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 ملخص
تهدف هذه الدراسة إلى معرفة مدى فاعلية السياسة 

 النقدية في ضبط المعروض النقدي في الجزائر للفترة
دية الكتلة النقوللتأثير على حجم  (،2222-2212)

بما يتوافق مع مستوى النشاط الاقتصادي تستعمل 
تلة الك لابد من تتبع مسار المباشرة، لذاغير  أدوات

النقدية ومقابلاتها وأدوات السياسة النقدية ومن خلال 
  .يات بنك الجزائر وتحليل مسارهاإحصائ

تأثر يتطور المعروض النقدي  نأ ة إلىتوصلت الدراس
 النفط، وقدوانخفاض أسعار بالصدمات الخارجية 

استخدمت السياسة النقدية معدل الاحتياط الإجباري 
وتراجع السوق المفتوحة ومعدل إعادة الخصم 

ة الفتر أدوات غير مباشرة جديدة خلال واستحدثت 
لامتصاص فائض السيولة والتوجه إلى التمويل غير 

 التقليدي 
 نقدي،عرض  نقدية،اسة سيالكلمات المفتاحية: 

 غير مباشرة أدوات مقابلات كتلة نقدية،
 .JEL  :E51 ،E58اتتصنيف

Abstract 
This study aims to know the extent of the 

effectiveness of monetary policy in 

controlling the money supply in Algeria 

for the period (2000-2019), and to 

influence the size of the monetary mass 

in line with the level of economic 

activity using indirect tools, so it is 

necessary to follow the path of the 

monetary mass and its interviews and 

monetary policy tools and through Bank 

of Algeria statistics and analysis of its 

course The study concluded that the 

development of the money supply is 

affected by external shocks and the 

decline in oil prices. 
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 .مقدمة :0
تعتبر السياسة النقدية أحد مكونات الأساسية للسياسة الاقتصادية فهي تمثل الوسائل التي تمتلكها 
السلطة النقدية لمراقبة العرض النقدي للتأثير على مستوى النشاط الاقتصادي من جهة ولتحقيق الأهداف 

تأثير ضاع الاقتصادية من خلال الالاقتصادية من جهة أخرى، وللسياسة النقدية دور مهم في تصحيح الأو 
في متغيرات الاقتصادية الكلية وفي تكييف عرض النقد بما يتلائم مع مستوى النشاط الاقتصادي عن طريق 

 أدوات السياسة النقدية المباشرة وغير المباشرة وصولا إلى الاستقرار النقدي والاقتصادي عموما. 
( باعتباره 22-12والسياسة النقدية في الجزائر عرفت منعرجا هاما بصدور قانون النقد والقرض ) 

كغيرها من الدول النفطية شهدت فائض في السيولة من سنة   النقدية، والجزائرإصلاحا شاملا للسياسة 
وتزامن مع البرامج التنموية والأزمة المالية العالمية ولهذا استحدثت أدوات جديدة لامتصاص  2222-2212

أجبرت بنك الجزائر إلى اللجوء إلى التمويل غير التقليدي ذو  2212الفائض إلا أن انخفاض أسعار النفط 
 تالية:المية أثاره السلبية على الاقتصاد، ومن خلال ما سبق يمكن طرح الإشكالية الطبعة التضخ

-0202النقدي في الجزائر خلال الفترة ) ضبط المعروضما مدى فعالية السياسة النقدية في  −
 (؟0222

 هذا التساؤل الرئيسي تتفرع منه عدة أسئلة تتمثل فيما يلي:
 ؟فترة الدراسة ما مسار العرض النقدي في الجزائر خلال −
 ؟ما هو دور السياسة النقدية في ضبط المعروض النقدي −
 النقد؟كيف يمكن للسياسة النقدية التأثير في عرض  −
 فرضيات البحث: 
 يعرف العرض النقدي في الجزائر تزايدا مستمرا تبعا لحالة الاقتصاد −
 ا.للسياسة النقدية دور مهم في ضبط المعروض النقدي من خلال التحكم في حجمه −
 يمكن للسياسة النقدية ضبط عرض النقد من خلال أدواتها غير المباشرة. −
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 منهج الدراسة: 
تماشيا مع الموضوع وللإجابة على الإشكالية المطروحة اعتمدنا على المنهج الوصفي التحليلي، الوصفي  

من خلال وصف المفاهيم المتعلقة بالسياسة النقدية وعرض النقد والتحليلي من خلال الاعتماد إحصاءات 
 وبيانات بنك الجزائر وتحليل أدائها وتقريب الصورة. 

 النقدية  اسةالأول: السي.المحور 0
  النقدية:مفهوم السياسة -0.0

يمكن تعريف السياسة النقدية بأنها مجموعة الإجراءات التي تتخذها الدولة للسيطرة على عرض  −
يامن  )محمد سمحان و يونسالنقد من أجل تحقيق أهداف معينة تحقق مصلحة اقتصادية لأفراده 

 . (262، صفحة 2211، 
لدولة، ا"الطريقة أو الطرق التي تتبعها السلطات النقدية في  بأنها:يمكن أن تعرف السياسة النقدية  −

 بالبنك المركزي لتوجيه كمية النقود في التداول إلى التوسع أو التقلص بقصد الوصول إلى والمتمثلة
 . (171، صفحة 2212)البكري و صافي ، هدف من أهداف السياسة النقدية 

يمكن تعريف السياسة النقدية بأنها: "تنظيم كمية النقود المتوفرة في المجتمع بغرض تحقيق أهداف  −
 .  (16، صفحة 2227)بن دعاس ، السياسة الاقتصادية " 

ونستخلص من التعاريف السابقة أن السياسة النقدية هي مجموعة الإجراءات والأدوات التي تعتمدها  
الدولة من خلال السلطة النقدية بهدف التحكم في عرض النقد بما يحقق الاستقرار النقدي خصوصا، 

 . (12، صفحة 2221)حسين، والاستقرار الاقتصادي عموما 

ومن خلال ما سبق فإن أي تعريف شامل وكاف للسياسة النقدية لابد أن يضم مجموعة من العناصر  
 (22، صفحة 2212)المشهداني و الطائي ، التالية: 
 النقدية.الإجراءات والأعمال التي تقوم بها السلطات  .1
 لنقدية.اجميع التدابير النقدية وغير النقدية المتخذة لغرض التأثير في حجم وقيمة وكلفة توفر السيولة  .2
 النقدية.تهدف السياسة النقدية إلى تحقيق أهداف تحددها السلطات  .2
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 للسياسة النقدية مجموعة من الأدوات المباشرة وغير المباشرة  أدوات السياسة النقدية: -0.0
 النقدية: المباشرة للسياسةت غير الأدوا-0.0.0
سعر إعادة الخصم عبارة عن سعر الفائدة الذي يتقاضاه البنك  الخصم:سياسة معدل إعادة  (1

المركزي من البنوك التجارية نظير إعادة خصم ما لديها من كمبيالات، وأذونات أو لقاء ما يقدمه 
ر وتنشر البنوك المركزية من وقت لأخإليها من قروض وسلف مضمونة قبل هذه الأوراق أو غيرها، 

 .(122، صفحة 2212)بطرس جلدة ، الأسعار التي تتأهب لإعادة الخصم بمقتضاها   
الاحتياط الإجباري هو عبارة عن نسبة قانونية على ودائع الجمهور غير الاحتياط الإجباري:  (2

لأجل ( يفرضها البنك المركزي على البنوك التجارية عند  المصرفي )ودائع تحت الطلب وودائع
استلامها لهذه الودائع ويتم الاحتفاظ بها في حساب مفتوح لديه، باسم هذه البنوك، لا ينتج في 
الغالب فوائد، وفي إطار السياسة النقدية يهدف البنك المركزي من وراء استعمال هذه الوسيلة إلى 

 ولة البنوك التجارية في الاتجاه المرغوب من طرفه، فإذا كان البنكالتأثير بشكل مباشر على سي
المركزي يرغب في التقلص من السيولة لدى البنوك التجارية يقوم برفع هذا المعدل، والعكس صحيح   

 .(121-127، الصفحات 2212)لطرش، 
عمليات السوق المفتوحة هي قيام البنك المركزي ببيع وشراء الأوراق سياسة السوق المفتوحة:  (2

المالية والذهب والعملات الأجنبية والسندات العمومية وأذونات الخزينة والسوق النقدية والمالية، 
وذلك بهدف التأثير على الإئتمان، وبذلك يحتفظ البنك المركزي بمحفظة ضخمة للسندات 

ال تسمى عادة "المحفظة الاستثمارية "وأوراق أخرى، ويتم ذلك في السوق الحكومية المتفاوتة الآج
النقدية والمالية، بقصد التحكم في السيولة، وهو ما يؤدي إلى ارتفاع أو انخفاض معدل الفائدة 

 (27، صفحة 2212)خليل ، ،وبذلك تستطيع السلطات النقدية توجيه الأخير. 
 يقصد بالأدوات المباشرة بالأساليب والأدوات النوعية والتيالأدوات المباشرة للسياسة النقدية: -0.0.0

 عينة.ميستخدمها المصرف المركزي يهدف للتأثير على نوعية الإئتمان وتوجيهه لتحقيق أغراض اقتصادية 
فمثلا إذا كانت رغبة الحكومة والسلطة النقدية تشجيع القطاع الزراعي فإنها تستطيع أن تدفع  

 المصارف لتقليل تكلفة التمويل الزراعي. 
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وعادة ما تستخدم الأدوات النوعية في الدول النامية وبشكل أكبر من الدول المتقدمة لغياب فاعلية  
لأدوات النوعية ا كامل، وتتخذعات الاقتصادية فيها بشكل  آلية السوق في تلك الدول ولعجز بعض القطا

 أشكال عدة فمثلا:
 عين.مقد يستخدم المصرف المركزي الإقناع الأدبي المباشر في محاولة لدفع المصارف باتجاه سلوك  −
قد يستخدم أساليب رقابية بحيث يضع سقوفا معينة لعمليات المصرف التجاري بحيث لا يتجاوزها   −

 كالرقابة على الإئتمان، أو الرقابة على العملة الأجنبية، أو الرقابة على استخدام المشتقات المالية.
دف قد يستخدم المصرف المركزي أساليب للإغراء من خلال منح المصارف تسهيلات معينة به −

توجيه المصارف باتجاه سلوك معين كالمزايا المالية السخية التي تقدم للمصارف لحثها على الاندماج  
 .(121-122، الصفحات 2221)حداد و هذلول ، 

 تهدف السياسة النقدية لتحقيق جملة من الأهداف التالية :أهداف السياسة النقدية : -2.0
استقرار المستوى العام للأسعار: تسعى السياسة النقدية الى التحكم في كمية النقود والائتمان  −

والاستقرار في الأسعار، والنمو الاقتصادي، ويعتبر هدف تحقيق الاستقرار هو الهدف الأكثر أهمية 
ر حدة من ثبالنسبة للسياسة النقدية وخاصة في البلدان المتخلفة كما تعانيه من تضخم بصورة أك

 . (221، صفحة 2212)يوسف كافي ، الدول المتقدمة 
العمالة الكاملة: تعمل السياسة النقدية على التأثير في عرض النقد بما يؤدي إلى ارتفاع الأسعار  −

زيد من لمفيتسبب ذلك في انخفاض الأجر الحقيقي للعامل، مما يدفع أصحاب العمل إلى تشغيل ا
الأيدي العاملة لزيادة حجم المشروعات، وقد يؤثر ذلك في الطلب على الناتج الحقيقي من خلال 
تخفيض معدلات الفائدة التي تشجع المستثمرين على القيام بالمزيد من المشروعات، مما يؤدي بالتالي 

 .(21، صفحة 2211لله القطابري، )ضيف اإلى زيادة الطلب على الأيدي العاملة 
المساهمة في تحقيق معدلات نمو اقتصادي مناسبة في القطاعات الاقتصادية المختلفة بما يحقق زيادة  −

 .(272، صفحة 2222)البياتي و الشمري، حجم الدخل القومي ونمو الناتج المحلي  
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أي تحقيق التوازن في ميزان المدفوعات بحيث يعمل في صالح الدولة من تحقيق التوازن الخارجي:  −
خلال تشجيع الصادرات وتقليل الواردات باستخدام المعروض النقدي أو سعر الفائدة أو سياسات 

 .(126، صفحة 2212)السيد متولي، سعر الصرف 
 .المحور الثاني: العروض النقدي 2

 مفهوم العرض النقدي -0.2
تحدد عادة من قبل ت معينة، والتينقصد بعرض النقود تلك الكمية من النقود المتوافرة في فترة زمنية  −

بلعزوز، )الكمية النقدية المتمثلة في وسائل الدفع بجميع أنواعها.  هي النقدية، أوالسلطات 
 . (22، صفحة 2217والسياسات النقدية، محاضرات في النظريات 

يوسف كافي )يتمثل عرض النقود في كمية وسائل الدفع في المجتمع التي تستخدم تسوية المدفوعات  −
 .(211، صفحة 2212، 

)الوادي، ة من الزمن نيعرف عرض النقد بأنه كمية النقود المتداولة في أيدي أفراد المجتمع في لحظة معي −
 . (212، صفحة 2227خريس، الحواري، و العتيبي، 

   النقد:العوامل المحددة لعرض -0.2
 (222-221، الصفحات 2222)الحاج ، يلي:   من العوامل المحددة لعرض النقد ما  

المركزي المستمدة من السياسات العامة في الدولة، والهادفة إلى إحداث توسع أو  سياسة البنك (1
 انكماش في عرض النقد.

كمية النقود المتداولة: والمقصود بها مجموع وسائل الدفع من العملات المختلفة سواء كانت معدنية  (2
 أو ورقية أو ودائع مصرفية والتي تكون موجودة في الدولة في وقت معين.

سرعة دوران النقود: ويعني متوسط عدد المرات التي تنتقل فيها وحدة النقد من يد لأخرى، ويعتمد  (2
 منها:هذا التداول على عدة عوامل 

 .أسبوعيا، شهريا( طريقة استلام الدخل )يوميا، −
 عادات التعامل النقدي )الدفع الفوري أو بالتقسيط(. −
 الوضع الاقتصادي السائد. −
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: من خلال مفهوم العرض النقدي يمكن توضيح -المجمعات النقدية  –الكتلة النقدية  مكونات -2.2
 المجمعات النقدية التالية:

 (12، صفحة 2221)حداد و هذلول ، : الضيق(المفهوم )(: M1المجمع ) −
ويشمل مجموع وسائل الدفع المتداولة في مجتمع ما خلال فترة زمنية معينة، وقد شاع هذا التعريف بين الكنزيين 
والتقليديين لتأكيده على وظيفة النقود الأساسية كوسيلة للتبادل )الوظيفة الأساسية للنقود كما يرونها( 

هنا الودائع الجارية يمكن الحصول عليها بسرعة وبدون خسارة والعملة بالتداول بين أيدي  M1ويشمل 
 الجمهور 
، 2212)السمهوي، وتعرف بالسيولة المحلية الخاصة  الواسع()المفهوم (: M2المجمع ) −

 (22-22الصفحات 
كل من ،  M1)إلى  يضم، بالإضافةحيث  التعريف السابق،يعد هذا التعريف أوسع وأشمل من  

 الادخارية والحسابات المربوطة لأجل، وهذه أصول مالية أقل سيولة من سابقتها.الحسابات البنكية( 
M2  =M1  +الحسابات المصرفية المربوطة لأجل + الحسابات المصرفية الادخارية 

، صفحة 2212)فاضل البياتي و سمارة ، :)المفهوم الاوسع لعرض النقد(M3، M4المجمع:  −
72) 

إمتد مفهوم عرض النقد ليشمل بنود جديدة تتمثل في ودائع  ،M2بالإضافة الى الكتلة النقدية 
حيث يمكن  M3يعرف بعرض النقد  المصرفية( إذالادخار لدى المؤسسات الإدخارية )غير 

 التالية:احتسابه من خلال المعادلة 
 ودائع الادخار لدى مؤسسات الادخارية )خارج البنوك الجزائرية( +  M3  =M2 عرض النقد 
تعود أسباب ظهور هذا المفهوم إلى تطور النظام المالي للاقتصاديات الصناعية وازدياد عدد المؤسسات  

وتوسع دائرة الخدمات المالية والمصرفية المتخصصة، لذلك ظهر إلى جانب البنوك التجارية مجموعة  الوسيطية
من المؤسسات غير المصرفية التي تقدم للجمهور إلى جانب البنوك التجارية مجموعة من المؤسسات غير 

مخزن للقيمة  ةالمصرفية التي تعرض على الجمهور أصناف من موجودات مالية جديدة والتي تتمتع بصف
 الشرائية.
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 أو ما يعرف بالسيولة العامة للاقتصاد من خلال:( M4في حين يمكن احتساب ) 
M4  =M3  + الأصول المالية المملوكة من قبل الوحدات الاقتصادية غير المصرفية من الأوراق المالية

 تخصصة.شركات الاستثمار الموالسندات المتمثلة بالقروض سواء أصدرتها الحكومة أو المشروعات الخاصة أو 
وفي الأخير يمكن القول بصفة عامة وكنتيجة أن المعروض النقدي الكلي يتكون من النقود الورقية  

لبنك التي يمكن أن تصدرها الخزانة العامة أو ا معدنية(الصادرة عن البنك المركزي والنقود المساعدة )ورقية أو 
تمثل أكبر  لتجارية، وهيانقود الودائع والتي تحدثها البنوك  المصرفية( أو) المركزي، بالإضافة إلى النقود الكتابية

 (22، صفحة 2217)بلعزوز، نسبة من حجم الكتلة النقدية المتداولة في المجتمعات الحديثة.  
 .المحور الثالث: السياسة النقدية والتحكم في عرض النقد.4

لدولة، ليتم التحكم في عرض النقد من خلال سياسات البنك المركزي المنسجمة مع السياسات المالية  
هذه الحالة على البنك المركزي أن يحدد كمية وحجم النقود المتداولة في أرجاء الدولة الواحدة، وذلك  وفي

 نقدي.بإحداث توسع أو انكماش 
 قدرة باعتباره البنك الذي يخلق النقود القانونية، ويؤثر فيويتحكم البنك المركزي في عرض النقود،  

البنوك التجارية على خلق نقود الودائع، وهذا التحكم يؤثر على وظائف النقود، وقد يؤثر التغير في كمية 
 النقود في الدخل القومي والأسعار والتوزيع، أي في النشاط الاقتصادي ككل.

سلطة البنك المركزي إنما هو تنفيذ للسياسة النقدية التي تضعها ال إن التحكم في كمية النقود من قبل 
 التنفيذية، ويوجد أمامنا ثلاث اتجاهات:

عندما تلاحظ السلطة التنفيذية أنه يوجد معدل تضخمي مرتفع وزيادة في الأسعار تقابلها المطالبة  (1
سائل الدفع لال من حجم و بزيادة الأجور، فتسعى لتغيير الإنفاق، ويعمل البنك المركزي على الإق

وتغيير الائتمان في محاولة لتثبيت الأجور والأسعار ويقوم أيضا برفع سعر الفائدة لتشجيع الأفراد 
 على الادخار والإقلال من حجم الاستهلاك.

وكان ذلك من نتيجة ل الاقتصادي، حتىالتغير في قيمة النقود يجب ان يتجه نحو تحقيق زيادة نشاط  (2
لى زيادة انه في نفس الوقت يؤدي ا الأسعار، إلابالطبع الى زيادة معينة في  ؤديتضخمي، يمعدل 

م البنك هذا عندما يقو  الكامل، ويحدثالتشغيل  الاستثماري، وتحقيقوالطلب  القوة الشرائية،
 المركزي من زيادة حجم وسائل الدفع، وتشجيع الائتمان وخفض سعر الفائدة.
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تعتمد دائما على اقتصاد موسمي أو زراعي، وبالتالي على محصول  بالدول النامية :فهي ما يتعلق (2
واحد وتصدير المواد الأولية للخارج وفي هذا المجال تدور السياسة النقدية، حيث يزيد البنك المركزي 
من حجم وسائل الدفع عند بدء الزراعة ويقلل من حجم هذه الوسائل عند بيع المحصول في محاولة 

وارتباط حجم وسائل الدفع مع التغيرات الموسمية، وقد ترتبط السياسة النقدية لحصر أثار التضخم 
مع سياسة التنمية الاقتصادية القائمة على أساس تجميع المدخرات وتحويل الإنتاج وتحديد حجم 

 (222-222، الصفحات 2222)الحاج ، النقود.....الخ. 
تحليلية لتطور السياسة النقدية والعرض النقدي في الجزائر خلال الفترة  الرابع: دراسة.المحور 5

0222-0202 
 (:0222-0202تحليل تطور أدوات السياسة النقدية في الجزائر خلال الفترة ) -0.5

 نيتدخل بنك الجزائر في عمليات السياسة النقدية من خلال السلطة النقدية للتأثير على حجم الإئتما 
وتوزيعه وبالتالي حجم الكتلة النقدية داخل الاقتصاد الوطني بما يتلائم مع متطلبات النشاط الاقتصادي، 
باعتماده على مجموعة من الأدوات غير مباشرة المتمثلة في سعر إعادة الخصم والاحتياط الإجباري وعمليات 

 دية. السوق المفتوحة، كما استحدثت الجزائر أدوات جديدة للسياسة النق
 الخصم:معدل إعادة -0.0.5
يعتبر أحد الأدوات الأساسية في السياسة النقدية، يستعمله بنك الجزائر للتأثير في مقدرة البنوك  

-12التجارية على منح القروض بالزيادة أو بالنقصان، إذ كان بنك الجزائر قبل صدور قانون النقد والقرض )
صم خاص ق معدل إعادة خ( يعامل القطاعات الاقتصادية وفق معيار المفاضلة في منح القروض بتطبي22

تم تعويضه بنظام التحديد الموحد لمعدل إعادة الخصم ،والذي يتم تغييره   1222بكل قطاع، ولكن منذ سنة 
شهر تقريب، ويقوم مجلس النقد والقرض بكيفيات وشروط تحديده، وفي بداية كل سنة يقدم بنك 12كل 

فس الوقت أدوات لمجاميع النقدية والقرض ويقترح في نالجزائر لمجلس النقد والقرض التوقعات المتعلقة بتطور ا
السياسة النقدية لتحقيق الهدف المحدد حسب الأهداف الوسيطية لبلوغ الهدف النهائي ،وفي بداية كل ثلاثي 

، 2212المي، و س)دحماني يبرمج بنك الجزائر المبالغ الإجمالية القصوى التي تكون قابلة لإعادة الخصم. 
 (  2222-2212والجدول التالي يوضح تطور معدل إعادة الخصم لبنك الجزائر للفترة)(122صفحة 
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 بالمئة الوحدة: نسب(        0222-0202معدل إعادة الخصم للفترة ) : تطور0جدول
 ابتداء من إلى غاية المعدل
%7.50 00/02/0222 02/20/0222 

%6.00 02/20/0220 00/02/0222 

%5.50 10/24/0221 02/20/0220 

%4.50 26/21/0225 20/26/0221 

%4.00 12/22/0206 22/21/0225 

 12/22/0206 حتى الآن %3.5

 بالاعتماد على: الباحثان إعدادالمصدر: 
 (12، صفحة 2221)بنك الجزائرالنشرة الاحصائيةالثلاثيةثلاثي رابع، 

 (12، صفحة 2212)بنك الجزائر،النشرة الاحصائية الثلاثية،الثلاثي ثاني، 
 (12، صفحة 2222)بنك الجزائر النشرة الاحصائية الثلاثية ثلاثي رابع ، 

 7.22بمعدل  2222أعلى نسبة له سنة نلاحظ من الجدول أعلاه أن معدل إعادة الخصم بلغ  
، واستمر انخفاض معدل إعادة الخصم 2222بالمائة سنة  6.22بالمائة وعرف انخفاض تدريجي ليصل إلى 

، واستقر معدل إعادة الخصم 2222بالمائة إلى بداية مارس  2.22، ونسبة 2222بالمائة سنة   2.22الى 
نتيجة لانخفاض لجوء البنوك الى طلب التمويل  2216اية إلى نه 2222بالمائة من مارس  2.22عند معدل 

 2216بالمائة من  2.2من البنك المركزي وتحسين الوضعية المالية، وتراجع معدل إعادة الخصم إلى معدل 
إلى يومنا هذا، وما يفسر ثبات معدل الخصم خلال هذه الفترة الأحجام وعدم طلب إعادة التمويل لدى 

 البنك الجزائر .
 الإجباري:الاحتياطي - 0.0.5
يلتزم كل بنك تجاري بالاحتفاظ بجزء أو نسبة من أصوله النقدية وودائعه في شكل رصيد دائم لدى  

 21أنه لا يجب أن يتعدى الاحتياطي الإلزامي  22البنك المركزي وقد حدد قانون النقد والقرض من المادة 
لمصارف والمؤسسات المالية بالاحتفاظ بمبالغ التي تلزم ا 22-16أصدرت التعليمة رقم 1222وفي سنة 

معينة من الاحتياطات لديها في شكل ودائع لدى البنك المركزي وتم تحديد معدل الاحتياطي الإلزامي في 
بن )من مجموع العناصر المذكورة في المادة الثانية في هذه التعليمة   2.2هذه التعليمة من الاحتياطات ب:  

 .(1، صفحة 2222علية و صالح، 
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ولقد تم إعادة تنشيط الاحتياطي الإجباري كوسيلة غير مباشرة للسياسة النقدية وفقا لتعليمة بنك  
وتم في هذا المجال تغيير معدلات تكوين هذه الاحتياطات  11/22/2221المؤرخة في  21-21الجزائر رقم 

 (212، صفحة 2212)لطرش، ومعدلات الفائدة المكافئة لها 
 والجدول التالي يبين تطور نسبة الاحتياطي الإلزامي     

 (0222-0202معدل الاحتياطي الإجباري خلال الفترة ) : تطور0جدول
 السنوات معدل الاحتياطي الإجباري لسنواتا معدل الاحتياطي الإجباري

%0099 0909 - 0999 

%0099 0900 %0099 0990 

%00099 0900 %5004 0990 

%00099 0900 %5004 0990 

%00099 0905 %5049 0995 

%00099 0904 %5049 0994 

%0099 0905 %5049 0995 

%5099 0902 %5049 0992 

%0 0900 %0099 0990 

%00 0900 %0099 0990 

 الباحثان بالاعتماد على: إعدادالمصدر: 
 (17، صفحة 2221)بنك الجزائرالنشرةالاحصائية الثلاثية ثلاثي رابع، ديسمبر 

 (17، صفحة 2212، مارس 22)بنك الجزائرالنشرةالاحصائيةالثلاثيةثلاثي رابع رقم
 (17، صفحة 2212حصائية الثلاثية ثلاثي رابع ، مارس)بنك الجزائرالنشرة الا

 (17، صفحة 2222)بنك الجزائرالنشرة الاحصائية الثلاثيةثلاثي رابع ، 
دخلت حيز التنفيذ والتي لا تختلف كيفياتها العملية عما هو معمول به في 2221 ابتداء من أفريل 

سنة % 2.22وارتفع إلى  2221في سنة  %2الدول الأخرى، سجل معدل الاحتياطي الإجباري 
، ليبقى دون تغيير  لمدة 2222سنة %6.2، وواصل ارتفاعه الى 2222سنة  %6.22،ثم إلى 2222

خلال % 1ثم رفع بنك الجزائر معدل الاحتياط الإلزامي إلى  2227، 2226، 2222ثلاث سنوات 
لتبقى هذه النسبة ثابت خلال  2212سنة % 12ليواصل الارتفاع ليصل الى  2222، 2221السنتين 
لى خلفية تقلصات الجذرية في أقدم ع 2216، وكان بنك الجزائر خلال ماي  2212، 2212السنتين 



 

 عباس خديجة إسماعيل         قشام 
 

 

 56 

 12السيولة البنكية بفعل الأزمة البترولية والمالية العالمية بتخفيض نسبة الاحتياطي الإجباري للبنوك من 
، وتحسبا لتراكم السيولة %2 الى%1تم تخفيض هذه النسبة من جديد من2217وفي سنة %1إلى %

برفع الاحتياط الإجباري  2211الجزائر قام سنة  البنكية ولتفادي أي دفعات تؤدي إلى التضخم فإن بنك
 .2212سنة % 12، وارتفع إلى %1الى % 2من 

 عمليات السوق المفتوحة: -2.0.5
تتمثل هذه الأداة في تدخل بنك الجزائر في السوق النقدية لبيع وشراء السندات العمومية والتي يكون  

لة للخصم، أو بغرض منح القروض، وقد حدد تاريخ استحقاقها أقل من ستة أشهر ،وسندات خاصة قاب
( القيمة الإجمالية للسندات العمومية التي يمكن لبنك الجزائر أن يجريها على العمليات، 12-22القانون )

بالمئة من الإيرادات العادية للدولة بالمعدل للسنة المالية السابقة، غير أن هذا 22على أن لا يتجاوز سقف 
منه، كما 22( المتعلق بالنقد والقرض في المادة رقم 22-11نذ صدور الأمر رقم )السقف تم التخلي عنه م

، صفحة 2212)دحماني و سالمي، لا يسمح له بالتدخل في السوق الأولية للحصول على سندات الخزينة 
رغم فعالية هذه الأداة إلا أن بنك الجزائر لم يطبقها إلا مرة واحدة بصفة تجريبية في نهاية ديسمبر  (121

بالمائة، ومنذ صدور فائض  12.22مليون دج بمعدل فائدة متوسط 22وشملت مبلغا يقدر ب  1226
لة متصاص السيو ، لم يتمكن بنك الجزائر من بيع سندات عمومية لا2221السيولة في السوق النقدية عام 

 2222الفائضة، رغم كل المجهودات المبذولة إلا أنه بقيت عمليات السوق المفتوحة غير مستعملة منذ سنة 
 (127، صفحة 2211-2212)إكن ، ، رغم أن دورها يبقى مهم وفعال وقوي. 2222والى غاية سنة 

 استرجاع السيولة : -4.0.5
 2222قام بنك الجزائر بشكل خاص بتعزيز الوسائل غير المباشرة للسياسة النقدية منذ بداية سنة  

وهو التاريخ الذي صادف مع ظهور فائض السيولة على السوق النقدي، واستعمل بنك الجزائر وسائل 
)التعليمة 2222( أيام منذ أفريل 27جديدة لامتصاص فائض السيولة، وتتمثل في استرجاع السيولة لسبعة )

.  2222(أشهر المدرجة في أوت 2والإسترجاع لثلاث ) (،2222أفريل 11المؤرخة في 2222-22رقم 
 (122، صفحة 2211، 2212)بنك الجزائر التقرير السنوي لسنة
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شهر وذلك ابتداء ( أ6بإدخال أداة جديدة تتمثل في استرجاع السيولة لمدة ستة ) 2212وتميزت  
والجدول التالي  (121، صفحة 2212، 2212)بنك الجزائر التقرير السنوي لسنة 2212من جانفي 

 يوضح مسار تطور استرجاع السيولة في الجزائر خلال فترة الدراسة.
 %بالمئة  نسب الوحدة:          ( 0222-0202: تطور معدل استرجاع السيولة خلال الفترة )2جدول 

 السنوات 0222 0220 0220 0221 0225 0224 0226 0222 0228 0222
2724 0704 0724 0704 0704 2724 0724 0724 - - 

 
استرجاع السيولة 

 ايام7
استرجاع السيولة  - - - - - 0722 0722 074 0722 0704

 أشهر2
استرجاع السيولة  - - - - - - - - - -

 أشهر6
 السنوات 0202 0200 0200 0201 0205 0204 0206 0202 0208 0202
استرجاع السيولة  2724 2724 2724 2724 2724 2724 2724 - 1742 1742

 7أيام 
استرجاع السيولة  0704 0704 0704 0704 0704 0704 0704 - - -

 أشهر2
استرجاع السيولة  - - - 0742 0742 0742 0742 - - -

 أشهر6
 الباحثان بالاعتماد على: إعدادالمصدر: 

 (17، صفحة 2221)بنك الجزائر النشرة الاحصائية الثلاثية الثلاثي رابع، 
 (17، صفحة 2212)بنك الجزائرالنشرةالاحصائية الثلاثيةثلاثي رابع، 

 (17، صفحة 2222)بنك الجزائرالنشرة الاحصائية الثلاثيةثلاثي رابع ، 
 للفائدة:تسهيلة الودائع المغلة -5.0.5
 إدخال وسيلة جديدة غير مباشرة لامتصاص فائض السيولة البنكية تسمى تسهيلة 2222تم في  

( وعلى عكس وسيلة 12/26/2222المؤرخة في 22-22الودائع المغلة للفائدة )تعليمة بنك الجزائر رقم 
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 استرجاع السيولة ،فإن تسهيلة الودائع، التي تفتح لصالح البنوك التجارية فقط، هي وديعة تتم بمبادرة من هذه
ن عنها من طرف هذا الأخير وعلى ساعة، نظير فائدة ثابتة يعل22الأخيرة لدى بنك الجزائر وتؤخذ لمدة 

 هذا الأساس، تعتبر تسهيلة الودائع المغلة للفائدة عبارة عن آلية لتسيير خزينة البنوك لفترات قصيرة جدا )يوم
واحد( في ظل فائض في السيولة تعيشها هذه البنوك، والجدول التالي يوضح تطور هذه الأداة خلال فترة 

 (211، صفحة 2212)لطرش، الدراسة  
 %بالمئة الوحدة: نسب(     0225-0202معدل تسهيلة الودائع المغلة للفائدة خلال الفترة ) : تطور4جدول 

 السنوات 0999 0990 0990 0990 0995 0994 0995 0992 0990 0990
 تسهيلة الودائع - - - - - 2712 2712 2724 2724 2712
 السنوات 0909 0900 0900 0900 0905 0904 0905 0902 0900 0900

 تسهيلة الودائع 2712 2712 2712 2712 2712 2712 2722 2722 - -
 الباحثان بالاعتماد على: إعدادالمصدر: 

 (17، صفحة 2221)بنك الجزائرالنشرةالاحصائية الثلاثية ثلاثي رابع، ديسمبر 
 (17، صفحة 2212، 2211)بنك الجزائر النشرة الاحصائية الثلاثيةلسنة 

 (17، صفحة 2216ثلاثي رابع، 2212)بنك الجزائر النشرة الاحصائيةالثلاثية
 (17، صفحة 2222الاحصائية الثلاثية ثلاثي رابع ، )بنك الجزائر النشرة 

 مناقصة القروض بإعلان العروض : -6.0.5
وعرف هذا المعدل  2222سنة % 1.22حدد بنك الجزائر المعدل المستهدف لمناقصات القروض 

سنة % 1.72 ليرتفع إلى %1.22عند معدل  2222،2221،2222ات ثبات خلال ثلاث سنو 
مع العلم أنه منذ سنة  %2.22بلغ  2222، أما سنة 2222سنة %2.2معدل  ، وتراجع إلى2222
، 2222، 6)بنك الجزائر النشرة الاحصائية الثلاثيةرقملم يعد بنك الجزائر يستعمل هذه الأداة.  2222
 (17صفحة 
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 (0222-0202الفترة ). تطور الكتلة النقدية ومقابلاتها في الجزائر خلال 0.5
 (0222-0202تطور الكتلة النقدية خلال الفترة )-0.0.5
يمكننا تتبع تطور العرض النقدي في الجزائر خلال فترة الدراسة من خلال عرض تطور ومسار مكونات  

 الكتلة النقدية من خلال الجدول التالي:
 (              الوحدة :مليار دج0222-0202الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة ) :تطور 5جدول

 السنة 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

7173.1 6955.9 5994.6 4933.7 4070.4 3644.3 3354.4

2 

2901.5 2473.5 2022.5 M2 الكتلة

 النقدية

4944.2 4964.9 4233.6 3167.6 2437.5 2165.6 1630.3

8 

1416.3 1238.5 1048.1

8 

M1النقود 

 أشباه النقود 974.3 1235.0 1485.2 1724.0 1478.7 1632.9 1766.1 1761.0 1991.0 2228.9

%3.1 %16.0 %21.5 %18.7 %11.7 %10.5 %15.6 %17.3 %22.3 %13 M2  معدل

 نمو

 السنة 0202 0200 0200 0202 0202 0202 0202 0202 0202 0202

16899.

1 

16636.

7 

14974.

6 

13816.

3 

13704.

5 

13686.

7 

11941.

5 

11015.

1 

9929.2 0.0828 M2  الكتلة

 النقدية

10647.

9 

11404.

1 

10266.

1 

9407.0 9261.2 9603.0 8249.8 7681.5 7141.7 686525 M1النقود 

6251.2

5 

 أشباه النقود 6.522. 2787.5 3333.6 3691.7 4083.7 4443.3 4409.3 4708.5 5232.6

%-0.76 %11.1 %8.4 % 0.8 %0.1 %14.6 %8.4 %10.9 %19.9 %15.4 M2 معدل

 نمو

 بالاعتماد على الباحثانلمصدر: من إعداد ا
 (112، صفحة 2226، 2222)بنك الجزائر التقرير السنوي لسنة

 (171، صفحة 2211، 2212الجزائر التقرير السنوي لسنة)بنك 
 (122، صفحة 2212، 2212)بنك الجزائر التقرير السنوي لسنة

 (121، صفحة 2211، 2217)بنك الجزائر التقرير السنوي لسنة 
 (122، صفحة 2212، 2211)بنك الجزائر التقرير السنوي لسنة 

 (11، صفحة 2222)بنك الجزائر النشرة الاحصائية الثلاثية ثلاثي رابع ، 
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بحيث أن ، M2تنعكس على الكتلة النقدية  M1من خلال الجدول أعلاه نلاحظ أن الزيادة في 
ويمكن تتبع تطور معدل M2خلال فترة الدراسة يقابلها نمو مستمر في الكتلة النقدية M1الزيادة المستمرة 

 M2نمو 
 التالي:من خلال الشكل 

 (0222-0202: تطور معدلات الكتلة النقدية خلال الفترة)0الشكل رقم 

 
 2بالاعتماد على جدول رقم: الباحثانمن إعداد  المصدر:

من M2( ارتفاعا مستمرا في الكتلة النقدية بحيث انتقلت 2222-2212عرفة الجزائر خلال الفترة ) 
هذه الزيادة بمعدل نمو قدر  2221مليار دج سنة  2272.22إلى  2222مليار دج سنة   2222.2

هذه الزيادة تعود إلى الانطلاق في البرامج التي تبنتها الحكومة الجزائرية )برنامج الإنعاش % 22.2ب
مليار دج بزيادة  2221.22ارمقدM2بلغ 2222وفي سنة الاقتصادي والنمو الاقتصادي( 

إلى M2بسبب ارتفاع الأرصدة الخارجية الصافية، ثم انتقلت  2221بنسبة  مقارنة%17.2قدرها
قيمة M2بلغت الكتلة النقدية  2222وفي سنة   2222سنة %12.6دج بمعدل نمو  مليار2222.22
وهذا التراجع يعود إلى  التراكم المتزايد للادخار المالي % 12.2مليار دج بمعدل نمو يقدر ب 2622.2

مليار دج بمعدل نمو  2272.2قيمة M2بلغت  2222لمؤسسات قطاع المحروقات، وفي سنة 
وبلغت أعلى %11.7مليار دج بمعدل نمو 2222.7مقدار  2226في سنة M2، وبلغت %11.7قدره

دج وهذا راجع إلى ارتفاع صافي  مليار 2222.6ما مقداره % 21.2بمعدل نمو  2227نسبة سنة 
عرف نمو  2222أما سنة  6222.2بمقدار %16.2معدل  2221الموجودات الخارجية، وليبلغ سنة 
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وهذا الانخفاض راجع إلى % 2.1مليار دج بمعدل نمو قدره  7172.1الكتلة النقدية انخفاض بلغ حوالي 
مليار دج  1212.7ليبلغ M2عاد ارتفاع نمو الكتلة النقدية  2212الأزمة المالية العالمية ومع بداية سنة 

مليار دج،  2222.2مقابل %12.2ليبلغ معدل  2211واستمر هذا التزايد في سنة  12.2قدره  بمعدل
على التوالي، % 1.2و%12.2بمعدل M2تراجع معدل نمو الكتلة النقدية  2212و 2212وفي سنة 

 12.6مليار دج بنسبة نمو 12616.7محققا بذلك ما مقداره  2212ليعود الارتفاع من جديد سنة 
حيث M2شهدت انخفاض حاد في نمو العرض النقدي  2216و2212أما سنة  2212مقارنة مع سنة 

ملياردج على التوالي وهذا راجع إلى 12116.2مليار دج،12722.2بما يقدر % 2.1و%2.1بلغ 
 انخفاض إيرادات قطاع المحروقات لتراجع أسعار النفط، وبالتالي انخفاض كبير في الموجودات الصافية الأجنبية.

نجم هذا الارتفاع في الارصدة  2211في%11.1و2217في%1.2بM2وتزايدت الكتلة النقدية 
ويل غير التقليدي دخول التم المصارف، وبسببلودائع تحت الطلب على مستوى لالقوي النقدية عن الارتفاع 

مليار دج 16626.7الى 2217مليار دج سنة 12272.6إرتفع حجم النقد المتداول من حيز التنفيذ
 (2-122، الصفحات 2212، 2211)بنك الجزائر التقرير السنوي لسنة 2211سنة

 (222، صفحة 2221)التخي و قويدري،   -2.76انخفاض شديدا ليصل الى 2212ليسجل سنة 
 (0222-0202تطور مقابلات الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة )-0.0.5
لنقد من يحق أن يصدر ا الإصدار، ولاإن تغطية الكتلة النقدية هي في الحقيقة ديون على مؤسسة  

 (162-161، الصفحات 2217)بلعزوز،  التالية:قبل البنك الجزائر إلا من العناصر 
تأتي من إيرادات صادراتنا من السلع والخدمات )المحروقات(، ودخول الذهب والعملات الصعبة:  −

ارجية مباشرة وغير مباشرة( وتحولات أحادية للقطاع الخاص صافية لرؤوس الأموال )استثمارات خ
والعام )مساهمة المهاجرين الجزائريين بالخارج(، أضف الى ذلك ما تملكه الدولة من سبائك وعملات 

 وعملات أجنبية حرة التداول.  ذهب،
كون الخزينة ت النقدية، فعندماتمثل جانب من مكونات الغطاء النقدي للكتلة ديون على الخزينة:  −

أمام نفقات فتلجأ إلى المصرف المركزي يمنحها تسبيقات أو تفرض على البنوك التجارية الاكتتاب 
 في سندات الخزينة.  
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تسمح هذه العملية للشركات بالاقتراض من البنوك لسقف محدد، وحتى تستطيع  :للاقتصادقروض  −
البنوك التجارية تلبية احتياجات السيولة فإنها تلجأ إلى مؤسسة الإصدار لإعادة الخصم على أساس 

 معدل سعر فائدة.
قيقيا للتوازن ح إن أخطر العناصر الثلاثة لتغطية النقد هي الدين على الخزينة العامة، التي تمثل خطرا 

الاقتصادي واستقرار الأسعار، لأن هذه الديون توجه إلى نفقات على الاستهلاك أو الاستثمار الذي لا 
 (221، صفحة 2212)حمدوش، ينتج سلعا وخدمات مباعة.  

 (2222-2212الفترة )والجدول التالي يظهر تطور مقابلات الكتلة النقدية في الجزائر خلال 
 مليار دينار الوحدة:(              0222-0202مقابلات الكتلة النقدية في الجزائر للفترة ) : تطور6الجدول 

قروض 
 للإقتصاد

قروض 
 للدولة

صافي 
الموجودات 

 الخارجية

 السنة
 

قروض 
 للإقتصاد

قروض 
 للدولة

صافي 
الموجودات 

 الخارجية

 السنة

005000 040900- 0000504 0202 00002 52205 22400 0222 

020504 059505- 0000005 0200 092005 45002 000900 0220 

500205 000509- 0505909 0200 005500 42005 024402 0220 

404500 000405- 0400400 0201 000900 50005 005005 0221 

549505 000000- 0420504 0205 040409 0905- 000000 0225 

202200 45204 0402405 0204 022000 00000- 502002 0224 

209000 050000 0040509 0206 009405 009500- 440409 0226 

000909 550000 0000205 0202 009400 000000- 250404 0222 

002500 500402 050405 0208 050404 050200- 0905500 0228 

0904200 290000 240002 0202 090504 050000- 0900402 0222 

 على:بالاعتماد  الباحثانإعداد  منالمصدر: 
 (112، صفحة 2222، 2221)بنك الجزائر التقرير السنوي لسنة 
 (171، صفحة 2211، 2212)بنك الجزائر التقرير السنوي لسنة
 (122، صفحة 2212، 2212)بنك الجزائر التقرير السنوي لسنة

 (121، صفحة 2211، 2217)بنك الجزائر التقرير السنوي لسنة 
 (122، صفحة 2212، 2211)بنك الجزائر التقرير السنوي لسنة 

 (12، صفحة 2222)بنك الجزائر النشرة الاحصائية الثلاثية ثلاثي رابع ، 
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 (0222-0202مقابلات الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة ) : تطور0الشكل 

 
 6بالاعتماد على الجدول رقم: الباحثانمن إعداد  المصدر:

 فيصا عرفتبالدينار( )احتياطات الصرف المعبر عنها  الخارجية:صافي الموجودات  −
لإرتباطه بإرتفاع أسعار النفط بشكل   ،2212الى  2222الموجودات الخارجية تزايدا كبيرا من سنة 

  2212مليار دج سنة 12722.2الى  2222مليار دج سنة 772.2انتقل من  كبير، بحيث
 كأعلى قيمة خلال فترة الدراسة 

 جمالية إحتل هذا المجمع مكانة جد معتبرة في الوضعية النقدية الا الخارجية، وقدر الوضعية وذلك ارتباطا بتطو 
 لأهمية ووضعية الموجودات الخارجية كضمان للنقود في الإقتصاد الوطني وإنخفضت صافي الموجودات الخارجية،

هذا ليواصل  2216مليار دج سنة 12226.2ملياردج الى12272.2من  2212ابتداء من سنة 
)مقابل 2217في  %12.2وقد عرف تقلصا بنسبة  ،2217مليار دج سنة  11227.2الانخفاض ال

هذه  دج، مليار2212.6الى  2211في سنة دج، وتراجعمليار 1261.6ما يمثل  (2216في  11.1%
في سنة %12.2)مقابل 2211في سنة %12.2جودات الخارجية بنسبة السنة عرفت تقلصا في صافي المو 

 مليار دج1721.1:ـيمثل تراجعا ب ما ( أي2217
ي لسنة )بنك الجزائر التقرير السنو وهذا التراجع راجع أساسا بإنخفاض سعر صرف الدينار مقابل الدولار  

 . 2212مليار دج سنة 7221.7وواصل إنخفاضه ليصل الى  (126، صفحة 2212، 2211
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15000
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819.-888.تطور مقابلات الكتلة النقدية للفترة

صافي الموجودات الخارجية  قروض للدولة قروض للاقتصاد
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مليار دج سنة 677.2أنها عرفت إرتفاعا من سنة الى اخرى حيث إنتقلت من  نلاجظ للدولة:قروض -
فكان أقل قيمة له سنة  2212الى 2222من سنة  ، ثم تراجع،2222مليار دج سنة 222.2الى 2222
في هذه الفترة قل الإعتماد على 2212دج سنة مليار-1222.2بلغ  دج ثممليار -22.6بقيمة 2222

بذلك لا  هيدائنا، فأصبحت الخزينة العمومية  للخزينة، وبذلكالجهاز المصرفي القروض المقدمة من قبل 
 .تشكل جزاء من الكتلة النقدية
 2212أسعار النفط سنة  عرف منحنى جديد بعد إنخفاض 2212-2212وفي الفترة الممتدة من 

بملغ 2212تم اللجوء الى الاقتراض من الجهاز المصرفي من طرف الخزينة العمومية وكان ذلك من سنة 
 .2212مليار دج سنة 7222.2مليار دج وبمبلغ 267.2

الى غاية 2222ان القروض الموجهة للإقتصاد، قد عرفت تطور مستمرا من سنة  قروض للإقصاد:-
وعرفت  2226مليار دج سنة 1222.2الى  2222مليار دج سنة 222.7من  بحيث انتقل 2212

مليار دج واستمرت حيوية قروض 2222.2بمبلغ  %12.22عا في القروض بنسبة إرتفا2227سنة
مقابل %12.2 ـب بنسبة زيادة تقدر 2217ملياردج سنة 1112.2وبلغت  التالية،في سنوات الاقتصاد 

مقابل %12.2مليار دج بنسبة زيادة 2276.2سجلت  2211سنة  ، أما2216في سنة 1.2%
 دج.12127.1حققت قروض الموجهة للإقتصاد ما قيمته 2212، وفي سنة 2217في 12.2%

 .الخاتمة :6

من خلال هذه الدراسة التي تطرقنا فيها إلى دور السياسة النقدية في ضبط المعروض النقدي في الجزائر   
( وتحليل مسار تطور الكتلة النقدية ومقابلاتها وأدوات السياسة النقدية غير 2212-2222خلال الفترة )

 المباشرة، وتم التوصل إلى مجموعة من النتائج والتوصيات كالتالي:
 النتائج:
العرض النقدي في الجزائر غير مستقر ومرتبط بتدفق صافي الموجودات الخارجية الناتجة عن ارتفاع  −

 أسعار النفط وبهذا ترتبط علاقة طردية بين العرض النقدي وأسعار النفط؛ 
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تعتمد السياسة النقدية في ضبط العرض النقدي بشكل كبير على أدوات الغير المباشرة والتي أثبتت  −
بشكل أكبر على معدل الاحتياطي الإجباري أما معدل إعادة الخصم والسوق المفتوحة فعاليتها و 

 بنسبة أقل؛
ة باستحداث أدوات غير مباشرة جديدة خلال فتر  السيولة الفائضةاستطاع بنك الجزائر امتصاص  −

 الدراسة؛ 
لعجز تبنت اإن المعروض النقدي في الجزائر غير مستقر وخاصة بعد انخفاض أسعار النفط ولتمويل  −

 .2217الجزائر التمويل غير التقليدي ذو الطابع التضخمي وهذا بإصدار نقدي دون غطاء سنة 
 التوصيات:-

 ضرورة تفعيل أدوات السياسة النقدية المباشرة واستحداث أخرى وفق الظروف الاقتصادية؛ −
اءة وفاعلية وتحقيق بكفضرورة التنسيق بين السياسة النقدية والمالية للتحكم في المعروض النقدي  −

 الاستقرار النقدي والاقتصادي؛
ضرورة تنشيط الاقتصاد الحقيقي وتنويع الاقتصاد كخيار إستراتيجي للاقتصاد الجزائري في ظل  −

 انخفاض أسعار النفط؛
 ضرورة تعميم النقود الالكترونية والتجارة الالكترونية لتسهيل التحكم في الكتلة النقدية؛  −
استقلالية البنك المركزي التامة وتكاثف جهود كل الاطراف لتحقيق هدف الاستقرار لابد من  −

 النقدي والاقتصاد
 قائمة المراجع: -7

(. تحليل وتقييم أدوات السياسة النقدية وفعاليتها في تحقيق أهداف 2222مارس,  22فتيحة بن علية ، و تومي صالح. )
مجلة إقتصاديات شمال إفريقيا، (. 1222-2217اسة حالة الجزائر خلال الفترة )السياسةالاقتصادية الكليةدر 

 الجزائر.62-22، الصفحات 16
 (. الجزائر: بنك الجزائر.2222بنك الجزائر النشرة الاحصائية الثلاثية ثلاثي رابع . )مارس  22رقم 2212

 (. دار الخيمة.2212إسماعيل عدنان. )
 الاردن.دار وائل للنشر والتوزيع. .النقود والمصارف(. 2221أكرم حداد، و مشهور هذلول . )

 (. الجزائر: بنك الجزائر.2222. )مارس 6رقم 2222الثلاثي الاول بنك الجزائر النشرة الاحصائية الثلاثية
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 ئر.الجزاديوان المطبوعات الجامعية..الإقتصاد النقدي والبنكي(. 2212الطاهر لطرش. )
-2217(. تحليل اتجاهات السياسة النقدية في الجزائر خلال الفترة )2212سبتمبر,  21امال دحماني ، و رشيد سالمي. )

 .122-122، الصفحات 22مجلة الاقتصاد الدولي والعولمة، (. 2222
 الاردن.دار البداية ناشرون وموزعون.. النقود والبنوك(. 2212أنس البكري، و وليد صافي . )

 (.2217علي بلعزوز. ) بن
 الجزائر.ديوان المطبوعات الجامعية..محاضرات في النظريات والسياسات النقدية(. 2217بن علي بلعزوز. )

 (. بنك الجزائر: الجزائر.2221. )ديسمبر 2، و الثلاثي الرابع رقم 2221بنك الجزائر ،النشرة الاحصائية الثلاثية 
 الجزائر: بنك الجزائر. التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر .(. 2222. )2221بنك الجزائر التقرير السنوي لسنة 
 الجزائر: بنك الجزائر. التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر.(. 2211. )2217بنك الجزائر التقرير السنوي لسنة 
 ائر: بنك الجزائر.الجز  التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر .(. 2212. )2211بنك الجزائر التقرير السنوي لسنة 
 الجزائر: بنك الجزائر. التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر.(. 2226. )2222بنك الجزائر التقرير السنوي لسنة
 الجزائر: بنك الجزائر. التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر.(. 2211. )2212بنك الجزائر التقرير السنوي لسنة
 الجزائر: بنك الجزائر. التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر.(. 2212. )2212بنك الجزائر التقرير السنوي لسنة

 (. الجزائر: بنك الجزائر.2212. )مارس2211بنك الجزائر النشرة الاحصائية الثلاثيةلسنة  17ثلاثي رابع رقم
ر دار الخلدونية للنش . -دراسة مقارنة -مي والوضعي السياسة النقدية في النظامين الإسلا(. 2227جمال بن دعاس . )
 الجزائر.والتوزيع.

 دار الخلدونية للنشر.-دراسة مقارنة -السياسة النقدية في النظامين الإسلامي والوضعي (. 2227جمال بن دعاس . )
 الجزائر.والتوزيع.

 ردن.الادار صفاء للنشر والتوزيع.. والمصارفإقتصاديات النقود (. 2211حسين محمد سمحان ، و إسماعيل يونس يامن . )
 الاردندار الايام للنشر والتوزيع . مدخل الى المالية العامة .(. 2212خالد أحمد المشهداني ، و نبيل إبراهيم الطائي . )

د الصناعي، امجلة الاقتص(. العولمة المالية كسبب لانتقال عدوى الأزمات المالية إلى البورصات. 2212دلال نور الدين . )
 .262-221(، الصفحات 1)2

 الجزائر.دار بهاء الدين للنشر والتوزيع.. الإقتصاد المصرفي(. 2221رحيم حسين. )
 (. الجزائر بنك الجزائر.2212بنك الجزائر،النشرة الاحصائية الثلاثية،الثلاثي ثاني. )سبتمبر  27رقم 
 (. الجزائر: بنك الجزائر .2212رابع . )مارس ثلاثي2212بنك الجزائرالنشرةالاحصائية الثلاثية 21رقم
 (. الجزائر: بنك الجزائر .2216ثلاثي رابع. )مارس 2212بنك الجزائر النشرة الاحصائيةالثلاثية 22رقم
 (. الجزائر: بنك الجزائر.2221بنك الجزائرالنشرةالاحصائية الثلاثية ثلاثي رابع. )ديسمبر  2رقم

 الاردن.دار البداية ناشرون وموزعون.(. 1)الإصدار  ود والبنوكالنق(. 2212سامر بطرس جلدة . )
 الاردن.دار صفاء للنشر والتوزيع.(. 1)الإصدار  المالية العامة(. 2222طارق الحاج . )

 الاردن.دار وائل للنشر والتوزيع. .النقود والبنوك(. 2212طاهر فاضل البياتي، و روحي ميرال سمارة . )
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ة مجل(. تحديات الاتحاد الأوربي غداة الأزمة المالية )دراسة حالة اليونان. 2212عبد الجليل هداجي، و محمد بن سعيد. )
 .172-122(، الصفحات 2)2التكامل الاقتصادي، 

 الاردن.دار الفكر ناشرون وموزعون.. إقتصاديات النقود والبنوك(. 2212عبد القادر السيد متولي. )
 الجزائر.ديوان المطبوعات الجامعية. .مبادئ الإقتصاد النقدي والمصرفي(. 2212ليل . )عبد القادر خ

( باستخدام نماذج 2212-1222(. نمذجة تطاير أسعار النفط والتنبؤ به للفترة )2222عماد غزازي، و رضا بهياني. )
 .62-22(، الصفحات 1)1مجلة التكامل الاقتصادي، . RFIMAالذاكرة الطويلة 

 الاردنا: دار وائل للنشر والتوزيع. .مدخل الى علم الاقتصاد(. 2222فاضل طاهر البياتي، و توفيق خالد الشمري. )
ديات مجلة الاقتصا(. دور الاتحاد الأوروبي في إدارة أزمة الديون السيادية الأوروبية. 2216فاطمة رحال، و نادية بلورغي. )

 .121-122، الصفحات (2)2المالية البنكية وإدارة الأعمال، 
 (. الجزائر: بنك الجزائر.2212. )مارس 22بنك الجزائرالنشرةالاحصائيةالثلاثيةثلاثي رابع رقم 2212لسنة 
 (. الجزائر: بنك الجزائر.2222بنك الجزائرالنشرة الاحصائية الثلاثيةثلاثي رابع . )مارس  22رقم  2212لسنة 
 (. الجزائر: بنك الجزائر.2212ئية الثلاثية ثلاثي رابع . )مارسبنك الجزائرالنشرة الاحصا 22رقم 2211لسنة

-2212(. السياسة النقدية ودورها في ضبط العرض النقدي في الجزائر خلال الفترة )2211-2212لونيس إكن . )
 الجزائر.()شهادة الماجستير (.2222

(، الصفحات 7)2مجلة العلوم الاجتماعية والإنسانية،  (. العولمة المالية وانعكاساتها على الدول النامية.2222محفوظ جبار. )
112-222. 

(. دراسة تحليلية لظاهرة عدوى الأزمات المالية "حالة الأزمة المالية العالمية 2212محمد الأمين وليد طالب، و نظيرة قلادي. )
 .222-211(، الصفحات 1)1مجلة الاجتهاد للدراسات القانونية والاقتصادية، . 2227-2221

 الاردندار الشروق للنشر والتوزيع. (. 1)الإصدار  إقتصاديات النقود والبنوك(. 2212محمد سعيد السمهوي. )
 قياسية (-ة تحليلي-دور السياسة النقدية في الاستقرار والتنمية الاقتصادية )نظرية (. 2211محمد ضيف الله القطابري. )

 الاردندار غيداء للنشر والتوزيع.(. 1)الإصدار 
دار اليازوري العلمية  الأساس في علم الإقتصاد .(. 2227محمود الوادي، إبراهيم خريس، نضال الحواري، و ضرار العتيبي. )

 الاردنللنشر والتوزيع .
 الاردندار الحامد للنشر والتوزيع. .مبادئ العلوم الإقتصادية(. 2212مصطفى يوسف كافي . )

(. محاولة تحليل العلاقة بين نمو الكتلة النقدية وتقلبات معدلات 2221, جوان 22نسيمة التخي ، و محمد قويدري. )
 .12مجلة دفاتر بوادكس، (. 1212-2212التضخم في الجزائر خلال الفترة )

(. فعالية أدوات السياسة النقدية في التأثير على حجم المعروض النقدي حالة الجزائر 2212وفاء حمدوش. )جوان, 
.221، صفحة مجلة التواصل في الاقتصاد والإدارة والقانون(. 2212-2222)
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Abstract  

This study aims to know the extent of the 

effectiveness of monetary policy in 

controlling the money supply in Algeria for 

the period (2000-2019), and to influence the 

size of the monetary mass in line with the 

level of economic activity using indirect 

tools, so it is necessary to follow the path of 

the monetary mass and its interviews and 

monetary policy tools and through Bank of 

Algeria statistics and analysis of its course 

The study concluded that the development of 

the money supply is affected by external 

shocks and the decline in oil prices. 
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