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االله نفسا إلا وسعها لها ما كسبت وعليها مااكتسبت ربنا لاتؤاخدنا إن نسينا  

لا تحملنا  و ذين من قبلنا ربنا

.لا طاقة لنا به واعف عنا واغفر لنا وارحمنا أنت مولانا فـانصرنا على القوم الكافرين

 أننحب الناس لهم وعلمنا  

التسامح هو اكبر مراتب القوة وان الانتقـام  

نجحنا ولا باليأس إذا أخفقنا وذكرنا أن الإخفـاق  

تواضعنا وإذا أ عطيتنا تواضعا فـلا تأخذ  

اله وصحبه الأخيار وسلم تسليما كثيرا  

بسم االله الرحمن الرحيم

االله نفسا إلا وسعها لها ما كسبت وعليها مااكتسبت ربنا لاتؤاخدنا إن نسينا  

ذين من قبلنا ربناحمل علينا إصرا كما حملته على ال

لا طاقة لنا به واعف عنا واغفر لنا وارحمنا أنت مولانا فـانصرنا على القوم الكافرين

)286الآية  : سورة البقرة(

نحب الناس لهم وعلمنا    أناللهم انفعنا بما علمتنا ويسر لنا سبيل العلة يا رب علمنا  

التسامح هو اكبر مراتب القوة وان الانتقـام    أنعلمنا  . نحاسب غيرنا  أن

نجحنا ولا باليأس إذا أخفقنا وذكرنا أن الإخفـاق    بالغرور إذااللهم لا تجعلنا نصاب  

هو التجربة التي تسبق النجاح  

تواضعنا وإذا أ عطيتنا تواضعا فـلا تأخذ  اللهم إن أعطيتنا نجاحا فـلا تأخذ  

بكرامتنا        اعتزازنا

اله وصحبه الأخيار وسلم تسليما كثيرا    ىصلي اللهم على نبينا محمد وعل

بسم االله الرحمن الرحيم

االله نفسا إلا وسعها لها ما كسبت وعليها مااكتسبت ربنا لاتؤاخدنا إن نسينا  يكلف   لا 

حمل علينا إصرا كما حملته على اللاتو أو أخطانا ربنا      

لا طاقة لنا به واعف عنا واغفر لنا وارحمنا أنت مولانا فـانصرنا على القوم الكافرين  ما  

اللهم انفعنا بما علمتنا ويسر لنا سبيل العلة يا رب علمنا  

أنقبل    أنفسنانحاسب  

.مظاهر العنف  أول

اللهم لا تجعلنا نصاب  

هو التجربة التي تسبق النجاح  

اللهم إن أعطيتنا نجاحا فـلا تأخذ  

اعتزازنا

صلي اللهم على نبينا محمد وعل



الأرض  و فيه، ملء السموات  
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ليل ما  دني بيد المساعدة وساهم معي في تذ

بالذكر الأستاذ حيور    مشري فريد، لطرش جمال، كما لا ننسى أن نخص
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وكل من ساهم من قريب أو من بعيد في انجاز هذا العمل
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وكل من ساهم من قريب أو من بعيد في انجاز هذا العمل
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على هذه النعمة الطيبة  

بما يحب ويرضاه   

و الصلاة

توجه بجزيل الشكر والتقدير الخاص والثناء الخالص إلى الأستاذ المشرف  ن 

نسى تقديم شكري إلى كل من مكما لا ن   

واجهني من الصعوبات، وأخص بال

ريغي هشام ، 

عبد الوهاب من بنك الجزائر لولاية ميلة
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انتفعنا بما قدموه لنا من منافعهم العلمية طوال فترة دراستنا في المركز الجامعي  

وكل من ساهم من قريب أو من بعيد في انجاز هذا العمل
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المقدمة العامة

أ

تمهید

لقد عرف الاقتصاد الحدیث بأنه اقتصاد السوق الذي یرتكز أساسا على حریة المبادرة والمنافسة وعلى 

حیث یلعب الجهاز المصرفي دورا هاما في تنمیة وازدهار الدول ولكي یكون الملكیة الخاصة للمؤسسة،

فإذا كان الجهاز المصرفي یعد أهم ،من الارتكاز على نظام بنكي سلیمفلابدتسییر هذا القطاع فعالا،

یمثل المحور الأساسي لهذا فان البنك المركزي القطاعات الحدیثة نظرا لدوره الرئیسي في مجال الاقتصاد،

.الجهاز

حظیت البنوك المركزیة باهتمام متزاید من قبل صانعي السیاسة ومتخذي القرار في مختلف بلدان وقد     

الذي تسعى له الأساسز في تحقیق التوازن الاقتصادي والذي یعتبر الهدف العالم بسبب دورها المتمی

ویؤدي البنك المركزي هذه المهمة من خلال تطبیقه لسیاسة ،ات الاقتصادیة للبلدان المختلفةجمیع السیاس

هذه السیاسة على النشاط أثارتنعكس  إذوالاختلالات لأي دولة الأزماتنقدیة ملائمة لمعالجة 

مقومات النمو إرساءوالمساهمة في جهةتحقیق الاستقرار النقدي من  إلىالاقتصادي بأكمله وصولا 

.أخرىالاقتصادي من جهة 

تواجد  ألزمالذي  الأمروتعود فكرة عملیات الصرف لعدم وجود عملة واحدة تستعملها دول العالم،

حسب قاعدة العرض  أوعن طریق السلطات المختصة إداریاإماعرها مجموعة من العملات یتم تحدید س

.صرف وذلك بحسب طبیعة النظام الاقتصادي السائدعر الوالطلب وهو ما یعرف بس

فهو یمثل القیمة ،الأخرىیعتبر سعر الصرف همزة وصل بین الاقتصاد المحلي والاقتصادیات 

من خلال صادراتها ووارداتهاالخارجیة الأسواقالحقیقیة للعملة المحلیة ومدى تنافسیة منتجات الدولة في 

على غرار نظیراتها من الدول النامیة في تغییر النهج 1990وقد شرعت الجزائر مند سنوات 

أول اتفاق للتعدیل الهیكلي إبراممؤسسات بریتون وودز بغرض إلىوهذا من خلال لجوئها ،الاقتصادي

اتفاق تتعهد بموجبه الجزائر بمواصلة الإصلاحات الهیكلیة وبالتالي انتقال الاقتصاد الجزائري من المخطط 

.إلى اقتصاد السوق

وعلى هذا الأساس لجأ بنك الجزائر إلى تقلیل المخاطر الناشئة عن السوق النقدیة وهذا من خلال إجراء 

ة على سعر الصرف وتنظیم آلیات التمویل وفق قواعد تأخذ بعین الاعتبار تكالیف الخسائر تعدیلات هام

.المحتملة الناتجة عن تخفیض قیمة العملة

:إشكالیة الدراسة



المقدمة العامة

ب

الجزائر من بین العدید من الدول التي تسعى إلى النهوض بالاقتصاد الوطني وتكییفه بمختلف  إن    

فهي تركز في بادئ الأمر  لذا الظروف و التحولات الاقتصادیة الناشئة في الأسواق المحلیة والأجنبیة،

الجزائر على المحافظة على سعر صرف عملتها من خلال مختلف الطرق والسیاسات التي یتبعها بنك

.من اجل المحافظة على استقرار سعر صرف عملتها مقارنة بالعملات الأجنبیة الأخرى

:وهذا ومن خلال ما سبق یمكننا صیاغة الإشكالیة التالیة

استقرار سعر الصرف في الجزائر خلال الفترة الممتدة في المركزي كیف یتحكم البنك 

  ؟ 2016- 2000من 

:نقوم بصیاغة الأسئلة الفرعیة التالیةعلى السؤال الرئیسي وللإجابة

  ؟في الجزائر الاحتیاطي القانوني في التأثیر على استقرار أسعار الصرفهل یستخدم البنك المركزي -

في الجزائر ؟الخصم في التأثیر على استقرار أسعار الصرفهل یستخدم البنك المركزي معدل إعادة -

في الجزائر خلال ؟هل یستخدم البنك المركزي معدلات الفائدة في التأثیر على استقرار أسعار الصرف-

في الجزائر خلال ؟هل یستخدم البنك المركزي معدل التضخم في التأثیر على استقرار أسعار الصرف-

سةفرضیات الدرا:ثانیا

:للإجابة على الإشكالیة المطروحة تم اقتراح الفرضیات التالیة

:الفرضیة الرئیسیة

)2016-2000(في الجزائر خلال الفترة الممتدة استقرار أسعار الصرففي البنك المركزي یتحكم 

.تخفیض قیمة العملةعن طریق

:الفرضیات الفرعیة

:الفرضیات الفرعیة التالیةومن الفرضیة الرئیسیة یمكننا صیاغة 

یستخدم البنك المركزي الاحتیاطي القانوني في التأثیر على استقرار أسعار الصرف خلال الفترة -

)2000-2016.(

یستخدم البنك المركزي معدل إعادة الخصم في التأثیر على استقرار أسعار الصرف خلال الفترة -

)2000-2016.(

معدلات الفائدة في التأثیر على استقرار أسعار الصرف خلال الفترة      یستخدم البنك المركزي -

)2000-2016.(
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یستخدم البنك المركزي معدل التضخم في التأثیر على استقرار أسعار الصرف خلال الفترة     -

)2000-2016.(

أهمیة الدراسة:ثالثا

یلعبه سعر الصرف على العدید من اقتصادیات تبرز أهمیة هذه الدراسة من خلال الدور الفعال الذي 

  .هالدول، من خلال  التدخلات التي یقوم بها البنك المركزي من أجل المحافظة على استقرار 

أهداف الدراسة :رابعا

:یكمن الهدف من هده الدراسة فیما یلي

أهمیة بالغة في تسلیط الضوء على البنك المركزي في اقتصادیات الدول خاصة النامیة لما لها من-

.المصرفيالنظام النقدي و 

دور سعر الصرف في تحقیق النمو على مستوى الاقتصاد الوطني ومعرفة أهم العوامل المؤثرة فیه -

.على المدى الطویل

ت المستمرة في سعر صرف الدینار و اتقلبالإبراز الدور الكبیر الذي یقوم به بنك الجزائر لتخفیف من -

  .قرارهالعمل على تحقیق است

مبررات اختیار الموضوع:خامسا

.المیل الشخصي والرغبة في معالجة الموضوع-

.)إدارة مالیة(كون الموضوع یدخل ضمن الاختصاص -

.كیفیة تحكم البنك المركزي في استقرار أسعار صرف العملة الوطنیةمحاولة تبیان -

صعوبات الدراسة:سادسا

عمل دون أن تواجهه العدید من الصعوبات ومن أهم الصعوبات من المعروف لدى العامة انه لا یوجد 

:التي واجهتنا في بحثنا هذا

لإتمامشكل سلسلة زمنیة واحدة وهذا مما أدى بنا اللجوء إلى أكثر من موقع عدم توفر الإحصائیات في -

.السلسلة الزمنیة

.ضیق الوقت-
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المنهج المستخدم:سابعا

من اجل الإلمام بجمیع جوانب موضوع الدراسة ومن اجل الوصول إلى إجابة عن الإشكالیة المطروحة 

:اعتمدنا على العدید المناهج وتتمثل أساسا في

.اعتمدنا على هذا المنهج كون أغلبیة أجزاء هذه الدراسة عبارة عن جوانب نظریة :المنهج الوصفي

في سرد مختلف التطورات الحاصلة في أسعار الصرف واهم المنهج وقد استعملنا هذا:المنهج التاریخي

.2016-2000التعدیلات الهیكلیة التي قام بها بنك الجزائر وهذا خلال الفترة الممتدة من 

وذلك من اجل بالنسبة إلى هذا المنهج فقد خصص للجانب التطبیقي من البحث،:المنهج التحلیلي

.المتعلقة بكل من أسعار الصرف والوضعیة النقدیة لبنك الجزائرتحلیل المعطیات الإحصائیة 

حدود الدراسة:ثامنا

2000من الناحیة الزمنیة التي تغطیها الدراسة التحلیلیة فقد تم حصرها خلال الفترة الممتدة من سنة 

هذا خاصة بعد لقیام الجزائر بالعدید من الإصلاحات الهیكلیة وقد اخترنا هذه الفترة 2016غایة  إلى

والذي جاء بالعدید من التعدیلات 03/11بموجب الأمر الرئاسي 90/10قانون النقد والقرض  إلغاء

.أما من الناحیة المكانیة فقد أجرینا دراستنا على بنك الجزائر.خاصة فیما یتعلق باستقرار أسعار الصرف

الدراسات السابقة:تاسعا

سعر الصرف الدینار الجزائري بین نظام والتي قام بها خلیفة عزي وجاءت تحت عنوان :الدراسة الأولى-

، -دراسة مقارنة-)2008-1985(التثبیت ونظام التعویم المدار وتأثیره على میزان المدفوعات، 

وتهدف هذه الدراسة .جامعة المسیلة2012وجاءت هذه الدراسة لنیل شهادة الماجستیر حیث أنجزت سنة 

تأثیره على میزان المدفوعات بالإضافة إلى تسلیط الضوء ة الغموض الذي یكتنف الدینار ومدىإزال إلى

:النتائج التي توصل إلیهاومن .على خطوات انتقال سعر الصرف من نظام التثبیت إلى نظام التعویم

التحول هذا أكان سواءالتعقید،غایة في أمرًاالتعویمنظام إلى الثابتالصرفنظاممنالتحولیعتبر-

كفایة:منهاعلى التحول،العازمة الدولة في تتوفر أن یجبشروط عدة له أن كما.منظمغیر أم منظماً 

الأخیریكون هذا وأن الصرف،سوق في المركزيالبنكلتدخل قواعد وضع وكذا الصرف،احتیاطیات

معدلوضعالصرف و سعروتحدیدلاكتشاف والكفاءة السیولةمنكافیةدرجة وعلى بالعمقیتسم

.المال رأس حسابلتحریرالمناسبالتوقیتواختیارللتضخم،مستهدف

حیث،المدارالتعویمنظام إلى الثابتالصرفسعرنظاممنتدریجيتحولتحقیق في الجزائرنجحت-

التخفیض، التدریجيمن الانزلاقمرورًا)1996-1987(سنوات عشرةحواليالتحولعملیةامتدت

.المدارالتعویمنظام إلى التثبیتجلسات إلى الصریح،



المقدمة العامة

ه

ومحاولةالمدارالتعویم إلى التثبیتنظاممنالانتقالأجلمنالجزائربهاقامتالتيالإصلاحات رغم-

میزان وكذا المحروقاتخارجالصادرات على أثر له یكن لم ذلك أن إلا المدفوعات،میزانرصیدتحسین

السنوات في الجزائريالمدفوعاتمیزانشهدهاالتيالایجابیةالنتائجو . المال رأس ومیزانالخدمات

.والإصلاحاتالإجراءاتولیسالنفطأسعارلارتفاعالحقیقة في تعودالأخیرة

السیاسة النقدیة :وهي الدراسة التي قام بها اكسن لونیس، وقد جاءت تحت عنوان:الدراسة الثانیة-

، وجاءت هذه الرسالة استكمالا 2009-2000ضبط العرض النقدي في الجزائر خلال الفترة في ودورها

بجامعة 2010لنیل شهادة الماجستیر قي العلوم الاقتصادیة تخصص نقود وبنوك، وقد أنجزت سنة 

الجزائر، تهدف هذه الدراسة إلى تحلیل وتتبع تطور العرض النقدي ومقابلاته في الجزائر خلال فترة 

دراسة، وقد توصل الباحث إلى أن السیاسة النقدیة تعمل على ضبط العرض النقدي والتحكم فیه لجعل ال

.كمیة النقود المعروضة تتناسب مع كمیة الإنتاج الحقیقي وذلك باستعمال الأدوات غیر المباشرة

یر السیاسة النقدیة تظهر أهمیة وفائدة هذه الدراسة من خلال اعتبارها مرجع مهم خاصة فیما یتعلق بمتغ-

.بالإضافة إلى إتاحة التطلع إلى العدید من المصادر

تختلف هذه الدراسة عن الدراسة التي قمنا بها من عدة جوانب سواء من حیث المتغیرات الدراسة -

.بالإضافة إلى فترة الدراسة والهدف من الدراسة

الاختیار الأمثل لنظام الصرف ودوره قام بها بربري محمد أمین، جاءت تحت عنوان :الثةالدراسة الث-

جاءت هذه الدراسة -دراسة حالة الجزائر-تصادي في ضل العولمة الاقتصادیة تحقیق النمو الاقفي

، وتهدف إلى تشخیص وتقییم مراحل 3، بجامعة الجزائر2011لنیل شهادة الدكتوراه حیث أنجزه سنة 

ر نظام صرف الدینار الجزائري وتغیرات بیئته الاقتصادیة، ومن جهة أخرى القیام باختبار مدى تطو 

:ومن النتائج المتوصل إلیها.مساهمة الدینار الجزائري في التأثیر على النظام الاقتصادي

منالتدخلویتمأسواق الصرف، في المباشربالتدخلالصرفأسعار على التأثیرالمركزیةللبنوكیمكن-

وكثافة حجم على تركزوالتيالمباشرةالقنوات:نوعیین إلى تقسیمهایمكنوالتيمتنوعةقنواتخلال

التوقعاتتغیروكیفیةالأسواقاستجابةأهمیة على تعتمدالتيالمباشرةغیروالقنواتالتدخل،عملیات

.الخاص للقطاع والمراكز النسبیة

والهیاكلوعمق الأسواقالماليالنضج عن ناتج هو التعویم إلى الصرفلأنظمةالحدیثالتوجه إن -

والتضخمالاقتصاديالنمومع مئیتلاالنظام هذا أن المیدانیةالدراساتوأثبتتوالمؤسسیة،التكنولوجیة

الترتیبات هذه مننوعثمة ولكن الشروط هذه تنقصهاالنامیةالبلدان أن نجدأخرىجهةومنالمتدني،

."الموجه أو المدارالتعویم"والمسمىالتعویمنحورحلتهاأثناء في تسلكه أن یمكن واعد طریقأنهیبدو

الجزائر الدینارنظام صرفلتعدیلتدریجیةخطواتتبنیهابفضلالجزائریةالنقدیةالسلطةاستطاعت-

الصرفسعر و الرسميالصرفسعربینالموجود الفارق ذلك وتقلیصالحقیقیةقیمتهمنتقربهبأن
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النقديالنظاملتوجهاتمسایرته إلى بالإضافةالمستورد،التضخمأثارتقلیص في المساهمةمعالحقیقي،

.التعویم إلى یدعوا الذي الدولي

هیكل الدراسة:عاشرا

:وقد لخصت هذه الفصول كما یليتطبیقي وآخرریین م تقسیم هذه الدراسة إلى فصلین نظت

.جاء تحت عنوان الإطار النظري للبنك المركزي:الفصل الأول

الأول إلى ماهیة البنك المركزي وهذا من تطرقنا في المبحث حیث تضمن هذا الفصل ثلاثة مباحث،

في المبحث الثاني فقد تناولنا أما،إضافة إلى أهدافه ومتطلبات نجاحهخلال نشأته، مفهومه، خصائصه

وظائفه، أهمك المركزي وهذا من خلال التعرف على هیكل ومیزانیة البنك المركزي،فیه أساسیات البن

قلالیة البنك است إلى الأخیرفیما تطرقنا في مبحثه بالإضافة إلى مختلف الأدوات التي یتعامل بها،

.الأهمیة، بالإضافة إلى معاییر استقلالیتهالمركزي من خلال المفهوم،

.الإطار النظري لسعر الصرفبعنوان :الفصل الثاني

حیث تضمن هذا الفصل أیضا ثلاث مباحث،المبحث الأول تناولنا فیه مفهوم وأنواع سعر الصرف،

أما المبحث الثاني فتطرقنا فیه إلى بنیة والیات أهم العوامل المؤثرة فیه، إلىوظائفه ونظریاته، بالإضافة 

أما إلى عملیات سوق الصرف واهم المتعاملین فیه،سوق الصرف من خلال مفهومه وأنواعه بالإضافة

وهذا من فقد خصص إلى العلاقة التي تجمع بین البنك المركزي وأسعار الصرففي المبحث الثالث 

.خلال اعتماده على أنظمة صرف معینة بالإضافة إلى فرض سیاسة للرقابة على الصرف الأجنبي

.ئرخصص لدراسة حالة بنك الجزا:الفصل الثالث

ماهیة بنك الجزائر، والإصلاحات النقدیة التي قمنا بتقسیمه إلى مبحثین، حیث تضمن المبحث الأول 

قام بها بالإضافة إلى تطورات السیاسة النقدیة وأسعار الصرف في الجزائر، أما المبحث الثاني فقد تضمن 

).2016-2000(الصرف خلال الفترة أسعاردراسة وصفیة تحلیلیة لدور البنك المركزي في استقرار 



2

الإطار :ل الأولــــالفص

النظري للبنك المركزي



لبنك المركزيلالفصــــل الأول                                             الإطار النظري  

:تمهید

في الوقت الحاضر الأهمیةكبیرة في النشاط الاقتصادي وقد ازدادت هذه أهمیةیلعب الجهاز المصرفي 

النشاط الاقتصادي إن التوازن في .لتي یشهدها المحیط المالي الدوليبالتحولات العمیقة التأثرهانتیجة 

أزماتحدوث  إلىاختلال في هذه التدفقات یؤدي  وأيفي التدفقات الحقیقیة والنقدیة، یتوقف على التوازن

على مستوي الاقتصاد الوطني ككل ولتفادي هذه الاختلالات وجب أزماتمالیة مما یترتب عنها ظهور 

حیث تتمثل هذه الأخیرة في البنك ،المصرفيوجهة مترئسة للجهاز ،تحكم الكتلة النقدیةوجود سلطة 

.والذي یقع في قمة الهرم المصرفيالمركزي

حكم بها من التو النقود إصدارنشوء البنوك المركزیة لتوحید جهة  إلىدت ومن أبرز الأسباب التي أ

یق تحق إلىتهدف السیاسة الاقتصادیة العامة لبلد و المركزي بسیاسة نقدیة تنسجم معخلال قیام البنك

.التوازن والاستقرار الاقتصادي

:ثلاث مباحث إلىلذلك قمنا بتقسیم هذا الفصل 

.ماهیة البنك المركزي-

.أساسیات البنك المركزي-

.استقلالیة البنك المركزي-
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ماهیة البنك المركزي:الأولالمبحث 

كما تختلف البنوك المركزي المؤسسة التي تقف على قمة الجهاز المصرفي في البلاد،یعد البنك 

 إلى تهدفبقدر ما رباحالأتحقیق  إلىتسعى  لا أنهاحیث الأخرى من حیث أهدافهاالمركزیة عن البنوك 

.تقدیم النقد اللازم لمختلف البنوك ومنحها القروض وتلقي ودائعها

البنك المركزينشأة :الأولالمطلب 

عن نشأة البنوك التجاریة التي ظهرت في الدول لبنوك المركزیة متأخرة بعض الشيء جاءت نشأة القد    

كانت البنوك التجاریة تقوم بإصدار النقود وتقبل  رففي بادئ الأم، الأوروبیة قبل القرن السابع عشر

والمالي في تلك الفترة، لم تكن الاقتصاديوفي ضوء بساطة وتواضع النشاط ،قروضالودائع وتقدم ال

ولكن  ،هنالك حاجة لوجود هیئة إشرافیة تتولى رسم سیاسة عامة أو تضع القواعد التنظیمیة لعمل البنوك

إفراط بعض هذه البنوك وتوسعها في إصدار النقود أدى إلى حدوث أزمات مالیة انعكست سلباً على 

سسة تعنى بتنظیم النشاط المصرفي وتنظیم عملیة إصدار النقود الاقتصاد، الأمر الذي استدعى وجود مؤ 

ومع تزاید النشاط ،وقد أوكلت هذه المهمة في بادئ الأمر إلى أحد البنوك القائمة،للتحكم بعرض النقد

وتزاید احتیاجات الحكومات للتمویل، وتزاید حركة السلع والأموال عبر الحدود، أصبحت الاقتصادي

فیة أكثر تعقیداً، ظهرت الحاجة إلى وجود هیئة من خارج البنوك لتتولى عملیة الإشراف المعاملات المصر 

قد، فكانت نشأة على عمل تلك البنوك وتنظیم العمل الصرفي، بالإضافة إلى تنظیم عملیة إصدار الن

،1إصدارهاكم في عرض النقود وتنظیمومن هنا فإن إنشاء البنوك المركزیة إنما جاء للتح،البنوك المركزیة

في ید الإصدارالبنك الوطني ونجم عن تركز  أو الإصداریسمى هدا المصرف بنك الأساسوعلى هذا 

الاثنین معا  أوفضة  أوذهب  إلىالعملة وضمان تحویلها إصدارتنظیممسألةأصبحت إن، بنك واحد

لتتناول وأغراضهوبمرور الوقت كنتیجة لتطور العمل المصرفي توسعت وظائفه ،الأساسیةوظائفه أهم

2.على الائتمان على حد سواءوالإشرافالإصدارتنظیم

وعادة ما ینشأ البنك المركزي كبنك تجاري هام تمنحه الدولة سلطة الإصدار، كما حدث في السوید 

أتها بإصدار البنكنوت قامت هذه البنوك مند نش وقد 1800وبنك فرنسا 1694وبنك انجیلترا 1668عام 

.المصرفیة للدولة جنبا إلى جنب مع الأعمال المصرفیة العادیةالأعمالوتولي 

وخلال النصف الثاني من القرن التاسع عشر بدأت البنوك المركزیة مباشرة وظیفتها الأساسیة في 

.الرقابة على الائتمان من حیث كمیته ونوعیته ومعدله

العمل المصرفي في سوریة في ضوء التجارب العربیة  تمؤتمر مستجدادور البنوك المركزیة في إرساء السیاسة النقدیة،أمیة طوقان،-11

.1،2، ص 2005العالمیة، 
.105، ص2016، دار الجنان للنشر والتوزیع، الأردن، 1، طنقود وبنوكمحمد الفاتح محمود بشیر المغاربي، -2
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 اتیوبعد الحرب العالمیة الثانیة، ونظراً لضخامة حجم رؤوس الأموال اللازمة لإعادة بناء الإقتصاد

المدمرة، تطورت أهداف ومهام البنوك المركزیة من دور بسیط یتمثل، كما أسلفنا، في عملیة إصدار النقود 

وخاصة تلك الصادرة الاقتصادیة آنذاكالأدبیات ك التجاریة، إلى دور تنموي دعمتها وتنظیم أعمال البنو 

فمنذ انتهاء الحرب العالمیة الثانیة وحتى أواخر ،المؤسسات الدولیة كالبنك والصندوق الدولیینعن 

، وهیمنت على معظم الدول فكرة التخطیط الاقتصاديالسبعینات، راجت فكرة تدخل الدولة في النشاط 

واقع وخصوصاً في الدول النامیة على البنوك المركزیة أن وقد فرض هذا ال ،لتحقیق التنمیةالاقتصادي

،الاقتصاديالنقدي إلى هدف المساهمة في دعم النمو الاستقرارتتجاوز في سیاستها النقدیة هدف 

ولتحقیق ذلك كان من الطبیعي أن تتوسع البنوك المركزیة في تمویل عجوزات الموازنات العامة 

لتوجیه الانتقائیةللبنوك من خلال الإجراءات الائتمانیةر على السیاسات للحكومات، وأن تلجأ إلى التأثی

.نحو القطاعات التي ترغب الدولة بتنمیتها وخاصة قطاعات الإنتاج السلعي كالصناعة والزراعةالائتمان

أدى لأكثر من ثلاثة عقود، أثبتت التجربة العملیة خطأ هذا النهج، حیث الاتجاهوبعد السیر في هذا 

التوسع النقدي المبالغ فیه إلى ارتفاع معدلات التضخم، والذي أدى بدوره إلى تزاید ظروف عدم الیقین 

للسیاسة النقدیة إلى إساءة الانتقائیةومن ناحیة ثانیة أدت الإجراءات ، الاقتصاديومن ثم الإضرار بالنمو 

وخلاصة ، الاقتصاديعلى معدلات النمو استخدام الموارد وإضعاف الإنتاجیة، الأمر الذي انعكس سلبیاً 

بینما ساهم في زیادة معدلات ،الاقتصاديالقول، أن هذا النهج فشل في تحقیق هدف زیادة معدل النمو 

یة وخاصة دول التضخم وقاد في نهایة المطاف إلى أزمات مالیة عمیقة في كثیر من دول العالم النام

.النتائج السلبیةأن دولنا العربیة لم تكن في منأى عن مثل هذه ولا یخفى على حضراتكم،،أمیركا اللاتینیة

وقد أملى ذلك تغیراً ملحوظاً في دور البنوك المركزیة منذ أوائل الثمانینات، حیث أصبح دور البنك 

لاستقرار النقدي المركزي یتمركز من جدید حول إرساء سیاسة نقدیة سلیمة ذات فاعلیة عالیة في تحقیق ا

وضمن هذا الإطار، انصرفت البنوك المركزیة في بعض الدول المتقدمة التي فصلت ،جة الأولىبالدر 

وظیفة الإشراف والتنظیم عن بنوكها المركزیة، إلى التركیز على استهداف معدل التضخم كهدف رئیس 

التي تتولى مهام أمّا البنوك المركزیة ،ریر أسواق رأس المال في العالملسیاستها النقدیة وذلك في ضوء تح

التنظیم والرقابة على البنوك، فتعتبر مسؤولة عن توفیر البیئة المصرفیة المناسبة وعن ضمان سلامة 

.الأوضاع المصرفیة إلى جانب رسم وتنفیذ السیاسة النقدیة

وبالنتیجة، فقد أصبحت السیاسة النقدیة، ورغم مرورها بالعدید من التحولات، تركّز على الاستقرار 

استقرار سعر (والاستقرار الخارجي )استقرار المستوى العام للأسعار(قدي ونقصد هنا الاستقرار الداخليالن

1.طلبات المالیة للنشاط الاقتصادي، هذا فضلاً عن توفیر المت)الصرف

.مفهوم البنك المركزي وخصائصه:نيالمطلب الثا

الجانب النقدي یتولى مهمة تنظیم لأنهي والمصرفي في النظام النقدأساسيیحتل البنك المركزي موقع 

نظرا لأهمیة إضافة إلى مساهمة الذاتیة في عمل هذا النظام،والمصرفي والتوجیه والرقابة والإشراف علیه،

.هذا الجانب في اقتصادیات كافة الدول في الوقت الحاضر

 .105ص، 2010، دار صفاء للنشر والتوزیع، عمان، 1، طالنقود والبنوكرشید العصار وریاض الحلبي، -1
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.مفهوم البنك المركزي :أولا

:بصفة عامةالبنك المركزي لابد أولا من تعریفلبنك قبل التطرق إلى مفهوم ا

:البنكتعریف -1

كوسیط مالي مؤسسة تعمل البنك هو  إنیمكن القول :یمكن تعریف البنك من وجهة نظر الكلاسیكیة

الحفاظ علیه  إلىوتحتاج الأمواللدیها فائض من  الأولىالمجموعة ،بین مجموعتین رئیسیتین من العملاء

 أوالاستثمار أهمها لأغراض أموال إلىوالمجموعة الثانیة هي مجموعة من العملاء تحتاج وتنمیته،

1.كلاهما أوالتشغیل 

:تعریف البنك المركزي-2

على انه عموما یعد شخصیة معنویة وتقنیة ،مختلف التسمیات على البنك المركزي إطلاقبالرغم من 

الهیمنة على اتجاهات الحیاة الاقتصادیة في  إلىمن المصالح العامة التي تتوصل الدولة بواسطتها وواحد

لها وهي الاستقلال القانوني الأساسیةویعد من المؤسسات العامة استنادا على العناصر البلاد،

باعتبارها  ( ن الدولةمع بقاء قدر من الارتباط العضوي بینه وبی،الإداري والاستقلالالمالیة والاستقلال

2).خص القانوني العام الممثلة للشعبالش

ولدیه القدرة على ،المصرف الذي یحتل مركز الصدارة في الجهاز المصرفيبأنهیعرف البنك المركزي 

وهو المحتكر الأول والأخیر لعملیة إصدار ،والأصول النقدیة إلى أصول حقیقیةالحقیقیة الأصولتحویل 

3.الدولةالنقد في 

بنك الدولة وشیخ المصارف، وهو مملوك للقطاع العام و لیس  أوبنك البنوك :كما یعرف على انه

والبنك المركزي یمثل العمود الفقري للقطاع المصرفي في أي دولة، ویعد للقطاع الخاص أي دور فیه،

 أنكما بإدارتهاویقوم الأجنبیةالعملة ویحتفظ بالاحتیاطي من العملات إصدار وتنظیممسؤولا عي عملیة 

4.له دور بارز في عملیة التنمیة الاقتصادیة

  :في الأخیرومن مجمل هذه التعاریف نستخلص التعریف الشامل للمصرف المركزي حیث یتمثل هذا 

.13، ص2006، الأردن، دار المناهج للنشر والتوزیع، 1، طإدارة البنوكمحمد عبد الفتاح الصیرفي، -1
.4، كلیة القانون، جامعة بغداد، ص دور البنك المركزي في مالیة الدولةبان صلاح ألصالحي، -2
.105رشید العصار وریاض الحلبي، مرجع سبق ذكره، ص -3
.103، ص 2010، دار البدایة ناشرون وموزعون، عمان، 1، طالنقود والبنوكسامر بطرس جلدة، -4
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نقدي وتدیر شؤون النقد ال الإصدارمؤسسة نقدیة تقع في قمة الجهاز المصرفي حیث تتولى عملیة "

العدید من المهام كالرقابة على الائتمان إلیهوتوكل ،ما یحقق المصلحة العامة للاقتصاد، بنوالائتما

."المسطرة الأهدافبما یضمن تحقیق وتسیر الشؤون النقدیة للحكومة،

خصائص البنك المركزي:ثانیا

نذكر ما من بین هذه الخصائص عن غیره من البنوك،صائص تمیزه جملة من الخالمركزيللبنك 

1:یلي

.كما لا یمنحه تسهیلات ائتمانیةولا یقبل الودائع منه،،البنك المركزي لا یتعامل مع الجمهور-

المؤسسات العامة ویعمل بنكا والدولة و  لمصارف التجاریة والمصارف المتخصصة،ایتعامل فقط مع -

لها عند حاجتها الأخیرالمیلادویقدم لها القروض عند الحاجة ویعدبنكا للحكومة،التجاریة و للبنوك 

.للسیولة

.على استقرار قیمة العملةالمحافظةالنقد القانوني ویعمل على إصداریختص وحده بسلطة -

.یعمل وكیلا مالیا للدولة دون غیره من البنوك-

.بما یخدم مصلحة الاقتصاد الوطنيویوجههیشرف على الجهاز المصرفي،-

على  أخرىأي هیئة أو ولا تنافسه أي مؤسسة هیئة وحیدة النظام النقدي والمصرفي،البنك المركزي هو -

  .أدواره أوالقیام بوظائفه 

على شكل شركة مساهمة تمتلك غلبها مملوكة للدولة وقد تكون في بعض الدول البنوك المركزیة هي أ-

مملوك الأمریكيها، فالبنك الفیدرالي ضمانا للسیطرة علیها والتحكم فیأسهمها من الأكبرفیها الدولة الجزء 

%62، والبنك الوطني السویسري مملوك بنسبة مكونة للنظام الاحتیاطي الفدراليعشر الالاثنین كللبنو 

والیابان هي على تركیا،المكسیك،،الشیليبلجیكا،،أن البنوك المركزیة لاسترالیاللمقاطعات في حین 

.الأسهممن %50الأقللة على شكل شركات مساهمة تمتلك فیها الدو 

.وعملیاتهأنشطتهتحقیق ربح من خلال  إلىأي لا یهدف هو مؤسسة غیر ربحیة،-

، الملتقى العلمي الدولي الخامس حول الاقتصاد على دور البنك المركزي في إدارة السیاسة النقدیة ةتأثیر النقود لالكترونیمحمد شایب، -1

.5سطیف، ص-جامعة فرحات عباسالافتراضي وانعكاساته على الاقتصادیات الدولیة،
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ومتطلبات نجاحهالبنك المركزي أهداف: المطلب الثالث

ولكي تتحقق هذه ،یمكن القول إن البنك المركزي هنا یسعي إلى تحقیق مجموعة من الأهداف الأساسیة

.الأهداف لابد أن نحدد مجموعة من العوامل والشروط لنجاحها

البنك المركزي أهداف :أولا

1:التي یسعى البنك المركزي لتحقیقها بما یلي الأهدافحدد قانون البنك المركزي 

.إصدار النقد والصكوكتنظیم -

.سعر الصرفضمان قابلیة التحویل واستقرار -

.النمو الاقتصادي في الدولة وفق سیاسة العمل للدولةتشجیع -

.العمل على الاستقرار النقدي-

.العمل كبنك للحكومة-

العالم وكذلك فهي تتشابه في أنحاءالرئیسیة للمصارف المركزیة في جمیع  أهداف تتشابهكما

العام الذي تؤدي فیه هذه المصارف مسؤولیتها یختلف من بلد  الإطار أن إلاالعامة ووظائفهامسؤولیاتها 

2:بعوامل مختلفة منهایتأثرلأنهنوعا ما لآخر

مرحلة النمو الاقتصادي للبلد.

 حجم الموارد المالیة المتاحة.

مدى اتساع وتطور سوق النقد وسوق المال.

في صورة عامة طبیعة العلاقات المالیة الدولیة للبلد.

 الهیكل الائتماني السائد في البلد ترتیب.

 رف المركزي في ضلهالنقدي الذي یعمل المصالنظامنوع.

وظیفة یقوم بها المصرف المركزي ومهما تكن هذه  أهموقد اختلف الاقتصادیون في تقریر ما هي 

:المصرف المركزي هيي الوقت الحاضر تعتبر من ابرز أهدافف فإنهاالوظیفة

 ار النقديتحقیق الاستقر.

 من الاستخدام للعمالة عاليالعمل على تحقیق مستوى.

.79، ص 2010، 3طالمكتب العربي الحدیث، ، إدارة البنوك التجاریة مدخل اتخاذ القرارات،محمد منیر هندي-1
.173،174، ص ص 2006، 3، دار وائل للنشر، طالاتجاهات الحدیثة في إدارة البنوكزیاد رمضان محفوظ جوده، -2
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 معدلات النمو الاقتصاديأفضلالعمل على تحقیق.

متطلبات نجاح البنك المركزي:ثانیا

العوامل منتحدده مجموعة إنماتحقیقا، إلىالتي تسعى  الأهدافنجاح البنوك المركزیة في تحقیق  إن   

من وغیر ذلك والمؤسسیة تتعلق بهذه البنوك المركزیة وتطورها ونوعیة مواردها البشریة،الذاتیةوالشروط 

كما یتطلب نجاح البنوك المركزیة توافر مجموعة من الشروط الموضوعیة ،العوامل الخاصة بهذه البنوك

:على النحو التاليإدراجهایمكن 

سیاسته النقدیة دون الخضوع وتنفیذالبنك المركزي في رسم تعني الاستقلالیة حریة:الاستقلالیة-1

الانفصال التام –الأحوالحال من بأي–ولكن لا تعني الاستقلالیة ،التدخلات السیاسیة أوللاعتبارات 

حیث یتم الاتفاق ،النهائیة للسیاسة النقدیة الأهدافوانفراد البنك في تحدید ،بین البنك المركزي والحكومة

.بین البنك والحكومة الأهداف على هذه

الوسیطیة وفي انتهاج  الأهداففان البنك المركزي یبحث عن الاستقلالیة في تحدید وعلى ذلك،

بین ممكن من الانسجام والتناغممع ضرورة الحفاظ على اكبر قدر،الأهدافالمناسبة لبلوغ تلك  الأدوات

.السیاسة النقدیة والسیاسة المالیة

ویقصد بالمصداقیة ،لأهدافهاتساعد في تحقیق السیاسة النقدیة أساسیةالمصداقیة ركیزة :المصداقیة-2

ولا تثبت ،باتخاذ الإجراءات اللازمة لتحقیق أهداف السیاسة النقدیة دون تهاونالتزام البنك المركزي

ما واجه  إذانفسها الإجراءاتاتخاذالمصداقیة بان یكرر البنك المركزي تتأكدالمصداقیة عبر الزمن حیث 

.بتحقق الهدف إلا الإجراءاتولا یتراجع عن تلك أخرىمماثلة مرة  ظروفا

الجهاز –بقراراته تتأثراكتساب البنك المركزي للمصداقیة یجعل الفعالیات التي  إن ،ومما لا شك فیه

البنك المركزي تعتبر ركیزة هامة استقلالیة أنكما ،أسرعتسیر بالاتجاه المطلوب بشكل -المصرفي مثلا

.الذي یعزز من مصداقیتهالأمر، الأهداففعالیة وتسرع في تحقیق أكثرسیاسة نقدیة لتنفیذ

على –منتظمة  أوقاتوبشكل واضح وفي -تعني شفافیة السیاسة النقدیة اطلاع الجمهور:الشفافیة-3

وأدواتهاهذه السیاسة وإجراءات لأهداف كهموإدراالجمهور  إنحیث ،السیاسة النقدیةوإجراءاتتوجهات 

سیعمل على زیادة فعالیتها وتمكین في هذا الخصوص،وتمكینهم من الحصول على المعلومات المطلوبة 

فضلا عن خلق مزید من الالتزام ، من بناء قرارات سلیمة-في ضوء ذلكالوحدات الاقتصادیة،-الجمهور

.البنك المركزي للوفاء بهذه الأهدافمن قبل

مسألته على سیاسته والنتائج  إلىكلما تمكن البنك بمزید من الاستقلالیة كلما ازدادت الحاجة :المسألة-4

الجهات أماالتي ینص علیها قانونه  الأهدافمسؤولیته تجاه تحقیق  إلىوذلك استنادا ،التي تتمخض عنها
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 الإعلامووسائل بصفته ممثلا للشعب،البرلمان،:فهي متعددة ومنهاأمامهالو البنك مسؤ التي یكون فیها 

1.الذي ینص علیه القانونالأسلوب أو الآلیةوذلك وفق  المالیة،والأسواق

.57، 56ص ص  ،2010عمان، ،1ط دار الفكر ناشرون وموزعون،،قتصادیات النقود والبنوكاالسید متولي عبد القادر، 1
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البنك المركزيأساسیات:المبحث الثاني

ي والتالإصدارة یالبنك المركزي یمثل قمة الهرم المصرفي فهو یقوم بعدة وظائف منها عمل أنباعتبار 

الخصم  إعادةكسیاسة  أدواتواعتماده على عدة ،أخرىوظائف إلى تعتبر أهم وضیفة یقوم بها بالإضافة

.وكذا قیامه تحلیل میزانیته

البنك المركزيهیكل ومیزانیة:الأولالمطلب

یشتمل البنك المركزي على هیكل تنظیمي الذي یحتوي علي مجموعة من الجان، وكذا هیكل المیزانیة 

.التي سیستعرض فیها تحلیل المیزانیة

التنظیميالهیكل :أولا

القطاع الخاصكتبوا قانون الاحتیاطي الفدرالي أرادوا أن ینشروا قوة عبر خطوط إقلیمیة بین اللذینإن    

إن هذا الانتشار الأول للقوة قد نتج ،الجمهورالحكومة و بین العاملین في المصارف و رجال الإعمال و 

1:الفدرالي لیشمل الكیانات الآتیةعنه التطور نظام الاحتیاطي

  .الفدراليبنوك الاحتیاطي _ أ

.البنوك الأعضاء _ ب 

.مجلس  حكام نظام الاحتیاطي   _ج

.حة الفدرالیة لجنة سوق المفتو   _د

:ـ بنوك الاحتیاطي الفدراليأ

عا  لها بنك الاحتیاطي فدرالي رئیس والذي ربما یكون له فرو عشر ثناالا إن كل مقاطعة من المقاطعات

ن نیویورك إن اكبر ثلاث بنوك فدرالي حسب معیار الأرصدة هي في مد،في المدن الأخرى في المقاطعة

لأرصدة لنظام من ا%50وهذه البنوك ثلاثة مجتمعة تحتفظ بأكثر من ،شیكاغو وسان فرانسیسكو

من الأرصدة هو البنك %25إن البنك الاحتیاطي الفدرالي في نیویورك لدیه حوالي ،الاحتیاطي الفدرالي

هو احد من بنوك الاحتیاطي الفدرالي إن كل و .موعة البنوك الاحتیاطي الفدراليالأكثر الأهمیة ضمن مج

لتجاریة الخاصة في طاع حكومي مملوكة من قبل البنوك شبه عامة جزئیا قطاع الخاص جزئیا قمؤسسة 

وهذه البنوك الأعضاء قد اشترت في بنك ،اطي الفدراليالمقاطعة والتي هي الأعضاء في النظام الاحتی

لتكون  كل في مقاطعته كما إن للحصص المدفوعة من قبل ذالك محدودة بالقانون حتیاط الفدرالي الا

.167،173ص  ، ص2009، إثراء للنشر والتوزیع، عمان، 1، طاقتصادیات النقود والبنوك والمؤسسات المالیةمحمد صالح القریشي، 1
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خرین یتم تعیونهم من قبل إن البنوك أعضاء تنتخب ست مدراء لكل بنك مقاطعة وثلاث مدراء الآ6%

التعین خاضع مصادقة مجلس  هذا .مع بعض الأخر لیعینون رئیس البنكهؤلاء التسعة بعضهم .الحكام

.الحكام

:عشر للاحتیاطي الفدرالي تقوم أو تؤدي الوظائف الآتیةإن بنوك الاثني

.تصفیة الشیكات-1

.إصدار عملة جدیدة-2

.حب العملات المتضررة من التداولس-3

.ومنح القروض المخصومة للبنوك في مقاطعتهم إدارة-4

.ا للبنوك من اجل توسیع نشاطاتهاتقییم الاندماجات المقترحة وتطبیقاته-5

  .الفدراليا طبقة عازلة بین مجتمع الأعمال ونظام الاحتیاطي تعمل بوصفه-6

لك البنوك التي أجزیت من قبل الولایات كذك في ما یتعلق بما تحتفظ به و فحص شركات البنو -7

.وأصبحت أعضاء

.جمع بیانات حول حالات الإعمال المحلیة-8

استعمال مادیها من كادر أو نخبة من الاقتصادیین المهنیین للقیام ببحوث تتعلق بإجراء  السیاسیة -9

.النقدیة

.وك الأعضاءالبن_ب

إن كل البنوك القومیة البنوك التجاریة التي أجیزت من قبل دائرة العلمیة مطلوب منها أن تكون أعضاء 

ن إن البنوك التجاریة التي أجیزت من قبل الولایات غیر مطلوب منها أ،طي الفدراليفي نظام الاحتیا

حالیا هناك ،یختاروا  الارتباط  بذلك النظامالفدرالي ولكن بإمكانهم أن تكون أعضاء في نظام الاحتیاطي 

نظام الاحتیاطي الفدرالي حیث أعضاء في الأمریكیةمن البنوك التجاریة في الولایات المتحدة 37

 .1947في عام%49اقصت النسبة من قیمتها تن

إن واحد ل اهتماما رئیسا لمجلس الأحكام إن هذا التناقص في عضویة الاحتیاطي الفدرالي كانت تمث

مما یجعل من حتیاطي الفدرالي على عرض النقود،ا التناقص یقلل سیطرة الامن الأسباب هو أن هذ

.دیةدرالي أن یجري أو ینفد سیاسة نقو الصعوبة علي نظام الاحتیاطي الف
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:ج ـ مجلس حكام النظام الاحتیاطي الفدرالي

رهم الرئیس في واشنطن الحكام یكون مقعلي رأس نظام الاحتیاطي الفدرالي سبعة أعضاء في مجلس

كل حاكم من هؤلاء یتم تعیینه من قبل رئیس الولایات المتحدة الأمریكیة ویصادف على التعیین المقاطعة و 

عزله عن على النظام الاحتیاطي الفدرالي و من اجل تقیید سیطرة الرئیس و  ،من قبل مجلس الشیوخ

سنة 14نهم أن یخدموا مدة منة الزمن غیر قابلة للتجدید وهي فان الحكام یمك،الضغوط السیاسیة الأخرى

ن یأتوا من مختلف مقاطعات معظمهم اقتصادیون محترفون مطلوب أإن الحكام ،زائدة جزء من فترة أخرى

.الاحتیاطي الفدرالي لمنع مصلحة أو مصالح مقاطعة واحدة أن تكون أكثر تمثیلا من غیرها في البلد

.المجلس من بین الحكام السبعة ویخدم لمدة أربعة سنوات قابلة للتجدیدویتم اختیار رئیس 

:ـ لجنة السوق الفدرالیة المفتوحة د

وتصنع قرارات تتعلق ،هذه اللجنة تجتمع ثمانیة مرات في السنة عادة تقریبا كل شهر ونصفإن    

تتألف ،الفائدةتؤثر في عرض النقود ومعدلات سعر بسلوك أو إجراءات عملیات السوق المفتوحة التي

.هذه اللجنة من سبعة أعضاء من مجلس الحكام ورئیس بنك الاحتیاطي الفدرالي  في نیویورك

میزانیة البنك:ثانیا

الاحتیاطات البنكیة ورقیة و كالعملة ال–البنك المركزي )التزامات(تسمى مطلوبات:هیكل المیزانیة-1

وتستطیع البنوك "الأساسالنقد " أو" النقد الاحتیاطي"تعاقدیة والاحتیاطات البنكیة الحرة بال أوالمطلوبة 

سعر العملة –علیهاتؤثر  أن أوفي سعر الصرف  أو الأجلالفائدة قصیرة أسعارتتحكم في  أن المركزیة

الحد  إلىوذلك باستغلال احتكارهم بتزوید البنوك التجاریة من احتیاطات العملة المحلیة -داخلیا وخارجیا

كانت میزانیة البنك تتمحور على وإذا،إلى هذه الاحتیاطاتالذي تكون فیه تلك البنوك وزبائنها بحاجة 

المركزي في موقف قوي حیث یكو البنك -لبیعرض النقد الاحتیاطي فقط لتلبیة الط–المطلوبات أساس

كانت میزانیته تتمحور على  إذاوعلى النقیض من ذلك ،تحدید الشروط اللازمة لتحدید الطلببإمكانه

فسیكون هناك عادة فائض في المعروض من السیولة النقدیة في السوق )الموجودات(الأصولأساس

1.ة اضعفویصبح دور البنك المركزي كمزود محتكر للسیول

تحلیل میزانیة البنك المركزي-2

زي هم الحكومة عملیات البنك المركزي شبیهة بعملیات البنوك التجاریة باستثناء عملاء البنك المرك إن   

فجانب الموجودات ،المطلوباتإلى جانبین الموجودات و ، وتنقسم میزانیة البنك المركزي و البنوك التجاریة

.2006المصارف المركزیة، بنك انجلترا المركزي، مركز دراسات ،العملیات النقدیةسایمون غراي و نك تالبوت،-1
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بالإضافةالبنك وتتكون من جمیع حقوق البنك المركزي على الحكومة والبنك التجاري أموالاستخدام یمثل 

ئنین على البنك تتألف من حقوق الداجانب المطلوبات یمثل موارد البنك حیث أماالموجودات الثابتة،  إلى

.البنكأموالل مصادر المركزي  وهي تمث

:ركزي كالتاليویمكن تلخیص موجودات ومطلوبات البنك الم

:وهي تمثل استثمارات موارد البنك المركزي وتتألف من:جانب الموجودات-أ

 تلف من الذهب الذي یحتفظ بها البنك المركزي لدعم العملة الوطنیة وحقوق :الأجنبیةالموجودات

في سندات الأجنبیةوالاستثمارات الأجنبیةالودائع لدى المصارف الأجنبي و النقد و السحب الخاصة 

.الأجنبیةالخزینة وأذونات

البنك المركزي بشراء سندات وأذونات الخزینة وأوراق حكومیة وتشمل قیام:الدیون على الحكومة

.وسلف 

الخصم والسلف المباشرة والتسهیلات للبنوك  إعادةوتمثل تسهیلات :الدیون على البنوك المرخصة

.المتعثرة

 الإنماءوتشمل الدیون المقدمة للبنوك المتخصصة كبنك :لأخرىاالمؤسسات المالیة الدیون على

  .الزراعي الإقراضالصناعي ومؤسسة 

 في النقاط السابقةتشمل كل الموجودات التي لم تدرج :الأخرىالموجودات.

:ویشتمل جانب المطلوبات على ما یلي:جانب المطلوبات- ب

المساعدة خارج الجهاز المصرفيمسكوكاتالمصدرة والاق النقدیة الأور وتشتمل على :النقد المصدر.

وتتضمن الاحتیاطي ،بنوك التجاریة لدى البنك المركزيوتشمل ودائع ال:ودائع البنوك المرخصة

.الإیداع الصادرة من قبل البنك المركزيشهادة  إلى بالإضافةالأجنبیةوالفائض وودائع بالعملات الإلزامي

سك تمثل بالودائع الحكومیة لدى البنك المركزي بصفته الوكیل المالي للحكومة وموت:الودائع الحكومیة

.حسابات الحكومة وقبول ودائعها

 عند البنك المركزي وتتضمن ودائع هیئات ومؤسسات الأجانبوتشمل حقوق :الأجنبیةالمطلوبات

.صندوق النقد الدوليستخدام موارد الاحتیاطي المخصص من حقوق السحب الخاصة وادولیة وودائع 

 للبنك المركزي وتشمل على الذاتیةمن الموارد وتتألف:المال والاحتیاطات والمخصصات رأسحساب

البنك المركزي شأنه مثل بقیة البنوك المركزیة لا یعتمد على  أنمما یعني ،رأس مال المدفوع والاحتیاطات
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وتعتبر میزانیة البنك المركزي متوازیة من ،أكبروإنما یعتمد على بصورة استثماراتهصة في اموارده الخ

1.جانب الموجودات یساوي جانب المطلوبات أن أيالناحیة المحاسبیة 

2استعراض و تحلیل میزانیة البنك المركزي:1جدول رقم 

الأیسرالجانب /المطلوبات/الخصوم الأیمنالجانب /الموجودات/الأصول

السبائك الذهبیة وحقوق أوشهادات الذهب -1

السحب الخاصة و العملات والنقدیة القابلة للتحویل 

.مالیة بالصندوق أوراق

لدى المؤسسات النقدیة ودائع البنك المركزي -2

الأجنبیة

مالیة حكومیة وأوراقخزانة سندات وأذونات-3

.أجنبیة

مالیة حكومیة  وأوراقخزانة سندات وأذونات-4

.محلیة

.حة للحكومةقروض ممنو -5

.قروض للبنوك التجاریة-6

.قروض للمؤسسات و الهیئات العامة-7

.القبض أوراقنقود وشیكات قید التحصیل -8

.أخرىأصول-9

.العملة المصدرة في التداول-1

ودائع البنوك التجاریة "الاحتیاطات المصرفیة-2

الاحتیاطات "لدى البنك المركزيوأرصدتها

.الفائضة

ودائع البنوك التجاریة و"ت المصرفیةالاحتیاطا-3

.الإلزاميالاحتیاطي "لدى البنك المركزيأرصدتها

.ودائع الحكومة والقطاع العام-4

.الأجنبیةودائع المؤسسات النقدیة -5

  .دفع أوراقنقود وشیكات تحت التحصیل -6

.المال والاحتیاطات  رأس-7

.أخرىخصوم -8

،مكتبة  1ط و التوسع النقدي في البنوك، الإقراضالتحلیل الائتماني ودوره في ترشید عملیات حسین سمیر عشیش،:المصدر

.224ص  2010عمان المجتمع العربي للنشر و التوزیع،

، 2009، دار وائل للنشر والتوزیع، عمان، 1ط  النقود والمصارف والنظریة النقدیة،، نهیل عجمي جمیل الجنابي ورمزي یاسین یسع ارسلا-1

 .192-190ص
جتمع العربي للنشر ، مكتبة الم1طقدي في البنوك، التحلیل الائتماني ودوره في ترشید عملیات الإقراض والتوسع النحسین سمیر عشیش، -2

.224، ص2010والتوزیع، عمان، 
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المركزيالبنكوظائف :الثانيالمطلب

نظام مصرفي  أيفي  أنها إلارغم تعدد واختلاف النظم الاقتصادیة و المالیة التي تحكم البنوك المركزیة 

:فیما یليوإجمالهالكن یمكن تلخیصها عدیدة،بوظائفتقوم 

بنك الإصدار :أولا

حیث تفضل الدولة الحدیثة منح كان یطلق على البنك المركزي حتى القرن العشرین بنك الإصدار،

أو  السلطةأن تقوم نفسها بمزاولة هذه سلطة الإصدار إلى مؤسسة نقدیة واحدة هي البنك المركزي عن 

:منحها لعدد من المؤسسات النقدیة و ذلك للأسباب التالیة

وبالتالي تسهیل التعامل وزیادة الثقة في النقود .إلى توحید أوراق البنكنوتتوحید جهة الإصدار یؤدي .1

.المصدرة من جهة غیر الحكومة،الورقیة

وذلك عن طریق التحكم في     الائتمان،توحید جهة الإصدار یؤدي إلى قدرة هذه الجهة في التحكم في.2

.حجم النقود المصدرة

توحید جهة الإصدار في مؤسسة نقدیة واحدة یساعد الحكومة على المشاركة في الإرباح المتولدة عن .3

1.ذلك الحصول على قروض بطریقة سهلةنشاط الإصدار وك

النقود المتداولة في إصدارعملیة لتنظیمهي العملیات التي یعتمد علیها البنك المركزي :نظم الإصدار

:السوق، حیث تتمثل في

النقد  لأوراق إصدارهوفقا لهذا النظام یتوجب على البنك المركزي في حالة :نظام الغطاء الذهبي الكامل-أ

إصدارفي هذا النظام یقید حریة البنك المركزي  أن أي ،المتداولة یجب توفره على غطاء ذهبي كامل

یعادلالمقابل للنقود المصدرةالنقود الورقیة بحجم الذهب الموجود في خزانته ویكون احتیاطي الذهب

وهذا التقیید حتى في حالة الرواج الاقتصادي وارتفاع النشاط الاقتصادي، وزیادة .قیمتهامن 100%

لدیه رصید ذهبي كاف النقود ما لم یتوفر إصدارالطلب على النقود فان المصرف المركزي لا یستطیع 

عندما تخلت الجمود الذي تتمیز به هذه الطریقة فقد ابتعدت معظم الدول عنها وتخلت عنها بالكامل،أمام

2.طرق أخرى للإصدار أكثر مرونة إلىهذه الدول عن قاعدة الذهب وتحولت 

مرونة من نظام الغطاء الذهبي الكامل في زیادة العرض أكثریعد هذا النظام :نظام الإصدار الجزئي- ب

ویقوم هذا النظام على ،1844مند إصدار قانون بیل عاما النظام على هذ" بنك انجلترا"النقدي وقد سار

.132،133، ص ص 2011، دار النشر والتوزیع، عمان 1، طاقتصادیات النقود والمصارفحسین محمد سمحان وإسماعیل یونس یامن، -1
.312،313، ص ص 2010، دار زهران، عمان، 1، طالنقود والمصارفاحمد زهیر شامیة، -2
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الإصدارمن حد معین  إلىالنقود الورقیة إصدارتحویل الجهة المصدرة للنقد وهي البنك المركزي 

الحد المعین یتم وغیر ذلك وما زاد عن هذا الأجنبیةالعملات  أو ت الحكومیة،المالیة كالسندابالأوراق

الجزئي هذا قد یكون نسبیا وذلك بان یتم تحدید نسب الإصدارنظام  أنكما بغطاء ذهبي یقابله،إصداره

وللغطاء  هذه كما تحدد نسب معینة للغطاء بالذهب،الأغطیةأنواعمعینة للغطاء حسب كل نوع من 

1.و بالسندات الحكومیة،الأجنبیةعملات بال

فالقانون ینص على ضرورة وجود الذهب كعنصر من طبقا لهذا النظام :نظام غطاء الذهب النسبي-ج

التي تحتلها في النظام السابق فیسمح القانون الأهمیةاقل من تلك أهمیةعناصر الغطاء لكن یعطیه 

ویغطي المتبقي من یمثل نسبة معینة من قیمتها،النقد المصدرة بذهب  أوراقبتغطیة الإصدارلمصرف 

 إلىكما یتمیز هذا النظام بدرجة عالیة من المرونة حیث انه یؤدي ،النقدیة بموجودات محددة الأوراق

كبیرة بدرجةالإشرافحد كبیر وفي نفس الوقت یضع حدودا لعدم  إلىتلبیة احتیاجات النشاط الاقتصادي 

2.ثقة الجمهور في النقود إلىار النقد وبالتالي یؤدي في إصد

یضع المشرع بموجب هذه القاعدة حدا أعلى یمكن للمصرف المركزي :نظام الحد الأقصى للإصدار-د

ارتباط بین كمیة النقود الورقیة المصدرة وكمیة الذهب  أيولا یكون هناك من النقود الورقیة،إصداره

الذي حدده المشرع ولا یجوز للمصرف المركزي أن للإصدار الأعلىویراعي المصرف المركزي الحد 

3.وتتمیز هذه الطریقة أنها أكثر مرونة من الطرق السابقةیتجاوزه،

النقود حسب ما یقدره بإصداركزي یسمح بموجب هذا النظام للمصرف المر  :رالحنظام الإصدار-ه

وتخضع الكمیات المصدرة لقرارات كمیة من النقود، لأياط الاقتصادي المصرف من احتیاجات النش

اعتبارات غیر مستوى النشاط الاقتصادي وحاجة بأي أوالبنك المركزي ولا یرتبط ذلك برصید ذهبي 

لأنهفي البلاد المختلفة الإصدارویمثل هذا النظام الاتجاه الحدیث في نظم النقود، إلىالاقتصاد القومي 

دوره و ممارسة مسؤولیاته في توجیه النشاط تأدیةویمكن المصرف من درجات المرونة،أقصىیحقق 

4.الاقتصادي

.300،301ص ص، 2006، عالم الكتاب الحدیث، عمان الأردن،النقود والبنوكفلیح حسن خلف، -1
.38، ص2013، ، دار الیازوري العلمیة للنشر والتوزیعالبنوك المركزیة والسیاسات النقدیةوكریاء الدوري ویسرى السمرائي، -2
.314،315ص ، ص، مرجع سبق ذكرهاحمد زهیر شامیة-3
 .39ص ،مرجع سبق ذكرهزكریاء الدوري و یسرى السمرائي، _4
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بنك الحكومة:ثانیا

وقد تولت البنوك المركزیة ، الماليیقوم البنك المركزي في معظم البلدان بمهمة بنك الحكومة ومستشارها 

هذه المهمة تاریخیا بمجرد حصولها علي امتیاز إصدار العملة، وأصبحت الحكومات تحتفظ بحساباتها 

1.لدى بنوكها المركزیة و تقوم الأخیرة بتنظیم المدفوعات الحكومیة

  .ذلك إلىكلما ادعت الحكومة الأجلالحكومة قروض قصیرة بإقراضنك المركزي بیقوم ال

كنك المركزي بنك البنو الب:ثالثا

كما تتعامل الأخیرة مع الأفراد و ،التجاریة خاصة، و ك المركزي یتعامل مع البنوك عامةالبن إن   

ودائعها لدى بإیداعلك إلي أن البنوك التجاریة تقوم ن یخلق أي منافسة بینهما ویرجع ذدون أ ،المشروعات

.البنك المركزي

:تتمثل الخدمات التي یقدمها البنك المركزي للبنوك التجاریة فیما یليوعلیه 

وقد تقوم البنوك التجاریة بإیداع :أرصدتها لدى لبنك المركزيحتفظ البنوك التجاریة بودائعها و ت_1

وكان أن الأصل أن البنوك التجاریة تقوم بإیداع أرصدتها ،أو بقوة القانون،أرصدتها من تلقاء نفسها

ائضة عن الحاجة في البنك المركزي من تلقاء نفسها، وكانت هده الأرصدة تمثل نسبة عالیة تصل في الف

وبدلك كانت تحتفظ بنصف مواردها تقریبا في حالة ،من مجموع خصومها 50%إلىبعض الأحیان 

ة في حمایتها من الخطر نقص السیولتحقیق سیولة البنوك التجاریة، و والهدف من دلك هو ضمان،خاملة

.الظروف الطارئة، كما أن هذه النسبة تمثل أداة من أدوات الرقابة على الائتمان على البنوك التجاریة

إذا یقوم البنك المركزي بمنح الائتمان و :البنك المركزي هو المقرض الأخیر للبنوك التجاریة_2

فإذا قامت ظروف تؤثر في السمعة المالیة لهده البنوك، أو ،القروض للبنوك التجاریة إذا ما احتاجت لذلك

قدرتها على الاستجابة لطلبات السحب، أو واجهتها أزمة سیولة فالبنك المركزي یتدخل ویوفر لها السیولة 

.اللازمة

یقوم البنك التجاري بإعادة خصم الأوراق التجاریة و أذونات الخزانة :إعادة خصم الأوراق التجاریة_3

فیكون البنك المركزي مستعدا لإعادة خصم هذه الأوراق إذا ،ذا اقتضى الأمر ذلك من البنوك التجاریةإ

من وراء عملیات الخصم تحقیق الربح، بالرغم من فالبنك التجاري یسعي ،تجاري ذلكطلب منه البنك ال

.د القانونیةلان سیولة الأوراق التجاریة أقل من سیولة النقو كونها تقلل من درجة سیولته،

.174، ص 2013،،عمان1ط، دار زهران للنشر والتوزیع،النقود و المصارف و النظریة النقدیة، ناظم نوري الشمري-1
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، الذي *ة المقاصةفیقوم البنك المركزي بمقاصة الحسابات بین البنوك التجاریة بواسطة غر :المقاصة.4

وذلك عن  ،یشرف علیها البنك المركزي ویتم فیها تسویة الحسابات بین البنوك التجاریة بعضها وبعض

1.ك المركزيطریق الترحیل من حساب لأخر من حسابات البنوك التجاریة لدى البن

الائتمان وظیفة الرقابة على :رابعا

إن الوظیفة الأخرى للبنوك المركزیة وذات الأهمیة في النشاط الاقتصادي تتمثل في الرقابة على 

ن الائتمان المصرفي، أي الرقابة  على نشاط البنوك التجاریة نظرا لما تساهم به تلك البنوك في جزء معی

، حید تقوم المصارف التجاریة بتهیئة الأموال وتوجیهها في مجالات المتداولمن العرض الكلي للنقد 

.عمارفي المساهمة في عملیة البناء والأالاستثمار وما لذلك من اثر 

، لذا فقد تأثیرها في عرض النقدونظرا لما تلعبه هده البنوك من تأثیر في النشاط الاقتصادي من خلال

بحیث أصبحت احدي المهمات الأساسیة للبنوك المركزیة هي الرقابة ،المركزيتم إخضاعها لمراقبة البنك 

.لذا یسمى البنك المركزي ببنك البنوك،على نشاط البنوك التجاریة

ولكي یكون البنك المركزي قادرا على القیام بمهمة الرقابة على حجم وسیاسة الائتمان التي تمارسها 

:التالیةف على العوامل فان ذلك یتوق،البنوك التجاریة

.التجاریةالصلاحیات الممنوحة للبنك المركزي ومدي سیطرته على النشاط البنوك .1

.درجة الاعتماد البنوك التجاریة على البنك المركزي باعتباره المقرض الأخیر لتلك البنوك.2

2.التي تقوم بها البنوك التجاریةالاقراضیهت نوع العملیا.3

يأدوات البنك المركز :الثالثالمطلب 

المباشر على رسم وتنفیذ السیاسة والمسؤولالسلطة النقدیةالقائم على بصفتهالمركزي یستخدم البنك 

النقدیة لیتحكم في كمیة النقود المتداولة من خلال التأثیر على حجم ونوع الائتمان المصرفي مجموعة من 

:الأدوات وتتمثل في

الكمیة  الأدوات:أولا

:وتسمى أیضا بالأدوات الغیر مباشرة وتتمثل فیما یلي

.270-266، ص2008، منشورات الحلبي الحقوقیة، بیروت، مقدمة في الاقتصاد النقدي والمصرفيسوزي عدلي ناشد، _1
.207، ص 2007، عمان،1، دار المیسرة للنشر والتوزیع، طالاقتصادي الكليمحمد حسین الوادي وكاظم جاسم العیساوي، -2

السندات الحكومیة فإذا كان هدفه هو زیادة كمیة النقود في السوق فانه یعتمد على هي السوق التي بواسطتها یستطیع البنك المركزي بیع وشراء*

.ا كان هدفه العكس فانه یعتمد على عملیات البیع وذلك من خلال إتباع أسالیب مشجعة ولاكن هذا یتطلب سوق مالي نشط أما إذ، الشراء
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*سیاسة السوق المفتوحة -2

یمكن للسلطة النقدیة أن تأثر على حركة وأداء النشاط الاقتصادي وفقا لمقتضیات الظروف 

الاقتصادیة والاجتماعیة التي یمر بها المجتمع، وهذا بهدف تحقیق الاستقرار النقدي والمالي والتقلیل من 

سعیة فإنها تقوم بالتوسع حدة التقلبات والاختلالات الاقتصادیة، فإذا أرادت السلطة النقدیة إتباع سیاسة تو 

في حجم الكتلة النقدیة والتمویل المصرفي المتاح وبالتالي زیادة قدرة المصارف على منح القروض وتمویل 

الاستثمارات وذلك عن طریق شراء البنك المركزي الأوراق المالیة الحكومیة أو أیة أوراق أخرى في السوق 

قدیة سیاسة انكماشیة فان عملیة بیع البنك المركزي للأوراق المفتوحة، أما في حالة انتهاج السیاسة الن

الحكومیة أو أیة أوراق أخرى تعمل على خفض الاحتیاطات المصرفیة وبالتالي انخفاض حجم الكتلة 

النقدیة وارتفاع معدلات العائد على رأس المال، الأمر الذي یؤدي بالمصارف إلى خفض حجم القروض 

.الاحتیاطات لمصرفیة لدى البنوكیجة إلى انخفاض حجم الممنوحة للاستثمارات كنت

للتأثیر في سیولة البنوك التجاریة والبنك المركزي أي على مستوى تهدف سیاسة السوق المفتوحة

السوق النقدي ككل، غیر أن آلیة السوق المفتوحة التي یقوم بها البنك المركزي لا تحصل دوما بسهولة 

عملیات الائتمان لا تحكمها المتغیرات النقدیة فقط بل تدخل اعتبارات أخرى لان التوسع والانكماش في

مثل العامل النفسي والمتمثل في رغبات المستثمرین، وكذلك مدى تطور السندات الحكومیة، وأذونات 

:والشكل التالي یوضح عملیات السوق المفتوحة في عرض النقد والتوازن في سوق النقد.1الخزینة

 زنعملیات السوق المفتوحة على عرض النقد وتحقیق التوااثر:1الشكل رقم

Md Ms2 Ms Ms1

7

A

r=5 B

r=3 Ms, Md

جامعة رسالة ماجستیر في العلوم الاقتصادیة،المركزي ودوره في تحقیق التوازن،البنك سندس حمید موسى،:المصدر

 .98ص ،2009الكوفة،

مذكرة ماجستیر في العلوم الاقتصادیة، جامعة حسیبة بن فعالیة السیاسة النقدیة وأثرها على استقرار الطلب على النقد، أسماء حرشوش،-1

.23،  ص 2015-2014بوعلي الشلف، 
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یمثل عرض النقودMs:حیث

Mdیمثل الطلب على النقود

Iیمثل سعر الفائدة

وعلى  .i=5عند مستوى سعر الفائدة  Ms و Md یتحقق التوازن ما بینAالنقطة حسب الشكل عند

فانه سیعمل على شراء Ms1 إلى Msلبنك المركزي بزیادة العرض النقد منعند رغبة اسبیل المثال 

الأمر، هذا بحكم العلاقة العكسیة بینهماالأوراق المالیة وبالتالي ارتفاع أسعارها وانخفاض أسعار الفائدة و 

نقدیة وهذا عن طریق زیادة الطلب على السندات أرصدةیحاولون تخفیض مالدیهم من  الأفرادالذي یجعل 

.الذي یحقق التوازن في السوق النقدیةi=3مستوى إلىالفائدة أسعاروتنخفض أسعارهاوبالتالي ارتفاع 

فالبنك المركزي سیقوم من خلال دخوله للسوق المفتوحة ببیع ،في حالة انتهاج سیاسة انكماشیةوأما

وحدوث  Ms2 إلىمما ینتج عنه انخفاض عرض النقد ،النقدیةالأرصدةالمالیة لامتصاص  الأوراق

 إلىالنقدیة الأرصدة لإعادةالاقتراض  أو السنداتعلى بیع  الأفراد وإقبالفائض في الطلب النقدي 

بالنقود وتستعید سعر الفائدة الذي یعني زیادة كلفة الاحتفاظونتیجة لذلك یرتفع،المستوى المطلوب

i=7.1السوق النقدیة توازنها عند سعر فائدة المرتفع 

*سیاسة معدل إعادة الخصم

تحدید سعر الخصم لدى البنك المركزي والتغیر في السعر یؤثر على حجم الائتمان، فإذا أراد البنك 

سلبا على قدرة المصارف على المركزي تقلیل حجم الائتمان، فانه یرفع معدل الخصم وهذا الارتفاع یؤثر 

منح القروض، وفي نفس الوقت هذا الارتفاع یؤدي إلى ارتفاع معدل الفائدة لوجود علاقة طردیة بین 

وهذا ما یؤدي بالبنوك التجاریة إلى الامتناع عن اللجوء إلى البنك المركزي من أجل الحصول ،السعرین

الأوراق التجاریة التي في حوزتها وبالتالي تقلل على السیولة التي یحتاج إلیها عن طریق إعادة خصم

السیولة المتداولة لدیها، أما إذا أراد البنك المركزي زیادة كمیة الائتمان فانه یخفض معدل الخصم وهذا 

مما یشجع الأفراد و المشروعات على الاقتراض، ،یؤدي إلى انخفاض سعر الفائدة في السوق النقدي

2.ك التجاریة على خصم الأوراق التجاریة  التي في حوزتهابالإضافة إلى إقبال لبنو 

:على عدة عوامل أهمهافعالیة هذه السیاسةحیث تقوم 

، 2009، رسالة ماجستیر في العلوم الاقتصادیة، جامعة الكوفة، البنك المركزي ودوره في تحقیق التوازن الاقتصاديسندس حمید موسى، -1

 .98ص
.229، ص 2011، مكتبة المجتمع العربي للنشر والتوزیع، الأردن، النقود والبنوكوأمجد عبد المهدي مساعدة،  رمنیر إسماعیل أبو شاو -2

معدل الخصم هو عبارة عن الثمن الذي یتقاضاه البنك المركزي نظیر إعادة خصم الأوراق التجاریة وأذونات الحكومة للبنوك التجاریة *

.التجاریةوالكمبیالات، أو نظیر القروض التي یقدمها مباشرة للبنوك
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مدى اتساع السوق النقدیة عموما وسوق الخصم على وجه الخصوص، حیث تتطلب هذه الأداة توفر -

لمركزي الإقراض بضمانها سوق نقدیة متطورة للتعامل في أدوات الدین قصیر الأجل، التي یقبل البنك ا

.عن طریق إعادة خصمها

مدى اعتماد لبنوك التجاریة على البنك المركزي كمصدر لمواردها النقدیة  فعندما یكون لدى البنوك -

وبالتالي تقل رغبتها في إعادة خصم ما ،التجاریة السیولة الكافیة تستطیع الاعتماد على التمویل الذاتي

التالي یقل اللجوء إلى البنك المركزي كمصدر أول وأخیر للإقراض، تبعا لهذا لدیها من أوراق تجاریة وب

.كله تقل فعالیة هذه السیاسة وقد تصل إلى الفشل والعجز في تحقیق أهداف السیاسة النقدیة

درجة مرونة الطلب على الائتمان بالنسبة إلى سعر الفائدة، حیث یتطلب نجاح هذه السیاسة قوة هذه -

تتحقق دائما في كل الظروف، فارتفاع أسعار الفائدة مثلا في فترات التضخم لا یتبع دائما المرونة ولا

1.انخفاض الطلب على القروض والعكس

التغیر في منح الائتمان نتیجة التغیر في سعر الخصم:2الشكل رقم

الفائدةأسعارمتوسط 

6منحنى الطلب على الائتمان

4

2

الائتمانحجم 

Q1 Q2 Q30

.101، ص مرجع سبق ذكرهسندس حمید موسى، :رالمصد

 دفي العلوم الاقتصادیة، جامعة أبي بكر بلقای ه، أطروحة دكتوراآلیة تأثیر السیاسة النقدیة في الجزائر ومعوقاتها الداخلیةبقبق لیلى أسمهان، -1

.17، ص 2015-2014تلمسان، –
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رفع  إلىالذي یجعل البنك المركزي الأمرالاقتصاد في حالة تضخم نقدي  أنلنفترض من خلال الشكل 

تعمل البنوك على رفع سعر  لدى للأفراد ،كلفة الائتمان للتقلیل من قدرة البنوك التجاریة على منح الائتمان

سینخفض الائتمان المصرفي ،3%بب ارتفاع سعر البنك مثلا بمقداروهذا بس،%6الى%4الفائدة من 

وهذا برفع سعر البنك مثلا توسعیةویحدث العكس في حالة انتهاج سیاسة نقدیة Q2بعدما كان  Q1 إلى

Q3.1بنسبة مما یؤدي إلى زیادة مقدرة البنوك على منح الائتمان إذ یرتفع إلى 

*)الإجباري، الإلزامي(سیاسة الاحتیاطي القانوني -3

عند قیام البنك المركزي برفع نسبة الاحتیاطي الإجباري على الحسابات الجاریة تغیر قدرة البنوك 

استغلال هذه الحسابات في تحقیق الإیرادات السهلة، كما أن رفع نسبة الاحتیاطي على التجاریة على 

الاستثمارات یؤدي هو الأخر إلى زیادة التكلفة على البنوك لضیاع فرصة تحقیق أرباح كان من الممكن 

ا إلى تحقیقها، ویؤدي ذلك في مجموعه إلى التأثیر في حجم التكالیف لدى البنوك بصفة عامة واضطراره

رفع سعر الفائدة المدینة على القروض الممنوحة للمستثمرین أو خفض سعر الفائدة الدائنة على الودائع 

المحتفظ بها، ویؤثر ذلك كله على حجم المتغیرات الكلیة في الدولة كالاستثمار والادخار، والعكس في 

2.حالة تخفیض البنك المركزي نسبة الاحتیاطي القانوني

سیاسة من السیاسات التي  تمارس تأثیرا مباشرا وفعالا على سیولة البنوك التجاریة، هذا تعتبر هذه ال

.التأثیر یتقرر بإرادة البنك المركزي طبقا للسیاسة النقدیة التي تسعى لتطبیقها

حیث أن البنوك ، كما تعتبر هذه السیاسة أكثر فعالیة من السیاسات الأخرى في أوقات التضخم

د وسیلة للاستجابة لعملیات البنك المركزي في المهلة المحددة لها لرفع الاحتیاطي النقدي التجاریة لا تج

إلا عن طریق خفض القروض والاستثمارات وخفض ،من أجل امتصاص الفائض من المعروض النقدي

حجم الودائع، أما في حالة الكساد فان تخفیض نسبة الاحتیاطي النقدي لا تكون لها فعالیة كبیرة في

تشجیع طلب القروض لانتشار حالة الكساد، لذلك یجب أن تصاحب هذه السیاسة إجراءات أخرى لتشجیع 

الجهاز زیادة الطلب على القروض، إذا فعالیتها ترتبط بمدى فعالیة ومرونة الجهاز النقدي واستجابة 

الة جدا وأقل تكلفة في الإنتاجي لتلك التغیرات المعتمدة من طرف السلطة النقدیة وبالتالي فهي أداة  فع

3.التحكم في عرض النقود مقارنة بالأداتین السابقتین

.101، ص مرجع سبق ذكرهسندس حمید موسى، 1
المعهد الإسلامي للبحوث والتدریب،  دمها البنوك المركزیة في الاقتصاد الإسلامي،أدوات السیاسة النقدیة التي تستخحسین كامل الفهمي، -2

.17، ص 2006

بنك وهي السیاسة التي یتبعها البنك المركزي وذلك بإلزام كل بنك تجاري الاحتفاظ بجزء من أصوله النقدیة وودائعه في شكل رصید دائم لدى ال*

.في قدرة البنوك التجاریة على خلق الائتمانالمركزي وهذه السیاسة تعتبر وسیلة تؤثر
، 03مذكرة ماجستیر في العلوم لاقتصادیة، جامعة الجزائرالجزائر،السیاسة النقدیة ودورها في ضبط العرض النقدي فياكسن لونیس، -3

.56، ص 2011–2010
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)الكیفیة(الأدوات النوعیة:ثانیا

:إلى جانب الأدوات الكمیة یقوم البنك المركزي باستخدام الوسائل الكیفیة تتمثل في

تنظیمي تقوم بموجبه السلطات النقدیة بتحدید سقوف لتطویر إجراءهو  :القروضطیر سیاسة تأ_1

 لاكأن  مباشرة وفق نسب محددة خلال العام،إداریةالقروض الممنوحة من قبل البنوك التجاریة بكیفیة 

تتعرض البنوك الإجراءاتبهذه الإخلالوفي حال ،ارتفاع مجموع القروض الموزعة نسبة معینةتتجاوز

واعتماد هذا الأسلوب ینبغي من سعي السلطة النقدیة التأثیر ،من دولة إلى أخرىتتباینعقوبات  إلى

على توزیع القروض في اتجاه القطاعات التي تعتبر أكثر حیویة بالنسبة للتنمیة، أو التي تتطلب موارد 

1.مالیة كبیرة

صول على أنواع تهدف هذه الإجراءات الانتقائیة إلى تسهیل الح:السیاسة الانتقائیة للقروض_2

خاصة من القروض أو مراقبة توزیعها، وعادة ما تكون هذه القروض في شكل سقوف مخصصة لأهداف 

معینة والهدف من هذه الإجراءات هو التأثیر على اتجاه القروض نحو المجلات المراد النهوض بها أو 

مع أهداف السیاسة الاقتصادیة تحفیزها أو لتسهیل نقل الموارد المالیة من قطاع إلى آخر والتي تتماشى 

2.للدولة

عندما یلجأ البنك المركزي إلى استخدام هذه الوسیلة بهدف تحقیق :لسعر الفائدةالأقصىالحد _3

الاستقرار الاقتصادي، والحد من مقدرة البنوك التجاریة على منح الائتمان والتحكم في حجم السیولة في 

التجاریة بمنح فوائد على الودائع الجاریة، ورفع أسعار الفائدة على الاقتصاد، وذلك لان قیام البنوك 

الودائع الآجلة وتقدیم امتیازات أخرى كإمكانیة السحب منها قبل فترات آجالها یساهم في زیادة الودائع 

لك ولذ ،لدیها وارتفاع أسعار الفائدة في السوق وبالتالي زیادة أرباحها وزیادة مقدرتها على منح الائتمان

یتدخل البنك المركزي بهدف التحكم في حجم السیولة في الاقتصاد من خلال وضع حد أقصى لأسعار 

3.الفائدة على الودائع الجاریة لا یمكن للبنوك التجاریة تجاوزها

مذكرة الماجستیر في العلوم الاقتصادیة، -دراسة حالة الجزائر-النقدیةالسلطة النقدیة ومدى فعالیتها في ظل استقلالیة السلطة ابریر محمد، -1

.51، ص2008جامعة أبي بكر بلقاید، تلمسان، 
.58، صمرجع سبق ذكرهاكسن لونس، -2
م التسییر، جامعة ، مذكرة ماجستیر في علو دور السیاسة النقدیة والمالیة في مكافحة التضخم في البلدان النامیةأحمد محمد صالح الجلال،-3

.65، ص 2006-2005الجزائر، 
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استقلالیة البنك المركزي:الثالثالمبحث 

فان استقلالیة البنك یمارسه البنك المركزي في تحقیق الاستقرار النقدي، الذيبالنظر للدور الكبیر 

سات الاقتصادیة لاسیما المالیة كبیرة في الدرابأهمیة تیحضالمواضیع التي وأكثر أهمالمركزي تعد من 

.المصرفیة منهاو 

مفهوم استقلالیة البنك المركزي :الأولالمطلب 

السیاسة  إدارةفي  ك المركزي في منح البنك المركزي الاستقلالیة الكاملةیتمثل مفهوم استقلالیة البن

ومن خلال منحه من ناحیة،التنفیذیةضغوط سیاسیة من قبل السلطة أیةالنقدیة من خلال عزله عن 

ارتباطا الأكثروهذا هو المفهوم ،أخرىحریة تصرف كاملة في وضع وتنفیذ سیاسته النقدیة من ناحیة 

1.الحاليبممارسة البنوك المركزیة لعملها في الوقت 

2:أربع نواحيفي  بالاستقلالیةتتمتع  أنیجب فإنهافلكي تكون البنوك فعالة 

أثناءبوضع قوانین تحمي المشرفین وإدارة الأزماتیكون حاسم في انقاد القواعد :الإشرافيالاستقلال -1

قد یصیب ، وهو ماإجراءاتمقاضاتهم شخصیا عما یقومون من یمكن  لا حتىمزاولتهم لمسؤولیتهم 

الاكتفاءدفع مرتبات ملائمة یساعد البنوك المركزیة علي جذب الموظفین  أنبالشلل كما الإشرافعملیة 

شرفین السلطة الكاملة لمنح وسحب التراخیصیزید من منح المهذا ما،والاحتفاظ بهم ویحبط قبول الرشوة

.القواعد الملائمة لهاووضع كل 

وتحدید هیكل التنظیم ترتیبات واضحة لتعیین وفصل كبار الموظفین،یتضمن:الاستقلال المؤسسي-2

  . القرار اتخاذوشفافیة في عملیة  الإدارةمجلس أعضاءت اوادوار ومسؤولیفي البنك المركزي، والإدارة

وما تقریر وتعیین الموظفین وتدریبهم لدي البنك المركزي حریةحتىمطلوب :استقلال الموازنة-3

.مكافآتهملدفع  یحتاجه

السیاسة النقدیة وبالتالي منح السلطة  أهدافالبنك المركزي تعمل علي تحقیق فالاستقلالیةومنه 

والتقاریر الإحصاءاتالنقدیة المستقلة تعمل علي منح فالسلطةالنقدیة الامتیاز عن السلطة السیاسة،

.النظام في رسم السیاسة وفي تطبیقهاانضباطمن اجل نقدیة للجمهور بمنطق الشفافیةالمالیة وال

، ملتقى المنظومة الجزائریة والتحوطات بین النظریة والتطبیق-استقلالیة البنك المركزي على أداء سیاسة نقدیةعباش قویدر وإبراهیم عبد االله، -1

.2004واقع وتحدیات، جامعة حسیبة بن بوعلي، الشلف، -الاقتصادیة
:البرید الالكترونيالمركز الجامعي،30/11والأمر 90/10قلالیة البنك المركزي بین القانون استبحوصي مجذوب، -2

.www.jadoub2000yahoo.fr
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.استقلالیة البنك المركزيأهمیة:الثانيالمطلب 

الأساسيیمثل الهدف للأسعاراستقرار المستوى العام  أن إلىاستقلالیة البنك المركزي أهمیةترجع 

  .لها

في ظل حتىالأسعارتحدید مدي التزام البنك المركزي بتحقیق استقرار  إلي الأخیر هذا أهمیةوترجع 

یراه البعض بان القیود القانونیة ویتفق دالك علي ما،تمانیة للحكومةئمنح تسهیلات الا ىقیود اقل عل

لم یتبع البنك المركزي باستقلاله الفعلي  إذاتمانیة للحكومة تصبح غیر فاعلة ئعلي منح لتسهیلات الا

.من الناحیة العلمیة

تتمتع البنوك المركزیة قد لا :ویدعم هدا الموقف ما صرح به محافظ البنك المركزي الهندي قائلا انه ً 

كانت تلكماا إذ ،الأسعارتنجح في تحقیق استقرار  أنومع دالك تستطیع من الحكومة،باستقلالیة الكبیرة

تحقیقه  إليهدفا تطمح الدول أضحيالأسعارلداك فاستقرار بتحقیق هدا الهدف بمفردهًا، البنوك ملتزمة

.الطویلالأمدفي 

للسیاسة النقدیة تقاس بمدي نجاحه في تحقیق إدارتهلك فان كفاءة البنك المركزي في ذ وبناءا على

وهو ماللتضخم،ها بتسجیل معدلات منخفضة، والتي یعبر عنللأسعارالاستقرار في المستوى العام 

،نحو تبني استهداف التضخم كمحور للسیاسة النقدیة في العالم یتوافق مع عدد كبیر من البنوك المركزیة

.الأسعاریفهمان استقلالیة البنك المركزي تضمن تحقیق الاستقرار النقدي وبالتالي استقرار  أنینبغي  ولا

خاصة في ما معظم حكومات الدول النامیة تلعب دورا هاما في التأثیر على الجهاز المصرفي، إن    

المتزاید من بنوكها المركزیة  والإقراضالفائدة وصیاغة السیاسة الائتمانیة والنقدیة أسعاریتعلق بتحدید 

للأجهزةوارد المتاحة یؤثر على المما وهو العام ومواجهة عجز الموازنة العامة،الإنفاقبهدف تمویل 

.الفائدةأسعاریقابلها ارتفاع التيالمصرفیة ویرفع من معدلات التضخم 

المطالبة بضرورة منح البنوك المركزیة درجة اكبر من الاستقلالیة، تكفل وجود  إلى تلك النتائج أدت     

لدالك  النمو الاقتصادي،سیاسة نقدیة فاعلة في مجال التحكم في المعروض النقدي لتحقیق درة عالیة من 

:یتعین علیهاـ حكومات الدول النامیةـ دعم استقلالیة بنوكها المركزیة ودلك من خلال

.متطورینوأسلوبفي تحقیق عملیة التنمیة بمفهوم البنوك المركزیةإسهام_

.للمؤسسات الاقتصادیةوعولمتها في ظل الدور المتزایدالمالیةالأسواقتحریر _

لا تفهم أن استقلالیة البنك المركزي تضمن نهائیا تحقیق الاستقرار  أنانه یجب هنا،الإشارةتجدر 

المحافظة على استقرار  إلىتحقیق الاستقرار الاقتصادي من خلال سعیها والذي یكون سببا في النقدي،
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خاصة في الدول  بالأسباظاهرة نقدیة اقتصادیة كلیة متعددة الأمرفي حقیقة التضخمدلك أن  ،الأسعار

1.فیها یكون من خلال عدة عوامل هیكلیة،مالیة ونقدیةالنامیة لأن تحدید مسار التضخم

معاییر استقلالیة البنك المركزي:المطلب الثالث

2:یمكن لنا أن نوجز أهم المعاییر التي تقاس بها مدى استقلالیة البنك المركزي من عدمه وهي

المركزي في وضع وتنفیذ السیاسة النقدیة ومدى التدخل الحكومي في ذلك والهیئة سلطة وحریة البنك -

.الفاصلة بین الطرفین في حال الاختلاف بشأن هذه السیاسة

.مدى التزام البنك المركزي في تمویل العجز في المیزانیة-

.المباشرةمدى التزام البنك بشراء أدوات الدین الحكومیة-

.ك بمنح التسهیلات الائتمانیة للحكومة ومؤسساتهامدى التزام البن-

سلطة الحكومة في تعیین وعزل محافظي البنوك المركزیة وأعضاء مجالس إدارتها ومؤسساتها ومدة -

.ولایتهم ومعدل استقرارهم في وظائفهم

.سلطة الحكومة بشأن میزانیة البنك المركزي-

التمثیل للحضور والاستماع أم یمتد إلى حق التصویت مدى تمثیل الحكومة في المجالس وما إذا كان-

.والمشاركة والاعتراض عن اتخاذ القرارات

.مدى أهمیة هدف المحافظة على استقرار الأسعار وقیمة العملة كهدف أساسي-

.مدى مساءلة البنك المركزي أمام الهیئات الأخرى-

، 2008مذكرة ماجستیر غیر منشورة، جامعة بسكرة، استقلالیة البنك المركزي ودورها في تحقیق الاستقرار الاقتصادي،عجلان صباح، -1

 .65ص
.58،59،  ص ص مرجع سبق ذكرهعیاش قویدر وإبراهیم عبد االله، -2
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استقلالیة البنوك المركزیة في اكبر ثماني دول من خلال معاییر محددةمدى:2دول رقمج

المهــام

الــدول

المهام و الأهداف

صلاحیة قاطعة 

جال وكاملة في الم

النقدي

وسائل السیاسة 

النقدیة
استقلالیة المیزانیة

الولایات المتحدة 

الأمریكیة
نعمنعممقسمةمتعددة

نعمنعمنعمواحدألمانیا

لمقسمةمقسمةمتعددةالیابان

لامقسمةلالاالمملكة المتحدة

لامقسمةلالابلجیكا

نعمنعملالاإیطالیا

لانعممقسمةواحدهولندا

فرنسا
نعممقسمةلالا

.59ص المرجع السابق،عبد االله،وإبراهیميعیاش قویدر :المصدر
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:خلاصة الفصل

لقد حاولت من خلال هذا الفصل الإلمام بجمیع الجوانب المتعلقة بالبنك المركزي الذي هو عبارة 

عن مؤسسة مركزیة نقدیة تشرف على عمل الجهاز المصرفي وإدارة الكتلة النقدیة وفقا لما یتسم بیه من 

فها بهدف توجیه السیاسة خصائص وممیزات منحته الوحدة ،الاستقلالیة، ضمان الدولة و العمل تحت إشرا

النقدیة عن أدائه لجملة من الوظائف لعل أبرزها الإصدار النقدي الذي یمنحه سلطة خلق وتدمیر النقود 

و إدارته لبنوكها المختلفة بین ،القانونیة كما یعمل لصالح  الدولة عن طریق إدارتها لحساباتها المصرفیة

.مان وتحقیق الموازنة في المیزانیةالخاصة والعامة عن طریق الرقابة على الائت



:الثانيالفصــــل

الإطار النظري

سعر الصرفل



الإطار النظري لسعر الصرف:الفصل الثاني

:تمهید

لكل دولة من الدول عملتها النقدیة الخاصة بها تتخذها مقیاسا للتعبیر عن قیمة كل سلعة من السلع 

وهي كمیة النقود التي یمكن بواسطتها شراء :تعد من وجهة نظر المقیمین فیهاالمحلیة المعروضة فیها،

.ویشمل ذلك العملات الأجنبیة الأخرى أیضابیعها، أوسلعة  أي

حیث تعد أسعار الصرف الأجنبي في غایة الأهمیة في العلاقات الاقتصادیة الدولیة المتعددة الأطراف، 

لتها العنایة الفائقة وجاءت في أو اصة المتقدمة منها بهذه الأداة و جل ذلك اهتمت جمیع الدول خمن أ

استعمالاتها، هذا إلى جانب اهتمامها بالعملیات التي تتم في اهیم عدیدة وصیغ متنوعة تتماشى و نها مفشأ

.مختلف أسواق الصرف التي تحدد فیها أسعار صرف العملات

:ي هذا الفصل إلى المباحث التالیةوسنتطرف ف

.ماهیة سعر الصرف-

.الصرفسوقماهیة -

.البنك المركزي وأسعار الصرف-
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مفاهیم عامة حول سعر الصرف:المبحث الأول

إلى الربط بین الأسواق یعتبر سعر الصرف من القضایا الاقتصادیة المعاصرة الحدیثة الذي یسعى 

للاقتصاد هذا ما یبرز أهمیته زیادة القدرة التنافسیةالأجنبیة، بهدف تخصیص الموارد و الأسواقالمحلیة و 

النظریات المفسرة وقد اختلفت الآراء و ،معرفة متغیراته المستقبلیة، في كیفیة تحدیده و منا المعاصرفي عال

.له واهم العوامل التي تؤثر فیه

وأنواعهالصرفسعر تعریف:المطلب الأول

.الأنواع المختلفة لهفه والتعرف على سنحاول عرض المفاهیم الأولیة المتعلقة بسعر الصرف أي تعری

تعریف سعر الصرف : أولا

:بأنهیمكن تعریف سعر الصرف 

 أو(إن سعر صرف أیة عملة إنما یعني قیمة الوحدة من هذه العملة مقومة بوحدات العملة الأجنبیة 

1.أو یعني بتعبیر آخر نسبة مبادلة العملة الوطنیة بأیة عملة أجنبیة،)جزء منها

 عدد الوحدات من عملة معینة الواجب دفعها للحصول على وحدة واحدة من بأنهنعرفه أن كما یمكن

2.عملة أخرى

3.هو عبارة عن عدد الوحدات التي یجب دفعها من عملة معینة للحصول على وحدة من عملة أخرى

:یليوانطلاقا من مجمل التعاریف السابقة الذكر یمكن إجمالها في تعریف شامل وفق ما

وحدة صول علیها مقابللحاالواجب وطنیةعدد الوحدات من عملة معینةالعملةصرفیقصد بسعر"

إحدىوبهذا الغرض تعتبر ة بعملة أخرى،سعر مبادلة عمل أوأو هو نسبة ، أجنبیةواحدة من عملة أخرى

مبادلة أساسهاهي النسبة التي یتم على  أوالسعر النقدي لها الأخرىالعملتین سلعة في حین تعتبر 

.الوحدات النقدیة الوطنیة بالوحدات النقدیة الأجنبیة في وقت معلوم

سعر الصرفأنواع :ثانیا

:منهاأنواععدة  إلىینقسم سعر الصرف 

:سعر الصرف الاسمي_1

ویمكن ،وحدات عملة محلیةیعرف سعر الصرف الاسمي الثنائي على أنه سعر عملة أجنبیة بدلالة 

والمقصود بهذا التعریف ،أن یعكس هذا التعریف لحساب العملة المحلیة بدلالة وحدات من العملة الأجنبیة

1-ll،pric،،346ص ،2010دار الكتاب الحدیث،الموسوعة الاقتصادیة المیسرة.  
.96، ص 2010، دیوان المطبوعات الجامعیة، 7ط تقنیات البنوك،الطاهر لطرش، -2

  .126ص  ،2006، منشورات الحلبي الحقوقیة، بیروت،العلاقات الاقتصادیة الدولیةأسس، سوزي عدلي ناشد، مجدي محمود شهاب-3
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والذي لا یأخذ بعین الاعتبار قوتها الشرائیة من سلع ،أي سعر العملة الجاري،هو سعر الصرف الاسمي

.وخدمات ما بین البلدین

التعریف (المحلیةالأسعاربدلالة الأجنبیةنعبر عن سعر العملة فإنناالأولتعریف نستعمل ال اعندم

یرمز لعدد وحدات الدولار مقابل الأردنيفمثلا في حالة الدولار والدینار ،Eونرمز له ب )المستعمل

والعكس  Eویشمل تحویل الدولارات للدینار بالتقسیم على )دولارات للدینار الواحد(dj/$الدینار ب 

  .E/1هو EحیثEبالضرب في

التحسن یعني ارتفاع سعر .یتغیر سعر الصرف الاسمي یومیا وهذه التغیرات تسمى تدهورا أو تحسنا

باستعمال التعریف .العملة المحلیة بالنسبة للعملة الأجنبیة أما التدهور فهو انخفاض سعر العملة المحلیة

E.(1(الصرف والتدهور یعني ارتفاع سعر الصرف الاسميالأول، فان التحسن یعني انخفاض سعر 

:سعر الصرف الحقیقي_2

مؤشر -حقیقي تتحدد اتجاهات تقلبات هذا السعر أیضا من خلال الرقم القیاسي لسعر الصرف ال

الذي یمكن اعتباره مؤشر مرجح تجاریا، یجمع بین كل من التقلبات سعر -سعر الصرف الحقیقي

وتفاضل معدلات التضخم التي تقاس بواسطة مقارنة تكلفة وحدة العمل في الإنتاج الصرف الاسمي 

.الصناعي بعد إدخال التسویات اللازمة

فارتفاع هذا ،إن مؤشر تقلبات سعر الصرف الحقیقي بین مستوي القدرة التنافسیة الأسعار سلع الدولة

لعكس أي أن انخفاض هذا المؤشر یدل على باو  المؤشر یدل على انخفاض القدرة التنافسیة لأسعار،

2.الي زیادة أرباحها، أو إراداتهاارتفاع القدرة التنافسیة لأسعار الدولة وبت

:سعر الصرف الفعلي_3

دولیة قیمتها وحدة معاملة هو عدد الوحدات من العملة المحلیة المدفوعة فعلیا أو المقبوضة لقاء 

فمن الواضح انه لا یوجد سعر لضرائب أو لتدابیر أخرى مختلفة، وبما أن المعاملات تخضع،واحدة

.صرف واحد وإنما هناك سعر صرف فعلي للصادرات وآخر للواردات

هو عدد الوحدات العملة المحلیة الممكن الحصول علیها لقاء ما :سعر الصرف الفعلي للصادرات3-1

أخدا بعین الاعتبار رسوم التصدیر والإعانات المالیة رسوم إضافیة وأسعار ،تبلغ قیمته دولارا واحدا

وغیر ذلك من التدابیر الصرف الخاصة والإعانات المتعلقة بعوامل الإنتاج المتضمنة في الصادرات 

.المالیة و الضریبیة التي تؤثر في سعر الصادرات

.1، ص 2003، 23، سلسلة دوریة تعنى بقضایا التنمیة في الأقطار العربیة، العدد سیاسات أسعار الصرفعیسى محمد الغزالي، -1
.08، ص2010، دیوان المطبوعات الجامعیة، 4، طالأسواق النقدیة و المالیة البورصات ومشكلاتها في عالم النقد والمالمروان عطوان، -2
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المحلیة التي تدفع مقابل ما قیمته دولارا هو عدد وحدات العملة :سعر الصرف الفعلي للواردات3-2

والفائدة على الإضافیةبعین الاعتبار التعریفات الجمركیة و الرسوم الأخذمع واحدا من الواردات،

1.الاستیراد وغیرها من التدابیر التي تؤثر في سعر الوارداتالودائع،

:جلسعر الصرف الفوري وسعر الصرف الآ-4

للصرف عملیة بیع وشراء السلع والأوراق المالیة والصرف الأجنبي)الآني(وري یقصد بالسعر الف

تراة بسعر معین في هذه الأسهم وتسلیمها فورا، والصفقة الفوریة هي عبارة عن عملة مباعة أو مشو 

كن التسلیم یكون نافدا بعد یومي عمل في غالبیة الأحوال، لذا باستطاعتنا القول أن سعر اللحظة ول

2.الصرف الآني هو سعر الصرف في السوق بناءا على حجم الطلب والعرض

في حین سعر الصرف الأجل هو عملیة بیع وشراء العملات الأجنبیة على أن یتم الاستلام في موعد 

ویتخذ التاجر موضع ویتم الدفع على أساس معدل للصرف یتحدد في الحاضر ،لاحق في المستقبل

اء عملة لا یتصف سعرها بالثبات وذلك لتقلیل الریبة والمخاطر التي تحیط بأعمالهم عند شر التسلیم الأجل

3.ومن أكثر المعاملات شیوعا تلك التي تتم بین البنوك  وتكون مدتها ثلاث أشهر أو ستة أشهر،التجاریة

:سعر الصرف التوازني-5

أن سعر الصرف التوازني یمثل أي  ،هو تعریف لسعر الصرف متسق مع التوازن الاقتصادي الكلي

توازن مستدیم لمیزان المدفوعات عندما یكون الاقتصاد ینمو بمعدل طبیعي، وهو بالتالي سعر الصرف 

المؤقتة تؤثر على سعر الصرف ة النقدیالصدمات الاسمیة  إن، ر مختلفةالذي یسود في بیئة اقتصادیة غی

، ولهذا قیقیة تؤثر على المستوى التوازنيإلى الصدمات الحبالإضافة، حقیقي وتبعده عن مستواه التوازنيال

، ویعتمد تحدید سعر الصرف التوازني على هذا المستوى ومن ثمة تفسیر مجراهفانه من الضروري تحدید 

4.معرفة كیفیة تغییر سعر الصرف ومنه تكون مؤشرات لسعر الصرف التوازني

:الصرف التقاطعیةأسعار-6

وقد عرفت هذه التعاملات ،العملیات الدولیة وتبادل العملات الأجنبیةسوق النقدیة تنفیذ ال إطاریتم في 

التعاملات  هذه اتخذتحیث تطورا كبیرا وهذا نتیجة للخسائر والتقلبات الكبیرة في أسعار صرف العملات،

.المستقبلیة إلى بالإضافةوالآجلةالآنیةبالأسواق ة صیغ وشكلت فیما بعد أسواق سمیت عد

.59،60ص  ، ص2003، مذكرة ماجستیر في العلوم الاقتصادیة، جامعة الجزائر، اثر الدولار على الاقتصاد الجزائريمحمد علة، -1
.149، ص 2009،بیروتاللبناني،دار المنهل ،الصرفأسعارنظام النقد العالمي و الحجار،بسام -2
.127، ص 2003، مجلد المؤسسة الجامعیة للدراسات والنشر والتوزیع، بیروت، العلاقات الاقتصادیة الدولیةبسام الحجار، -3
.2014، دار التعلیم الجامعي للطباعة والنشر والتوزیع، الإسكندریة، والبنوكاقتصادیات النقود محمد إبراهیم عبد الرحیم، -4
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لشراء لكل عملة مقابل سعر البیع والأخر سعر ا،وترتبط هذه التعاملات والتحولات بسعرین أولها

عملات أخرى، كما ترتبط أسعار صرف العملات مع بعضها وفق مفهوم المثلث التوازني للبیع وشراء 

1.على الأرباحعملة مقابل عملة أخرى وتنتقي بعائد العملة الأصلیة من اجل تحقیق أ

:مثال

.المصفوفة التقاطعیة لأسعار صرف العملات:03الجدول رقم

دینار دولار  ارو العملة المباعة

0.0095 0.7253 1 ارو

0.0912 1 2.2481 دولار 

1 83.362 107.1253 دینار

  .نمن إعداد الطالبتی:المصدر

وبالتالي فان كل  و الاورو الدولار الدینار الجزائري،:عملات وهيبثلاثنتعامل أنناافترضنا  إذا    

المجموع أسعار صرف وهذا6منه سیكون لدینا و ها سعران صرف مع العملات الأخرى، عملة سیكون لدی

  ). 1- ن(یخضع لقاعدة ن

، نبقى ارو 0.095ب  دولار و یباع0.0912دینار یباع ب 1من المصفوفة أعلاه یمكننا قراءة أن 

  .ارو 0.7253دینار و  83.362 ب 0.0912بمقلوب القیمة دولار یباع1في نفس المصفوفة فإن 

، مذكرة 2009-1970اثر تخفیض القیمة الخارجیة للعملة الوطنیة على میزان المدفوعات دراسة قیاسیة لحالة الجزائرمنهوم بلقاسم، -1

.15، ص2013ماجستیر في العلوم الاقتصادیة، جامعة وهران، 
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فأنواع سعر الصر :03لشكلا  

بالاعتماد على ما سبقمن إعداد الطالبتان :المصدر

:وظائف سعر الصرف ونظریاته:المطلب الثاني

.سوف نتناول في هذا المطلب أهم وظائف سعر الصرف، وأهم النظریات المفسرة له

وظائف سعر الصرف  :أولا

1:عدة وظائف أبرزها الأتيهناك

الأخرى یقصد بها مقارنة أسعار السلع المحلیة بأسعار السلع المتشابهة في الدول :الوظیفة القیاسیة_1

.معرفة أسعار الصرف المتبادلةبعد

و الدولة تقوم الاقتصادیة،یستخدم سعر الصرف في تطویر بعض القطاعات ي أ:الوظیفة التطویریة_2

مثل منح الصناعات الغذائیة تلك یر،والتصدبمنح أسعار الصرف ملائمة لهذه القطاعات عند الاستیراد 

.الأسعار

، مذكرة ماستر 2016_1990على التضخم، دراسة قیاسیة للجزائر خلال الفترة أثر تقلبات أسعار الصرفرائد مكاحلیة والمهري بن عرفة، _1

.3،4، ص ص2017_2016في العلوم الاقتصادیة، جامعة العربي التبسي، تبسة 

أنواع سعر 

الصرف

سعر الصرف 

الاسمي

سعر الصرف 

الحقیقي

سعر الصرف 

الفعلي للصادرات

سعر الصرف 

 الفعلي

سعر الصرف 

الفعلي للواردات
سعر الصرف 

الفوري والآجل

سعر الصرف 

التوازني

أسعار الصرف 

التقاطعیة
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، فان الدولة الشریك لصاحبة تلك في سعر عملة قیادیةعند حدوث انخفاض :الوظیفة التوزیعیة_3

العملة سوف تستفید، وغي حالة ارتفاع أسعار صرف العملة القیادیة فان الدولة الشریكة سوف تدفع المزید 

.من هذه العملة ثمنا لاستیراداتها

ختلف طریقة تحدیدها والتي ت،من خلال ما سبق یتضح لنا أنه یوجد العدید من الأنواع لسعر الصرف

قیاسیة وتطویریة ، بالإضافة إلى أن سعر الصرف له عدة وظائف كل نوع، وحسب ما تعكسهحسب

.بالوصول إلى الأهداف التي ترید الدولة تحقیقهاوتوزیعیة تسمح 

سرة لسعر الصرفالنظریات المف:ثانیا

إیجادوسوف نحاول الصرف،أسعارهناك العدید من النظریات التي تهدف إلى تفسیر كیفیة تحدید 

.الصرفنظریة تفسر بدقة سعر 

:نظریة تعادل القوة الشرائیة-1

Gustavكسالتعود فكرة هذه النظریة إلى الاقتصادي السویدي جوستاف  Cassel حیث حاول أن ،

نظریة "وتوصل إلى، بخلاف قاعدة الذهبللأخرىیبحث على أساس جدید لتقییم سعر كل عملة بالنسبة 

التي تقوم على فكرة أن سعر التعادل بین عملتین تتحدد عندما تتعادل القوة و " تعادل القوة الشرائیة 

، وذلك بعد تحویلها أخرىالشرائیة لعملة كل دولة في سوقها الداخلیة مع قوتها الشرائیة في سوق دولة 

هي التي تحدد سعر الأسعار الداخلیة(سعر الصرف الذي یحقق هذا التعامل، وفقا لالأخیرةلعملة هذه 

الصیغة الصیغة المطلقة  و :مختلفة أهمهاوفق أشكال ، وتتم صیاغة هذه النظریة )لصرف الخارجيا

.النسبیة، الصیغة النقدیة

، ویكون بة بین مؤشرات الأسعار في كل بلدیتحدد سعر الصرف بحساب النس:الصیغة المطلقة1-1

.العملتینمؤشري الأسعار في بلدي سعر صرف أي عملتین یساوي النسبة بین 

E:رمز سعر الصرف هو:فرضا أن 

P:مؤشر الأسعار المحلیة هو

£:1ومنه نستنتج المعادلة التالیة  .P =P *£ = P/P*

غة النسبیة على بنیت الصیالمطلقة،انطلاقا من الصعوبات التي تواجهها الصیغة :الصیغة النسبیة2_1

:الفرضیات التالیة

یف النقللابعین الاعتبار تكالأخذ.

ن الدولحریة انتقال العملات بی.

، جامعة محمد خیضر، ه، أطروحة دكتورا-دراسة حالة الجزائر-علاجهاثر تقلبات أسعار الصرف على المیزان التجاري وسبل أدوحة سلمى، -1

.31،32، ص ص 2015-2014بسكرة، 
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عملتینالأسعار معبرا عنها بالتحد من تكافئالتي العوائق التجاریة  إزالة.

بین مستویات هذه الصیغة أن التغیر في سعر الصرف التوازني بین دولتین یتحدد بنسبة الفرق وتقرر 

ln*:على المعادلة التالیةنحصل، ومنه الدولتینالأسعار في £= ln Pt – ln Pt

غیرات النسبیة للأسعار المحلیة و كذلك الفرق بین التومنه نحصل على التغیر النسبي في سعر الصرف 

D£t:الأجنبیة لذلك نحصل علىو  = DPt – DPt*

.مل التفاضلياهو المعD: أنحیث 

السلع غیر ة بین السلع المتاجر بها دولیا و لقد انطلق النقدیون من مبدأ التفرق:الصیغة النقدیة3_1

الذي قا من مفهوم سعر الصرف الحقیقي و ، فكان انطلاي تفسیرهم لتعادل القوة الشرائیةالقابلة للمتاجرة ف

TCR:یعرف ب =et Pt*/Pt = PtT / PtN

القابلة للتجارة وغیر القابلة للتجارة على التوالي، وتشیرهي الأسعار المحلیة للسلع PtN،PtT :أنحیث 

tإلى الزمن.

=etقیمة سعر الصرف  TCRPt / Pt*،فان قیمةetالمحلیة فقط من نسبة مستویات الأسعارتتحدد

1.ثابتTCRذلك إذا كان إلى الأسعار الأجنبیة و 

:أخرىنظریات _2

:نظریة تعادل معدلات الفائدة1_2

تعد من المحددات الأساسیة لسعر الصرف فهي تسعى للكشف عن الصلة الموجودة بین السوق النقدي 

حیث یجب أن نشیر أیضا إلى أهمیة الأسواق الآجلة التي تتوافق مع نظریة الوطني و سوق الصرف،

.وهذا حسب كروجر حیث یفرض أن معدل التضخم یساوي الصفرتعادل القدرة الشرائیة،

لواقع أن تباین معدلات الفائدة بین دولتین یساوي نسبة التحسن أو التدهور المنتظر للعملة في ا    

فعندما 1961وبدایة 1960خلال الربع الأخیر من سنة وبذلك الصعبة مقارنة بالعملة المحلیة،

ا الرفع باتخاذ إجراءات عدة من بینه1961قامت انجلترا في جویلیة ،انخفضت قیمة الجنیه الإسترلیني

2.فنتج عن ذلك تحسن في قیمة الجنیه 7%إلى 5%في سعر الخصم من

، مجلة الباحث، جامعة دراسة قیاسیة لانحراف سعر الصرف الحقیقي عن مستواه التوازني في الجزائرعبد الرزاق بن الزاوي و إیمان نعمون، -1

.86ص  ،2012، 10بسكرة، العدد –محمد خیضر 
، أطروحة دكتوراه في العلوم، جامعة أبي بكر )2010-1970(دراسة قیاسیة لسعر الصرف الحقیقي التوازني في الجزائر بن قدور علي، -2

.2013بلقاید، تلمسان، 
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:)كمیة النقود(نظریة الكمیة 2_2

یتلخص محتواها إلى أن الزیادة في كمیة النقود تؤدي إلى هذه النظریة و أشاریعتبر ریكاردو أول من 

بالتالي نقص ، و المحلیةعلى السلع  الطلب إلى ارتفاع الأسعار في الداخل الأمر الذي یؤدي إلى انخفاض

المحلیة بعد ارتفاع السلع بأسعارقل مقارنة سعر السلع الأجنبیة یصبح أ نلأ الصادرات وزیادة الواردات

1.جل تسدید قیم الصادراتالطلب على العملات الأجنبیة من أا ما یؤدي إلى زیادةوهذ أسعارها

:نظریة كفاءة الأسواق2-3

و بین الأسهمالمالیة وخاصة  الأوراق أسعاروالمقصود هنا بكفاءة السواق المالیة مدى العلاقة بین 

 أوعامة  أوالمعلومات المتاحة والمتوفرة لدى جمهور المتعاملین، سواء كانت هذه المعلومات تاریخیة 

المالیة المتداولة على سعر هذه  الأوراقمعلومات جدیدة عن أیةقدرة السوق على عكس  أي ،خاصة

بمعنى آخر قدرة السوق على تقییم الورقة المالیة بقیمتها الحقیقیة، وان تصل جمیع المعلومات ،الأوراق

اخل وخارج السوق في الوقت نفسه وبنفس النوعیة والكمیة وبتكلفة منخفضة، وهذه دالمستثمرین  إلى

هو الذي یجعل  الكفءوالسوق رقة المالیة محل التداول،تحقیق العادل للو  إلىتؤدي  أنالعلاقة یجب 

2.ربحیةالأكثرالمجالات  إلىتخصیص و توجیه الموارد المالیة المتاحة 

:نظریة میزان المدفوعات2-4

تعتمد هذه النظریة على النتیجة النهائیة في میزان المدفوعات لدولة ما توجد في تحدید الصرف 

ومن تم فان الصرف یتحدد في ضوء قاعدة رف جزء من نظریة الأسعار،وملخصها هو أن سعر الص

".بسعر الصرف التوازني"العرض والطلب و یدعى ذلك

وإذ تتلخص هذه النظریة في أن وضع میزان المدفوعات یعد العامل الحاسم في تحدید سعر صرف 

لقوى العرض والطلب على العملة كما یتحدد سعر الصرف كما یتحدد كل سعر آخر وفقا العملة الوطنیة،

كما یعتبر میزان المدفوعات عامل مستقل أما سعر الصرف هو عامل المحلیة و الطلب الخارجي علیها،

.)هو العامل الذي یتأثر ولا یؤثر في میزان المدفوعات(تابع

العملة انه یؤخذ على هذه النظریة أن میزان المدفوعات هو الذي یحدد مستوى أسعار صرفغیر

والسؤال هنا یطرح نفسه هو یجب أن مسألة لا تخلو من المبالغة وذلك لوجود تأثیر متبادل بین الاثنین،

أما إذا كان التصور هو أن التوازن یكون میزان المدفوعات متوازنا وهو یمارس التأثیر في أسعار العملة،

ف من خلال العملیات الاقتصادیة فان في میزان المدفوعات یمكن أن یمارس في تأثیره في أسعار الصر 

، 2014-2013، تلمسان، دفي العلوم الاقتصادیة، جامعة أبي بكر بلقا ی هأطروحة دكتورا،رف الحقیقي التوازنيسعر الصبلحرش عائشة،  -1

.54، 53ص ص
.70،71، ص ص 2012، عمان،1، دار المیسرة للنشر والتوزیع ، طالأسواق المالیة والنقدیةدرید كامل آل شیب، -2
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وباعتبار هذه الفقرة موازنة تقوم بها الدولة ذلك یستدعي استبعاد معظم فقرات رأس المال القصیر الأجل،

حیث انه من الصعوبة التوصل إلى تحدید وضع میزان المدفوعات لتجنب الاختلال في میزان المدفوعات،

1التوازن الاقتصادي؟ أمالحسابي الذي یحدد سعر الصرف أم هو التوازن 

:الإنتاجیةمستوى نظریة5_2

 أنیجب جل تحقیق التوازن الاقتصادي والاستقرار النقدي للدولة،انه من أالنظریةهذه  أصحابیرى 

الإنتاجيلحجم وكفاءة الجهاز  إنباعتبار لهذه الدولة،الإنتاجیةیسیر سعر الصرف في نفس اتجاه القوى 

القطاعات المختلفة للاقتصاد إنتاجیةفكلما ازدادت البالغ في تحید سعر صرف العملة المحلیة،الأثر

قصد الاستثمار ومنه الطلب على العملة الداخل، إلى الأجنبیةالأموالؤوس الوطني كلما كانت حركة ر 

لة المحلیة،ویحدث العكس في حالة انخفاض الطلب على العمالمحلیة وبالتالي تحسین صرف العملة،

.انخفض قیمة العملة إلىمما یؤدي في النهایة 

الاقتصاد إنتاجیةبالشكل الذي یناسب مستوى ضرورة تقییم العملة المحلیة، إلى النظریةوتشیر هذه 

ففي حالة انخفاض مستوى اختل التوازن الاقتصادي المنشود، أوانعدم وإلاالوطني في قطاعاته المختلفة 

عن ذلك ارتفاع فینشأمتها الحقیقیة،تحدید سعر صرف العملة المحلیة بقیمة اكبر من قیمعالإنتاجیة

جانب زیادة  إلىوانخفاض الصادرات بسبب ارتفاع قیمة العملة هذا الإنتاجالمحلیة لانخفاض الأسعار

2.الأجنبیةطلب المواطنین على السلع 

العوامل المؤثرة في سعر الصرف:المطلب الثالث

تقسیم المطلب إلى عوامل تؤثر في سعر الصرف الاقتصادیة، وعوامل تؤثر في سعر یمكن

.یةالصرف غیر اقتصاد

العوامل الاقتصادیة المؤثرة في سعر الصرف: أولا

إن من یتتبع الأحداث الاقتصادیة المختلفة یجد أنها العامل الرئیسي الذي یؤثر على حركة سعر 

3:الصرف وتقلباته منه

.Mفیردمانلقد أخذ الاقتصادي الأمریكي ملتون :لنقودكمیة ا-1 Friedman على عاتقه إعادة الحیاة

"عرض النقد وتغیرات الأسعار والناتج "إلى نظریة كمیة النقود ولكن بصورتها الجدیدة في مقالته الشهیرة 

وزیع، عمان، ، دار یازوري للنشر والتالعلاقة التبادلیة بین سعر الصرف وسعر الفائدة وانعكاساتها على میزان المدفوعاتسمیر فخري نعمة، -1

.26، 25، ص ص 2010
 .32صyahoo.Frà  Few-Emerging ، البرید الالكتروني، اقتصاد معدلات الصرفسماعیلي فوزي، -2

،  2011، عمان، 1دار الصفاء للنشر والتوزیع، ط،سعر الصرف وإدارته في ضل الصدمات الاقتصادیةعبد الحسین جلیل عبد الحسن الغالبي،-3

.161،164ص 
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أن حركات الأسعار تعكس بشكل أساسي التغیرات في كمیة النقود، لوحدة واحدة من فیردمانإذ یرى 

Stock)الناتج  of Money per Unit of output)یفسر سعار أیضًا، وقد أشار إلى أن ما وحركات الأ

:صحة العلاقة بین كمیة النقود لكل وحدة من الناتج وتغیرات الأسعار هو وجود عاملین هما

نتاج والتي تعد متغیرًا مستقلا ففي حالة ثبات كمیة النقود وتضاعف حجم الإنتاج فإن تغیرات الإ-

.تقریباالأسعار سوف تمیل إلى الانخفاض بمقدار النصف 

.تغیرات كمیة النقود التي ترغب الأفراد الاحتفاظ بها نسبة إلى دخولهم-

ف الأجنبيأثر الإفراط بالإصدار النقدي على رفع سعر الصر :04الشكل رقم

Bبالعملة Aسعر العملة 

S2D2

S1

D1R2

K

R1

E

عبد الحسین جلیل عبد الحسن الغالبي، سعر الصرف وإدارته في ظل الصدمات الاقتصادیة، الطبعة الأولى، :المصدر

.162:، ص2010دار الصفاء للنشر والتوزیع، عمان، 

لنفرض أن معدلات الفائدة في الولایات المتحدة الأمریكیة انخفض عن معدلاتها في :معدل الفائدة-2

منحنى عرض وینتقل 'ddألمانیا، ینتقل منحنى الطلب على المارك في الولایات المتحدة الأمریكیة 

s.المارك في ألمانیا إلى
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أثر التغیر في سعر الفائدة على سعر الصرف:05الشكل رقم

$

E

E'

d's'

ds

، 2003الأولى، مجد المؤسسة للدراسات والنشر والتوزیع، بیروت، بسام الحجار، العلاقات الاقتصادیة الدولیة، الطبعة :المصدر

  .122 ص

، ومن Eو' Eإلى  Eمن Bمقابل Aومنحنى العرض والطلب هي زیادة سعر صرف العملة مثلا 

1:الجدیر بالذكر أن هناك حالتین افتراضیتین متطرقتین لسلوك سعر الفائدة والثالثة واقعیة وهي

في الاقتصادیات المغلقة تماما، وفیها یحسب سعر الفائدة الاسمي بحاصل جمع سعر :الحالة الأولى

.الفائدة الحقیقي ومعدل التضخم المتوقع، ویتوقف سعر الفائدة الحقیقي على ظروف السیولة

ففي حالة التوازن ستساوي أسعار الفائدة الاسمیة ،هي حالة الاقتصاد المفتوح تمامًا:الحالة الثانیة

اخلیة أسعار الفائدة العالمیة مضافًا إلیها المعدل المتوقع لانخفاض سعر صرف العملة المحلیة وعلاوة الد

.المخاطر

وهي الحالة الأكثر واقعیة، هي وضع الاقتصاد الذي یكون بین الحالتین السابقتین إذ تؤثر :الحالة الثالثة

دة الداخلیة وعلیه فإن سعر الفائدة الاسمي عوامل الاقتصاد المفتوح والمغلق على تحركات أسعار الفائ

2:الداخلي یتوقف على

.مستوى السیولة في الاقتصاد-

.التضخم الداخلي المتوقع-

.66، ص مرجع سبق ذكرهعبد الحسین جلیل عبد الحسن الغالبي، 1
.67، ص المرجع السابق2
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.المعدل المتوقع للتغیر في سعر الصرف مع أیة علاوة للمخاطر-

لمتحدة لنفرض أن معدل التضخم في ألمانیا ینمو بوتیرة أسرع من وتیرة نموه في الولایات ا:التضخم-3

الأمریكیة، هذه التطورات تؤدي إلى تحرك منحنى الطلب على المارك في الولایات المتحدة الأمریكیة إلى 

d d' ویتحرك منحنى عرض المارك في ألمانیا إلىs s' وینخفض سعر الصرف إزاء هذه التطورات إلى

.'Eالمستوى 

التضخم عامل مؤثر في سعر الصرف:06الشكل رقم

$

d'

d

S'E

SE'

d'd

، 2003، مجد المؤسسة للدراسات والنشر والتوزیع، بیروت، 1طبسام الحجار، العلاقات الاقتصادیة الدولیة، :المصدر

  .123 ص

حیث أن تأثیر ارتفاع مستوى الأسعار المحلیة مقارنة بمستوى الأسعار العالمیة یؤدي إلى زیادة كل من 

مما یدفع بسعر ،والطلب على النقد الأجنبي وانخفاض كل من الصادرات وعرض النقد الأجنبيالاستیراد 

الصرف إلى الارتفاع ومنه یمكن اعتبار المستوى العام للأسعار وتغیراته من أهم العوامل التي تؤثر في 

.تحدید سعر الصرف وتقلباته
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العوامل الغیر اقتصادیة المؤثرة في سعر الصرف:ثانیا

حیث تلعب الاضطرابات والحروب دورا كبیرا في التأثیر على سعر الصرف :الاضطرابات والحروب-1

حیث تتأثر معظم القطاعات ،وذلك من خلال تأثیرها على الوضع الاقتصادي للبلد بصورة عامة

الاقتصادیة ولاسیما القطاع الصناعي وقطاع التجارة الخارجیة وبالتالي فان وضعا اقتصاد البلد سیكون في 

.وتفقد البلد الثقة في عملتها نتیجة ارتفاع معدلات التضخموضع حرج نسبیا،

بغض النضر عن درجة وهي تعد من المؤثرات السریعة على سعر الصرف :الإشاعات والأخبار-2

إذ أنها تعمل على رفع أو تخفیض سعر صرف العملة لمدة قصیرة ،ثم ما تلبث أن تعود قیمة ، صحتها

حیث أن سرعة تأثر سعر الصرف بتلك العملة إلى وضعها الطبیعي بعد زوال اثر الإشاعة أو الخبر،

.الإشاعة یعتمد على تجاوب قوى السوق تبعا لاستجابة المتعاملین فیه

یقوم المتعاملین في سوق العملات الأجنبیة في ضوء مهاراتهم وخبرتهم :خبرة المتعاملین وأوضاعهم-3

 أوكان من الضروري تعدیلها  إذاقراراتهم بشأنها وتحدي واتخاذالأسعاربتحدید اتجاه وأحوالهبالسوق 

1.ین وخبرتهمبهؤلاء المتعاملتتأثرالصرف أسعاروعلیه فان ،على ما هي علیهإیقافها

، ص 2012، مذكرة ماجستیر، جامعة الأزهر، غزة، تأثیر سعر الصرف على المؤشرات الكلیة للاقتصاد الفلسطینيزاهر عبد الحلیم خضر، -1

53.
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الصرف سوقآلیاتبنیة و :الثانيالمبحث

، مما جل تسویة معاملاتهم المختلفةمن أیحتاج المتعاملون الاقتصادیون إلى العملات الأجنبیة 

الصرف أسواق، وهذه المراكز تعرف باسم قدیة قادرة على توفیر هذه الخدمةمراكز نیتطلب توفر 

وظائفهإلى مختلف بالإضافةوسنتناول في هذا المبحث مختلف المفاهیم المتعلقة بسوق الصرف 

.تقنیات تغطیتهاالصرف و أسعار، ثم مخاطر المتعاملة فیه الأطرافو 

أنواعهمفاهیم عامة حول سوق الصرف و :الأولالمطلب 

 في أي وقتالصرف على توفیر العملات المختلفة التي یطلبها المتعاملون الاقتصادیین یعمل سوق 

.الصرفأسعارالمطبقة في أسعارباختلافالأسواقوتختلف مكان،في أي و 

مفاهیم حول سوق الصرف  :أولا

:وهنا یتم تناول تعریف  سوق الصرف وخصائصه 

سوق الصرف تعریف _1

 حدهما العملات الوطنیة للدول المختلفة أترى تشالمكان الذي تباع فیه و "بأنهسوق الصرف یعرف

المكان الذي تتم فیه مبادلة الصرف یة و أي هو المكان الذي تباع و تشترى منه العملات الأجنببالأخرى،

1.وشراءبیعا الأجنبي

 الصرف استعارملات مختلف الدول وتحدد فیه عهو السوق الذي تتبادل فیها "كما یعرف على انه

2".المؤسساتفي البنوك و الأجنبیةوتبادل العملات ،الأجنبي

البنوك بشراء لذي یقوم فیه الأفراد والشركات و االتنظیمي  الإطارهو  " :أنسبق نستنتج من خلال ما

".الأجنبيبیع العملات الأجنبیة أو الصرف و 

خصائص سوق الصرف_2

3:تالیةالأجنبیة بالخصائص الالأسواقتتمیز

 .العالمسوق مالیة في أوسعكبر و وأ أقدمتعتبر سوق العملات الأجنبیة -

الاتساع الجغرافي فان سوق العملات الأجنبیة لدیها القدرة على أن تخضع بالرغم من السیولة الضخمة و -

.لمالیة العالمیة الحدیثة لسلطتهاا الأسواق

أن اغلب  العالم إلا أنحاءالعملات الأجنبیة في كل أسواقرغم الانتشار المتزاید للمشتركین في -

.نیویوركدن و الصفقات تتم في طوكیو ولن

.29، ص 2011ازوري العلمیة للنشر والتوزیع، عمان، ، دار الیالدولیة ةالمالیدرید كامل أل شبیب، -1
.273، ص 2015، دار صفاء للنشر و التوزیع، عمان،2، طالتمویل الدوليعبد الكریم جابر العیساوي، 2
.71، 70، ص ص مرجع سبق ذكرهعلة محمد، -3
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.بكثرةتنفد كبیرة و تتمیز سوق العملات الأجنبیة بالسیولة الشدیدة فالصفقات -

غلب الأحوال مؤسسات تشتمل في أفي كل ساعات النهار واللیل و الأجنبيالصفقات في السوق  ىتجر -

.في مناطق اختصاص وطنیة مختلفة

أنواع سوق الصرف :ثانیا

:فنجدبتنوع الأسعار المطبقة في عملیة الصرف الأجنبيالصرف أسواقتتنوع 

شراء العملات على أن تتم تلك یتم فیه بیع و هو السوق الذي :)الآني(الصرف العاجل سوق-1

وهو ما یعرف بسوق الصرف العملیة،یومین من تاریخ الاتفاق على یتعدى  لا أقصىالعملات بحد 

وهو سعر الصرف الذي تتم به تلك الحاضر،

1.رالمعاملات بسعر الصرف الحاض

سلیم في شراء العملات على أن یتم التیتم فیه بیع و هو السوق الذي :الأجلالصرف سوق-2

تم عادة لفترات تكون عادة نمطیة یالآجلةاستحقاق العقود و ) لأجلالشراء البیع و (استحقاقات محددة مسبقا 

2.سنةو  أشهرستة أشهر و ثلاث شهرین،شهر و وهي لمدة

أسعارثلاث أصناف رئیسیة لتفادي التذبذبات التي تحدث على مستوى إلیهاالآجل یلجأسوق الصرف 

، مدراء دمات وذلك من أجل التغطیةخن سلع و الخارجیة مالأسواقالصرف العاجل مهم المتعاملون في 

معدل خال من مخاطر المغطاة على سعر الفائدة و اجحة المحافظ المالیة الذین یمارسون عملیات المر 

اقف مو اتخاذالمحافظ المالیة الذین یقبلون تحمل مخاطر المضاربة عن طریق ، المدراء و الأجنبيالصرف 

لعملیتین بدلالة علاقته بالسعر العاجل لتلك العملیتین من الأجلیحدد السعر مكشوفة بالعملیات الأجنبیة و 

الأخیرمن هذا )خصم(ة إلى سعر الصرف العاجل أو طرح خلال إضافة علاو 

  .العلاوة+ السعر العاجل =الأجلالسعر :ومنه فان

.الخصم–السعر العاجل =الأجلالسعر 

عملیات سوق الصرف:الثانيالمطلب 

:یليتتمثل أهم عملیات سوق الصرف فیما

حیث العملات، لأسعارات المستقبلیة في سوق الصرف على أساس التخمینالضاریةتقوم :المضاربة-1

، فهو یسعى فقط إلى عمداأحیانایقبل علیه  أن المضارب لاتهمه أن یقع في الخطر أم لا بل فانه 

3.الاستفادة من إمكانیة حدوث تغیرات في سعر الصرف العاجل لأحد العملات

.267، ص 2010، سیاسات التجارة الدولیةنظریات و محمد صفوت قابل،  -1
.35، ص 2011، دار الصفاء للنشر والتوزیع، إدارته في ظل الصدمات الاقتصادیة، سعر الصرف و عبد الحسین جلیل عبد الحسن الغالبي-2
، رسالة الماجستیر في الاقتصاد، جامعة وهران، تغیرات سعر الصرف الیورو والدولار وأثرها على المبادلات الخارجیة الجزائریةبغداد زیان، -3

.33، ص 2013_2012
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الآنيالسعر یوم التعاقد و الأجلبیع العملات بقصد الاستفادة من فروق بین السعر أي هي عملیة شراء و 

1.یوم الاستحقاق

من بین أهم الوظائف التي یؤدیها سوق الصرف الأجنبي أنه یسمح بنقل :تسویة المدفوعات الدولیة-2

المعاملات التجاریة القوة الشرائیة من دولة إلى أخرى وتسهیل تسویة المدفوعات الدولیة الناجمة عن

المنظورة وغیر المنظورة والرأسمالیة الطویلة والقصیرة الآجلة لتسویة الحقوق الدائنة والمدینة في الوقت 

نفسه ویتم ذلك من خلال اللجوء إلى الوسائل المستخدمة في هذا المیدان وهي الحوالات التلغرافیة و 

الوسیلة المستخدمة لتحقیق أغراض سوق الصرف فان وأیا كانت ....الحوالات المصرفیة والكمبیالات 

.الدولة تقیم مقاصة بین مختلف العملات

تهدف عملیة المراجحة في الأسواق الصرف على استغلال الانحرافات في ):المراجحة(التحكیم _3

أسعار عملة من العملات على مستوى الأسواق في زمن معین، حیث یحاول الشخص الذي یلجأ إلى 

التحكیم بخلاف المضارب لاستخراج ربح یستفید منه من الفارق الموجود في أسعار الصرف حتى یتحقق 

التوازن بین أسعار الصرف في الأسواق، وبالتالي یشتري في الأسواق التي تكون فیها تكلفة الشراء ضعیفة 

2.ویبیعها في سوق أخرى یكون فیها السعر مرتفع

جنبیة من خلال تلاقي الصرف للعملات الأأسعاریتم تحدید :المختلفةصرف العملات أسعارتحدید -4

.التوازنالتي تكون هي نقطة قوى العرض والطلب و 

أن سوق الصرف یقوم بتوفیر وسیلة الائتمان في العلاقات الاقتصادیة الدولیة من :الائتمانالصرف و -5

الشراء مستورد إلى أن تتم عملیة البیع و الفهي تقدم قروضها للمصدر و ل بذلك تتعامخلال البنوك التي 

3.القصیرو  الأجلالمال الطویل  رأسفضلا عن تمویلها لتحركات 

.37،38، ص ص ، مرجع سبق ذكرهعبد الحسین  جلیل عبد الحسن الغالبي-1
–2008، مذكرة ماجستیر في العلوم الاقتصادیة، جامعة الجزائر، )2006-1963(محدداته في الجزائر الصرف و سعرسلیمان شیباني، -2

.50، ص 2009
.40، ص مرجع سبق ذكره، عبد الحسین جلیل عبد الحسن الغالبي-3
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سوق الصرفعملیات :07الشكل

.سبقبالاعتماد على ماتینمن إعداد الطالب:المصدر

في سوق الصرف المتعاملون:المطلب الثالث

 :في الأطرافتتمثل هذه 

احتیاطات الدولة من  إدارةمن وظائف البنك المركزي الرئیسیة  إنمن المعروف :البنوك المركزیة-1

لتوجیه سیاستها ،الأجنبیةبائعة للعملات  أووتدخل البنوك المركزیة مشتریة الأجنبیةالذهب والعملات 

للعملات الأجنبیة وبالتالي فهي تدخل بائعة ،سعر صرف عادل لعملتها المحلیةللمحافظة علىو یة دالنق

بیة كما تدخل مشتریة للعملة الأجنبیة عندما یكون هناك عندما یكون هناك طلب متزاید على العملة الأجن

1.طلبا متزایدا على شراء العملة الوطنیة

2.تتدخل في السوق لتنفیذ أوامر زبائنها ولحسابها الخاص:والمؤسسات المالیةالتجاریةالبنوك -2

وسطاء الصرف، أوبل یكون تدخلهم بواسطة البنوك صرف،لا یتدخلون مباشرة في سوق :الزبائن-3

،والأفرادمؤسسات الاستثمار المالي البنوك الصغیرة،في المؤسسات الصناعیة والتجاریة،أساسایتمثلون 

التي لها نشاط كبیر في التعاملات في و التجاریة الكبرى  أوبالنسبة لتجمعات المؤسسات الصناعیة 

تدخل مباشرة في سوق الصرف،من اجل الالصرف تخصص لها غرف صرف خاصة لدى فرعها المالي،

وكذا  متعاملین مهمین في سوق الصرف،أصبحوامن التسعینیات بعض هذه التجمعات ابتداءلكن 

إلى جانب الأفراد الذین یملكون الخ،...ومؤسسات التامینصنادیق المعاشات،:ؤسسات الاستثمار مثلم

.36،37، ص ص 2008، دار الصفا للنشر والتوزیع، عمان، المالیة الدولیةموسى سعید مطر وآخرون، 1
2-.edu.dzhttp://www.onefd20/02/2018:تاریخ الاطلاع.

المضاربة 

التحكیم

الدولیةتالمدفوعاتسویة

الصرف والائتمان      تحدید أسعار صرف 

العملات المختلفة

سوق الصرف عملیات 
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ثروة كبیرة من العملات الصعبة لان مسیري هذه الأخیرة یقومون بتوظیفها خارجیا من اجل تنویع 

1.استثماراتهممرودیةالمخاطر التي یتعرضون لها وكذا  تعظیم 

الصرف سواء لدورهم أسواقیعتبر هؤلاء الوسطاء محترفین مستقلین یلعبون دورا مهما في :الوسطاء-4

أوامروبفضل الحجم الكبیر لاتصالاتهم یمكنهم جمع معلومات هذا من جهة،كمقدمي أوفي الوساطة 

التي یمكنهم الأسعاربأحسنفهم یعلمون زبائنهم ،أخرىالبیع لعدد كبیر من البنوك من جهة  أوالشراء 

العملیات إجراءففعالیتهم تقدر بمدى سرعتهم في البیع بها لمختلف العملات الصعبة المتداولة، أوالشراء 

2.هنةهذه الم لأداءومصداقیتهم وهما الصفتان الضروریتان 

.المدفوعات من عملة إلى أخرىتحتاج إلى تحویل بعض المقبوضات و وهي التي :الشركات-5

3.مثل شركات التامین:المؤسسات المالیة غیر المصرفیة-6

4.الأوامریسهل عملیة تكامل  كنلو  إجباريتدخلهم لیس :السماسرة-7

بیع العملات الشراء و أوامرعبون دورا أساسیا في سوق الصرف كوسطاء مالیین إذ یجمعون لی أي   

، إذ من المستحیل على كل بنك أن یكون الأوامر، فلهم دورهم في تسهیل عملیة تكامل لمختلف العملات

هما قاعدتا هذه اللعبة الصعبة ویسمحون بتامین الثقة، فالسرعة و رة مع البنوك الأخرىعلاقة مستقعلى 

.بمعلومات مؤكدة المنقولات بسرعة و 

ولهم معرفة ،العملیات ذات صلة بالعملة وبالبنوكیتمیز المضاربون بالخبرة في ممارسة :المضاربون-8

یتمثل دوره و  ،میز بین مضارب المرتبط بالزبونأن نیمكنوظروف سوق الصرف و أحوالتجربة حول و 

بالسوق تتمثل مضارب مرتبط الصرف لصالح زبائنه و أسعارفي تقدیم المعلومات المتعلقة  بتقلبات 

5.السوقأحوالجل تقدیر اتجاهات تحركات التقاریر من أمهمتهم في مراقبة ومتابعة العملیات و 

، ص 2009ذكرة ماجستیر في العلوم الاقتصادیة، جامعة الحاج لخضر، باتنة، ، ماثر تغیرات أسعار الصرف على القوائم المالیةشوقي طارق، -1

14.
.14، صالمرجع نفسه2
والتوزیع، ، دار المریخ للنشر مدخل للسیاسات"لاقتصاد الدولي اموردخاي كریانین، تعریب محمد إبراهیم منصور وعلي مسعود عطیة، -3

.267، ص 2007الریاض ، 
، 2008الجزائر،  –بن عكنون–دیوان المطبوعات الجامعیة، الساحة المركزیة ،4ط،تقنیات وسیاسات التسییر المصرفيبخراز یعدل فریدة، -4

 .127ص 
اج ، مذكرة ماجستیر في العلوم الاقتصادیة، جامعة الحتدابیره المؤسسة الاقتصادیة لمواجهتهاأثار تقلبات سعر الصرف و السعید عناني، -5

.06، ص 2006–2005باتنة ، –لخضر 
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الصرفوأسعارالبنك المركزي :الثالثالمبحث

یتعین على البنوك المركزیة التدخل في سوق النقد لتوفیر العملات والمحافظة على استقرارها من خلال 

الاعتماد على أنظمة الصرف وسیاسة الرقابة على الصرف وتقییم أداء السیاسة النقدیة في ظل نضم 

.الصرف

الصرفأسعارأنظمة:الأولالمطلب 

:تمثلت فيمةلتطورات فخضع إلى العدید من الأنظالعدید من اعرف سعر الصرف 

سعر صرف عملتها بتثبیتتقوم الدولة المعنیة  أن الثابتویعني سعر الصرف :الثابتنضام الصرف -1

تتدخل الدولة من خلال مصرفها المركزي للحفاظ على هذا السعر  أنوهذا یعني ،الأخرىالعملات  إزاء

للحفاظ على معدل ثابت وضمن مجال ضیق للتباین في الأجنبیةمن خلال البیع والشراء للعملات الثابت 

،)OSB(الاستقرار الرسمیة الحكومیة أرصدةویتوقف ذلك على ما یمتلكه البنك المركزي من ،الأسعار

ضخم سعر صرف عملتها فقد ینتشر التالأجنبي لتثبیتفي خضم التدخل الحكومي في سوق الصرف و 

1.آخر إلىمن بلد 

2:نضام الصرف الثابت أوتبني سیاسة  إلىالتي تدفع الدول الأسبابومن بین 

یؤثر على القرارات  أنالذي یمكن الصرف و أسعارتخفیض المخاطرة وعدم الیقین المرتبطة بتقلبات *

.والإنتاجالاقتصادیة مثل الاستثمار 

.والواردات بصفة نسبیةالصرف تؤثر على الصادراتأسعارتقلبات *

.سعر الصرف الثابت یضع قیود على البنك المركزي مما یؤثر سلبا على مجریات الاقتصاد*

حیث یترك لسعر الصرف حریة التغیر بشكل مستمر عبر الزمن و بما یتفق :نضام الصرف المعوم-2

الصرف، ولیس الحد من ویقتصر تدخل السلطات في التأثیر على سرعة التغیر في سعر وقوى السوق،

3.ذلك التغیر

4:ولهذا النظام أنماط عدیدة منها

مارس -ینایر)1العدد 37مجلد(-، مجلة الإسكندریة للتبادل العلميأثار تحدید سعر الصرف على الاستثمار في لیبیاعبد االله إبراهیم نور الدین، -1

.217، ص2016
.218، 217المرجع نفسه، ص ص  -2
-1980(المستوى العام للأسعار وعرض النقد على سعر صرف الدینار العراقي للفترة قیاس تأثیر ، ينشأت مجید حسن الونداو -3

.114، ص2010، 82، مجلة الإدارة و الاقتصاد، العددنموذج التعدیل الجزئيباستخدام)2002
.114،115المرجع نفسه، ص ص-4
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 إلىالتعویم الحر لا یحتاج  أنحیث یتحدد سعر الصرف وفق عوامل العرض والطلب،:التعویم الحر

تطبیق نظام التعویم تحبذواغلب البلدان لا لدى السلطات المحلیة،الأجنبيوجود احتیاطیات من النقد 

.الحر بصفة مطلقة

في هذا النمط یسمح لسعر الصرف الاسمي بالتقلب والتحرك في حدود :نطاق محدد إطارالتعویم في 

.سلة من العملات أومقابل عملة محددة إمانطاق محدد 

من في هذا النوع یتم تعدیل سعر الصرف بین فترة وأخرى على أساس ما یحدث:سعر الصرف الزاحف

أو حصول عجز في میزان تغیر في مؤشرات معینة كمعدلات التضخم أو وضع میزان المدفوعات،

حیث یتم تحدید حدود دنیا حدود علیا لتطبیق الفجوة بین سعر الصرف في السوق الرسمي المدفوعات،

.و البلدان التي تعاني من معدلات تضخم مرتفعة تحاول تطبیق هذا النمطوالسوق الموازي،

ظهرت الرقابة على الصرف في نطاق واسع بعد العرب العالمیة الثانیة، :نظام الرقابة على الصرف-3

وبمقتضاه تتدخل السلطات النقدیة للتأثیر على القوى التي على أساسها یتحدد سعر الصرف أي تتدخل 

حریة بیع وشراء في ظروف العرض والطلب، وحتى یكون ذلك ممكنا فان الدولة لا تسمح للمقیمین فیها ب

النقد الأجنبي بلا قیود، بل تلزم كل من یحصل على عملات أجنبیة من الخارج ببیعها لسلطات الرسمیة 

مقابل العملة الوطنیة، و على كل من یرغب في الحصول على العملات الأجنبیة لتسویة أي نوع من 

.شتري منهاالمدفوعات مع الخارج أن یطلب من هذه السلطة الترخیص له بذلك ثم ی

عار الصرف، وتجدر الإشارة إلى أنه یمكن في ظل الرقابة على الصرف أن یكون هناك تعدد في أس

مثلا في تشجیع بعض أنواع الواردات التي تعتبر أساسیة فإنها تقوم في هذه الحالة فإذا ما رغبت الدولة 

لمستوردین المحللین بثمن منخفض ببیع العملات الأجنبیة اللازمة للحصول على هذه الواردات إلى ا

1.الوطنیةبالعملة 

صرف العملات المختلفة،ة الثلاثینیات عدم استقرار أسعار شهدت فتر :الصرفأسعارنظام استقرار -4

فتقلب الأسعار وما ترتب عنه من تحركات لرؤوس الأموال بین مختلف المراكز المالیة بحثا عن الأرباح 

المتاحة واشتداد حركة المضاربة، كل هذا اثر سلبا على حجم التجارة الدولیة ونموها لذلك كان من أهم 

نضام إرساءالتالي لمختلف الدول وبأهداف صندوق النقد الدولي تجنب حدوث تقلبات صرف العملات 

صرف ثابت، ولتحقیق هذا المسعى وإضفاء الاستقرار على نضام الصرف ثم اقتباس بعض خصائص 

نظام معیار الذهب من خلال تحدید أسعار ثابتة لجمیع عملات الدول الأعضاء في صندوق النقد الدولي 

صرف بأسعارالصندوق إخطارالذي كان بدوره مرتبط بالذهب بسعر ثابت، حیث كان على هذه الدول 

، دار المیسر للنشر والتوزیع والطباعة، عمان، ات التجارة الخارجیةنظرییل الدولي و ، التمو وآخرون يشقیري نوري ومحمد عبد الرزاق التحنیط-1

.167،166، ص ص 2012
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، بمعنى تحدید سعر التعادل لكل عملة مقابل الدولار الذي یعتبر عملة قابلة عملاتها بالنسبة للدولار

للصرف بالذهب ولكي تستقر أسعار التعادل بصفة مستمرة نصت الاتفاقیة على أن یسمح بتقلب سعر 

ل ویتم التحكم في سعر الصرف عن سعر التعاد%1صرف أي عملة صعودا أو نزولا بما یزید عن 

1.بتدخل البنك المركزي لكل دولة بشراء أو بیع كمیات من عملته لتحافظ على استقرارها

سیاسة الرقابة على الصرف:المطلب الثاني

.یعمل البنك المركزي على فرض رقابة صارمة على أسعار الصرف من خلال العدید من الوسائل

:مفهوم الرقابة على الصرف_1

حیث حریة تحویل ویقصد بها وضع قیود تنضم التعامل في النقد الأجنبي عن طریق السلطة النقدیة،

راد النقد یتصدیر واستحریة  أنكما عملات أجنبیة أخرى تكون غیر مكفولة بصفة مطلقة، إلىالعملة 

الرقابة في البلدان ذات إجراءاتوعادة ما تشتد تكون مقیدة بقواعد تفرضها السلطة النقدیة،الأجنبي

إذ تشرع القوانین وتوضع التعلیمات التي تنص على عدم جواز التعامل بالعملة الأجنبیة العملة الضعیفة،

.في دال البلاد إلا لمن له تراخیص بذلك من البنك المركزي

:وتتمیز سیاسة الرقابة على سعر الصرف بما یلي

إلا في ظل القواعد المنضمة التي تضعها نیة إلى عملات أخرى،عدم السماح بحریة تحویل العملة الوط*

  .الدولة

.إخضاع حركة تصدیر واستیراد الصرف الأجنبي إلى قواعد معینة*

من سوق الصرف أكثرمن سعر صرف وبالتالي أكثروجود في الغالب ینجر عن هذه السیاسة *

2.الأجنبي

:وسائل الرقابة على الصرف_2

:بین نوعین من وسائل الرقابة على الصرفیمكن التمییز 

هي وسائل یستخدمها البنك المركزي وهي تقید من كمیات و استخدامات :وسائل الرقابة المباشرة-1

3:وتتمثل فيالصرف الأجنبي،

سعر الصرف عند لتثبیتالأجنبيالحكومة بالتدخل في سوق الصرف قیامیقصد به:التدخل المباشر-ا

.ق الصرف الأجنبياقل من سعر الصرف السائد في سو  أو أعلىمستوى 

.18، صمرجع سبق ذكرهالسعید عناني، -1
، 2005، 40، مجلة اقتصادیات شمال إفریقیا، جامعة الشلف، عددالدینار الجزائري بین نظریة أسلوب المرونات وإعادة التقویممحمد راتول، -2

 . 242ص
جامعة مذكرة ماجستیر في التسییر الدولي للمؤسسات،،-دراسة حالة الجرائر-أثار تقلبات أسعار الصرف على العائدات النفطیةموري سمیة، -3

.46، ص 2010-2009،أبي بكر بلقاید، تلمسان
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المكتسبة لدى البنك المركزي للدولة الذي یقوم الأجنبیةیتم تجمیع العملات :الأجنبيتقیید الصرف - ب

:الأجنبيالوسائل المتبعة لتقیید الصرف  أهمومن بتخصیصها طبقا لقواعد معینة تحددها الحكومة،

المتاحة لدى البنك المركزي لتمویل الأجنبيتخصیص كل كمیات الصرف :للأولویاتالتخصیص طبقا *

.الضروریةالواردات 

بتحدید أسعار صرف منخفضة لشراء العملات اللازمة یقوم البنك المركزي :الصرف المتعددةأسعار*

.لدفع قیمة الواردات الضروریة وتجدید أسعار صرف مرتفعة إلى جانب الصادرات

تقوم الدولة بتقیید المدفوعات على الواردات التي تستحق للدائنین الأجانب في شكل :ةالحسابات المجمد*

.حسابات مجمدة لدى البنك المركزي

ببنكها الأخرىتفتح كل منهما حسابا للدولة  أنتعني الاتفاق بین دولتین على :اتفاقیات المقاصة-ج

الصادرات والواردات التي تتم فیما بینها على حیث تتم تسویة المدفوعات عنالمركزي وبعملتها المحلیة،

.صرف معینة وتعرف هذه الاتفاقیات بالاتفاقیات الثنائیةأسعاریتم الاتفاق على  أن

جانب المعاملات بالسلع  إلىت الثنائیة لكنها تشمل اهي صورة من صور الاتفاقی:اتفاقیات الدفع-د

  .الخ....الدیونخدمة رسم الشحن،:معاملات الخدمات مثل

:وسائل الرقابة الغیر مباشرة-2

1:وعة من الوسائل غیر المباشرة منهاوهنا یمكن التمییز بین مجم

التي تتبعها مؤسسات سیاسات الشراء،الاستیرادحصص وتشمل تقیید وحضر الواردات،:القیود الكمیة-ا

الأجنبیةالحد من الواردات وتقلیل المنفق علیها بالعملات  إلىوتهدف كل هذه القیود التجارة الحكومیة،

.الرسوم الجمركیة أوعن طریق زیادة الضرائب للحد من عجز میزان المدفوعات،

وسیتحدد المدى الذي تنشیط التصدیر وزیادة القیمة الكلیة للصادرات، هدفها:للتصدیرإعاناتتقدیم - ب

.تخصص لهذا الغرضأرصدةللصادرات بمقدار ما تحدده الحكومة من إعاناتتستطیع فیه الدولة تقدیم 

سعار الفائدة على سعر الصرف الأجنبي في دولة ما عن أ تؤثر تغیرات أنیمكن :رفع أسعار الفائدة-ج

زیادة في  إلىفالرفع من أسعار الفائدة یؤدي رؤوس الأموال من والى الدولة،طریق تأثیرها على تحركات

.المال إلى الدولة وبالتالي زیادة الطلب على العملة الوطنیة وارتفاع قیمتها الخارجیة رأستدفقات 

.181، 180، ص صمرجع سبق ذكرهشقیري نوري موسى وآخرون، -1
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:البنك المركزي وسعر الصرف:المطلب الثالث

:یؤثر البنك المركزي على أسعار الصرف وهذا من خلال

تدخل البنك المركزي في سوق الصرف وتأثیره على أسعار الصرف: أولا

1:تدخل البنك المركزي في سوق الصرف فيیتمثل

:التعقیم الغیر مباشر-1

إن بیع البنك المركزي للعملة المحلیة وشراء الأصول الأجنبیة یؤذي إلى الزیادة في القاعدة النقدیة، 

الحدث الذي یحدث في (هذا النوع من التدخل الذي یؤثر علي القاعدة النقدیة یسمي التدخل غیر المعقم 

.لقاعدة النقدیة یسمي غیر معقما

إذا أراد البنك المركزي تخفیض قیمة العملة المحلیة فانه ینبغي إن یبیع عملته في سوق أسعار الصرف 

.ویشتري لصول أجنبیة، وهذا صحیح بالنسبة للتدخل الغیر معقم

:التعقیم المباشر-2

یة دون التأثیر على القاعدة النقدیة عن طریق یتمثل في قیام البنك المركزي ببیع وشراء العملة الأجنب

عملیات تعویضه بشراء وبیع السندات الحكومیة، وبالتالي هذا التدخل لا یؤثر على العرض النقدي ومن 

.تم لا یؤثر على معدلات الفائدة والأسعار بطریقة مباشرة

تخفیض قیمة العملة:ثانیا

اء تقوم به السلطة النقدیة بغیة تغییر سعر الصرف یمكن القول أن تخفیض قیمة العملة هو إجر 

وتتمثل أهم أسباب تخفیض قیمة العملة والتي .الأجنبي للعملة المحلیة إزاء العملات الأجنبیة الأخرى

تقصد إلى تحقیق إغراض متنوعة من بینها، علاج الاختلال في میزان المدفوعات وذلك بتشجیع 

قد  ن تصدیر رؤوس الأموال إلى الخارج وتشجیع استیرادها من الخارج،الصادرات وتقیید الواردات، الحد م

یكون التخفیض بهدف زیادة دخل بعض الفئات المنتجة وتخفیض عبء مدیونیتها، حمایة الصناعة 

2.الناشئة

نظام التعویم العملات:ثالثا

و مقابل الذهب أو أیا یقصد بتعویم سعر صرف ،هو تحدید سعر معین لعملتها مقابل بقیة العملات أ

من الأموال الاحتیاطیة للدول، بل تترك الأمر لقوى السوق الحرة لتتولى تحدید سعر العملة وفقا لظروف 

، مجلة الاقتصاد والمالیة، جامعة -تجارب بعض الدول النامیة-السیاسة النقدیة في ضل نظم الصرف المختلفةعماد غزازي ومحمد بولصنام، -1

.المدیة
ستر في العلوم مذكرة ما، دراسة حالة الجزائر، دور البنوك المركزیة في الحد من تقلبات أسعار الصرفنجاح عبدلي ونور الهدى فضل الدین، -2

.47، ص2016ربي التبسي، تبسه، ، جامعة العالاقتصادیة
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الطلب والعرض العالمي علیها،ولقد برهنت الدراسات على أنه لنجاح سیاسة تعویم سعر الصرف وانتقاءه 

:أهمهاما یمكن أن ینتج عنه مخاطر یجب إتباع عدت إجراءات 

.اتبعت سیاسة نقدیة ومادیة معتدلة-

.انفصال المصالح القومیة لمختلف الدول-

ق الصرف سواء في الأجل القصیر   الحیطة والحذر عند تطبیق السیاسات الأزمة لتحقیق التوازن في أسوا-

.الأجل الطویل أو

:وینقسم نظام التعویم للعملات إلى

:التعویم النظیف للعملة_1

بمعنى أن تقوم السلطات النقدیة بترك سعر الصرف حر یتحدد طبقا لقوى العرض الطلب في سوق 

الصرف الأجنبي، وفي الوقت ذاته تقوم بإنشاء ما یعرف باسم أموال موازنة الصرف، عن طریق 

تتدخل تخصیص أرصدة مناسبة من الذهب والاحتیاطات النقدیة التي یتسنى بمقتضاها للسلطة النقدیة أن

في أسواق الصرف الأجنبي بائعة أو مشتریة بقصد حمایة العملة الخارجیة من التأثیرات العارضة أو 

المؤقتة التي تسببها عملیات المضاربة غیر الموازیة، وتمثل أموال موازنة الصرف وطرق استخدامها قواعد 

.اللعبة في ظل نظام أسعار الصرف الحرة

):التعویم المدار(التعویم غیر نظیف للعملة_2

یتمثل في تدخل السلطات النقدیة في أسواق الصرف الأجنبي بائعة أو مشتریة بقصد التأثیر على 

قیمة عملتها لتحقیق أهداف معینة، فقد تدخل السلطات النقدیة كبائعة لعملتها الوطنیة بهدف زیادة 

تها لزیادة الطلب العالمي علیها، كما المعروض منها، أو تخفیض قیمتها من أجل تخفیض أسعار صادرا

قد تدخل كمشتریة لعماتها الوطنیة بهدف زیادة الطلب علیها، أو رفع قیمتها لمنع رؤوس الأموال من 

1.الهروب إلى الخارج حتى ولو كان میزان مدفوعاتها قد حقق فائضا

.50، 49،، ص صالمرجع السابق-1
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خلاصة الفصل

التي تعتبر عنصر و  ،سعر الصرف العملة المحلیةمن خلال هذا الفصل حاولنا الإحاطة بالجوانب 

أنه سعر عملة "الذي یعتبر ببساطة ،الصرفهام في اقتصادیات الدول هذا من خلال تقدیم مفهوم سعر 

،سعر الصرفأنظمة  اتإلى تصنیفبالإضافة أنواعهمختلفوالتعرف على،"ما مقوم بعملة أخرى

.النظریات المفسرة لهو 

عر الصرف أداة هامة في تسویة المدفوعات الدولیة، وبتحدید سعره من خلال تفاعل باعتبار أن س

،قوى العرض والطلب علیه داخل سوق تسمى سوق الصرف، وهذه الأخیرة بأنواعها وآلیات عملها

.والمشاركین فیها، لها فعالیة تزداد مع زیادة حركة رؤوس الأموال، الصادرات والواردات

جل التسییر ر تقلبات أسعار الصرف، من ألیة تتعلق بمبادلة العملات من مخاطلا تخلو أي عم

ا ، منها ما هو داخلي لان المتعامل هنالاعتماد على مجموعة من التقنیاتالأمثل لهذه المخاطر یتم 

منها ما هو خارجي إذا استدعى الأمر ، و مخاطر وإدارتها بإمكانیات داخلیةیحاول التحكم في هذه ال

.ء إلى الأسواق الخارجیة أو الاستعانة بأطراف خارجیةاللجو 



:ثالثالفصل ال

دور البنك المركزي في 

استقرار أسعار الصرف

-حالة الجزائردراسة -

)2000-2016(



)2016-2000(في الجزائرسعر الصرفالبنك المركزي في استقرار أسعار الصرف دور  :الفصل الثالث

تمهید

 هذا والمالیةالنقدیةالناحیةمنالوطنيالاقتصاددوالیبتوجیه في حاسما دورا المركزيبنكال یلعب

في إطار  البینیةالصرفسوق في الجزائربنكیتدخلحیثوصلاحیات،مهاممنبهیقوم ماخلالمن

 عن الدفاع في أساسیاورا د ویلعبالخاصلحسابه أو زبائنهلحسابإمانظام تعویم قیمة العملة الوطنیة

أسعار راراستقالداخلیةالأسعار رااستقر ى عل لبالعم وذلك وخارجیاداخلیاالوطنیةللعملةئیةاالشر  القدرة

العملةمنالاحتیاطیات إدارة في ویتدخل للدولة المالیةماتاالالتز متابعة على یعملكماخارجیا،الصرف

وفي هذا  ،للحكومةالأجنبیةالعملاتتوفیر على یعملكماللذهب،إضافةللتحویلالقابلةالأجنبیة

.یتم الاعتماد على متغیرات السیاسة النقدیةل سوف الفص

:وهذا ما سنتطرق في هذا الفصل من خلال

.البنك المركزي والسیاسة النقدیة-

دراسة تحلیلیة لدور البنك المركزي في استقرار أسعار الصرف في الجزائر خلال الفترة          -

)2000-2016.(
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البنك المركزي والسیاسة النقدیة:الأولالمبحث 

والذي یعتبر أول مؤسسة نقدیة أنشأت بعد من خلال هذا المبحث سنقوم بالتطرق إلى بنك الجزائر

الأمربواسطة 10-90قانون النقد والقرض  إلغاءالتي قام بها خاصة بعد الإصلاحاتواهم  الاستقلال

.الصرف في الجزائروأسعارتطورات السیاسة النقدیة  إلىبالإضافة إلى التعرض )11-03(الرئاسي 

له التنظیميوهیكماهیة بنك الجزائر:الأولالمطلب 

.خلال هذا المطلب سنقوم بالتعرف على بنك الجزائر واهم الإصلاحات التي قام بها

.ماهیة بنك الجزائر :أولا

تعریف بنك الجزائر-1

نشاطه في  أوقد بد،1962دیسمبر 13الصادر بتاریخ 62/144بنك الجزائر بأمر قانوني رقم تأسس-

1851.1لیعوض بنك الجزائر السابق المنشأ من طرف فرنسا بالجزائر عام 1963أول ینایر 

الدینار الجزائري والتي كانت اسمتحت 1964بریل أ 10ة وطنیة في وقامت السلطة النقدیة بإصدار عمل

.الفرنسيقیمتها آنذاك مساویة لقیمة الفرنك 

ویدعى البنك المركزي "الاستقلال المالي امل شخصیتها المعنویة و تتمتع بكبنك الجزائر مؤسسة وطنیة-

2.، وتمتلك الدولة رأسمال بنك الجزائر كلیة"بنك الجزائر"بعلاقته مع الغیر ب

لندن إن رأى ضرورة ن یفتح فروعا أو وكالات فيأك في مدینة الجزائر وله الحق في یقع مقر البن-

3.لذلك

نشأة بنك الجزائر-2

، فقد نشأة بنك الجزائر بموجب قانون اة الاستقلال وتطور بتطور النظام البنكيبنك الجزائر غدنشأ

، والمتضمنة إنشاء 1962دیسمبر 13مجلس التأسیس یوم المصوت علیه من طرف ال )144 -62ـ(

نونیة ومن الناحیة القا،1963جانفي 2د شرع في نشاطه یوم بنك الجزائر و تحدید قانونه الأساسي، وق

له كل خصیة المعنویة والاستقلال المالي، وقد أسندت یعتبر بنك الجزائر مؤسسة عامة وطنیة تتمتع بالش

كما  أن ،التي تتكفل بها  البنوك المركزیة، فهوا مسؤول عن الإصدار النقدي، وعن معدل الخصمالمهام 

،ة و كذا مراقبة وتوجیه الائتمانیالهدف من إنشاءه هو الإشراف على البنوك وأیضا على السیاسة النقد

 .2003أوت  26المتعلق بالنقد والقرض المؤرخ في 03/11من الأمر القانوني رقم 09المادة -1
 . 2003أوت  26المؤرخ في 03/11من الأمر القانوني رقم 10المادة رقم -2
 . 2003أوت  26المؤرخ في 03/11من الأمر القانوني رقم 11المادة رقم -3
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یقدمه من سندات وهو كذلك بمثابة بنك الحكومة نظرا لما یقدمه من تسبیقات للخزینة العمومیة وما 

1.مضمونة من طرفها

الهیكل التنظیمي لبنك الجزائر:ثانیا

:یتكون هیكل بنك الجزائر من

:المحافظ و نوابه ـ1

من )17_16_15_14_13(وحسب المواد رقمالمتعلقة بالنقد والقرض،)11-03(حسب الأمر رقم

ومن بین أعضائه ثلاث نواب محافظ، ،مجلس إدارة یترأسه المحافظجزائرهذا الأمر یقوم بإدارة بنك ال

.، كما تم إقالته كل منهم بموجب مرسوم رئاسي أیضا یعین جمیعهم بموجب مرسوم رئاسي

، ما عدا تولي أي منصب خلال فترة ولایتهم أوونوابه ممارسة أي نشاط أو مهنة لا یمكن للمحافظ

ؤسسات العمومیة الدولة ذات الطابع المالي أو النقدي أو الاقتصادي، حیث تتنافىتمثیل الدولة لدي الم

م  وظائف المحافظ و نوابه مع التمثیل الانتخابي أي مهمة حكومیة أو وظیفیة عمومیة، كما لا یمكنه

صادر عنهم في محفظة بنك ، ویرفض أي تعهدأجنبیةاقتراض أي مبلغ من أي مؤسسة جزائریة أو

.، ولا أي بنك عامل في الجزائرالجزائر

كما لا یجوز للمحافظ ونوابه خلال سنتین بعد انتهاء فترة ولایتهم أن یدیروا أو یعملوا في مؤسسة  

، كما لا یجوز لهم أیضا و شركة تسیطر علیها هذه المؤسسةأخاضعة لسلطة  أو مراقبة بنك الجزائر ن 

.أن یعملوا كوكلاء أو مستشارین في شركات كهذه 

مال ، ویقوم بجمیع الأعث یتخذ جمیع الإجراءات التنفیذیة، حیشؤون بنك الجزائریتولى المحافظ إدارة

2.في إطار ما ینص علیه القانون

:یریات العامةالمد_2

لات ، وأخذت بعدا أخر یتماشى في أن واحد مع التحو جزائر تغیرت جذریاكل وتنظیم بنك الإن هی

وحالي أن هیكل ،المتعلق بالنقد والقرض)10-90(، وقد تم صدور قانون رقمالاقتصادیة الوطنیة والدولیة

، هناك القرضمجلس الإدارة ومجلس النقد و بنك الجزائر و بالإضافة إلى منصب المحافظ ونوابه الثلاثة و 

وهذه الأخیرة مدریة مركزیة،34مدیریة عامة، والتي تتفرع بدورها إلى مذریات مركزیة وعددها 11أیضا

، الصادر في 10، الجریدة الرسمیة العدد 1962دیسمبر13الجزائر وتحدید قانونه الأساسي، المؤرخ في المتضمن إنشاء بنك62/144القانون -1

.1962دیسمبر 28
.من قانون النقد والقرض11-03من الأمر  17الى13المادة رقم من-2
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كما وستكتفي بذكر المذریات العامة، وهي نیابة مدیریة،79بدورها تتفرع إلى نیا بات مذریات وعددها

:یلي

، والسهر لقیام بعملیة إعادة تمویل البنوكمن وظائفها ا:المدیریة العامة للقرض و التشریع البنكي-

افة إلى ، بالإضالبنكي ومنح الرخص لإنشاء البنوك، وكذلك التشریع ى تسییر السوقین المالي و النقديعل

.التسییر البنوك التجاریة

ومراقبة ،الجزائرواحد بمراقبة وكالات بنك وتقوم هده المدیریة في أن :المدیریة العامة للمفتشة العامة-

.بنوك التجاریة والمؤسسات المالیةال

.وكالات بنك الجزائرمهمتها المساعدة في تسییرو  :المدیریة العامة للشبكة-

، وسائل الإعلام الآلي والمحاسبة والموازنةوتقوم بتسییر واستغلال:لمدیریة العامة للإدارة والوسائلا-

.بالإضافة إلى تسییر الوسائل العامة

 وكذلك ،دورها في إدارة الموارد البشریة، و الوقایة والأمنویتمثل :المدیریة العامة للوسائل البشریة-

.التكوین

ر على والسهالإحصائیات والعلاقات الخارجیة،ووظیفتها القیام بجمع:المدیریة العامة للدراسات-

.الخارجیةى الأسواق و التمویلات، وكذلك علالمصالح البنكیة مع الخارج

  .دفوعاتوكذلك میزانیة المئفها مراقبة العملیات الخارجیة، ومن وظا:المدیریة العامة للصرف-

.إلغاء النقدیة ومراقبتهاإصدار و وتقوم ب:المدیریة العامة للصندوق العام-

.وراق النقدیة والبرمجة والصیانةوظیفتها طبع الأ:المدیریة العامة للطبعة-

، على التكوینات قصیرة وطویلة المدىهذه المدیریة وتسهر :ة للمدرسة العلیا البنكیةمالمدیریة العا-

.كذلك طبع الوثائق البیداغوجیةو 

:النقد والقرض مجلس الإدارة ومجلس_3

حیث كان یمثل كان لمجلس النقد والقرض دورین،،2001قبل تعدیل قانون النقد والقرض في سنة 

وجاء هدا التعدیل لیفصل بین هدین الدورین ،ئر والسلطة النقدیة في نفس الوقتمجلس إدارة بنك الجزا

-03(الأمرمن  25 إلى18وحسب المواد منالنقد والقرض،بإنشاء مجلس إدارة الإضافة إلى مجلس

:لس الإدارة بنك الجزائر یتكون من، فان مجالمتعلق بالنقد والقرض)11

.المحافظ رئیسا-
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.ثلاثة كأعضاءنواب المحافظ ال-

یة نظرا لقدراتهم في الشؤون الاقتصاد،ن یتم تعیینهم بموجب مرسوم رئاسيـثلاثة موظفین سامیی-

1.ین المذكورین سابقا عند الاقتضاءمستخلفین لیحلو محل الموظفوالمالیة، ویتم تعیین ثلاثة 

فان مجلس النقد ،بالنقد والقرضوالمتعلق )11-03(م من الآمر رق 62إلى  58وحسب المواد من المادة 

:والقرض یتكون من الأعضاء الآتیة ذكرهم

.أعضاء مجلس الإدارة لبنك الجزائر -

.ویتم تعیینهما بموجب مرسوم رئاسي، ا لقدراتهما الاقتصادیة والنقدیةشخصان یختاران نظر -

أربعة أعضاء ویرأس جلساته ویحدد جدول أعماله، ویكون حضور ویستدعي المحافظ لمجلس الاجتماع

،تتحد بالأغلبیة البسیطة الأصواتكما إن القرارات،س على الأقل ضروریا لعقد اجتماعهمن المجل

ا یجتمع إذا طلب ثلاثة كم،رئیسه كلما دعت الضرورة إلى ذلكویجتمع المجلس بناء علي استدعاء من

2.أعضاء ذلك

كما تتم ،دعیه للاجتماع ویحدد جدول أعمالهالنقد والقرض محافظ بنك الجزائر الذي یستیرأس مجلس-

.مل بها مجلس الإدارةعملیة التصویت على القرارات بنفس الطریقة التي یع

:ـ مراقبة بنك الجزائر4

الجزائر مراقبة بنكتتولىوالمتعلق بالنقد والقرض،)11-03(من الأمر)26،27(حسب المادتین 

مهامهما بموجب مرسوم رئاسي كما تنتهيیتم تعیینها بموجب مرسوم رئاسي،هیئة مكونة من مراقبتین،

المالیة ومحاسبة البنوك لا سمیا في مجال ،متع كل منهما بكفاءاتویشترط في المراقبین أن یت،أیضا

3.وتؤهلهما للقیام بمهمتهما،المركزیة

.من قانون النقد والقرض03/11من الأمر رقم  25الى 18المادة رقم -1
.من قانون النقد والقرض03/11من الأمر رقم  62الى 58المادة رقم -2
.من قانون النقد والقرض03/11من الأمر رقم  27الى 26المادة رقم -3
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.الإصلاحات النقدیة في الجزائر:المطلب الثاني

اقتصاد  إلىلقد عرف بنك الجزائر العدید من الإصلاحات وهذا بانتقاله من الاقتصاد المخطط مركزیا 

.السوق

الإصلاحات النقدیة في الجزائر في ظل الاقتصاد المخطط مركزیا :أولا

یتكون من عدد من لیبرالیاصرفیا نظاما م1966غایة  إلىكان لا یزال النظام المصرفي الجزائري 

تمویل النشاط في تلك المرحلة في البحث عن كیفیة استمرارالأساسيوتمثل الاهتمام ،الأجنبیةالبنوك 

،أخرىعن دورها التمویلي من جهة الأجنبیةوتخلي البنوك ندرة الموارد المالیة من جهة،أمامالاقتصادي 

ؤسسات العمومیة ومن اجل خلق شروط تحقیق قطاع مالي مرتبط وفي ضل العجز الكبیر الذي حققته الم

على التسییر المخطط مركزیا أساساباختیارات السیاسة المنتهجة في الجزائر بعد الاستقلال والمعتمدة 

لسلطة الذي اخضع البنك المركزي1971سنة إصلاح أولهاكان  إصلاحاتعدة  إجراءقررت الجزائر 

تكلفة  إنكما التقلیدیة للسیاسة النقدیة استعملت بشكل ضیق جدا،الآلیات أن إلى إضافةالوزارة المالیة،

سنة إصلاحالتي جاء بها المبادئتم التراجع عن 1978من سنة ابتداءلكن  إداریاالقرض كانت تحدد 

جدیدة في كل من سنتي إصلاحاتوإجراءالكرة مرات عدة  إعادة إلىما استدعى السلطات 1971

تم تمویل برامج الاستثمارات بالاعتماد أینمركزیا مخططوكل هذا في ظل نمط تسییر ،1988و 1986

وإحداثرفع معدلات التضخم، إلىالنقدي الجدید ما لدى الإصدارعلى القروض المصرفیة عن طریق 

زن بین وعدم التوامع وجود اختلالات تتعلق بتدفق الائتمان والاستثمار،الخارجياختلال في الحساب 

.إنتاجهاالكتلة النقدیة الضخمة وعجز القطاعات الاقتصادیة وضعف 

بین الخزینة للتداخلفي تلك الفترة وذلك راجع واضحةوعلیه لا یمكن الحدیث عن وجود سیاسة نقدیة 

هذه  أفرزتوبصفة عامة فقد ،أخرىوضعف الوساطة المالیة من جهة العامة والبنك المركزي من جهة،

تراكمت مند الاستقلال وثرت في الأخیر على الجهاز المصرفي الذي لم ت االمرحلة مجموعة من السلبی

لذلك توجب على السلطات النقدیة إجراء إصلاحات جذریة في ،یؤدي الوظائف الملقاة على عاتقهیعد

1990.1سنة10-90إطار انتقال إلى اقتصاد السوق وصادر بذلك قانون النقد والقرض رقم 

،2016، 01المجلد،14العدد  مجلة الاقتصاد الجدید،،قدیة في الجزائر ودورها في تحقیق الاستقرار النقديالإصلاحات النفتیحة ملیاني،-1

 .158ص
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الإصلاحات النقدیة في الجزائر في ظل الانتقال إلى اقتصاد السوق :ثانیا

90:1-10قانون النقد والقرض-1

على مسار تطور جدید، النقد  النظام المصرفي الجزائري المتعلق بالقرض و )10-90(وضع قانون

)10-90(والسیاسة النقدیة، سمح قانونتمیز بإعادة تنشیط وظیفة الوساطة المالیة وإبراز دور النقد 

الذي یعتبر بمثابة مجلس إدارة بنك الجزائر، یتمتع بتحول السلطة النقدیة إلى مجلس القرض والنقد،

قام بإصدار عدد من القوانین بصلاحیات واسعة في مجال القرض والنقد، ویرأسه محافظ البنك الجزائري،

والمؤسسات المالیة، وذلك تدعیما للنظام النقدي والمالي لمسایرة المتعلقة بالنقد وشروط إنشاء البنوك 

.اقتصاد السوق

المتعلق بالنقـد والقرض، نصا تشریعیا یعكس حق الاعتـراف بأهمیة المكانة )10-90(یعتبر القانونو  

، بالإضافـة التي یجب أن یكـون علیها النظام البنكي، فیعتبر مـن القـوانین التشریعیة الأساسیة للإصـلاحات

والقانون المعدل و المتمم  1986ة ء بها قانـون الإصلاح النقدي لسنإلى أنـه أخذ بأهـم الأحكام التي جا

.1988لسنة 

حمل هذا القانون في طیاتـه أفكارا جـدیدة فیما یتعلق بتنظیم النظام المصرفي وأدائه، كما أن المبادئ 

ن علیها هـذا النظام یعتمـدها، تعكس إلى حد كبـیر الصـورة التي سیكو التي یقـوم علیها وآلیات العمل التي 

.في المستقبل

ولكن هذا القانون قد الغي وأصبح غیر معمول به حالیا في الجزائر وهذا بصدور الأمر الرئاسي

.والمتعلق بالنقد والقرض 2003أوت  23الصادر في )03-11(

  )10-90(د والقرضتطور الوضع النقدي بعد قانون النق-2

   01/01رقم  الأمر

،2001فیفري 27الصادر في 01-01كان الأمر رقم )10-90(أول تعدیل لقانون النقد والائتمان

حیث تضمن هذا الأمر تعدیل الجوانب الإداریة في تسییر بنك الجزائر دون المساس بمضمون القانون،

2.جلس النقد والقرضإلى الفصل بین مجلس إدارة بنك الجزائر ومإضافة

واقع -، ملتقى المنظومة المصرفیة والتحولات الاقتصادیةواقع المنظومة المصرفیة الجزائریة ومنهج الإصلاحي و كتوش عاشور،بلعزوز بن عل-1

.496،497وتحدیات، جامعة الشلف، ص ص
الجزائریة للتنمیة ، المجلةتأهیل النظام المصرفي الجزائري في ضل التطورات الراهنة،أي دور لبنك الجزائر؟سلیمان ناصر وادم حدیدي، -2

.15، ص 2015، جوان 02الاقتصادیة، عدد
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  .2003 أوت 26الصادر في)11-03(الرئاسيالأمر

عرفه قانون النقد  الذيتمیزت بضعف الجهاز البنكي  ظروفلقد جاء هذا النص التشریعي في 

الذي عرفته بعض البنوك الخاصة والمتمثلة في بالإفلاسالفضائح المتعلقة و  الأزماتوالقرض خاصة بعد 

بصورة واضحة عدم فعالیة أدوات المراقبة والذي بین ،والبنك الصناعي والتجاري الجزائريبنك الخلیفة 

وهذا من خلال القیام بمراجعة القوانین والتشریعات التي تنظم العمل والإشراف التي یدیرها بنك الجزائر،

.مسار الإصلاحاتالمصرفي وإخضاعه إلى القواعد والمعاییر المصرفیة العالمیة والاستمرار في تعمیق 

و المتعلق بقانون النقد والقرض والذي یعتبر  2003 أوت 26المؤرخ في )11-03(الأمرصدور  إن   

إذ انه جاء مدعما لأهم أفكار والمبادئ التي جاء بها ،یعكس أهمیة مكانة النظام البنكيأمرا تشریعیا

بالإضافة إلى إدخال تعدیلات 1990أفریل 14المتعلق بالنقد والقرض والمؤرخ في )90-10(قانون 

القرض فیما یخص الهیكل ومجلس النقد و الإدارةفي الفصل بین مجلس أساساجزئیة والتي تتمثل 

بنك الجزائر والذي  إدارةكیفیة تشكیل مجلس )03/11(الأمرمن 18المادة أشارتولقد  ،التنظیمي

:منیتكون 

المحافظ رئیسا،-

نواب المحافظ الثلاثة،-

1.في المجالین الاقتصادي و الماليثلاثة موظفین یعینون بموجب مرسوم رئاسي وهذا بحكم كفاءتهم-

إلى مهام ووظائف مجلس الإدارة حیث یعتبر البنك هو السلطة التشریعیة التي 19كما أشارت المادة 

في  13ومن أهم التعدیلات أیضا ما جاءت به المادة ،التنظیمیة المطبقةقواعد والنصوصتقوم بإصدار ال

2.الفصل الأول وهو عدم تحدیدها للمدة الزمنیة التي یقضیها المحافظ ونوابه وهذا بحكم وظیفتهم

فیما یخص توسیع مهام مجلس النقد والقرض كسلطة نقدیة 62بالإضافة إلى ما نصت علیة المادة 

.في تحدیدها لسیاسته النقدیة ونطاق الإشراف علیها بالإضافة إلى متابعتها وتقییمها) ج(رةوهذا في الفق

الأهداف النقدیة واستخدام النقد وكذا وضع قواعد الوقایة في سوق النقد والتأكد من نشر  سوتحدید المجل

.سوق ترمي إلى تفادي خطر الاختلالمعلومات في ال

سعر السیاسة  أهدافالصرف من حیث تحدید بأسعارفیما یتعلق ) ن) (م) (ل(وكذا ماجاء في الفقرة 

3.الصرف والتنظیم القانوني للصرف وسوق الصرف إضافة إلى تسییر احتیاطي الصرف

.من قانون النقد والقرض03/11من الأمر 18المادة رقم -1
.من قانون النقد والقرض03/11من الأمر 19المادة رقم -2
.من قانون النقد والقرض03/11من الأمر 62المادة رقم -3
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:2010التعدیل الذي جاء به قانون النقد والقرض 

26الموافق 1431رمضان عام 16مؤرخ في  04- 10رقم  الأمرجاء هذا التعدیل عند صدور 

 قالمواف1424جمادى الثانیة عام 27المؤرخ في  11-03رقم  الأمریعدل ویتمم 2010غشت سنة 

.المتعلق بالنقد والقرض2003غشت سنة 26

لأمر بإصلاح الإطار القانوني للبنوك ومن تم للسیاسة النقدیة من خلال صدور ا2010سنة تمیزت

المتعلق بالنقد والقرض، 11-03، المعدل والمتمم للأمر رقم 2010أوت  26المؤرخ في  04-10رقم 

حیث تعزز هذه التدابیر التشریعیة الجدیدة الإطار القانوني الذي ینظم القطاع المصرفي في الجزائر 

ن زاویة مراقبة الخطر ویقوي الإرساء القانوني للاستقرار المالي كمهمة صریحة لبنك الجزائر، خاصة م

وعموما یمكن تلخیص أهم ماجاء في .النظامي، إضافة إلى مهمته المتعلقة بتحقیق الاستقرار في الأسعار

:هذا التعدیل كما یلي

 المساهمات الأجنبیة في البنوك لا یمكن أن یسمح بها إلا في إطار الشراكة علما أن المساهمة إن

.من رأس المال %51المحلیة لا تقل عن 

رأس مال البنوك والمؤسسات المالیة ذات رأس المال الأجنبي يتحوز الدولة على مساهمة خاصة ف.

 أي تنازل عن مساهمات أو حصص في البنوك أو المؤسسات المالیة یجب أن یرخص بها مسبقا من

 .قرضطرف محافظ بنك الجزائر وفي ظل الشروط المنصوص علیها من طرف مجلس النقد وال

 مهمة بنك الجزائر إلى جانب مهمته الأساسیة في الحفاظ على استقرار الأسعار في تمثیل تتمثل

.الوضعیة المالیة الخارجیة للجزائر وإعداد میزان المدفوعات

 التأكد من سلامة وسائل الدفع  غیر العملة الائتمانیة على یعمل بنك الجزائر.

 ركزیة المخاطر للمؤسسات ومركزیة المخاطر للعائلات ومركزیة بنك الجزائر بتنظیم وتسییر مقیام

 .لعوارض الدفع 

 البنوك والمؤسسات المالیة وضمن الشروط المحددة من قبل مجلس النقد والقرض بوضع جهاز التزام

1.للرقابة داخلي وجهاز للرقابة المطابقة

:2017تعدیل

الأمریتمم 2017سنة أكتوبر11الموافق ل1439محرم عام 20مؤرخ في 10-17قانون رقم 

والمتعلق بالنقد 2003غشت سنة 26الموافق 1424جمادى الثانیة عام 27المؤرخ في 11- 03رقم

  .والقرض

.11، ص 1431رمضان 22، الموافق ل 2010سبتمبر 1الصادر في 50الجزائریة، العدد الجریدة الرسمیة للجمهوریة -1
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:نصهتيالآیصدر القانون 

غشت 26الموافق 1424جمادى الثانیة عام 27المؤرخ في 11-03الأمرأحكامتتمم  :الأولىلمادة ا

:مكرر تحریر كما یأتي45بمادة المعدل والمتمم،المتعلق بالنقد والقرض،

من دخول هذا الحكم ابتدءاالمخالفة یقوم بنك الجزائر،الأحكامبغض النظر عن كل :مكرر45المادة 

السندات المالیة التي تصدرها بشراء مباشرة عن الخزینة،،نواتس)5(بشكل استثنائي ولمدة ،التنفیذحیز 

:من اجل المساهمة على وجه الخصوص فيهذه الأخیرة،

.تغطیة احتیاجات تمویل الخزینة-

.تمویل الدین العمومي الداخلي-

.تمویل الصندوق الوطني للاستثمار-

تقضي  أنالتي ینبغي تنفد هذه الآلیة لمرافقة تنفیذ برنامج الإصلاحات الهیكلیة الاقتصادیة والمیزانیة،

  :إلىلفترة المذكورة أعلاه كأقصى تقدیر في نهایة ا

.توازن خزینة الدولة-

.توازن میزان المدفوعات-

1.التنظیميالهیكلعن طریق،ة وبنك الجزائرتحدد آلیة متابعة تنفیذ هذا الحكم من طرف الخزین-

زائرالجالسیاسة النقدیة وسعر الصرف في:المطلب الثالث

.عرفت السیاسة النقدیة وأسعار الصرف في الجزائر مجموعة من التطورات مست الاقتصاد الوطني

السیاسة النقدیة في الجزائر: أولا

:مفهوم السیاسة النقدیة-1

 التي یستعملها الجهاز المصرفي أو السلطات النقدیة من أجل هي عبارة عن مجموعة من الأدوات

2.التحكم في عرض النقود ومستوى أسعار الفائدة

 هي عملیة استخدام مجموعة من الأدوات والسیاسات الهادفة للتأثیر على عرض النقود والأداء

3.الاقتصادي بشكل عام

.04، ص 1439محرم 21، الموافق ل2017أكتوبر 12الصادر في 57الجریدة الرسمیة للجمهوریة الجزائریة، العدد -1
.307، ص 2007الأردن، العلمیة للنشر والتوزیع،، الطبعة العربیة، دار الیازوريلأساس في علم الاقتصادوآخرون، محمود الوادي-2
.175، ص 2016، دار غیداء للنشر والتوزیع، الأردن، إدارة البنوك التجاریةإسماعیل إبراهیم عبد الباقي، -3
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،المتقدمةالرأسمالیةانطباقا على الاقتصادیات ثرأكفان السیاسة النقدیة وعلى وفق التعاریف السابقة،

غیر نقدیة وكذلك جمیع  أوإذ أنها عبارة عن الإجراءات والقرارات النقدیة سواء كانت أهدافها نقدیة 

.الإجراءات الغیر نقدیة التي تهدف إلى التأثیر في النظام النقدي

1:تطور الإطار القانوني والتنظیمي للسیاسة النقدیة_2

1990أفریل 14المؤرخ في 10-90تم تحدید الإطار القانوني لعملیات بنك الجزائر بواسطة القانون

اتسمت التسعینات بإدخال ،ویتمثل ذلك تطورا تاریخیا مهما في هذا المجالالمتعلق بالنقد والقرض،

ا الإصلاح النقدي،إصلاحات عمیقة لإطار ووسائل السیاسة النقدیة بعد أكثر من عشریة عن تطبیق هذ

أوت  26المؤرخ في 11-03بالأمر رقم 2003تم تعدیل إطار الصلاحیات العامة لبنك الجزائرفي

تتمثل مهمة بنك الجزائر في ":منه على مایلي35حیث تنص المادة المتعلق بالنقد والقرض،2003

سریع للاقتصاد مع السهر الشروط والحفاظ علیها لنموأفضلفي توفیر النقد والقرض والصرفمیادین

وجه ویراقب بكل و یالنقدیة،ولهذا الغرض یكلف بتنظیم الحركةللنقد،على الاستقرار الداخلي والخارجي 

، توزیع القرض ویسهر على تحسین تسییر التعهدات المالیة تجاه الخارج وضبط سوق الوسائل الملائمة

.الصرف 

المتعلق بالنقد والقرض بجزء كبیر من الإحكام 2003المؤرخ في أوت )11-03(احتفظ الأمر رقم

مع تعزیز قواعد حسن الإدارة في ،)10-90(المتعلقة بوسائل السیاسة النقدیة المحتواة في القانون رقم 

لس النقد تحدد أهداف السیاسة النقدیة ووسائلها من طرف مج.ال صیاغة وإدارة السیاسة النقدیةمج

دیة، على أساس إطار تنظیمي في حین أسندت مهمة تطبیق السیاسة النق،ة سلطة نقدیةوالقرض بصف

، كهدف یة، إلى بنك الجزائر والذي علیه أن یسهر على الاستقرار الداخلي والخارجي للعملة الوطنملائم

.نهائي للسیاسة النقدیة

أعطى مرونة أكبر للسلطة النقدیة، أي مجلس النقد تجدر الشارة إن هذا الإطار القانوني الجدید قد

، بموجب المادة ل تطور الوسائل النقدیة الملائمة، بالفعل یخول مجلس النقد والقرض، في مجاوالقرض

بسلطات في میادین تحدید السیاسة  2003وت أ 26علق بالنقد والقرض المؤرخ في مر المتمن الأ62

مجال المجامیع یحدد مجلس الأهداف النقدیة خصوصا في.ا وتقییمهاواعد إدارتها ومتابعتهالنقدیة وق

ویحدد استخدام الأدوات ،نقدیة المعدة من قبل بنك الجزائر، على أساس التنبؤات الالنقدیة والقرضیة

.كما یضع القواعد الاحترازیة التي تطبق على العملیات في السوق النقدیةالنقدیة 

.2018، _میلة_، بنك الجزائر، السیاسة النقدیة في الجزائرحیور عبد الوهاب-1
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قد أدى ببنك الجزائر إلى 2002ي السوق النقدیة اعتبارا من بدایة سنة إن ظهور فائض السیولة ف

، التي تبقي تضم أدوات إعادة التمویل دوات غیر مباشرة للسیاسة النقدیةتعزیز على وجه الخصوص الأ

2001أواخر سنةلكن ولكون هذه الأخیرة أصبحت دون نشاط منذ.تسمى بضخ السیولةوالتي هي أدوات

، إلى اللجوء إلى استعمال أدوات جدیدة للسیاسة 2002جزائر، ابتداء من شهر أفریل اضطر بنك ال

وتتمثل هذه الأدوات الجدیدة في أداة استرجاع ،ص فائض السیولة الذي أصبح هیكلیاالنقدیة لامتصا

.أشهر وتسهیل الودائع المغلة للفائدة)3(، وأداة الاسترجاع لمدة لسیولة لمدة سبعة أیاما

اهم في امتصاص معظم فائض  عن هذه الأدوات غیر المباشرة للسیاسة النقدیة والتي تسفضلا

ید إطارها والتي أعید تحدالاحتیاطات الإجباریة، تتمثل أـداة الثالثة النشطة للسیاسة النقدیة في السیولة

النقدیة لا تترجم تعتبر الاحتیاطات الإجباریة أداة مؤسساتیة خاصة للسیاسة ، 2004في سنة ألعملیاتي

أساس معدل  على ،یل ودائع لدى بنك الجزائر لتغطیةبتدخلات بنك الجزائر ولكن بالتزام البنوك بتشك

الاحتیاطات الإجباریة مستوى)من الشهر الموالي14من الشهر الجاري إلى 15الفترة الممتدة من(شهري 

.التنظیمیة

لنقدیة وكذا النقدیة في امتصاص فائض السیولة في السوق اأدت فعالیة الوسائل غیر المباشرة للسیاسة 

.، بمجلس التنظیمي المتضمن وسائل إدارة السیاسة النقدیةالأداء الجید للتضخم

للسیاسة النقدیة بواسطة تشكیلة إجراءات كاملة لتدخل بنك الجزائر في ألعملیاتيتم تعزیز الإطار 

الإطار القانون للساسة بإصلاح2010وتواصل هذا التعزیز في سنة خارج السوق النقدیة نقدیة و السوق ال

-11(المتمم للأمرالمعدل  )04- 10رقمالأمر (2010شریعیة الجدیدة لأوتالأحكام التالنقدیة تعطي 

یبرز هدا ،سعار كهدف صریع للسیاسة النقدیةالمتعلقة بالنقد والقرض ارساءا قانونیا لاستقرار الأ،)03

في حالة فائض هیكلي للسیولة في السوق ،ء الجید من حیث التحكم في التضخمم لأداالإصلاح الها

.النقدیة والدروس المستخلصة من الأزمة المالیة الدولیة

هدف التضخم الكامن في الإطار التنظیمي الجدید للسیاسة النقدیة الذي وضع في سنة بالفعل،

،النقدیة والفرضیة والتي یمكن اعتبارها أهدافا وسیطةأصبح أساسیا مقارنة بالأهداف الكمیة 2010

وعلیه، فضلا عن نموذج تحدید مستوى التوازن لسعر الصرف الفعلي الحقیقي المستعمل یتطلب ذلك 

قام بنك الجزائر بإعداد ،الذي یساند ذلك المتعلق بالتضخملمحاكاة هدف سعر الصرف الفعلي الاسمي

.الصارمة لمسار التضخم في الجزائرسعیا للمتابعة ،مدى القصیرللتنبؤ بالتضخم، على النموذج 

ب إلى إلى تطویر أداة ملائمة تستجی2009بالفعل أدت أهمیة تنبؤ التضخم ومراقبة بنك الجزائر مند 

الذي یأخذ بعین )نموذج آحادي المتغیر لسلاسل زمنیة(إن هذا النموذج ،انشغال تبني نظرة استشرافي
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لذاكرة الموفرة من قبل السلسلة الشهریة التاریخیة لمؤشرات الأسعار عند الاستهلاك، كان یهدف الاعتبار ا

.أفاق سنة واحدةأي التنبؤ الشهري لتطورات على،ؤ بمعدل التضخم على المدى القصیرفي بدایة التنب

 24م على تضخعمق بنك الجزائر تحلیل محددات التضخم تدعیما لوضع نموذج تنبؤ ال،ة مع ذلكموازا

.2012شهر ابتدءا في سنة 

1:البرمجة المالیة وإدارة السیاسة النقدیة-3

وذلك  ، دقق بنك الجزائر تحدید الأهداف الكمیة النقدیة والفرضیة المستهدفة،في إطار البرمجة المالیة

وتستعمل التوقعات على أساس توقعات میزان المدفوعات والمالیة العامة وعملیات الخزینة العمومیة 

یجدد التذكیر بأن الإطار ،لات تضخمها لتقریر معامل السیولةالخاصة بتطور المجامیع الحقیقیة ومعد

إضافة وإذا كان البحث عن الإشارات المعبرة على اتجاه ،یركز في نفس الوقت على مكوناتهاالتحلیلي

ثلث السنة الأولى التي یمارس فیها م2014التضخم ساري من قبل فانه من الأجدر الإشارة أن سنة

.استهداف مرن للتضخم في ظرف یتمیز بالصدمة الخارجیة

، تساهم في حینیة و المالیة في الجزائرهذا ویبقى معدل الصرف متغیرا أساسیا في البرمجة النقد

في مساندة ، المقدر وفق أساسیات الاقتصادسیاسة إبقاء معدل الصرف الفعلي قرب مستواه التوازني،

یندرج ضمن إطار فان استهداف معدل سعر الصرف الفعلي الحقیقيبالتاليهدف السیاسة النقدیة، 

التي تمیزت بالتوسع القوي في نفقات  2012و 2011بعد سنتي من جهة أخرى،السیاسة النقدیة

الخارجیة على دمة ، أثر الص2014أدمجت البرمجة المالیة سنة ،2013متبوعة بتعزیز في المیزانیة، 

للسیاسة النقدیة ألاستشرافيجلس النقد والقرض على التوجیه ألح م، 2014بالنسبة لسنة المالیة العامة

بالنظر إلى خطر الصدمة الخارجیة وفي سیاق استمرار خطر التضخم الداخلي، فبالرغم من الاتجاه نحو 

ضخم دون انقطاع ي للتجاه التصاعدشهرا من الات19، بعد 2013التضخم ابتداء من شهر فیفري تراجع 

بقي تسیر الفائض السیولة في السوق النقدیة محل انشغال هام في 2013جانفي 2011بین جویلیة 

وباستفادة من المجهدات المتواصلة في مجال التنبؤات یاسة النقدیة من طرف بنك الجزائرإدارة الس

بنك الجزائر التحالیل المتعلقة بقنوات انتقال أثار عمق،تقبلیة وتنبؤات السیولة المصرفیةبالعوامل المس

من خلال ،السیاسة النقدیة إلى الاقتصاد الحقیقي أین یلعب كل من سعر الصرف وقناة القرض دورا هاما

التحكم الفعلي لهذا الفائض الفعلي للسیولة، یدقق بنك الجزائر بصفة متواصلة تنبؤ السیولة المركزیة 

عملیات التسدید ات تقید التدفقات بالعملة الصعبة من خلال متابعة معطیات،بالتحكم في میكانیزم

.المتعلق بها والمتابعة الصارمة لتدفقات التحصیل والدفع للخزینة العمومیة

.المرجع السابق-1
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وفي إطار الاحتیاطات الإجباریة، قامت المصارف بزیادة مجوداتها في حساباتها من جهة أخرى،

تجسدت في التيأي قبل الصدمة الخارجیة ،2014لسداسي الأول لسنة وذلك في ا لدى بنك الجزائر

، بعد أن تم 2014تشكلت أداة الاحتیاطات الإجباریة وسیلة نشطة أخرى طوال سنة .السداسي الثاني

لیبلغ وهكذا فان الاحتیاطات الإجباریة، ،2013في منتصف شهر ماي تعدیل معاملها نحوا لارتفاع،

مثلث ما حیثتطورت بالتوازن مع وسائل عمل المصارف،في الودائع بالدینار، فقدالتي یتمثل وعائها

.السیولة المصرفیة لدى بنك الجزائرمن  % 7.37و% 7.31بین 

:أدوات السیاسة النقدیة في الجزائر-4

ما یسمى بوسائل الرقابة الكمیة حیث  أو تتمثل أدوات السیاسة النقدیة في الجزائر في الأدوات الكمیة

ینصب عمل هذه الأدوات إلى التأثیر في حجم الائتمان الذي تقدمه البنوك بغض النظر عن مجالات 

یؤثر على حجم السیولة النقدیة التي تمتلكها البنوك وفي نسبة  أنویستطیع البنك المركزي استعمالاته،

سیاسة السوق الخصم، إعادةئل وتتمثل في معدل ة هذه الوساباستخدام مجموعالودائع، إلىهذه السیولة 

.وتغییر نسبة الاحتیاطي القانونيالمفتوحة،

1:معدل إعادة الخصم4-1

الذي یقوم بدوره بفرض سعر فائدة معین یسمى تقوم البنوك التجاریة بالاقتراض من البنك المركزي

الأساسیة التي یستطیع من خلالها البنك المركزي رقحیث یعتبر هذا الأخیر من الطبسعر إعادة الخصم،

البنك المركزي الجزائري (حیث حدد بنك الجزائر )تكلفة الافتراض وعائد الودیعة(على سعر الفائدةالتأثیر

كیفیات تطبیق عملیات الخصم ،2016مارس24المؤرخة في 2016-02من خلال التعلیمة رقم)سابقا

.مومیة والخاصة للبنوك والمؤسسات المالیة و التسبیقات والقروض للبنكالخصم للسندات العوإعادة

یخصم لفائدة البنوك والمؤسسات  نأمن هذا القانون انه یمكن لبنك الجزائر 3حیث تنص المادة

:مضمونة من قبل الدولة وتتمثل هذه السندات على وجه الخصوص في أوالمالیة سندات عمومیة صادرة 

.تقل مدتها عن سنة واحدة أوالتي تساوي قصیرة الأجل سندات الخزینة -

.سنوات)5(وخمس)2(سندات الخزینة متوسطة الأجل تتراوح مدتها بین سنتین -

من نفس القانون تنص على انه 8أما بالنسبة لعملیات إعادة خصم السندات الخاصة فان المادة

:ة فئات من السندات لفائدة البنوك والمؤسسات المالیة وهيیمكن لبنك الجزائر إعادة خصم ثلاث

Bank:، على الموقع الالكتروني2014سنوي التقریر ال-1 of Algérie.
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على الخارج والتي لا تتجاوز المدة المتبقیة  أوالسندات الخاصة الممثلة لعملیات تجاریة على الجزائر -

.أشهر)6(لاستحقاقها ستة

أشهر دون أن )6(سندات التمویل الممثلة لقروض الخزینة أو القروض القابلة لإعادة الخصم لفترة ستة-

.شهرا)12(تتجاوز المدة الكاملة لسلفیة بنك الجزائر اثني عشر

 أندون  أشهر)6(سندات التمویل الممثلة للقروض المتوسطة الأجل القابلة لإعادة الخصم لفترات من -

.سنوات)3(ثلاثتتجاوز المدة الكاملة لسلفیة بنك الجزائر 

من التعلیمة 23البعدیة للقروض الممنوحة حیث تنص المادةوأخیرا نتطرق إلى ما یسمى بالمراقبة 

:السالفة الذكر على أن

تلزم البنوك والمؤسسات المالیة بإرسال إلى بنك الجزائر ملف معلومات حول المؤسسة المستفیدة 

:تفوق أوعندما تكون مبالغها تساوي  أوعندما یكون مبلغ القروض قصیرة الأجل عند افتتاح 

.دج بالنسبة للمؤسسات الوطنیة العمومیة1000.000.000-

.دج بالنسبة للمؤسسات المختلطة500.000.000-

.دج بالنسبة للمؤسسات الوطنیة الخاصة100.000.000-

المخصصة لتمویل مشاریع استثماریة والتي أو متوسطة الأجل /فیما یخص منح القروض طویلة و

:تساوي مبالغها أو تفوق

.دج بالنسبة للمؤسسات الوطنیة العمومیة1000.000.000-

.دج بالنسبة للمؤسسات المختلطة500.000.000-

.دج بالنسبة للمؤسسات الوطنیة الخاصة100.000.000-

یحتفظ بنك الجزائر بحقه في الطلب من البنوك والمؤسسات المالیة إرسال كل ملف قرض یقل مبلغه 

.لدنیا المذكورة أعلاهالممنوح عن المستویات ا

  .رتطور معدل إعادة الخصم في الجزائ: 04رقم الجدول

22/05/199003/09/199110.5%

01/10/199109/04/199411.5%
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10/04/199401/08/199515%

02/08/199527/08/199614%

28/08/199620/04/199713%

21/04/199728/06/199712.5%

29/06/199717/11/199712%

18/11/199708/02/199811%

09/02/199808/09/19999.5%

09/09/199926/01/20008.5%

27/01/200021/10/20007.5%

22/10/200019/01/20026%

20/01/200231/05/20035.5%

01/06/200306/03/20044.5%

07/03/200431/12/20124%

02/01/201331/12/20134%

02/01/201431/12/20154%

Banque-)2015، جوان 2013جوان :النشرة الإحصائیة الثلاثیة (:المصدر  d Algérie

تتضمن عملیات السوق المفتوحة قیام بنك الجزائر بشراء وبیع سندات :المفتوحةعملیات السوق 4-2

أشهر، أو أوراق خاصة مقبولة في إعادة الخصم، أو في )6(عمومیة تقل مدة استحقاقها المتبقیة عن 

وتكون عملیة شراء وبیع السندات بمبادرة من بنك الجزائر ،90-10من القانون76تقدیم التسبیقات المادة 

وتتم بشكل مباشر مع البنوك والمؤسسات المالیة المخولة كما تجدر الإشارة إلى أن هده العملیات لا تتم 

القیمة )10-90(وقد حدد القانون ،ئر ضرورة لذلكني محدد، بل تتم كلما رأى بنك الجزاوفق جدول زم

الإجمالیة للسندات العمومیة التي یمكن للبنك الجزائر أن یجریها على العملیات، على أن لا تتجاوز سقف 
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م التخلي عنه منذ غیر أن هذا السقف ت،من الإرادات العادیة للدولة بالنسبة للسنة المالیة السابقة20

، كما )11-03(من الأمر )54(المتعلق بالنقد والقرض وذلك حسب المادة ،)11-03(صدور الأمر رقم

-03(من الأمر )41(لا یسمح له بالتدخل في السوق الأولیة للحصول على سندات الخزینة المادة رقم 

وقد  1996یسمبر مرة واحدة في نهایة دورغم فعالیات هذه الأداة إلا أن بنك الجزائر لم یطبقها الآ،)11

ومند ظهور فائض السیولة في السوق النقدیة عام %14.94ملیون دج بمعدل فائدة 4:شملت مبلغا قدره

لكن هناك مجهدات ،لم یتمكن بنك الجزائر من بیع سندات عمومیة لامتصاص السیولة الفائضة، 2001

على أن یقوم المتعاملون الاقتصادیون كأداة نقدیة فعالة،ال هذه الأداة لاستعم2004مبذولة مند سنة 

ورغم هذه المجهودات إلا الطویل لتفعیل عمل السوق النقدیة،بطرح الأوراق المالیة على ألمدي المتوسط و 

رغم أن دورها یبقى مهم وفعال في ،2009أن عملیات السوق المفتوحة بقیت غیر مستعملة مند سنة 

1.یةتعدیل السیولة البنك

البنوك التجاریة لدى البنك المركزي برصید دائن فرض علیها تحتفظ:نسبة الاحتیاطي القانوني4-3

وقد منح للبنك المركزي الجزائري سلطة المشرع الاحتفاظ به في معظم دول العالم كنسبة من الودائع،

الجزائر حدد الاحتیاطي وفي  ،لأغراض السیاسة النقدیةلنسبة الاحتیاطي النقدي الأدنىتغییر الحد 

من %28النقد والقرض بنسبة لا تتعدى قانون من 93القانوني على الودیعة المصرفیة بموجب المادة 

.المبالغ المعتمدة كأساس لاحتسابه

فان البنوك والمؤسسات المالیة ملزمة ،19/04/1994الصادرة بتاریخ94-16التعلیمة رقموحسب 

من الاحتیاطات لدیها في شكل ودائع لدى البنك المركزي الجزائري في ظل بالاحتفاظ بمبالغ معینة

بتاریخ 73-94جزائري تحت التعلیمة رقم الشروط المذكورة في التعلیمة الصادرة عن البنك المركزي ال

2.وذلك بهدف تنظیم السیولة في الاقتصاد الوطني،28/12/1994

وأصبح القانون الجدید ینص على أدوات السیاسیة النقدیة دون الغي هذه المادة 03/11ثم جاء الأمر 

، وأداة فعالة في ید السیاسة ا باعتبارها الضمان الأول للمودعنه ونظرا لأهمیتهأ الاحتیاطي الإجباري، إلا

حدد معدل الاحتیاطي 12/03/2004المؤرخ في 04/20النقدیة تم إعادة إدراجها حسب القانون 

بنسبة 1994دیسمبر 28بتاریخ  73/94قم یمة الصادرة عن بنك الجزائر تحت ر الإجباري في التعل

، مجلة رماح للبحوث )2013-1970(اثر السیاسة النقدیة على متغیرات الاستقرار الاقتصادي في الجزائر للفترةابریر محمد وبن قدور علي، _1

.276،277، ص ص 2016، جامعة سعیدة، سبتمبر)19(والدراسات، العدد
دراسة مقارنة بین الأردن والجزائر ، المالیة والنقدیة في النشاط الاقتصادي نالفعالیة النسبیة للسیاستیأمینة نور الدین إسماعیل مغلاوي، _2

ص  ، الأردن، ص2011، رسالة ماجستیر، جامعة مؤتة،)SVAR(المتجهم نموذج الانحدار الذاتي الهیكلي باستخدا2009-1980للفترة

62،63.
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11الصادرة بتاریخ 01/2001وفق التعلیمة رقم %4وبعد ذلك رفعت نسبة الاحتیاطي إلى 2.5%

، وبعد ریة في منح التسهیلات الائتمانیةعندما شعر البنك المركزي بتمادي البنوك التجا2001فیفري 

برفع 06/2001التعلیمة بحوالي عشرة أشهر اصدر بنك الجزائر تعلیمة أخرى تحت رقم تطبیق هذه 

تم رفع معدل 2002، في دیسمبر 2001دیسمبر 25انطلاقا من  %4.25ىلانسبة الاحتیاطي 

، وبقیت هذه النسبة بدون تغییر في سنتي 2004في سنة %6.5، تم %6.25الاحتیاطي القانوني إلى 

وبقیت عند هذه النسبة 1.%8ارتفع معدل الاحتیاطي القانوني إلى 2007ي نهایة وف 2006و  2005

رفع معدل تشكیل الاحتیاطات الإجباریة إلى 2013، أما في ماي %11حیث أصبحت2012حتى 

والجدول التالي یبین معدل الاحتیاطي الإجباري في الجزائر خلال .20152وكان هذا إلى غایة 12%

.2015-1994الفترة ن 

2015-1994في الجزائر خلال الفترة معدل الاحتیاطي الإجباري  :05رقم الجدول

1994200120022004200520062007201220132015السنة 

%12%12%11%8%6.5%6.5%6.5%6.25%4.25%2.5المعدل

.من إعداد الطالبتین بالاعتماد على ما سبق:المصدر

سعر الصرف في الجزائر:ثانیا

 إطار في كبیرًااستقرارًاشهد فقد وتطورات،تغیرات عدة الجزائريالدینارصرفسعرنظام عرف لقد    

 في وذلك الصرفمراقبةوإتباعللاقتصادالمركزيالتسییرمرحلة في الجزائریةالاقتصادیةالمنظومة

.الدینارصرفسعرثبات إطار

:الدینار الجزائري من التثبیت إلى التعویم-1

وهذا تماشیا مع رات مند الاستقلال إلى یومنا هذا،لقد شهد سعر صرف العملة الوطنیة عدة تغی

وقد عرف في تطوره عدة خطوات الجزائر،شهدتهاالتغیرات الاقتصادیة خاصة بعد الإصلاحات التي 

.وهذا خلال انتقاله من نظام الصرف الثابت إلى نظام الصرف المعوم

،2013، جامعة وهران،ماجستیر في الاقتصادمذكرة ،دور سیاسة سعر الصرف في الرفع من فعالیة السیاسة النقدیة، عبد االله یاسین-1

.114،115ص ص ،2014

.Banque d Algérie ( 2013التقریر السنوي  ) -2
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:1987-1964سعر الصرف الثابت 1-1

للتحویل بعد الاستقلال مباشرة كانت الجزائر تابعة لمنضمة الفرنك الفرنسي، وقد كانت العملة قابلة 

حیث حدد سعر صرف الدینار بما ،1964افریلفي ) الدینار الجزائري(حیث تم إصدار العملة الوطنیة 

ن الدینار كان ثابتا مقابل الفرنك هو التكافؤ مع الفرنك الفرنسي، لأغرام من الذهب و %0.18یعادل 

رت السلطات ، أین اضط%1=في حدود یتقلب فیها الدینار1969الفرنسي واستمر ذلك إلى غایة عام 

رغم هذا التخفیض في قیمة الفرنك خفیض الفرنك الفرنسي مقابل الدولار الأمریكي،ة إلى تالنقدیة الفرنسی

الفرنسي استمر ارتباط الدینار الجزائري بالفرنك لم یتبعه هذا التخفیض وخلال الفترة التي ضعف فیها 

، 1969-1967مخطط التنموي الأولال( الفرنك الفرنسي شرعت الجزائر في تطبیق مخططات تنمویة

وعدم انخفاضه بالرغم من ساهمت في استقرار الدینار الجزائري )1973-1970المخطط الرباعي الاول

مراحل تطور نظام الرقابة على الصرف والتي أولهذه الحقبة الزمنیة كانت انخفاض الفرنك الفرنسي،

1.الأجنبیةمن المنافسة الناشئتحمي الاقتصاد الوطني إجراءاتباتخاذتمیزت 

العملات وعدم صرف أسعارتعویم مبدأوإقرار، 1971وعقب انهیار نظام بریتون وودز في سنة 

.ت الجزائر بنظام تسعیر جدیدربطها بالذهب، أخذ

:مرحلة الربط إلى سلة من العملات1-2

لجأت السلطات النقدیة ،1971نة وأمام انهیار نظام بریتون وودز وإقرار مبدأ تعویم العملات في س

14إلى استعمال نظام صرف یربط الدینار الجزائري بسلة مكونة من 1974الجزائریة مند بدایة جانفي 

واستمر هذا النظام ،قصد الاحتفاظ على استقراره وكذا استقلالیته عن أیة عملة من العملات القویة،عملة

ها فترة شهدت مجموعة من الإصلاحات التي مست سعر مع العلم أن،1994لفترة طویلة إلى غایة 

الذي  ،1986فكانت البدایة بعد الأزمة البترولیة التي هزت الاقتصاد الوطني في سنة،صرف الدینار

فأخذ ،أرغمها على تبني خطي سریعة من أجل تغییر وجهة النظام الاقتصادي إلى الاقتصاد السوق

مته الحقیقیة حصة الأسد من البرامج الإصلاحیة فتم إدخال تعدیل موضوع استعادة الدینار الجزائري لقی

السلع والخدمات الأجنبیة إلى مستوى توازن الطلب الوطني علىعلى معدل الصرف الرسمي بغیة إیصاله 

تبنت السلطة النقدیة سیاسة الانزلاق التدریجي ،مع المتاح من العملة الصعبة ولإجراء عملیة التعدیل

التي رافقتها جهود من أجل إعادة النظر في تحریر التجارة ،1991إلى بدایة 1987نهایةللدینار من 

وفقا لما تم الإنفاق علیه مع صندوق النقد 30/09/1991وبتاریخ ،الخارجیة وتدفقات رؤوس الأموال

، مذكرة )2008-1985(المدار وتأثیره على میزان المدفوعات سعر صرف الدینار الجزائري بین نظام التثبیت ونظام التعویم خلیفة عزي، -1

.129، ص20112012ماجستیر في العلوم الاقتصادیة، 
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ثم استمر بعده التخفیض الضعیف خلال الفترة ، للدینار%22الدولي تم اتخاذ قرار التخفیض بنسبة 

الذي اقتضى تخفیضا ،16/04/1994وبموجب اتفاق أخر مع صندوق النقد الدولي في 1991،1994

والتي ،ولار الواحددینار للد36لتصل عدد الوحدات المقابلة للدولار الأمریكي إلى %40.17أخر بمقدار

1.ر الاقتصاد الوطنيكانت كذلك مرفوقة بجهود كبیرة قصد تحری

سمح هذا النظام بالقیام بتعدیل تدریجي ومراقب لسعر الصرف، وطبق خلال فترة :الانزلاق التدریجي-1

حیث انخفضت قیمة الدینار مقابل الدولار ،1991غایة سبتمبر إلى 1987طویلة نوعا ما من نهایة سنة 

في و  1991سبتمبر30قیمة الدینار في ثم تم تخفیضسعر الصرف مستقراوبقي بعد ذلك %210بنحو 

حیث أن هذا النظام یحقق مرونة ،الربط بین الجزائر وصندوق النقد الدولي"stand-bay"إطار اتفاق 

وقد تم الالتزام بما حدده لقیمة تعادل الدینار والتي تعتبر مفیدة في حالة تواجد الصدمات الخارجیة، 

وهذا لأسباب من بینها وجود السوق الموازي الذي یعیق تواجد )ملةتخفیض قیمة الع(صندوق النقد الدولي 

غایة مارس سعرین للصرف وفعلا تم الفصل في ذلك وحصل استمرار في تخفیض قیمة الدینار إلى

1991.2سبتمبر30تم في 1991

  1991إلى  1987الانزلاق التدریجي للدینار الجزائري من :06الجدول رقم

$/الوحدة دج

1987198919901991السنة

4.95.911017.1القیمة

Source: banque d Algérie, évaluation économique et monétaire en Algérie rapport

2001,juillet 2002,p 97.

1991تخذ مجلس النقد والقرض في نهایة سبتمبر ان أوطبقت هذه النظریة بعد :الصریحالتخفیض -2

.للدولار الواحد /دج 22.5بالنسبة للدولار وهذا لیصل إلى %22قرار بتخفیض الدینار 

ولكن  1994وقد تمیز سعر صرف الدینار بالاستقرار حول هذه النسبة إلى غایة شهر مارس من سنة 

، وكان هذا القرار %10الجدید مع صندوق النقد الدولي اجري تعدیل طفیف لم یتعد نسبةإبرام الاتفاق 

بتخفیض نسبة 10/04/1994كتمهید لقرار التخفیض الذي اتخذه مجلس النقد والقرض بتاریخ 

3.للدولار/ دج36وعلى ضوء هذا القرار أصبح سعر صرف الدینار 40.17%

، مجلة اقتصادیات -دراسة حالة سعر صرف الدینار الجزائري–مبررات ودوافع التوجه الحدیث لأنظمة الصرف الدولیة بربري محمد أمین، -1

.36الجزائر، ص -معة الشلفشمال إفریقیا، العدد السابع، جا
 .108 107ص صمرجع سبق ذكره، ، بغداد زیان-2
، رسالة ماجستیر في العلوم -حالة الجزائر–سعر الصرف ودوره في جلب الاستثمار الأجنبي المباشر دراسة قیاسیة بن یاني مراد، -3

.113، ص2012-2011الاقتصادیة، جامعة آبي بكر بلقاید، تلمسان، 
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:الجزائريسیاسة تخفیض الدینار 1-3

 الكلام یمكن لا التيالطابوهاتمنوتعتبرمرفوضة، فكرة 1986 قبلالتخفیضسیاسةكانت لقد     

 أي هادئ بتخفیضالقیامئراالجز فضلتللاقتصادوالخارجيالداخليالعجزمع لكن، طویلةلفترةعنها

1994أفریل 6 في أعلن الذي الدفع عن التوقفومع،سریةأكثرلأنهالصرفلسعرالتدریجيالانزلاق

 قوى ما هذا الاقتصادیة،الإصلاحاتسلسلة رغم وذلك ئراز جال وجه في الأموال رؤوس أسواقوانغلاق

لإیجادكوسیلةالهیكليالتصحیحبرنامجوقبولالدولي،النقدصندوق طرف منالمقترحةالتخفیض فكرة

بینتقاربتحقیقخلالمنخارجيتوازن إلى والوصولفیهثقةوإعادةئري،از جال للدینارالحقیقیةالقیمة

1.والدولیةالمحلیةالأسعار

:تحویل الدینارقابلیة4_1

بینبیني ماسوقخلق وكذا الجاریةالمعاملاتجمیعل الدینارتحویلقابلیة"مرحلة إلى الجزائرانتقلت

علیهاالمتحصلالأجنبیةبالعملاتحریةبكلالتصرفمنالتجاریةللبنوكیسمح الذي البنوك للصرف

تطبیقنحوللتوجهحقیقیةخطوةكأولواعتبر1996ینایر/الثانيانونق فيذلك  وكان زبائنها طرف من

إرساء في رغبةللتصحیحسیاسات،1990سنواتمنذتطبیق،الجزائربدأت ولقد ،العائمالصرفسعر

 على جهودهاتركزأصبحتوبالتاليالأجنبیةالعملاتمقابلالمحلیةلعملتهاالحربالتبادلیسمحأساس

 إزالة مؤداهامنالتي"للتحویلالكاملةالقابلیة" عن تختلف وهي "للتحویلالجاریةالقابلیة"صوبالاتجاه

یليوفیما،الأموال رؤوس وانتقالالجاریةالدولیةالمعاملاتمنكل على المفروضةالصرفقیودجمیع

:الوطنیةعملتهاتحریرشأن في الجزائرتبعتهاالتيالخطوات أهم

المدفوعاتتحریر أن ذلك ،1994سنة التطبیقحیزالجزائريللدینارالجاریةالتحویلقابلیةدخلت

یسمىمابتطبیقتدعیمهاتمالمرحلة هذه السنة هذه خلال الفعلي تنفیذه أبدالجزائریة للواردات بالنسبة

Fixing session   ببیعالأمرویتعلق1995ایةنه  ةغای إلى 1994 أكتوبر/الأولتشرین في

 .فصر سوقلإنشاءاللازمةالشروطبتوفیرالسماحبغیةالجزائربنك طرف منبالمزادالأجنبیةالعملات

منالنوع هذا یتطلبهاالتيالبشریةالمواردوخاصةوالإجراءات القواعد وتنظیمیئةتهینبغي كان بالتالي

.السوق هذا في والعرض الطلب بینالتوازنطریق عن الصرفسعروتحدیدتثبیتبهدفالأسواق

وتتعلق1995یونیو/حزیران في للدینارالجاریةالتحویلقابلیةإجراءاتمنالثانیةالمرحلةبدأت

معینةبقیمةتحدیدهاویتم"المنظورةغیرالجاریةالمعاملات"بنفقاتتسمىالتيوالتعلیمالصحةبنفقات

،جامعة متنوري، مذكرة ماجستیر في العلوم الاقتصادیة،-دراسة حالة الجزائر–سیاسة سعر الصرف والتوازن الخارجي حنان لعروق، -1

.162، ص 2005-2004قسنطینة، 
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المحلیینللطلبةبالنسبةوأیضاالخارج في العلاج یتابعونالذینالمحلیینللمرضىبالنسبةالسنةخلال

.الوطنيالترابخارجالدراسةیزاولونالذین

تكملة وكان الخارج إلى السفرلنفقاتمعینةقیمةصرفحق، 1997 أوت في الجزائربنك أعطى   

شبابیكمستوى على 1997 سبتمبر 15 في للتنفیذقابلالحق هذا وأصبحالسابقةالإجراءاتلسلسلة

.المعتمدةالوسیطةالمالیةوالمؤسساتللبنوكالتوزیع

الموجهةالتحویلات أو المدفوعاتلتحقیقالأجنبیةالعملات على الطلب الجزائربنكخص هكذا   

مرحلةالجزائردخلتبالتالي،المرخصةغیرالأموال رؤوس لتحویلاتولیسالجاریةللمعاملاتأساسا

فیماخاصةبصرامةالمطبقالصرف على الرقابةإجراء الوقت نفس في تبعتهاالتيالدینارتحویلقابلیة

1.العالم دولوباقيالجزائربینوالخدماتالسلعوتدفقاتالمالیةالتدفقاتبینبالتوافقالأمریتعلق

):العملات(سوق الصرف ما بین البنوك 5_1

كلفیهاتعالجحیثالمالیة،والمؤسساتالبنوكبینماسوقاالبنوكبینماالصرفسوقتعتبر

حریةوبكلالأجنبیةالعملاتمقابلالوطنیةللعملةوالآجلةالعاجلة )اءوشر بیعا(الصرفعملیات

الدینارمقابلالأجنبیةالعملاتصرفأسعارفیهتحدد الذي المكان هي الصرفوسوقیل، التحو 

.الأجنبیةالعملات على والطلب العرض قانون ووفق حریةبكلالجزائري

:وهمانوعین على البنوكبینماالصرفوسوق

.العاجلالبنوكبینماالصرفسوق-

.الآجلالبنوكبینماالصرفسوق-

سوق في الذهب، و الأجنبیةالعملاتمناحتیاطاتهتسییر إطار في الجزائربنكتدخلویكون

وسوق،ةالمنجمیوالمنتجاتالمحروقاتصادراتمدا خیلبواسطةالعاجل،البنوكبینفیماالصرف

تعالجكماالافتتاح،أیامكلعملیاتهمینجزونوالمتدخلونمستمرة،بصفةلغتشتالبنوكبینماالصرف

2.الخ … التلكسالتلفون،بواسطةالعملیات

، ص ص 2011جزائر، ، جامعة تبسه، ال09، مجلة الباحث، عدد، التعویم المدار للدینار الجزائري بین التصریحات والواقعایت یحیى سمیر-1

66،67.
.139، ص مرجع سبق ذكرهمحمد علة،-2
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1994الدینار الجزائري ما بعد تعویم2-1

:ویمكن تقسیم هذه الفترة إلى مرحلتین

:مرحلة نضام جلسات التثبیت

 قرار معتزامنتالتيللدینار، الفعلي التحریرمرحلةبدایة عن إعلان بمثابةالمرحلة هذه اعتبرت

الاجتماعات بنظاملیعوضالعملات،منسلة إلى الربطنظام على 1994 سبتمبرأواخر في التخلي

leالأسبوعیة  Fixing تحتالتجاریةالمصارفممثليالتثبیتجلساتتضم01/10/1994بدایة من

 عرض خلالهامنویتم،یومیةأصبحتماسرعان لكن أسبوعیاً،تنظمكانتوالتيالجزائربنكإشراف

أساس على )الأمریكي الدولار(المحوریةالعملةبدلالةعنهامعبراً الصعبةالعملاتمنالمتاحالمبلغ

الصرفسعرتعدیلویتمعلیه،الحصولالمرادالمبلغبطلبالمصارفتقومثمأدنى،صرفسعر

 عن علیهاالتجاریةالمصارف وطلب الصعبةللعملاتالجزائربنك عرض خلالمنتدریجیاً الدینار

یتمللتثبیتحصةكلبدایة وفي عرض،أقلعندالدینارصرفسعرتحدیدیتم ذابهو  المناقصة،طریق

 هذا من الهدف كان كماالعالمي،الاقتصادوضعیة وكذا الوطنيالاقتصادوضعیةالاعتباربعینالأخذ

وكیفیةتقنیاتاتجاهكفاءتهم وتعزیزالخبرةاكتسابمن) ةالصیارف(التخصصأهلتمكین هو النظام

لنظامیكون لنو   .الخ...والسیاسیةالاقتصادیةبالمعلوماتالأخیر هذا تأثرومدىالصرفأسواقتسییر

 على یكفيالأجنبیةالعملةمنرسمیااحتیاطیایمتلكالمركزيالبنك كان إذا إلا مصداقیةالعملةمجلس

اخیلمذكلتحولت الغرض هذا تعزیزأجلومن،الضیقبمعناهللنقود عرض كللتغطیةالأقل

غایة إلى النظام هذا استمر وهكذا ،1994أكتوبر في الجزائربنك إلى سونا طراكمنالنفطیةالصادرات

قبلانتقالیةمرحلةبمثابةتعتبر الوقت نفس وفي شهراً،عشرةخمسةالنظام هذا دام أي /311995/12

وتحسنالاستقراربرامجساعدت ولقد البینیة،السوق أو البنوكبینماصرفسوقوضع إلى الوصول

 إطار في الدینارتحویلقابلیةتعزیزبهدف النظام هذا إنشاء إلى الصعبةبالعملةالاحتیاطاتمستوى

1.الموازيالصرفسوقحجموتقلیصالرسميسعره

:مرحلة السوق  الصرف البینیة

تضارب قوى العرض والطلب  عنكان من نتائج المرحلة السابقة بروز سعر صرف شبه حقیقي ناتج 

عرض العملات بقي حكرا على بنك الجزائر، فكان لابد من ترك المجال لسوق الصرف  أن إلا الرسمیة،

الذي یغطي الفترة الممتدة بین جاء التصحیح الهیكلي  الإطاروفي هذا  ،البینیة في تحدید قیمة الدینار

،-دراسة حالة الجزائر–الاختیار الأمثل لنظام الصرف ودوره في تحقیق النمو الاقتصادي في ظل العولمة الاقتصادیة بربري محمد أمین،-1

.256، ص 2011/2012، 3أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادیة،جامعة الجزائر
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ودورها في تأمین الأجنبیةالعملات أسواقالبالغة التي تمثلها بالأهمیةإیمانا، 1998ومارس1995افریل

صرف حقیقیة للعملة المحلیة، اصدر بنك الجزائر أسعارتحدیدعرض وطلب العملات، ومن تم عملیات 

سوق صرف بینیة، یتدخل فیها یومیا إنشاءتي تتضمن وال 08- 95اللائحة رقم 1995دیسمبر23بتاریخ 

، وذلك من اجل بیع وشراء العملات القابلة جمیع البنوك، بما فیها بنك الجزائر والمؤسسات المالیة

نطلق نشاطه رسمیا ، واآجلةوأخرىسوق فوریة  إلىالسوق وینقسم هذا،للتحویل، مقابل الدینار الجزائري

:تقوم بما یلي أنن الممكن للبنوك والمؤسسات المالیة موأصبح، 199جانفي 02في 

.القابلة للتحویلالأجنبیةمقابل العملات بیع العملة الوطنیة للبنوك غیر المقیمة،-

.القابلة للتحویل مقابل العملة الوطنیة المودعة في حساب الدینارات المحولةالأجنبیةبیع العملات -

.قابلة للتحویلأخرىأجنبیةالقابلة للتحویل مقابل عملات الأجنبیةبیع وشراء العملات -

بیع وشراء بین المتدخلین في سوق الصرف البینیة للعملات القابلة للتحویل مجزیة مقابل العملة -

.الوطنیة

حدد نظام سعر الصرف بنظام التعویم المدار بین البنك المركزي والبنوك 1996خلال عام 

وتبعه %20من بأكثرارتفع سعر الصرف الفعلي الحقیقي للدینار  1998و 1995المركزیة، وبین 

شهر الموالیة وهذا مند 16وتواصل هذا الانخفاض خلال ،2001و 1998بین %13انخفاض حوالي 

، 5%و% 2قام البنك المركزي بتخفیض قیمة الدینار بنسبة تتراوح بین 2003وفي جانفي ،2002أوائل

سیما بعد اتساع لا، الأسواق الموازیةللحد من تطور الكتلة النقدیة المتداولة في أساسادف یهالإجراءوهذا 

الفارق بین القیمة الاسمیة للدینار الرسمي وقیمة العملة الوطنیة في السوق السوداء مقابل ابرز العملات 

وارتفع %11حواليالأمریكيارتفعت قیمة الدینار الجزائري مقابل الدولار 2003وبین جوان ،الأجنبیة

وصل سعر صرف الدینار الجزائري بالنسبة 2005وفي سنة ، %5.7سعر الصرف الحقیقي الفعلي ب

انخفض إلى حوالي 2006بالنسبة للاورو وفي سنة  %91.3014و % 73.3625للدولار الواحد حوالي 

في نهایة  % 66.82ه إلى بالنسبة للاورو وواصل انخفاض%91.2547بالنسبة للدولار و72.6464%

.في هذه الفترة %98.33أما الاورو فقد ارتفع إلى 2007

كانت سیاسة الصرف في الجزائر تهدف إلى المحافظة على سعر صرف  ممند تبني هذا النظا

وبتدخله في سوق الصرف فان بنك الجزائر یؤثر على سعر الصرف الاسمي كي یحقق ،حقیقي مستقر

من الناحیة العملیة فان بنك الجزائر یحتفظ بمقابل كل المعاملات في سوق ، الحقیقيهدف سعر الصرف

:الصرف الأجنبي نتیجة لتضافر ثلاث عوامل

.من إجمالي الصادرات%95حساب صادرات النفط والغاز تمثل لأكثر من -
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تحویلها إلى الدینار من القانون، إیصالات صرف العملات الأجنبیة من صادرات النفط والغاز لابد من -

.الجزائري مباشرة في البنك المركزي

1.معاملات حساب رأس المال تخضع لضوابط صارمة-

:الدینار الجزائري وظاهرة الخوف من التعویم-2

:میزان المدفوعاتزوایامن 2-1

میزانجانبيیعبرالصرفسوقآلیات وفق العملةقیمةفیهتتحدد الذي التعویمنظامظل في    

 على الطلب زیادة عن یعبرالمدفوعاتمیزان في فائض فأي الآلیة، هذه عن تعبیرأحسنالمدفوعات

.العجزحالة في العكس ویحدثترتفعالوطنیةالعملةقیمةیجعلما وهذا بالعرض،مقارنةالمحلیةالعملة

واحتیاطات الصرف الأجنبیة،یتكون میزان المدفوعات من الحساب الجاري وحساب رأس المال حیث

لكننا سوف نعتمد فقط على رصید میزان المدفوعات مقیما بالدولار الأمریكي،كما هو موضح في الجدول 

:التالي

)2015-2000(تطور رصید میزان المدفوعات بالدولار الأمریكي:07جدول رقم
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)2015-2000(تطور رصید میزان المدفوعات بالدولار الأمریكي:08الشكل رقم 

.من إعداد الطالبتین اعتمادا على معطیات الجدول:لمصدرا

نستنتج أن رصید میزان المدفوعات تمیز بالارتفاع وهذا خلال الفترة أعلاه والشكلمن خلال الجدول

رة في أسعار البترول والتي أدت إلى زیادة الإیرادات الناجمة الكبیوهذا بسبب الزیادة )2000-2012(

الدولار  أمامالصرف للدینار الجزائري تحسن منخفض عن الصادرات من المحروقات، حیث شهد سعر 

.وذلك بسبب تأثره بالأزمة العالمیة خلال هذه الفترة

شهد الرصید الإجمالي لمیزان المدفوعات تدهورا كبیرا وهذا بسبب )2015-2013(لكن خلال الفترة

ملیار دولار مقابل العجز المسجل 27.54عجزا قدره 2015تراجع العائدات البترولیة حیث شهد سنة 

.2014ملیار دولار سنة 5.881بقیمة 

وضعیةمنیحسن لم ذلك أن إلا المدفوعاتمیزان رصیدمستوى على الملحوظالتحسنمنبالرغمو     

بنكتدخل كذلك ونلاحظللعملة،المدارالتعویممبدأیخالفما وهو ئري،االجز الدینارالصرفسعر

 وهذا ئرياز جال الدینارقیمةاستقرار  على العملأجلمنكبیرةبكمیاتالبینيالصرفسوق في ئراز جال

.المدارالتعویممبدأ في أیضا
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تسییر الاحتیاطاتمن زوایا 2-2

:بین ذلك، والجدول التالي یلقد عرف احتیاطي الصرف تحسنا ملحوظا وذلك نتیجة تحقیق فوائض مالیة

)2015-2000(تطور احتیاطات الصرف مقابل الدولار الأمریكي:08جدول رقم
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:عن الموقع2015، 2008،2013تقاریر بنك الجزائر،:المصدر
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          )2015-2000(يتطور احتیاطات الصرف مقابل الدولار الأمیرك:09الشكل رقم 

احتیاطي الصرف وهذا نظر في نلاحظ انه هناك ارتفاع ملحوظ،علاهأمن خلال الجدول والشكل 

، فقد )2013-2000(الفترة خلال البترول أسعارالمالیة في الأسواقللارتفاع المستمر الذي عرفته 

مقارنة 194.01ما قیمته 2013تطورات الاحتیاطات الرسمیة زیادة كبیرة حیث بلغت سنة شهدت 

.بالسنوات السابقة، وهذا مما جعل الجزائر تحتل المراتب الأولى من حیث امتلاكها احتیاطات الصرف
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أسعارتراجعا كبیرا وهذا بسبب التدهور الكبیر في شهدت هذه الاحتیاطات2014لكن بدءا من عام 

 144.13و 178.93ب 2015و 2014ت قیمة الاحتیاطي سنتي حیث قدر العالمیة الأسواقالبترول في 

.على التوالي وهذا مقارنة بالسنوات السابقة

مقاومة الصدماتزاویةمن 2-3

تعرضت الجزائر كباقي معظم دول العالم لأثار سلبیة جراء الأزمة المالیة العالمیة التي بلغت ذروتها 

تعتبر هذه الأزمة صدمة خارجیة حقیقیة بالنسبة للجزائر، وهي صدمات مرتبطة حیث ، 2008أكتوبرفي 

ي بدورها تكون سبب في بالمبادلات والتي تعود أساسا للتغیرات التي تصیب الحساب الجاري للدولة والت

من خلال الانخفاض الشدید للصادرات 2009، وهو ما حدث للجزائر سنة تقلب الصادرات والواردات

ویعود السبب في ذلك إلى التراجع الكبیر في متوسط سعر البترول الذي بدأ ینخفض بشكل الجزائریة،

مة التاریخیة التي وصل إلیها بأكثر من  فبعد الق.كبیر بسبب انخفاض الطلب علیه نتیجة الركود العالمي

أمام الاختلالات المتواصلة للوضعیة 2008خلال الأسبوع الثاني من یولیو للبرمیل/دولار 145

2008سنة ملیار دولار 36.99انهیار میزان المدفوعات الجزائري من  إلى أدىالاقتصادیة العالمیة، مما 

 أن 2009التقریر السنوي لسنة  أكده، وقد وجد تناقض كبیر 2009ملیار دولار سنة  03.86 إلى

الارتفاع المتزاید في احتیاطات الصرف عمل على حمایة الاقتصاد الجزائري من الصدمات الخارجیة 

روف هو النظام المتبع والذي یتجاوب مع مثل هذه الظ أن أخرىهذا التصریح یؤكد مرة  أنغیر الحقیقیة،

.للتثبیت منه للتعویم الأقربنظام الصرف 

فان الاقتصاد یقي نفسه من الصدمات الخارجیة الحقیقیة ظام الصرف العائم ذلك انه في ظل ن

وهو ما یحدث للدینار )نتیجة انخفاض الطلب على الصادرات(بانخفاض معتبر في قیمة العملة المحلیة

ل بشكل معتبر في سوق الصرف من اجل حمایة قیمة العملة ، ولیس بالتدخ2009و 2008الجزائري 

1.المحلیة مثلما حدث للجزائر

.69، 68مرجع سبق ذكره، ص ص ، ایت یحیى سمیر-1
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دراسة وصفیة تحلیلیة لدور البنك المركزي في استقرار أسعار :المبحث الثاني

)2016-2000(الصرف في الجزائر خلال الفترة

ة یتوضح تطورات كل من السیاسة النقددراسة وصفیة تحلیلیة من خلال هذا المبحث سنقوم بعرض

.مؤشرات النقدیةالالتي قام بها بنك الجزائر على الإصلاحاتالصرف خلال فترة الدراسة، واثر وأسعار

في الجزائرعلاقة السیاسة النقدیة بالتوسع النقدي و أسعار الصرف:المطلب الأول

الأخیرة خاصة بعد سلسلة الإصلاحات ائر تطورا ملحوظا خلال السنواتعرفت الكتلة النقدیة في الجز 

.التي قام بها بنك الجزائر

تطور الكتلة النقدیة في الجزائر :أولا

لقد كان من أهداف برنامج التثبیت والتعدیل الهیكلي الذي أبرمته الجزائر مع المؤسسات النقدیة 

ولكن رغم ذلك استمر والحفاظ على التوازنات الاقتصادیة الكلیة،الدولیة التحكم في نمو التوسع النقدي 

وعامل الارتفاع السریع للكتلة النقدیة بعد انتهاء هذه البرامج بوتیرة تختلف حسب عامل الزمن من جهة،

وهذا ما یمكن ملاحظته من خلال الجدول الآتي والذي یبین 1.مكونات الكتلة النقدیة من جهة أخرى

.النقدیةتطور الكتلة

.)2016-2000(خلال الفترة M2تطور الكتلة النقدیة:09جدول رقم

ملیار دج1:الوحدة

200020012002200320042005200620072008السنوات

الكتلة 

النقدیة 

M2

2022.5342473.5162901.533354.423738.034157.584975.345994.506955.96

20092010201120122013201420152016السنوات

الكتلة 

النقدیة 

M2

7292.698280.749929.1811015.1411941.5113663.9113704.5113945.15

.07/04/2018:، تاریخ الاطلاعwww.imf.orgصندوق النقد الدولي، :المصدر.1

.07/04/2018:، تاریخ الاطلاعalgeria.dz-of-www.bankبنك الجزائر،

،06العدد مجلة الباحث،،ومؤشرات التطور المالي في الجزائر بعد انتهاء برنامج التسهیل الموسعالوضعیة النقدیةمصطفى عبد اللطیف،1

 .117ص ،2008جامعة ورقلة، 



)2016-2000( في الجزائر سعر الصرف

دج ملیار 1الوحدة   . )201

200520062007

24373167.64233.6

201320142015

82499603.09261.2

Banque d Algérie(

2016(

أن التطور الكتلة  2007تحلیل الوضعیة النقدیة المجمعة خلال سنة َ 

النقدیة یتواصل بواسطة تطور مجموع الموجودات الخارجیة الصافیة على أساس أن الموجودات الخارجیة 

، السیولات النقدیة وشبه نقدیة في الاقتصاد الوطني حیث 

، كهدف نهائي %3لنقد والقرض على هدف التضخم في المدى المتوسط المحدد عند 
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2016–2000(خلال الفترة  M1تطور الكتلة النقدیة 

20012002200320042005

1238.51416.31643.52160.5.5

20092010201120122013

4944.25756.47141.77681.5.8

2015Banqueالتقریر السنوي  ،2011 -1992حوصلة إحصائیة  d Algérie

2016-2000(خلال الفترة M1 ،M2تطور الكتلة النقدیة 

.من إعداد الطالبتین بالاعتماد على معطیات الجدول

تحلیل الوضعیة النقدیة المجمعة خلال سنة َ الجدولین والشكل أعلاه

النقدیة یتواصل بواسطة تطور مجموع الموجودات الخارجیة الصافیة على أساس أن الموجودات الخارجیة 

، السیولات النقدیة وشبه نقدیة في الاقتصاد الوطني حیث 2005الصافیة قد تجاوزت، اعتبارا من سنة 

لنقد والقرض على هدف التضخم في المدى المتوسط المحدد عند 
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تطور الكتلة النقدیة : 10الجدول رقم

2000السنوات 

الكتلة النقدیة

M1

1048.2

السنوات
2008

الكتلة النقدیة

M1

4964.9

حوصلة إحصائیة  : (المصدر  

تطور الكتلة النقدیة : 10رقم الشكل

من إعداد الطالبتین بالاعتماد على معطیات الجدول:المصدر

الجدولین والشكل أعلاه یبن    

النقدیة یتواصل بواسطة تطور مجموع الموجودات الخارجیة الصافیة على أساس أن الموجودات الخارجیة 

الصافیة قد تجاوزت، اعتبارا من سنة 

لنقد والقرض على هدف التضخم في المدى المتوسط المحدد عند حافظ مجلس ا

M2

M1
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فیما یتعلق 2007بالنسبة لسنة %4و %3للسیاسة النقدیة، كما قام في هذا المجال بتحدید فرشاة بین 

وهدفا  %18,5و %17,5فقد جدد المجلس هدفا لنمو یتراوح بین ،بتطور المجامیع النقدیة والقرضیة

وترتكز هذه الأهداف النقدیة الكمیة على  .15%و %14خاصا بنمو القروض للاقتصاد یتراوح بین 

للبرمیل وارتفاع قوي في نفقات التجهیز مقارنة مع سنة  /دولار62.8 فرضیة لسعر متوسط للبترول عند 

للدین 2007في سنةإضافة إلى ذلك، لم تأخذ البرمجة النقدیة بالاعتبار التسدیدات المسبقة.2006

العمومي الداخلي المتمثل في تسبیقات بنك الجزائر إلى الخزینة لاسیما التسبیق الاستثنائي الذي قدم 

.للدین الخارجي تجاه نادین باریس ولندن2006بغرض التسدید المسبق في سنة

مقابل 2013ملیار دینار في نهایة دیسمبر 11941.51بقیمة M2قدر المجتمع النقدي

، 2013ملیار دینار في نهایة شهر جوان 200211261.44ملیار دینار في نهایة سنة 11051.14

هذا ما یؤكد وتیرات التوسع ،في السداسي الثانوي%6,04منها %8,41أي بمعدل ارتفاع سنوي قدره 

رة التوسع یخص تباطؤ وتی،)2011في  %19.91 مقابل%10.94(2012النقدي التي تمیزت بها سنة 

 2013في%10.17معدله إلىوالذي انخفض)خارج ودائع المحروقات(M2النقدي كذلك المجمع النقدي

خارج ودائع (M2الكتلة النقدیة بمفهوم 2013في حین ارتفعت في  2012في  %16.59مقابل

تراجع دور موارد بمفهومها الواسع، مؤكدة M2یرة سداسیة شبه متساویة مقارنة ببسرعة وبوت)المحروقات

في ظرف یتمیز بفائض السیولة في السوق النقدیة ،قطاع المحروقات ضمن وسائل تدخل المصارف

ة أي الأدوات الجدیدمرونة، مستعملا الأدوات الملائمة، أدار بنك السیاسة النقدیة ب2002السائدة مند 

رد في تزایدت فیه المواللتحكم في التضخم في الوقت الذي المتخصصة لامتصاص فائض السیولة،

، سمحت إدارة 2008و 2004رغم تزایده، خاصة بین  2014و2009باستثناء سنتي الاقتصاد الكلي،

السیاسة النقدیة من طرف بنك الجزائر بالامتصاص الفعلي لهذا الفائض في السیولة النقدیة ومن تم 

مع ارتفاع %4نسبة  2014و 2002باحتواء التضخم بقرب الهدف بالفعل، بلغ متوسط التضخم ما بین 

.2013قبل أن یتراجع في بدایة 2012في سنة %8.89إلى 

إن هذا الأداء الجید لتضخم الأسعار عند الاستهلاك قد أبرز أكثر مساهمة السیاسة النقدیة في استقرار 

العمومیة الاقتصاد الكلي في الجزائر، في ظرف یتمیز بتعقیم جزء من فائض السیولة من طرف الخزینة

.بواسطة صندوق ضبط الإرادات

وهي السنة الثالثة عشر الحالة فائض السیولة والسنة الرابعة لإدارة السیاسة النقدیة 2014سجلت سنة

باستهداف التضخم كهدف صریح، عودة الضغوطات التضخمیة ذات الطبیعة الداخلیة، وهذا بعد الصدمة 

.التي ترجمت بذروة في التضخم2012الأول من سنة على الأسعار عند الاستهلاك في الثلاثي
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تطور سعر الصرف الاسمي للدینار مقابل الدولار:ثانیا

مقابل الدولار الجزائريالجدول الموالي یوضح مختلف التطورات التي شهدها سعر صرف الدینار

.2016-2000خلال الفترة الممتدة من الأمریكي

).2016-2000(الصرف الاسمي للدینار مقابل الدولار خلال الفترةتطور سعر :11جدول رقم 

20002001200220032004200520062007السنوات

75.2677.2679.6877.3672.0673.3672.6469.36سعر الصرف

200820092010201120122013201420152016السنوات 

64.5872.6474.3172.8877.5579.3880.56100.46109.47سعر الصرف

.14/04/2018:تاریخ الاطلاعhttp://worldbank.org:  يمن الموقع الالكترون2000بیانات سنة -:المصدر

.الوكالة الوطنیة للاستثمار-

)2016-2000(تطور سعر الصرف خلال الفترة:11الشكل رقم

من إعداد الطالبتان بالاعتماد على معطیات الجدول:المصدر

 أننستنتج  2016 إلى 2000من خلال جدول تطورات سعر الصرف الاسمي خلال الفترة من 

كان 1974سیاسة سعر صرف ثابت، انطلاقا من سنة الاقتصاد المخطط إطارعرفت في الجزائر 

الدینار الجزائري مرتبطا بسلَة من العملات الصعبة باعتبار أن العملة الصعبة الأساسیة هي الدولار 

تم ،الدولة الجزائریة الناتجة أساسا من عملیات تصدیر المحروقاتمذاخیلالأمریكي بسبب وضعیته في 
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لبیات المتعلقة بالارتباط النقدي اختیار هذا النظام بهدف حمایة العملة الوطنیة من كل المخاطر والس

.الوحید

فإن سعر صرف الدینار )انهیار أسعار النفط (أي بعد الصدمة النفطیة 1986انطلاقا من سنة 

الجزائري عرف انزلاقا الذي لم یكن سوى سلسلة من التخفیضات المتتالیة التي كانت تهدف إلى إعطاء 

لظاهر تم لإن التخفیض الأول .لحقیقیة للاقتصاد الوطنيالعملة الوطنیة قیمة تتوافق مع الوضعیة ا

وذلك من أجل وضع حد للتنبؤات التضخمیة الناتجة عن إنزلاقات سعر 1991تطبیقه في شهر سبتمبر 

دج في سنة  24.10و 1990دج في سنة 9وصل الدولار الأمریكي الواحد إلى ،الصرف في ذلك الوقت

تفاق على برنامج الاستقرار والضبط مع صندوق النقد الدولي تم وفي بدایات الا1994في سنة .1992

le(قبل الشروع في تطبیق نظام الصَرف المعوَم %40تخفیض العملة الوطنیة بأكبر من  système

de change flottant) حیث تم السماح للبنوك التجاریة الحصول على العملات الصعبة مع العلم أن

.الوحید لهذه البنوكبنك الجزائر هو المموَل

ستیراد من الخارج، مع تحریر عملیات الا1994إن عملیة تحویل الدینار الجزائري بدأت في سنة 

إلى العملة الصعبة یتم بطریقة حرَة لكل متعامل اقتصادي یتوفر على الملاءة والبنوك حیث أصبح اللجوء

.التجاریة هي المموَل للواردات بالعملة الصعبة

ف الأساسي لنظام الصرف المعوَم هو تجنب كل العقبات والموانع تجاه تطویر الصادرات إن الهد 

كما أن هذا النظام یؤدي أیضا .وكذلك التقلیل من حدَة التضخم بالتوازي مع السیاسة النقدیة المعمول بها

.إلى تشجیع تنویع الاقتصاد والتقلیل من آثار الصدمات الخارجیة

أقل من (السیاسة النقدیة التي تهدف إلى المحافظة على مستوى ضعیف للتضخم طبقا لتوحید 

، فإن بنك الجزائر قد واصل في تطبیق سیاسة استقرار سعر الصرف الحقیقي الفعلي للدینار )3%

، فإن بنك الجزائر تدخل 1996وفي هذا السیاق وفي إطار التعویم الموجَه الذي بدأ في سنة ،الجزائري

وذلك  2003لصرف مابین البنوك بعرض العملات الأجنبیة یقابله طلب متزاید نسبیا منذ سنة في سوق ا

:للأسباب التالیة

.من الصادرات الإجمالیة%95الصادرات تمثل أزید من -

من العملة الصعبة المتأتیة من صادرات المحروقات یجب أن یتم تحویلها إلى العملة المداخلكل -

.نك الجزائرالوطنیة عن طریق ب

فإن بنك الجزائر قد واصل 2006في سنة ،تحویلات رؤوس الأموال كانت تخضع لرقابة جدَ صارمة-

تدخلات في سوق الصرف ما بین البنوك مع عرض متزاید للعملات الأجنبیة من أجل تلبیة الطلب 
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إن تطور سعر صرف ،المتزاید الذي یعود بالدرجة الأولى إلى عملیات التسدید المسبق للدین الخارجي

الدینار الجزائري مقارنة بالدولار الأمریكي یعكس انكماش أو تقلص فوارق التضخم مع الشركاء التجاریین 

وكذلك كون سعر ،الأجانب للجزائر وكذلك نتیجة لوضعیة سوق الصَرف للعملات الأجنبیة الأساسیة

دولار أمریكي واحد / دج  72.64ى إل 2005دولار أمریكي واحد في سنة /دج  73.28الصَرف تجاوز 

.من العملة الوطنیة%0.64بمقدار )appréciation(أي تثمین 2006في سنة 

تواجه الجزائر أزمة اقتصادیة خانقة، فبالإضافة إلى تراجع سعر البترول الذي یقدَر متوسطه السنوي 

اضا محسوسا، حیث سجلت الفترة دولارا للبرمیل وهو عماد اقتصادها، شهد الدینار الجزائري انخف51

دینار 109.47الأخیرة مستویات قیاسیة لم تعرفها البلاد منذ الاستقلال، بلغت فیها قیمة الدولار الواحد 

تراجعا محسوسا  2016و  2012وسجل الدینار الجزائري خلال السنوات الخمس الماضیة ما بین 

ئیة، وهو ما یتضح من خلال دراسة مسار تطور أضعف قیمته الاسمیة، كما ساهم في تآكل قدرته الشرا

دینارا 77,54، حیث كان سعر صرف الدینار الجزائري یقدَر ب  2016إلى  2012العملة الوطنیة من 

حیث یتوقع ،دینار للدولار109.47دینار للدولار ثم 100للدولار، ثم تطور تدریجیا إلى أن فاق عتبة 

لاسیما وأن التوجه الذي تتبناه الحكومة یمیل إلى اتجاه ،2017في دینار للدولار الواحد 115أن یفوق 

تخفیض أكبر لقیمة الدینار، رغم أن هذا التوجه لا یخدم بالضرورة لا القدرة الشرائیة للمواطن ولا القیمة 

.الاسمیة للعملة الوطنیة ولا الاقتصاد الوطني

معدلات الفائدة الاسمیة والحقیقیة:المطلب الثاني

 .ليوهذا ما سنلاحظه من خلال الجدول التاعرفت معدلات الفائدة العدید من التغیرات 

2015–2000خلال الفترةمعدلات الفائدة في الجزائرتطور :رقم 12جدول

-20002001200220032004200520062007السنوات 

المعدل 

%الاسمي

109.58.588.138888-

معدل 

%التضخم

0.334.231.422.583.561.642.353.68-

المعدل 

%حقیقيال

9.75.37.183.8346.65.74.3-

200820092010201120122013201420152016السنوات
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المعدل 

%الاسمي

88888888-

معدل 

%التضخم

4.865.743.914.528.893.262.914.066.70

المعدل 

%الحقیقي

2.402.304.103.50-0.94.75.83.9-

Banque)2015، جوان 2013النشرة الإحصائیة الثلاثیة دیسمبر (:المصدر d Algérie-

12:19ar.knoema.comعلى الساعة14/04/2018شوهد یوم 

)2016-2000(معدل الفائدة الاسمي ومعدل التضخم ومعدل الفائدة الحقیقيتطور :12الشكل رقم

.من إعداد الطالبتین بالاعتماد على معطیات الجدول:المصدر

الفائدة على الإیداعات بالعملة الصعبة ومعدل :إن معدل الصرف یعتمد على عاملین أساسیین هما

تحدید معدل الصرف، یجب أن نعرف كیف تتشكل معدلات الصرف المستقبلي المتوقع ولكي نفهم كیفیة

الصرف حیث یجب اعتماد نموذج یربط معدل الصرف، بمعدل الفائدة والمتغیرات الفائدة وتوقعات 

.الاقتصادیة الهامة الأخرى

حیث أن التطورات النقدیة ، یجب تفسیر أثار عرض وطلب النقود على معدل الفائدة ومعدل الصرف

حیث أن ،معدلات الصرف وذلك بتصحیح في نفس الوقت معدلات الفائدة وتوقعات الصرفتؤثر على
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هذه التوقعات مرتبطة بشكل ضیق مع ظاهرة التضخم كون أن هذا الأخیرة یرتبط بتغیرات العرض والطلب 

.على النقود

ورغم  1999نة نتیجة للصدمة الخارجیة التي نجم عنها سعر البترول وخاصة في السداسي الثاني لس

الذي  2000 شاركت بقوة في العودة إلى الاستقرار المالي الكلي في سنة2000الوضعیة الایجابیة في 

:تمثل في

من الناتج الداخلي الخام وإعادة تشكیل كبیر %16.9الفائض المعتبر للحساب الجاري الخارجي -

).1999ملیار دولار في نهایة 4.4مقابل 2000ملیار دولار في نهایة 11.9(لاحتیاطات الصرف

.)من الناتج الداخلي الخام%9.8(فائض معتبر لعملیات الخزینة العمومیة -

.ستقرار وتیرة نمو الكتلة النقدیةتراجع نسبة السیولة وا-

في  %0.33ملاحظة تراجع معدل التضخم بسبب أن تضخم الأسعار للاستهلاك بلغ أقل مستوى وهو-

.2000سنة 

من أجل إدارة منسقة للسیاسة النقدیة، یتوافر بنك الجزائر على استخدام نقدي یتضمن في نفس الوقت 

إعادة الخصم، أخد ووضع الأمانات، (عملیات مع البنوك والمؤسسات المالیة خارج السوق النقدیة 

یولة عن طریق مناقصات القروض، السوق المفتوحة، استرجاع الس(، وعملیات في هذه السوق )التسبیقات

من المفید التذكیر بأن الوسائل غیر .، ومتابعة التنظیم في مجال الاحتیاطات الإجباریة)نداءات القرض

من هذه السنة أفریلعندما تم في ،2002د تدعمت بشكل خاص حسبانا من المباشرة للسیاسة النقدیة، ق

، وذلك )المناقصات السلبیة(ت العروض إدخال وسیلة جدیدة، تتمثل في استرجاع السیولة عن طریق نداءا

من اجل السماح لبنك الجزائر بمواجهة فائض السیولة كظاهرة محددة لتطور الاقتصاد الكلي، في ظرف 

من  2004و 2003 ،2002یتمیز بغیاب سیولة البنك المركزي، إضافة إلى ذلك تطلب استمرار سنوات،

المناقصة السلبیة لثلاثة أشهر، كوسیلة جدیدة تسمح بإدخال 2005بنك الجزائر القیام في أوت 

.بامتصاص الأموال القابلة للإقراض في السوق النقدیة بین البنوك والتي تعتبر كأموال قارة

بالترابط مع رفع معدلات الفائدة المطبقة علي %0.3مقابل 2007بتعدیل إلى منتصف جوان 

أشهر، یبقي معدل الفائدة على تسهیل الودیعة المغلة للفائدة أیام وثلاثة)07(استرجاع السیولة السبعة 

یمثل المستوى الأدنى، مقارنة مع المعدلات المطبقة على الوسائل الأخرى لامتصاص السیولة من طرف 

.بنك الجزائر

ر ، المتمیزة بتواصل انتعاش التوسع النقدي ومخاط2007إن الإدارة المنسقة للسیاسة النقدیة خلال سنة

التضخم المتزایدة، قد سمحت بإتمام إستراتیجیة هدف التضخم بشكل ناجح، بحیث أن معدل التضخم 
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یعتبر متناغما مع الهدف النهائي 2007، على أساس متوسط سنوي، المسجل في %3.68البالغ 

.%3للسیاسة النقدیة، الذي یعبر عن استقرار الأسعار في المدى المتوسط حول معدل التضخم عند 

، %20128.89، وبالنظر إلى الارتفاع الكبیر لمعدل التضخم المسجل خلال 2012بالنسبة لسنة 

، وهي أداة استرجاع السیولة 2013بنك الجزائر أداة جدیدة للسیاسة النقدیة ابتداء من منتصف جانفي 

من جانفي تداءإضافة إلى تمدید فترات استرجاع السیولة اب،%1.50أشهر بمعدل فائدة قدره )6(بستة 

حتیاطات الإجباریة الدنیا في للمصارف، تم رفع معدل تكوین الالامتصاص أكبر للسیولة المستقرة2013

بهدف،)11% إلى%9من(را بعد رفعه بنقطتین مئویتین ، بعد اثنا عشر شه%12 الى2013ماي  

الامتصاص الفعلي لفائض إلى تعزیز فعالیة السیاسة النقدیة فيعزیز أدوات السیاسة النقدیة هذا، ت

.النقدیةالسیولة في السوق

%0.28125، بین 2013تراوحت معدلات الفائدة المتوسطة المرجحة للعملیات البینیة للمصارف في 

.%0.46875و%0.21875، بین  2012بینما كانت تتراوح في  %4.00000و

أین بلغ التضخم ،النقد والقرضالمحدد من طرف مجلس، العودة إلى الهدف 2014أكدت سنة 

%4.52(،2012في %8.89، مقابل 2013في  %3.26، 2014في  %2.92السنوي المتوسط نسبة 

، وتناغما مع 2012، مثبتا تراجع التضخم عقب ذروة التضخم في ) 2010في  %3.91و  2011في

لسیاسة النقدیة من قبل بنك تساهم إدارة ا.الأداء الجید للتضخم خلال الخمسة عشر من السنوات الأخیرة

، و 2013و 2012بین سنتي%4(الجزائر الحذرة للتضخم في سیاق الفائض الهیكلي للسیولة النقدیة 

  ). 2014في  2.92%

المحدد الأساسي للتضخم، كما تشهد على )خارج ودائع قطاع المحروقات(M2یشكل المجمع النقدي 

الفائدة، خلال ذلك نتائج الدراسة ذات الطابع اقتصادي قیاسي المحققة حول محددات التضخم ومعدلات 

خارج ودائع قطاع M2الكتلة النقدیة فان فعل وكمتوسط لفترة الدراسةبال2014-2001الفترة 

ائع بالعملة الصعبة، وهي تشكل مقابل لصافي الموجودات الخارجیة والموجودات المحروقات، والود

متبوعا في التضخم الكلي، %70.7الداخلیة المحددة بنمو القروض للاقتصاد، تساهم بما یعادل س

، سعر الصرف %13أسعار الإنتاج الصناعي لنشاط الصناعات الغذائیة:بمساهمات المتغیرات الأخرى

.%6.4، وأسعار الاستیراد %9.9الاسمي 

)استقرار الأسعار(سیاسة النقدیة بالتضخمالعلاقة :المطلب الثالث

:تحكم السیاسة النقدیة علاقة وثیقة بمعدلات التضخم وهذا ما یمكن ملاحظته من خلال الجدول التالي
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.)2016–2000(الجزائر خلال الفترةمعدلات التضخم في تطور :13رقم الجدول

20002001200220032004200520062007السنوات

0.334.231.422.583.561.642.353.68%المعدل

200820092010201120122013201420152016السنوات

4.865.743.914.528.893.262.914.066.70%المعدل

2015Banque)، النشرة الإحصائیة الثلاثیة جوان 2011-1992الحوصلة الإحصائیة (:المصدر d Algérie

)2016-2000(تطورات معدلات التضخم خلال الفترة:13الشكل رقم 

.د الطالبتین بالاعتماد على معطیات الجدولمن إعدا:المصدر

النصف الثاني من هذه العشریة نات أساسا خلال وسائل السیاسة النقدیة خلال التسعیبعد إصلاح 

 2003أوت  26المؤرخ في 11-03المتمیزة بتطبیق برنامج استقرار وتعدیل هیكلي، جاء الأمر رقم 

في هذا  ،المتعلقة بالنقد والقرض لتدعیم قواعد الأداء الحسن في مجال صیاغة وإدارة السیاسة النقدیة

، باعتباره السلطة النقدیة، المكلفة بتحدید أهداف نقد والقرضتوسیع صلاحیات مجلس الالإطار، تم 

2002وصیاغة إطار السیاسة النقدیة، وذلك في ظرف یتمیز بطهور فائض في السیولة ابتدءا من سنة 

بموجب %74.5مع ارتفاعه إلى %5.3نسبة  2010و 2002ط التضخم مابین بالفعل، بلغ متوس

إن هدا الأداء الجید لتضخم الأسعار عند الاستهلاك قد ابرز أكثر ،2010قبل أن یتراجع في 2009سنة

في ظرف یتمیز بتعقیم جزء من فائض مساهمة السیاسة النقدیة في استقرار الاقتصاد الكلي في الجزائر،

.2006السیولة من طرف الخزینة العمومیة وتقلص معتبر للدین العمومي الخارجي في سنة 
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في حالة فائض هیكلي للسیولة في الأداء الجید من حیث التحكم في التضخم،وعلى أساس هذا 

ثم إصلاح إطار السیاسة النقدیة في أوت السوق النقدیة، والدروس المستخلصة من الأزمة المالیة الدولیة،

سجلت سنة ،كهدف صریح للسیاسة النقدیة وفي بدایتها)هدف التضخم(لإرساء استقرار الأسعار 2010

،میة ذات الطبیعة الداخلیة للتذكیریرات التضخاستقرار الوتاف التضخم كهدف صریح،استهد،2013

من ذلك المسجل  أقوى ،2012كان اثر الصدمة على الأسعار عند الاستهلاك في الثلاثي الأول لسنة 

من سنة ، كما شهد علیه ظاهرة التضخم المكتسب أي مساهمة تضخم الثلاثي الأول 2011في بدایة سنة 

.في تضخم مجمل السنة2012

تحت اثر حدة التضخم الداخلي، أكدت %20128.89بعد الذروة التي سجلها معدل التضخم في 

العودة إلى الهدف المحدد من طرف مجلس النقد والقرض بلغ التضخم السنوي المتوسط في 2004سنة 

 و 2014في سنة %2.92بنسبة )شهرا12محسوب بمتوسط متحرك على مدار(الجزائر الكبرى 

وتناغما مع الأداء الجید 2012ا تراجع التضخم عقب ذروة التضخم في مثبت 2010في  3.26%

للتضخم خلال الخمسة عشر سنوات الأخیرة، تساهم إدارة السیاسة النقدیة من قبل بنك الجزائر الحذرة في 

2002بین سنتي َ %4ي السوق النقدیة الأداء الجید للتضخم في سیاق الفائض الهیكلي للسیولة ف

  . 2014في  %92.2و   2013و

، وخلال الأشهر 2013هذا وقد ساهم التضخم المستورد في تراجع التضخم القومي المسجل في 

.، في ظرف یتمیز بتراجع معمم للتضخم على مستوى أهم البلدان الشریكة2014الثمانیة الأولى من سنة 
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خلاصة الفصل 

یعد البنك الجزائر من أهم المؤسسات المالیة في الجزائر حیث یأتي على رأس النظام المصرفي، 

ویعتبر بمثابة الدعامة الأساسیة للهیكل المالي والنقدي في الوطن، خاصة بعد الإصلاحات التي أجراها، 

مهما في تنفیذ السیاسة الاقتصادیة في فوجوده ضروري لتنفیذ السیاسة المالیة للحكومة، لذا یلعب دورا

الدولة إلى جانب المهام و الصلاحیات الموكلة له والتي جعلته ممیزا عن باقي البنوك الأخرى، ضف إلى 

.ذلك هیكله التنظیمي المساعد في استمرار وسیرورة عمله

سعر الصرف من خلال ویقوم بنك الجزائر بالرقابة على سعر صرف الدینار الجزائري من أجل تحدید 

عدة إجراءات منها تخفیض قیمة الدینار، الرقابة على حركة رؤوس الأموال، ودراسة ظاهرة التعویم للدینار 

.الجزائري



العامةالخاتمة

94

من خلال دراسة موضوع البنك المركزي وسعر الصرف، الذي أدى إلى معرفة أن البنك المركزي له 

بل یتعدى ذلك إلى إصدار العملة ، دور متعدد، فانه لا یقتصر على تنظیم وتمویل المؤسسات المالیة

وكذا الإشراف علیها، ومراقبتها وتحدید سعر الصرف وضبط العلاقة المالیة الداخلیة والخارجیة للدولة، 

كما یعتبر من بین المساهمین في السیاسة المالیة للدولة وذلك من خلال قیامه بدور المسیر والمنظم 

.والموجه لأدوات السیاسة النقدیةوالمراقب

مند نشأة هذه البنوك فدور البنوك المركزیة في الاقتصاد هو دور دینامیكي مرتبط بتبادلات عدیدة

ومن الطبیعي أن یتواصل تطوره باستمرار طالما تطور هیكل الاقتصاد وتسعة قاعدة الأدوات ،وحتى الآن

وبالنتیجة فقد أصبحت السیاسة النقدیة ورغم مرورها بالعدید منیستخدمها لتنفیذ سیاسة النقدیة،التي

، رمستوى العام الأسعاالتحولات، تركز على الاستقرار النقدي ونقصد هنا الاستقرار الداخلي أي استقرار ال

تطلبات المالیة للنشاط والاستقرار الخارجي أي استقرار سعر الصرف، هذا فضلا عن توفیر الم

.الاقتصادي

ویعتبر سعر الصرف من أهم المتغیرات الاقتصادیة التي تؤثر على فعالیة التجارة الخارجیة بصفة 

توازن الاقتصاد الكلي، فهو أداة ربط بین خاصة، وهذا ما یعطیه القدرة في المساهمة علي تحقیق 

الاقتصاد المحلي وباقي اقتصادیات العالم، كما أنه یلعب دورا كبیر في قدرة الاقتصاد التنافسیة، حیث 

رة تزداد أهمیته في أن التقلبات التي تمسه قد تؤدي إلى انهیار الاقتصاد ككل من خلال علاقته المباش

.بالمتغیرات الاقتصادیة الكلیة

حالة الجزائر فقد شهدت  تطورات حادة في السیاسة النقدیة وانعكاساتها هذه التطورات بخصوصأما

فاتجهت الجزائر إلى تعدیل والتطویر في المنظومة البنكیة ،مست مباشرة الاستقرار في أسعار الصرف

وتوالت ،1991سنة)10-90(بعد الاستقلال مباشرة وتولت الإصلاحات بعد صدور قانون النقد والقرض

عقد صدور القانون المعدل والمتمم لقانون 2003الإصلاحات بعد إصدار قانون النقد والقرض حتى سنة 

).11-03(النقد والقرض 

أما بشأن الدراسة المیدانیة فتم الوقوف عند دراسة حالة بنك الجزائر والذي یكمن دوره في تدخله بشكل 

البینیة، فضلا عما یتمتع به من مهام وصلاحیات وهیكل تنظیمي یخوله إلى مباشر في السوق الصرف

الوقوف والنهوض بسیاسة صرف الدینار الجزائري من خلال تحدید سعر صرفه، مواكبة التطورات أسعار 
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إلى الاستقرار، وكذا الصرف في الجزائر وكذا اتخاذ التدابیر اللازمة من أجل الرقابة على الصرف وصولا 

.تدخل بنك الجزائر للحد من تقلبات أسعار الصرفول آلیاتتنا

:اختبار الفرضیات

البنك المركزي یستخدم الاحتیاطي القانوني في  أنالتي مفادها :ولىلقد تم اختبار الفرضیة الجزئیة الأ -

.صحتها، والتي اثبثت 2016- 2000رة وهذا خلال الفتفي الجزائر الصرف أسعارالتأثیر على استقرار 

من خلال قیام الحكومة بعدة إصلاحات الهدف منها الاستمرار في سیاسة تخفیض قیمة العملة،  وهذا   

حیث یعمل البنك المركزي على تسییر ودائع البنوك التجاریة التي تحتفظ بها كاحتیاطي بما یتماشى مع 

الخارجي بهدف التحكم في سعر مجریات الاقتصاد الوطني وذلك من أجل التوفیق بینه وبین المتغیر

.صرف الدینار

القائلة بأن البنك المركزي یستخدم معدل إعادة الخصم في :الثانیةالجزئیةكما تم اختبار الفرضیة-

وهذا ما یثبت كذلك ،2016-2000الصرف في الجزائر وهذا خلال الفترة أسعارالتأثیر على استقرار 

.صحة هذه الفرضیة

سعر صرف العملة الوطنیة في  أنعند قیام البنك المركزي برفع معد إعادة الخصم هذا دلیل على 

تحقیق الاستقرار  إلىسلطة النقدیة التي تهدف ارتفاع والعكس في حالة خفضه، كل هذا ناتج لتدخلات ال

.التي یقوم بها البنك المركزي في كل فترةالإصلاحاتمن خلال سلسلة في الاقتصاد الوطني

بأن البنك المركزي یستخدم معدلات الفائدة في أیضاالقائلة :بالإضافة إلى اختبار الفرضیة الثالثة-

والتي اثبت أنها صحیحة ،2016-2000الجزائر خلال الفترة الصرف فيأسعارالتأثیر على استقرر 

.أیضا

سبة إلى ارتفاع سعر الصرف والعكس بالن ذلك معدلات الفائدة الاسمیة یؤديحیث أنه كلما ارتفعت 

، وهذا نتیجة لارتفاع معدلات التضخم وكان ذلك خلال فترة التسعینات إلى معدلات الفائدة الحقیقیة

لاعتماد الحكومة على سیاسة تخفیض قیمة العملة خلال فترة التسعینات، أما بعد هذه الفترة فقد عرفت 

استمرار الحكومة في تتبع سیاسة تخفیض قیمة ت الفائدة الاسمیة استقرار بمعدل ثابت، وذلك نتیجة معدلا

.برامج التثبیت والتعدیل الهیكليتبني السلطة النقدیة الدینار الجزائري و 

التأثیر والتي تقول بان البنك المركزي یستخدم معدل التضخم في :قمنا باختبار الفرضیة الرابعةوأخیرا

.والتي اثبت أنها صحیحة، 2016-2000على استقرار أسعار الصرف في الجزائر وهذا خلال الفترة 

حیث أن معدل التضخم یؤثر على أسعار الصرف في المدى المتوسط والطویل ولا یؤثر علیه في 

.المدى القصیر
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في استقرار أسعار الصرف في أن البنك المركزي یتحكم والتي مفادها :اختبار الفرضیة الرئیسیة

.یؤكد صحتهاوهذا ما،عن طریق تخفیض قیمة العملة)2016-2000(الجزائر خلال الفترة الممتدة 

بمعنى أنه ونتیجة لتبني الجزائر سیاسة تخفیض قیمة العملة عرفت الكتلة النقدیة ارتفاعا مستمرا طوال 

تعدیل الهیكلي الذي أبرمته الجزائر مع صندوق ویرجع ذلك إلى برنامج ال)2016-2000(فترة الدراسة 

النقد الدولي، وهذا في إطار تطبیق برنامج الانتعاش الاقتصادي وبرنامج النمو من خلال البرنامج 

.الخماسي الأول، وكذلك السیاسة المنتهجة من أجل تحقیق التنمیة المستدامة وتنمیة البنیة القاعدیة

:نتائج الدراسة

أن بد لا ذاهل التعقید في غایة امر  أ المرنالصرفنظام إلى الثابتالصرفنظاممنالتحولیعتبر-

 في المركزيالبنكلتدخل قواعد وضع وكذا الصرفاحتیاطاتكفایة هامناللازمةالشروطكل لو تتوفر

.الشروط ذهه كلبعدتستوفي لم الجزائر أن ونلاحظ والكفاءة بالعمقیتسم أن یجب الذي الصرفسوق

اتخذتهاالتيالداخلیة القرارات بفعلسواءمتتالیة،تخفیضات عدة ئرياز جال الدینارصرفسعرشهد-

.الجزائرعلیهاحصلتالتي القروض نتیجةالدولي،النقدصندوقأملاهاالتيالشروطبفعل أو الدولة،

 يلالفع الصرفمعدلاستقرار افهدستا سیاسة ةلمواصالجزائر  في النقدیة طاتلالس ىلع ینبغي-

.الإقتصادلتنافسیة فعالة أداة هلأندینارلل الحقیقي



:الاقتراحات

:بعد الدراسة والنتائج المتحصل علیها، یمكن عرض بعض الاقتراحات والتوصیات

.ضرورة الاهتمام بإدارة أسعار الصرف في الدولة-

.یضمن استقرار سعر الصرفیجب إتباع سیاسة نقدیة مناسبة بشكل -

على البنك الجزائر التنویع من احتیاطات وذلك حسب توزیع التجارة الخارجیة للجزائر وذلك ما یقلل من -

.مخاطر الصرف

على الجزائر استخدام احتیاطات صرفها بشكل عقلاني و أمثل و الإدارة الرشیدة لهذه الوفرة وكذلك -

.، وتنویع مصادر الدخل الوطنيالمزج الأمثل بین العملات الصعبة

أن یكون الهدف النهائي والوحید للسلطة النقدیة بالجزائر هو استقرار الأسعار باعتبار أن تحقیق -

.الأهداف الأخرى غیر مضمونة النتائج

الجزائر تتمكنحتىالنقدیة،السلطات طرف منالصرفسعربسیاسةأكبربشكلالاهتمامضرورة-

.الاقتصادیةالإصلاحات مواصلةمن
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:الدراسة أفاق

إن هذا البحث لا یعدوا أن یكون محاولة لإثراء واحدة من التحدیات التي تشكل بؤرة توتر حقیقیة في 

النشاط المصرفي، أتمنى أن نكون قد وفقنا في تقدیم البحث بصورة مقبولة، على أن یتم الإلمام بجوانب 

فتحنا المجال لإمكانیة إثراء هذا الموضوع الذي یتطلب الكثیر من الموضوع مستقبلا، وبهذا نكون قد

:الجهد حتى  نوفیه حقه على مدي الأزمنة وأن یكون تمهیدا لأبحاث یمكن أن نتعرض لها

.سیاسة التحریر  التدریجي للدینار وانعكاساته على تطور سعر صرف الدینار الجزائري-

.سعر الصرف ومحدداته في الجزائر-
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:الملخص

ي في استقرار أسعار الصرف، یلعبه البنك المركز هذه الدراسة توضیح الدور الذي تناولنا من خلال 

ي، معدل القانونالاحتیاطي تمثلت في متغیرات السیاسة النقدیة التي من خلال القیام بتوضیح دوروذلك 

.)استقرار الأسعار(والتضخم سعر الفائدة، الخصم، إعادة 

ما مدى مساهمة البنك المركزي في التحكم أو استقرار أسعار فان الهدف من هذه الدراسة معرفة وعلیه

وقد تم الاعتماد على التحلیل الإحصائي، ، 2016-2000خلال الفترة الممتدة من الصرف في الجزائر 

:هذه الدراسة إلى مجموعة من النتائج أهمهاخلالمنفتوصلنا

 يلالفع الصرفمعدلاستقرار افهدستا سیاسة ةلمواصالجزائر  في قدیةالن طاتلالس ىلع ینبغي-

.الإقتصادلتنافسیة فعالة أداة هلأندینارلل الحقیقي

معدل معدل إعادة الخصم، ، الاحتیاطي الإجباري،سعر الصرفالبنك المركزي،:المفتاحیةالكلمات

.)معدل التضخم(الاستقرار الأسعار الفائدة،

Abstract:

This study we discussed the role played by the central bank in the stability of
exchange rates by clarifying of monetary policy variable, namely, the legal
reserve, rate of recoupment, interest rate and inflation (price stability).
The study examined the extent of the contribution of the central bank to the
control or stability of the exchange rate in Algeria during the period 2000-2016,
and was based on statistical analysis. through this study we reached a number of
result :

Algeria’s monetary authorities should continue their policy of stabilizing the
real effective exchange rate of the dinar because it is an effective tool for

economic competitiveness.

Key words:
Central bank, exchange rate, mandatory reserve, discount rate, interest rate,
price stability (inflation rate).

Sommaire:
Nous avons mangé dans cette étude pour préciser le rôle de la banque central
dans la stabilité des taux de change, par le biais de clarifier le rôle des variables
de politique monétaire, qui étais la réserve légale, le taux nouveau soustraire,
taux d’intérêt, l’inflation (stabilité des prix).grâce a cette étude nous avons
atteint un certain nombre de résultat:



Et danc la alhzv de ces l’étude a examiné l’ampleur de la contribution de la

banque central ou contrôle ou à la stabilité des taux de change en Algérie au

cours de la période 2000-2016 et était fondée sur une analyses statistique.

Les autorités monétaires algériennes devraient poursuivre leur politique de

stabilisation du taux de change effectif réel du dinar car c’est un outil efficace

de compétitivité économique.

Mots clés:

Banque central, taux de change, réserve légale, taux nouveau soustraire, taux

d’intérêt, l’inflation (stabilité des prix).
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