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 :عنوان المداخلة
 "رؤية واضحة لسياسة استهداف التضخم من خلال تجارب بعض الدول"

 السياسة النقدية المستهدفة للتضخم في الدول النامية: المحور الثالث
 :الملخص

ىا الأساسي يتمثل في ىدؼ ، حيث أفالنقدية السياسة ا لإدارةحديث التضخم أسلوبا استهداؼ سياسة تعد    
 ابؼختلفةعناصره ب النقد لعرض استهداؼ من  منيان  برولان  فإنها بسثل ابؼنطلق ىذا كمن. الأسعار في رارالاستق برقيق
ىذا ما دفع ك ،النقدية السياسة أدكات باستخداـق نفس التضخم استهداؼ إلى الصرؼ سعر باستهداؼ كذلك
. في ىذه الدراسةالتسعينات ، كالتي سيتم عرض لأىم بذاربها  فتًة منذ السياسة إلى إتباع ىذه البلداف من العديد

 .سياسة استهداؼ التضخم  السياسة النقدية، التضخم، استقرار الأسعار،:الكلمات المفتاحية
 

Abstract : 
     The inflation targeting policy is a modern approach for the management of monetary policy 
which aim to insure the stability of prices. In this sense, it represents an implicit shift from 
targeting the money supply with its various components by targeting the exchange rate to target 
inflation itself using monetary policy tools, and this is what prompted many countries to adopt 
this policy since the nineties, which their most important experiences will be presented in this 
study. 
Key words: monetary policy, inflation, price stability, inflation targeting policy. 
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 :مقدمة
 العصور بـتلف في الاقتصادية الأنظمة كافة سايرت نهاإ بل ابغديث العصر كليدة ليست التضخم  ظاىرةإف    
 برفيز كعدـ الادخار من كابغد التنمية على خطتَة آثارا تشكل إذ نامية، أك متقدمة دكلة بتُ تفرؽ كلم

 دفع بفا للثركات، العادؿ غتَ التوزيع ذلك إلى أ ف .الاقتصادم النمو معدلات بزفيض كبالتالي الاستثمار،
 .التضخم حدة من التخفيض إلى الرامية الاقتصادية السياسات من مزيج عن البحث إلى النقدية السلطات

 في الاستقرار برقيق بغية النقدية السياسة لإدارة آخر إطار التسعينات بداية مع العالم بلداف    بؽذا اتبعت معظم
 ابؽدؼ يكوف بحيث التضخم من بؿدد مدل أك رقمية معدلات استهداؼ على السياسة ىذه تقوـ الأسعار،
  .الطويل ابؼدل في الاقتصادم الاستقرار ىو السياسة بؽذه الأساسي

 " كيف يمكن أن تساهم السياسة النقدية في بناء سياسة لمواجهة التضخم؟":كمنو بيكن طرح الإشكالية التالية
 :من ىذا السؤاؿ الرئيسي تنبثق الأسئلة الفرعية التالية

 فيم تتمثل أىداؼ السياسة النقدية؟- 1
 ما ابؼقصود بسياسة استهداؼ التضخم ابؼطبقة في العديد من الدكؿ العالم؟- 2
 ماىي أىم بذارب الدكؿ التي تبنت سياسة استهداؼ التضخم خلاؿ سنوات التسعينات؟  - 3

 :فرضيات الدراسة
 . تعتبر التنمية الاقتصادية من أىداؼ السياسة النقدية التي تسعى العديد من الدكؿ إلى برقيقها-1
 بدعدلات كالتنبؤ للتحليل ملائم نظاـ كإنشاء الاستقلاؿ من أدنى حدا ابؼركزم البنك من التضخم استهداؼ يتطلب- 2

 .التضخم
ىناؾ العديد من بذارب الدكؿ التي طبقت سياسة استهداؼ التضخم كبقحت من بينها بريطانيا ككندا - 3

 .كغتَبنا
 :أهمية الدراسة

 العابؼي، حيث الاقتصادم ابؼشهد على بظلابؽا ألقت خطتَة ىرةظا تتناكؿ كونها من أبنيتها سةادراؿ ستمد ت   
 معابعات ك ع استلزـ بفا ،جدا مرتفعة مستويات إلى التضخم معدلات فيها كصلت البلداف الكثتَ من أف

  .استقرار الأسعار ىدؼ برقيق لأجل التضخم استهداؼ بسياسات عرفت كسياسات
 :منهج الدراسة

   تم استخداـ ابؼنهج الوصفي التحليلي حيث يتم من خلالو كصف السياسة النقدية التقليدية كسياسة استهداؼ 
 .التضخم كعرض لأىم بذارب الدكؿ ابؼطبقة بؽذه السياسة

 
 :هيكل الدراسة
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بهدؼ الإبؼاـ ابعيد بدو وع الدراسة كالتحقق من صحة الفر يات، قسمنا دراستنا إلى ثلاث بؿاكر، حيث تناكلنا 
في المحور الأكؿ ماىية السياسة النقدية كأىم أىدافها، أما المحور الثاني فقد تعر نا إلى تعريف سياسة استهداؼ 

التضخم كأىم شركط تطبيقها، أما في المحور الثالث فقد ركزنا على أىم بذارب الدكؿ التي طبقت سياسة استهداؼ 
 .التضخم خلاؿ سنوات التسعينات
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ماهية السياسة النقدية                                                                                                  : المحور الأول
تعتبر السياسة النقدية من أىم الوسائل التي يعتمد عليها البنك ابؼركزم في برقيق الاستقرار في عرض النقود، لذا    

فإف أغلب الدكؿ سواء ابؼتقدمة أك النامية تولي أبنية كبتَة لتطوير أدكاتها كتفعيل دكرىا في برقيق أىدافها 
                                                                                                                                                                                                                            . الاقتصادية كابؼالية

                                                                                                                      تعريف السياسة النقدية:أولا
على العرض النقدم  بؾموعة الإجراءات التي يستخدمها البنك ابؼركزم بغرض التأثتَأنها :" السياسة النقدية تعرؼ 

                                                                           1."بطريقة ما للوصوؿ إلى برقيق بؾموعة الأىداؼ الاقتصادية
 السيولة كتنظيم كالائتماف النقود من كل إدارة في الدكلة تتخذىا التي الإجراءات بؾموعة أنها على:"أيضا  تعرؼ
 النشاط في للتأثتَ ابؼختلفة أجهزتها أك ابغكومة تتخذىا التي كالأحكاـ القواعد بؾموعة بدعتٌ للاقتصاد العامة

 بدا للمجتمع الشرائية القوة حجم في الانكماشك  التوسع لإبهاد النقدم الرصيد في التأثتَ خلاؿ من الاقتصادم
                                                             2".الاقتصادية السياسة أىداؼ بؾموعة برقيق ك يتفق
 كسرعة كميتها حيث من فيها يؤثر كما النقود عرض بؾابؽا يكوف التي السياسة تلك ىي:"  تعريفها أيضا بيكن
                                                                                                                  3."النقود بخلق يسمى ما حيث من عنو النابصة النتائج ك كشركطو ابؼمنوح الائتماف حجم في كالتأثتَ انودكرا

 كالتأثتَ الائتماف على الرقابة بغرض النقدية، السلطات تتخذىا التي الإجراءات بؾموعة ىي":أنها على كتعرؼ
                                                         4."ابغكومة إليها تسعى التي الاقتصادية الأىداؼ كبرقيق يتفق بدا عليو،
 السياسة أىداؼ لتحقيق كأداة كذلك ابؼركزم البنك من النقود عرض بؼراقبة يستخدـ الذم العمل:"أيضاعرفت ك

                                                                                                   5".ديةالاقتصا
                                                                                                   أهداف السياسة النقدية:ثانيا

                                                                                            :ىناؾ العديد من الأىداؼ، كتتمثل أبنها في ما يلي
                                                                                                     استقرار مستوى العام للأسعار- 1
 كذلك الاقتصادية الشؤكف في الدكلة تدخل طريق عن إلا الرأبظالية الدكؿ في حتى يتم لم الأسعار استقرار معابعة إف

                                                        
.224، ص 2004 مصر،  القاىرة، الدار ابعامعية،"مقدمة في النظرية الاقتصادية الكلية،"، أبضد محمد مندكر. 1  
 . 112 ص ، 2004 ابعزائر، ،"ابعامعية، ابؼطبوعات ديواف،النقدية السياسات و النظريات في محاضرات" ،علي بن بلعزكز. 2
. 274،ص 2000  ،الأردف ، عماف ، الطباعة ك التوزيع ك للنشر ابؼستَة دار،  الأكلى الطبعة ، "الكلي الاقتصاد مبادئ "،داكد حساـ ، سلماف مصطفى.3
 .380ص ،2007سوريا، دمشق،ابعامعية، ابؼطبوعات ك الكتب مديرية ،"المصارف و النقود الاقتصاديات إلى مدخل "حستُ، مصطفى شامية، زىتَ أبضد .4

5 . J. Pierre Pattat , Monnaie, «  Institution Financières et Politiques monétaires », édition Econimica, 4eme 
édition, paris, France, 1987, P 277.  
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 ك التضخم علاج النقدية السياسة استهداؼ إف ، عديدة سياسات كونت التي التشريعات ك القوانتُ بإصدار
 يكوف عندما فقط بودث لا ابؼرتفع التضخم بكوف الأسعار، ك النقود بتُ علاقة ىناؾ أف يظهر الأسعار استقرار
 كجهاز متطور نقدم اقتصاد لوجود نظرا ابؼتقدمة الدكؿ في سهلايكوف  تثبيتو الذم النقدم العرض بمو معدؿ
 إف حيث ىامة، ميزة الأسعار استقرار أك التضخم لمحاربة النقدية السياسة استعماؿ جعل بفا متقدـ أيضا مصرفي
 الأفراد ك لدل ابؽيئات متساكية بدرجات بها الشعور يتم سوؼ الائتماف، تقييد ك النقود عرض تقييد على أثارىا
 استقرار ك التضخم بؿاربة في ابؼالية بالسياسة مقتًنة تكوف عندما للأفراد بالنسبة بـتفية تكوف أف تكاد التي ك

 العمالة تحقيق- 2                                                                                     1.الأسعار
                                                                                      (البطالة محاربة) الكاملة
 الطلب تقوية طريق عن البطالة يضؼتخ ك العمالة برقيق في مهم دكر بؽا النقدية السياسة أف تقدـ بفا نستنتج
 بالتالي ك الاستثمار فيزداد الفائدة أسعار تنخفض النقدم ابؼعركض بزيادة النقدية السلطات تقوـ فعندما العالي،
                                                                                                        2.الدخل زيادة ثم الاستهلاؾ زيادة

                                                                                                                                                                                                           تحقيق التوازن في ميزان المدفوعات- 3
 قوة الاقتصاد الوطتٍ، فهو يعكس بدختلف مكوناتو ك عية أكأم ك ع بؼيزاف ابؼدفوعات عن مدل  عف يدؿ 

 تساىم السياسة النقدية أفالاقتصاد الوطتٍ بذاه باقي العالم، يتمثل حالة العجز في ىذا ابؼيزاف ابغالة الغالبة، بيكن 
 في إصلاح كبزفيض العجز في ميزاف ابؼدفوعات عن طريق قياـ البنوؾ ابؼركزية برفع سعر إعادة ابػصم فيؤدم ىذا

  الفائدة على القركض، بفا يقلل من حجم الطلب الداخلي فينخفضأسعاربدكره إلى قياـ البنوؾ التجارية برفع 
 من جهة ك يسمح (الأساسي)ابؼستول العاـ للأسعار تبعا لذلك، يتًتب عليو برستُ ك عية ابؼيزاف التجارم 

  الفائدة، بفا بىفض من عجز ميزاف ابؼدفوعات في جانبأسعار نتيجة لارتفاع الأجنبية الأمواؿبدخوؿ رؤكس 
                                                                                                 3.الرأبظاليابغساب 

                                                                      الاقتصادي النمو من عال معدل تحقيق- 4
                تعمل أف باستطاعتها أنو بقد الوطتٍ، الاقتصاد النمو من عاؿ معدؿ برقيق في النقدية السياسة دكر إلى نظرنا إذا
 القول ك الطبيعية ابؼوارد كتوفتَ نقدية، غتَ أخرل عوامل توفتَ مع عليو المحافظة في تساعد ك ذلك برقيق على

                                                        
  في العلوـ ستتَج مذكرة مقدمة لنيل شهادة ابؼا،"(2009-200)السياسة النقدية ودورها في ضبط العرض النقدي في الجزائر خلال" ، لونيسأكن. 1 

  .46،ص2011جامعة ابعزائر، كلية العلوـ الاقتصادية، التجارية، كعلوـ التسيتَ، الاقتصادية ،بزصص نقود كبنوؾ،
.138ص ،2005مصر، القاىرة، الفجر لنشر كالتوزيع، دار،"النقود والسياسة النقدية" ، صالح مفتاح. 2  
.93،ص2003بؾموعة السبل العربية، القاىرة، الطبعة الأكلى،،"(تحليل كمي)السياسات الاقتصادية على مستوى الاقتصاد القومي "،عبد ابغميد عبد ابؼطلب. 3  
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 السياسة دكر فإف لذلك ملائمة، اجتماعية ك سياسية ؼظرك ك عوامل توفتَ إلى بالإ افة ة،فاءالكذات  العاملة
                                                                                  1.العوامل ىذه مع بالتنسيق يعمل أف بهب النقدية

                                                                            سياسة استهداف التضخم: المحور الثاني
 ظركؼ ظل في نقدية سياسة لانتهاج إطار " بأنها الاقتصادية الكتابات في التضخم استهداؼ سياسة توصف
 متسقة سياسة بأتباع زمؾابؼر البنك كالتزاـ صربوة أىداؼ تبتٍ يتطلب إذ القواعد على تعتمد بذلك كىي" مقيدة
 لو يسمح الذم الأمر أدكاتو، استخداـ يفيةؾ حوؿ القرار ابزاذ حرية زمؾابؼر للبنك يتًؾ نفسو الوقت في كثابتة
                                             . ابؼتوقعة غتَ كابػارجية المحلية للصدمات التصدم في ابؼركنة ببعض

تعريف سياسة التضخم                                                                                                  :  أولا
 ابؽدؼ عن بالإعلاف يتميز النقدية للسياسة نظاـ بأنو التضخم استهداؼ:"  Eser Tutar  (2002)يعرؼ 
 بأف الظاىر الإعلاف مع أكثر أك كاحدة زمنية لفتًة التضخم بؼعدؿ ( رقمي) ميؾ ىدؼ اك بؾالاتؾ الربظي
                                                                2.النقدية للسياسة الأكؿ ابؽدؼ ىو الطويل ابؼدل في التضخم كاستقرار برقيق
 صرؼ سعر لسياسة يفتقر مركزـ بنك أم بأف بالتسليم يبدأ التضخم استهداؼ:" Kenneth N. Kuttnerكيعتبر 
 استهداؼ سياسة يطبق انو "تلقائيا يعد ( نقدم استهداؼ) نقدية قاعدة كأ ( الصرؼ سعر استهداؼ) كا حة
                                                   3.التضخم استهداؼ لسياسة بو وح ملتزـ الصنف ىذا بأف كيضيف التضخم
 من كل خبرات على اعتمادا التضخم استهداؼ لسياسة كاسعا عريفات:"Leiderman et Svensson  يقتًح

 رقمي كمي صريح ىدؼ بتوفر يتميز نظاـ عن عبارة ىو التضخم استهداؼ إف" :إبقلتًا ك كفنلندا ككندا نيوزيلندا
 ابؼمكنة ابغالات كتعريف الزمتٍ، كالأفق التغتَ، بؾاؿ ابؼستهدؼ، ابؼستول ابؼؤشر، برديد خلاؿ من التضخم بؼعدؿ
 أك النقدية المجمعات استهداؼ مثل كسيطة أىداؼ كجود عدـ.ابؽدؼ تغيتَ من النقدية للسلطات تسمح التي
 ك                                                                                                 . "الصرؼ سعر
 يقوـ التضخم استهداؼ":التضخم استهداؼ لسياسة ركائز أربع لىإ :"Masson, Savastano et Sharma تشتَ

                                                        
1

 . 20 ص ،2007الإسكندرية، مصر،  ابعامعة، شباب مؤسسة ،")النقدية السياسة التجارية، البنوك الإلكترونية، البنوك ) المصرفي الاقتصاد "،الله عبد خبابو .
2. Eser Tutar: inflation targeting in developing countries and its applicability to the trukish 
economy,Thesie submitted to the faculty Virginia Polytechnic Institute and State University in partial Fulfillment 
of the requirements for the requirements for the degree of Master of Arts in Economics, USA, 2002, p1.  
3 . Kenneth N. Kuttner . Asnapshot of inflation targeting its Adolescence : www.rba.gov.au/publication And 
Research  /Co Ferences /2004/Kuttner.pdf. consulter Le 20/03/2005, P7 . 
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 طبيعة حوؿ قفي ليس لا كا ح بياف، كصريح معلن بشكل ابؼستهدؼ التضخم معدؿ تعريف أساس على
 من أ استخداـ في تتمثل بالتضخم التنبؤ منهجية ، التضخم معدلات استقرار إلى تؤدم التي الرئيسية الأىداؼ
 تعتمد التي القيادية الأدكات تسيتَ بهدؼ الاستشراؼ إجراء كتنفيذ ابؼستقبلي التضخم حوؿ ابؼتوفرة ابؼعلومات

                                                                                                    . 1"مسبقا ابؼرسوـ ابؽدؼ مع مقارنة ابؼتوقعة ابؼعدؿ تقييم على
 في السياسة ىذه تتمثل إذ التضخم بؼكافحة مباشرة مقاربة تبتٍ بأنة التضخم استهداؼ تعريف بيكن سبق بفا

 التضخم بؼعدؿ بؿدد مستول برقيق في يكمن النقدية السياسة ىدؼ بأف النقدية السلطات قبل من صريح إعلاف
 السياسات كتطبيق ك ع في ابؼركزية للبنوؾ التامة الاستقلالية إعطاء مع ذلك كيتوافق بؿددة، زمنية مدة خلاؿ

 برقيق في النجاح بهدؼ كابؼصداقية بالشفافية الكامل الالتزاـ مع ابؼعلن ابؽدؼ لتحقيق اللازمة كالإجراءات
                                                                                      .ابؼرسومة الأىداؼ

                                                                                  التضخم ستهدافا سياسة تبني أسباب:ثانيا
                                                          :منها رؾنذ السياسة ىذه ظهور على ساعدت عوامل عدة ىناؾ

 ابؼوارد بزصيص كعلى الاقتصادم النمو معدؿ على "عكسيا أثر قد الثمانينات عقد في التضخم ارتفاع- 1
                                                                                                                                 .الاقتصادية

 تستهدؼ نقدية لسياسة الغالب في مشكلة خلق بفا كالتضخم النقدية المجاميع بتُ العلاقة استقرار عدـ- 2
إف ، التضخم استهداؼ سياسة لصالح عنها كالتخلي السياسة تلك من التقليل ذلك عن نتج بفا النقدية المجاميع
 سياسة فأف ذلك على علاكة منخفض تضخم برقيق على مر ية غتَ نتائج يعطي لا العلاقة ىذه استقرار عدـ

 ىناؾ انتؾ ذاإؼ النقدية السياسة موقف حوؿ افيةؾ بإشارات زمؾابؼر البنك تزكد لا النقدم الاستهداؼ
 بؼساءلة جيدان  دليلان  تكوف آم ابؼتوقعة التضخم معدلات تثبيت على تساعد لا السياسة ىذه فأف نقدية صدمات
 البنك كك ع النقدية السياسة شفافية زيادة على النقدم الاستهداؼ يساعد لا ذلك إلى إ افة زمؾابؼر البنك
                                                                                       .رابعمهو لدل ابؼساءلة أماـ زمؾابؼر
 استقرار على التأثتَ في فعاليتها زيادة إلى يؤدم النقدية للسياسة كسيط استهداؼ كجود  ركرة الأمر يتطلب لذا

                                                                                                         . التضخم معدؿ
 "مستعصيا أصبح ابؼشكلة بؽذه حل إبهاد كاف النقدية للمجاميع الدقيق الإحصائي التحديد في مشكلة ىناؾ- 3

                                                        
1. Zied Ftiti, Jean ‐ François Goux, Le ciblage d ’ inflation : un essai de comparaison internationale, GATE 
Groupe d’Analyse et de Théorie Économique Lyon St Étienne, France, Mars 2011,P5  
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 المجموع حوؿ الاتفاؽ عدـ جانب إلى ابؼالية الأسواؽ في ابؼستحدثة ابؼالية الابتكارات باتساع يتميز بؿيط في
 . بالتضخم كارتباط دلالة الأكثر

  الاستهداؼ تضارب مشكلة يتفادل حتى بؿدكدة فتًة في التضخم بؾاؿ أك معدؿ زمؾابؼر البنك بودد  4-
 النقدية السلطة أماـ قيود تضع أف شأنها من ابؼعدلات ىذه برديد أف (الصرؼ سعر النقدية المجاميع ستهداؼكا)
 .تهاسياس إدارة في

 أسعار في تغتَات نتيجة الاقتصادية للوحدات ابؼالية ابغافظة مشكلة النقدية المجاميع ستهداؼا سياسة تطرح  5-
 ابغجم حيث من كالضيقة الواسعة النقدية المجاميع تشكيل في اختلاؼ إلى يؤدم بفا الأجل كطويلة قصتَة الفائدة
 الواسعة المجاميع تضخيم إلى يؤدم بفا الطويل الأجل في بأسعارىا مقارنة الأجل قصتَة الفائدة أسعار بلفاضكا
أف  لأجل كدائع شكل في بفا أكثر سندات شكل في أموابؽا توظيف إلى تلجأ ابؼالية غتَ الاقتصادية الوحدات لاف
 ياكسط استهدافا تكوف بأف بؽا برؾا فعالية يعطي لا معينة لصدمات نتيجة النقدية المجاميع تطور في الاختلاؼ ىذا
  . الطويل ابؼدل في الأسعار ستقرارا "جيدا عكسم

 Time تأخر زمنية فتًات خلاؿ عادة ملاحظتها بيكن التضخم معدؿ على النقدم الاستهداؼ تأثتَ  أف 6-

Lags لطبيعة نتيجة ذلكؾك النقدية للسياسة الوسيطة الاستهدافات ستقرارا لعدـ نتيجة بؿدكدة غتَ تكوف 
 بلوغ في النقدية السياسة قدرة تضعف لذا النشاط، في الكلي كالعرض الكلي الطلب بؽا يتعرض التي الصدمات
 آلية إبهاد النقدية السلطة من يستدعي بفا التضخم معدلات في ابكرافات عنو ينتج بفا دكرم بشكل أىدافها
 يتطلب ابؼستهدؼ ابؼعدؿ عن المحقق التضخم معدؿ في فالابكراؼ معتُ مستول عند التضخم معدؿ لتحديد
 من بيكنها بفا ابؼناسبة النقدية السياسة أدكات خلاؿ من الابكراؼ ىذا لإزالة النقدية السلطة تدخل  ركرة
 1.ابؼستهدؼ ابؼستول عند كالناتج التضخم معدؿ تقلبات في التحكم

  التضخمالاستهداف سياسة تطبيق متطلبات:ثالثا
 التأثتَ النقدية السلطة تستطيع التي الكيفية إلى تنصرؼ التضخم من ابغد في التقليدية السياسة فعالية كانت    إذا
 تتعلق التضخم استهداؼ سياسة فعالية فاف ,الأسعار رااستقر ىدؼ لتحقيق الاقتصادم النشاط مستول في

 النقدية للسياسة أساسي كهدؼ للتضخم ابؼستهدؼ ابؼدل اك ابؼعدؿ في للتحكم النقدية السلطة إمكانية بددل
 تدؿ اذ، ) الأكليةك، العامة( الشركط من نوعتُ توفر بهب السياسة ىذه فعالية كلضماف ،الطويل ابؼدل في

 فعالية على الأكلية الشركط تدؿ ابؼقابل في ,عدمو من البلد في التضخم استهداؼ كجود مدل على العامة الشركط
 .النقدية السياسة

                                                        
البنك ابؼركزم العراقي، ابؼديرية العامة للإحصاء كالأبحاث، قسم الاقتصاد ،"دراسة لتجارب بلدان نامية في السياسة النقدية:ستهداف التضخما" رجاء عزيز بندر،.1

 .5 صبدكف تاريخ نشر،الكلي كالسياسة النقدية،
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 :                                                                       التضخم لاستهداف العامة الشروط.1
،كإذا التضخم تستهدؼ التي الدكؿ  من تصنف أف بيكن حتى الدكلة بها تتميز أف بهب التي ابػصائص أك ابؼعايتَ
 الشركط توافر من بالرغم للتضخم مستهدفة أنها على ابغكم نستطع فلا الشركط ىذه من شرط في نقص حصل
 1: ىي التضخم استهداؼ سياسة لقياـ  ركرية عامة شركط  بطسةF.S. Mishkin كبودد .الأخرل

 .الأجل متوسطة للمدة للتضخم رقمية لأىداؼ عاـ إعلاف- 
 أك ـاالالتز مع الطويل الأمد في النقدية للسياسة الأكلي ابؽدؼ ىو الأسعار ررااستق ىدؼ باف مؤسساتي ـاالتز- 

 .ابؽدؼ بتحقيق التعهد
 صرؼ أسعار أك نقدية بؾاميع كمجرد ليس تاابؼتغتَ من كثتَ على برتول التي الشاملة ابؼعلومات إستًاتيجية- 
 بدعدؿ للتنبؤ متقدمة فنية آليات ابؼركزم البنك لدل تتوفر أف بهب بل السياسة أدكات لتقريب تستخدـ أف بيكن

 .المحلي التضخم
 ابؼعلومات كتبادؿ ابؼالية  الأسواؽك ابعمهور مع التواصل خلاؿ من كمصداقيتها النقدية السياسة شفافية زيادة- 
 .معها
 .للمساءلة إخضاعو خلاؿ من النهائي ابؽدؼ ابقاز بغية ابؼركزم البنك مسؤكلية زيادة- 
 :(الأساسية)شروط الأولية . 2

 : ك توجد شركط أربعة أساسية لفعالية سياسة استهداؼ التضخم ىي
 الإطار عن البحث إطار في ابؽامة ابؼسائل إحدل تعتبر ابؼركزية البنوؾ استقلالية إف : كزمابؼر بنكلل ستقلاليةالا- 

 ابؼتوسط الأجلتُ في ابؼتدنية مستوياتها عند التضخم معدلات إبقاء في النقدية السياسة يساعد الذم ابؼؤسسي
 أك للاعتبارات ابػضوع دكف النقدية قسياست كتنفيذ رسم في ابؼركزم البنك حرية الاستقلالية كتعتٍ .كالطويل

 كابغكومة، ابؼركزم البنك بتُ التاـ الانفصاؿ الأحواؿ، من حاؿ بأم الاستقلالية تعتٍ كلا  .السياسية التدخلات
 ك .بينهما الأىداؼ ىذه على الاتفاؽ بيكن حيث النقدية، للسياسة النهائية الأىداؼ برديد في البنك كانفراد
 تلك لبلوغ ابؼناسبة الأدكات انتهاج كفي الوسيطة الأىداؼ برديد في الاستقلالية عن يبحث البنك فإف قعلي

 .ابؼالية السياسة ك النقدية السياسة بتُ كالتناغم الانسجاـ من بفكن قدر أكبر على ابغفاظ  ركرة مع الأىداؼ
 الأىداؼ، برقيق في كتسرع فاعلية أكثر نقدية سياسة لتنفيذ ىامة ركيزة تعتبر ابؼركزم البنك استقلالية أف كما
 2.قمصداقيت من يعزز الذم الأمر

                                                        
العدد العاشر،جامعة - لمجلد الثالث ا ك الاقتصاد،الإدارة بؾلة ،" مختارةأسواققياس وتقييم سياسة استهداف التضخم في "، كآخركفصفاء عبد ابعبار ابؼوسوم .1

  .32ص،، بدكف سنة نشر كالاقتصادالإدارةكلية /كربلاء
 يا،رسو،كالعابؼية العربية التجارب  وء في سورية في ابؼصرفي العمل مستجدات مؤبسر ،"النقدية السياسة إرساء في المركزية البنوك دور"،طوقاف أمية.2

 .3،ص2005
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 في العمل على التًكيز ىو التضخم لاستهداؼ الأساسية ابػصائص من كاحدة:ابؼتطورة كالتقنية التحتية البنية- 
ق فإف كلذلك بها، موثوؽ توقعات ك ع ابؼركزم البنك على يتعتُ إذ دقيق، بشكل ابؼستقبلي التضخم معدؿ برديد
 ىذه تتميز أف الأمر يستوجب حيث عالية؛ بكفاءة التوقعات إبقاز تضمن متطورة برتية بنية قؿ تتوفر أف اللازـ من

 القدرة :كثالثا فعاؿ، بشكل البيانات ىذه استخداـ بطريقة دراية :كثانيا البيانات، بصع على بقدرة :أكلا الأختَ
 .1ابؼشركطة التنبؤ بماذج برديد على
 استهداؼ سياسة فعالية في للتشكيك أداة الكلي الاقتصاد استقرار عدـ يشكل:الكلي الاقتصاد استقرار- 

 لسياسة الفعاؿ التطبيق إف .ابؼتضاربة الأىداؼ ابؼركزم البنك على تفرض الو ع ىذا خلاؿ من حيث التضخم؛
 إمكانية من التقليل بهب إذ .للدكؿ العامة ابؼوازنة لقيود النقدية السياسة بزضع لا أف يتطلب التضخم استهداؼ
 سياسة مصداقية لتعزيز فعالة أداة للحكومة السليمة ابؼالية الو عية كتعتبر .ابغكومي العجز لتغطية النقدم التمويل

 .التضخم استهداؼ
 في الأكلوية النقدية السياسة تعطى حتى الكفاية قفي بدا بالقوة الإمكاف قدر ابػارجية الو عية تتمتع أف ينبغي   

 ك .العملات صرؼ سوؽ في ابغاصلة التذبذبات بسبب الانزلاؽ بػطر التعرض دكف صراحة التضخم استهداؼ
 نظاـ تبتٍ خلاؿ من ابػارجي الاستقرار كعدـ التضخم ىدؼ بتُ الصراع بـاطر من للتخفيف تدابتَ ابزاذ بيكن
 البنوؾ كافة على بصرامة ابؼفعوؿ سارية تعتبر كالرقابية التنظيمية القواعد أف من التأكد ىو كالأىم مرف، صرؼ

 2.ابؼصرفية غتَ ابؼالية كابؼؤسسات
 قدرة تقيد في دكرا تلعب ةئالردم القركض مشكلة كتزايد ابؼصرفي ابعهاز  عف إف:كتطوره ابؼالي القطاع استقرار- 

 ابؼصرفي ابعهاز سلامة على كالمحافظة النقدية السياسة إدارة إلى قسعي إطار في قأف إذا ابغراؾ، على ابؼركزم البنك
 كما ابؼصرفي، ابعهاز تصيب أف ابؼتوقع من التي الأ رار حجم من بزوفا الفائدة أسعار رفع أماـ عاجزا قنفس بهد
 سعر إدارة حسن أجل من ابعهود مضاعفة إلى ابؼركزم البنك تدفع الأجنبية العملة إلى الأختَ ىذا ملكية تزايد أف

 . المحلية العملة تصيب قد التي السلبية الآثار حجم كبزفيض الصرؼ
 قوة تعتبر حيث التضخم؛ استهداؼ لسياسة كالفعاؿ السليم للتطبيق بالغة أبنية ابؼالي القطاع كعمق مركنة كبسثل   

 أـ في يصبح فهو ، ابؼفتوحة السوؽ سياسة تطبيق على موإقدا ظل في بالأخص ابؼركزم للبنك مهمة ابؼالي السوؽ
 3.السوؽ قول على بناءا الفائدة أسعار برديد إلى ابغاجة

 
                                                        

1. Adnen Chockri & Ibticem Frihka ,La portée de la politique de ciblage d’inflation: Approche analytique 
et empirique pour le cas Tunisien, 2011, p95.  
2 .Kamal louali , opportunités de mise en oeuvre d une politique de ciblage d inflation au Maroc ,direction 
de la politique économique générale ,document de travail ,2004,P6.  

 ،التاسع المجلد-العلمية كربلاء جامعة بؾلة ،"مختارة بلدان في التضخم استهداف سياسة تقييم "،علي ابعبار عبد صفاء ك عوف عبد عباس توفيق3.
  .65ص،2011 ،الثاني، العراؽ العدد
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تجارب الدول في السياسة النقدية  :المحور الثالث 
 :بريطانياتجربة : أولا
 %(2.5- 1) ىدؼ مع 1992 عاـ ربظيان  %(4- 1) بؼدل مستهدؼ تضخم معدؿ اابقلتً بنك حدد    

 ابؼركزم البنك يعطى لم ابؼدة ىذه كخلاؿ  1992أكتوبر في التضخم استهداؼ سياسة تبتٍ كتم ،1997بحلوؿ 
 بإعطاء اقتًنت كالتي التضخم استهداؼ سياسة تبتٍ تم 1997 في لكن،بالكامل استقلالو ابؼتحدة للمملكة

 من مبكر كقت كفي 1997 سنة )%2.5 (إلى التضخم بزفيض بريطانيا استطاعت إذ. اانكلتً لبنك الاستقلالية
 بـتارة أساسية استهلاكية مواد أسعار من اشتقت كالتي أشهر لثلاثة السوؽ معدلات توقعات كانت1998نوفمبر

 1999 .ة سنفي  الثالث بالربع (5.5)% يقارب ما إلى  %(7.5) من تدربهيا منخفضة
 (MPC) النقدية السياسة ةئىي قبل من التدربهي التخفيض انعكس، 1999فبراير من مبكر كقت في ك   

 كالذم 2009 عاـ منتصف في حصل الذم الابلفاض توقع استطاعوا ك،  % (5.75) إلى بالفعل ابلفضت
  أفريل ، كجوافك ،فبراير الأشهر خلاؿ للأسعار بالنسبة توقعاتهم تأيدت كما% (5.5- 5) بتُ ما إلى كصل
 لسياسة الابهابيات من العديد عن كشفت التي الناجحة التجارب من بريطانيا بذربة ا كتعدنفسو السنة من
 إبقاء في الدكلة ىذه لنجاح يعود ذلك كسبب ،الناشئة للأسواؽ مشجعة بذربة كعدّت التضخم ستهداؼا

 خفض ىذا كل التضخم توقعات احتواء من كبسكنوا مصداقيتهم برسنت كبالتالي ابؼستهدؼ ابؼدل  من التضخم
 سياسة تبتٍ أف إلا ،ابؼستهدفة ابؼعدلات برقيق عدـ احتماؿ من كقلل انكماشية سياسات تباع لا ابغاجة

 1.الاقتصادم النشاط على سلبية آثار بؽا كانت التضخم استهداؼ
 البرازيلتجربة :ثانيا
 خفض نسبة لتكوف أف طشرب 1999 سنة ؿلاخ التضخم استهداؼ لىع البرازيل ابؼركزم البنك عمل لقد   

 لسياسة الكلية الاقتصادية ذجماالن من عدد على التجربة كاعتمدت سنوات، ثلاث غضوف في 1 % الأسعار
 الطلب، كصدمة ابغقيقي، الفائدة كسعر الناتج، فجوة :منها عدة، متغتَات مراعاة مع نظرم، بؿتول ذات نقدية

 كتهدئة العملة إدارة إلى يهدؼ بؾلس تأسيس تم اـؾ .التجارة بررير بكو كالتوجو الدكلة، شركات كخصخصة
 عن لافض الفائدة، أسعار خفض لىع مستمر بشكل كالعمل التضخم، كترية من كالتخفيف ابؼالي الا طراب

 برقيق بغية ابؼرف صرؼاؿ سعر كتتبتٌ ابغديثة، ابؼعلومات تقنيات لىع ترتكز للتضخم كفئة تنبؤ بماذج دمااعت
 2.ابؼنشود الاقتصادم الاستقرار

                                                        
 .36كآخركف، مرجع سبق ذكره، ص صفاء عبد ابعبار ابؼوسوم .1
2

كلية العلوـ الاقتصادية ،" السياسة النقدية مع الإشارة إلى تجارب البرازيل وتشيلي وتركيالإدارة كإطارسياسة استهداف التضخم "،شوقي جبارم ،بضزة العوادم .
،  العدد الثامن، مركز الإمارات للدراسات كالبحوث الإستًاتيجية، أبو ظبي، الإمارات العربية ابؼتحدة،  إستًاتيجية بواقي،بؾلة رؤل أـكالتجارية كالتسيتَ، جامعة 

 .89، ص2014 أكتوبر
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 بعد التوقعات ترسيخ في أساسي دكر بؽا كاف البرازيل في التضخم استهداؼ سياسة أف إلى الإشارة كبذدر    
 النقدية السياسة شفافية زيادة بؾاؿ في برقق الذم الكبتَ التحسن عن فضلان  الابظي، صرؼاؿ سعر تثبيت انهيار
 تعزيز تم اـؾ ،صرؼاؿ سعر بررير عن النابذة ابؼالية ابؽيمنة بدخاطر ابؼرتبطة الأكلية ابؼخاكؼ شيلاكت ،لادالب في

 .ابعديد النظاـ كمتطلبات يتلاءـ بدا ابؼالية السياسة
 2016- 1999:معدلات التضخم المستهدف والفعلي والمتوقع للبرازيل خلال الفترة:(01)الجدول رقم

 %) )معدؿ التضخم ابؼستهدؼ  %) )بؾاؿ التغتَ  %) )معدؿ التضخم الفعلي العاـ 
1999 8.94 2 8 
2000 5.97 2 6 
2001 7.67 2 4 
2002 12.53 2 3.5 
2003 9.30 2.5 4 
2004 7.60 2.5 5.5 
2005 5.69 2.5 4.5 
2006 3.14 2 4.5 
2007 4.46 2 4.5 
2008 5.9 2 4.5 
2009 4.31 2 4.5 
2010 5.91 2 4.5 
2011 6.5 2 4.5 
2012 5.84 2 4.5 
2013 5.91 2 4.5 
2014 6.40 2 4.5 
2015 - 2 4.5 
2016 - 2 4.5 

Source: Banco central do brasil, Inflation targeting in brazil, site internet: http://www.bcb.gov 
.br/pec/metas/ InflationTargetingTable.pdf                                                                                                                

 قيمة ابلفاض من موجات بثالث البرازيل في التضخم استهداؼ سياسة تطبيق من الأكلى السنوات بسيزت قد   ك 
  ك 2001عاـ في 18.5% ك ، 1999 عاـ في  48.9% بلغ بؽا ابغقيقي الابلفاض أف تبتٍ حيث العملة،

 عن نابذة العملة قيمة في ابغقيقية الابلفا ات أف لىع المجاؿ ىذا في المحللوف أبصع كقد2002 .عاـ في %53.2
 التدربهي الانتقاؿ لوحظ فقد الفتًة ىذه بعد أما .التعونً ترةؼ قبل كانت التي ةيرالكب السلبية التقديرية التوقعات
 ىو حدة الأكثر للتضخم ليالفع ك المحتمل الأثر أصبحبؽذا ك .التاليتُ ينالعاـ في التوازف بكو صرؼاؿ لسعر
 .ذلك يو ح كفو دكؿالج انظر1.المحلية العملة قيمة فيها انهارت التي للفتًة مواكبتو

                                                        
 .90،مرجع سبق ذكره، صشوقي جبارم ، بضزة العوادم . 1
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 معدؿ قدر قد مؿالبرازم ابؼركزم البنك أف 2001 سنة في يلاحظ ، (01)  رقمابعدكؿ تفحص خلاؿ من    
 مؿكالفع ابؼستهدؼ ابؼعدؿ ينب الفجوة لتتزايد ،% 7.76ليالفع ابؼعدؿ بلغ مافي ،% 4ػػػػػػب ابؼستهدؼ التضخم
 استهداؼ سياسة فاعلية كعدـ ابؼرف، رؼصاؿ سعر تطبيق عن النابذة الآثار إلى ذلك كيرجع ، 2002ابؼالية للسنة

 فقد 2013إلى 2003 سنة من أم الدراسة؛ ةترؼ باقي إلى بالنسبة أما .ابؼنشودة أىدافها بلوغ في التضخم
 السياسة فاعلية إلى مو وعيان  مؤشران  يعد ما ،عليكالف ابؼستهدؼ التضخم معدؿ بتَؾ حد إلى تقاربان  شهدت
 ل علتتًتب قد عواقب أم لتفادم يقظان  ليالبرازم ابؼركزم البنك يكوف أف من فلابدّ  ذلك، من الرغم لؿكع .ابؼطبقة
 الارتفاعات تلك مثل كخاصة م،ؿالبرازم الاقتصاد لؿع كخيمة تكوف أف شأنها من كالتي التضخم، معدلات ارتفاع
 بالنسبة كعادية ظرفية يركنها ابؼختصوف كاف كإف ، 2014 سنة من الأكلى الستة الأشهر في لوحظت التي سياسة
 .العالم كأس بطولة بحجم ريا ية دكرة تنظم دكلة أم إلى

 تجربة كندا:ثالثا
استهداؼ نقدم منذ أف كاجهت معدلات 1991   تبنت كندا قبل اعتماد سياسة استهداؼ التضخم في 

ابتدءا من   M1تضخم مرتفعة خلاؿ سنوات السبعينات، يتمثل المجمع النقدم ابؼستهدؼ في المجمع الضيق 
اعتمد ىذا البلد مثلو مثل بلداف أخرل سياسة استهداؼ التضخم إلا عندما خفض معدؿ . 1991 إلى 1975

، لم يتم إقرار استهداؼ التضخم في كندا نتيجة إصدار 1990 في نهاية % 4 إلى ما يقارب % 10التضخم من 
 .تشريعات ك إبما يقرر كيعلن الاستهداؼ من طرؼ ابغكومة كالبنك ابؼركزم معا مرنة بتجربة الاستًالية

  أعلن كل من بؿافظ بنك كندا ككزير ابؼالية للحكومة الفيدرالية بصفة مشتًكة عن تأسيس استهداؼ معدلات 
، كجعل برقيق الاستقرار في الأسعار ابؽدؼ الأساسي للسياسة النقدية في ابؼدل الطويل 1991تضخم في فيفرم 

 ثم 1992عند نهاية سنة  % 4 -2كبرديد الأدكات التي تكفل بتحقيق ىذا ابؽدؼ، كاف أكؿ مدل مستهدؼ 
،ليبقى ىذا ابؼدل 1995 في ديسمبر % 3- 1 ك1994 في جواف %3.5- 1.5يأتي مدل أخر عند مستول 

 .2001، ثم بسديد أخر إلى غاية 1998مطبق إلى غاية 
  يبدك انو بشكل كا ح انو تم تبتٍ سياسة استهداؼ التضخم في ىذا البلد بصفة تدربهية كيعود سبب ذلك إلى 
الاعتًاؼ بتواجد تباطأ  زمنيا أطوؿ بتُ تأثتَ أدكات السياسة النقدية كبتُ نتائج التضخم، لذا عمل البنك ابؼركزم 
الكندم على ك ع أفق زمتٍ طويل ابؼدل الأكؿ امتد إلى اثناف كعشركف شهرا، كما أف تعدد مستويات ابؼدل 

 ابتدءا %2كآفاقها تطلبت كقتا كبتَا لإحداث التعديلات الضركرية لتثبت ابؼدل ابؼستهدؼ ابغديد حوؿ نقطة 
 1. ابغد ألاف1995من 

                                                        
 ماجستتَ ،رسالة"2003-1994الفترة خلال الجزائر حالة دراسة :النقدية السياسة لإدارة حديث كأسلوب التضخم استهداف سياسة" ، طيبةالعزيز عبد . 1
 . 129ص، 2005 ابعزائر، شلف، جامعة ، في العلوـ الاقتصادية، فرع نقود كمالية منشورة غتَ
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   إف النجاح الكبتَ لسياسة استهداؼ التضخم في كندا بسيز عند بداية التطبيق بإدخاؿ ابغكومة الفدرالية  رائب 
مباشرة على السلع ك ابػدمات تفاديا للضرائب غتَ مباشرة التي تنعكس على الأسعار النهائية بصفة مباشرة 

 نعدؿ تضخم صفرم أدنى من ابؼستهدؼ 1995حققت كندا في . كبالتالي على معدلات التضخم ابؼستهدفة
1 -3% . 

 1991  لكن ىذا  لا يعتٍ عدـ كجود نتائج سلبية بؽذا التطبيق، فقد ابلفض معدؿ النمو الاقتصادم في الفتًة 
 .1995 الى 1994 بتُ الفتًة  %10 كحققت معدلات البطالة أكثر من 1995إلى غاية 

   يعرؼ استهداؼ التضخم في كندا مركنة كبتَة تقتًب من مثيلتها في استًاليا حيث اف البنك ابؼركزم الكندم 
ليس ابؼسؤكؿ ابؼباشر أماـ ابغكومة عن طريق فرض عقوبات ربظية في حالة عدـ برقيق ابؽدؼ كابما ابعمهور كما لم 

تهمل السياسة النقدية ىدؼ برقيق بمو مرتفع كبزفيض التقلبات في الناتج في ابؼدل الطويل مثلما برافظ على 
  1.استقرار الأسعار كهدؼ أساسي للسياسة النقدية

تجربة تركيا :رابعا
 ، 1994 ، 1977) تركيا ىزت التي بالعملة ابؼرتبطة كابؼالية النقدية الأزمات كحجم عدد من الرغم كعلى   

 عابؼيا تصنف دكلة من تتحوؿ أف سنة 20 من أقل في استطاعت أنها إلا، (2008،2004،2001، 1997
 العالم؛ في العظمى الاقتصادية القول بتُ من أصبحت فقد ئةالناش الاقتصاديات من دكلة إلى النمو مرحلة في

 البلداف بتُ من 15 ك العابؼي، الإبصالي المحلي الناتج في16 ابؼرتبة أخذت إذ ذلك على ابؼؤشرات كل تدؿ حيث
 أساسا التحوؿ ىذا كيرجع .ةئالناش العابؼية الأسواؽ أكبر  من 5 ك ابؼستوردة، البلداف بتُ من 22 ك ابؼصدرة،

 بـتلف بؼواجهة المحلية السلطة اعتمدتها التي الاقتصادم الإنعاش سياسات بذسيد في كالانضباط الصرامة إلى
 تعزيز استقرار برامج شكل أخذت التي الإصلاحية، السياسات ىذه سابنت كقد .البلد أصابت التي الأزمات
 حد على كالمحليتُ الأجانب ابؼستثمرين ثقة على كابغفاظيا أدائ برستُ ككذا ابؼالي، ستقراره اك الاقتصاد مركنة
 2.السواء
 الفتًة يغطي 2001مام  الدكلي النقد صندكؽ مع بالتعاكف برنامج تنفيذ تم ، 2001 فبراير ابؼالية الأزمة بعد  

 القائم النمو ك ماف ، 2002 عاـ خريف في 31% إلى التضخم معدؿ بزفيض إلى يرمي ،2002-2004
 زيادة إلى تهدؼ ىيكلية إصلاحات برقيق أيضا البرنامج يتوخى للموارد،كما أفضل توزيع كبرقيق الصادرات، على

 . تركيا في النمو إمكانات

                                                        
 .130 طيبة، مرجع سبق ذكره، صالعزيز عبد .1

2 .Sami Mouley ,Le rôle des politiques monétaires et la convergence macroéconomique sur le 
développement des systèmes financiers dans les pays du sud de la Méditerranée, MEDPRO Technical 
Report No. 12/April 2012,P25.  



                         جامعة الشلف تجارب الماضي وتحديات المستقبل الناميةالملتقى الدولي العاشر حول فعالية السياسة النقدية في الدول

 

 
15 

 فأعلن التامة، بالاستقلالية يتمتع (CBRT) تركيا للجمهورية ابؼركزم البنك أصبح ، 2002 عاـ بداية كفي  
 بسبب  ركرم النظاـ ىذا اعتماد كاف النقدية،كقد للسياسة النهائي ابؽدؼ باعتباره التضخم استهداؼ إلى مركره
 البنك دكر برديد فأعيد الإصلاحات بعض برقيق تم حيث،2001-2005 الفتًة خلاؿ ابؼالي القطاع  عف
 بحق بوتفظ كما الأسعار، استقرار  ماف في يتمثل الرئيسيق ىدؼ كبات نشاطا أكثر دكرا قكإعطائ ابؼركزم،
 2001 عاـ في الإعلاف تم ابؼسعى بؽذا كتتوبها .الصرؼ سعر في الدراماتيكية التقلبات بذنب أجل من التدخل
 برسن على فضلا ابغكومة، مع تفاؽ في ا%12،%20، % 35 التالية سنوات 03ػػػػ ؿ التضخم معدلات عن

 عقد تم 2005 عاـ في أما بالتضخم، للتنبؤ جديدة كطرؽ أدكات كتطوير ابؼعلومات كمصادر الاتصاؿ سياسة
 الاجتماعات ىذه أعقاب كعلى الفائدة، أسعار بدستول تتعلق حابظة قرارات ابزاذ بهدؼ النقد لمجل اجتماعات

 .  للتنبؤ قابلية أكثر أصبحت النقدية السياسة أففيو  أكد بيانا ابؼركزم البنك نشر
يعتبر بدثابة  (2005-2001)من ابؼمتدة الفتًة خلاؿ تركيا قب مرت ما بأف القوؿ بيكن سبق، عما كتأسيسا  

 الإعلاف أجل من الصلبة الأر ية توفتَ بشة كمن بؿسوس، بشكل التضخم مستويات بزفيض ىدفها مرحلة بسهيدية
 البنك ابزذ حيث للسياسة؛ الربظي الاعتماد تم 2006 عاـ كفي.التضخم استهداؼ سياسة تبتٍ عن الصريح
  :1التالية الإجراءات التًكي ابؼركزم
 لدل الوا حة كالقراءة للمتابعة كبتَة بسهولة يتمتع اؤشرـ باعتباره التضخم، لقياس الأسعار مؤشر اختيار تم- 

 ابؼعيشة؛ تكلفة قياس على ابعيدة القدرة إلى بالإ افة ابعمهور،
 التوالي؛ على  ،%4ك ،4% ،5%  ىي2008 ك2007 ك2006لعاـ ابؼستهدفة التضخم معدلات- 
 قدـ كما ابؼستهدؼ، بابؼعدؿ مقارنة %2 ±بحوالي الفعلي التضخم بؼعدؿ بالتغتَ السماح نطاؽ برديد تم- 

 لذلك؛ ابؼلائمة التفستَات كإعطاء تتغتَ الفعلي التضخم معدؿ لتًؾ اللازـ الزمتٍ الفاصل ابؼركزم البنك
 للسرعة  منيا برديدا الإجراء ىذا كبوتوم ابؼثلى،ق قيمت إلى التضخم معدؿ قفي يصل حتى الزمتٍ الأفق إنشاء تم- 

 ابؼدل في بالسياسة ابؼتعلقة الإجراءات صميم من ىذا يعتبر ،كقكقوع عند الاختلاؿ بؼعابعة للتدخل اللازمة
  ؛ ابؼتوسط

 تأتي أف تركيا في التضخم استهداؼ لسياسة الصريح التطبيق إلى الرامية الإجراءات ىذه بسكنت العموـ كعلى   
 أزمة( العابؼية ابؼالية الأزمةق فر ت ما ظل في لاسيما العابؼي، الاقتصاد بها بير التي العصيبة الظركؼ رغم بأكلها
 كبيكن ، البطالة معدلات كتنامي ابؼستورد، التضخم بصوح كتزايد النمو، معدلات في تباطؤ من )العقارم الرىن

 :(02)رقم  ابعدكؿ تفحص خلاؿ من السياسة نتائج تلخيص
 

                                                        
  ابؼؤسسات ابعزائرية، العددأداء بؾلة ،" تجارب البرازيل وتشيلي وتركياإلى الإشارة السياسة النقدية مع لإدارة كإطارسياسة استهداف التضخم "،شوقي جبارم .1

  .88،ص 2014بواقي،اؿـ أالتسيتَ، جامعة علوـ  كلية العلوـ الاقتصادية كالتجارية ك،06
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 (2010-2006)الفترة خلال والمستهدف الفعلي التضخم معدل بين مقارنة :(02) رقم الجدول
  الانحراف معدل التضخم المستهدف معدل التضخم الفعلي 

2006 %9.6 %5 %4.6 
2007 %8.75 %4 %4.75 
2008 %10.4 %4 %6.4 
2009 %6.2 %7.5 %1.3- 
2010 %8.5 %6.5 %2 

Source: Sami Mouley, Le rôle des politiques monétaires et la convergence 
macroéconomique sur le développement des systèmes financiers dans les pays du sud 
de la Méditerranée, MEDPRO Technical Report No. 12/April 2012, P26. 

 سنة خلاؿ التضخم حيث من أداء أفضل حققت قد تركيا أف يلاحظ (02) رقم ابعدكؿ قراءة خلاؿ من  
 النمو من رغم على كذلك ،%2± ق ب ابؼسموح التغتَ نطاؽ حدكد إلى الابكراؼ ،كخفضت2010ك2009
-2006 الفتًة خلاؿ أما بشدة، التضخمية الضغوط تزايد إلى أدل بدا  ك الطاقة،الغذاء أسعار شاىدتو الذم

 . العابؼية ابؼالية الأزمة أباف 2008 سنة في لاسيما الابكراؼ تزايد فقد 2008
 العمل نتيجة التضخم، استهداؼ سياسة تطبيق حسن من بسكن قد التًكي ابؼركزم البنك أف القوؿ خلاصة   

 ابؼستقبلية، قبآفاؽ التنبؤ على كابؼساعدة التًكي الاقتصاد ك ع بؼعرفة النماذج من العديد تصميم على الدءكب
 بؽا كاف كالتي النقدية، كالسياسة الأجنبي النقد سوؽ بأحواؿ خاصة شهرية لتقارير الدكرم الإصدار إلى بالإ افة

 كما للاستقرار، ابؼناسب ابعو كتوفتَ الأسواؽ داخل ابؼتعاملتُ أكساط في الثقة كزرع الشفافية زيادة على الأثر بالغ
 التدخل إلى عمد حيث ؛ كاسعة خبرة التًكي ابؼركزم البنك إكساب في قب يستهاف لا دكرا لعبت الأزمات كثرة أف
 عن الناتج الفائض امتصاص بغية السوؽ، في معلنة شراء عمليات عن الإعلاف خلاؿ من الضركرة دعت ما كل
  1.الصرؼ سعر تصيب قد التي الكبتَة التقلبات حجم من ابغد كبالتالي الأجنبية، العملة تدفق
 
 
 
 
 
 
 

 
                                                        

 .19ص ر ،مرجع سبق ذكره،بند عزيز رجاء. 1
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:  خاتمة
   إف فشل السياسة النقدية مع نهاية الثمانينات أدل إلى التفكتَ في سياسة أخرل تكوف أكثر فعالية في علاج 

الفجوات التضخمية، بسثلت ىذه السياسة في استهداؼ التضخم التي تعتمد على مقاربة مباشرة للحد من 
التضخم عن طريق برديد معدلات كمية أك مدل مستهدؼ للتضخم في فتًة زمنية معينة لذا كانت ىذه السياسة 

. بؿور الدراسة
 خفض بواسطتو ابؼركزم البنك يتمكن النقدية للسياسة إطار عن عبارة التضخم ىو    حيث أف استهداؼ

 في كيتمثل الاستهداؼ الطويلة، الآجاؿ في الأسعار استقرار على كالمحافظة القصتَ، ابؼدل في التضخم معدلات
 .الفعلي التضخم معدلات بتغتَ فيو يسمح بؾاؿ أك معدؿ عن الإعلاف الصريح

:  بيكن استخلاص بعض النتائج كالتوصياتتقدمامن خلاؿ ما  ك
 تساعد السياسة النقدية في برقيق التنمية الاقتصادية للبلداف من خلاؿ بزفيضها بغجم البطالة؛- 
 في الأسعار استقرار ىدؼ على بالتًكيز النقدية، السياسة لإدارة جديدا إطارا التضخم استهداؼ سياسة بسثل- 

 ؛السياسة بؽذه نهائي كهدؼ الطويل الأمد
 علاقة كا حة كجود مع السياسة بؽذه كسيطان  استهدافان  مستهدؼ سقف أك مدل الرقمي التضخم معدؿ يعدّ - 
 ؛النقدية السياسة أدكات أك ابؼستهدؼ التضخم معدؿ بتُ
تعتبر بذربة بريطانيا ككندا بذارب ناجح في تطبيق سياسة استهداؼ التضخم بإ افة إلى العديد من الدكؿ - 

 الأخرل؛
 ماداعت بعد كلاسيما السلبية، التوقعات كترية من بالتخفيف  بظحالبرازيل في التضخم استهداؼ سياسة تطبيق- 
 لىع كقدرتو ابؼركزم البنك شفافية زيادة بؾاؿ في برقق الذم الكبتَ التحسن إلى ذلك يرجع ك .ابؼرف الصرؼ نظاـ
 ؛عالية بكفاءة النهائي ابؽدؼ خدمة
 كالاقتصادية، ابؼؤسسية ابؼتطلبات كل استيفاء من لابد التضخم لسياسة السليم التطبيق عملية بذسيد بهدؼ- 

 .فيها كالشفافية ابؼصداقية كزيادة النقدية السياسة لإدارة ةرابؼباش غتَ الأدكات من عدد توفتَ بالأخص
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