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 :مقدمــــــــــــــــــة 
من اجل تحقيق تنمية اقتصادية شاملة، سعت العديد من الدوؿ النامية في فتًة الخمسينات إلذ 

تسبب فيها تتطبيق التدخل الحكومي، لغرض تنظيم المحيط الاقتصادي من التجاوزات والاحتكارات التي 
الذي لقد ساىم التدخل الحكومي في توجيو أسعار الائتماف، . الكثتَ من الدؤسسات الاقتصادية والأفراد

، ولد يعد للمدخرين حافزا داخل البلبد، فقد  الطفاض معدلات الفائدة على القروض والودائعأدى إلذ 
تم تهريب الأمواؿ خارج الدوؿ، لشا أدى إلذ نوع من الكبح الدالر، الذي يتًتب عليو الدناداة بتطبيق 

بدأت الدوؿ النامية فعليا عملية التحرير الدصرفي في نهاية الثمانينات وبداية  .سياسة التحرير الدصرفي
بعدىا شرعت في إجراء إصلبحات اقتصادية مع إعطاء أولوية والاىتماـ بالقطاع الدصرفي  التسعينيات، و

والتعجيل بو عن طريق تحريره من القيود الإدارية، يدخل ىذا في الشروط التي فرضها صندوؽ الدولر في 
يضاؼ إلذ أف ىذا التدويل الذي عرفتو الأسواؽ الدالية، يفتح الباب  1.إطار برنامج الإصلبح الذيكلي

على مصرعيو أماـ البنوؾ التجارية والدتخصصة العالدية، لتجد الفرص الدناسبة لتوظيف أموالذا التي 
دولار، وكذلك -نتيجة لتًاكم الفوائض البتًو 1980-1974تراكمت لديها على وجو خاص في الفتًة 

على ىذا الأساس أصبح استقلبلية البنوؾ .  2التطور الكبتَ الذي شهدتو أسواؽ العملبت الأوربية
تحكم  الدركزية حتمية قائمة، عن ضغوطات السلطة التنفيذية والتشريعية، وىذا لغرض واحد ىو ضبط و

 و تحكم في الدتغتَات النقدية مثل معدؿ التضخم ومعدلات الفائدةاؿ بغيةفي السياسة النقدية للدولة، 
ىل الاستقرار النقدي و التوجيو الائتماني :  من ىذا الدنطلق تأتي إشكالية بحتنا كما يلي .عجز الدوازنة 

 ظاىرة مرتبطة باستقلبلية البنك الدركزي ؟ أـ ىناؾ عوامل أخرى تحقق ىذه الدعادلة ؟
 : محاور بحثنا كما يلي 

 . الاقتصادية للبنك الدركزيةالألعي -1

 .الاقتصادخصائص البنوؾ الدركزية وألعيتها في  -2
 .استقلبلية البنك الدركزي و دوره في ضبط السياسة النقدية -3

  .ديناميكية البنك الدركزي في ضبط السياسة النقدية -4

 .دور البنك الدركزي في تنظيم آليات نقل السيولة النقدية في نشاط اقتصادي حر -5

 .خاتدة و توصيات-  نتائػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػج البحث    -6

                                                 
. 11 ص.مصر - أسيوط.كلية التجارة " استقلبلية البنوؾ الدركزية ودورىا في فعالية السياسة النقدية في الدوؿ العربية"  2010-   سويديسهاـ محمد - 1
. 233 ص. بتَوت .الدار الدصرية اللبنانية "التجارة الخارجية بتُ التنظيم والتنظتَ " .1994- حاتم سامي عفيفي  - 2
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  :الأهمية الاقتصادية للبنك الدركزي- أولا 
لسبب رئيسي واحد ىو ؾ الإصدار، ومنذ بداية القرف العشرين قامت الكثتَ من البلداف بإنشاء بن

 لذلك اتجهت معظم الدوؿ .  مها في عملية الإصدار تحك  و الدولة على العرض النقديسهولة إشراؼ
جاء  .1914تم تأسيس نظاـ الصتَفة الدركزية للولايات الدتحدة في عاـ  و،إلذ تأميم تلك البنوؾ الدركزية 

 والدنعقد ببروكسل لغرض التنبيو والحث على نشأة الدصاريف الدركزية في 1920الدؤتدر الدالر الدولر سنة 
:  تحقيق ىدفتُ رئيسيتُ لعاإلا لبغية آنذاؾ تؤسسهاالدوؿ التي لد 

تسهيل إعادة الاستقرار لعملبتها ونظامها الدصرفي مع ضبط سياساتها النقدية : على الدستوى المحلي- 
. مع ضبط سياستها النقدية المحلية،

 تكوين نظاـ نقدي دولر مستقر تساىم فيو البنوؾ الدركزية في التعاوف الدولر :على الدستوى الدولي
 . العالدية

: خصائص البنوك الدركزية وأهميتها في الاقتصاد - ثانيا
صائص ، رغم اختلبؼ اتجاىاتها الخ من خصائص البنوؾ الدركزية في العالد أنها تشتًؾ في نفس

: ىذه الخصائص ىي ، الاقتصادية
أف البنوؾ الدركزية مؤسسات نقدية ذات ملكية عامة للدولة، فهذه الأختَة التي تتولذ إدارتها  -1

والإشراؼ عليها من خلبؿ القوانتُ التي تسنها والتي تحدد بموجبها أغراضها وواجبها وتشتًؾ مع الحكومة 
. في رسم السياسة النقدية، وتنفذ ىذه السياسة عن طريق التدخل والتوجيو والدراقبة

بنك الدركزي ىو بنك الإصدار للنقود القانونية، باعتباره يتمتع بهذه الصفة كونو يتمتع بسلطة رقابية  -2
 .على البنوؾ، والواضع لسياسة النقدية للدولة حسب الدؤشرات الاقتصادية الكلية

يعمل على وضع سياسة نقدية لصالح اقتصاد الدولة مع عدـ مراعاة جانب الربح، وإلظا مراعاة  -3
 . جانب التنمية الاقتصادية للدولة، وكذا إلصاح الخطط الاقتصادية لذا

من خصائصو الأساسية ىي قدرتو على تحويل الأصوؿ الحقيقية إلذ الأصوؿ النقدية التي تدخل في  -4
عملية تنظيم السيولة الاقتصادية للدولة بما فيها عملية الائتماف الدوجهة للبقتصاد الوطتٍ، والتي يشرؼ 

 الدولة احتياطتسيتَ  بالإضافة تقوـ ب ( contrôle à postériori)على مراقبتها بطريقة عن بعد 
 .للعملة الأجنبية مع مراقبة عمليات ميزاف الددفوعات الخارجية لذا 
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 :استقلالية البنك الدركزي و دوره في ضبط السياسة النقدية - ثالثا 

و في ىذا  استقلبلية البنك الدركزي ىي التحرر من الضغوطات وتأثتَ جهات أخرى داخل الحكومة،
إنها تعتٍ تحرره من تأثتَ  "يذكر الباحث محمود حسني في كتابو اقتصاديات النقود والبنوكالشأف 

لذلك قد يفهم من مصطلح - 3"رقابة غتَه من الدؤسسات التشريعية أو التنفيذية في الدولة وتوجيو و
الاستقلبلية أنو يعتٍ التحرر التاـ للبنوؾ الدركزية عن الحكومة في كل شيء سواء من ناحية إدارة السياسة 
النقدية والائتمانية، أو الذيكل التنظيمي، غتَ أف ىذا التعبتَ لا يعتٍ الانفصاؿ التاـ بتُ الحكومة والبنك 

الدركزي نظرا لأف ىذا الأختَ ليس سوى مؤسسة تعمل في الإطار الدؤسساتي للدولة، ولكنو يعتٍ أف 
تكوف قراراتها وخصوصا فيما يتعلق بالسياسة النقدية الائتمانية مستقلة، وأف تكوف ىذه السياسة مستقلة 

. 4"إلذ حد كبتَ مع السياسة الاقتصادية للدولة وأف تتولذ تحديد وصياغة السياسة النقدية

  : ديناميكية البنك الدركزي في ضبط السياسة النقدية-ثالثا
 تؤدي بالبنك الدركزي إلذ عرض نقدي جديد، قصد (i)قد يتبادر للجميع أف ارتفاع معدلات الفائدة 

 الدتزايد، وفي ىذه الحالة لابد على الدولة من تفعيل وتشجيع الادخارمقابلة العوائد الدالية الدتًتبة عن 
:  في الناتج الوطتٍ حسب الدنحتٌ الدوالر ارتفاع الذي ينتج عنو الاستثمار

 
 الزيادة في الناتج الوطتٍ نتيجة تناقص في معدلات الفائدة : 09الشكل رقم  

 
 

 
                                                 

. 248 ص .مركز النشر وتوزيع الكتاب الجامعي القاىرة   " اقتصاديات النقود والبنوؾ "2005 -  لزمود حسن- 3
 .  25 ص"  استقلبلية البنوؾ الدركزية ودورىا في فعالية السياسة النقدية في الدوؿ العربية" محمد  ىاـ س السويدي:  الدرجع السابق -4

 سعر الفائدة

 الناتج الوطتٍ
 1ي  2ي 

 2ؼ 

 1ؼ 
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منحتٌ توافق ارتفاع معدلات الفائدة   :10الشكل رقم 
.  مع الزيادة في مستوى الادخار العمومي بمحافظ البنوؾ                               

 
 .مستنتج من الدراسة الديدانية

 
 سعر الفائدة، يؤدي إلذ ارتفاع مستوى الادخار بمحافظ البنوؾ، وفي ىذه الحالة يفضل ارتفعبمعتٌ كلما 

 تأثتَ الأفراد التوظيف الدالر بهذه الطريقة في البنوؾ، لشا يؤثر مباشرة على السياسة النقدية للبنك الدركزي
. بنوؾ الودائع لغعل أصحاب الدشاريع الاستثمارية لػجموف عن الإقراض من البنوؾ التجارية و ، وسلبي

:  الوطتٍ بوجهتُ لستلفتُالاقتصادىذه الطريقة تنعكس على 
. زايا السياسة النقدية في رفع معدلات الفائدةلد انعكاس إلغابي -
 انعكاس سلبي ويتمثل في رفع من تكلفة الدشروع، لشا يؤدي إلا إحجاـ أصحاب الدشاريع عن -

. الإقراض بل يفضلوف طرؽ أخرى
السياسة النقدية للدولة، لغبر البنك الدركزي على إتباع سياسة نقدية يغتَ فيها مع ىذا الوضع الدتناقض 

إف استقلبلية البنك الدركزي أداة للتحكم في . سعر الفائدة وذلك للتأثتَ في الدستوى النشاط الاقتصادي
الدتغتَات الاقتصادية من معدلات الفائدة وتوجيو الادخار العمومي لضو التمويل الاقتصادي بطرؽ أكثر 

. فعالية وتتناسب مع رغبة الأفراد في مضاعفة العائد الدالر في عمليات التوظيف الدالر لودائعهم
لكن تبقى استقلبلية البنك الدركزي متوقفة على قرارات السلطة التنفيذية وتشريعية، التي تؤثر مباشرة في 

 من التسيتَ الإداري الدوجو لضو اقتصاد السوؽ، قرار الاقتصادمستوى النشاط الاقتصادي، فمثلب تحرير 
تتخذه الدولة بسلطاتها التشريعية وتنفيذية، ولا دخل للسلطة النقدية فيو مثل ىذا القرار، بل تصبح 

 معدلات الفائدة

  خ(s) الإدخار

 (i)1ؼ 

 (i) 2ؼ 

(s)خ  
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. الدالر لدولة عندما تتخذ ىذه القرارات السلطة النقدية الحقل الاقتصادي لإعادة تنظيم المجاؿ النقدي و
فحالة اقتصاد الجزائر نهاية تذانينات وبداية تسعينات، جعلت السلطات التنفيذية والتشريعية تتخذ قرارات 

 الدوجو إلذ الاقتصادتوحي لرأي العاـ الوطتٍ والأجنبي النية الصادقة للدولة الجزائرية بالانتقاؿ من مرحلة 
اقتصاد السوؽ، تسوده الدنافسة والحرية الاقتصادية، ولعل أوؿ نص عبر بوضوح عن موقف السلطات 

 أبريل 14العمومية اتجاه التغيتَ والتصحيح الاقتصادي، ىو القانوف حوؿ النقد والقرض الدصادؽ عليو في 
: ، وكاف الذدؼ منو خلق ثقافة لدمارسة اقتصادية جديدة بدء بجملة من الإجراءات تتمثل في1990
 منح الاستقلبلية للبنك الدركزي .
 إلغاء الفروؽ والتمييز بتُ القطاعتُ العاـ والخاص .
  الأجنبي"و" الوطتٍ"عوض " غتَ الدقيم"و" الدقيم"إدخاؿ مفاىيم جديدة ."
  منح لرلس النقد والقرض التابع للبنك الدركزي صلبحية منح رخصة الاستثمار وليس للمجلس

. الوطتٍ للبستثمارات الخاضع للئدارة
ىذه الإجراءات جاءت تدعم عمل البنك الدركزي في تجسيد وتطبيق سياسة نقدية تتماشى مع تغيتَ 

الذي يرمي إلذ الزيادة في مستوى الاستثمار، والذي يزيد من معدؿ الإنفاؽ . والتحوؿ الاقتصادي
 .العمومي على سلع 

إف دور البنك الدركزي ىو ضبط السوؽ النقدي بدرجة الأولذ من خلبؿ معاملبتو القصتَة، والتي تتم بتُ 
: الدتعاملتُ الاقتصاديتُ من

 طلب على النقود بهدؼ تغطية الدعاملبت اليومية .
  ،إلخ، بتُ البنوؾ ... تبادؿ وسائل الدفع الدتمثلة في أوراؽ تجارية من شيكات وكمبيالات

. التجارية بغية تحصيل مبالغها
 تقدنً قروض وتسهيلبت مالية قصتَة الأجل للؤفراد .

كل ىذه الدعاملبت تخضع إلذ رقابة البنك الدركزي بهدؼ تنظيم السوؽ النقدي والوصوؿ إلذ توازف بتُ 
.  الوطتٍ، وىذا حسب معدلات سوؽ النقودالاقتصادالدعاملبت النقدية ومتطلبات 

 (متغتَ خارجي أداة السياسة النقدية: عرض النقود) ط.ف= ع .ف
Md = L(Yi) 

يتحدد عرض النقود بواسطة السلطات سواء في شكلو الدتمثل في نقود البنكنوت التي تصدرىا ىذه 
، أي وسائل الدفع التي الائتمانيةالسلطات بما يساعدىا من نقود معدنية، أو في شكلو الدتعلق بالنقود 
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 أنو لؼضع لرقابة البنك الدركزي، ويفتًض كينز، باعتبار تدخل الدولة في باعتبارهلؼلقها الجهاز الدصرفي 
. 5 بصفة عامة وفي السوؽ النقدية بصفة خاصة، أف عرض النقود لانهائي الدرونةالاقتصاديةالحياة 

. ولؽكن تدثيل العلبقة بتُ الطلب على النقود وعرض النقود بالرسم الدوالر
 

 
العلبقة بتُ الطلب  : 11الشكل رقم 

 على النقود وعرض النقود               
 
 
 
 
 

: حيث
I :لؽثل سعر الفائدة .

Ms :منحتٌ عرض النقود .
MD : (تفضيل السيولة)منحتٌ الطلب على النقود 

عدنً الدرونة ولذا يتخذ الوضع الرأسي مبينا  (Ms)من الشكل السابق نلبحظ أف منحتٌ عرض النقود 
، لغرض مواجهة متطلباتو احتياجات (البنك الدركزي)لنا كمية النقود كما تحددىا السلطات النقدية 

لكن برغم من أف منحتٌ عرض النقود عدنً الدرونة يبقى دور البنك الدركزي ضروري في .  الوطتٍالاقتصاد
إحجاـ ىذا الدنحتٌ حسب السياسة النقدية للدولة، مع مراعاة التوازف الاقتصادي بتُ متطلبات سوؽ 

 فيظهر لنا منحتٌ تفضيل السيولة (MD)أما منحتٌ الطلب على النقود . النقود، ومتطلبات سوؽ السلع
وىو على ىيئة منحتٌ مرف ينحدر إلذ الأسفل من ناحية اليمتُ كلما ازدادت كمية النقود، كما يتضح 
كذلك أف كل زيادة في النقود يصاحبها الطفاض في أسعار الفائدة، طالدا بقيت العوامل المحددة لدنحتٌ 

. تفضيل السيولة ثابتة

                                                 
5
- FRANCOIS GOUX  J -2011 «  Macroéconomie monétaire §financière , théories § instutions, 

politiques »  Ed, économica  France  page 181.   

 i  الفائدة  

 كمية النقود

 Ms 

 MD 
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، يؤثر مباشر على منحتٌ العرض النقود، على أساس أف إصدار الاقتصادإف استقلبلية البنك الدركزي في 
النقدي يتوقف على السياسة النقدية الدنتهجة من طرؼ البنك الدركزي، التي يهدؼ من خلبلذا إلذ 

الاستقرار الاقتصادي عن طريق تطبيق مبدأ السياسة المحايدة التي ترمي إلذ عدـ تدخل الدولة في الشؤوف 
: فعرض النقود يبقى مرتبط بالعوامل التالية الدالية
ىذا يعتٍ أنو كلما زاد على  و.  دالة تابع لدعدؿ الفائدةباعتباره (I) الاستثمارزيادة في مستوى  /1

مستوى معتُ رافقو الزيادة على الإنفاؽ السلع الاستهلبكية الاستثمارية، لشا يدفع بالسلطات 
 .النقدية مواجهة الطلب عليها والذي تسبب فيو الزيادة في معدلات الاستثمار

 
 
الشكل الدوالر يبتُ لنا كيفية إزاحة عرض النقود من نقطة إلذ أخرى وحسب زيادة مستويات  و

 .الاستثمار

منحتٌ عرض النقود         :  12 الشكل رقم                      
. مع زيادة في مستويات الاستثمار                                

 

 
 منحتٌ مستنتج من التحليل

من خلبؿ الدنحتٌ السابق نلبحظ أف منحتٌ عرض النقود يأخذ شكل مستقيم عمودي ومنعدـ الدرونة، 
ىذا ما يفسر الزيادة طلب .  ينتقل معو منحتٌ عرض النقود2، ث1لكنو كلما زاد مستوى الاستثمار ث

 (i)معدؿ الفائدة

 (I) الاستثمار 
 0 3ث  2ث  1ث 

منحنى عرض 
 النقود
(1) (2) (3) (4) 

 زيادة في عرض النقود زيادة في طلب على سلع الاستهلبكية الاستثمارية الزيادة في الاستثمار
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على سلع الاستهلبكية الاستثمار، لشا لغعل البنك الدركزي يقوـ بعرض جديد لنقود، حقيقي نتيجة 
لتوسع في السوؽ السلع، وبالتالر تكوف السلطات النقدية قد تحكمت في معدلات التضخم مع الابتعاد 
على الإصدار الجديد للنقود، الذي تؤكده العلبقة العكسية بتُ ارتفاع معدلات الفائدة والزيادة في عرض 

إف تدخل البنك الدركزي كسلطة نقدية للدولة في تنظيم العرض النقدي، .النقود الدوضح في الدنحتٌ السابق
جعلو دولر قابل لتداوؿ، أو  يظهر مع نوع النقد الدستعمل في التعاملبت علما أف تحديد نوع النقد و

لزلي غتَ قابل لتداوؿ الدولر، يرجع لقرارات اقتصادية سياسية تتخذ من طرؼ السلطات التشريعية 
لعدد من الدعايتَ الأساسية نوجزىا   لؼضع  الذيوالتنفيذية لدولة، مع إشراؾ البنك الدركزي في ىذا القرار

: فيما يلي
.  حجم التجارة الخارجية للدولة ومقدار مسالعتها في التجارة العالدية -1
. كفاءة النظاـ الدصرفي للدولة ومدى قدرتو على تقدنً الخدمات الدصرفية الدولية -2
مقدار الاستقرار النقدي داخل ىذه الدولة ومدى تحقق الاستقرار في مستويات الأسعار الوطنية  -3

.     ومستويات أسعار الصرؼ لعملة الدولة قيد البحث
. مدى ملبئمة العملة لاستخدامها مكونات السيولة الدولية -4
. مدى استخداـ العملة في منح القروض الدولية -5
. مدى استخداـ العملة في تسوية الددفوعات الدولية -6
مقدار الاحتياطات الدولية الدتوافرة لدى الدولة والتي تقف خلف العملة الوطنية الدرشحة لدور  -7

. ريادي لحمايتها من تقلبات قيمتها بفعل قوى الدضاربة العالدية
 الجزائري فتحليلنا سوؼ نركزه على كيفية تعامل البنك الدركزي مع النقد الاقتصادوما دمنا نتحدث عن 

المحلي، الذي يقتصر التعامل فيو على الدعاملبت التجارية المحلية، ومنحتٌ عرض النقود في ىذه الحالة 
: يتخذ وفق قوة الطلب الخاضعة للعاملتُ أساسيتُ لعا

. الطلب على النقود لأغراض تجارية -
.  والاحتياطالادخارالطلب على النقود لأغراض - 

: بحيث قوة طلب على النقود لشثلة بالدعادلة الخطية التالية

 𝑀𝑡 = 𝐿1 𝑦 

𝑀𝑠 = 𝐿2(𝑖)
  𝑀𝑑 = 𝐿(𝑦, 𝑖)                      
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: والدتغتَات التي تحدد منحى ىذه الدعادلة ىي
 (i) ومعدؿ الفائدة (y)الدخل 

 M0بحيث أف كلب من العاملتُ لػدد العرض النقدي 
الذي يشرؼ عليو البنك الدركزي من لحظة إلذ أخرى، وحسب احتياجات السوؽ النقدي وىو مكوف 

𝑀0  :                كالتالر = 𝑀1 + 𝑀2 + 𝑀3 

  .عرض النقود وفق السياسة النقدية للدولة   :13الشكل رقم 

 
 حسب الدعادلة ىذه الدعادلة تعبر عن التجمعات النقدية التي تقابل قوة الطلب داخل اقتصاد الدولة

 Y= C+I+S+G+ (X-M)التالية                      

 بحيث الورقة النقدية أصبحت بديلب عن القطعة الذىبية أو الفضية، ورصيد الحساب عوض الورقة 
النقدية، وقيمة وزف الدعدف النفيس استبدلت بفكرة الدين المحتفظ بو لدى البنك الدركزي، ثم عند البنك 

: 6نستطيع تدييز بتُ كتلتتُ نقديتتُ ، في ىذه الحالة(العملة الكتابية)التجاري 
 .عملة البنوؾ التجارية              .عملة البنك الدركزي -

: وىي تحتوي على" القاعدة النقدية"عملة البنك الدركزي تسمى 
. الورقة النقدية .1
 (القطع)العملة الفرعية  .2
. الأرصدة الدائنة لحسابات البنوؾ والدؤسسات الدالية .3

                                                 
 .85 ص 2013 دار الخلدونية – الشامل لتقنيات أعماؿ البنوؾ –بحيح عبالقادر .د-  6

M0 

M0 = M1 + M2 + M3 

(Md) 
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إف عملة البنوؾ التجارية تضاؼ إلذ القاعدة النقدية لشا يشكل الكتلة النقدية للبقتصاد على الشكل 
: التالر

 M1: التجهيزات النقدية 

 M2: الكتلة النقدية      
 M3     :الاقتصاد السيولة 

 الذي يكوف وسائل الدفع الذي (M0)ماذا تعتٍ ىذه الأجزاء للكتلة النقدية؟ ىي العرض النقدي 
 .(y) الوطتٍ والذي يقابل الدخل الإترالر الاقتصادتستعمل في 

M1: وكما  (أوراؽ نقدية+ قطع نقدية ) 7الائتمانية الدفع الفورية، الدتمثلة في وسائل الدفع وسائل
. تسمى نقود قانونية

M2 :M1 +  والتوفتَ الدفتوحة لدى الادخارالحسابات الجارية وتصاميم + حسابات الدفتًية النظرية 
. سندات الخزينة أو الصندوؽ+ الودائع ذات الأجل + البنوؾ 

M3: M2 +  َلدى صناديق احتمالياسندات الخزينة الدودعة + الأمواؿ الدودعة في صناديق التوفت 
. التوفتَ

 الدخل الإترالر لدولة، قصد تدكتُ لدكوناتوالجدوؿ التالر يبتُ لنا كيفية تقابل أجزاء الكتلة النقدية 
. البنك الدركزي من ضبط سياستو النقدية

 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                 
7 : les moyens de paiements fudiciaires.  
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أجزاء الطلب الكلي للبقتصاد الوطتٍ  تناظر أجزاء الكتلة النقدية ، و :  01 رقم جدول

0M 
Y 

M1 M2 M3 

C  الحسابات الجارية والإدخارية وسائل الدفع الإئتمانية الفورية 

I-S   حسابات وإدخارية
الأمواؿ الدودعة في صناديق 

الإدخار سندات الخزينة 

G 
الدعاملبت × إقتطاعات 

اليومية 
التوظيفات الدالية × إقتطاعات 

× ضرائب ورسوـ على 
التوظيفات الدالية 

(X – M)    رصيد ميزاف الددفوعات

 .  الجدول مستنتج من الدراسة
 

أنو لا يتم توافق كلي بتُ أجزاء الكتلة النقدية وأجزاء الطلب الكلي إلا إذا تم نستنتج  الجدوؿ السابقمن خلبؿ 
ضبط السياسة النقدية من طرؼ البنك الدركزي وبطريقة مستقلة عن سلطة إدارة الحكومة، باعتبار أف نشأة النقود 

:  ىيالاقتصاديرجع إلا أربعة دوائر رسمية في 
 

. البنك الدركزي .1
. الخزينة العمومية .2
. البنوؾ التجارية .3
. الدؤسسات الدالية غتَ البنكية .4

 
 الدعاملبت التجارية التي تتم يوميا في سوؽ السلع حجم، خاضع إلذ (M2)إذا عرض النقدي من 

(M.P)8 نرمز لذابػػػػػ، بحيث حجم الدعاملبت التجارية (VT)( Volume de Transaction) والتي ،
 الذي يقابلو أرصدة الحسابات الجارية (Monnaie Scripturale )(MS)يقابلها في السوؽ النقدي 

                                                 
8  : Marché des produits. 

M0 

= 

وسائل التعاملبت  أدوات السياسة النقدية و
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التوازف الذي يهدؼ إليو البنك الدركزي داخل السوؽ النقدي من لحظة إلذ أخرى ىو   . في البنوؾ التجارية
M.S = V.t 

M :    Monnaie 

S   :   Scripturale 

V  :   Volume 

T   :  transaction 
 التي تحدث في سوؽ 9، عرضها يتحدد وفق حجم الدعاملبت التجارية(M2) ىو جزء من M.Sإذف 

10بحيث  .السلع
M.S النقود الكتابية تعتبر دالة بالنسبة لحجم الدعاملبت التجارية (V.t) وفق الصياغة 

: الرياضية التالية
𝑓 𝒎𝒔 = 𝒗𝒕"  ........... صيغة مستنتجة من التحليل. " 

 

  درجة استقلبلية البنك الدركزي عن قرارات السلطة التنفيذية والتشريعية، تظهر في تسيتَ سوؽ السلع
بطريقة غتَ مباشرة، وىذا بإرغاـ السلطة التنفيذية على مراقبة الدعاملبت التجارية داخل سوؽ السلع، من 
جانب عمليات الدفع واستعماؿ وسائل الدفع الكتابية، التي تلزـ الدتعاملتُ الاقتصاديتُ على التعامل مع 

 على الضرائباستعماؿ الفاتورة في عملية البيع والشراء التي تساعد مصالح   و ،البنوؾ التجارية من جهة
 : كما ىو موضح في التمثيل البياني  التالر التحصيل الضريبي

 
 

  .(M1)، الذي تستعمل فيو السيولة النقدية الاقتصادالقضاء على السوؽ الدوازية داخل 
 

                                                 
9
 -FREDIC. M.-2007 , « Monnaie ,banque et marchés financiers » ,éd : nouveaux horizons France 

ARS Paris , P70.  
10: Monnaie scripturale    -النقود الكتابية من شيك وأوامر لتحويل وأوامر لدفع ،التي تقابلو ودائع البنكية جارية                 .

                                                                                                     

استقلبلية البنك 
الدركزي 

 
 

 تنفيذيةسلطة 
 

 

سوؽ السلع 
 

 

بنوؾ التجارية 
 

تحصيل جبائي  
 

 

  الدراقبة

التعامل رسمي 
 

 

مراقبة 
استعماؿ 
وسائل 
الدفع 

الكتابية 
 

 

(MS) 

يل جتس
عمليات 

 
 

 البنوؾ دفاترفي 
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: دور البنك الدركزي في تنظيم آليات نقل السيولة النقدية في نشاط اقتصادي حر- رابعا 
 

سياسة نقدية إما عن طريق تغيتَ كمية النقود أو عن طريق تغيتَ سعر في تجسيد اؿ البنك الدركزي ىدؼ 
 :من جانبتُ ، وذلك للتأثتَ في مستوى النشاط الاقتصادي الاقتصادالفائدة في 

قطاع  (سلعي) إلذ قطاع حقيقي الاقتصاد بتقسيم الكلي، توازف الدخل : على مستوى التحليل الكلي-
. نقدي

. آليات وقنوات التأثتَ النقدي: الجزئي على مستوى التحليل -
 
  :أثر قيام البنك الدركزي بتطبيق سياسة نقدية باستخدام كمية النقود كأداة لذذه السياسة- 1-3

 
 . إنتقاؿ أثر الزيادة في عرض النقود إلذ كل من الإنفاؽ الكلي والناتج الكلي:  03 رقم الشكل

 

 
 .232: ص- إقتصاديات النقود والدصارؼ- محمد عزت عزلاف: مصدر

 
تقاس من خلبؿ ثلبثة مستويات متصلة تبدأ  (في حالة زيادة كمية النقود)إف فعالية السياسة النقدية 

 منحتٌ الطلب على النقود، كلما الضدارفكلما زاد . 11بمقدار الأثر على سعر الفائدة في سوؽ النقود
 كبتَ الدرونة بالنسبة الاستثمار ىذا الأثر إلذ دالة الطلب على انتقاؿ سعر الفائدة أكبر، الطفاضكاف 

                                                 
11

 - MISHKIN  FREDIREC  -2007 «  Monnaie , banque et marchés financiers » Ed Nouveaux  horizons 

ARS . Paris  P 14. 

 الإنفاق الفائدة

 الكلي

 1ؼ

 2ؼ

 كمية النقود 1ف 2ف

 1ؼ

 2ؼ

 لناتجا 1ؿ 2ؿ 1ث 2ث

 1ث

 2ث

 1ف ؾ
 الفائدة 2ف ؾ

حجم 
 الاستثمار
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 قيمة ميل دالة الإنفاؽ الكلي، وبالتالر ارتفاعللتغتَات في سعر الفائدة، ويزيد من فاعلية ىذه السياسة 
: الدوالر (4رقم)لؽكننا تحديد مدى مسالعة سوؽ النقد في فعالية السياسة النقدية وىذا ما يبينو الدنحتٌ 

 
مسالعة سوؽ النقد في فعالية السياسة النقدية :  04رقم الشكل  . 

 
 (1ع ف)، عندما يتساوى عرض النقود أولا (أ)يتحدد توازف سوؽ النقد أولا عند  (4)في الشكل رقم 

عدنً )، وبذلك حدد عرض النقود (1ؼ)وذلك عند سعر فائدة توازني  (ف2ط)و (ف1ط)مع كل من 
عدنً الدرونة ) الاقتصاد، بينما حدد عرض النقود في الاقتصادرصيد النقود في  (الدرونة مع سعر الفائدة

، بينما حدد الطلب على النقود سعر الفائدة التوازني في الاقتصاد، رصيد النقود في (مع سعر الفائدة
 (2ؼ)ىو  (2ع ف)وبالتالر يكوف سعر الفائدة التوازني عندما يكوف عرض النقود . سوؽ النقود

، وىو (ف2ط)بالنسبة لدنحتٌ الطلب على النقود  (3ؼ)و (ف1ط)بالنسبة لدنحتٌ الطلب على النقود 
 منحتٌ الطلب على النقود، وكذلك تنعدـ فعالية الضدارما يعتٍ أف فعالية السياسة النقدية تزداد مع زيادة 

سلوؾ البنك الدركزي بتطبيق سياسة نقدية توسعية في حالة منحتٌ الطلب على النقود لانهائي الدرونة 
 إلذ الاقتصادحالة نظرية الطلب على النقود تتجو فيها الزيادة في كمية النقود في )بالنسبة لسعر الفائدة 

الاكتناز، حيث يتوقع الأفراد وصوؿ سعر الفائدة إلذ أدنى مستوى لو فيما اصطلح على تسميتو بمصيدة 
السيولة، وفي ىذه الحالة يتوقع الأفراد أف يعكس الطفاض سعر الفائدة ارتفاعا في أسعار الأوراؽ الدالية 

ومنها السندات، وطالدا أف أسعار الفائدة قد وصلت إلذ أدنى مستوى لذا، فإف أسعار السندات قد 
وصلت إلذ أعلى سعر لذا، ومن ثم من الدتوقع أف تتجو أسعار السندات إلذ الالطفاض مسببة خسارة 

 سعر الفائدة

كمية النقود 
 

 1ؼ

 2ؼ

 3ؼ

 3ف 2ف 1ف

 3ع ف 2ع ف 1ع ف

 ف1ط

 ف2ط

 مصيدة السيولة
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في معظم الأحواؿ تتجاوز عائد الفائدة على السند بحيث يصبح حائز السند متحملب .  لحائزىامالية
خسارة صافية، وىو ما يسعى الدستثمروف في الأوراؽ الدالية إلذ تجنبو وذلك بالاحتفاظ بالزيادة في 

الأصوؿ النقدية التي طرحتها السلطة النقدية في التداوؿ خارج الجهاز الدصرفي عاطلة دوف استخداـ، 
 المحتفظتُ بالسندات الدتوقعتُ اتجاه أسعارىا إلذ الالطفاض إلذ التخلص منها بالبيع اتجاهعلبوة على 

لتجنب تحمل الخسارة الرأسمالية الدتوقعة، ولكن السوؽ لػوي أفرادا يعتقدوف أف أسعار السندات 
الدستوى الثاني الدؤثر  .منخفضة وبالتالر يسعوف إلذ شرائها سعيا إلذ جتٍ أرباح في حالة تحقق توقعاتهم

في درجة فعالية السياسة النقدية ىو رد فعل في سوؽ الاستثمار، فسعر الفائدة لؽثل معدؿ تكلفة 
الاقتًاض للقياـ بالاستثمار بالنسبة لطالبي القروض، وتكلفة الفرص البديلة لأصحاب الأمواؿ 

الدستخدمة في نشاط استثمار الطفاض سعر الفائدة لؼفض من تكلفة الحصوؿ على الأمواؿ، ومع ثبات 
بيئة التوقعات فإف معدؿ الكفاءة الحدية للبستثمار يصبح أعلى من معدؿ تكلفة الحصوؿ على الأمواؿ، 

درجة فعالية سوؽ الاستثمار يعبر عنها درجة . وىو ما يسمح بزيادة حجم الاستثمار لجتٍ أرباح أكثر
لب على الاستثمار أقل الضدار كلما طمرونة الاستثمار للتغتَات في سعر الفائدة، فكلما كاف منحتٌ اؿ

: زادت فعالية الطفاض سعر الفائدة بزيادة كمية الاستثمار، وىو ما يوضحو الدنحتٌ الدوالر
أثر الطفاض سعر الفائدة على حجم الاستثمار في حالة  : 05الشكل رقم 

. زيادة تسطح أو زيادة الضدار منحتٌ الطلب على الاستثمار                                      
 

 

الفائدسعر
  الفائدةة

 حجم الاستثمار

 1ؼ

 2ؼ

 1ث

 2ث

 3ث
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الدستوى الثالث الدؤثر في فعالية السياسة النقدية ىو الديل الحدي لدالة الإنفاؽ الكلي كلما زادت فعالية 
ىذا ىو ما يوضحو .  عند التوازفالكليالسياسة النقدية من خلبؿ مقدار التغتَ في مستوى الدخل 

. الدنحتٌ  الدوالر 
 

 
الديل الحدي لدالة الإنفاؽ الكلي كلما زادت فعالية السياسة النقدية     : 06الشكل رقم 

 .من خلبؿ مقدار التغتَ في مستوى الدخل القومي عند التوازف
 

 
 
 

   :12وىذا ما يبينو لنا التمثيل البياني التالر
 
 
 
   

                                                 
12

 مستنتج من التحليل-  
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ىذا التوازف الاقتصادي الذي كاف نتيجة الزيادة في الطلب على النقود لغرض رفع من الأجور أو عوائد 
 مواجهة الزيادة التي حدثت في سوؽ السلع نتيجة لحدوث لظو اقتصادي داخلي الذي لغرضالدالية، كاف 

إف ىذا التوازف يعتبر في التحليل الاقتصادي توازنا منطقيا لسبب  .تسبب في رفع من الدخل الوطتٍ
واحد ىو أف تدخل البنك الدركزي في الزيادة لعرض النقود يقابلو لظوا اقتصاديا الذي يظهر في سوؽ 

السلع عن طريق الزيادة في عرض السلع الاستهلبكية، وفي ىذه الحالة يكوف تغيتَ في كمية النقود 
. الدعروضة من طرؼ البنك الدركزي

ىذا التحليل الاقتصادي تقوـ عليو النظرة الكلبسيكية في التحليل الكلي على أساس ستة مبادئ 
: أساسية تشكل ىيكل النظرية وىي

 أف العرض لؼلق الطلب الدساوي لو عند مستوى من العمالة، وبالتالر لابد على : الدبدأ الأول
السلطات النقدية من مواجهة ىذا الوضع عن طريق الزيادة في عرض النقود، التي تدثل جهد القدرة 

. الشرائية للعمالة، قصد مواجهة الإنفاؽ الاستهلبكي

 (أجر، عائد مالر، ربح)إرتفاع في الدخل 

 إرتفاع في الطلب على السلع الإستهلبكية

 تغيتَ في كمية النقود الدعروضة من طرؼ البنك الدركزي

 إحداث توازف بتُ سوؽ النقود وسوؽ السلع

 زيادة مردودية الإنتاج نتيجة
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 أف العرض يتجو تلقائيا لضو تحقيق توازف التشغيل الكامل، بمعتٌ أف توازف سوؽ السلع، : الدبدأ الثاني
الذي لػتوي على ثلبث متغتَات أساسية ىي الاستهلبؾ والادخار والاستثمار، يتجو لضو خلق ثروة 

. مالية والتي يعيد استغلبلذا بطريقة غتَ متناىية وقصد إحداث توازف
 مرافقة بغيةلكن تحليلنا لذذا الدبدأ يتوقف على تغيتَ في كمية النقود الدعروضة من طرؼ البنك الدركزي 

. التغيتَ في قوة عرض السلع داخل السوؽ
 تساوي الأجر الحدي مع الإنتاجية الحدية للعمل، ولػكم ىذا الدبدأ الطلب على :الدبدأ الثالث 

أرباب العمل، الذين يشرفوف على تنظيم سوؽ العمل، مع  العمل، وىو ما لػدث من جانب الدنظمتُ و
. إحداث التوافق بتُ الأجر الحدي للعامل مع الإنتاجية الحدية للعمل

إف التحليل لذذا الدبدأ يقوـ على لزاربة ظاىرة التضخم داخل اقتصاد الدولة، مع إحداث تغيتَ حقيقي 
: ، وىذا على أساس أف13في كمية النقود الدعروضة من طرؼ السلطات النقدية الدمثلة في البنك الدركزي

. الإنتاجية الحدية للعمل= الأجر الحدي للعمالة 
، بعيدة عن كل ضغوطات نقدية ستقلبلية اكتساب لاوبهذه الطريقة قد يتمكن البنك الدركزي من 

. السلطة التنفيذية والتشريعية
 تساوي الأجر الحقيقي مع الدشقة الحدية للعمل ولػكم ىذا الدبدأ عرض العمل وىو ما : الدبدأ الرابع

. يتم من جانب العماؿ
 من طرؼ البنك الدطبقةأف الفائدة ىي تذن الادخار، بمعتٌ أف السياسة النقدية : الدبدأ الخامس 

: الدركزي تكوف تتماشى وسلوؾ الأفراد وىذا حسب البياف التخطيطي التالر
 

بمعتٌ أف كلما زاد دخل الأفراد، أدى الأمر بهم إلذ البحث على الادخار مع توظيف أموالذم مقابل 
إف دور البنك الدركزي كسلطة نقدية مستقلة، في ىذه الحالة ىو تثبيت . الحصوؿ على عوائد مالية عالية

 مستوى لؼدـ اقتصاد الدولة مع مراعاة الدعتقدات الدينية كالتي تحرـ قطعا التعامل عندمعدلات الفائدة 
في ىذه الحالة يلجأ البنك الدركزي في وضع معدلات فائدة تساوي الصفر بغية  بمعدلات الفائدة،و

قصد الاستثمار في الأوراؽ الدالية التي  ،(البورصة)تشجيع الادخار العمومي، وتوجيهو لضو الأسواؽ الدالية 

                                                 
13

 - SERRA  DANIEL1982  « monnaie, inflation et croissance.» préface de Raymond courbis –Economie 

Paris.p56. 

 

 ادخار (عوائد مالية-   أجور )الزيادة في دخل الأفراد  
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،و يتحدد سعرىا داخل السوؽ الدالر وبطريقة تلقائية وىذا ما جاء بو الدبدأ السادس لنظرية الكلبسيكية
إعطاء فرص الاستثمار للبنوؾ الإسلبمية التي تتجاوب مع الشريعة الإسلبمية ،و بهذا العمل يكوف البنك 

الدركزي في الدوؿ الإسلبمية قد شجع على جلب الادخار العمومي الذي يرغب أصحابو في الابتعاد 
. على الربا

 أف حركة سعر الفائدة التلقائية تضمن لنا التساوي الدائم بتُ الادخار والاستثمار، :الدبدأ السادس 
لكن مع مرور الزمن الذي لعبت فيو البنوؾ والدؤسسات . وىو ما يعتبر شرطا أساسيا لصحة قانوف ساي

واعتبر النظاـ البنكي . الدختصة في منح القروض دورا رياديا في تدويل النشاط الاقتصادي بصفة عامة
آنذاؾ أساس قياـ اقتصاد السوؽ، لدا توصل إليو من ميكانيزمات وتقنيات زادتها التطورات التكنولوجية 

 في سوؽ السلع تتحدد، وفق متغتَين أساسيتُ لعا الدخل الادخارمعادلة . والإعلبمية فعالية ومرونة
(Y) ومعدؿ الفائدة (i)  فدور البنك الدركزي في تحديد كل واحد منهما يرجع إلذ السياسة النقدية

فكلما كاف يتمتع باستقلبلية عن السلطة التنفيذية والسلطة التشريعية للدولة، فإنو يتمكن من . الدطبقة
مع الإنتاجية الحدية للعمل، ولػكم ىذا الدبدأ  (الحدي)على أف تساوي الأجر  (Y)التحكم في الدتغتَ 

وبهذا الشكل يكوف . على أساس التوازف في سوؽ العمل بتُ العرض النقدي والإنتاجية الحدية للعمل
البنك الدركزي قد تفادى ظاىرة العرض النقدي بدوف مقابل أو عرض النقدي أكبر لشا يقدمو العامل من 

، على سياسة النقدية للبنك الدركزي، (i) تأثتَ الدتغتَ الثاني الدتمثل في معدؿ الفائدة اأـ. حديةإنتاجية 
نشتًط دائما استقلبلية البنك الدركزي في اتخاذ القرار، باعتبار أف معدؿ الفائدة يبقي الدتغتَ الدستقل في 

 معو معدؿ الادخار، وفي ىذه الحالة تريع الأفراد ارتفع معدؿ الفائدة ارتفعدالة الادخار بمعتٌ كلما 
يفضلوف توظيف أموالذم بالبنوؾ قصد الحصوؿ على عوائد مالية مرتفعة، في ىذه الحالة قد يستفيد البنك 

: ىي الدركزي من عدة مزايا تنشأ من خلبؿ إتباع ىذه السياسة و
ب الادخار العمومي الدوجود عند الأفراد وإدماجو ضمن السيولة النقدية التي يستفيد منها ذج .1

.  الوطتٍالاقتصاد
، من طرؼ البنك الدركزي واستعمالذا في عمليات نظاـ (M1)التحكم في تسيتَ السيولة النقدية  .2

. الدفع الدصرفي
. الابتعاد عن الإصدارات الجديدة للسيولة النقدية وكذا أزمة السيولة في شبابيك البنوؾ التجارية .3
. لزاربة التعاملبت التجارية بالسوؽ الدوازية .4
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: محددات استقلالية البنك الدركزي - خامسا 
 

 بأف تفويض السياسة النقدية جزئيا إلذ البنوؾ الدركزية الدستقلة "نموذج كيوكرمان " يفتًض 
، وعن طريق تحديد أىداؼ البنك الدركزي بأسلوب أكثر أو أقل أحكاما "جزئي"يستخدـ كوسيلة تعهد 

وبمنحو سلطات كبتَة أو صغتَة لػدد من خلبلو السياسيتُ مدى تعهدىم تجاه ىذه اللبئحة السياسية 
وىذا الإجراء يؤدي إلذ مزيد من مصداقية السياسة النقدية، والتي تعكس بدورىا توقعات تضخم أقل 

 معتدؿ ومن وجهة نظر السياسيتُ فإف الدوازنة بتُ الدصداقية والدرونة في وطلب أجور (سوؽ رأس الداؿ)
تحديد السياسة النقدية تعتمد على ملبئمة العديد من العوامل السياسية والاقتصادية لتفويض السلطة 

 ،و حسب التحليل السابق لؽكننا تحديد 14وتحديد الدرجة الدرجوة من الإدارة الذاتية للبنك في الدولة
: لزددات استقلبلية البنك الدركزي التي لؽكن تصنيفها كما يلي

 

: 15استقلالية البنك الدركزي والتضخم والإنتاج والاستخدام - 1-5
لقد أثبتت الدراسات الاقتصادية، الخاصة باستقلبلية البنك الدركزي، أنو كلما كاف البنك الدركزي 

بعيدا عن الضغوط السياسية سواء من جانب الحكومة أو السلطة التشريعية، فإف السياسة  مستقلب و
النقدية التي يتبعها البنك الدركزي في ىذه الحالة سوؼ تؤدي إلذ الطفاض معدلات التضخم وتعمل على 

أجريت بعض الدراسات التي تبحث عن العلبقة بتُ درجة استقلبلية البنوؾ .  مستويات الأسعاراستقرار
 Bade and باد وباركنٌالدركزية ومعدلات التضخم، ومن ضمن ىذه الدراسات دراسة لكل من 

Parkin دولة، كل 12استخدـ الدؤلفاف بيانات ". الدركزي والسياسة النقدية قواننٌ البنك" بعنواف 
دوؿ من أوربا  10من دوؿ العالد والتي تتمتع باقتصاد متطور وقوي، منها الولايات الدتحدة والياباف و

الغربية، وىذا لإجراء بحوث اقتصادية حوؿ استقلبلية البنك الدركزي ومعدؿ التضخم، من خلبؿ التأثتَ 
الدالر من قبل الحكومة على البنوؾ الدركزية، حيث حددت درجة ىذا التأثتَ من خلبؿ مقدرة الحكومة 
على التأثتَ على مرتبات أعضاء لرلس الإدارة البنك الدركزي ومقدرة الحكومة في ميزانية البنك وتوزيع 
الأرباح كذلك تم استخداـ مقياس آخر ىو درجة تأثتَ الحكومة على سياسة البنك الدركزي، وذلك 
خلبؿ مقدرة الحكومة على تعيتُ أعضاء لرلس إدارة البنك الدركزي وعزلذم وعدد لشثلي الحكومة في 

                                                 
. 54 ص ، إسكندرية مصر  الدار الجامعية" استقلبلية البنوؾ الدركزية"  2010 - .س.السويدي محمد - 14
. 55ص  " استقلبلية البنوؾ الدركزية" س السويدي محمد   :نفس الدرجع السابق- 15
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لرلس إدارة البنك الدركزي وصل لػق لذم التصويت أـ لا، وإذا ما كاف القرار النهائي لإقرار السياسة 
أثبتت نتائج الدراسة أف الاستقلبلية الدالية للبنوؾ الدركزية . النقدية بيد البنك الدركزي أو بيد الحكومة

والمحسوبة عن طريق درجة التأثتَ الدالر لد تؤثر في معدلات التضخم، بمعتٌ آخر لد يكن ىناؾ علبقة 
واضحة بتُ درجة الاستقلبلية الدالية لبنوؾ الدركزية ومعدلات التضخم، أما بالنسبة للعلبقة بتُ درجة 

استقلبلية سياسة البنوؾ الدركزية والناتجة عن تأثتَ الحكومة على سياسة البنك، ومعدلات التضخم فقد 
أثبتت نتائج الدراسة أف ىناؾ علبقة وثيقة بتُ الاثنتُ، وىي علبقة عكسية بمعتٌ أف ارتفاع درجة 

استقلبلية البنك الدركزي تكوف مصحوبة بمعدلات التضخم منخفضة والعكس صحيح، وكمثاؿ على 
ذلك أظهرت نتائج الدراسة أف معدلات التضخم في كل من ألدانيا وسويسرا والتي تتمتع بنوكها الدركزية 

. 16بأعلى درجة من الاستقلبلية كانت الدعدلات ىي أقل معدلات دوؿ المجموعة تم دراستها
أما في دوؿ العالد الثالث، السائرة في طريق النمو فإنو مازاؿ ىناؾ ىيمنة من السلطة التنفيذية 
على قرارات البنك الدركزي التي أصبحت تنعكس سلبا على معدلات التضخم، بحيث عدـ استقلبلية 

البنك الدركزي في ىذه الدوؿ، يؤدي مباشرة إلذ ارتفاع معدلات التضخم مثل حالة الدولة الجزائرية التي 
بنك الدركزي منذ الاستقلبؿ حتى نهاية الثمانينات، أين ؿىيمنت الحكومة عن طريق الخزينة العمومية على ا

أجبرت الدولة الجزائرية باتخاذ قرار فصل بتُ السلطات الدولة النقدية والتشريعية والتنفيذية، عن طريق 
جاء ىذا القانوف ليجسد مكانة البنك . 1990أبريل  24في  10-90تشريع قانوف النقد والقرض 

الدركزي كسلطة نقدية تتمتع باستقلبلية تامة عن الحكومة من ناحيتتُ الأولذ من ناحية السلطة النقدية 
من أمر رقم  9واتخاذ القرار في تنظيم الشؤوف النقدية والثانية من ناحية الاستقلبلية الدالر حسب الدادة 

والذي جاء ليعزز مكانة البنك الدركزي . يتعلق بالنقد والقرض 2003غشت سنة  26 مؤرخ في 03-11
وقد أستحدث في الأمر الدذكور أعلبه، ضمانات للودائع، والتي لد . في الحرص على الشؤوف النقدية لدولة

في الباب الخامس من الأمر  118في بداية تشريعو، بل أضيفت الدادة  10-90يتحدث عليها القانوف 
، وجاء نص ىذه الدادة ليجبر البنوؾ التجارية وبنوؾ الودائع على الدشاركة الدذكور سابقا 11-03رقم 

 ، يتكلف بتسيتَه بنك الجزائرالذي سنويا في تدويل صندوؽ ضماف الودائع الدصرفية بالعملة الوطنية 
جاء ىذا النص القانوف . على الأكثر من مبلغ ودائعها سنويا% 1  علبوة ضماف ودائعها بنسبةلرددا

ليعزز مكانة البنك الدركزي داخل الإقتصاد الجزائري، وخاصة بعد الإفلبس والانهيار الذي عرفتو 
                                                 

 . 56مأخوذ من الدرجع السابق ص- ، 64، مارس ، ص7لرلة البنوؾ، العدد / " استقلبلية البنوؾ الدركزية " 1997-نبيل حشاد -16
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مؤسستتُ ماليتتُ ذات طابع خاص، بنك الخليفة والبنك التجاري الجزائري، وراح خلبؿ ىذا الإفلبس 
. بنكيةحقوؽ الددخرين من ودائع 

وطيدة، بحيث معدؿ التضخم ىو  إف علبقة البنك الدركزي بمعدلات التضخم، علبقة قائمة و
ظاىرة اقتصادية تدؿ على الارتفاع الدستمر في الدستوى العاـ للؤسعار والذي ينجم عن زيادة الدعروض 

النقدي مقابل الطفاض الدعروض السلعي، إذ يؤدي ىذا الاختلبؿ ما بتُ قوى العرض والطلب إلذ آثار 
سلبية على كل من مستوى الإنتاج والاستخداـ في أي اقتصاد بسبب ارتفاع الأسعار والطفاض قيمة 

. النقود وارتفاع الأجور لشا يؤدي إلذ زيادة تكاليف الإنتاج ومن ثم الطفاضو والطفاض الاستخداـ
، ىو أنو إذا كانت المحافظة على تحقيق التوظيف الكامل دوف تضخم في Fridmanإف وجهة نظر 

 %6و% 5المجتمع اقتصادي يتطلب أف ينمو الناتج الوطتٍ الصافي لذذا المجتمع في الدتوسط بمقدار ما بتُ 
سيجنب المجتمع التعرض  (%6%-5)سنويا، فإف زيادة كمية الدعروض من النقود سنويا بنفس النسبة 

لذا فإف البنك الدركزي تبتٌ ىدؼ تحقيق الاستقرار في الدستويات العامة للؤسعار . للتقلبات الاقتصادية
وخاصة في الددى الطويل، لأف ىذا يؤدي إلذ تحقيق الاستقرار في أسعار الفائدة وأسعار الصرؼ وكذلك 

. 17التوازف الاقتصادي في ميزاف الددفوعات والذي تكوف لو نتائج ىامة ىي تحقيق النمو الاقتصادي
ومن خلبؿ ذلك يتضح أف إتباع البنك الدركزي سياسة سليمة سواء كانت نقدية أو مالية يستلزـ 

زيادة عرض النقد بمعدؿ إمكانية المحافظة عليو والفتًة غتَ لزددة وبدوف تضخم مع بقاء الضرائب 
وىذا الأمر سيؤدي إلذ توقف . والإنفاؽ على مستوى لػقق توازف الديزانية بمستوى مرتفع من الاستخداـ

في  (الارتفاع)بمفهوـ آخر وأكثر فهما أنو عندما تكوف معدلات التغتَ . الأفراد عن توقع التضخم الدائم
مستوى العاـ للؤسعار أكبر من معدلات النمو في الناتج المحلي الإترالر فإنو يتًتب على ذلك ظهور 

الاتجاىات التضخمية في الإقتصاد وىناؾ علبقة عكسية فكلما إرتفع الدستوى العاـ للؤسعار الطفضت 
قيمة النقود وىنا يبرز دور البنك الدركزي عند ظهور ىذه الاتجاىات التضخمية فعليو أف يتبع سياسة 

. انكماشية لغرض تخفيض عرض النقد
حوؿ دور البنك الدركزي في التأثتَ على ساميلسون وىناؾ خمس خطوات يوضحها الاقتصادي 

: التضخم والإنتاج متمثلة في الآتي

                                                 
دار اليازوري العلمية للنشر و التوزيع عماف الأردف " البنوؾ الدركزية و السياسات النقدية"2005- السامرائي يػسرى  -الدوري  زكريا -  17

 .  137ص 
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.  البعض التغيتَ في احتياجات الأفراد من خلبؿ التأثتَ على عمل الدصارؼ مع بعضها -
. تحكم في عرض النقد ومن خلبلو تأثتَه على الأسواؽ الدالية -
. التغيتَات في أسعار الفائدة الدرتبطة بعملية التمويل وأسعار الائتماف الدرتبطة بالودائع -
. تغيتَ الطلب الكلي استجابة لتغيتَ أسعار الفائدة -
. مدى استجابة التغيتَ في الإنتاج والاستخداـ والتضخم -

ومن ىنا يبرز الدور الأساسي الذي لػققو البنك الدركزي في تحقيق التوازف الداخلي، من خلبؿ 
، واتخاذ كافة الوسائل والتدابتَ اللبزمة الاقتصادتحكمو بأدوات تهدؼ إلذ معالجة الآثار السلبية في 

والكفيلة بإعادة التوازف الداخلي فيو علما بأف عدـ استخداـ الوسائل الدناسبة سوؼ تؤدي إلذ نتائج غتَ 
ىذه النتائج سوؼ تولد آثار سلبية على  مرضية وإلذ تكاليف كبتَة على النشاط الاقتصادي، و

. الدستويات الأخرى للبقتصاد الكلي
من ىذا التحليل نستنتج أف مهمة البنك الدركزي على الصعيد الداخلي ىو المحافظة على تحقيق الاستقرار 

المحافظة على اعتداؿ  تحقيق مستوى عالر من الاستخداـ وخفض معدلات البطالة و في أسعار الفائدة و
. الدستوى العاـ للؤسعار

 : استقلالية البنك المركسي وعجس الموازنة العامة -2-5

ىناؾ بعض الدراسات التي أجريت حوؿ العلبقة بتُ درجة استقلبلية البنوؾ الدركزية وعجز الدوازنات 
وذلك من منطلق أف البنوؾ الدركزية ذات الدرجة العالية من الاستقلبلية تستطيع أف تقاوـ طلبات  العامة،

الحكومة من تدويل عجز الدوازنة بإصدار مزيد من النقد أو بيع الدزيد من السندات الحكومية أو أذونات 
. الخزانة، بينما لا تستطيع البنوؾ الدركزية ذات الدرجة الدنخفضة من الاستقلبلية أف تفعل ذلك

 12بإعداد دراسة عن العلبقة بتُ درجة استقلبلية البنوؾ الدركزية وعجز الدوازنات العامة في  (باركنٌ)قاـ 
دولة صناعية وأظهرت نتائج ىذه الدراسة أف ىناؾ علبقة عكسية بتُ درجة استقلبلية البنوؾ الدركزية 

ونسبة عجز الدوازنة العامة إلذ الناتج المحلي الإترالر، بمعتٌ أف كلما ارتفعت درجة استقلبلية البنك 
الدركزي تضاءلت درجة عجز الدوازنة العامة إلذ الناتج المحلي في كل من ألدانيا وسويسرا خلبؿ فتًة الدراسة 

 وانعكاسو على تطور الناتج الاقتصادوىذا ما يفسره تطور النمو . بلغ تقريبا صفر (1955-1983)
. المحلي سنة بعد سنة، والذي لغنب الحكومة الوقوع في عجز الدوازنة العامة
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لكن من خلبؿ دراستنا لاستقلبلية البنك الدركزي وعجز الدوازنة العامة للحكومة، استنتجنا أف ىناؾ 
انفصاؿ تاـ بتُ الظاىرتتُ، على أساس أف عجز في الدوازنة العامة للحكومة، ظاىرة لا يتحكم فيها 

و يبقى دور .البنك الدركزي قدر ما تتحكم فيها الحكومة عن طريق ضبط الإيرادات ونفقات الدوازنة العامة
و ىذا ما .البنك الدركزي دور إرشادي وتوجيهي للسياسة الحكومة ،مع وضع حد للقروض الدوجهة للعجز

  EURO عندما أراد توحيد العملة الأوروبية تحت عملة واحدة الأورو 1999فعلو الاتحاد الأوروبي سنة 
 مع ضبط عجز %1،أقر قوانتُ ترغم على دوؿ الاتحاد ضبط معدلات التضخم إلذ نسبة أقل من 

 الالتزاـ بشروط ألدانيا،و قد استطاعت كل من دولة لكسمبورغ ودولة %0الدوازنة العامة لدولة إلذ 
إف .  ىذه الشروط كانت تدهيدية لإنشاء البنك الدركزي الأوروبي باستقلبلية تامة.الاتحاد الأوروبي آنذاؾ

إعداد الدوازنة العامة لؼضع لشروط مسبقة، قد تأخذىا السلطة الدكلفة بإعدادىا بعتُ الاعتبار، وىذا 
على أساس أف الدولة تستطيع أف تؤثر في الاستهلبؾ الوطتٍ، وكذا توزيع الدخل بتُ لستلف طبقات 

من جهة أخرى تستطيع الحكومة أف تضبط الدستوى العاـ للؤسعار، مع تحقيق العدالة  المجتمع، و
الكاملة، وىذا عن طريق التعبئة الكاملة للقوى الاقتصادية الدستخدمة، والتي تساىم في زيادة الدخل 

. القومي مع رفع مستوى الدعيشة لأفراد المجتمع
 

:  والتي تحل في مكاف الدخل الإترالر يفسر التحليل السابقلكنزإف معادلة الطلب الفعاؿ 
Y = C+S + I + G + (x - m) 

 

على أساس أف الدوازنة العامة في الدولة تعكس الدستوى الدخل الإترالر خلبؿ السنة الجارية، أو لررد 
 وظروفو، ميزانية الدولة الاقتصادإلقاء نظرة فاحصة على الديزانية العامة للدولة، يسمح بتقييم ومعرفة حالة 

:  حسب الحالات التاليةالاقتصادمرآة عاكسة لحالة 
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.  اقتصاد في مرحلة النمو                     (I)نفقات استثمارية كبتَة    -
. (كساد)اقتصاد في حالة ركود                     (C+G)نفقات اجتماعية كبتَة  -
 .د ولة متقدمة                    وعاء ضريبي واسع ونظاـ ضريبي لزكم     -

 . دولة متخلفة               وعاء ضريبي ضعيف ونظاـ ضريبي غتَ لزكم     -

 .تضخم        ارتفاع الضرائب مع ثبات الدستوى العاـ للؤسعار        -

 . كساد               الطفاض الضرائب مع ثبات الدستوى العاـ للؤسعار -

: من خلال الحالات السابقة يتضح لنا أن عجز الدوازنة ينشأ للأسباب التالية
 .وعاء ضريبي ضعيف ونظاـ ضريبي غتَ لزكم /1

 .الطفاض الضرائب مع ثبات الدستوى العاـ للؤسعار /2

ؤديا إلذ عجز الدوازنة العامة، باعتبار أف موارد الديزانية ىي التحصيل الضريبي بالدرجة تىذين الأسباب 
على ىذا الأساس أف تدخل الحكومة في وضع نظاـ ضريبي لزكم مع الدتابعة . الأولذ في اقتصاد الدولة

الدستمر لتحصيل الضريبي، ىو السبب الرئيسي في تجنب وقوع عجز الدوازنة العامة، والتي تنعكس سلبا 
إف عجز الدوازنة العامة من الظواىر الاقتصادية التي تقلق السلطات النقدية . على السياسة النقدية للدولة

علما أف مواجهتو لعجز في الديزانية  (M0)في عملها،و ىذا عن طريق زيادة العرض النقدي من جديد 
: العامة للدولة يتمثل في ما يلي

طلب الداخلي للعملة  (خزينة العمومية) إقراض داخلي من طرؼ البنك الدركزي للبقتصاد الدولة  -
 .الوطنية

بيع ) إقراض داخلي من طرؼ الجمهور للخزينة العمومية، لغرض جلب الادخار العمومي  -
 .داخلي للعملة الوطنية     طلب     (سندات الخزينة مقابل معدلات فائدة

 .الزيادة في مستوى الضرائب على نشاطات الاقتصادية -

من  و. كل الحالات التي تلجأ فيها الحكومة لسد العجز، يسبب لذا ارتفاع في معدؿ التضخم
بل الإجراءات . ىذا الدنطلق نستنتج أف استقلبلية البنك الدركزي لا تحد من عجز الدوازنة العامة لدولة

الوقائية التي تتخذىا السلطة التنفيذية في تنظيم السياسة الدالية على الأمد الطويل ىي التي تحد من وقوع 
نأخذ على سبيل الدثاؿ حالة اقتصاد الجزائري الذي عانى من عجز الدوازنة العامة . الديزانية العامة في عجز

منذ نهاية الثمانينات بسبب انهيار سعر البتًوؿ في الأسواؽ الدولية، باعتبار أف الدولة الجزائرية تعتمد 
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كما يوضحو . على الجباية البتًولية في إعداد ميزانيتها بسعر مرجعي خاضع لتقلبات السوؽ الدولر
: الجدوؿ التالر

 
 .خاص بحالة ميزانية الدولة الجزائرية وتأثتَىا على السياسة النقدية     : 02جدول  رقم 
 سنوات

 معدل عجز الدوازنة
89 -1995 95-1998  98 -1999 99-2000  00-2001 01-2011 

عجز عجز عجز عجز عجز حالة الدوازنة 
إنشاء صندوؽ )عجز 

السيادة  لضبط 
18(الدوازنة

 

مرتفع مرتفع معدل عجز الدوازنة 
 

منخفض 
 

مرتفع مع زيادة في منخفض منخفض 
 النفقات العمومية

إقراض طريقة معالجة العجز 
خارجي 

إقراض 
خارجي 

إقراض 
داخلي مع 
الزيادة في 
الوعاء 
الضريبي 

إصدارات جديدة 
مع إقراض بنك 
الجزائر لخزينة 

الدولة 

موارد الجباية 
البتًولية 

صندوؽ )
 (ضبط الدوازنة

موارد الجباية البتًولية 
صندوؽ ضبط )

 الدوازنة

". حسب معطيات الديواف الوطتٍ للئحصاء. "من إعداد الباحث
 "تحرير الدنظومػة الدصرفيػة الجزائريػػة حتميػة اقتصاديػة و تنافسيػة"_  بحيح عبدالقادر –رسالة دكتوراه 

 2012. جامعة سيدي بلعباس

               
ىل البنك الدركزي لو علبقة بعجز الديزانية العامة؟ من خلبؿ تحليلنا نستنتج بأف ىناؾ علبقة بتُ البنك 

بحيث البنك الدركزي يتأثر سلبيا بها، عن طريق الزيادة في العرض النقدي الذي . الدركزي وعجز الديزانية
يؤدي إلذ إرتفاع في معدؿ التضخم، والعكس صحيح ففي حالة استقلبلية البنك الدركزي قد توجو 

: السياسة النقدية للدولة عن طريق
 ترشيد النفقات العمومية من طرؼ الحكومة مع الحرص على ضبط حساباتها .
 ضبط إيرادات الدولة وصرفها بطرؽ عقلبنية. 

 
                                                 

18
- CAROLINE . B. Delacour –2009 « Les fonds souverains Ces nouveaux acteurs de l’économie 

mondiale » - groupe Eeyrolles , les echos  Editions. 
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  : أثر استقلالية البنك الدركزي على التنمية الاقتصادية-سادسا

يعتبر دور البنوؾ الدركزية في تدويل التنمية الاقتصادية، من أكثر الدوضوعات جدلا بتُ الاقتصاديتُ، 
حيث يرى البعض منهم أف البنوؾ الدركزية لغب أف تقوـ بدور ىاـ في تدويل التنمية الاقتصادية، بينما يرى 

البعض الآخر أف البنوؾ الدركزية لغب أف لا تقوـ بهذا الدور بالنسبة للآراء الدؤيدة لقياـ البنك الدركزي 
، فإنها ترى أنو من أىم الوظائف الرئيسية للمصارؼ الدركزية ىي قياـ ىذه  بتمويل التنمية الاقتصادية

ىذا  واضح من  خلبؿ قوانتُ البنوؾ الدركزية في معظم الدوؿ  الأختَة بتمويل التنمية الاقتصادية و
. النامية

: فدور البنك الدركزي في إحداث تنمية اقتصادية يتوقف على العوامل التالية
. استقلبلية البنك الدركزي عن دوائر اتخاذ القرار /1
اعتناؽ فلسفة اقتصادية ليبرالية قائمة على الثقة في قدرات قوى السوؽ على تحريك النشاط  /2

. الاقتصادي في ظل اعتبارات الكفاءة الاقتصادية والسلوؾ الرشيد لكل من الدنتج والدستهلك
الدعروضة وفي الوقت نفسو  (بشقيها الوطتٍ والأجنبي)ضرورة وجود حجم كافي من الددخرات  /3

. يقابلها طلب كاؼ عليها
إلغاد الإطارات التشريعية والتنظيمية الفعالة من خلبؿ مرونتها وقدرتها على التطور والتكييف  /4

. الدستمر مع الدتغتَات الاقتصادية الوطنية والدولية
وعلى الرغم من أف قوانتُ البنوؾ الدركزية في معظم الدوؿ النامية تنص على أف العمل على التوظف 

و ىذا يعتٍ قياـ البنك الدركزي بدور ىاـ في التنمية الاقتصادية، الذي  الكامل وزيادة الدخل الوطتٍ ،
يعتبر من أىم أىداؼ البنوؾ الدركزية، إلا أنو يلبحظ أف قوانتُ البنوؾ الدركزية في الدوؿ الصناعية لد تنص 

ف إـ الذي نص على  1937على ذلك باستثناء قانوف الاحتياطي الفيدرالر في الولايات الدتحدة لعاـ 

 استقلبلية البنك الدركزي
 الدوازنة العامة الحرص على تحكم في
 

 الدوازنة العامة

 ترشيد الإنفاؽ العمومي
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تعظيم الاستخداـ الأمثل للموارد الاقتصادية الدتاحة للدولة لغب أف يكوف الذدؼ الرئيسي للبحتياطي 
الفيدرالر وليس تحقيق استقرار الدستوى العاـ للؤسعار أو المحافظة على استقرار سعر الصرؼ العملة 

الأمريكية ىي الذدؼ الرئيسي للبحتياطي الفيدرالر، ولكن لغب ألا يفهم أف تحقيق استقرار الدستوى 
العاـ للؤسعار والمحافظة على استقرار سعر الصرؼ للعملة الأمريكية ليس من أىداؼ الاحتياطي 

في لراؿ  .19الفيدرالر ولكنو يأتي في الدرتبة الثانية بعد ىدؼ تعظيم الاستخداـ الأمثل للموارد الاقتصادية
: الحرص على إحداث تنمية اقتصادية، من خلبؿ إسناد لو مهاـ في الاقتصاد الوطتٍ منها

الدعاملبت  ) تسيتَ احتياط الصرؼ الأجنبي، وعقلة صرفو فيما لؼدـ التنمية الاقتصادية  -
. (الخارجية

إلذ الخارج والخاصة بعمليات التجارة  الإشراؼ على عمليات الدفع وتحصيل الأمواؿ من و -
. الخارجية

الإستًاد للمتعاملتُ الاقتصاديتُ، وىذا لغرض الحفاظ على أخلبقيات  منح رخص التصدير و -
. النشاط الاقتصادي وكذا صومعة الدولة الجزائرية مع بقية الدتعاملتُ في الخارج

ىذا قصد   مراقبة البنوؾ التجارية من خلبؿ عملية توزيع القروض الاستثمارية والاستغلبلية و -
.  الوطتٍالاقتصادمراقبة السيولة النقدية الدوجهة لتمويل 

 مراقبة وضبط الدعاملبت النقدية بتُ البنوؾ والدؤسسات الدالية، قصد الحفاظ على التوازف بتُ  -
. (LM/PS)السيولة النقدية وسوؽ السلع 

-90إف دور البنك الدركزي الجزائري تعزز بنسبة معتبرة خاصة عندما شرعت السلطات العمومية قانوف 

وتدثل تعزيز دور البنك الدركزي في تحريره . ،الذي أحدث قطيعة مع الدرحلة السابقة للتسيتَ الاشتًاكي 10
من القيود الدركزية، وفصلو عن سلطات دولة، التي ىيمنت نوعا ما في اتخاذ قرارات التسيتَ السياسة 

. (خاص بقانوف النقد والقرض 2003أوت  23الأمر ) (قانوف القرض والنقد)النقدية  
 
 
 
 

                                                 
. 138ص- الأردف- عماف  دار اليازوري العلمية للنشر "البنوؾ الدركزية والسياسات النقدية"   2005-زكريا الدوري- 19
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 : خاتمة و نتائج البحث  -

الذدؼ السياسة النقدية في الدوؿ  الدتقدمة ىو تثبيت النشاط الاقتصادي عند حد معتُ من التشغيل 
الكامل لدوارد الإنتاج الدتوفرة لدى الدولة و ذلك لدواجهة التقلبات الاقتصادية الدتعاقبة و التخفيف من 

أما في الدوؿ النامية التي تبحث عن تنمية اقتصادية سريعة من خلبؿ  تشغيل مواردىا الإنتاجية . حدتها 
،فإف السياسة النقدية ىدفا ىو تعبئة أكبر قدر لشكن من  ىذه الدوارد الدتاحة لخدمة الاقتصاد الوطتٍ من 

خلبؿ تطوير النظم النقدية و الائتمانية السائدة و الرقابة على عرض النقود و استخدامات الائتماف 
و عموما لؽكن تلخيص أىم النتائج الدتوصل إليها  في بحثنا و التي نأمل أف تكوف توصيات  . 20الدصرفي

  :  ورقة بحثنا في نفس الوقت 
 

سيطرة الحكومة على الساحة الاقتصادية، لشا جعلها تتدخل في الشؤوف النقدية للدولة، مع وضع  -1
قوانتُ تحد من حرية استقلبلية البنك الدركزي، وفي ىذا السياؽ نذكر حالة البنك الدركزي في مرحلة 

الذي عرؼ عدة تعديلبت بعد ىذا  1990 أبريل 14بػ 10-90 الدخطط وقبل تشريع قانوف الاقتصاد
 .26/08/2003التاريخ منها تعديل 

 ؼ لزدودية مساحة السوؽ النقدية والسبب في ىذه المحدودية يعود إلذ ندرة الدقتًضتُ وضع -2
الدؤسسات الدالية والنقدية التي تتعامل بالوساطة، لشا أدى إلذ تعامل الدصارؼ مع تلك الأسواؽ بشكل 

  .عاـ

 الدفرط في السيولة النقدية من طرؼ الجمهور، لشا يعطي للبنك الدركزي خاصية بنك تدويل الاستعماؿ  -3
وخاصة في  (M1)لخزائن البنوؾ التجارية، وىذه الدهمة تنعكس عليو سلبا، في تسيتَ ىذا الجانب من 

 .مراقبتها وصيانتها من التلف والذي يكلفها أمواؿ وعماؿ في التسيتَ 

  contrôle à postériori  ضعف رقابة البنك الدركزي على البنوؾ التجارية وخاصة الرقابة عن بعد -4

 .على القروض البنكية، الدوجهة للمشاريع الاقتصادية

 تقييد البنك الدركزي بتمويل خطط اقتصادية، تسطرىا الحكومة وتدخل ضمن برنالرها الاقتصادية  -5
 .والسياسية

 ومصرفية تسيطر عليها الحكومة نقديةىذه العوامل جعلت من البنك الدركزي الجزائري، مؤسسة 
في ىذا الشأف كشف صندوؽ النقد الدولر في تقرير  و. بتوجيهاتها الدؤثرة على السياسة النقدية للدولة
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حوؿ الاقتصاد الجزائري، أف تسيتَ الدنظومة الدصرفية الجزائرية يتم بطريقة غتَ عقلبنية ،و ىذا من خلبؿ 
إلذ عدـ التوفيق بتُ معدلات الفائدة الدطبقة ومعدلات التضخم الدسجلة ،بعدما قفزت ىذه الأختَة 

ىو ما اعتبره بمثابة القفزة الخطتَة جدا على الاقتصاد الوطتٍ بالنظر إلذ  2013 سنة % 12.9
وعلى  ىذا الأساس انتقد الصندوؽ . معدلات الفائدة الاسمية التي تطبقها البنوؾ التجارية على زبائنها

النقد الدولر لجوء البنوؾ العمومية إلذ تطبيق معدلات فائدة أقل في بعض الدرات من معدلات التضخم 
الدسجلة حسب الحالة الاقتصادية وىذا يعتٍ أف البنوؾ التجارية العمومية تحقق خسائر بدؿ الربح الذي 

ومعدؿ التضخم  %5.5ساوي لػيتعتقد أنها تحققو ظاىريا فإذا كاف متوسط الإترالر لدعدلات الفائدة 
، وىو واقع أغلب (%0.2-)فهذا يعتٍ أف معدؿ الفائدة الحقيقي يوجد في مستوى سلبي عند % 5.7

خاصة مع السيولة العالية لدى البنوؾ العمومية التجارية ،و يعتٍ عدـ استغلبلذا  البنوؾ العمومية،
 .اقتصاديا
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