد الدولي''ر-ص ائارمالعا  3
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رصل متارلجرالإجراءات النقدية:  .أ رمجلر بص رص  ليت  رد   رتا رصاليةليف  رص  لاص ص رصل قع   رأ   ر ااا  تم
 صلز ا لارصل الص :

 صل  ل رصل قع  رنملي M2تلصامرئ  امرلجرر654.4أزعتار ا هرر1993تلصامرئ  امرس  رر764.32،راصثرصم  زهر  ر
 .%ر11.3 قعبمرأدد:رر1990أزعتار ا رس  رر%ر21.3،ربمزعلرنمليرلجرصل  ل رصل قع  ردعملأ:ر1992نها  رس  ر

 للاغ رتار  لاص ص رصل بهلرصلّرط قهرفل رصا س ا رصلزتليتص ،ردرر%ر31.8 ليسصارصلقلاد رصاقعت رلجد اائرأ    ر 
  5 .%ر14صم  ا رصل  ل  رصا ليسب ر فائ رصل تلي  رلعىرأ درص مصحلار  ر

 أسزامرصلالاقرلجرصل لي رصاليص ارفل رأ ررتخ صضرصلع  امرص مصحلاارداعر قلصصرصل لا رصالي ليئرأورأسزامرصلالاقرصاسمص رد
 .% 25ار   اد ر بصرصل لا ر

 فليةارفار    ر% 11.5  ر    ر 1991 زع  رصازعا رصاز تع رلجر فائ رصل تلي  ر ذرتمرمسارتزعلرص ا رلجرأ  ليألار
صحلارفل رتحع عرسزلار عم رأ درص مررد%  20  ر%  15 بصرمسارصازعلرصاب  رفل ر  ليقرصل  ليكرتارررد%  10.5

 .% 17ت  ليىرصل لي رصل قعارف عراعدئر
 . ر دأطلر عسقا رصلقلاد رللت س ا رصا  ل  رغلرصا  قل

رصاصمص رصاا ردالنقدية:  أهـم النتائج المالية ور .ب رصلليط ص ررصللاأسما ردر  رصلز مرصلبارفلاسو رصلزتل   ع ليمردصت 
 صل لص رمجلر بصرصل متار مبرصل   رصل ا :فق رفقعر بصرصا  ا رصل انير ز رتارصا قلاص رصاد اائ  ر

 . صس تلاصم  رسل ص رتزعلرصل احع 
 14صم  ا رصل  ل  رصا ليسب ر فائ رصل تلي  رلعىرأ درص مصحلار  ر %. 
 ر% 66 ليسار فائ رصل تلي  رلعىرأ درص مصحلارأ    ر. 
 31.9 ليسصارصلقلاد رصاقعت رلجد اائرأ    ر %. 

 ائ رتزعلرنمليرصل  ل رصل قع  ر M21990س  ر%  11.3أزعتارس لهرأ    ر%  21.3أ    رر. 
 53  رتزعلر 1990س  ر%  64 لاص ارتزعلرصل صليل رتار    ر %. 
 22.8صس تلاصمرصم  ا رتزعلرصل    ربم قلارأسزامرصاس هجكر  ر    ر %. 

                                                                                                                                                
 

5 Bouyagoub Ahmed- " Fixation des prix"-le cahier du CREAD-N0 30- 3ème semestre 1993-Alger-P3. 
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صل متارنجعرفل رصلزتلي رأ رصل صاس رصل قع  رمجلر بلأرصالاال رلمرصاالص رصلمحقق رمجلر بصررتارتحلصل ارلل  احارصل قع  رد
م رأل لي رصللي ليلر  رصاس قلاصمرصل قعارسااد اائارلجرص مصحلارمجلرتلاال ر صبرر  ارسزال رلجرتحقص رصل ليص م رصل قع  رد

رل تلي  رص ام ل.رلزا  ربأطلاصقرأ   ص ر لينهارتاائمرصل لبا رصلزات رلجس 

III.  صلقصليئرصلّرصفاةهرت امر فائ رتحقص رصل ليص  رر  ص  رصلزلاصدص رد(: 1994الائتماني الثالث )أفريل الاستعداد
ص ام لرلجرص مصحلار أ رص  ليت رص مصحلا  رتلا رأملاىر  ر  عد رصل قعرصلعد رتارأ  ر ألاص رألامتاررصاد اائارصلعصمللرد

رتارتام خر رصأ عص ص رصا  ا رصلبار   ر 31/03/1995  رغا  ر 01/04/1994  صص لرثالثراع رس  ردصاع   بص
 ررصل  ليئرصل الص :

 1995س  ر%  6درتزعلر 1994لجرس  ر%  3تق ليلرف عراعدئررتحقص رنمليرت  قلارد. 
 .    تخ صضرتزعا رصل 
 .   رتحلا لارصل  ام رص ام ص رتارأ  رفليصح رمم

صلّرسز رصل متارصاس زعصئارصل الثرل حقصقهارلجرصاد اائ  ررتارأورصلأ عصقرصل قع  ردأهداف البرنامج:  .أ
رص مصحلارتار لل:

 تخ صضرتزعلرصل ليسارصل قعارM2 1993س  ر%  12مجلر  برصالاال رتقام  رأ    ر%  14  ر    ر. 
 15مسارتزعلر فائ رص ا ر  ر    ر %. 
 20تحع عرتزعلر عم رصل  درصالا مارص مصحلاارلجرصل لي رصل قع  رف عرت  ليىر %. 
 لرتزعلرصل ح رفل رصا  ليقرفل رأ درص مصحلا.%  24صف   ر    ر  
 رصلأئدص رصا اقلا .رصف تائرصلليساح رغلرصا اقلا رالاصد  ردلاد رصاد اائرأعلرصس زتالرصلليساح رد

رأ عصقرمعاييـر تحقيق أهداف البرنامج: ر .ب رتعىرتحقص  ر قصص  رلج رصاز تع  رصلأساسص  رصازا ل ر لل رسصتا  ظهلا
رصاس زعصئرصاح تانيرصل الثرلجرص مصحلا:

 ت ا ع ر ظا ررل لا رصف تائرد%  10.17أارأ    رتخ صضردعم ارر،للعدامدج  36 زع  رتزعلرصلالاقرلصأمبردصت ر
   هص رص عتاجرصاد اائرص مصحلاارلجرصاد اائرصلزاال.ردر،تحلا لارصل  ام رص ام ص 

 صل ا ارصلعصمللرص ا .رتا%  3.3تخ صضرا  رف مرصاصمص ص ر  ر    ر 
 .تحلا لارصازعا رصاع   رلل  ليك 
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 .مسارصازعا رصلعصح  رصاب ق رفل رصائمامرصاا رل لا رصل ح صمرفل رصائمام 

تارأورأ  رصل  احارصلمحقق رمجلرتلاال رصف تائرألامتارصاس زعصئرصاح تانيرصل الثرنجع ار   رج. النتائج النقدية المحققة: 
  1صلّر ظهلار تار لل:رردر، قع  رأدر ار ل ر  ا  رصل قعا  احار

  تار جما رصل لارصاعم  رةتارت قلارأسزامرصا  هلد.%  84أسزام ار  رر    رصلأسزامرصلمحلام ردرصم  ا 
  30در 20ص عتا رصل  ع  رأ    ر لاصداهرأورر،ص ا  ر،مسارأسزامر  رتارصل ق %. 

 تقام  رتارتزعلرصل تليرصاقعمرلجرصل متارأ    ر 1994س  ر%  0.4 أ     ل تليرسلبيردعبمرتحقص رصل ا ارصلمحللرص قصقل
+3 %. 

 صاقعم رلجرصل متارص  ليتل.%  5.7تقاأ ر%  4.4صنخ ا رصلز مرصاليص نير ل    ر  رصل ا ارصلمحللرص جما ربمزعلر 
 ئج.مليار  22تخ صضرص  ليت راع لي ص هارصتجالأرص ها رصاالالجربم لغر 

 25دعرتمر ل ا رصل قليقرفل رصل ليصحعرصاع   ر تارتمرسلا ر    رردر،1994س  ر%  10نمليرا  رصاح تا رصلمحللرأ    ر 
 16.5 تار قلا رص م   رصلزتليتص ر  عصمرس عص ربأسزامرساحع ر قعمرأد:ررر، اا صاطلرفل رصلليئصحار لزتل رصلليط ص % 
%. 

 ر1995صلالاقرتارأورصل  ليكرلجرئ  ت ر دات رسلي ررص فج رفار سصبرد. 
 ر ر زائلر    ر ،1995تلصامرئدامرس  ر 2.8   ص رف مرفل رت  ليىرصاصمص رصل  داماردعبمرأد:   ر%  6.9أارتدا

 بصرردر،تلصامرئدام 1.91 صللاأسما رتار ا  ورغلرصل قعاربمقعصمر  ةاس ر  رف مرصاصمص رصاا ردر،صل ا ارصلمحللرص جما 
 ر.1995 تلصامرئدامرس   4.71: تارأئىر  راعدثرف مر للرلجرتصمص رصاعسليفا ردعبمرأد

   ص  ريم ارص لادجرت هار لي رأ رصل صاس رصل قع  رلمر  ارسزال رلجرتحقص رصل ليص م رصل قع  رمجلرصالاال رصلأد رصات ع ر
ر رر1990تارس   رثجثرألاصتارر1994  رغا  رس     صص ص رتحهر قلاصقر  عد رصل قعرصلعد ر لي وراصثرتمرصف تائ

تارأ  ر  جلرر  تهرص فام رصاالص رفل رق  رداعص راقلي رسح رما  ر  رص  ليت رص مصحلارصا س  رصاالص رصلّردعبر
 ظهلار  صعرذلدرتارمجلرفلا رصا حرصل قعارلأ  رصا قلاص رصل قع  رصل لص ررأسبرصل ظا رصاد اائار   .ردردليصفعرد

رب لا.صلصل ا رساأق رص مصحلارمجلررلج

ر

                                                 
 .213...209صر-تلا ارساأ ر-الكاشفة لصندوق النقد الدولي''''المرآة ر-ص ائارمالعا  1
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 .1994-1990: المسح النقدي في الجزائر خلال الفترة 03-03الجدول رقم 
رتلصامرئ  امر مصحلاا.رالوحدة:                                                                             

 1994 1993 1992 1991 1990 البيــــــان
ر60.4ر19.2ر22.6ر24.3ر6.5 الأموال الأجنبية صافي

ر663.3ر607.4ر493.3ر391.9ر336.5 صافي الأموال المحلية

ر774.4ر747.6ر625.1ر485.7ر414.1 الإئتمان المحلي

ر468.6ر527.4ر159.1ر159.9ر167 صافي الإئتمان الحكومي

ر305.8ر220.2ر465.2ر325.8ر247 الإئتمان للاقتصاد

ر111.1-ر140.2-ر131.8-ر93.8-ر77.5- بنود أخرى )صافي(

 M2 343.1 416.2 515.9 627 723.7النقود وشبه النقود 
ر476ر446.5ر369.7ر325.9رM1 270.1النقود 

ر247.7ر180.5ر146.2ر90.3ر72.9 أشباه النقود

ر141.9ر132ر118.2ر98.2رCNEP 85.5ودائع 

ر865.6ر759ر634ر514.4ر428.5 الالتزامات السائلة

  1 .30صر-تلا ارساأ ر-طص  رف عرصلزم مردرألزمد رأارفللرالمصدر:

 .1994-1990: تمثيل بياني لتطور الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة 02-03الشكل رقم 

 
رأ ا رفل رتزبصا رص عدلرصل اأ .رل  تار فعصئرصلبالمصدر: 

                                                 
رصل  اقصبي  1 ر لايم ر  : رصم ا رص طج  رتا ر-دصق بار-FMIر-الجزائر'' -''تحقيق الاستقرار و التحول إلى اقتصاد السوقر-ام ع

 .55صر-1998

0

100

200

300

400

500

600

700

800

1990 1991 1992 1993 1994

M1النقود 

أشباه النقود

M2الكتلة النقدية 



 النقدية في الجزائر ودورها في تحقيق التوازن الاقتصادي العام السياسةتطور                                                          الفصل الثالث             

 

 
119 

فل رف برصل ا رصل اأق رتمر  صلر لي ورصل صاس رر،2000  رغا  رس  ر 1995صاز تع رتارس  رردالفترة الثانيـة: 
رد 1994تارس  ررصأ عص  ذرتمر   ا رسصاس ر قع  رص  تاقص ر امت رر، ر ب ص رألاصتارص  جلرصاد اائاصل قع  رمجلرسار

ددعر مصتارر،ذلدربهعقرتخ صضرتزعلرصل    رصلبارألغرت  ليا رأفل رمجلرصل ا رصل اأق ر  ص  رصل ليسارصل قعارصا لاط
ددعرفتع ر. 1995  رس  ر 1994 قصصعرصل صاس رصل قع  رتارسا ر ب ص رألامتارصل   صهرصاد اائارصات عرتارس  ر

 .1998  رغا  رس  ر 1995ص مصحلارمجلر بلأرصالاال ر  ر  نيرألامتارصلقلا رصاليسارتارس  ر

I.  ص مصحلا  رتلا رأملاىرلبل ردلا رتارفتع رص  ليت ر 1(:1998ماي  -1995اتفـاق القرض الموسع )ماي
رس ليص  رللقلا رصت ع رل جث  رصاليسز  رصا  ادصا  ر طام رلج ر  عمج رصلعد  رصل قع راعبرردر،  عد  رأد:ردع رصا  ا  رت لغ ئ

 تاراا رص مصحلا.%  127.9 داع راقلي رسح رما  رأارأ    مليون  1.169.28

صلّر  ت  رردر،ةهار  عد رصل قعرصلعد رفل رص مصحلا  تارص  ا رصلقلا رصاليسارصل  ليئرصلّرسلاربنـود الاتفاق:  .أ
 لج:ر

 اد رت  ل رصل    .ررصل أ صعرفل رسصاس رصل  ورصاا رلل   ص رتاراع رد   
 رصلالاقرد ردرصل زلر لير مسا ر ظا رسزلا رأورصل  ليكرللزتج رصلاز  ررصس قلاصملأ ر   ا رسلي رتا تار دات رت ا  رر، بص

  بصرصلزت رفل رتحلي  رصلع  امرص مصحلاارلأ  رصازاتج رص ام  رص ام ص .رردر،01/01/1996تارتام خررصأ عص للالاقر
 رد رص ام ص  رصل  ام  رتحلا لا رص  لاص ص رصاز تع رئفد  رصل لا   رردر،ذلدر ل   ص رتا ر ص ل  ر فائ  رفل  رصا  ا  رم بم دع

  حعرأدا .%  50ص تلا ص رتارمجلرتخ ص هارأ    ر
 تارصل ا ارصلعصمللرص جما رمجلر%  6.9ضرصل عميجلرلز مرصاصمص رصل  امارتارمجلر ع ص ورأ    رصلا صمرفل رصل   ص

 .ر1997/1998تارصل ا ارصلعصمللرص جما رتارأور%  2.2بمزعلررد 1994/1995صل ا ر
 1997/1998د 1994/1995 قب ر ل    رلل ا ارصلعصمللرص جما رأور 5.5 لادص رصائمامرصلليطنيرأد:ر. 

 قلصصرمجالرص ف ا ص رصل لا  ص .رررر دلاصمر ليسصار با رصل لا   رفل رصلقصت رصا اس رد  

ر

ر

                                                 
 .06صر-الاقتصاد الجزائري''''مسار السياسة النقدية في ظل تحول ر-مئارصلعمصسا رصاد اائ  رص مصحلا    1
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رأهـم الإجراءات النقدية المتخذة: ر .ب
 زلورأ  لارر بصر لادص رصل ظا رص  احلردرر ام رل  ورصاالص رصلزات رمجلرصل  ليص رصل جثرصلقائت ردر   ا ر  صلرتا رمح  رد 

صلأتلارصلبارأأزعرص  ليت رتارصلل لي ر  رصل تلي  ر لز مرممارت بارتار   ا رسصاس ر قع  راا ت رلجرنها  رر،سزالص رتلاد  رد
 مرصلأفليص رصاد اائ ورفل ر ائ رتعملاصته .مماريح برر،بمزعا رساحع راقصقص رتلي   رئصح   1995

 ذرتمر ئمالرأئص ر ظا رصاا صاطلرص   امارس  ر ر، لادص رصل ظا رصاالالجرصل زلر ليرتح ورأئدص رصل صاس رصل قع  رما  رد
 ل  تص ر ت ا صا رتلاصد  رصل صليل رصل قع  رأ  قص ر فائ رص ا رلل  ليكرصل  ام  رتارطلاقرأ درص مصحلا. 1994

 رتاارصل حليبر رصس هعصقرت ب رصلّر ا هر قب  رصل قع   رلل صاس  رصا اقلا  رغل رصللاداأ  رصف تائ ر لي ر ئمالر 1995ل رتم  تا
  بصرأ   رتمص عص رصلقلاد .ردر، ل صار امصئرصلزلنيرلجرصل لي رصل قع فتلصا رص

 رتلاص ز ر  لاص رصامص عص رلل  عص رفل رص  ابرص اماردر ص ل رصازعا رصا اقلا رما  رسصتار  زل ربمزعلر فائ رص ا رد
 .1996صلزت رفل ر  هص ر ئمالرفتلصا رصل لي رصا  ليا رلجرس  ر

 نمليرسزالص ر  لاص ص رصلليساط ررص صئا رصاالص رصل  ام  رص ا  رأ   صورصا اس  رلجرصل ظا رصاالالجردر   صار   ا رصل  ليكرد
 صاالص .

رج. توجه السياسة النقدية خلال برنامـج اتفاق القرض الموسع:  رتارس   رصالاال   1998-1995قهع ر بلأ
تحقص رصاس قلاصمرصل قعار ذر زعرسصاس رردةا رصاد اائ  ردصلزليئ ر  ر ب ص رصل صاس رصل قع  ر لينهارصلليسصل رصلأنجارل  ورصلأ

رر 1مجلر بصرصا  ا رتمر   ص رصا قلاص رصل قع  رصل الص :ر ئصم رصلبل .رد
 ألغرتزعبر(لرصل صليل رلجرصاد اائرle PIB/M2ر    ر)لجرر،1993س  ر%  49.2أعلرر1995س  ر%  38.6

 .1996س  ر%  36.3اورد  ر  ر
 ددعرس  رصم  ا ربمزعلرر،1994س  ر%  38.6أعلرتزعلرر1995نها  رس  ر%  21.9  ر    رلرصل  ألغرتزعبر

 .1996س  ر%  15
 4.2سقعرس  رنمليربمقعصمرر1996أتارلجرس  رر،1995س  ر%  4.3لرصل ا ارصلمحللرص جما رص قصقلر    رد  رتزعبر 

 .سقو% 
 راعدئرر1996دعرصم  ارصازعلرس  رردر،% 1.4 –أل هر    رصلز مرصل للرللتصمص ص رصلزات ر  رصل ا ارصلمحللرص جما ر  

0.3 .% 
                                                 

1 AKDIN Féler- « Algérie poursuit la diversification économique et la transition »- Bulletin FMI- 

Publication du Fonds Monétaire International- Aout 1996- P251. 
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 سقعرس  رر1996أتارس  رر،% 6.2 –أل هر    رف مرص  ابرص امارلجرتصمص رصاعسليفا ر  رصل ا ارصلمحللرص جما ر
 رررر%. 3.8 –صلز مرأقصت ر

 13صل صليل رصلمحلص رصم  افارأ    ررلس  رتزعبر .% 
 دعرد لهرصاا صاطا ر  رردر1994 قهلارس   2.9قهلارأعلر 2.1أل هرصاا صاطا رصللاسمص ر ل    ر  رصلليصمئص ر

 .1996قهلار ل    رللليصمئص رس  ر 2.5
 دعرر.رد1994س  ر%  2.8لجراورتمر   ص ر    ر%  5.3صم  ا ربمزعلرر1995لقعرس  رصاح تا رصلمحللرس  ر

 .1996س  ر%  9.3صم  ارصازعلر  ر    ر
 ل    ر  را  رصلاائمص رتارصل لاردص عتا رمامجرصاعصمص ر%  43.8    رر1995لرمعت رصاع لي ص رس  رألغرتزعبر 

ر.1996فا ر%  63.8لجراورد  ر  رتزعلرر،صلزات 

ردر ظهلا ر لي و رصلّرفلاسها رصل ا ص  رصا  ل رمجلرصل ا  رصل قع   رصل قع  رلجرص مصحلارتارس  رر  صعرص ال  رصل صاس  ت ام
رلجرص عدلرصاليص .ر1998  رغا  رر1995

ر

 .2000 -1995: المسح النقدي في الجزائر خلال الفترة 04-03 الجدول رقم
 

رتلصامرئ  امر مصحلاا.رالوحدة:                                                                            
 2000 1999 1998 1997 1996 1995رالبيــــــان

ر775.9ر169.6ر280.7ر350.6ر134ر26.3رصافي الأموال الأجنبية

ر1249.3ر1619.7ر1315.4ر733.5ر781.1ر773.7رصافي الأموال المحلية

ر1671.1ر1998.6ر1629.4ر1179.7ر57.4ر967.2رالإئتمان المحلي

ر677.4ر847.9ر723.2ر425.9ر280.5ر401.6رصافي الإئتمان الحكومي

ر993.7ر1150.7ر906.2ر753.2ر776.8ر565.6رالإئتمان للاقتصاد

ر372.1ر324.9ر259.8ر411.5ر276.3ر194ربنود أخرى )صافي(

 M2 799.6 915 1084.2 1596.1 1789.4 2025.2شبه النقود  النقود و
ر1048.1ر905.2ر826.8ر672.8ر589.1ر519.1رM1النقود 

ر977ر884.2ر769.7ر411.4ر326ر280.5رأشباه النقود
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ر-ر-ر-ر177.9ر165.4رCNEP 148.9ودائع 

ر-ر-ر-ر1262.1ر80.4ر948.5رالالتزامات السائلة

1 تلا ارساأ .ر-أارفللرطص  رف عرصلزم مردرألزمد المصدر:   
 

 

ر.2000-1995تمثيل بياني لتطور الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة : 03-03الشكل رقم 

   
رأ ا رفل رتزبصا رص عدلرصل اأ .ر ل تار فعصئرصلبالمصدر: 

اصثرصف   ر بلأرصالاال رتزا   رلجر لي ورصل صاس رر،2012  رغا  رس  ر 2001صات ع رتارس  رالفترة الثالثـة: 
صل قع  ر ف تائرصل لب رصل قع  رسصاس ر قع  ر ليسزص ر مصت هرتار ب ص رألامتارص  زاشرصاد اائارصلبارصت عرتارأسلا  ر

 ذر زم  رصا قلاص ر 2009 -2005درألامتارئف رص  زاشرصاد اائارلل ا رتارأور 2004  رغا  رأسلا  ر 2001
دعرساهمهرصلزع عرتارصلزليصت رلجرتح ورصلليةاررصاد اائ  رصل لص رلجرصاد اائرصلليطنيرأ   رصيجابيرمجلر  برصل ا .رد

رد رصل ليسارصل قعارلجرص مصحلا ر لي رردر،ئسزو رصل ادلرصلّرد لهر  راعدئ رصلزليصت رصم  ا رأسزام در 54.6تارأور بلأ
ئدامرمجلر 65.2در 64.9.رلجراورس  رسزلارصل تص رصلليصاعر2004درر2003ئدامرلل تص رصلليصاعرس ّر 67.3
ردر،صا حرصل قعارلجرص مصحلارلأ  رصا قلاص رصل قع  رصل لص روصاليصلصرو ظهلارص عدلرفل رصل ليص .رد 2002و  2001س ّر

رصل ا .رصلّرأعدم ار زبلر ليم ردصةح رفارط صز رصل صاس رصل قع  رصا  ز رتارد  رأ درص مصحلارمجلر بلأ

 
 

                                                 
رصل  اقصبي 1 ر لايم ر  : رصم ا رص طج  رتا ر-دصق بار-FMIر-الجزائر'' -ول إلى اقتصاد السوقالتح ''تحقيق الاستقرار ور-ام ع

 .55ص-1998
Algeria: Selected Issues and Statistical Appendix- IMF Country. Report: N0 04/31 – Washington, DC: 

international Monetary Fund (IMF), 2004- P62. 
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 .2006 -2001: المسح النقدي في الجزائر خلال الفترة 05-03الجدول رقم 
 الوحدة: مليار دينار جزائري.                                                                                   

 2006 2005 2004 2003 2002 2001رالبيــــــان
ر5589.7ر4179.4ر3119.2ر2342.7ر1755.7ر1310.8رصافي الأموال الأجنبية

ر921-ر37.7-ر618.7ر1015.2ر1150.1ر1164.5رصافي الأموال المحلية

ر31.4ر833.8ر1514.4ر1803.6ر1845.5ر1647.8رالإئتمان المحلي

ر1649.6-ر944.5-ر20.6-ر423.4ر578.7ر569.7رصافي الإئتمان الحكومي

ر1680.9ر1778.3ر1535ر1380.2ر1266.8ر1878.1رالإئتمان للاقتصاد

ر952.4-ر796.4-ر895.7-ر686.8-ر622.6-ر446.1-ربنود أخرى )صافي(

 4668.6 4142.4 3737.9 3357.9 2905.8 2475.2رM2شبه النقود  النقود و
ر2801.2ر2417.4ر2160.5ر1630.4ر1416.3رM1 1238.5النقود 

ر1867.5ر1724.9ر1577.4ر1767.5ر1489.5ر1236.7رأشباه النقود

 1تلا ارساأ .ر-طص  رف عرصلزم مردرألزمد رأارفللالمصدر: 

 

 

 

 

 

 

                                                 
                                             ام عرتارص طج رصم ار  :  1

* Algeria: Selected Issues and Statistical Appendix- IMF Country- Report: N0 04/31 – Washington, DC: 

international Monetary Fund (IMF), 2004- P62.  
* Algeria: Selected Issues and Statistical Appendix- IMF Country- Report: N0 05/51 – Washington, DC: 

international Monetary Fund (IMF), 2005- P25. 

* Algeria: Selected Issues and Statistical Appendix- IMF Country- Report: N0 07/95 – Washington, DC: 

international Monetary Fund (IMF), 2007. 

* http://www.bank-of-algeria.dz.  

http://www.bank-of-algeria.dz/


 النقدية في الجزائر ودورها في تحقيق التوازن الاقتصادي العام السياسةتطور                                                          الفصل الثالث             

 

 
124 

 .2006-2001: تمثيل بياني لتطور الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة 04-03الشكل رقم 

ر.صس  ائصرفل رتزبصا رص عدلرصل اأ ر ل تار فعصئرصلبالمصدر: 

ر رصل قع  رلجرص مصحلارسصاس  ر قصصع  رأدرص  تاقص ر امت ردلقعر   بهرصل لب  رتارر قع    -1994اا ت رمجلرصل ا 
 14ما  رلجرتلاال رصف تائرألامتارص  جلرصاد اائارصلبار هعقر  ر قلصصرنمليرصل  ل رصل قع  ر  راعدئر، 2000

ر  لهرلجرصل لي ورمجلرسا ر ب ص رصل متا.رثمرفتع رصل لب رصل قع  ر  ر  نيرسصاس ر قع  رتزا   رلل صاس رصلأد % 
  ر ا  ر 2001تارس  ررصأ عص  لير   صبرسصاس ر قع  ر ليسزص ر مصت هرتارأعص  ر ب ص رألامتارئف رص  زاشرصاد اائار

 فائ ر  لي ارصا صاطلر،رارت  ليىرتصمص رصاعسليفا دتح برر،1997تحقص رصس قلاصمرلجرصل ليص م رصاد اائ  رصل لص رت برس  ر
ر رصلاعتا  رل  ائا ردرردر،ص ام ص صلالاق رصاالاسص  رصل صليل  رتزات  رتح ا رطلاقرص م   رر بص رتا رصائمام رمخمد   لاص  

 لهار  احاراقق هارصل لبا رصل قع  ربهعقرصللي ليلر  ر   ص رتزعا رنمليرتز   ر  ةاس ر  رم ضر    رررصلزتليتص .رد
رصل    .

 .2012 -2007: المسح النقدي في الجزائر خلال الفترة 06-03الجدول رقم 
 الوحدة: مليار دينار جزائري.                                                                                   

 2012 2011 2010 2009 2008 2007 رالبيــــــان
 5615.95رM2شبه النقود  النقود و

ر
6496.18 

ر
6718.84 

ر
7545.28 

ر
8895.16 

ر
9664.41 

ر

 6471.88 6162.67 5021 4489.79 4335.41 3689.11رM1النقود 

 8,64 17,89 12,3 3,42 15,67 23,85ر%معدل نمو الكتلة النقدية 

   اااحصا رصل  درصلزاال. المصدر:
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 .2012-2007: تمثيل بياني لتطور الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة 05-03الشكل رقم 

 
رص عدلرصل اأ .رتزبصا فل ررصس  ائصر ل تار فعصئرصلبالمصدر: 
ر

ر:دريم   ارأ ر ليةحرصل  لص رص ا ل رفل رصازلاد رصل قعارلجرص مصحلارلجرصل   رصاليص 

 2012-1962: تطور نمو الكتلة النقدية في الجزائر للفترة 06-03الشكل رقم 

 

ر.صازبصا رصل اأق أ ا رفل رر ل تار فعصئرصلبالمصدر: 
ر
ر
ر
ر
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 أهداف السياسة النقدية في الجزائر تطور الثالث: طلبالم 
ردصلقلا رر رصل قع ردا لي  رف  رلج رتحقصقها ردتعى رص مصحلا رلج رصل قع   رصل صاس  رأ عصق رصابل  ر بص رلج س  ادش
دصام جا رصلّر زانيرت هارصاد اائرص مصحلاار،رسا رصل صاس رصل قع  ر ز  رأئص ر ات رأصعرصل لبا رل حقص رصس قلاصمر

 تلي،رت اسح رصل بال ،رد ليص  رتصمص رصاعسليفا .رتحقص رصل رصلأسزام،

 :التوازن الداخلي الفرع الأول: 
ر ذر رصللاحص ص رلجر لي  رصاد اائرد  زاقو، رأئص      رصل ليص  رصلعصمللرأاعرأ  رت قلاص رصل ليص  رصلزا رد   رصاصمص ص 
رصللاسارتزعا رصاد با ر،ر رصل    ر،رد ق  لر بص رصل لاصحص را اسح      ع رساحضرصاصمص ص رل   صضرا  رصلقعم 

رصس  تام العىرصا س  رصاد اائ  رمماريحعئر  اطهارد قل رتارر اجص  صل ل رصلباردعر قل رتارصلعصسزص ر لير ائ ر
ررررررررررررررررررررررررد  ص رتارطاد هارصل  لا  ،رد لز بر ل أرصلعدل ر  ر لي  ر لز مرلجراال رصل  ائ.رررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررر

 :تطور مؤشر التضخم في الجزائر(1

رصلقلا ر  رص  جاا ر رد رصل قع ردا لي  رأو ر ا  ردس رتا رأ درص مصحلا رسصاس  رصلّرأئملهرفل رفت رد صلأساسص 
،ر زلهرأ  رأدلصا ورصلا صمرفل رصلمحاسظ رفل رصس قلاصمرصا  ليا رصلزات رللأسزامر ليرص عقرصلأدلرلل صاس ر90/10

،رما  رأزعر لي ورص  ليت رص مصحلا  رصل قع  ،ردر ل ا رصاف تائرفل رأئدص ر لدرصلأمل رداعر  حرت   رصل    
 ل ا رصلعف رفل رصلأسزامردرصا  ب ر أ  رت ائ رصاد اائرصالي ورتلا ما.رتار  ار ا رلمصتارفلص ارأدارأ ر   زلا ر
رصل  لرلجرذلدرصا قلارتارمجلرفلا ر رلعمصس  رثمر زتع رصاس هجكرلجرص مصحلا، رلأسزام رصا  ليىرصلزا  رت قلا  بليم

رفلاسهارت  ليىرصل    رلجرص مصحلارت برصاس قجلردر  ر ليت ار بص.رصل لدم رصلّ

 .2015-1990في الجزائر خلال الفترة  معدل التضخمتطور : 07-03الجدول رقم 
 1998 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 السنوات

 4,95 5,73 18,67 29,77 29,04 20,54 31,66 25,88 16,65 تم.

 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 السنوات

 3,67 2,31 1,38 3,96 4,26 1,41 4,22 0,33 2,64 تم.

 -- 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 السنوات

 -- 4,78 2,91 3,25 8,89 4,52 3,91 5,73 4,86 تم.

  اااحصا رصل  درصلزاالالمصدر: 
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 2015-1990في الجزائر للفترة  معدل التضخم: تطور 07-03الشكل رقم 

 
ر.ص عدلرصل اأ رتزبصا تارصفعصئرصلبل  رصس  ائصرفل ررالمصدر:

  :التعليق

نجعرأ ر بليمرتزعلرصل    رلجرر07-06مجلرتحلصل اردردلاص   ارصاد اائ  رازبصا رصل صا رمد ررتا
رفلاقرفعب رت  ليا ،ريم ارأ ر ل اهار تار لل:ر2015  رس  رر1990ص مصحلارمجلرصل ا رتارس  ر

مصحلا  ر ليرتار ب ص رألاصتارص  جلرصاد اائارتحهرمفا  ر  عد رصل قعرصلعد ،ردر لي بورص  ليت رص 
ر رصاد اائارصاز تعرآ بصكرصأ عص رتارس   رأ ب ص ردا لي رصل قعردرصلقلا ر1990  صلرصل ظا  رر90/10،

ر قافع رأساسص ر ليرأ ا رتزالمر ع ع رأ  لار  ا  رلل ظا رصاا رلجرص مصحلا.

ر%31.66درر%ر25.88لل  ار  رر%ر16,25أ    رر1990اصثرس  رت  ليىرصل    رس  ر
ر1993درر1991در1991مجلرس ليص ر%18.67درر%ر29.77درر%29.04درر%ر20.54در
رفل رصلا ص .ر زليئر بصر  رصاس ابرصل الص :رر1996درر1995درر1994در

 ب ص رألاصتارصا جلرصاد اائارصاقلام رتارطلاقر  عد رصل قعرصلعد ردرصلّر  ارف هارت وردلاد ردر
صارتارمجلر ل ا رسصاس رصلعف رصلّر ا هرت  ه  رمجلرت افعص رتالص ،رصل لي ور ليرتحلا لارصلأسزامرمحل
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ر رصل ا  رمجل ر ليسزص  ر قع   رسصاس  ر ب ص  رصالا ما، رصل  بصو رص  عصمرر1996-1990تلاال  ر بص د
 صل قعارصا لاطردرصل لرتعمدسرسا  رلجرمسارتزعبلرصل    رلجرص مصحلا.

رتارر ر زلاقرصنخ اةا رصل     رر1997دأعأ رر0.33اصثرد  ر  راعدئ  أئنىراعررر2000س  
 لاص ص رصا  ب رتارطلاقرص  ليتا رصا زاد  رد بصر  ص  رللإرازعلرصل    ر زلاسورص مصحلارت برصاس قجل.

ر  حلا لارصلأسزامرد زع  رأسزامرصل احع  رصل قع  ررلجر طامرألامتارصل زع  رص ص للر رنمليرصل  ل  د ائ رتزعص
ر.2004-2001اردصا بج رلجر   صبرألامتارصا زاشرصاد اائ

رمص ار  ر ائ رلجرصل  ل رر2009  رس  رر2005د لا ارتزعلرصل    رلجرصام  ا رتارس  ر د بص
ر لاص ارس  رر2011صل قع  ر،رألاصتارصلا عد رصل قعارصلعد ردلجرس  ر أعأرلجرصام  ا رتار ع عرأزعتا

رصل قع  أ   رر2010 رصل  ل  ر  صل رلج ردصلالاصت  رصلأسزام رتحلا لا رس   ردلج رلجرر2012. رصل       اد 
د بصرر2014د بلدرس  رر.2013صام  ا رصلقلياربأفل رتزعلرت   رأزعرتارفلاقر لاص زاردصسزارلجر

رمص ار  ر  اق رتز   راصمص ص رصلعدل رتحهرأثلارصم  ا ردليارلجر  قا رصاصمص ص رصل لص ر.

 تطور معدل البطالة: (2

لجرأعص  ررصل  زص ا رأعأ رسصاس رصل حلا لارصاد اائرصلليطنير،رغلرأنهار عفتهرأ   ر  لرلجرصا  ا رصل انيرتار
 ر    رصل بال رصلّر زقع رأ  لار لاص رل بال ردذلدرلجرمحادل رل  حرصم  ارصل  زص ا ر  نيرص  ليت رل متارت اسح رص

 ص رتارأثام ارصل ل ص رتار ه رثا ص ر،راصثر    ص رصل متارصلأدلرصل عصألرألامتارصل احصحرص ص للرتارص ه ردصل  
سلي رصلزت ررد  رأ  رفل رفجدا رصلزت رل أطلصا  برتارطلاقرص  ليت رص مصحلا  رابل ورأساسصوررهمار ئمالرتلار

رمتارصل احصحر إ لاص رص  قا .رردتخ صضرصل ل  رصا  تافص رل ر

ر

ر

ر

ر
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 .2014-1990في الجزائر خلال الفترة معدل البطالة تطور : 08-03الجدول رقم 
 1998 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 السنوات

 25,4 25,4 28,7 27,9 24,4 23,0 23,0 20,6 19,8 بم.

 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 السنوات

 13,8 12,3 15,3 20,1 23,7 25,9 27,3 29,8 25,4 بم.

 -- 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 السنوات

 -- - 9,5 9,8 11,0 10,0 10,0 10,2 11,3 بم.

ر اااحصا رصل  درصلزاالرالمصدر:

ر
 2014-1990في الجزائر للفترة  معدل البطالة: تطور 08-03الشكل رقم 

ر

رص عدلرصل اأ .رزبصا تار فعصئرصلبل  رصس  ائصرفل رترالمصدر:

 التعليق:

ص رفا لا رصل بال رلمر  ارتزلادس رلجرص مصحلارمجلرس ليص رصللاما رصاد اائارلجرس ليص رصل  ص ا ردصل  زص ا ردصل تا ص ا رر
 بلأرصلأسزامرلجرصانخ ا رتارت  ا رر.رسا ورتارص رأعأ آ بصكبح  رصاليصمئرصل ادلص رصل اسص ر  ص  رصم  ا رأسزامرصل ادلر

بلأرصلظا لا رلجرصل د ،راصثر  لرصلزع عرتارصل قام لارصللاسمص رص رأ رت  ليىرصل بال رلجرص مصحلارأعأرلجرصل تا ص ا رالارأعأ ر 
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.ر بصرصام  ا ررصلبار ا ر2000س  ر%30لصا رص راعدئرر1995س  ر%ر28ص رر1987لجر%17صام  ا رتار
مص رص  ا  ر،ردر ل ا رصنخ ا رد قلصرتعصلاددا صلمح صل احق رصاالص رصلّرتلا ربهارصل جئرصل اجم رفارصنخ ا رأسزامر  ص  

درفع ردعمتهارفل ر اعصثرصام عرتارت ا  رصل   رص ع ع رتار ه ر صل ادلص رتار ه ردرف مر  رصا س ا رصلزتليتص 
.رل لي رمجلر بلأرصل ا صلمائ رلجرصل بال رتجعر   ل ارلجرصنخ ا رصل  اطرصل  تليارلجرأجئمررأملاى.رلأ رلجرصلليصدار بلأ

صلاز  رصلّر  ز تعرفل رصاس  تامردر بصرصلأملرس  ر لاص زار  لصرمجلر بلأرصل  ليص رأ   رصلظلادقرصلأت ص  صل   ص 
 فاق هارصل جئ.رة ر  رذلدرص  جاا رص ص لص رصلّر قلاتهارص مصحلارتار  عد رصل قع

 تار  ص  ر فائ ر،رئسز هار  رصل  لا حرص تافلرللزتالصلعد رأثلا رأ   ر  لرفل رصا س ا رصاد اائ  رصلزتليتص ردر
درغل رأ  لارتاررعامل 500000اصثرتمر  لا حرأ  لارتا.ر ص ل رصا س ا رأدرغلقهارلزع ر يجائرتاائمرصل تلي  

سصاس ردصةح رلل   ص رأئ ر  ر مص عرصلزت رر  ةاس ر  رغصاب1998.در1994ت س  رفتليتص رتارأور1000
ر400000ررصل  اما،ردرممارسافعرفل ر بلأرصلليةزص رصل  لابرصاعمسلراليص  صللاسمل(رما  رلجرمجالرصل  اطصاليص ار)غلر

أتارلجرسا رر. لتصبر  ائمد رصاعمس رس ليا.ر  ر بلأرصلزليصت ر صئ رتار  اد رصل بال رمجلر بلأرصل ا ر600000ص ر
صل  ليص رصلّرس قه.ر لا عصرتار ليفورتقام د رأ  داحا  لهر لاص زارمح ليسارازعا رصل بال ردرص  قاارسسر2001-2004

دررتار جما رصل ئ رصل  ب ،27.3 %  فاط رفارصلزت رأ    رمليونر2.3اليص رر2001رس  اصثرد  رفعئرصل بالور
ر، "اليلر"صل  اطردصل   ردرصل بال 2003 قهلارس  ت ر ا  رصل حقص رصلبارأ لاصلأرصلع ليص رصلليطنيرللإادااحصا رسدل

صانخ ا راصثردعمرفعئر صس تلا رصل بال رلجر2001.تقام  رأ   ر ت  ل رصنخ اةدا 23.7%أل هر    رصل بال ر
رتقام  رب406736 ت  ل ر لاص زاردعملأر17.7%فاط رفارصلزت رأ    ررمليون1.7 اليص ر2004 صل بالورس  ر

ته صاردرأ هم رلعف ر  ع ع ر ئتاجرصل  اباليص ه ر ع ليمرسلي رصل   ر،رأ  أ رصل لبا رصلزتليتص رأ هم ر .  2003
لجرمأ  ار  ر لاص ار    ردرر2014الارر2006صس تلا ر    رصل بال رلجرصانخ ا رتار.ررصلزتالرصلب ارسقعدصرت ا  ه 

صلليةزص رصلأت ص رلل جئرلجرأدصملارصل  زص ا ،رصلّرسافع ر صل بال رمجلرصل  ليص رصلأمل رمص ار لعم  رصلأد ر  رتح ا
د بصر،رتح ارصا قلاص رصاد اائ  ردرصا  تافص رصلّرسا  رسصهارأقعمر  لر صاس قلاصمرصل صاسلردرصاد اائارتارفل 

رسصاس رلجرتصعص رصل   ص ردرصلّرم م رأساسارفل رصا  تا ردر فبدا رص  ه هأسزامرصلمحلاددا ر تارأ رصلعدل رصس قلاصمر
ر.صل بال  ل ح وردر  ظص رسلي رصلزت ردرصت دااصصلعف رصل ات رلأ هم رصل   رصلّرأ  ئهرماصاار

ر
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 ( تطور معدل النمو:3

أعأرفت رصل صاس رصل قع  رتارأعص  رصل  زص ا ر،ردلجرف ر بلأرصل ا رفلاسهرص مصحلارفع رص  ادصا رتارصلا عد رررررررر
صل قعرصلعد رستارصا  ا رصاس زعصئرصاح تانير  رصل متارصل زع  رص ص لل،ردئلهرصل  امبرصل اميخص رفل رأ ر ب ص رألاصتار

بهلرصاد اائرد فائ ر قلا لارصل ليص م رد  بل رذلدر ليسلريملارأ رلأ وصلقال،ررعصلأتص  تاقص رلجررأثامصصل قلييمر بلأر   ار
ا رفت رصل صاس رصل قع  رف عتار  ا رفل رم ضرصلز مرصاا ردصل    رسص   رف وررللإ زاشصل لادطرصل لادم  ر

رصنخ ا رصلقعم رصل لاصحص ردصل بال رأ   رتخ صضرصلزتل رصلليط ص .

ر
 ررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررر.2014-1990في الجزائر خلال الفترة النمو معدل تطور : 09-03الجدول رقم 

 1998 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 السنوات

 5,1 1,1 4,1 3,8 0,9- 2,1- 1,8 1,2- 0,8 نم.

 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 السنوات

 3,4 1,7 5,9 4,3 7,2 5,6 4,6 2,2 3,2 نم.

 -- 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 السنوات

 -- - 3,8 2,5 3,3 2,8 3,6 1,6 2,0 نم.

 . اااحصا رصل  درصلزاالالمصدر: 
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 2014-1990في الجزائر للفترة معدل النمو : تطور 09-03 الشكل رقم 

 
 .ص عدلرصل اأ تزبصا رتار فعصئرصلبل  رصس  ائصرفل رالمصدر: 

ر :التعليق    
ص ز دبرفلد رتزدعلرصل تدليررممار    هرلجرصلزع عرتارصا ا  رصاد اائ  ردصل صاسص ر1986 صاالص  ت رصلأر  

،ردرل دار دبلأرصازدعا رفدادئ رنملي دارتدارص  زداشر%9 –قدع عر  رت د ليا رد دلهر  رادليص ر  عصمر
اً،ردقدددهع ر ددد  قلارر(%0.8) 1990أسدددزامرصلددد  ورمدددجلرادددلابرص لدددصارصل ا صددد ر ذرد دددلهرتزعا دددورفدددا ر

صل  زص ا رأ ت راقصقصد رلجد ادائرصلدليطنير  ص د رصنهصدامرأسدزامرصلد  وردر  داد رصلأ تد رصاد ادائ  ردصا  تافصد ر
،ردرتزدددعا رنمدددلير1994-1992برأ دددل رفلددد رتزدددعا رصل تدددليرمدددجلردصلأت صددد رلجرص مصحدددلا،رممدددارص ز ددد

سقدددعرسددد لهر لاص زدددارتقام ددد رر%3.2أل دددهر  ددد  ورر1999،ر تدددارسددد  رر1997 -1994ت ليصةدددز رأدددور
صادا رصلدبارتحقد رلجر لددرصل دا رما د ررمغد رصل دلر%5.1صلّر ا ر قعمرسصهارتزعلرصل تدليرر1998أ   ر

تارتح ارأسزامرصلمحلادددا رغدلرص دورلمر  ح دارلأ دورأقدلرا دصبر قل دا ر  دجاا رصد ادائ  ردصسد تلارصل تدلير
صل جادلر  ص د رتح داررمغ رتح دارأئص ررصلقبدا ر%2.2تزعلرر2000لجرصانخ ا راصثرس  رلجرس  ر

 اسصددد ر مصت دددارتدددارصلظدددلادقرصا امصددد ردصف تدددائرصا بدددورصلدددليطنيرلل  تصددد رصل جاصددد ،ردادددار ا دددهر دددبلأرصل  ددد  رغدددلرر
صاد ادددائاررتح دددارأسدددزامرصلمحلادددددا رلجرصلأسدددليص رصلزااصددد ،رممدددارأئىر  رصلقصدددا رأ   صدددبرأدددلامتارئفددد رص  زددداش

ر2001اصددثرسدد لهر ددبلأرصل ددا رنمددليصرت  ظتددارلجد اددائ،ردصلددبارلددلياظر  زاقددورسدد  ررر2001-2004
أفل ر    رس لهارتزعلرصل تدليرلجرطدليلرر%7.2اصثر ز  رصل    ر 2003در2002دصلبار  عرس ّر
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د ددبصرأ  دد ر  دداحارصلقبددا رصل جاددلرد ددبصردبددا رصلمحلاددددا رصلددبار ددا رصلمحددلاكرصلأساسددلرلل تددلير،رسددا رصلعمصسدد 
ر1.7دصسددددد تلارلجرصانخ دددددا رلصاددددد رص رر2004صاد اددددائا،رثمرأدددددعأرتزدددددعلرصل تدددددليرلجرصانخ دددددا رلجرسددددد  ر

در بصرصانخ ا رئسارصل لبا رصلزات رلجرص مصحلارص ر ب ص رمخبورئف رصا زداشرصتدجرت هدارر2006 س  %
لجرمسدددارد دددل رصل تدددليرصاد ادددائارلجرص مصحدددلارد دددبصرصل لي دددور دددليرتحقصددد رصلأ دددعصقرصا دددبلا رسدددل اردسددد رصل صاسددد ر

 دعرتددارصل قل ددا رصلزع 2014ص رغا دد رر2007صاد ادائ  رصلزاتدد .رلص ددهعرتزدعلرصل تددليرلجرص مصحددلارت دبرسدد  ر
غا دد ررلص دد تلار ددبصرصلليةددار ليفددارتددارص ر2007سدد  ر%ر3.4ص رر2006سدد  ر%ر1.7تددارأهمهددارصام  ددا ر

 حدددعرأئنىرلدددورمدددجلر دددبلأرصل دددا ،رثمر  دددعأرلجرصام  دددا ر%1.6اصدددثرصنخ دددضرصازدددعلرص رادددعدئرر2009
ررر.ر2014س  رر%3.8لصا رص راعدئر

ر

 الخارجي:التوازن  :الفرع الثاني 
  لدددرصل ددلبا رصل صاسددص ردصاد اددائ  ر لاسددا  رتددارصائدص رصلددّر  دد زوربهددارف ددعرمسدد رسصاسدد هارصاد اددائ  ر،رد ز دد رر

رتصمص رصاعسليفا ردصاعرتارأ  ر بلأرصائدص ر تار ز  رتارأ  رصازا لرصلّر قاسربهارصل  لرتارصا قلاص رصاد اائ  .
ررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررر

 :صددددمص رصل  ددددامار قبدددد را اسدددد رلجر ددددليص  رتصدددددمص رصا  دددد  ررتطــــور معــــد ل ميــــزان المــــدفوعات في الجزائــــر
رماريحدعثرسداحضرلجرصاصدمص رص داماردأدبلدصاعسليفا رتارفعتو،ر ذرأ راعدثرسدليصحضرلجررص  دابرصل  دا

اعدثرف مرلجرصاصمص رصل  اماريحدعثرف دمررلجرص  دابرص دامارتد ئارر  ح ارتصمص رصاعسليفا ر،ردف ع
 ف مرلجرصاصمص رصاعسليفا .ررر

رررررررررر
 2014-1990: تغيرات ميزان المدفوعات في الجزائر للفترة 10-03رقم  دولالج

 ( $)مليون  ميزان المدفوعاتتغيرات 
 1998 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 السنوات

 1790- 1170 2090 6330- 6330- 30- 230 500 840 مم.

 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 السنوات

 29500 17730 16950 2950 7470 3650 6190 7580 2380- مم.
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 -- 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 السنوات

 -- -- 5.88- 130 12050 20060 15330 3860 36990 مم.

 .صل  درصلزاالر اااحصا المصدر: 

 
 2014-1990: تغيرات ميزان المدفوعات في الجزائر للفترة 10-03الشكل رقم 

 
 

 .فل رتزبصا رص عدلرصل اأ رصس  ائصتارصفعصئرصلبل  رالمصدر: 
 التعليق:

فددلاقرصللا ددصعرصاجمددا ردصل لددلراصددمص رصاددعسليفا رم ددصعصرت بأددب رطددليصلرسددا رصلعمصسدد ،راصددثرسدد  رتزددعلر
–ر6,33.-ر4,4.-0,03.ر0,23.رر0,5لصددد   ضر  رر0,84أ  ددد  رر1990تصدددمص رصادددعسليفا رسددد  ر
.رد ددددبصر زددددليئر  رصاسدددد ابرصل الصدددد :ر1995_1994-1993-1992-1991مددددجلرصل دددد ليص رصل الصدددد :

 رص ددددعتا رلأ ددددور  دددداكرفجددددد رأددددورص  ددددابرص دددداماردا ددددابرص ددددعتا رردصنخ ددددا رفليصحددددعرف ددددمرلجرتصددددمص
د ددبصرتددارر2,09اصددثرد دد ر  ر  دد  رر1996صلمحلاددددا ،ردأددعأرتصددمص رصاددعسليفا ر زددلاقرصم  افددارتددارسدد  ر

د هددعقر  ررفلدد رأددلامتارصاسدد زعصئرصاح تددانير1994أسلا دد رر12مددجلرصا  ددا رتددار دد عد رصل قددعرصلددعد ر
دصسدددد تلارلجرصلز ددددمر  رغا دددد رر1,7أ  دددد  رر1997ص ص لدددد رصاع لي صدددد رص ام صدددد ر ارأ ددددورصنخ ددددضرسدددد  ر فددددائ ر
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  رر2000دذلدرلاص ارصل  دلرلجرصلزليصحدعرصلمحلادددا .ر تداراقد رتصدمص رصادعسليفا رد دم ر ليفصد رسد  ر1999
م  دا رصل  دلرصلدبارد بصرمص ار  رصاس ابرصل الص :رتحقص رسداحضرلجرتصدمص رصادعسليفا ردصار2008غا  رس  ر

رفلاس دددورأسدددزامرصل دددادلرد دددليرصاتدددلارصلدددبارسدددافعرفلددد رتخ دددصضرا ددد رصلدددع لي رص ام صددد رأ ددد  ر  دددلر سددد   ا ر
رد   لار بلأرصلمائ رأ ليسارصلليصمئص رتليصئرصل  هصمر.ر3,65اصثردعمرأ    رر2002س  

 ص دد رلظهددليمرصا تدد رد ددبصر ر3,86سقددعراددعثرصنهصددامرلجرم ددصعرتصددمص رصاددعسليفا رأ  دد  رر2009أتددارلجرسدد  ر
د بصرأثلارصلاعت رص ام ص ردصانخ ا رصا ا ئرلأسزامرصل ادل،رل  ورفدائرلجرصام  دا رر2009صاد اائ  رلجر

د ددبصرمص ددارل ح ددارصا ليص دد رلأسددزامرصل ددادلردتحقصدد رسدداحضرلجرصاصددمص رر2011-_2010تددار ع ددعرسدد  ر
أ  د  رر2013لصاد رسد  رر12,05أ    رر2013ر-2012لجرصانخ ا رمجلرس ّررصل  اما،رر  رفائ

رد ددبصرمص ددارص –ر5,88أ  دد  ر2014دصسدد تلارلجرصانخ ددا رصا ليص دد راددلارد دد ر  رصلز ددمرسدد  رر0,13
  اقدد رتصددمص رصاددعسليفا رأتددا رأار لاص ددارلأئص رصلاددائمص رتددارصلمحلاددددا رممددار زلددورأددد ردددعم رفلدد رتقادتدد ر

              ص ردصنخ ا رلجرأسزامرصلمحلاددا رد مص عردصمئص رتليصئرصل  هصم.صلاعتا رص امر

                                                        

الدراسة القياسية للعلاقة بين السياسة النقدية والمتغيرات  :الثالثالمبحث 
 الاقتصادية الكلية في الجزائر باستعمال التكامل المتزامن.

 طلب الأول: مدخل عام للتكامل المتزامنالم 
 :المتزامن التكامل تعريف -1
 أز ها فا    افع ا أص ها  ليص  ص  فجد  د ليئ صاد اائ   صل ظلا     ا  صلّ صاد اائ   صا  لص    
 د صلقال، صلأ   لج صل ليص   فا صا  لص   بلأ    افع أ   ت ا ص  تا صلبلي   صلأ   لج   ل أ   
 .صلبلي   صلأ   لج صل ليص    لي لل حلاك صا  لص   بلأ نفائ   قلي  صد اائ   أقليى صل  افع  بص  احح
 تم ددع صلمت ص ، لل جس  ص اااحص  لل ااحص صاد اائا صا هلي  فل  صا مصتا صل  ات  س لا   قلي  د
 صلأ   لج صل ليص  ص   لزجد    زل  سصتا ما   صاد اائ   صل ظلا   دت هلي  صا اك صل  ات  ت هلي  أو صللاأو

 صاد اائ   صل ظلا     ا  صلّ صاد اائ   صا  لص  أ  فل  صا اك صل  ات  نمليذج   ص اصث صلبلي  ،
  بص  احح د صلقال صلأ   لج صل ليص   فا    افع أ   ت ا ص  صلبلي   صلأ   لج أص ها  ليص  ص  فجد  د ليئ
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 صلأ   لج صل ليص    لي لل حلاك صاد اائ   صا  لص   بلأ نفائ   قلي  صد اائ   أقليى صل ليص   فا صل  افع
 .صلبلي  
ر

 ن:المتزام التكامل شروط -2
 :صل الصا  صل لاطا  تحق   ذص  ت صا ت  اتل ا رYt ) (،)(Xt  صلمت ص ا  صل ل ل ا    لي 
 .صلعم     ب تا ت  اتل ا  صل ل ل و   لي  أ ر1-
 .أد  ئم   تا ت  قلا  سل ل      (  εt)  صل ليصدل سل ل    لي  أ  2-

 X t            I(d)  أارص ر:ر(d)رر سل ل ر ت ص رت  اتل رتارئم (xt) ساذصر ا ه
 y t  ررررررررررررررI(d)أارص ر:ر(d)رر سل ل ر ت ص رت  اتل رتارئم (yt) دصذصر ا ه

رصل   ر:فل ررI(1)صلأد  صلعم   تا ت  اتل ا  سل ل و د ع  سإذص
Yt = a+b xt+εtر

     صلّ دεt =Y t- a- bxt   ليدارأ ر  لي ر بلأرصلزجد رفجد ر  ات رت اكربحصثر  لي ر بلأرصلزجد ر:رر
 I(ر0صلا لارر) صلعم   تا ت  اتل  أا ت  قلا  سل ل  فا ف ام  صل ليصدل

  س  عص رεtصل ليصدلرر  سل ل  فل  صلأاائا ص بم صم  ام طلا   فا صا اك صل  ات  د ليئ تا   حق  د
 ADF ,DF د PP ت  ر: صاس قلاصم صم  امص 

 
 :المطلب الثاني 

 لمعتمد في دراسة العلاقة بين السياسة النقدية والمتغيرات الاقتصادية الكلية:النموذج النظري ا -1

  : د    عرصل تليذجرصل  لا بيرل قع لارتزائل رصل تليرلالنموذج BARRO   صا   عت رتارد Arellano 
 .(1999)  س   Levine دLoayza  ،(1991)رس   Bondد
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 د بصرصل تليذجرصل  لا بير  لي رلجرصل   رصل ا :

ln PIBi,t = β0i,t + β1i,t ln DETPUBi,t + β2i,t ln M2i,t + 

β3i,t ln RESERVi,t + β4i,t ln CREDITi,t + β5i,t ln EXPi,t + β6i,t ln TXDEBTi,t + 

β7i,t ln INV ESTi,t+υi+γt+µi,t 
 

 :متغيرات نموذج الدراسة 
،رسقعردت ارنئمالرصللليغام   ر(wdi)  ردص رصا  لص رصالاصئرئمصس ها،ردرصلّرأمب رتارصاااحصا رصل  درصلزاال

،رأارا  رصلزص  ر2014  رس  رر1990فل ر بلأرصل صام ر لينهارف ام رفارأصام رس لي  رلل ا رصات ع رتارس  ر
 ت ا ع .ردر  ت  رت  لص رصلعمصس رلج:ر25صا  زلت ر لر

 :صا قلارصلبار   لارصازعلرصل تليرصل  ليارتارصلع ارصلزا ،ر بصرصا  لر ل قور    رصلع لي رص  ليتص ررالدين العام
 صل اتص رأ   رفا .فل رصل  اطرصاد اائا،رد بصرصا  لرته ر ظلاصرلعدمردتلا مرصلعدل رلجرصاد اائا ر

 بصرصا  لر  لي رلجرق  رلليغام   رأار  LnDetpubد بصرصا  لرت حا رفلصورتاردافع رصل صام :ر
(WDI. 2015 .) 

ر

 :بم هلي ردصسارصلبار  ورت قلارتزعلرصل تليرصل  ليارلل  ل رصل قع  ر بصرصا  لريأمبرأزورصاف  امر الكتلة النقدية
 صل قع  ردذلدرأ   رص  عصمرصل قعاردئدمرصل قليئرلجرصل تليرصاد اائا.ا ابرصل أثلص رلل صاس ر

   أارر  بصرصا  لر  لي رلجرق  رلليغامLnM2 د بصرصا  لرت حا رفلصورتاردافع رصل صام :رر
(WDI. 2015 ).ر

 : ثلص رصاليصمئر ليرت قلارصلبار  ورصل تليرصل  ليارلمجتلي رصاا صاطا ر بصرصا  لر  تحرنفبا را ابر الاحتياطات 
 ص ام ص رللعدل رلجرصلقبا رصاد اائا،رصاا صاطا رصات ليا رتارطلاقرصل  درصالا مارصلّر  تارث ا ردصت رصلزتل .

   أار  بصرصا  لر  لي رلجرق  رلليغامLnReserve  د بصرصا  لرت حا رفلصورتاردافع رصل صام :ررر
(WDI. 2015.)ر

 : صات ليلرتارطلاقرصلقبا رصل   لرد ليرصا قلارصلبار  ور    رصلقلا رصلمحللرتارصل ا ارصلعصمللرص ا .رالقرض المحلي 
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   أار  بصرصا  لر  لي رلجرق  رلليغام  LnCredit  د بصرصا  لرت حا رفلصورتاردافع رصل صام :ر
(WDI. 2015ر.) 

ر

 :رصا قلارصلبار   لارصل تليرصل  ليارص ا  رللاائمص رتارصل لاردص عتا .رالصادرات
   أارر  بصرصا  لر  لي رلجرق  رلليغامLnExpد بصرصا  لرت حا رفلصورتاردافع رصل صام :ررر
(WDI. 2015ر.ر) 

ر

 :صلبار   لارتارمجلرتزعلرصل احع رص قصقلرلل  ليكر بصرصا  لر  تحر ل قاطر  ضرصل صاس رصل قع  ررمعدل الفائدة
 فل رصل  اطرصاد اائارأ   رئدمرتزعلرصل احع رد بصرصلبار  لاةورصل  درصالا ما.

   رأارر  بصرصا  لر  لي رلجرق  رلليغامLnTxdebtد بصرصا  لرت حا رفلصورتاردافع رصل صام :ررر
(WDI. 2015ر.ر) 

ر

 : لي ارمأسرصاالرصل اأهرصاجما ،ر بصرصا  لر  لالر  ليرصا قلارصلبار   لارتزعلرصل تليرصل  ليارالاستثمار الخاص  
صل تليرصاد اائاردذلدرتارلأ ور  ور ثلص رصل صاس رصل قع  ربهعقرصا  اجر،رلبلدر  لي رلورت زليلر يجابيردليارفل ر

 صل اس رصل قع  .
 أار   لي رلجرق  رلليغام  ر بصرصا  ل LnInvest د بصرصا  لرت حا رفلصورتاردافع رصل صام :رر
(WDI. 2015ر.) 
ر

 اختبار استقرارية : -2
  اختبار الجذر الاحاديunit roots: 

أاعرصل لادطرصل لادم  ر  لاص رصم  امص رصل  ات رصا مصتا،ر ليرأ ر  لي رصل جس رصلمت ص رت  قلا رتار  برر  
لل بمرر"ADFصلعم  ،ردر ارسإ وراريم ارأ ر  لي ر  اكرفجد ر  ات رت مصتارأورصا  لص ،ر   زت ر  ارصم  امر"

رصلأاائا.
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 " اختبار ديكي فولر الصاعدADF( "1990-2014:) 
ر  حا رفل رصل  احارصل الص :ر"7.2EVIEWS"رر س زتالرألامتا

ر
 ADF Test اختبار ديكي فولر الصاعد : 11-03الجدول رقم 

 الاحتمال  المتغيرات
 القيمة الحرجة القيمة المحسوبة

Pib -3.331591 -.3.612199 0.0851 
Reserv -1.545236 -3.612199 0.7843 
Txdebt -2.623711 -3.622033 0.2740 

M2 -1.454537 -3.612199 0.8169 
Invest -1.408182 -3.622033 0.8308 

Export -2.553585 -3.612199 0.3022 
Detpub -2.068305 -3.612199 0.5364 

Credit -1.453065 -3.612199 0.8174 

 

"رصلمح ليأ رأ  رتار.j)øADF (t"ر ظهلارصل  احارلجرص عدلرصل اأ رأ ردصت ر"EVIEWS7.2" س زتالرألامتار
 تار ظهلارصا تالرد ليئر بمرأاائا،رأ  رف عررر1% ; 5% ; 10%صلقص رص لا  رص عدلص رف عرت  ليىرتز لي  ر

10جمصارت  ليا رصاز لي  ،ردرت ورد ليلرصل لاةص رصلزعتص ر  jH ردر ل ا ر  رصا  لص رصاعمدس رغلرت  قلا ،ردر،
ر.(1) م افهارت  قلا ر ب  رفلصهارصل لاد رتارصلعم  ر

ر

ر

ر

ر

ر
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 الدرجة الأولى" ADF" :اختبار 12-03الجدول رقم 
 الاحتمال  المتغيرات

 القيمة الحرجة القيمة المحسوبة
Pib -5.151279 -3.622033 0.0021 

Reserv -4.055623 -3.632896 0.0219 
Txdebt -2.663785 -3.622033 0.2587 

M2 -4.426848 -3.622033 0.0098 
Invest -4.703213 -3.622033 0.0054 

Export -4.112235 -3.632896 0.0195 
Detpub -5.113995 -3.622033 0.0023 

Credit -5.976670 -3.622033 0.0004 

ر
صارصا  لرر بلأرصل جس رصلمت ص رل  رصا  لص رت  اتل رتارصلعم  رصلأد رف عرجمصارصا  ليا سإ ر وردرت

txdebtر ليرت  لرغلرت  قلار ل  اة رصلأدلرصذ ر زلي رأعم  رصل  اة رصل اني.رر

  :باستخدام طريقة  المشترك التكامل اختباررالمطلب الثالثJohannsen   . 
رصام  امر  تحرررر  تا ت  اتل  ت  لص  فع  أو صلبلي   صاعى لج صل ليص   فجدا  فعئ أ حع ع  بص
د بدم ار صاا ليس  م    أو صلزجد  ط صز  فل          Johannsen ت ه ص   ز تع د صلعم  ،   ب

 أقز  ا ابرفعئ مجل تا صا اك صل  ات  فجدا  فعئ بح اب صام  ام  بص د قلي  أساسل، أ   
رر:لج صل تليذج  صاغ    ت   د صا اك، صل  ات  تا ليس  ألا    دصا تا  صا اك صل  ات 

ر
yi,t + yi,t−1 = (α − 1) yi,t−1 + β0xi,t + vi + εi,t 

ر
ر
ر
ر
ر
ر
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ر
 المرحلة الاولى: تحديد فترة الابطاء

 .7.2EVIEWSيوضح درجة الابطاء باستعمال   (13-03لجدول رقم )ا
 
 

VAR Lag Order Selection Criteria     

Endogenous variables: LNPIB LNRESERV LNTXDEBT LNM2 LNINVEST LNEXPORT 

LNDEBT LNCREDIT   

Exogenous variables: C      

Date: 05/25/16   Time: 15:09     

Sample: 1990 2014      

Included observations: 24     

       
        Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

       
       0  0.490563 NA   2.58e-10  0.625786  1.018471  0.729966 

1  181.7163   226.5321*   2.01e-14*  -9.143021*  -5.608859*  -8.205407* 

       
        * indicates lag order selected by the criterion    

 LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)   

 FPE: Final prediction error     

 AIC: Akaike information criterion     

 SC: Schwarz information criterion     

 HQ: Hannan-Quinn information criterion    

       

أنهارصم ام رر FPE - AIC - SC – HQ جاظرتارمجلر بصرص عدلرأ ر  اكرأمأز رتزا لرر
 سا ر أبا ردصاع ردأمب ارأزورصاف  امردذلدرازلاس ر ت ا ص رد ليئر  ات رت اكرأورصا  لص ر.ررر

 اختبار التكامل المشترك للمتغيرات الدراسةصالاال رصل ا ص :ر

 
  ) Johannsenاختبار  (تزامنالتكامل المرتبة  ( اختبار14-03لجدول رقم )ا

رص لا  رر اااحص رصلأثلارصل لاةص  صلقصت 
ر5%

رصلقصت ررصل لاةص رصاا تال  اااحص 
رصلزظت 

رص لا  ر صلقصت 
ر5%

رصاا تال
H0 H1رH0 H1ر
r=0 r=1 231.63690.0000  143.66691 ر r˂0 r˃1  78.26233  48.87720  0.0000 
r=1رr˂20.0000  111.7805  153.3745 ر r˂1رr˃20.0001  42.77219  61.91315 ر 
r=2رr˂30.0128  83.93712  91.46139 ر r˂2رr˃30.2502  36.63019  27.82426 ر 
r=3رr˂40.0366  60.06141  61.63713 ر r˂3رr˃40.3122  30.43961  23.04312 ر 
r=4رr˂50.0715  40.17493  38.59400 ر r˂4رr˃50.1390  24.15921  20.65856 ر 
r=5رr˂60.2551  24.27596  17.63544 ر r˂5رr˃60.3556  17.79730  11.33006ر 
r=6رr˂60.3662  12.32090  6.605382 ر r˂6رr˃60.2863  6.601106  6.601106 ر 
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r=7رr˂70.9567  41.29906  0.004275 ر r˂7رr˃70.9567  0.004275 0.004275 ر 

رEVIEWS7صااعم:
رصلأر    ر س زتالرصم  ام رصل  ات رصا اكرد ر)  احارصم  ام ر  ورتارمجلرص عدل ردع (بأ ر14-03ثلا

دتارر%5د بصرألي ليئردص رر اااحص رصلأثلارأ  رتارصلقصت رص لا  رصاز لي  ررت مصتا  ات ررفجدا   اكرأمأار
 ذ ر بلأرصا  ل رلجرصلعمصس ررص  ارصم  امر اااحص رصلقصت رصلزظت رألي ليئرتزائل ورلل  ات رصا اكرلأ   ع

ر  احارصل قع لار ااهر:ر رسصتارأص هارفل رصاعىرصل زصعردر ظهلارت  ابه
 رصل  ل رصل قع  رد ليئرفجد ر  ات رت مصتارتارأوM2دصل ا ارصلعصمللرص ا ررPIB .ر
 صلاائمص رد ليئرفجد ر  ات رت مصتارتارأورEXPORTدصل ا ارصلعصمللرص ا ر PIB . 
 د ليئرفجد ر  ات رت مصتارتارأورتزعلرصل احع رTXDEBTدصل ا ارصلعصمللرص ا ررPIBر. 
 صاس  تامد ليئرفجد ر  ات رت مصتارتارأورINVESTدصل ا ارصلعصمللرص ا ررPIBر.ر

ر(5)صالح رصلّر ليةحرفل رق  رثجثرتزائا رد
LNPIB= -0.397094 LNRESERV +0.645699 LNTXDEBT + 0.134161 LNM2+(-4.440951) 

LNINVEST+ 3.933052 LNEXPORT+ 0.404103 LNDEBT+(-0.580095)LNCREDIT. ……….)1(  

  

 (0.43968)        (0.254400)          (0.42609)       (0.32930)       (0.43573)           (0.15346)         (0.12162)  

  
  LNPIB=0.424264 LNTXDEBT+(-0.094508) LNM2+(-2.793767) LNINVEST+1.995387 

LNEXPORT+0.378074 LNDEBT+(-0.458352( LNCREDIT…………)2(              
 رر

 (0.13393)         (0.11532)            (0.17242)            (0.20896)          (0.07993)            (0.06623)  

 
LNPIB=-0.171072 LNM2+(-0.925147) LNINVEST+0.105060 LNEXPORT+(-0.222433) 

LNDEBT+0.124582 LNCREDIT………….)3( 

 
 (0.04720)          (0.06612)  (0.07021)  (0.03221)  (0.02677)  

 

ر
ر
ر
ر

ر صل زلص رفل ر  احارصازائل :
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رتارمجلر ب صق ارام  امرصل  ات رصا مصتارسقعر لي ل ار يجائرصل  احارصل الص :

 صل  ل رصل قع  رتلي   رأارص ور لتار صئرصلزلا رصل قعار  ثلارصيجا رفل رصل تليرصاد اائاتلاد  ر. 
 ثلارصيجا رفل رصل تليرصاد اائارصلاائمص ر ر    تلي   رأارص ور لتار صئرلاائمص تلاد  رص  . 
   ثلارصيجا رفل رصل تليرصاد اائاصاس  تامرتلي   رأارص ور لتار صئررصاس  تامرتلاد  . 
 فل رصل تليرصاد اائار تص رصل قليئرأ لا رصاا صاطر  ثلارسل اأارص ور لتار صئرررصاا صاطرسال  تلاد  ر. 
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سلا رفلصهارا تص ربارلقعرص  زهرص مصحلارفع ر  جاا رلجر طامر   صهارلل ظا رصاد اائارص ع ع،رصلررر
صلزات .رلبصر   هررهاسافلص ردرنجاف رلجرتحقص رأ عصس فائ رصل ظلارلجر لي ههاردرمس رسصاسا رصد اائ  رأ  لار

ررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررر. أ  رأدللياتهاررصل لبا رصل قع  رلجرص مصحلارت  دلص رصلمحاسظ رفل رصل ليص م رصل قع  رصل لص 
ر فائ ر صاغ ر ع ع رار90/10صلقلا ررس ا ر عدمردا لي رصل قعردررررر رصل قع  ردبم اأ  ر هلي رصل صاس 

رصاب ق رلجرص مصحلا،رتارمجلرمل رصا اخرصاالالجرصاجح ردرذلدرأ ب ص رجمل رتارص  جاا رد رأئدصتها
صل زع ج رصل   ص .ردر ا رص عقرتارذلدر ليسلرص ليرصا اس رلل لبا رصل قع  رتارأ  ر  صلرمح  ر

ر رد رألليغ رداع رصاد اائ رلج رصا عصدل  رصل قليئ رصل لبا رل تص  رأدلليا  ر أاع رصاد اائ   رصل  تص  تحقص 
تج صعررص مصحلا  ،رتارأ  رةتا ر ليسلرصا اخرأدرصلقافع رللعمليلردرصا  تا ر  رت ظت رصل  ام رصلزااص رد

رررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررصل لاص  رصلأدمدت ليسبص .
با رصل قع  رلجرص مصحلار  رة ورصا  ليا رصلزات رللأسزامرتارمدجلرصسد  عص رصل قدليئرلقعرسزهرصل لررررر

تزا دد رصلاددعتا رصلعصملصدد ردص زدداشرصافتددالرصل دد ىرأليصسددب رأددلامتارمدداصردحما دد ردملدد رت ا دد رصل دد  ردر
د ادائار رلبصرأ  حرتارصل لب رصل قع  رتزا  رت د  رصل  د  ردت اسحد رصل بالد ردتحقصد رصل تدليرصادص ام ص

ردتحقص رتصمص رصاعسليفا .رررررررررررررررررررررررررر
أ رسزالصددد رصل صاسددد رصل قع ددد رر2015-1990أدددورر  ج ددد رنجدددعرأ رص مصحدددلارفلاسدددهرمدددجلرسدددا رصات دددع رتدددا

  تارأساسارلجرصس قجلص رصل  درصالا مارفارصل لب رصل صاسص ردصم صامرصائدص رصللاداأ رصل قع د رصلدّر   اسد ر
صاد اائارللعدل رتارص  رتحقص رصا دعصقرصل صاسد رصل قع د ردفلاسدهرأ دعصقرصل صاسد رصل قع د رلجرتارصلليصدار

رص مصحلار بليمصر ليفصارت برصل  زص ا رل حقص رصس قلاصمردت اسح رصل بال ردتحقص رصل تليرد ليص  رتصمص رصاعسليفا .رر
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يعتبر موضوع السياسة النقدية من المجالات الهامة في السياسة الاقتصادية، إذ تعددت الدراسات و اختلفت الآراء حول 
الأفكار في شكل نظريات  توضيح أهمية و تأثير تلك السياسة على بقية المتغيرات الاقتصادية الكلية، فظهرت مجموعة من

تحت لواء مدارس اقتصادية حاولت كل منها البحث عن آلية لتفسير أثر تغيرر كمية النقود على مستوى النشاط 
 الاقتصادي.

       
إن النظريات النقدية عديدة و تختلف وجهات النظر بالنسبة لكل واحدة منها، أولها النظرية الكلاسيكية التي ترى حيادية 

وليس لها أي تأثير على مستوى النشاط الاقتصادي ، اما النظرية الكينزية فأقرت بدور النقود في تحديد الدخل ،  النقود
العمالة والطلب على النقود وتتبعه في ذلك النظرية النقدية الحديثة، لكنها ترى أن هذا الدور يكون على المدى الطويل لا 

اسة النقدية في استقرار الاسعار ، محاربة البطالة ، تحسين ميزان المدفوعات على المدى القصير. وتتمثل أهم اهداف السي
و تحقيق معدلات النمو الاقتصادي مرتفعة ، أهم أدواتها فهي سعر إعادة الاحتياطي القانوني ، عمليات السوق المفتوحة 

 الاقناع الأدبي وغيرها.
 

قدمة أنها بلغت درجة من التنظيم والسرعة في السيولة و المعلومات نستنتج من تحليل مكانة السياسة النقدية في الدول المت
من التطور والتعديل للوصول إلى أعلى مستويات للأداء والكفاءة في استعمال أدوات السياسة النقدية والسيطرة  اما يمكنه

لنامية أقل فعالية مقارنة بنظيرتها من المؤشرات التي تعيق سيرها، في حين نجد أن السياسة النقدية في البلدان ا أعلى ما يطر 
بسبب العلاقات المحلية والخارجية واختلال هيكل الائتمان القائم في تلك الدول كما نجد السياسة النقدية عاجزة عن 

 مساهمة كثيرة في التدعيم ونمو هذه الدول.
 
هذا أصبح من طبيعته شيئا فشيئا  لقد تطور مفهوم التوازن بين الفكر التقليدي والفكر الحديث وخلال مراحل تطور  

ليحل التوازن الاقتصادي العام يتحقق عندما تكون منفعة التي يمكن تقديمها للاقتصاد معادلة الأقل للمنفعة التي تحجب 
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على الدخل نتيجة اقتطاع هاته الأموال وبعبارة أخرى، إن غرض التوازن الاقتصادي هو أن تصل إلى مردودية النظام 
لى أعلى درجة لها ، كما اتفقت معظم الدراسات النظرية على وجود أهمية شديدة لتنسيق بين السياسات الاقتصادي إ

المالية والنقدية في الدول النامية ومنها الجزائر يهدف إلى الوصول إلى تحقيق أهداف كل منهما وعدم إعاقة احداهما 
دية والمالية تأثر في أهداف السياسة الاخرى وأن عدم للأخرى في الوصول إلى هذه الاهداف، إن كل من السياسات النق

 التنسيق بين السياستين له أثر سلبي في هذا المجال كما أن عدم التنسيق يؤثر على التوازن الاقتصادي العام .  
    

ومن أجل أن ندعم الجانب النظري لموضوع بحثنا أخذنا الجزائر كحالة دراسة, فتعرضنا إلى الإصلاحات التي 
والمشاكل التي عرفتها هذه الإصلاحات, ثم تطرقنا إلى  1990امت بها الدولة الجزائرية على النظام المصرفي  قبل ق

الإصلاح المرتبط بقانون النقد والقرض ووجدنا أن هذا الأخير بداية جديدة نحو التغيير بإدخال ميكانيزمات السوق 
دة الاعتبار للنظام المصرفي الجزائري وعلى رأسه البنك المركزي وذلك وفسح المجال أمام الاستثمار المحلي والأجنبي وإعا

عملية الإصلاح، و باعتباره السلطة النقدية العليا الموجهة لحركة النقود  لإنجاحبمنحه الاستقلالية التامة كشرط أساسي 
 وكذا العمليات البنكية.

لاقتصاد الجزائري, فتعرفنا على مضمون الإصلاحات وفي الأخير تطرقنا إلى مسار السياسة النقدية في ظل تحول ا 
أي منذ تحول الجزائر إلى اقتصاد السوق، فكانت نتيجة  1988الاقتصادية الذاتية منها والمدعمة من الهيئات المالية منذ 

 هذه الإصلاحات استخدام أدوات جديدة أدخلت لأول مرة بعد صدور قانون النقد والقرض وفتح السوق النقدية، ثم
تعرضنا إلى الأهداف المحققة من طرف السلطات النقدية في فترة الإصلاحات الاقتصادية الهادفة إلى استقرار الأوضاع 

عة لهذه الفترة وذلك بقياس درجة تحقق الداخلية والخارجية للجزائر, أي محاولة تقييم مدى نجاح السياسة النقدية المتب
أهدافها النهائية التي تتمثل في النمو الاقتصادي والتضخم واستقرار أسعار الصرف ) توازن ميزان المدفوعات ( ، والشغل، 

 وهذه الأهداف ضرورية للإنعاش الاقتصادي.

 نتائج البحث: 
 على النتائج التالية :من خلالنا قيامنا بهذه الدراسة وعلى ضوء المعلومات تحصلنا 

  النظرية النقدية لFriedman  تشجع دور السياسة النقدية في التأثير على النشاط الاقتصادي من خلال
يرى أن السياسة النقدية التوسعية تؤدي إلى  Friedmanالتأثير على الأجور وبالتالي معدلات البطالة ف  
ية وبالتالي انخفاض الاجور الحقيقية ، هذا يؤدي إلى زيادة ارتفاع الطلب وكذا ارتفاع الاسعار والاجور الاسم

 طلب المؤسسات على اليد العاملة.
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  السياسة النقدية من أهم السياسات الاقتصادية, فهي تحتل مكانة بارزة وتهدف إلى ضمان توازن النشاط
ت مختلفة مباشرة وغير الاقتصادي, وتسعى إلى تحقيق المربع السحري وخاصة التحكم في التضخم عن طريق أدوا

 مباشرة.
  حتى تبلغ السياسة النقدية الأهداف المرجوة لا بد من توفير لها ظروف مناسبة وضوابط أساسية لكي تصبح

 أكثر نجاعة وفعالية.
  إن السياستين النقدية والمالية مهمتين في النشاط الاقتصادي وتبرز الأهمية من خلال الأهداف التي تصبوان

تيار بينهما يتوقف على مدى توفير شروط عمل كل منهما ونوع النظام المنتهج, وأن الاعتماد إليهما, فالاخ
على إحدى السياستين دون الأخرى يؤدي في معظم الأحيان إلى الوقوع في التناقض, أي ما تبنيه إحدى 

ضرورة التنسيق بين  السياستين تهدمه الأخرى, فعليه فإن اعتماد كل من السياستـين في آن واحـد أمر واقع مع
تفضيلها عن الأخرى, وإنما الظروف المحيطة هي  أهدافهما, كما أن إعطاء الأولوية لإحدى السياستين لا يعني

 التي تعطي الدور القيادي لأي منهما.
 لية الهيكلية والما تعتبر السياسة النقدية في الدول النامية أقل فعالية منها في الدول المتقدمة بسبب الاختلالات

 نجاحها لابد من مواصلة تطبيق الإصلاحات اللازمة.والنقدية، ول
  حيث  1994لا يمكن الكلام عن سياسة نقدية حقيقية إلا بعد صدور قانون النقد والقرض وخصوصاً  منذ

شرعت الجزائر في تنفيذ برامج التثبيت والتكييف الهيكلي, والتي شكلت فيها السلطة النقدية وبالتالي السياسة 
النقدية عنصرا أساسيا, فتم تحديد أهداف هذه السياسة والأدوات المستخدمة لتحقيقها بالتوافق الكلي مع 

 السياسة المالية.
  استطاعت الجزائر أن تحقق في السنوات الأخيرة نتائج إيجابية فيما يتعلق بالتوازنات الكلية خاصة التحكم في

ت نمو مقبولة والاستمرار في حل مشكلة البطالة, وهذا باتباع التضخم وتوازن ميزان المدفوعات وتحقيق معدلا
 إجراءات نقدية حازمة مصحوبة بسياسة مالية تقييدية.

 توصيات البحث:

  يجب الاخذ بالسياسة النقدية التي تتناسب وظروف الدولة في الجزائر واقتصادها وتقليل من تكاليف الاصلاح
 نات الاقتصادية الكلية .ر التواز غير المدروسة وتحافظ على استقرا

  التنسيق بين السياستين المالية والنقدية لتدعيم الفعالية النقدية في تحقيق الاهداف المحققة من خلال التوازن
 الاقتصادي العام .
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  الدراسة و التشخيص الشامل للاقتصاد الجزائري بصفة عامة لمعرفة المشاكل التي يعاني منها وتقييم قطاع
 الحلول الكفيلة .  دية بصفة خاصة لا يجاالتجارة الخارج

 أكثر من إنتاجيتها تجميد الأجور وعدم السماح لها بالارتفاع . 

  تصحيح الوضع الاقتصادي من خلال التحفيز الاستثماري وتوسيع قاعدة الانتاجية وبالتالي تقليص حجم
 البطالة ورفع مستوى النمو واستعادة التوازنات تدريجيا .

 لاهمية الكافية للدراسات القياسية و التنبؤية بما يخص مختلف الظواهر الاقتصادية بإنشاء مخابر ضرورة إعطاء ا
 هذه الدراسات حبر على الورق.   ىخاصة ، وأخذ نتائجها بمحمل الجد كي لا تبق

 ام زيادة الإنتاجية هي الطريق الأفضل أمام مواجهة البطالة من خلال تنشيط النمو الاقتصادي وإصلاح النظ
 .  التعليمي بحيث يساهم التعليم في خلق اقتصاد خاص حيوي نشط
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،1987 

 1984، دار النهضة العربية، القاهرة، "اقتصاديات النقود والتوالن النقدي"فؤاد هاشم عوض،  (47
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 1980الأوو،  عمان، الجزء
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 .1999، دار الصفاء للنشر و التوزيع عمان، "المالي  العام "طارق الحاج،  (50
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 .1998 -واشنطن
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 1982مكتبة نهضة الشرق، القاهرة،  ،"مقدم  في الاقتصاد الدولي"محمد خلي  برعي،  (55

 1977، دار النهضة العربية، "مقدم  في العلاقات الاقتصادي  الدولي  "،محمد زكي شافعي (56
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نلريدار ادا ج التدوازن والةتدوازن  – "محاضرات في التحليل الاقتصةادي الكلةي"محمد الشريف إلمان ،  (58

 1994منشورار بني   الجزائر–
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 2000. دار المسرة للنشر والتوزيع, الأردن,"مبادئ الاقتصاد الكلي"مصطفى سلمان وآخرون،  (64

 .(2004مرجع سابق )طبعة  -ناصر دادي عدون و معزوي ليندة و لهواسي هجرة (65
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، ديدددوان المطبوعدددار "النظريةةة  الاقتصةةادي  الكليةةة "يددوجين أودوليدددو، ترجمددة د محمدددد ر دددا العمدد  وآخدددرون،  (71

 1993، الجزائر.2الجامعية، 
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مصدددر، دار الوفددداء للطباعدددة والنشدددر ،"المصةةةرفي  الاسةةةلامي  و السياسةةة  النقديةةة  " ،محمد وكما سفيددو (72
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 1997جامعة الجزائر دفعة  رسالة ماجستر -د اس  فال  الجزائر" -الدولي

أطروحددة الدددكتورة جامعددة  "احقيةةة التةةوالن الاقتصةةاديالسياسةة  الماليةة  و دو هةةا فةةي "دراوسددي مسددعود  (79

 .2004الجزائر العلوم الاقتصادية 
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 -1990ة إلةةى فالةة  الجزائةةر فةةي الفتةةةرة )النقةةود والسياسةة  النقديةة  ، مةةل الاشةةةا  "صددالح مفتدداح ،  - (80
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 اختبار استقرارية.    

 
 
 

Null Hypothesis: PIB has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.331591  0.0851 

Test critical values: 1% level  -4.394309  

 5% level  -3.612199  

 10% level  -3.243079  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(PIB)   

Method: Least Squares   

Date: 05/21/16   Time: 00:27   

Sample (adjusted): 1991 2014   

Included observations: 24 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     PIB(-1) -0.309214 0.092813 -3.331591 0.0032 

C 7.430674 2.242886 3.312996 0.0033 

@TREND(1990) 0.030364 0.007591 3.999990 0.0006 
     
     R-squared 0.440954     Mean dependent var 0.051494 

Adjusted R-squared 0.387712     S.D. dependent var 0.136014 

S.E. of regression 0.106430     Akaike info criterion -1.526198 

Sum squared resid 0.237872     Schwarz criterion -1.378941 

Log likelihood 21.31438     Hannan-Quinn criter. -1.487131 

F-statistic 8.282011     Durbin-Watson stat 1.922362 

Prob(F-statistic) 0.002229    
     
     

 
 

Null Hypothesis: PIB2 has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.062414  0.5394 
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Test critical values: 1% level  -4.394309  

 5% level  -3.612199  

 10% level  -3.243079  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(PIB2)   

Method: Least Squares   

Date: 05/21/16   Time: 00:27   

Sample (adjusted): 1991 2014   

Included observations: 24 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     PIB2(-1) -0.198906 0.096443 -2.062414 0.0518 

C 4.778700 2.333968 2.047458 0.0533 

@TREND(1990) 0.020520 0.007409 2.769597 0.0115 
     
     R-squared 0.282005     Mean dependent var 0.055289 

Adjusted R-squared 0.213624     S.D. dependent var 0.136310 

S.E. of regression 0.120877     Akaike info criterion -1.271618 

Sum squared resid 0.306836     Schwarz criterion -1.124361 

Log likelihood 18.25942     Hannan-Quinn criter. -1.232551 

F-statistic 4.124057     Durbin-Watson stat 2.256237 

Prob(F-statistic) 0.030851    
     
     

 
 

Null Hypothesis: DET has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.068305  0.5364 

Test critical values: 1% level  -4.394309  

 5% level  -3.612199  

 10% level  -3.243079  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DET)   

Method: Least Squares   

Date: 05/21/16   Time: 00:28   

Sample (adjusted): 1991 2014   

Included observations: 24 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     DET(-1) -0.313800 0.151719 -2.068305 0.0511 

C 6.581198 3.227556 2.039065 0.0542 

@TREND(1990) -0.109841 0.047168 -2.328741 0.0299 
     
     R-squared 0.212419     Mean dependent var -0.292423 

Adjusted R-squared 0.137411     S.D. dependent var 0.524977 

S.E. of regression 0.487576     Akaike info criterion 1.517729 

Sum squared resid 4.992343     Schwarz criterion 1.664985 

Log likelihood -15.21274     Hannan-Quinn criter. 1.556796 
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F-statistic 2.831961     Durbin-Watson stat 2.002468 

Prob(F-statistic) 0.081489    
     
     

 
 

Null Hypothesis: M2 has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.454537  0.8169 

Test critical values: 1% level  -4.394309  

 5% level  -3.612199  

 10% level  -3.243079  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(M2)   

Method: Least Squares   

Date: 05/21/16   Time: 00:28   

Sample (adjusted): 1991 2014   

Included observations: 24 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     M2(-1) -0.225215 0.154836 -1.454537 0.1606 

C 5.031381 3.334590 1.508845 0.1462 

@TREND(1990) 0.032002 0.023879 1.340182 0.1945 
     
     R-squared 0.149683     Mean dependent var 0.148783 

Adjusted R-squared 0.068700     S.D. dependent var 0.072669 

S.E. of regression 0.070128     Akaike info criterion -2.360509 

Sum squared resid 0.103278     Schwarz criterion -2.213252 

Log likelihood 31.32611     Hannan-Quinn criter. -2.321442 

F-statistic 1.848329     Durbin-Watson stat 1.744838 

Prob(F-statistic) 0.182222    
     
     

 
 

Null Hypothesis: RESERV has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.545236  0.7843 

Test critical values: 1% level  -4.394309  

 5% level  -3.612199  

 10% level  -3.243079  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(RESERV)   

Method: Least Squares   

Date: 05/21/16   Time: 00:29   

Sample (adjusted): 1991 2014   

Included observations: 24 after adjustments  
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     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     RESERV(-1) -0.267602 0.173179 -1.545236 0.1372 

C 5.880617 3.666765 1.603761 0.1237 

@TREND(1990) 0.055327 0.038510 1.436690 0.1655 
     
     R-squared 0.110416     Mean dependent var 0.176379 

Adjusted R-squared 0.025693     S.D. dependent var 0.236585 

S.E. of regression 0.233526     Akaike info criterion 0.045425 

Sum squared resid 1.145226     Schwarz criterion 0.192682 

Log likelihood 2.454901     Hannan-Quinn criter. 0.084492 

F-statistic 1.303265     Durbin-Watson stat 1.685170 

Prob(F-statistic) 0.292729    
     
     

 
 

Null Hypothesis: CREDIT has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.453065  0.8174 

Test critical values: 1% level  -4.394309  

 5% level  -3.612199  

 10% level  -3.243079  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(CREDIT)   

Method: Least Squares   

Date: 05/21/16   Time: 00:30   

Sample (adjusted): 1991 2014   

Included observations: 24 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     CREDIT(-1) -0.141939 0.097682 -1.453065 0.1610 

C 3.469686 2.267602 1.530112 0.1409 

@TREND(1990) -0.078174 0.032594 -2.398420 0.0258 
     
     R-squared 0.251359     Mean dependent var -0.278276 

Adjusted R-squared 0.180060     S.D. dependent var 0.636174 

S.E. of regression 0.576059     Akaike info criterion 1.851255 

Sum squared resid 6.968718     Schwarz criterion 1.998511 

Log likelihood -19.21505     Hannan-Quinn criter. 1.890322 

F-statistic 3.525423     Durbin-Watson stat 2.430983 

Prob(F-statistic) 0.047849    
     
     

 
 

Null Hypothesis: EX has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.553585  0.3022 

Test critical values: 1% level  -4.394309  
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 5% level  -3.612199  

 10% level  -3.243079  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(EX)   

Method: Least Squares   

Date: 05/21/16   Time: 00:30   

Sample (adjusted): 1991 2014   

Included observations: 24 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     EX(-1) -0.395515 0.154886 -2.553585 0.0185 

C 9.018030 3.521211 2.561059 0.0182 

@TREND(1990) 0.042684 0.016874 2.529643 0.0195 
     
     R-squared 0.241937     Mean dependent var 0.062498 

Adjusted R-squared 0.169741     S.D. dependent var 0.232673 

S.E. of regression 0.212009     Akaike info criterion -0.147912 

Sum squared resid 0.943900     Schwarz criterion -0.000655 

Log likelihood 4.774939     Hannan-Quinn criter. -0.108844 

F-statistic 3.351093     Durbin-Watson stat 1.799539 

Prob(F-statistic) 0.054564    
     
     

 
 

Null Hypothesis: TXDEBT has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=5) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.623711  0.2740 

Test critical values: 1% level  -4.416345  

 5% level  -3.622033  

 10% level  -3.248592  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(TXDEBT)   

Method: Least Squares   

Date: 05/21/16   Time: 00:31   

Sample (adjusted): 1992 2014   

Included observations: 23 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     TXDEBT(-1) -0.259763 0.099006 -2.623711 0.0167 

D(TXDEBT(-1)) 0.537912 0.177116 3.037069 0.0068 

C -1.647508 0.625030 -2.635887 0.0163 

@TREND(1990) -0.029534 0.012048 -2.451333 0.0241 
     
     R-squared 0.432993     Mean dependent var -0.066079 

Adjusted R-squared 0.343466     S.D. dependent var 0.205768 

S.E. of regression 0.166727     Akaike info criterion -0.588149 

Sum squared resid 0.528159     Schwarz criterion -0.390672 

Log likelihood 10.76372     Hannan-Quinn criter. -0.538484 
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F-statistic 4.836435     Durbin-Watson stat 1.922868 

Prob(F-statistic) 0.011487    
     
     

 
 

Null Hypothesis: INV has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=5) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.408182  0.8308 

Test critical values: 1% level  -4.416345  

 5% level  -3.622033  

 10% level  -3.248592  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(INV)   

Method: Least Squares   

Date: 05/21/16   Time: 00:31   

Sample (adjusted): 1992 2014   

Included observations: 23 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     INV(-1) -0.101974 0.072416 -1.408182 0.1752 

D(INV(-1)) 0.086597 0.183047 0.473084 0.6415 

C 2.300194 1.633039 1.408536 0.1751 

@TREND(1990) 0.015538 0.008005 1.940938 0.0672 
     
     R-squared 0.292624     Mean dependent var 0.082214 

Adjusted R-squared 0.180933     S.D. dependent var 0.108086 

S.E. of regression 0.097821     Akaike info criterion -1.654590 

Sum squared resid 0.181809     Schwarz criterion -1.457112 

Log likelihood 23.02778     Hannan-Quinn criter. -1.604925 

F-statistic 2.619938     Durbin-Watson stat 1.403052 

Prob(F-statistic) 0.080589    
     
     

 .ADF 1st Diffèrence اختبار

  
Null Hypothesis: D(PIB) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.151279  0.0021 

Test critical values: 1% level  -4.416345  

 5% level  -3.622033  

 10% level  -3.248592  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(PIB,2)   
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Method: Least Squares   

Date: 05/21/16   Time: 00:34   

Sample (adjusted): 1992 2014   

Included observations: 23 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(PIB(-1)) -1.025752 0.199126 -5.151279 0.0000 

C 0.012091 0.055160 0.219209 0.8287 

@TREND(1990) 0.004330 0.004077 1.061838 0.3010 
     
     R-squared 0.584296     Mean dependent var 0.014063 

Adjusted R-squared 0.542726     S.D. dependent var 0.173495 

S.E. of regression 0.117321     Akaike info criterion -1.326697 

Sum squared resid 0.275285     Schwarz criterion -1.178589 

Log likelihood 18.25701     Hannan-Quinn criter. -1.289448 

F-statistic 14.05559     Durbin-Watson stat 1.928278 

Prob(F-statistic) 0.000154    
     
     

 
 

Null Hypothesis: D(PIB2) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.514815  0.0010 

Test critical values: 1% level  -4.416345  

 5% level  -3.622033  

 10% level  -3.248592  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(PIB2,2)   

Method: Least Squares   

Date: 05/21/16   Time: 00:35   

Sample (adjusted): 1992 2014   

Included observations: 23 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(PIB2(-1)) -1.205789 0.218645 -5.514815 0.0000 

C -0.072057 0.060387 -1.193249 0.2467 

@TREND(1990) 0.010527 0.004478 2.350767 0.0291 
     
     R-squared 0.603279     Mean dependent var -0.004608 

Adjusted R-squared 0.563606     S.D. dependent var 0.195157 

S.E. of regression 0.128921     Akaike info criterion -1.138131 

Sum squared resid 0.332411     Schwarz criterion -0.990023 

Log likelihood 16.08850     Hannan-Quinn criter. -1.100882 

F-statistic 15.20660     Durbin-Watson stat 1.643160 

Prob(F-statistic) 0.000097    
     
     

 
 

Null Hypothesis: D(DET) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5) 
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   t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.113995  0.0023 

Test critical values: 1% level  -4.416345  

 5% level  -3.622033  

 10% level  -3.248592  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DET,2)   

Method: Least Squares   

Date: 05/21/16   Time: 00:35   

Sample (adjusted): 1992 2014   

Included observations: 23 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(DET(-1)) -1.138548 0.222634 -5.113995 0.0001 

C -0.079852 0.249774 -0.319695 0.7525 

@TREND(1990) -0.019689 0.017345 -1.135197 0.2697 
     
     R-squared 0.567088     Mean dependent var -0.024367 

Adjusted R-squared 0.523796     S.D. dependent var 0.786388 

S.E. of regression 0.542666     Akaike info criterion 1.736464 

Sum squared resid 5.889739     Schwarz criterion 1.884572 

Log likelihood -16.96934     Hannan-Quinn criter. 1.773713 

F-statistic 13.09936     Durbin-Watson stat 2.089576 

Prob(F-statistic) 0.000231    
     
     

 
 

Null Hypothesis: D(M2) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.426848  0.0098 

Test critical values: 1% level  -4.416345  

 5% level  -3.622033  

 10% level  -3.248592  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(M2,2)   

Method: Least Squares   

Date: 05/21/16   Time: 00:36   

Sample (adjusted): 1992 2014   

Included observations: 23 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(M2(-1)) -0.995794 0.224944 -4.426848 0.0003 

C 0.178460 0.054584 3.269462 0.0038 

@TREND(1990) -0.002465 0.002464 -1.000535 0.3290 
     
     R-squared 0.495574     Mean dependent var -0.001515 

Adjusted R-squared 0.445131     S.D. dependent var 0.101156 
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S.E. of regression 0.075351     Akaike info criterion -2.212217 

Sum squared resid 0.113555     Schwarz criterion -2.064109 

Log likelihood 28.44049     Hannan-Quinn criter. -2.174968 

F-statistic 9.824506     Durbin-Watson stat 1.924607 

Prob(F-statistic) 0.001067    
     
     

 
 

Null Hypothesis: D(RESERV) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=5) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.055623  0.0219 

Test critical values: 1% level  -4.440739  

 5% level  -3.632896  

 10% level  -3.254671  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(RESERV,2)  

Method: Least Squares   

Date: 05/21/16   Time: 00:37   

Sample (adjusted): 1993 2014   

Included observations: 22 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(RESERV(-1)) -1.305720 0.321953 -4.055623 0.0007 

D(RESERV(-1),2) 0.315595 0.225729 1.398116 0.1791 

C 0.317438 0.135807 2.337421 0.0312 

@TREND(1990) -0.005509 0.008253 -0.667527 0.5129 
     
     R-squared 0.549035     Mean dependent var -0.001627 

Adjusted R-squared 0.473875     S.D. dependent var 0.338236 

S.E. of regression 0.245338     Akaike info criterion 0.190602 

Sum squared resid 1.083429     Schwarz criterion 0.388973 

Log likelihood 1.903377     Hannan-Quinn criter. 0.237332 

F-statistic 7.304815     Durbin-Watson stat 1.822882 

Prob(F-statistic) 0.002094    
     
     

 
 

Null Hypothesis: D(CREDIT) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.976670  0.0004 

Test critical values: 1% level  -4.416345  

 5% level  -3.622033  

 10% level  -3.248592  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(CREDIT,2)  
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Method: Least Squares   

Date: 05/21/16   Time: 00:38   

Sample (adjusted): 1992 2014   

Included observations: 23 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(CREDIT(-1)) -1.299802 0.217479 -5.976670 0.0000 

C 0.278582 0.278415 1.000602 0.3290 

@TREND(1990) -0.050746 0.020856 -2.433157 0.0245 
     
     R-squared 0.641652     Mean dependent var -0.017217 

Adjusted R-squared 0.605818     S.D. dependent var 0.942553 

S.E. of regression 0.591772     Akaike info criterion 1.909717 

Sum squared resid 7.003881     Schwarz criterion 2.057825 

Log likelihood -18.96174     Hannan-Quinn criter. 1.946966 

F-statistic 17.90587     Durbin-Watson stat 1.838687 

Prob(F-statistic) 0.000035    
     
     

 
 

Null Hypothesis: D(EX) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=5) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.112235  0.0195 

Test critical values: 1% level  -4.440739  

 5% level  -3.632896  

 10% level  -3.254671  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(EX,2)   

Method: Least Squares   

Date: 05/21/16   Time: 00:39   

Sample (adjusted): 1993 2014   

Included observations: 22 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(EX(-1)) -1.358110 0.330261 -4.112235 0.0007 

D(EX(-1),2) 0.304883 0.229500 1.328468 0.2006 

C 0.079714 0.123452 0.645707 0.5266 

@TREND(1990) 0.001759 0.008466 0.207813 0.8377 
     
     R-squared 0.563518     Mean dependent var 0.001116 

Adjusted R-squared 0.490771     S.D. dependent var 0.344216 

S.E. of regression 0.245633     Akaike info criterion 0.193011 

Sum squared resid 1.086042     Schwarz criterion 0.391382 

Log likelihood 1.876881     Hannan-Quinn criter. 0.239741 

F-statistic 7.746273     Durbin-Watson stat 1.938621 

Prob(F-statistic) 0.001578    
     
     

 
 

Null Hypothesis: D(TXDEBT) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5) 
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        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.663785  0.2587 

Test critical values: 1% level  -4.416345  

 5% level  -3.622033  

 10% level  -3.248592  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(TXDEBT,2)  

Method: Least Squares   

Date: 05/21/16   Time: 00:39   

Sample (adjusted): 1992 2014   

Included observations: 23 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(TXDEBT(-1)) -0.530825 0.199275 -2.663785 0.0149 

C -0.019937 0.087017 -0.229115 0.8211 

@TREND(1990) -0.001165 0.006046 -0.192630 0.8492 
     
     R-squared 0.263601     Mean dependent var 0.000000 

Adjusted R-squared 0.189961     S.D. dependent var 0.210742 

S.E. of regression 0.189673     Akaike info criterion -0.365925 

Sum squared resid 0.719515     Schwarz criterion -0.217817 

Log likelihood 7.208140     Hannan-Quinn criter. -0.328677 

F-statistic 3.579598     Durbin-Watson stat 1.754657 

Prob(F-statistic) 0.046895    
     
     

 
 

Null Hypothesis: D(INV) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.703213  0.0054 

Test critical values: 1% level  -4.416345  

 5% level  -3.622033  

 10% level  -3.248592  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(INV,2)   

Method: Least Squares   

Date: 05/21/16   Time: 00:40   

Sample (adjusted): 1992 2014   

Included observations: 23 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(INV(-1)) -0.868064 0.184568 -4.703213 0.0001 

C 0.001557 0.048806 0.031909 0.9749 

@TREND(1990) 0.005562 0.003819 1.456452 0.1608 
     
     R-squared 0.548019     Mean dependent var 0.018949 
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Adjusted R-squared 0.502821     S.D. dependent var 0.142100 

S.E. of regression 0.100196     Akaike info criterion -1.642274 

Sum squared resid 0.200784     Schwarz criterion -1.494166 

Log likelihood 21.88615     Hannan-Quinn criter. -1.605025 

F-statistic 12.12484     Durbin-Watson stat 1.469004 

Prob(F-statistic) 0.000356    
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VAR Lag Order Selection Criteria     
Endogenous variables: LNPIB LNRESERV LNTXDEBT LNM2 LNINVEST LNEXPORT 
LNDEBT LNCREDIT   

Exogenous variables: C      

Date: 05/25/16   Time: 15:09     

Sample: 1990 2014      

Included observations: 24     
       
        Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 
       
       0  0.490563 NA   2.58e-10  0.625786  1.018471  0.729966 

1  181.7163   226.5321*   2.01e-14*  -9.143021*  -5.608859*  -8.205407* 
       
        * indicates lag order selected by the criterion    

 LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)   

 FPE: Final prediction error     

 AIC: Akaike information criterion     

 SC: Schwarz information criterion     

 HQ: Hannan-Quinn information criterion    

       
 

 

 

Date: 05/25/16   Time: 15:12       

Sample (adjusted): 1991 2014       

Included observations: 24 after adjustments      

Trend assumption: No deterministic trend      
Series: LNPIB LNRESERV LNTXDEBT LNM2 LNINVEST 
LNEXPORT LNDEBT LNCREDIT      

Lags interval (in first differences): No lags      

         

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)      
         
         Hypothesized  Trace 0.05      

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Prob.**     
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Value 

         
         None *  0.961647  231.6369  143.6691  0.0000     

At most 1 *  0.924204  153.3745  111.7805  0.0000     

At most 2 *  0.711390  91.46139  83.93712  0.0128     

At most 3 *  0.617157  61.63713  60.06141  0.0366     

At most 4  0.577165  38.59400  40.17493  0.0715     

At most 5  0.376300  17.93544  24.27596  0.2551     

At most 6  0.240463  6.605382  12.32090  0.3662     

At most 7  0.000178  0.004275  4.129906  0.9567     
         
          Trace test indicates 4 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level     

 * denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level     

 **MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values      

         
Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum 
Eigenvalue)     
         
         Hypothesized  Max-Eigen 0.05      

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic 
Critical 
Value Prob.**     

         
         None *  0.961647  78.26233  48.87720  0.0000     

At most 1 *  0.924204  61.91315  42.77219  0.0001     

At most 2  0.711390  29.82426  36.63019  0.2502     

At most 3  0.617157  23.04312  30.43961  0.3122     

At most 4  0.577165  20.65856  24.15921  0.1390     

At most 5  0.376300  11.33006  17.79730  0.3556     

At most 6  0.240463  6.601106  11.22480  0.2863     

At most 7  0.000178  0.004275  4.129906  0.9567     
         
          Max-eigenvalue test indicates 2 cointegrating eqn(s) at the 
0.05 level     

 * denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level     

 **MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values      

         
 Unrestricted Cointegrating Coefficients (normalized by 
b'*S11*b=I):      
         
         

LNPIB 
LNRESER

V 
LNTXDEB

T LNM2 
LNINVES

T 
LNEXPOR

T LNDEBT 
LNCREDI

T  

-0.644139  0.255783 -0.415919 -0.086419  2.860587 -2.533430 -0.260298  0.373661  

-4.634843 -2.170973 -0.755777  1.688201  3.943269  1.345203 -1.610004  1.458807  

 18.79543  4.043071  0.250452 -5.091540 -11.65058 -6.592718 -0.900111  0.139236  

 6.508090 -1.739238 -0.259918 -0.908944 -1.930916 -1.697210 -1.541762  0.649859  

-7.718824 -3.552051  1.570883  1.926982  1.549125  8.894326 -0.219707 -0.437731  

 1.060741 -3.848522 -3.256686  3.733799 -1.543081  0.219263  0.498599 -0.491798  

 12.69601 -0.077060 -0.132876  0.540234 -9.505399 -4.044664 -0.212909 -0.166813  

 8.884148 -1.896905  1.233176  2.665264 -6.156530 -2.837189 -0.532937 -0.635592  
         
                  

 Unrestricted Adjustment Coefficients (alpha):       
         
         

D(LNPIB) -0.043521  0.083604 -0.032302 -0.049112 -0.037030 -0.009601 -0.024398 
 0.00025

9 
D(LNRESERV

) -0.186394  0.100677 -0.129539  0.046122  0.024893  0.051200  0.013057 
 0.00057

7 

D(LNTXDEBT)  0.097048 -0.059374 -0.001081  0.051432 -0.010112  0.064833 -0.030467 
-

0.001327 

D(LNM2) -0.143872 -0.016491 -0.027052  0.028297 -0.037055 -0.008509 -0.010582 -5.22E-05 

D(LNINVEST) -0.083582  0.062210  0.024779 -0.061408 -0.019813  0.001511 -0.023715 
-

0.000369 

D(LNEXPORT -0.014458  0.133136 -0.099179 -0.017182 -0.096959  0.016697  0.004592  0.00094
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) 1 

D(LNDEBT)  0.325869  0.149898  0.030953  0.183873  0.161089 -0.181528  0.053714 
-

0.001592 

D(LNCREDIT)  0.281779 -0.404865 -0.273418 -0.131106  0.085334 -0.064409  0.105958 
-

0.000611 
         
                  
1 Cointegrating 
Equation(s):  

Log 
likelihood  87.76527      

         
         Normalized cointegrating coefficients (standard error in 
parentheses)     

LNPIB 
LNRESER

V 
LNTXDEB

T LNM2 
LNINVES

T 
LNEXPOR

T LNDEBT 
LNCREDI

T  

 1.000000 -0.397094  0.645699  0.134161 -4.440951  3.933052  0.404103 -0.580095  

  (0.43968)  (0.25440) 
 (0.42609

)  (0.32930)  (0.43573) 
 (0.15346

)  (0.12162)  

         
Adjustment coefficients (standard error in 
parentheses)      

D(LNPIB)  0.028033        

  (0.01826)        
D(LNRESERV

)  0.120063        

  (0.03004)        

D(LNTXDEBT) -0.062513        

  (0.02461)        

D(LNM2)  0.092673        

  (0.01083)        

D(LNINVEST)  0.053839        

  (0.01658)        
D(LNEXPORT

)  0.009313        

  (0.03166)        

D(LNDEBT) -0.209905        

  (0.06627)        

D(LNCREDIT) -0.181505        

  (0.08344)        
         
                  
2 Cointegrating 
Equation(s):  

Log 
likelihood  118.7218      

         
         Normalized cointegrating coefficients (standard error in 
parentheses)     

LNPIB 
LNRESER

V 
LNTXDEB

T LNM2 
LNINVES

T 
LNEXPOR

T LNDEBT 
LNCREDI

T  

 1.000000  0.000000  0.424264 -0.094508 -2.793767  1.995387  0.378074 -0.458352  

   (0.13393) 
 (0.11532

)  (0.17242)  (0.20896) 
 (0.07993

)  (0.06623)  

 0.000000  1.000000 -0.557639 -0.575857  4.148095 -4.879614 -0.065550  0.306583  

   (0.28748) 
 (0.24754

)  (0.37010)  (0.44853) 
 (0.17156

)  (0.14217)  

         
Adjustment coefficients (standard error in 
parentheses)      

D(LNPIB) -0.359460 -0.192635       

  (0.10462)  (0.04887)       
D(LNRESERV

) -0.346559 -0.266244       

  (0.19483)  (0.09102)       

D(LNTXDEBT)  0.212677  0.153723       

  (0.16915)  (0.07902)       

D(LNM2)  0.169105 -0.000999       
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  (0.07699)  (0.03597)       

D(LNINVEST) -0.234494 -0.156435       

  (0.10399)  (0.04858)       
D(LNEXPORT

) -0.607753 -0.292734       

  (0.18983)  (0.08868)       

D(LNDEBT) -0.904657 -0.242072       

  (0.45866)  (0.21426)       

D(LNCREDIT)  1.694982  0.951026       

  (0.45970)  (0.21475)       
         
                  
3 Cointegrating 
Equation(s):  

Log 
likelihood  133.6340      

         
         Normalized cointegrating coefficients (standard error in 
parentheses)     

LNPIB 
LNRESER

V 
LNTXDEB

T LNM2 
LNINVES

T 
LNEXPOR

T LNDEBT 
LNCREDI

T  

 1.000000  0.000000  0.000000 -0.171072 -0.925147  0.105060 -0.222433  0.124582  

   
 (0.04720

)  (0.06612)  (0.07021) 
 (0.03221

)  (0.02677)  

 0.000000  1.000000  0.000000 -0.475224  1.692041 -2.395028  0.723736 -0.459607  

   
 (0.16737

)  (0.23446)  (0.24894) 
 (0.11419

)  (0.09491)  

 0.000000  0.000000  1.000000  0.180463 -4.404384  4.455548  1.415408 -1.373992  

   
 (0.24493

)  (0.34311)  (0.36431) 
 (0.16711

)  (0.13889)  

         
Adjustment coefficients (standard error in 
parentheses)      

D(LNPIB) -0.966598 -0.323236 -0.053175      

  (0.41293)  (0.09799) 
 (0.01915

)      
D(LNRESERV

) -2.781291 -0.789977 -0.031008      

  (0.61372)  (0.14563) 
 (0.02846

)      

D(LNTXDEBT)  0.192365  0.149354  0.004239      

  (0.70013)  (0.16614) 
 (0.03247

)      

D(LNM2) -0.339342 -0.110371  0.065527      

  (0.29937)  (0.07104) 
 (0.01388

)      

D(LNINVEST)  0.231243 -0.056250 -0.006047      

  (0.41865)  (0.09934) 
 (0.01942

)      
D(LNEXPORT

) -2.471860 -0.693720 -0.119448      

  (0.67601)  (0.16041) 
 (0.03135

)      

D(LNDEBT) -0.322882 -0.116927 -0.241072      

  (1.89439)  (0.44953) 
 (0.08786

)      

D(LNCREDIT) -3.444030 -0.154423  0.120312      

  (1.54963)  (0.36772) 
 (0.07187

)      
         
                  
4 Cointegrating 
Equation(s):  

Log 
likelihood  145.1555      

         
         Normalized cointegrating coefficients (standard error in 
parentheses)     

LNPIB LNRESER LNTXDEB LNM2 LNINVES LNEXPOR LNDEBT LNCREDI  
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V T T T T 

 1.000000  0.000000  0.000000  0.000000 -2.676307  1.707602 -0.678205  0.516394  

     (0.36044)  (0.35518) 
 (0.14702

)  (0.13323)  

 0.000000  1.000000  0.000000  0.000000 -3.172535  2.056700 -0.542361  0.628812  

     (0.72910)  (0.71845) 
 (0.29740

)  (0.26949)  

 0.000000  0.000000  1.000000  0.000000 -2.557092  2.765032  1.896201 -1.787312  

     (0.45960)  (0.45289) 
 (0.18747

)  (0.16988)  

 0.000000  0.000000  0.000000  1.000000 -10.23638  9.367641 -2.664211  2.290328  

     (1.82391)  (1.79727) 
 (0.74397

)  (0.67415)  

         
Adjustment coefficients (standard error in 
parentheses)      

D(LNPIB) -1.286226 -0.237818 -0.040410  0.354012     

  (0.38207)  (0.09189) 
 (0.01749

)  (0.10174)     
D(LNRESERV

) -2.481127 -0.870194 -0.042996  0.803700     

  (0.61690)  (0.14836) 
 (0.02823

)  (0.16428)     

D(LNTXDEBT)  0.527087  0.059902 -0.009129 -0.149868     

  (0.70534)  (0.16964) 
 (0.03228

)  (0.18783)     

D(LNM2) -0.155185 -0.159585  0.058172  0.096608     

  (0.29190)  (0.07020) 
 (0.01336

)  (0.07773)     

D(LNINVEST) -0.168403  0.050552  0.009914  0.041897     

  (0.35582)  (0.08557) 
 (0.01628

)  (0.09475)     
D(LNEXPORT

) -2.583682 -0.663837 -0.114982  0.746601     

  (0.70938)  (0.17061) 
 (0.03246

)  (0.18890)     

D(LNDEBT)  0.873783 -0.436726 -0.288864 -0.099833     

  (1.83851)  (0.44217) 
 (0.08414

)  (0.48959)     

D(LNCREDIT) -4.297282  0.073602  0.154389  0.803443     

  (1.53637)  (0.36950) 
 (0.07031

)  (0.40913)     
         
                  
5 Cointegrating 
Equation(s):  

Log 
likelihood  155.4848      

         
         Normalized cointegrating coefficients (standard error in 
parentheses)     

LNPIB 
LNRESER

V 
LNTXDEB

T LNM2 
LNINVES

T 
LNEXPOR

T LNDEBT 
LNCREDI

T  

 1.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000 -1.109905  1.429560 -1.167904  

      (0.04783) 
 (0.22531

)  (0.21098)  

 0.000000  1.000000  0.000000  0.000000  0.000000 -1.283215  1.956216 -1.367781  

      (0.04053) 
 (0.19096

)  (0.17882)  

 0.000000  0.000000  1.000000  0.000000  0.000000  0.073030  3.910076 -3.396583  

      (0.09159) 
 (0.43148

)  (0.40405)  

 0.000000  0.000000  0.000000  1.000000  0.000000 -1.408808  5.397604 -4.151802  

      (0.15985) 
 (0.75304

)  (0.70518)  

 0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  1.000000 -1.052759  0.787565 -0.629337  

      (0.02528)  (0.11911  (0.11154)  
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) 

         
Adjustment coefficients (standard error in 
parentheses)      

D(LNPIB) -1.000394 -0.106283 -0.098581  0.282655  0.618989    

  (0.37197)  (0.10326) 
 (0.03113

)  (0.09830)  (0.21915)    
D(LNRESERV

) -2.673272 -0.958615 -0.003892  0.851668  1.322506    

  (0.64963)  (0.18034) 
 (0.05437

)  (0.17168)  (0.38272)    

D(LNTXDEBT)  0.605137  0.095819 -0.025014 -0.169353 -0.058897    

  (0.75258)  (0.20892) 
 (0.06299

)  (0.19889)  (0.44338)    

D(LNM2)  0.130833 -0.027966 -3.60E-05  0.025205 -0.273458    

  (0.26245)  (0.07286) 
 (0.02197

)  (0.06936)  (0.15462)    

D(LNINVEST) -0.015472  0.120928 -0.021210  0.003718 -0.194597    

  (0.36950)  (0.10257) 
 (0.03093

)  (0.09765)  (0.21769)    
D(LNEXPORT

) -1.835272 -0.319433 -0.267293  0.559762  1.522099    

  (0.61646)  (0.17113) 
 (0.05160

)  (0.16291)  (0.36318)    

D(LNDEBT) -0.369632 -1.008922 -0.035813  0.210582  1.057144    

  (1.82324)  (0.50614) 
 (0.15260

)  (0.48183)  (1.07415)    

D(LNCREDIT) -4.955962 -0.229510  0.288440  0.967881  2.780391    

  (1.59569)  (0.44297) 
 (0.13355

)  (0.42170)  (0.94009)    
         
                  
6 Cointegrating 
Equation(s):  

Log 
likelihood  161.1498      

         
         Normalized cointegrating coefficients (standard error in 
parentheses)     

LNPIB 
LNRESER

V 
LNTXDEB

T LNM2 
LNINVES

T 
LNEXPOR

T LNDEBT 
LNCREDI

T  

 1.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  2.454790 -4.673898  

      
 (3.30045

)  (2.96522)  

 0.000000  1.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  3.141534 -5.421232  

      
 (3.86625

)  (3.47355)  

 0.000000  0.000000  1.000000  0.000000  0.000000  0.000000  3.842618 -3.165895  

      
 (0.59990

)  (0.53897)  

 0.000000  0.000000  0.000000  1.000000  0.000000  0.000000  6.698933 -8.601978  

      
 (3.81987

)  (3.43188)  

 0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  1.000000  0.000000  1.760009 -3.954818  

      
 (3.21764

)  (2.89082)  

 0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  1.000000  0.923709 -3.158824  

      
 (3.12790

)  (2.81020)  

         
Adjustment coefficients (standard error in 
parentheses)      

D(LNPIB) -1.010578 -0.069334 -0.067313  0.246806  0.633804  0.187570   

  (0.36983)  (0.12146) 
 (0.06316

)  (0.11626)  (0.21918) 
 (0.19557

)   
D(LNRESERV

) -2.618961 -1.155660 -0.170635  1.042839  1.243500  1.616012   
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  (0.60704)  (0.19936) 
 (0.10367

)  (0.19084)  (0.35977) 
 (0.32101

)   

D(LNTXDEBT)  0.673908 -0.153690 -0.236153  0.072718 -0.158939 -0.481623   

  (0.69305)  (0.22761) 
 (0.11836

)  (0.21787)  (0.41075) 
 (0.36649

)   

D(LNM2)  0.121807  0.004781  0.027675 -0.006566 -0.260328  0.141183   

  (0.25988)  (0.08535) 
 (0.04438

)  (0.08170)  (0.15402) 
 (0.13743

)   

D(LNINVEST) -0.013870  0.115114 -0.026129  0.009359 -0.196928  0.060404   

  (0.36987)  (0.12147) 
 (0.06317

)  (0.11628)  (0.21921) 
 (0.19559

)   
D(LNEXPORT

) -1.817561 -0.383691 -0.321669  0.622105  1.496334  0.040018   

  (0.61247)  (0.20114) 
 (0.10460

)  (0.19254)  (0.36299) 
 (0.32388

)   

D(LNDEBT) -0.562186 -0.310309  0.555366 -0.467205  1.337256  0.252914   

  (1.62692)  (0.53430) 
 (0.27785

)  (0.51145)  (0.96422) 
 (0.86033

)   

D(LNCREDIT) -5.024284  0.018369  0.498199  0.727391  2.879779  1.511459   

  (1.57034)  (0.51572) 
 (0.26819

)  (0.49367)  (0.93069) 
 (0.83041

)   
         
                  
7 Cointegrating 
Equation(s):  

Log 
likelihood  164.4504      

         
         Normalized cointegrating coefficients (standard error in 
parentheses)     

LNPIB 
LNRESER

V 
LNTXDEB

T LNM2 
LNINVES

T 
LNEXPOR

T LNDEBT 
LNCREDI

T  

 1.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000 -2.426897  

        (0.12125)  

 0.000000  1.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000 -2.545617  

        (0.14189)  

 0.000000  0.000000  1.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.351460  

        (0.02436)  

 0.000000  0.000000  0.000000  1.000000  0.000000  0.000000  0.000000 -2.470084  

        (0.13502)  

 0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  1.000000  0.000000  0.000000 -2.343788  

        (0.11904)  

 0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  1.000000  0.000000 -2.313303  

        (0.11674)  

 0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  1.000000 -0.915354  

        (0.00368)  

         
Adjustment coefficients (standard error in 
parentheses)      

D(LNPIB) -1.320340 -0.067454 -0.064071  0.233626  0.865720  0.286254 -0.009936  

  (0.40783)  (0.11584) 
 (0.06027

)  (0.11122)  (0.25922) 
 (0.19759

)  (0.04012)  
D(LNRESERV

) -2.453189 -1.156666 -0.172370  1.049893  1.119387  1.563201 -0.050803  

  (0.69855)  (0.19841) 
 (0.10324

)  (0.19050)  (0.44401) 
 (0.33844

)  (0.06873)  

D(LNTXDEBT)  0.287101 -0.151343 -0.232105  0.056259  0.130661 -0.358395  0.033042  

  (0.78512)  (0.22300) 
 (0.11603

)  (0.21411)  (0.49904) 
 (0.38038

)  (0.07724)  

D(LNM2) -0.012541  0.005596  0.029081 -0.012283 -0.159743  0.183984  0.050874  

  (0.29528)  (0.08387) 
 (0.04364

)  (0.08053)  (0.18769) 
 (0.14306

)  (0.02905)  

D(LNINVEST) -0.314957  0.116942 -0.022978 -0.003453  0.028493  0.156324  0.004125  

  (0.40900)  (0.11617) 
 (0.06045

)  (0.11154)  (0.25997) 
 (0.19816

)  (0.04024)  
D(LNEXPORT

) -1.759258 -0.384045 -0.322279  0.624585  1.452684  0.021445 -0.066174  
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  (0.70779)  (0.20104) 
 (0.10460

)  (0.19302)  (0.44989) 
 (0.34292

)  (0.06964)  

D(LNDEBT)  0.119767 -0.314448  0.548228 -0.438187  0.826684  0.035659 -0.774847  

  (1.85979)  (0.52824) 
 (0.27486

)  (0.50718)  (1.18212) 
 (0.90104

)  (0.18298)  

D(LNCREDIT) -3.679045  0.010204  0.484120  0.784633  1.872610  1.082896  0.953308  

  (1.72772)  (0.49073) 
 (0.25534

)  (0.47117)  (1.09817) 
 (0.83706

)  (0.16998)  
         
         
 

 

   


