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  لأسعار  و دورها في استقرار اسياسة استهداف التضخم
 (، جنوب افريقياعراقالجزائر، ال) ربةدراسة تج

  :من اعداد
 -الجزائر-بشير، جامعة بسكرةبن عيشي / د.ا

 -الجزائر-، جامعة بسكرةبن عيشي عمار/ د
 

 :الممخص
 :الدول التالية ربةدراسة تج لأسعار  في استقرار اسياسة استيداف التضخمتيدف ىذه الدراسة الى معرفة دور 

ان نجاح سياسات استيداف التضخم تختمف ، استندت الدراسة الى فرضية مفادىا ، جنوب افريقياعراقالجزائر، ال
 :من دولة لاخري باختلاف شروط و متطمبات تطبيقيا، و توصمت الدراسة الى النتائج التالية

لا تتوفر الشروط لتطبيق سياسة استيداف التضخم في الجزائر، لكن بالامكان اعتماد ىذا الاسموب في ادارة -
 . السياسة النقدية في المستقبل من خلال تبني السمطة النقدية ىدف استقرار الاسعار في المدى الطويل

 لسياسة نتيجة المطموب بالمستوى  يتحقق لم المرتفعة التضخم معدلات خفض في المركزي  البنك ىدف  ان-
. التضخم المستورد مستويات تفاقم إلى أدى العراقية، مما السوق  تعم التي الاغراق

   السياسة النقدية،لأسعارا ، التضخم: الكممات المفتاحية
 

 :مقدمة
تعد سياسة استيداف من المفاىيم الحديثة لتطوير اسموب ادارة السياسة النقدية من البنوك المركزية، من خلال 

التركيز عمى معدل التضخم، وتتمثل ىذه السياسة في اعلان صريح من السمطة النقدية بان ىدف السياسة 
النقدية ىوتحقيق مستوى محدد لمعدل التضخم خلال مدة زمنية محددة، وتوصف سياسة التضخم التضخم 

المستيدف في الادبيات الاقتصادية بانيا اطار لانتياج سياسة نقدية في ظل حرية مقيدة، وعمى وفق ذلك فان 
البنوك المركزية تممك حرية اتخاذ القرار بشان استخدام ادواتيا، مما يعطي  الاقتصاد قدر من المرونة لمواجية 

 .الصدمات الداخمية والخارجية غير المتوقعة
وقد اختمفت سياسات استيداف التضخم من دولة لاخري باختلاف شروط ومتطمبات تطبيقيا مما اثار الشكوك 

 .عن فعالية ىذه السياسة في تحقيق مستوى مقبول من التضخم
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 تتمخص مشكمة الدراسة في ان السياستين النقدية والمالية واجيتا مشاكل وصعوبات في :مشكمة الدراسة
محاولتيا تخفيض معدلات التضخم باستخدام اليات استيداف وسيطة كاسعار الصرف وعرض النقد ممادى الى 

 .ظيور سياسة مباشرة عرفت بسياسة استيداف التضخم
 :فرضية الدراسة

 ان نجاح سياسات استيداف التضخم تختمف من دولة لاخري باختلاف شروط و متطمبات تطبيقيا
 تستمد الدراسة اىميتيا من كونيا تتناول ظاىرة خطيرة القت بظلاليا عمى المشيد الاقتصادي و :اهمية الدراسة

في اغمب البمدان التي وصمت فييا معدلات التضخم الى مستويات مرتفعة جدا، مما استمزم وضع معالجات 
 .وسياسات عرفت بسياسات استيداف التضخم

 :هدف الدراسة
تيدف الدراسة الى معرفة سياسة استيداف التضخم في البمدان التالية الجزائر، العراق، جنوب افريقيا، من اجل 

 .الوصول الى رؤية واضحة عن فاعمية ىذه السياسة
 :التضخم استهداف تعريف سياسة-1

بأنيا نظام لمسياسة النقدية  يتميز بالإعلان العام عن اليدف  " سياسة استيداف التضخمEser Tutar يعرف 
لمعدل التضخم لمدة زمنية واحدة او اكثر مع الاعتراف الظاىر  (رقمي)رسمي لمجالات او فترات او ىدف كمي 

 .1"بان تخفيض و استقرار التضخم في المدى الطويل ىو اليدف الاساسي الاول لمسياسة النقدية

 إدارة أسموب نسبيا لتطوير الحديثة المفاىيم من" يعد التضخم استيداف أن أعتبر الشناوي فقد أحمد إسماعيل أما

 في التضخم استيداف ويتحدد التضخم، معدل عمى بوضوح التركيز خلال من النقدية لمسياسة المركزية البنوك

 استقراره وتحقيق القصير الأجل في  التضخم لمعدل محدد مدى أو محدد رقمي ىدف عن النقدية السمطات إعلان

 .2"النقدية لمسياسة الأساسي اليدف يمثل الطويل، الأجل في
كما يعرف استيداف التضخم بانو تبني مقاربة مباشرة لمكافحة التضخم اذ تتمثل ىذه السياسة في اعلان صريح 

من قبل السمطات النقدية بان ىدف السياسة النقدية ىو تحقيق مستوى محدد لمعدل التضخم خلال مدة زمنية 
محددة عمى ان يترافق ذلك اعطاء الاستقلالية التامة لمبنوك المركزية في و ضع و تطبيق السياسات  

والاجراءات اللازمة  لتحقيق اليدف المعمن  مع الالتزام الكامل بالشفافية لتحقيق اليدف المعمن و في وضع 
 السياسات

 . 3و تطبيقيا  و كذلك توجياتيا المستقبمية بما يعزز مصداقية البنوك المركزية و يرسخ ثقافة الاسواق
 :التضخم استهداف سياسة نشأة ظروف-2 
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 بنيوزلندة بدأ المتقدمة الدول من متزايد عدد في النقدية السياسية لادارة نظامك التضخم أستيداف تجارب أول بدأت
 الاخرى  الصناعية الدول تمتيا 1992 في المتحدة المممكة في ثم من و 1991 عام آندا في ثم 1990 عام في
  .1993  السويد و ااسترالياك
 السياسة ىذه تبني عمى النامية الدول من عدد شجع لمتضخم  مستقرة و منخفضة لمعدلات الدول ىذه تحقيق ان

 المكسيك و ايسمندا و و ىنكارية 2000 عام في افريقيا جنوب و ورياكو ولولمبيا كو ، 1999 بولندا و شيمي مثل
 2002 . عام بيرو و والفمبين  2002  عام
 التي ىي فقط منيا بمدااً  18 لكن التضخم من مستقر و متدني مستوى  الى الوصول استيدف بمد 40 من اكثر تعد

 .4التضخم استيداف لشروط بالكامل مستوفية بمدانك تصنف
 :التضخم أستهداف سياسة تبني أسباب-3

 : منيا  نذكرالسياسة ىذه ظيور عمى ساعدت عوامل عدة ىناك
 الموارد تخصيص وعمى الاقتصادي النمو معدل عمى "عكسيا أثر قد الثمانينات عقد في التضخم أرتفاع -

 . الاقتصادية
 تستيدف نقدية لسياسة الغالب في مشكمة خمق مما والتضخم النقدية المجاميع بين العلاقة استقرار عدم-

 ان التضخم، استيداف سياسة لصالح عنيا والتخمي السياسة تمك من التقميل ذلك عن نتج مما النقدية المجاميع
 سياسة فأن ذلك عمى علاوة منخفض تضخم تحقيق عمى مرضية غير نتائج يعطي لا العلاقة ىذه استقرار عدم

 صدمات ىناك انتك فأذا النقدية السياسة موقف حول كافية بأشارات زي كالمر البنك تزود لا النقدي الاستيداف
 البنك لمساءلة جيدااً  دليلااً  تكون  آي المتوقعة التضخم معدلات تثبيت عمى تساعد لا السياسة ىذه فأن نقدية
 زي كالمر البنك وضع و النقدية السياسة شفافية زيادة عمى النقدي الاستيداف يساعد لا ذلك الى اضافة زي كالمر
 .الجميور لدى المساءلة امام
 استقرار عمى التأثير في فعاليتيا زيادة الى يؤدي النقدية لمسياسة وسيط استيداف وجود ضرورة الامر يتطمب لذا

 . التضخم معدل
 المشكمة ليذه حل ايجاد وان سيطة و أستيدافات النقدية لممجاميع الدقيق الاحصائي التحديد في مشكمة ىناك -

 عدم جانب الى المالية الاسواق في المستحدثة المالية الابتكارات بأتساع يتميز محيط في "مستعصيا أصبح
 . بالتضخم وارتباط دلالة الاآثر المجموع حول الاتفاق

 الاستيدافات تضارب مشكمة يتفادى حتى محدودة فترة في التضخم مجال او معدل زي كالمر البنك يحدد-
 السمطة امام قيود تضع ان شأنيا من المعدلات ىذه تحديد (النقدية المجاميع او الصرف سعر أستيدافك)

 . النقدية السياسة ادارة في النقدية
 اسعار في تغيرات نتيجة الاقتصادية لموحدات المالية الحافظة مشكمة النقدية المجاميع أستيداف سياسة تطرح-

 من والضيقة الواسعة النقدية المجاميع تشكيل في اختلاف الى يؤدي مما الاجل وطويمة الاجل قصيرة الفائدة
 تضخيم الى يؤدي مما الطويل الاجل في بأسعارىا مقارنة الاجل قصيرة الفائدة أسعار أنخفاضك الحجم حيث
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 في مما اآثر سندات شكل في امواليا توظيف الى تمجأ المالية غير الاقتصادية الوحدات لان الواسعة المجاميع
 فعالية يعطي لا معينة لصدمات نتيجة النقدية المجاميع تطور في الاختلاف ىذا ان لأجل ودائع شكل

 . الطويل المدى في الاسعار أستقرار "جيدا تعكس وسيطة استيدافات تكون  بأن ليا بركا
 محدودة غير تكون  تأخر فترات خلال عادة ملاحظتيا يمكن التضخم معدل عمى النقدي الاستيداف تأثير ان-

 الصدمات لطبيعة نتيجة ذلك كو النقدية لمسياسة زمنية Time Lags الوسيطة الاستيدافات أستقرار لعدم نتيجة
 اىدافيا بموغ في النقدية السياسة قدرة تضعف لذا النشاط، في الكمي والعرض الكمي الطمب ليا يتعرض التي

 لتحديد آليو ايجاد النقدية السمطة من يستدعي مما التضخم معدلات في انحرافات عنو ينتج مما دوري  بشكل
 المستيدف المعدل عن المحقق التضخم معدل في فالانحراف معين مستوى  عند التضخم معدل

 يمكنيا مما المناسبة النقدية السياسة ادوات خلال من الانحراف ىذا لازالة النقدية السمطة تدخل ضرورة يتطمب
 .5 المستيدف المستوى  عند الناتج و التضخم معدل تقمبات في التحكم من
 :شروط استهداف التضخم-  4

إن فعالية سياسة استيداف التضخم تتعمق بمدى امكانية السمطة النقدية التحكم  في المعدل او المدى المستيدف 
لمتضخم كيدف اساسي لمسياسة النقدية في المدى الطويل، و لضمان إن ضمان فعالية و نجاح ىذه السياسة 

فالاولى اي الشروط العامة تعبر عمى مدى وجود استيداف  (العامة، و الاولية)يتوجب توفر نوعين من الشروط 
 . فتعبر عن فعالية السياسة النقدية (الشروط الاولية)لمتضخم في البمد من عدمو اما الثاني

 : الشروط العامة للاستهداف التضخم-4-1
 :إن سياسة التضخم المستيدف تتشكل من خمسة مكونات رئيسية وىي

 .الإعلان العام مسبقا عن مستوى  التضخم المستيدف من قبل البنك المركزي  -

 .التزام السمطة النقدية بتحقيق استقرار الأسعار كيدف أول لمسياسة النقدية في المدى الطويل  -

تبني استراتيجية معمومات شاممة حول المتغيرات الاقتصادية الكمية جميعيا وليس عرض النقود وسعر  -
 .الصرف فقط

زيادة الشفافية السياسة النقدية ومصداقيتيا من خلال التواصل مع الجميور والأسواق المالية وتبادل  -
 .المعمومات معيما

من خلال إخضاعو  (التضخم المستيدف)زيادة مسؤولية البنك المركزي بغية انجاز اليدف النيائي  -
 . 6لممساءلة

 :(الاساسية)لشروط الاولية ا-4-2
 :توجد ثلاثة شروط اولية لفعالية سياسة استيداف التضخم ىي
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 يعد من اىم الشروط الاولية التي تساعد البنك المركزي لموصول الى اليدف :استقلالية البنك المركزز -ا
النيائي من استخدام سياستو النقدية وتعني باستقلاليى البنك المركزي اعطاءه قدر اكبر من الحرية في استخدام 

 .سياسة نقدية وتوجيو ادواتيا بشكل فعال لبموغ اىدافيا

يعني ىذا الشرط توفر ىدف واحدلسياسة استيداف التضخم  وىو الوصول إلى : امتلاك هدف وحيد-ب
معدل أو مجال من التضخم خلال فترة محددة اي تخمي البنك المركزي عن اي استيدافات اسمية اخرى 
مثل الاجور او مستوى التشغيل او سعر الصرف الاسمي يمكن ان يتعارض مع تحقيق استقرار الاسعار 

 .في الامد الطويل

 يجب ان تكون ىناك علاقة مستقرة :وجود علاقة مستقرة بين أدوات السياسة النقدية ومعدل التضخم-ج
بين ادوات السياسة النقدية ومعدل التضخم و يمكن التبؤ بيا، كما يتوجب عمى السمطة النقدية ان تكون 

قادرة عمى التبؤ بالتضخم وتقديره عند مستوى يمكن تحقيقو والتحكم فيو، وفقا لممعمومات المستقبمية المتاحة 
 عمى تحديد حجم الانحرافات عن المسار المحدد  و الايعاز وذلك من خلال بناء نموذج ديناميكي قادر
بفاعمية من اجل اعادتو الى مستواه او امده المحدد، ولابد ايضا لمسياسة النقدية لاستخدام ادواتيا المتاحة 

، فاذا حدثت انحرافات لمتضخم المستيدف ان تكون ىنا اسواقا مالية متطورة وساندة لمنشاط الاقتصادي
 .7يمكن تصحيحيا في الوقت المناسب

 :منافع و مساوئ سياسة استهداف التضخم-5
 :المنافع-5-1
ان الاىداف الصريحة و المعمنة لمتضخم سوف تجمب الاىتمام العام عمى النحو الذي يجعل البنك المركزي -

 .قادر عمى تحقيق الانجاز
 .ان يكون تاثير سياسة الاستيداف في الامد الطويل اكبر عمى التضخم من التاثير عمى النمو الناتج-
 .ان و جود شفافية في اىداف التضخم سوف يوفر مرفا امنا لمتوقعات التضخمية-
 .ان اىداف التضخم المعمنة سوف تساعد في وجود سياسة نقدية مؤسسية-
ان سياسة الاستيداف سوف تمكن السياسة النقدية من الارتكاز عمى الاعتبارات المحمية بشكل اكبر  -

 .والاستجابة للاقتصاد المحمي
ان سياسة الاستيداف تؤدي الى التزام مؤسسي متين يجعل من استقرارية الاسعار اليدف الرئيسي لمبنك 

 . المركزي 
 :المساوئ -5-2
ان التضخم المستيدف سيكون صارما جدا ممايؤدي الى الحذر الشديد  وبالتالي عدم استقرار الناتج وخفض -

 .النمو الاقتصادي
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يمكن ان ينشا عن التضخم المستيدف ضعف في مسؤولية البنك المركزي بسبب الصعوبة في السيطرة -
 .بالاضافة الى التباطؤات الطويمة في لادوات السياسة النقدية في السيطرة عمى التضخم

ان استيداف التضخم لايستطيع ان يمنع الييمنة المالية كما ان متطمبات مرونة اسعار الصرف المرنة من -
 .خلال التضخم المستيدف سوف تسبب عدم استقرار مالي

ان التعارض بين سياسة اسعار الصرف وسياسة  عرض النقد تقمل  من قدرة البنك المركزي في السيطرة عمى -
 .التضخم وان النتائج من دمج التغيرات في الادوات تظير بعد فترة ابطاء مزمنة

 .8ظيور الاخطاء الناجمة عن صعوبة التنبؤ بالتضخم مما يضعف مصداقية استراتيجية استيداف التضخم-
 :الانتقادات الموجهة لسياسة استهداف التضخم-6

 :لا يخمو استيداف التضخم من الانتقادات منيا
تعتبر سياسة استيداف التضخم جامدة لاتمكن السمطات من التصرف الملائم في حالة حدوث تطورات غير -

 .متوقعة
يري المنتدقدون ان السمطات النقدية تتبع سياسة النقدية متشددة من اجل تخفيض معدل التضخم الى المستوى -

 .المستيدف الامر الذي يؤدي الى حدوث تقمبات غير مرغوبة في الناتج
 .يؤدي الى انخفاض النمو و زيادة البطالة-
النظام يعيبو البطء في توجيو الايحاءات والاشارة اللازمة لتوجيو السياسة النقدية، فمن المعروف ان عوامل - 

نجاح السياسة الاقتصادية وصول المعمزمات الصحيحة الى المتعاممين في الوقت المناسب، فالسيطرة عمى 
معدل التضخم  ليست من الامور اليسيرة، و تاثير السياسة النقدية عمى الاسعار ياخذ بعض الوقت و بسبب فترة 

الابطاء يصعب عمى السمطات النقدية ان ترسل اشاراتيا الى المتعاممين عن حقيقة نيتيا في الوقت المناسب 
 .9لكي يبنؤ توقعاتيم طبقا ليا فيزيد عرض النقود لضغوط السياسة المالية عمى حساب ىدف التضخم

 :استهداف التضخم في الدول المعنية-7
 :تجربة جنوب افريقيا في استهداف التضخم-7-1

 انتقل اقتصاد جنوب افريقيا نحو تبني  سياسة استيداف التضخم بشكل رسمي بعد بضعة 2000منذ مطمع عام 
سنوات من استيداف التضخم  بشكل غير رسمي من خلال القاعدة النقدية،  عمى الرغم من ذلك مايزال عرض 
النقود ينمو بفعل التغيرات البنيوية التي يشيدىا ىذا الاقتصاد الناشي، ومع اعلان انتياج جنوب افريقيا لسياسة 

وعمى غرار معظم .  استيداف التضخم تصبح بذلك اول تجربة في القارة الافريقية في انتياج ىذه السياسة
في  % 06الاقتصاديات الناشئة ادت  سياسة استيداف التضخم بشكل رسمي الى انخفاض معدل التضخم من 

 وتقف اربع مسوغات لتبني استيداف التضخم بشكل رسمي يمكن عرضيا 2005 في % 03 الى قرابة 1999
 :كما يمي



7 

 

خمق استيداف التضخم غير الرسمي حالة من عدم التاكد لاسيما بشان نمو المعروض النقدي و اسعار الفائدة -
المتوقعة من قبل الجميور، فعمى سبيل المثال كانت توقعات الجميور تراىن عمى زيادة اسعار الفائدة قصيرة 

الاجل، الا ان  ذلك لم يحدث، فنمو عرض النقود كان لمنتيجة لمتغيرات البنيوية ، فضلا عن الانفتاح التجاري 
 .والمالي التي شيدىا اقتصاد جنوب افريقيا

يوفر استيداف التضخم قدرا من التنسيق بين السياسة النقدية و سياسة الاقتصاد الكمي الاخرى، شرط ان - 
 .يكون ىدف استيداف التضخم متسق مع الاىداف الرئيسية لسياسة الدولة

يجبر استيداف التخم السمطة النقدية عمى الايفاء بوعدىا بشان ازالة انحرافات التضخم الفعمي عن مستوياتو -
 .المستيدفة

يزيد استيداف التضخم الثقة و المصداقية بالسياسة النقدية لمدولة بوصفيا الركيزة الرئيسية لمتاثير في التوقعات 
 .10التضخمية

الجنوب افريقي لقاء العملات (الراند)ان تبني سياسة استيداف التضخم دفع باتجاه زيادة تغيرات سعر الصرف 
الرئيسة، نظرا لاحلال التوقعات التضخمية محل استيداف سعر الصرف بوصفو اطار المواجية مشكمة التضخم، 

ان تغيرات سعر الصرف المفرطة يمكن ان تفشل سياسة استيداف التضخم، اذ تزيد انحرافات معدل التضخم 
الفعمي عن المستوى المستيدف لو، لاسيا في الاقتصاد المفتوح و صغير نسبيا كاقتصاد جنوب افريقيا، ليس لو 

 ، 11القدرة عمى امتصاص الصدمات لاسيما الخارجية منيا
ان تزايد تغيرات سعر الصرف قد تسبب بازمة مالية، لاسيما ان جنوب افريقيا ليا ديون مقيمة بالعملات 

الجنوب افريقي، كل ىذا يمكن ان يعيد استيداف سعر  (الراند)المحمية، ويمكن ان تزداد بسب تخفيضات 
 .الصرف بوصفو ملاذا لمسياسة النقدية بدلا من استيداف التضخم

 :تجربة الجزائر في استهداف لتضخم-7-2
 فقد تمثمت أىداف النيائية لمسياسة النقدية في استدامة النمو 10-90 من قانون النقد والقرض 55حسب المادة 

وتحقيق التشغيل الكامل ثم بعدىا استقرار المستوى العام للؤسعار و سعر العممة الوطنية، وفي العموم يمكن 
 :القول أنيا تميزت بالخصائص التالية

 .تعدد أىداف ىذه السياسة -
 تضارب ىذه الأىداف من خلال ىدف النمو والتشغيل و استقرار الأسعار -
 عدم إعطاء الأولوية ليدف استقرار الأسعار -
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 وىو الأمر الذي أدى بصندوق النقد الدولي بفرض 1994سنة %  29,04إن وصول التضخم في الجزائر إلى 
رفع الدعم عن الأسعار بصفة تدريجية ، لذا كان من المفروض أن يكون تحقيق استقرار الأسعار ىو اليدف 

الأساسي، كما أن تبني سياسة انكماشية صارمة دليل عمى أن اليدف الأخير ىو الياجس أمام السمطات النقدية 
 لا يستوجب أن تبقى تحقق 2001لا تحقيق النمو الاقتصادي، إضافة إلى ذلك وفي ظل سياسة توسعية منذ 

 .النمو ىو اليدف الأول، فيذا الأخير لا يمكنو الاستدامة و الاستقرار الا في ظل استقرار الأسعار
 : تحقيق النمو الاقتصادز-ا

أن المتتبع لتطور معدلات النمو يرى تذبذبا منذ التسعينات وىو ما يؤكد عدم إمكانية الوصول إلى معدلات نمو 
منتظمة ومستقرة، وىو ما نفسره بسقوط ىذا المتغير كدف أساسي لمسياسة النقدية، والمعروف أن النمو يتأتى من 

خلال تنشيط الاستثمار والموارد المعطمة، وىذا عن طريق سياسة نقدية توسعية، لكن الملاحظ انو خلال 
منتصف التسعينات أين وصل التضخم مستويات عالية، عممت الدولة عمى الاعتماد عمى سياسة انكماشية أي 

 .تثبيط الاستثمار لا تنشيطو
كما ىو معموم يمكن القول أن حجم الاستثمار ذو علاقة طردية بالنمو الاقتصادي، فيذا الأمر لا ينطبق عمى 

الا انو ثم تسجيل معدل نمو  % 39 زاد عن 1994حالة الاقتصاد الجزائري، فرغم أن حجم القروض سنة 
 .سالب

 عرف الاقتصاد نموا منتظما ومستقرا لكن لا يمكن تفسير ذلك انو اليدف 2007-2001لكن انطلاقا من سنة 
الأساسي لمسياسة النقدية، فمصدر النمو ىنا راجع إلى قطاع المحروقات وقطاع الصناعي و الفلاحي يعيش 

 .تدبدبا
 :هدف التشغيل-ب

يمثل ىذا العامل اليدف الثاني لمسياسة النقدية بيدف تحقيق نمو اقتصادي، لكن الملاحظ خلال كل الفترات 
 لتصل إلى سنة 1995 سنة  %28 ليصل إلى 1994 سنة  %24,8تزايد معدلات البطالة التي انتقمت من 

 .السياسة النقدية الانكماشية المنتيجة الأمر الذي ينعكس عمى النمو سمبا ، وىذا بسبب %29,5 إلى 2000
، وبالتالي ىذا يؤكد  % 20 الا أن معدلات البطالة كانت في حدود 2001لكن رغم انتياج سياسة توسعية منذ 

 .أن ىذا العامل لم يكن ىدف أساسيا في السياسة النقدية
 :استقرار الأسعار-ج

 إلى 1989سنة %  9,3 عرفت مرحمة التسعينات تحرير كبير للؤسعار وىو ما عمل عمى رفع معدل التضخم 
 10 وىو ما أدى بوصفات صندوق النقد وضع ىدف تخفيض معدل التضخم إلى اقل من 1995سنة  % 29,7
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، ىذا الأمر 2000سنة %  0,3 ليصل إلى 1998سنة %  5وقد حقق ىذا البرنامج تقميص التضخم إلى % 
 فائدة حقيقية موجبة وىو ما يسمح بتعبئة المدخرات المالية لتمويل الاستثمار وبالتالي عمل عمى تحقيق معدلات

 2007-1994تحقيق النمو، ويمكن الاستنتاج أن السياسة النقدية تغير فعالية لتحقيق استقرار الأسعار خلال 
وىو اليدف الوحيد الذي حققتو السياسة النقدية يمكن الأىداف الأخرى لكن رغم تحقق ىذا اليدف يبقى لم يؤدي 

 . إلى تحقيق أىداف أخرى 

إن أول الشروط اللازمة في تعريف ىذه السياسة ىو التركيز عمى معدل آو مجال مستيدف خلال فترة محددة  
تعمن عمييا  السمطة النقدية، و الملاحظ ليذا الشرط في الاقتصاد الجزائري غير متوفر ولم تمتزم السمطات 

 في الأمرين المعدلين لو، ولا في ولا 10-90النقدية في الجزائر بو، حيث لم يظير لا في قانون النقد والقرض 
أي تعميمة أخرى من البنك المركزي، عمى تحديد معدل تضخم او مدى مستيدف  خلال اطار زمني معين، 

ويعد ىذا الشرط كافية لمحكم عمى السمطة النقدية في الجزائر لاتستيدف التضخم كاسموب لادارة السياسة النقدية 
 .في تحقيق استقرار الاسعار في المدى الطويل

أما الشرط الثاني و المتمثل في الالتزام المؤسساتي بأن استقرار الأسعار ىو اليدف الرئيسي لمسياسة النقدية في 
المدى الطويل، لكن عند تصفح قانون النقد و القرض نرى أن لمسياسة النقدية عدة أىداف و ان التحكم في 

ويعدىذا الشرط غير قائم في . التضخم ليس اليدف الأول والاساسي لو رغم تعيد السمطة النقدية بتحقيقو
 .الاقتصاد الجزائري حتى تتمكن السمطة النقدية من تطبيق سياسة استيداف التضخم

و تتطمب سياسة استيداف التضخم ان يكون لمبنك المركزي اليات فنية لمتنبؤ بمعدل التضخم، لذا يستدعي ذلك 
منو تشكيل بنك معمومات يحتوي عمى معطيات عن المتغيرات التي تمكنو من رصد معدل التضخم عمى المدى 
البعيد، كما يجب عمى البنك المركزي ان يممك ىذه المعمومات عن المتغيرات اذا اراد ان يتبع سياسة استيداف 
التضخم في المستقبل، كما يتعين عميو اصدار تقارير و مطبوعات رسمية و دوريات و بيانات عن الوضعية 

 .12المستقبمية لممتغيرات الاقتصادية و النقدية التي ليا تاثير في التضخم
 :صعوبات تطبيق سياسة استهداف التضخم في الجزائر

غياب لدى البنك المركزي آليات فنية متقدمة لمتنبؤ بمعدل التضخم، إضافة إلى غياب بنك معموماتي بكافة - 
 .المتغيرات التي تمكنو من معرفة اتجاه معدل التضخم عمى المدى الطويل

و تعد الشفافية و اخضاع البنك المركزي لممساءلة، واعتماده النظرة المستقبمية في تقدير التضخم، من الشروط -
الاساسية لقيام سياسة استيداف التضخم، كما يتعين عمى البنك المركزي تعزيز ىذه الشفافية بتكثيف الاتصال 

بالجميور والاسواق لشرح اىدافو وامكانية تحقيق ذلك حتي ياخذ الاعوان الاقتصاديون قراراتيم في جو من 
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الشفافية واليقين بشان الظروف في المستقبل،  و لا تكفي الشفافية وحدىا اذالم توجدىيئة مساءلة يخضع ليا 
لذا يتعين . البنك المركزي، اذ لاتوجد ىذه الييئة في الجزائر كي تسال البنك المركزي عن مدى تحقيقو الاىداف

تحديد ىيئة معينة تكمف بيذه الميمة، سواء تمثمت في البرلمان او الحكومة  او ىيئة مستقمة يعينيا رئيس 
 .الجميورية

إن اغمب ىذه الشروط غير محققة، لذلك من الصعوبة تصور اعتماد الجزائر في المدى القريب عمى سياسة 
 .13 جد مناسبة ليذه السياسة% 5 – 0استيداف التضخم، رغم ان معدلات التضخم الحالية ما بين 

إن عدم توفر ىذه الشروط يرجع لوجود عدة صعوبات تتعمق بطبيعة الاقتصاد الوطني، فاستقلالية البنك -
المركزي ىي من الناحية القانونية و التشريعية لا من الناحية العممية، فمازالت الجزائر من حيث الممارسة 

 .الميدانية تعتمد عمى ما ورثتو من الاقتصاد الموجو
 منو التي تنص عمى 78 مثلا و الذي أعطى استقلالية لمبنك المركزي  فعدم تطبيق المادة 10 – 90ففي قانون 

 من الإيرادات العادية، % 10إمكانية منح البنك المركزي لمخزينة تسبيقات سنوية لا تتعدى في حدىا الأقصى 
سنة %  234,5 و 1991 مقارنة بسنة 1992سنة %  144,6لكن الواقع العممي أن ىذا المعدل وصل حدود 

14 مقانة بسنة 1993
1992. 

 .كما أن تدخل السمطات العمومية في إعطاء توجييات لمبنوك العمومية نوعا أخر من تقييد لاستقلالية البنك-
كما عمى السمطة النقدية استيداف وحيد فلا يمكن استيداف استيدافات اسمية أخرى حتى لا تتعارض ويؤدي 

ذلك لعدم استقرار الأسعار عمى المد الطويل، وفي الجزائر عمييا عدم استيداف سعر الصرف إذا أرادت 
 .مرنة واستيداف معدلات التضخم و تجعل أسعار الصرف حرة 

كما آن ىناك مشكمة أخرى تصادف تطبيق ىذه السياسة في الجزائر و ىي مشكمة التأخرات الزمنية الطويمة 
 . لتأثيرات أدوات السياسة النقدية عمى معدل التضخم، مما يجعل تأثيرات ىذه الأدوات غير فعال عمى التضخم

كما أن اعتماد الجزائر عمى منتوج وحيد وىو البترول وىو ما الإيرادات تعتمد عمى أسعار البترول، مما يجعل -
جياز الإنتاج خارج قطاع المحروقات عير مرن أمام الصدمات الخارجية و ىو ما يؤثر عمى التضخم من خلال 

تدويل التضخم، إضافة الى عدم تطور الأسواق المالية والنقدية والبنكية لو تأثير عمى استيداف التضخم، لان 
النظم المصرفي ىو الذي يقوم بخمق الائتمان وتخصيص أفضل لمموارد المالية في القطاعات ذات المردودية، 

 .15وىو أيضا القناة  لتعبئة المدخرات لتمويل الاستثمار
 : التضخم  إستهداففي العراق  تجربة -7-3
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 التضخم خفض معدل إستيداف في ، تقريبا2005 العام العراقي، ومنذ المركزي  لمبنك النقدية السياسة تتمثل
   : مقدمتيا في كثيرة جدااً لأسباب عالية بمعدلات إرتفع الذي

 . والخاص العام القطاعين الطمب، و تيميش تجاه الأنتاجي الجياز مرونة عدم - أ
 المجاورة من الدول الأحتلال سمطة بيا سمحت التي الأغراق سياسة بسبب المستورد التضخم عممية شيوع - ب

 . لمعراق المجاورة و غير
 غير اموال عمى الحائزين من مجموعة قبل من العقار سوق  في حدثت التي المضاربات -ج

 )الاحتلال عمميات أثناء في والسرقة النيب أعمال بسبب المصارف من مسروقة (مشروعة 
 : ىي أساسية عوامل ثلاث من المفرط لمتضخم استيدافو في البنك سياسة انطمقت وقد
 . الفائدة سعر إدارة في نجاحو مدى -
 . النقد عرض -
 . الصرف سعر إدارة -
 البنك تساعد التي المباشرة النقدية غير الوسائل أشكال من شكل فيو :الفائدة سعر إدارة في نجاحه مدى-

 .النقدي الأستقرار توجيو في المتمثمة إىدافو تحقيق عمى المركزي 
 ودائع يتمقى إذ .لمبنك النقدية السياسة و اعتماد القائمة بالتسييلات ما يسمى بتنفيذ البنك شرع إذ

 .شير  لمدة %6  بفائدة شيرية نصف أخرى  و ودائع .يومااً  14 و لمدة% 05  بفائدة الأستثمار
 أودعتيا .دينار تريميون  02  نحو بمغت ودائع بمثابة المركزي  البنك لدى إحتياطيات وفَرت

 من ىام إحتواء جزء في ما حد إلى نجحت سياسة تمك وكانت 2006 نياية حتى المركزي  البنك لدى المصارف
   السيولة

: في العراق وىي العممة عرض تحدد عناصر ثلاثة ملاحظة يمكن :النقد عرض -
 . المصرفية الجميور المدفوعات، و عادات ميزان  النقدي، الحكومة مركز 

 النقد من كمية اكبر سحب سبيل في . 2006 العام في % 16 إلى الفائدة سعر البنك رفع لذلك
 سعر فرض قد البنك وكان . الخاص القطاع عمى سمبي أثر إلى أدى ذلك لكن .الجميور لدى

 المركزي  لمبنك الفائدة سعر خلال من النقدي التضخم معدلات تقميل بيدف 2005 العام منذ الفائدة
 انكشاف عن يتقاضاىا والتي ايداعاتيا عمى لممصارف يدفعيا التي النقدية السياسة فائدة معدل )

 احجام إلى أدى ذلك وقد .% 16 إلى خفضيا إلى عاد انو الا % 20 بنسبة (المصارف تمك أرصدة
 % 15 إلى الفائدة سعر البنك خفض قرر 2008 العام وفي . المرتفعة الفوائد بسبب الاقتراض عن المستثمرين

 المزاد خلال من الدولار أمام الدينار صرف سعر لتحسن نتيجة
 بناءاً عمى % 14 إلى الفائدة سعر خفض البنك قرر 2009 العام مطمع من وابتداءاً  . الدولار لبيع العمني

 2008  في العام % 16 إلى 2007 العام في % 26 من انخفض قد التضخم معدل بأن البنك معمومات
 البطاقة مواد بعض وان خاصة.مرتفعة مازالت والمحروقات الغذائية المواد أسعار لأن . صحيح ذلك أن ولانعتقد
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 خاصة (الصابون ، الزيت ،البقوليات) إنخفضت كمياتيا او إختفت قد العراقية العائمة عمييا تعتمد التي التموينية
 بسياسة تأثر الذي الزراعي القطاع لتدىور نتيجة محمية ليست مستوردة و الزراعية الغذائية المواد من الكثير وإن

  . المتعاقبة انتيجتيا الحكومات التي (المفتوح الباب)
بسياسة  2005 العام منذ الصرف سوق  في التدخل بسياسة العراقي المركزي  البنك  بدأ: الصرف سعر إدارة -

 سقوط جدااً بعد عالية معدلات بمغ الذي العراق في المفرط التضخم مواجية بيدف لمبيع الدولار عارضااً  متشددة
 التي المفتوح الباب عن سياسة و الناتج الاخرى  العملات أمام الدينار صرف سعر لتدىور نتيجة السابق النظام
 لم التي الحكومة ولدى .لدى المواطنين لمنقود الشرائية القوة تآكل إلى أدى مما .الاحتلال قوات إدارة إتبعتيا
 . العراقي الدينار بسبب ضعف الدولية التجارة مجال في المنافسة عمى القدرة من تتمكن

 نحو  إلى2005 في العام لمدولار دينار 1500 من الدولار أمام الدينار صرف سعر تحسين من البنك تمكن وقد
 . 16 2008 العام نياية في لمدولار دينار 1120
 :الخاتمة

: النتائج-1
 :الآتية النقاط الدراسة في إلييا توصمت التي النتائج أىم تمخيص يمكن تقدم مما
 بارتفاع فيي تتميز التضخم، استيداف لسياسة الناجح تطبيقيا تعوق  العقبات من جممة الناشئة الدول تعاني-

 بناء في الأساسية تمثل الركيزة التي المتوافرة المعمومات أنظمة وضعف كبير، بشكل وتذبذبيا التضخم معدلات
 لمسياسة المباشرة غير فاعمية الأدوات عدم كذلك و التضخم، بمعدل التنبؤ عمى المساعدة القياسية النماذج
 السياستين بني التداخل حجم عن عمقيا، فضلا و انعدام و النقدية المالية السوق  حجم لصغر نتيجة النقدية
 خدمة في المطموبة و المرونة الكافية المركزية بالاستقلالية البنوك تمتع عدم إلى بالإضافة والنقدية، المالية

 .المتضاربة الأىداف
ممثلا  العراقي بالأقتصاد أضرارا الحقت قد العراقي المركزي  البنك إتبعيا التي المتشددة التدخل سياسة-
  : بالآتي ذلك 
 أرتفاع بسبب الاقتراض عن بالأمتناع الخاص بالقطاع دفعت قد لكونيا الأقتصاد في الانكماش إلى ادت-

 وانسحب .الأقتصادي النشاط المطموب في دوره إداء من العراقي الخاص القطاع اعاقت وبذلك .الفائدة أسعار
 .الوطنية التنمية أىداف من ىدفااً اساسيااً  يعد الذي الأقتصادي النمو تحجيم إلى ذلك
 لسياسة نتيجة المطموب بالمستوى  يتحقق لم المرتفعة التضخم معدلات خفض في المركزي  البنك ىدف ان-

. التضخم المستورد مستويات تفاقم إلى أدى العراقية، مما السوق  تعم التي الاغراق
 .الدولارية مع أرصدتيم البلاد خارج إلى الصناعيين من الكثير ىجرة إلى المتشددة المركزي  البنك سياسة أدت-

  .المعروفين الصناعيين واسعة من شريحة العراق خسر وبذلك .العراق في الأقتصادي لمركود نتيجة
 من خلال التركيز  النقدية لمسياسة تعد سياسة استيداف التضخم اطار حديث نسبيا في ادارة البنوك المركزية  -

 .عمى ىدف تخفيض معدل التضخم في الاجل القصير و تحقيق الاستقرار في الاسعار في الاجل الطويل
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تتميز سياسة استيداف التضخم بعدة مزايا اىميا قدرة السياسة النقدية عمى المحافظة عمى استقرار الاسعار في -
المدى الطويل،  و تساعد عمى تفادي  التقمبات في مستوى الناتج وتحفز عمى تحقيق معدلات نمو مرتفعة في 
المدى الطويل و مواجية الصدمات التي يتعرض ليا الاقتصاد الى جانب تعزيز الشفافية و مصداقية السياسة 
 .النقدية، كما ان استيداف التضخم يعد افضل معيار لقياس فعالية السياسة النقدية مقارنة بالاستيدافات الاخرى 

في ادارة السياسة النقدية اذا  (سياسة استيداف التضخم )يمكن ان تنجح الدول النامية في تطبيق ىذه السياسة-
 .أخذت  بالشروط العامة و الاساسية و أصمحت نظميا المالية و طورت اسواقيا المالية

يمكن تميز الدولة التي تستيدف التضخم عن غيرىا بتوفرىا شروط كمية وشروط مسبقة لفعالية ىذا الاسموب  -
في ادارة السياسة النقدية كاستقلالية البنك المركزي و الالتزام بيدف وحيد دون استيداف متغيرات اخرى مثل 

المجاميع النقدية او سعر الصرف فضلا عن اىمية و جود علاقة مستقرة  و واضحة يمكن التنبؤ                  
 . بين اداوات السياسة النقدية و معدل التضخم

لا تتوفر الشروط في لوقت الحاضر لتطبيق سياسة استيداف التضخم في الجزائر، لكن بالامكان اعتماد ىذا -
الاسموب في ادارة السياسة النقدية في المستقبل من خلال تبني السمطة النقدية ىدف استقرار الاسعار في المدى 

الطويل، كيدف اساسي لمسياسة النقدية، واعطاء استقلالية اكبر لبنك الجزائر، و اعتماد النظرة المستقبمية في 
 .التنبؤ بمعدل التضخم مع ايجاد نموذج قياسي يعكس ارتباط ىذا المعدل بادوات السياسة النقدية

 :التوصيات-2
عمى  من البنك المركزي انشاء بنك معمومات يحتوي عمى معطيات عن المتغيرات التي تمكنو من رصد معدل -

التضخم  عمى المدى البعيد، كما يجب عمى البنك المركزي ان يممك ىذه المعمومات لتمك المتغيرات اذا اراد ان 
 .يتبع سياسة استيداف التضخم في المستقبل

ينبغي عمى البنك المركزي  ان يصدر تقارير دورية وبيانات عن المتغيرات الاقتصادية والنقدية التي ليا  - 
 .تاثير عمى معدل التضخم

ينبغي عمى البنك المركزي  تعزيز الشفافية  بتكثيف الاتصال بالجميور والاسواق لشرح اىدافو و امكانية - 
 .تحقيق ذلك حتى ينبغي عمى الوحدات الاقتصادية اتخاذ قرارتيم بجو من الشفافية و اليقين

 لاسيما والاقتصادية، و المؤسسية المتطمبات كل استيفاء من لابددّ  التضخم، لسياسة السميم التطبيق أجل من-
 .والشفافية فييا المصداقية وزيادة النقدية السياسة لإدارة المباشرة ريغ الأدوات من عدد توفري 

 التضخم سياسة استيداف تبني جراء حدوثيا يُتوقع التي والسمبية الإيجابية للآثار كافية تحميمية دراسات إجراء-
 .الإمكان قدر السمبية الآثار وطأة من والتخفيف الإيجابية، المكاسب تعظيم بغية
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 بين السياسات ممكن تنسيق أفضل تحقيق التضخم استيداف سياسة تبني إلى تسعى التي الدول عىل يجب-
 .أجميا من وضعت التي الغاية تحقق دون  يحول الذي التضارب لتفادي الاقتصادية

 بينيام وتحدد العلاقة النقدية السياسة وأدوات التضخم معدل بين تربط قياسية نماذج باستخدام بحوث إجراء-
 الفاعمية لتحقيق الضرورية واللازمة شروطيا بأحد الإيفاء و التضخم، استيداف سياسة فاعمية ترشيد بغية

 .منيا المطموبة
 في حين انكماشية بأنيا النقدية السياسة عن عرف أذ .في العراق والمالية النقدية السياستين بين الدائم التنسيق -
 مع المركزي و يتعارض البنك سيسة من يثبط مما توسعية سياسات تنتيج الأخرى  و الوزرات المالية زرة وا أن

 .التضخم خفض إستيداف في ىدفو
 : مقدمتيا في ىلعل و التضخم إستيداف سياسة لنجاح توافرىا ينبغي شروط ىناك - 

 الأقتصاد بشان متغيرات والبيانات المعمومات من ودقيقة عريضة قاعدة وجود  -
 في لايتوافر شرط وىو ,المتغيرات تمك حركة المستيمكين، ومستقبل الكمي، وإتجاىات

 . المؤسسي البناء ضعف بسبب الحاضر الوقت في العراقي الأقتصاد
 . الاسعار الالتزام باسثقرار عممية في المؤسسات جميع تتشارك أن-
 :لتفعيل السياسة النقدية في الجزائر نقترح ما يمي- 
ان يكون اليدف النيائي والوحيد لمسياسة النقدية في الجزائر ىو ىدف استقرار الاسعار، باعتبار ان تحقيق -

 .الاىداف الاخرى غير مضمون النتائج
 .اعتماد مبدا تخصيص ىدف معين لكل سياسة اقتصادية عمى حدى-
 .اعطاء استقلالية اكبرلمسمطة النقدية بغرض مساءلتيا عن الاىداف التي رسمتيا-
 .محاولة التنسيق بين السياسة النقدية وختمف السياسات الاقتصادية الاخرى - 
اعتماد النظرة المستقبمية في التنبؤ بمعدل التضخم في المستقبل لمتمكن من توفير بيئة  مستقرة تساعد عمى دفع -

 . النمو الاقتصادي
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