
1المحاضرة   
 

النمدٌة إحدى أهم مجالات السٌاسة الالتصادٌة الكلٌة فهً تنظم العلالة بٌن النمود  ةر السٌاستعتب

والنشاط الالتصادي وتعمل على تحمٌك الاستمرارمن أجل خلك مناخ مناسب لممارسة الانشطة 

 المختلفة. الالتصادٌة

النمدٌة من التً تمكن السلطات  ةاللازموالموانٌن والاسالٌب  الإجراءات  مجموع تعبر عن

وحاجة من  لمؤشرات الالتصادٌة ا نزتوامع  لٌتماشى   ضبط عرض النمود و ةمعالج

 من جهة أخرىالمتعاملٌن الالتصادٌن 

 المصرفٌة ككل المنظومةكسلطة رلابة وإشراف مهٌمنة علة  البنن المركزي وٌضطلع بها  

 الٌة:تبالطرق ال

 - تسعى إلى تملٌص عرض النمود برفع معدلات الفائدة.  لصد كبح نمو الناتج المحلى

  خفض التضخم ، رفع سعر صرف العملة. ،الخام

  ،أو أن تسعى إلى زٌادة عرض النمود بتخفٌض معدلات الفائدة . لصد تشجٌع الاستثمار

 رفع نمو الناتج المحلى الخام

التدخل المباشر المعتمد من طرف السلطات النمدٌة بهدف تأثٌر على الفعالٌة ثل تمكما  -

عرض النمود وتوجٌه الائتمان باستخدام وسائل الرلابة ر ٌالالتصادٌة ، عن طرٌك تغٌ

  . على النشاط الائتمانً للبنون التجارٌة



ولهذا تحرص السلطات النمدٌة على جمع المعلومات من مختلف المطاعات الالتصادٌة لصد 

 متوفر من أدوات ووسائل  واستخدامها بطرٌمة سلٌمة على ضوء ما ه

هداف السٌاسة النمدٌة  جزء من أهداف السٌاسة الالتصادٌة فلا ٌوجد إجماع حول تعتبر أ

 مجموعة من الاهداف المحددة  حٌث نجد أن هذه الاهداف فً البلاد العربٌة تهتم ب

 تحمٌك الاستمرار النمدي والحفاظ على لٌمة العملة فً الخارج لتشجٌع النمو 

   ًالدول الصناعٌة فالهدف مركز على استمرار وتحمٌك التوازن الداخلى والخارجً اما ف

 الاسعار اي استهداف التضخم 

والمتعلك بالنمد والمرض  نلاحظ  09/19فً الجزائر ومن خلال  لراءة فً النص المانونً  -

افضل شروط لنمو منتظم للالتصاد الوطنً  أن مهمة البنن المركزي  العمل على توفٌر

على تحمٌك الاستمرار  الانتاجٌة الوطنٌة مع السهروالحفاظ علٌه بإنماء جمٌع الطالات 

 النمدي 

 تهدف السٌاسة النمدٌة الى توفٌر الغطاء النمدي عندما ٌتزاٌد طلب المطاعات  كما

 الالتصادٌة على الائتمان فً حالة الرواج الالتصادى.

  ٌمكن اٌضا للبنن المركزي من اداء دور مهم فً تخفٌف الاثار السلبٌة للتملبات

لتصادٌة بانتهاج سٌاسة توسعٌة ائتمانٌة فً اولات الانكماش وسٌاسة ائتمانٌة تمٌدٌة الا

 فً حالة الرواج  وبالتالى معالجة معدلات التضخم المرتفعة.

تعرف كتلة النمدٌة بالمعنى الضٌك على أنها حٌازات الجمهور من العملة ومجموع خصوم 

البنون التجارٌة وٌدرج ضمن الممٌاس النمدي الواسع الودائع لاجل فً  الودائع تحت الطلب فً

البنون التجارٌة وعناصر اخرى مثل الودائع فً شركات الادخار والالراض وودائع بنون 

الادخار المشتركة والمستحمات على الوسطاء المالٌٌن الاخرٌن فً حٌن انه تم إسثثناء الودائع 

النمدي نظرا لانه ٌحتفظ بها لاغراض تختلف نوعا ما عن بالعملة الاجنبٌة من العرض 

الارصدة التً تحتفظ بها الهٌئات  لكما ٌشمالعملة الصعبة  بأرصدةاغراض الاحتفاظ 

 الالتصادٌة العامة ذات الموارد المالٌة والمٌزانٌات المستملة عن موارد الحكومة المركزٌة.



لا هنان عدة اوجه ٌتم من خلالها إدارة وتسٌر السلطة النمدٌة حتً وإن كانت فً شكلها العام 

ان تكون سوى مهمة ٌموم به البنن المركزي لكن هنان جوانب اخرى ٌتم من خلالها  وتعد

 محددة مسبما. أهدافتسٌر السلطة النمدٌة لتحمٌك 

ن البنون ٌمدم لهم الائتمان و تتم فٌه المماصة بٌن  البنون التجارٌة كما ٌحدد السٌاسة ٌعتبر بن

النمدٌة للدولة .ٌلعب دورا هاما من خلال  التحكم فً الماعدة النمدٌة بإتباع سٌاسة توسعٌة أو 

 إنكماشٌة بالنظر الى الحالة الالتصادٌة داخل تلن الدولة.

لبنون المركزٌة باصدار تمارٌر دورٌة عن السٌاسة النمدٌة تعرف بتمارٌر التضخم تموم ا

توضح فٌها نواٌا البنن المركزي حول مسار الممبل لسٌاسة النمدٌة وتفسٌر الفوارق بٌن 

لان المعدلات  ٪3و ٪ 1معدلات التضخم الفعلٌة والمستهدفة وذلن باختٌار اهدافا ما بٌن 

ت سلبٌة على النمو هذا لاٌعنً العمل على ان ٌكون المعدل ٌساوي المرتفعة تشكل إنعكاسا

الصفر لان ذلن لا ٌسمح ان تكون اسعار الفائدة الحمٌمٌة سالبة فً فترة دورة الاعمال  إلا إذا 

كانت هنان حاجة الى ذلن مثل حفز الطلب الاجمالى هذه المعاٌٌر تم اعتمادها فً ماسترخت 

 اذا تم لٌاسه بالمستوى العام للاسعار. منخفضحٌث نجد ان معدل التضخم 

غٌر ان هنان اجماع حول الهدف الاساسً الذى هو استمرار اسعار الصرف وٌموم البنن 

نمدٌة وعملات  بأوراقالمركزي بوصفه السلطة النمدٌة باصدار العملة اي تزوٌد الالتصاد 

السٌولة الملائمة بالالتصاد  معدنٌة ٌتم تداولها بحرٌة كوسٌلة دفع معترف بها.ومن ثم تحدٌد

المحلى ولدى البنون.كما انه مستعد لمبول او توفٌر نمد اجنبى ممابل عملتها لاغراض مٌزان 

المدفوعات بصفة مستملة بعٌدا عن تدخل السلطة التنفٌذٌة  حٌث اكدت الدراسات انه كلما 

  منخفضاارتفعت درجة الاستملالٌة كلما كلما كان معدل التضخم 

تعمل الاستملالٌة على كبح توجه الحكومة نحو الرار العجز المٌزانى نتٌجة الرفض الذي كما  

تبدٌه ممابل تموٌل عجز الموازنة عن طرٌك الاصدار النمدي او زٌادة بٌع السندات الحكومٌة و 

 اذونات الخزٌنة.وكلها تؤدي الى زٌادة انظباط النظام فً رسم السٌاٌة النمدٌة وفً تطبٌمها.



 ٌمارس البنن المركزي مهامه كسلطة نمدٌة فً ادارة السٌاسة النمدٌة من خلال:

 - .تحدٌد توجهات السٌاسة النمدٌة وهً مهمة تختلف بحسب استملالٌة البنن المركزي 

 - اختٌار الوسائل الملائمة للسٌاسة النمدٌة ذلن ان هذه الوسائل ممكن ان تتعدد وفما

للهٌكل المالً والوضع. الالتصادي للبلاد ومنها معدلات الفائدة التً شاع استعمالها لكونها 

 تعتمد على الٌات السوق. 

 - ًتحدٌد الاهداف الوسٌطة للسٌاسة النمدٌة تبعا للتطورات الظروف الالتصادٌة وه

 عملٌة دلٌمة جدا وتجعل السلطة النمدٌة احٌانا فً مواجهة السلطة التنفٌذٌة.

تموم السلطة النمدٌة بالتحكم فً السٌاسة النمدٌة بواسطة ادوات ووسائل من معدلات اسعار 

الفائدة اوعن طرٌك الحجم الكلى للائتمان من اجل تحمٌك اهداف نهائٌة حٌث تشمل هذه 

 الوسائل على نوعٌن.

تخدم لصد التاثٌر على حجم الائتمان الموجه لمطاع : تس

او لمطاعات معٌنة وتتخذ اشكال مختلفة منها تاطٌر الائتمان والذي ٌعتبر اجراء تنظٌمى تموم 

بموجبه السلطات النمدٌة بتحدٌد سموف لتطور المروض الممنوحة من لبل البنون التجارٌة  

ل سنة والتً تهدف الى اعادة توزٌع وٌتم ذلن بمرار اداري مباشر وفك نسب تحدد خلا

 المروض فً اتجاه المطاعات المعتبرة الاكثر حٌوٌة او التً تتطلب موارد مالً كبٌر

او باجبار البنون التجارٌة على الاحتفاظ بنسبة دنٌا للسٌولة وهذا لخوف السلطات النمدٌة من 

لودائع المشروطة من اجل خطر الافراط فً الالراض من لبل البنون التجارٌة او عن طرٌك ا

الاستٌراد كما انه و من بٌن ادواة السٌاسة النمدٌة المباشرة لٌام البنن المركزي بمنافسة البنون 

التجارٌة باداءه لبعض الاعمال المصرفٌة بصورة دائمة او استثنائٌة لما تمتنع اوتعجز عن ذلن 

نفٌذ سٌاسة معٌنة فً مجال منع او أن ٌطلب من البنون التجارٌة بطرٌمة ودٌة وغٌر رسمٌة ت

 الائتمان وٌعتمد فً نجاحه على طبٌعة العلالة المائمة بٌن البنون التجارٌة .

: تعتمد الادوات الغٌر مباشرة على السوق فً تحمٌك 

المانونً للتاثٌر  التوازن بٌن العرض والطلب على النمود كاستخدام التغٌر فً معدل الاحتٌاطً

على حجم الائتمان الذي تمدمه البنون التجارٌة. او الى زٌادة معدلات اعادة الخصم لتملٌص 

عرض النمود مما ٌؤدي الى ارتفاع معدلات الفائدة فً الاسواق المالٌة ومنه عدم تشجٌع 



الرغبة فً  الالتراض من البنون التجارٌة وبتالى انخفاض الائتمان وٌتم خفض هذا المعدل عند

زٌادة حجم الائتمان.  او اللجوء الى عملٌات السوق المفتوحة والتً من خلالها ٌلجا البنن 

المركزي الى الاسواق المالٌة او النمدٌة بائعا او مشترٌا الاوراق المالٌة ،الذهب،العملات 

 صها.الاجنبٌة،السندات العمومٌة و أوذونات الخزٌنة رغبة منه فً ضخ السٌولة او امتصا

وهو عبارة عن نسبة معٌنة من الودائع  تحتفظ بها البنون التجارٌة لدى 

البنن المركزي  ظهر فً الجزائر بظهور لانون النمد والمرض حٌث نص فً مادته على ما 

ٌلى "ٌحك للبنن المركزى أن ٌفرض على البنون أن تودع لدٌه حساب مجمد ٌنتج فوائد اولا 

ٌحسب على مجموع ودائعها أو على بعض انواع الودائع أو على مجموع احتٌاطٌا ٌنتجها 

 توضٌفاتها أو على بعض هذه التوظٌفات ودلن بالعملة الوطنٌة أو بالعملة الاجنبٌة ".

من المبالغ المعتمد كأساس لاحتسابه الافى الحالة  ٪ 82لا ٌمكن أن ٌتعدى هذا الاحتٌاطً 

من المبلغ النالص  ٪ 1ٌا. وكل نمص ٌؤدى الى غرامة تساوى الضرورٌة المنبثمة لانون

والاحتٌاطً المانونً ذو هدف مزدوج فهو من جهة اداة لحماٌة المودعٌن تمكنهم من ضمان 

السحب عند الحاجة لودائعهم ومن جهة اخرى اداة لتاثٌر على البنون فً منح الائتمان ففً 

حتٌاطً المانونً فتزداد لدرتها على الالراض اولات الكساد تموم البنون بتخفٌض معدل الا

وتوفٌر الائتمان لتشجٌع الاستثمار وفً حالة وجود تضخم ٌموم البنن المركزي بزٌادة معدل 

الاحتٌاط فتتملص لدرة البنون على منح الائتمان مماٌؤدي الى انخفاض الاستثمار ومعدلات 

 .التوظٌف ومنه انخفاض الطلب وبالتالً انخفاض الاسعار

وٌلجأ احٌانا الى التمٌز بٌن معدلات الاحتٌاط المانونً تبعا لانواع الودائع وحجمها وٌستخدم 

 معدل الاحتٌاطً المانونً على نطاق واسع لانه سهل الادارة لكنه موضع انتمادات عدٌدة .                                  

اضاه البنن المركزي ممابل خصمه الاوراق التجارٌة عن سعر الفائدة الذي ٌتم ةوهو عبار

التً تمدمها البنون التجارٌة لخصمها بحٌث تعتبر شكلا من اشكال اعادة التموٌل التً ٌموم بها 

البنن المركزي لتزوٌد البنون التجارٌة بالسٌولة غٌر ان دوره ٌسجل تراجعا. لان فعالٌة هذه 

تجارٌة الى اعادة خصم الاوراق التجارٌة لدى البنن الاداة تتولف على مدى لجوء البنون ال

الظروف الالتصادٌة المختلفة على مدى نجاعة هذه الاداة من حٌث خفض  ركما تؤثالمركزي .

 او رفع معدلات اعادة الخصم المرتبط برفع او خفض معدلات الفائدة. 



نمد المتداول ولدرة تستخدم هذه الاداة فً التاثٌر على حجم ال

الخزٌنة والذهب والاوراق  وأذوناتالبنون التجارٌة فً خلك الائتمان فشراء السندات العمومٌة 

المالٌة ٌؤدي الى زٌادة النمد المتداول ومنه تزداد لدرة البنون التجارٌة على خلك الائتمان 

 وللجمهوربنون التجارٌة وتنخفض فً حالة البٌع اعتبارا ان عملٌة البٌع والشراء تتم ام  لل

تالى ٌموم البنن المركزي باصدار شٌكات لصالحهم بمٌمة الاوراق المالٌة فً الوب  ,ةمباشر

فً حلة البٌع فٌموم الجمهور باصدار الشٌكات مسحوبة من حسابهم  فً  حالة الشراء اما

البنون التجارٌة لصالح البنن المركزي .

ضه من هذه المفاهٌم العامة ٌبدو أن الجزائر وفً فترة تبنٌها للنهج عر مما تمن خلال 

 الاشتراكً لم تكن تأخذ بعٌن الاعتبار هذه التمنٌات والٌات التً ٌحكم طبٌعة عملها 

السوق بل كانت تعتمد على تسٌر اداري للاجهزة المصرفٌة والنمدٌة بواسطة برامج تنموٌة ٌتم 

 مرحلة ضرورة التحول الى نظام إلتصاد السوق ت جاءالاعداد لها مسبما الى أن 

 فكان من الضروري إعادة هٌكلة الالتصاد بما تمتضٌه هذه الرؤٌة الجدٌدة ومن بٌن ماشمله 

برنامج إعادة الهٌكلة إصلاح السٌاسة النمدٌة .وبناء على ماتم ذكره وفبل الحدٌث عن اصلاح 

 لتحول الى نظام إلتصاد السوق .السٌاسة النمدٌة نتطرق الى الحدٌث عن دوافع  ا

 

 

 

 

 

 

 

 


