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 بسم الله الرحمن الرحيم 

 المقدمة 

"  قتصاد النقدي لمتعلق بمقياس " الإنقدم من خلال هذا الموضوع جميع المحاور المحددة في البرنامج الوزاري ا

 والسنة الثانية ماستر تخصص اقتصاد نقدي وبنكية جذع مشترك علوم اقتصادية ثالثطلاب  السنة الالذي يدرسه 

، والذي يضم مجموعة من المحاور الأساسية لفهم هذا العلم بشكل عام، والتي  LMDفي إطار النظام الجديد 

 تخدم طلبتنا في هذا المقياس بشكل خاص.

لة، بالإعتماد على منهجية بسيطة وواضحة من خلال تجربتنا  في عرض فصول هذا المطبوع راعينا السهو

 البيداغوجية في هذا المجال، وتم توزيع المطبوع إلى سبعة فصول وفقا للبرنامج الرسمي وهي: 

 نشأة النقود. الفصل الأول: 

 القواعد النقدية. الفصل الثاني: 

 عرض النقد والعوامل المؤثرة فيه. الثالث: الفصل 
 سرعة تداول النقود والعوامل المؤثرة فيه. الفصل الرابع:  

 النقود والسيولة والثروة. الفصل الخامس: 

 البنوك التجارية مفهومها ودورها في الوساطة المالية وأهميتها. الفصل السادس:

 .في الجزائر السياسة النقدية والقطاع المالي إصلاحالفصل السابع:

 السياسة الجبائية.  الفصل الثامن:

ثالثة جذع  الالسنة ر، نرجو من الله أن نكون قد وفقنا في تسهيل دراسة هذا المقياس لطلبتنا الكرام وفي الأخي

 . LMDفي إطار النظام الجديد  والسنة الثانية ماستر تخصص اقتصاد نقدي وبنكي مشترك علوم اقتصادية
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 نشأة النقود    :الفصل الأول
الن  المبتكرات قتعتبر  أهم  النشاط    الإنسانية  ود من  دعم  تساهم في  في    الاقتصادي التي  دورها  من خلال 

نتقال السلع والخدمات وحركة رؤوس الموال الدولية ،واختلفت  لإتسوية المدفوعات المحلية والدولية المصاحبة  
وتحدي  المقايضة  نظام  من  ابتداء  النقود  دراسة  يتم  ،وسوف  البشرية  المجتمعات  تطور  بحسب  النقود  د أشكال 

 وقيمتها .   وأشكالهامفهوم النقود ووظائفها 

 ة عبر نظام المقايضة  :المبادل  الأولالمبحث 
والخدمات واختصار الوقت والجهد  ية تبادل السلع  مجتمع هو تسهيل عمل   أي للنقود في    الأساسية الغاية    إن

لم تنشأ دفعة واحدة ، في   الحالي  النقود في شكلها  التجاري  ،ولكن  التبادل  بل تغيرات وتشكلت نتيجة  عمليات 
الموسع بقصد التبادل فعندما    الإنتاج مرحلة    إلى السلعي الذاتي    الإنتاج لمسيرة تاريخية طويلة امتدت من مرحلة  

ظهر    ،لإشباع حاجات المجتمع ككل  الإنتاج مرحلة    إلىحاجاته الذاتية    لإشباع   الإنتاجمن مرحلة    الإنسانانتقل  
للتبادل في المجتمعات الصغيرة البدائية    الأوللا وهو النظام الاقتصادي الطبيعي  نظام للتبادل بين البشر ،أ  أول

يفيض   تبادل ما   أي هو مبادلة السلع فيها بينها مباشرة ،  ة بالمقايضالذي يطلق عليه نظام المقايضة والمقصود  
  أنة متبادلة ،بمعنى  بما يفيض من حاجات إنسان آخر ،ويود كليهما المبادلة طواعية وبمنفع الإنسانعن حاجات  

 . الآخر خدمة هو ما يطلبه الطرف  أومن سلعة  الأول يعرضه  ما
التبادلية عندما كانت المجتمعات مجموعات    الإنسان حاجات    إشباع وقد قام نظام المقايضة بدور فاعل في  

من   المجموعات    الأفراد صغيرة  عن  قليلة  الأخرىمعزولة  حاجاتها  ،وكان    وأساسية،فكانت  التبادل  ومحدودة 
حاجاتهم   وتنوعت  أفرادها  عدد  وزاد  المجتمعات  نمت  عندما  ،ولكن  رغم صعوباته  بالغرض  يفي  بالمقايضة 

التخصص  ،وزاد  وفاض    وتطورت  العاملين  بين  العمل  كبيرة    الإنتاج وتقسيم    وأحجام مختلفة    وأنواعبكميات 
  مااجهه من صعوبات ومشاكل ،تمثلت فييوالنوع من التبادل التجاري بسبب ما    ابهذ متباينة ،تعذر الاستمرار  

 يلي : 
 المتبادلة:  الأطرافصعوبة توافق رغبات  -1

المشتري   ،فيكون  المقايضة  عند  واحد  آن  في  والشراء  البيع  تزامن عمليتي  بسبب  الصعوبة  هذه  وتأتي 
  أن فلابد  بائعا ويكون البائع مشتريا في نفس الوقت ،فعندما يقوم الفرد بعرض بضاعته التي فاضت عن حاجته ،

بدلا لسلعته ،وإلا سوف يبحث عن شخص    الأول يبحث عن مستهلك لها ويكون لديه نفس البضاعة التي يطلبها  
  إلا   أبدا تتوافق رغبات الطرفين المتبادلين وقد لا تتوافق   أن آخر يوافق هذه الرغبة ،وقد يمضي وقت طويل قبل  

ن يبحث  عن شخص آخر يطلب سلعته وتكون لدية  أ ب  حاولات عديدة حول "توافق الرغبات"هذهمب الأولقام    إذا
السلعة التي يطلبها الشخص الثاني الذي يعرض السلعة التي يطلبها هو نفسه ،وهكذا وبعد عناء طويل تتم عملية  

 ادلة على مرحلتين . بالم
 : صعوبة تقدير قيم السلع المعدة للتبادل -2

قيم السلع والخدمات المتبادلة ،والتالي يصبح  ب عدم وجود وحدة قياس مشتركة كالنقود لقياس  وذلك بسب
في السوق، وذلك لمعرفة قيمتها السوقية    الأخرى يتم مقارنتها بالسلع    أنسلعة    أيةري لتقدير قيمة  ومن الضر

في حالة تقدير قيمة سلعة معينة فانه يتحتم معرفة قيمتها بالنسبة لكل السلع المعروضة في السوق ،وهذا    أي،
كلما ازداد عدد السلع المعروضة في السوق تزداد معها صعوبة تقدير قيمتها نتيجة لزيادة عدد انه    أيضا يعني  
ما   أولاالسلع   تقديراتهم حسب  تخلف  قد  الذين  والمشترين  العارضين  عدد  زيادة  بسبب  منافع    ثم  من  يجدون 

 . ومزايا في هذه السلع والخدمات 
 

 تعدد نسب تبادل السلع في السوق:  -3

زيادة نسب المبادلة ،ونستطيع حساب    إلىيادة عدد السلع المعروضة في السوق ،يؤدي  ز  أنويشير ذلك  
 نسب التبادل بين السلع من خلال العلاقة الرياضية التالية: 

 عدد نسب التبادل )قيم السلع(=

 مثال  
ب المقايضة فيما  عدد نس  و أن عدد نسب التبادل  سلع معروضة للمبادلة ، فإ  أربع هناك    أنفلو افترضنا  

 بينها هو : 
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 عدد نسب التبادل ) القيم ( =

 قيم  6=== 

الثلاثة   السلع  بدلالة  الواحدة  للسلعة  تبادل ممكنة  السلعة    الأخرىوهي يعني وجود ستة نسب  قيمة  فهي 
السلعة    الأولى  ،قيمة  الثانية  ث  الأولىبدلالة  الثالثة،  ،ثم    الأولىم  بدلالة  الثالثة  بدلالة  الثانية  ،ثم  الرابعة  بدلالة 

 قيمة السلعة الثالثة بدلالة السلعة الرابعة.  وأخيراالثانية بدلالة الرابعة ،
عدم وجود مقياس مشترك للقيم الاقتصادية كما    إلى وتعدد نسب المبادلة )تعدد قيم السلع المتبادلة( يعود  

 ي يعبر عن قيمة كل سلعة بعدد من الوحدات النقدية  هو سائد في الاقتصاد النقدي الذ 
 عدم قابلية السلع على التجزئة :  -4

  فإذا وحدات صغيرة ، إلى الداخلة في المبادلة  الأشياءتجزئة   إمكانيةتزداد صعوبة المقايضة في حالة عدم 
شخص   لد   أن أراد  شخص  على  العثور  الصعوبة  من  فانه  والقمح  البطاطا  من  بكمية  جملا  هاتين  يبادل  يه 

بتجزئة الجمل وبيعه لان ذلك يقلل    الأول يقوم الشخص    أنالسلعتين ويرغب بمبادلتها بالجمل، ومن الصعوبة  
 . الأخرى كل السلع  أمام ،كذلك صعوبة تقييم الجمل  ة التبادليمن قيمته 
 بثرواتهم:  الأفراد صعوبة احتفاظ  -5

وجود   عدم  وبسبب  النظام  هذا  ظل  ،فان  أداةففي  القيمة  السلع  لحفظ  قيمة  حفظ  الصعوبة  من  يصبح  ه 
عرضة للتلف والآفات وتدهور قيمتها سريعا مع الزمن    لأنها لفترات طويلة من الزمن وبخاصة السلع الغذائية ، 

الشخص    إلى   بالإضافة، يدفع  ،مما  خزنها  تكاليف  يحتاج    إلىارتفاع  لا  قد  أحرى  بسلع    أو  إليها مبادلتها 
يقايضها بشروط غير مناسبة له ، ولكن رغم هذه الصعوبات    أو ورة كبيرة  استخدامها رغم عدم حاجته لها بص 

في   التجاري  التبادل  عمليات  في  كبير  بشكل  ساهم  النظام  هذا  ،فان  المقايضة  نظام  تكتنف  التي  والمشاكل 
 يومنا الحالي .  إلى قايضة موجودة مالمجتمعات البدائية ولا زالت أشكال المبادلة بال

 

 ريف النقودالمبحث الثاني :تع
  الإنتاج تعتبر النقود ظاهرة "مجتمعية" بمعني أنها ذات فائدة للمجتمع وبخاصة المجتمعات الكبيرة ذات  

 الغزير الفائض عن  حاجة المنتجين. 
حجم   وزاد  المجتمع  أفراد  عدد  زاد  الحاجة    الإنتاجوكلما  نمت  بين    إلىوالتجارة  للتبادل  وسيط  وجود 

 الخدمات.البائعين والمشترين للسلع و
الاختراعات البشرية كغير ها من الاختراعات الهامة كالحروف الهجائية أو    أهم من    أيضا وتعتبر النقود  

من    تطوير النشاط الاقتصادي لما تؤديهساعدت على    التيقام وغيرها ،وتعتبر من أهم الوسائل  والأر  الأبجدية
 وظائف هامة . 

ا كأداة دفع في تسوية المدفوعات مقابل السلع والخدمات  وتعرف النقود بأنها أي شيء مقبول قبولا عام 
المعني   الديون ،وبهذا  كأداة    فإنها وتسوية  العام  الشرائية، وقبولها  القوة  لنقل  كأداة  أو  للمبادلة  تستعمل كوسيط 

هي  باشرة، وبصورة م   الأشياء كوسيط للمبادلة هو الذي يحدد شكلها ،وهذا يعطي النقود القوة في شراء    أوللدفع  
تتلا   الم  أثناء أي شيء    إلى لها  يوح تطلب  تسديد  في  ث فود استخدامها  وتستمد  الأقعات،  من  فة  النقود  بقبول  راد 

 الحصول على قوة شرائية.   إمكانية
، استخدام بعض  ىعل  الأفراد الأفراد لقبولها هو الذي دفع    د الأفراد في قيمة الأشياء واستعدا  ثقةوقد كانت  

 ة والذهب.فضرونز والبوال س والحبوب والحرير والما   الأغنام و  الإبل نقود مثل كالسلع 
الم  كانت  الذهبية من  سوقد  المعاثكأكوكات  النقود من    ن د ر  تعريف  يمكن  كما  النقود.  في صنع  شيوعا 

 ة للمبادلة وكمقياس للقيم وكمخزن لها.  لوسي أنها أساس خلال وظائفها على 
ب  إذنفالنقود   التي  الأشياء  وهي  نقد،  جمع  بمعنى  هي  أو  والخدمات(،  )السلع  أخرى  أشياء  ننقد    أننا ها 

 قيمة النقود.  ى  بواسطتها نقيم الأشياء الأخرى ونقدر قيمتها استنادا إل
الوظا  تعريفويمكن   خلال  من  تحالنقود  التي  والمنافع  تؤديها  التي  فق ئف  والمجتمع،  للأفراد  ناك  هقها 

 قود.  لناتعريفات كثيرة للنقود، تدور كلها حول وظائف 
 :   هي الشروط التي يجب توفرها في النقود؟  ما
 الديون.   يد د ل السلع والخدمات وتسبع مقا فعاما كوسيلة د   قبولاأي شيء يلقى  -1
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سلعة أو تسديد دين دون    كل مشتري أو مدين الدفع مقابل لهي كل أداة تسمح بحكم القانون أو العرف  " -2

 رفضها أو مناقشة قيمتها.  

 " دي  قة عموما في مجتمع نأداة تبادل مقبول"هي  -3

كل   -4 قبووهي  مقبولة  دفع  وتعواس  لا سيلة  كوس ن ا  أخرى  إلي  يد  من  بحرية  وكم  يط تقل  ياس  ق للمبادلة 

 ة.  ني عللقيمة في أطار حدود سياسية م

 مخزن للقوم".  م "هي الموجود الذي يقوم في آن واحد بأداء وظيفة وسيط للمبادلة ومقياس للقي -5

السابق التعاريف،  من  من خلال سمة  ونخلص  بدورها  تقوم  النقود  أن  قبل  مهمة  ة  من  العام  القبول  هي 
تبادلية للنقود وهي  يمة  لنقود هو الذي يؤدي إلى خلق قالعام لالأفراد مقابل السلع والخدمات المعروضة، والقبول 

ليست  ان هي  الائتم   دودة(. فبطاقة  حول الخاص )درجة قبول مبالتي تتسم بالق   الأخرى  الأشياءسمة تميزها عن  
تتي إوسلع والخدمات  نقودا لأنها لا تسمح لحاملها بالحصول على ما يرغب من ال صول على نوع  له الح   حنما 

 أو الخدمة . معين من السلعة 
 

 المبحث الثالث:وظائف النقود
  الأدوات المؤثرة   إحدىتمثل    د ونق ح واضحا. فال بقتصادات النقدية وزيادة استخدام النقود أصأن اتساع الإ

المستوى   على  الاقتصادية  المتغيرات  والإ   يللكاعلى  والإوالأنتاج  كالدخل  والادخار  والتكاليف  مار  ثستسعار 
 هي:    أبرزها قوم بها على صعيد الاقتصاد الكلي من ت وظائف مختلفة  قود لنل أصبحك لولذ 

 Money as a unit of account or(:  حسابالنقود كمقياس لقيم السلع والخدمات )وحدة    -أ
a standard of value 

السلع والخدمات لأنها تسمح  ن قيم  فالنقود حسب هذه الوظيفة تستخدم كوسيلة عامة في التعبير العددي ع
معرفة    فتستطيع  ة  ين ا أو مقابل خدمة معممعينة من سلعة    مية لنا بتحديد عدد الوحدات النقدية اللازمة لشراء ك

 ب نقدية.  ات المعروضة بوحدات حسامد خوال  لسلع ام قي
يصبح  ذا  وهكالمعروضة ،  الأشياء قيم  تبادل تصبح النقود أداة قياس مشتركه أو قياسا عاما لي كل عملية  ف
 . الأخرى خدمة بمعزل عن السلع والخدمات  أو قيمة كل سلعة تحديد  بالإمكان 

النقود   فإن  تكاليف  رجاتساعد  وكذلك  حساب  في  الأعمال  ب  حساوتصوير  الإنتاج طيط  خوت  الإنتاج ل 
 والخسائر.   الأرباح 

ه  كن ول المقاييس  نتبرز  سائر  عن  للقيمة  كمقياس  النقود  تميز  هامة  مشكلة  حف  الأخرى اك  أن  ي في  ن 
مقاييس   تعتبر  والكيلوغرام وغيرها  كالمتر  الأخرى  فيالمقاييس  أن    ثابتة  نجد  النقود كل زمان ومكان،    قيمة 

، يؤثر  للأسعارلاحقا، فأي تغير في المستوى العام    ضح ذلكنوكما س،  للأسعار تتغير حسب تغير المستوى العام  
 الحقيقية لوحدة النقد المتداولة.  القيمة على 

النقود   بالمقارنة مع    أيضاوتنفرد  القيم  قياس  تنافسها في هذا    الأخرىالمالية    الأصول بوظيفة  بحيث لا 
ياس القيم، فالسندات والودائع الزمنية  يد الذي يقوم بق حالمالي الو الأصل، فهي الأخرىالمالية والحقيقية  الأصول

 لا تستخدم أطلاقا في تقدير قيم السلع والخدمات.    الأخرىوودائع التوفير وكافة الموجودات المالية 
 as a Medium of Exchange Money:النقود تعمل كوسيط للتبادل ووسيلة للدفع -ب 

ة(، أي يتم بيع السلعة مقابل  عسل  -نقود    -عة  تستخدم النقود كوسيط لتسهيل عمليات التبادل التجاري )سل
المتبادلة في    الأطرافالنقود ثم تستخدم النقود لشراء سلعة أخرى وقد اشرنا سابقا إلى صعوبة توافق رغبات  

ك بسبب تزامن عمليتي البيع والشراء في آن واحد، فبواسطة النقود تنتهي هذه المشكلة،  لظل نظام المقايضة، وذ 
يذهب السوق كمشتري فقط ،أو    أن على فك العمليتين إلى عملية واحدة، فيصبح بإمكان الشخص  فتعمل النقود  

المنتج   النقود ،ويبيع  مقابل  السلع والخدمات  المستهلك  فيشتري  فقط  يشاء   أيمن يرغب وفي    إلىكبائع  وقت 
  إلى  بالإضافةين في السوق،من قبل جميع المتعامل  ا الوظيفة هو القبول العام للنقود لهذ   والأساسي والشرط الهام  
 أو ثبات قيمة النقود .  الأسعار شرط استقرار 

 : ويترتب على وساطة النقود لعمليات المبادلة النتائج التالية 
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تجزئة  متع -1 على  عمعملية  ل  إلى  مستتي لالمبادلة  الأخقلتي ين  عن  منها  كل  يبيع  فالتاجر  ر،ن  والمنتج 

  أن بعد  لا أو فيها  التي حصل عليها ويستطيع حا ظ بالنقود  يحتفبضاعته إلى الآخر الراغب في شراءها ثم  

 خزونة . رائية مة شل قوثارها تم ب نقود حرية الاختيار لحاملها باعتالبحيث تعطي   يرغبه ي ما ريش

ستطيع  صورة فورية، حيث يب  إنفاقها  إلزامل بيعه للبضاعة لا يوافقه  بالشخص للنقود مقا  تلام  اس  إن -2

)ادخا بها  الاحتفاظ  إلى  رالشخص  الزمن  من  لفترة  الحاجة    أن ها(  خدمة    إنفاقهاى  إلتظهر  أو  سلعة  على 

 معينة.  

ووقت    الإنتاجية ت والجهد ويزيد من  قي إلى الاقتصاد في الوللمبادلة يؤد   اسطةاستخدام النقود كو  إن -3

املة  رغبات الأطراف المتع  لإشباعالفراغ نتيجة لانخفاض سلسلة المعاملات التي تجري في ظل المقايضة  

 في السوق.  

رة، ولكن في الظروف  قروف المست ظالنقود تقوم بوظيفة المبادلة وكمقياس للقيم بصورة سلسلة في ال    إن
حيث تفقد النقود قيمتها ويقل الثقة بها، يفضل الأفراد    Hyperinftationالتضخم الجامح    أوقات الطارئة وفي  

 والمبادلة وكمخزن للقيم كالذهب والأراضي والعقارات. النقود كأداة للدفع  ى الاحتفاظ بالسلع الحقيقية عل 
 Money as a Store of Valueلحفظ القيمة :   النقود تعمل  -ج

و  أ  الإنفاق،وذلك عندما تكون المنفعة المتحققة من   لحين الحاجة إليه الإنفاقفالنقود كأداة تسمح لنا بتأجيل 
ة للمبادلة لها القدرة الشرائية  أدا.فالنقود ك  إليهاعندما نحتاج  الخدمة   أو لعة  ستهلاك أكبر ما يمكن، فنشتري السالا
ولا    لإنفاقهافقد قيمتها ، ولذلك فهي تربط الحاضر بالمستقبل وتكون جاهزة ولا ت لا تفسد  لأنها،  لأخرىفترة   من

والخدمات  على   المستقبل  السلع  في  وكذلك  ي  حاليا  ا  فرد المنح  هذا  والخحرية  السلع  ونوع  كمية  خدمات تيار 
شرا  تش ئووقت  مكان  أي  ومن  الطارئة  تهما  الظروف  لمواجهة  نقدية  بأرصدة  الاحتفاظ  إلى  بالإضافة  ري، 

 أو استخدامها كأداة للمدفوعات المؤجلة.  و السندات   كالأسهمالمالية  الأصول ها في فالانتظار لتوظي كالشيخوخة و
المالية   الأصول  حت  الأخرى وتشترك  الوظيفة  هذه  في  النقود  على  ت  أنها ى  مع  ذلك، تفرق  في  النقود 

عائدا فوق ذلك ،ولكن النقود لا تدر عائدا    أو   ائدة  فالودائع الزمنية مثلا تحافظ على الثروة المالية بل وتدر ف
 . )سعر الفائدة ( 

 مستوى النشاط الاقتصادي :   ى اثر النقود عل -د 
الحقيقي    إنتاجتوى  مس  لىقي للنقود عز إلى وجود تأثير حقي نالمعروف جون مينارد كي  قتصادي  الا  أشار

وأس والأجور  والتوظيف  القومي  عناصر  والدخل  الن  بتأثير وذلك    الإنتاج عار  على  قعرض  عليه  والطلب  د 
 متغيرات الاقتصاد الكلي.  

دة عنى القروض الاستثمارية سوف ينخفض مما  ائ سعر الف  قد على الطلب عليه ، فان وق عرض النف تو فل
  الإنفاق وبالتالي يزيد   الإنتاجدي هذا إلى زيادة عوائد عناصر  ؤي فتاج الكلي، ن ر ويزيد من الإيشجع على الاستثما

الة  عمالمزيد من المؤسسات بتشغيل  والخدمات وبالتالي تقوم ال علي على السلكشط الطلب النفي ي  والاستهلاك الكل
ال  الإنتاجوزيادة   اعكيحصل،  عرض  قل  إذا  عليه  س  الطلب  عن  الن لنقد  على  واثر  على    الإنتاجقود  يتوقف 
 شرطين. 

مكن زيادة الناتج لمواجهة الزيادة في كمية النقود ،فان  أ  فإذا،  الإنتاجييعتمد على مرونة الجهاز  :   الأول
،ولكن إذا كان الاقتصاد يمر في    الأسعارتنعكس في ارتفاع    أن دون    الإنتاج هذه الزيادة تنعكس في زيادة كمية  

الاستخ لحالة  الشامل  فإ دام  الاقتصادية  العام    أي ن  لموارد  المستوى  ارتفاع  في  تنعكس  النقود  كمية  في  زيادة 
 . للأسعار

اد  سرة الكتف  نكماش ففي خلال  الإ   أوث التوسع  حيمن   د  صاتقا الإهيفيش أعلتي ية ارحلالمط ب تب ير   الثاني:
ت االاقتص فإن زيادة  الأمد،  ان   ظ افللاحت  الأفراد   لضيفدي طويل  إلى  يؤدي  الطاخفبالنقود  فيه    ب لض  بما  الكلي 

ح تثوالاس الاستهلاكي   في  والعكس  .ماري،  الاقتصادي  الرواج  كمية    أما الة  انخفض  قياسا  لو  المتداولة  النقد 
إلى تخفيض    ن المستثمرو  أجل الاقتراض من البنوك ويتفع وتزداد تكلفة  ب عليها فإن معدل الفائدة سوف ير لبالط
 والدخل والاستخدام.   اج الإنتبالتالي م استثماراتهم ويهبط حج

 أثر النقود على عدالة توزيع الدخول     -ه 
ع ذلك  النقنويحصل  قيمة  تغير  اود  بسبب  الر د  العام  و ستمتفاع  ارتنفع  الأسعاري  سوف    الأسعار اع  فد 

الأضتت فئات من  فيتضررر  الدخول  ر  فراد،  والصاحب  حتالمحدودة  والمدخرين  اتبهم  وولو زادت ر  ىدائنين 
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ك سوف  السلع والخدمات ،وكذل  أسعاريادة  زسرعة    سفن لا تزيد ب   الأجور  هذهالطويل. لأن لمدى  ارهم في  ووأج
ف التضخم  من  من  ئيستفيد  أخرى  فالأفراد ات  التجار  من    تفيد س ي،  واموالذلك  زيادة  لمقترضدينين  بسبب  ين 

ن لأنهم يردون  ي ة للمدينبنسل باية / معادله فيشر(  قيق الح  الفائدة  أسعار الفائدة )تناقص    ر عل سكأتلك  كذ الأسعار و
 . ل من تلك التي افترضوها في الأصل قية أ ائ وة شرقأموال الدائنين ب 

 

 ع : خصائص النقود :  بث الراحبمال
لا تشاركها بها أصول    فريدة ود على القيام بوظائفها الهامة هو بسبب تمتعها بخصائص  قما يساعد الن   إن

النقدية، وتجدر الإشارة    والأنظمةمع الزمن بتطور القواعد  مالية أو حقيقية أخرى. وهذه الخصائص تطورت  
نقد  خصائص النقود تكمل بعضها الآخر كحزمة من الخصائص الأساسية الواجب توفرها لأي عملة أو    أن إلى  

 . لكي يقوم بوظائفها التي سبق ذكرها 
 : ومن أهم خصائص النقود ما يلي 

 :   Acceptableالقبول العام   -1

دود الجغرافية للبلد والنقود بهذا  حقود تعني قبولها وعدم رفضها من قبل الأفراد داخل الفالقبول العام للن
المعنى تمنح لحائزها قوة اختيار غير محدودة للسلع والخدمات بحيث لا يرفضها أيا من الأطراف المتبادلة في  

 جميع الأطراف المتبادلة.  حاجات  إشباععامة في السوق لأنها ذات منفعة 
ا القا   أولا لقوة مستمدة  وهذه  انمن  بالنقود  التعامل  القانون  داخل    إجباري وطنية بشكل  لون بحيث يفرض 

 عات والديون.  المدفو د قانونية غير محدودة في تسدي إبراءلها قوة  أنحدود الدولة، أي بمعنى 
ف   أما الدولة  حدود  بايخارج  التعامل  اختي  ةعمللكون  وارالوطنية  افان  ك  كذل،  وعبر  من  النقود  لسنوات 

تزاماتها من شراء السلع والخدمات أو في تسديد الديون  لا  إيفاء ا في  بههور المتعامل  جمل تكتسب ثقة الاستعمالإ
 المركزي. ري جال الائتماني لمصرفي التمفي الع الأساس فوعات المحلية والعالمية. وهذه الثقة هي مد لاو

 :   Durabilityالمتانة المادية والقيمية   -2

ل حقا  ثمنها لأن النقود تم   صنعت المادة التي    نةود مع متاقصية تعني استقرار القوة الشرائية للن ه الخاذ وه
ق في أي وقت، فالجانب المادي في صناعة النقود أي المتانة  ولس اعاما على السلع والخدمات المعروضة في  

ي  هلعوامل الطبيعة ف  مقاومةمعروفة  ن الد تصنع النقود من أجود المعا  إذ د ذاته،  حا كبيرا بحديلمادية لا تمثل تا
 مة النقود واستقرار القوة الشرائية لها.  يدي يبرز في لمحافظة على ق حأو تتلف ولكن الت تتآكل لا تصدأ وقليلا ما  

  Utility:المجتمع  د كون نافعة لجميع أفرات أن -3

حاجات    لإشباعة عامة  منفعذات  ن  و كترونية يجب أن تك لفجميع أنواع النقود السلعية والورقية وحتى الا
لا يقبلها الأفراد ما لم تكن نافعة لهم    إذ لقبول العام للنقود،  اة  صيهي مكملة لخا  اصيةخذه الهالمتعاملين بها، و 
التب عمليات  من  ادل  في  النقود  منفعة  وتستمد  السلع  التجاري،  على  الحصول  في  أنها  ملخد واقدرتها  أي  ات 

وة اختيار للأفراد الذين يتم التعامل  قغير مباشرة لأنها تمنح لحاملها  تشبع حاجات الأفراد بصورة    أن تستطيع  
مكان وزمان، وهذه السمة هي التي تجعل النقود مقبولة قبولا    أيفي  معهم وكذلك اختيار نوع السلع والخدمات  

 . ا معا
 :   Scarcityود  نقبية للسالندرة الن -4

ملية التبادل  عق  عيبحيث ت  جدالا أن تكون نادرة  ما بفقدها قيمتها، و موتعني عدم توفرها بكميات كبيرة  
 . أيضاها الشرائية تت التجارية وتحافظ على قومبادلام مع حاجة الءبما يتلا  إصدارهاالتجاري. لذلك يجب 

 
 :    Divisibilityة ئلتجز او نقسام الإ قابلية  -5

صغيرة ليتمكن المستهلكون  دات حابلة للتجزئة إلى وقتكون الوحدة النقدية )معيار القيمة(   أنصد بذلك ق وي
فئات مختلفة    بإصداروذلك    قيمتهاوخدمات مهما كبرت أو صغرت    عل سمن شراء مختلف القيم الاقتصادية من  

 . ود لنقل
 :   Portabilityسهولة الحمل والتداول   -6

يجب   السمة  والن  أن وهذه  الحمل  فتكون سهلة  النقود  فئات  تبادلها  قتنطبق على جميع  لتيسير  والخزن  ل 
 ابل السلع والخدمات.  مق
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 :   Apparencyولة التمييز هس  -7

الوحدة النقدية وتكون قيمة  ة يتناسب مع  فئ  ولة التمييز تتعلق بتحديد لون خاص لكل فئة نقدية وحجمهس
 .   تمييزهااضحة جدا بأرقام يسهل وقدية  لنالورقة ا
 Homogeneityالتجانس  -8

وطنية )كالدينار( متماثلة مع الوحدات النقدية الأخرى من  أن التجانس يشير إلى أن كل وحدة من العملة ال 
ة  ب تبعد المضار  ث الوحدات النقدية من نفس الفئة بحي في نوعية فس الفئة، وهذه السمة توفر عدم وجود فروق ن

 طنية.  وال على العملة 
 

 :   Value of  Maneyامس: قيمة النقود خث الحالمب
والخدمات التي تستطيع مبادلتها   ع سلال)الدينار الواحد(، أي كمية ئية للوحدة النقدية اوتعني القوة الشر

 بوحدة النقد.  
ة النقود مرتبطة بأسعار السلع  ميق كون تالنقود تستطيع تقييم السلع والخدمات و  أن وقد اشرنا في ما سبق 

. فأي تغير في  للأسعارها وبالتالي فإن قيمة النقود ما هي إلا معكوس المستوى العام يوالخدمات التي تشتر 
 بشكل مباشر وعكسي على قيمة النقود. ؤثر ي  للأسعار المستوى العام 

 / المستوى العام للاسعار1 =ية(  ئ قيمة النقود )القوة الشرا
،لم يعد قادرا على شراء نفس  تهلكالمس أن )التضخم( تقل القوة الشرائية للنقود، أي  الأسعار فعند ارتفاع 

 السابق  ن م ل قمن النقود، بل بأ الكميات السابقة بنفس المقدار
 يلي:   حالة التضخم كما مة في يقالفي   راجع ب التحسان  ك يمو

 نسبة التغير في قيمة الوحدة النقدية =

 
 أنواع النقود وأشباه النقود    

أنواع النقود :عرفت المجتمعات البشرية صور كثيرة في النقد لتسهيل عمليات الإنتاج والتوزيع و  
 لاستهلاك وهي كالتالي: ا

وهي النقود التي تعادل قيمتها النقدية بقيمتها المادية السلعية أو السوقية ويمكن    النقود السلعية : .1

استعمالها لأغراض غير نقدية كذلك .حيث استعملت عدة سلع للقيام بوظيفة النقد من بينها الملح  

عند شعوب شرق أسيا والقمح والذر  الصلب في وسط وغرب إفريقيا والجمال عند العرب والأرز 

والتبغ وأسنان الحيوانات وغيرها وقد شاع استخدام الذهب والفضة كنقود سلعية لفترة طويلة من  

 الزمن لما يتمتعان به من مزايا نافعة للجميع فيقيلونها بلا تردد.      

اجهته في نظام المقايضة.  وقد ابتكر الإنسان هذا النوع من النقود كخطوة أولى لعلاج الصعوبات التي و
ومع تطور حاجة الأفراد إلى النقود لتسوية المدفوعات الداخلية والخارجية بدأ الناس يستخدمون أنواع جديدة  

من النقود السلعية كالحديد والنحاس والبرونز عندما كانت المعاملات محدود وقيمة السلع المتبادلة قليلة. ولكن  
ستعملت المعادن النفيسة كالذهب والفضة كنقود،ويعود ذلك إلى الخصائص  مع توسع التجارة والمبادلات ا

 التالية: 
 عدم إمكانية التحكم بإنتاجها مما يوفرها قيمة سوقية أكثر استقرارا من بقية السلع.  ✓

 عدم تعرضها للتلف والصدأ وقابليتها للخزن وبالتالي فهي أفضل من غيرها من السلع كمستودع للقيم.  ✓

 وحمل ونقل المعادن الثمينة.   تجزئةسهولة   ✓

المكانة الكبيرة للذهب والفضة في نقوس الأفراد فهي وسيلة للاحتفاظ بالثورة وبالنسبة للدول على   ✓

 المستوى المحلي والدولي هي مصدر للثروة وزيادتها. 

 تمتع المعادن النفيسة بالندرة وارتفاع في قيمتها.  ✓

 يتسم الفضة والذهب بالتجانس التام.  ✓
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الب  الاستعمال  وفي  سهلة  تكن  لم  ولكنها  نقدية  كأدوات  سبائك  بصورة  النفيسة  المعادن  استخدمت  داية 
والتزوير للغش  تعرضها  ونقاوتها واحتمال  التفاوت في وزنها  القديمة بإصدار  فاستب،بسبب  العصور  دلت  في 

 ل. لتسهيل عمليات التباد ،كوكات معدنية عليها ختم يشير إلى وزن المعدن ودرجة نقاوتهسم
أن النقود الورقية بشكلها الحالي هي نوع جديد من النقود, جاء نتيجة تطور الأنظمة    النقود الورقية:  .2

لأصحاب الودائع تثبت عملية  ها الصيرفة  حالمصرفية ,حيث كانت شهادات الإيصال والإيداع التي تمن

معدل الفائدة    –ي البنوك  وم  ف ين يتقاضى المودع كما هو الشأن ال الإيداع بين المودع والصراف دون أ

بل عكس ذلك كان ملزم بدفع أجرة للصراف مقابل احتفاظ هذا الأخير بكمية الذهب أو الفضة غير    –

 أصبح الأفراد يتداولونها  ويستعملونها في تسديد التزاماتهم للأسباب التالية:   الإيصالات أن هذه 

 قابلية الإبدال في النقود المعدنية عند الطالب.  ✓

 بالقبول العام بوفاء الإلترامات.  تتمتع  ✓

النقود   ✓ ملكية  تنتقل  أخرى  إلى  يد  من  الشهادات  أو  الإيصالات  هذه  بانتقال  لها  المودع  بالجهة  الثقة 

 المعدنية التي تمتلكها.  

أو   ✓ إيصالات  يقابله إصدار  الإيداع كان  التداول من أجل  المعدنية من  النقود  كما أن سحب كمية من 

المع نفس  من  هذه  شهادات  طبيعة  تغيرت  التمثيلي,  بالنقد  يسمونه  الاقتصاديون  بعض  جعل  مما  املات 

بحد الأ نقدا  وأصبحت   التجارية  وتقدم  ذ   وراق  التجارية  الأوراق  بخصم  البنوك  بعض  أقدمت  حيث  اته 

 لأصحاب النقود المعدنية.   

لمعنى فان الحكومة هي التي  وهي النقود التي يستمد قبولها العام من القانون، وبهذا االنقود القانونية : .3

قبولها ،وتحتل النقود القانونية أهمية كبيرة في الوقت الحالي ،من اتساع    وألزمت هذه النقود    أصدرت 

 النقود القانونية هي:  أنواع على النشاط الاقتصادي رغم حداثة وجودها ،واهم   وأثرهااستخدامها  

 :  الإلزاميةالنقود الورقية  -أ
ذهب    إلىمن قبل البنك المركزي بموجب القانون،وهي غير قابلة للتحويل    إصدارها  وهي النقود التي يتم

بمعنى   المركزي  البنك  دينا على  تمثل  المركزي( وهي  )البنك  النقدية  السلطة  فهوله    أنلدى  الدينار  يملك  من 
في   لماالحق  شرائية  قوة  تمثل  ،ولأنها  والخدمات  السلع  من  كمية  على  البنك    يتطلب   نهفإلكها  الحصول  من 
النقد    أن المركزي   من  بموجودات  تدعى    الأجنبي يحفظ  ،وهذه  الورقية  النقود  إصدار  مقابل    بالغطاءوالذهب 

 النقدي .  الإصدارفي  الإفراطالنقدي وهو يعتبر قيدا عن البنك المركزي عند 
النقود   يت ألغمعنى إذا بان قيمتها الاسمية اكبر بكثير من قيمتها السوقية ب الإلزاميةوتتصف النقود الورقية 

ن قيمتها التبادلية مضمونة من قبل السلطات الرسمية ،وتستخدم النقود رقية تصبح ليس لها قيمة كسلعة ،وأالو
الكبيرة وال المدفوعات  التجارية وجزء من  مالورقية في تسديد  البنوك  توسطة وتعتبر جزء مهم من احتياطات 

 . الأفراد ثروة 
 النقود المساعدة :  -ب

المعاملات  ن   وهي  وانجاز  الدفع  عمليات  تسهيل  اجل  من  صغيرة  بفئات  المركزي  البنك  يصدرها  قود 
نقود ورقية بفئات صغيرة   أوالنقود المساعدة شكلا واحدا ،فقد تكون بشكل مسكوكات معدنية    تتخذ  الصغيرة ولا 
عمليات التبادل ذات القيمة   هو تسيير  إصدارها رض الرئيسي من  قانونية محدودة،وذلك لأن الغ  إبراء ، ولها قوة  

 تمثل نسبة ضئيلة من مجموع عرض النقد.  وأنها من قيمتها السلعة  أعلى الصغيرة ،وتتسم يكون قيمتها الاسمية 
 النقود الكتابية :  .4

ودائع تحت الطلب( لدى البنوك التجاري    المصرفية التي تتحد شكل حسابات جارية )أو   الإيداعات وهي  
 غير المصرفية وتنشأ هذه النقود من مصدرين هما:  الوحدات الاقتصادية   كرصيد دائن لصالح  وتسجل 

جارية    داع الإيأولا: حسابات  في  القانونية  للنقود  مدخرات    الإيداعات   ،وهذه الفعلي    الأفراد تمثل 
القانونية   النقود  تحويل  على  العلمية  هذه  وتنطوي  والحكومة  شكل حساب   إلىوالمؤسسات  على  ودائع  نقود  

لد  ،والشيك هو جاري  الشيكات  الجارية من خلال  الودائع  ،وتنتقل  المركزي  البنك  صادر من صاحب    أمر   ى 
للمودع    إلى ن(  )الدائ  الوديعة  معين  مبلغ  بدفع  )المدين(  الودائع  مرهلآ  أو البنك  نقود  الجارية هي  والحسابات   ،
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ير الفرد شيكا جميع معين  تحر  بمجرد نقود    إصدارشخص    أيتطاع  لو كان الشيك نقودا لاس   لأنهوليس الشيك  
 وهذا يتعارض مع السياسة النقدية للبنك المركزية . 

 : الودائع  ثانيا  منحهم    تأتيالتي    المشتقة هي  لعملائه عند  يفتح حساب جاري  التجاري  البنك  قيام  نتيجة 
 الات(. موجودات مالية من عملائه )أوراق تجارية ،كمبي  جاري تنك العند شراء الب  أو سلعة  أوقرضا مصرفيا 

الائتماني  بالنقود  كذلك  الكتابية  النقود  وتعت وتوصف  الائتمان  صفة  تتضمن  لأنها  المصرفية   ة  النقود  بر 
با النقد  من عرض  سداد جزء  في  لقدرتها  نظرا  الضيف  عن طريق سحب   لمعنى  فورية  بصورة  المدفوعات 

تتمتع بسيولة النقود القانونية ،وبنفس  نقود قانونية ،وبذلك فهي    إلى للتحول بسرعة    إمكانيتها الشيكات عليها مع  
الب   تعتبرالوقت   على  دينا  الودائع  النقود  الب   جاري تنك  يواجه  حيث  أصدرتها  الالتي  سحوبات     جاريتنك 

الب الخصوم من  ميزانية  تدرج في جانب  ،ولذلك  الحسابات  الالمودعين على هذه  تمثل حقا    جاري تنك    وهي 
 ود القانونية ونقود الودائع لكن هناك اختلافات بينهما : لكيها ومع وجود تشابه بين النقلما

النقود المصرفية من قبل البنوك    ل البنك المركزي في حين يتم إيجاد النقود القانونية يتم من قب  إصدار -1

 . لعملائها التجارية من خلال منح قروض 

  صادية حقيق المصلحة الاقتلت  وإنماليس يدافع الربح    ركزيمال.نكالنقود القانونية من قبل الب   إصدار  إن -2

الب  تهدف  التي  المصرفية  النقود  بخلاف  للبلاد  الالعامة  على    إلى   إصدارها من     جاري تنك  الحصول 

 فائدة. 

 النقود القانونية ملزمة القبول بموجب القانون ،لكن قبول نقود الودائع ليس ملزما .  -3

حسابية  في الكمبيوتر لدى    تتمثل قيود النقود القانونية موجودات ملموسة ،في حين ان النقود المصرفية   -4

 والشيك هو الممثل المادي لها وبقوم مقام النقود المصرفية في تسوية المدفوعات.   جاري ت نك الالب

 

 النقود الالكترونية:  -5

تحويل   نظام  المستعملة عن طريق  الدفع  وسائل  احدث  من  النقود  هذه  الكتروني  بشك  الأموالوتعتبر  ل 
  الإدارية   الأعمال جدا ،وهي كذلك تقلل من حجم    منخفضة   وبتكلفة   الأموال قة في تحويل  ئ ،وتتمتع بالسرعة الفا

 عن طريق الشيكات وغيرها .   الأموالالمرتبطة بنقل 
كشفا بها    أولا توفرا ثباتا باستلام المبالغ المدفوعة    أنهاويؤخذ على هذه النقود جملة من الانتقادات :هي  

مم  فوري  بشكل  تحول  المبالغ  زمنية  وان  بفتوة  يسمح  النظام    الأرصدة  لتعزيزا  في  يوجد  كذلك لا  أو  النقدية 
 عن الخسائر في حال حصولها .   مسئولة ة الحاسوبية ولا توجد جهة القرصن يمنع من أعمال  الالكتروني ما 

 
 :  أشباه النقود

للتحول   قابلة  مالية  أصول  تمثل  النقود  الو  إلى أشباه  وتتضمن  بسهولة وسرعة  دفع  الزمنية  وسائل  دائع 
وودائع الادخار لدى صناديق الادخار  والبريد والمؤسسات الادخارية والسندات    جاريتنك ال،والتوفير لدى الب 
 .   الأجلالحكومية قصيرة 

تحويل هذه    الأمر يتطلب    وإنماتشكل احد مكونات السيولة ،  أنهاهذه الودائع هي ليست وسائل دفع رغم  
كانت البنوك   نباخطار وإ  إلانقود قانونية ،ولا يمكن السحب على الودائع الزمنية    أو ودائع جارية    إلىالودائع  

 التجارية تتساهل في هذا الشرط وعليها سعر فائدة مرتفع. 
ن  وسائل دفع بسرعة وبسهولة لتسوية المدفوعات يجعلها قريبة م  إلى الودائع قابلة للتحويل وما دامت هذه 

 لنقود. ا باه النقود القانونية ولذلك سميت بأش 
الودائع   هذه  تشكل  الوقت  تكون    أداةوبنفس  وقد  القيم  نظر    أفضل لخزن  من وجهة  القانونية  النقود  من 

 ي التالية : حالبعض ،لأنها تدر فائدة والودائع الزمنية والتوفير تختلف عن الودائع الجارية في النوا
يم لأنها تدر فائدة ،أما الجارية فهي وان  تعتبر الودائع الزمنية والتوفير أصولا مالية مرغوبة لحفظ الق -1

 تدر فائدة قليلة.  فإنها كانت تقوم بدور حفظ القيم 

  أن السحب عليها بالشيكات ،في حيث    إمكانية النقود يمكن السحب عليها على شكل عمله لعدم    اهب أش  إن -2

 بصورة نقود قانونية .   أوالودائع الجارية يمكن السحب عليها بالشيكات 
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ولكن  ال  اه بأش   إن -3 المدفوعات  تسوية  في  تستخدم  لا  تحويها    أثرها نقود  من خلال سرعة  نقود    إلى يتم 

 اه النقود قوة شرائية مؤجلة. بالجارية تمثل قوة شرائية فورية في حيث تمثل أش الودائع  التالي فانبو
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 ة القواعد النقدي: الفصل الثاني
  

بالقاعدة النقدية، جميع النصوص القانونية والتنظيمات والممارسات ذات الصيغة النقدية التي  والمقصود  
الأخرى    الأنواعأو تعيين فئاتها وتحديد العلاقة بينها وبين    وإلغاء   إصدارها ترتبط باختيار معيار القيمة وشروط  

 في النظام النقدي.  ث قيمتها وكذلك مراقبة نوعية وكمية النقد يمن النقود المتداولة من ح 
 هناك ثلاث أنواع من القواعد النقدية هي:    أنواع القواعد النقدية:

 قاعدة المعدنين )الذهب والفضة(.  -1
 قاعدة المعدن الواحد )الذهب والفضة(.   - 2
 ية.  ن قاعدة النقود الورقية القانو -3

 
 (:  Bimetallismالمبحث الأول: قاعدة المعدنين )

 تسمح يتداول الذهب والفضة، تعتمد هذه القاعدة على توفر الشروط التالية:  وهي القاعدة التي 
l  -    حرية سك وصهر المسكوكات الذهبية والفضية من وإلى سبائك ذهبية وقطع نقدية وبدون مقابل لدى

 دور السك التابعة للدولة.  
  24.75كان الدولار يساوي  ين، فعلى سبيل المثال.  نديد قيمة الوحدة النقدية بوزن معين من المعد حت  -2

تسير على هده    أمريكا عندما كانت      1834-1792ة  ترف ال  ل حبة من الفضة خلا    371.25حبة من الذهب و  
 القاعدة.  
الذهب    -3 بين  القانونية  السك  نسبة  تكون  أي  الفضة  وقيمة  الذهب  قيمة  بين  ثابتة  قانونية  وجود علاقة 

 . وحدة من الفضة  15 وحدة واحدة من الذهب يعادل  15: 1والفضة هو
راء قانونية غير محدودة في عمليات  إبالذهب والفضة تشكلان عملة قانونية، ولذلك يكون لها قوة    إن   -4

 د منهماالتبادل التجارية، وأن للأفراد حرية الدفع بأي واح
ة أو فضية  إمكانية تحويل جميع أنواع النقود الأخرى المتداولة داخل النظام الاقتصادي إلى نقود ذهبي   -5

 بحسب رغبة الأفراد.  
لضمان    -6 وذلك  والفضة  الذهب  المعدنين  قيمة  بين  التجارية  والنسبة  القانونية  النسبة  تتساوى  أن 

المحافظة على تعادل قيمة المعدنين الرسمية أو القانونية والتي تحددها دار السك )الدولة( وقيمتها التجارية أو  
  والإخلال ة  بالسوق حسب قانون العرض والطلب وذلك لمنع المضار   السوقية كمعادن أو كسلع معروضة في 

 بقاعدة المعدنيين. ويعتبر هذا الشرط من الشروط الواجب توفرها لنجاح هده القاعدة.  
 ا قاعدة المعدنين أنها تحقق فوائد للبلدان التي تسير عليها منها:  وويرى مؤيد 

ال  إن  -1 المقاعدة  في  أكبر  استقرار  تحقق  العام  عدنيين  الللأسعارمستوى  تقلبات  لأن  وذلك  يين  ن عد م، 
لهبوط    باتجاهين تسيران   نتيجة  الذهب  قيمة  فارتفاع  ل   الإنتاجمتعاكسين،  نتيجة  الفضة  قيمة  وسع  توانخفاض 

كسة في قيمة  اتغيرات المتعاله  ذ لذهبية وانخفاض قيمة النقود الفضية، وهد النقوايترتب عليه ارتفاع قيمة   الإنتاج
 و الفضة . الذهب   بمعدني ترتبط   التي استقرار قيمة العملة  فيالفضة تساعد الذهب و
يوفر كمية كافية من النقود تفي    أن   طيع البلد الذي يسير على الذهب لوحده كمعيار للقيمة لا يست  إن  -2

أن  قد، في حين  ن ذي يواجه نقص في كمية الذهب إلى تخفيض كمية اللك يضطر البلد البتمويل المبادلات، وذ 
و الذهب  للباقاعدة  توفر  النشاط  للفضة  لتمويل  تكفي  النقود  كمية  توسيع  في  اكبر  قدر  عليها  يسير  الذي  د 

المعادن الثمينة وزيادة قدرته في إصدار  لد من  الاقتصادي، لأن إضافة الفضة إلى الذهب يوسع احتياطيات للب
 النقد.  

إلى   التاريخية  الوقائع  تشير  القانون   أن ولكن  معظم  النسبتين  في  تتساويا  لم  المعدنين  بين  والتجارية  ية 
الأحيان، مما أفسد عمل القاعدة النقدية، حيث اختلفت قيمة المعدنين كسلعة تجارية نتيجة تغير ظروف العرض  

ه على  علذه  والطلب  يشجع  الأمر  وهذا  التغيرات.  هذه  القانونية  النقدية  القيمة  تتبع  ولم  عمليات  ى  المعادن، 
للاس المعد المضاربة  احد  ويصبح  التفاوت  هذا  من  عملة  نتفادة  جيدة    رديئة ين  عملة  الآخر  ويصبح  وسائدة 

 ويحجب من التداول.  
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( غم ذهب:  1نسبة السك القانونية بين قيمة الدولار الذهبي والدولار الفضي تعادل )  أنمثال: لنفترض  
 ( غم فضة.  15)

الذهب    أن أي   من  حبة  لمبادلة  مستعدة  السك  حدث  خ  مقابلدار  فإذا  الفضة،  من  حبة  عشر    أن مسة 
ة عرضه في السوق، فإن هذا يؤدي إلى  د الفضة ومن ثم زيا  إنتاججة زيادة  تراجعت قيمة الفضة في السوق نتي 

قيمة الفضة التجارية بالنسبة إلى    أن النسبتين القانونية والتجارية بين المعدنيين له ولنفترض    بين اختلاف العلاقة  
الذهب استقرت  مقي اا الاختلاف فذ ( غم فضة. وه17( غم ذهب: )1عند: )ه  إلى المي  اكل  شلنسبتين سيؤدي 
 : ية لاتال

واللذان يشكلان معا معيارا للقيمة    اختلاف قيمة الفضة في السوق عن قيمتها في دار السك مقابل الذهب 
الرد  العملة  الجديدة ضد  بالعملة  يعتبر الآن مجالا خصبا للمضاربة  المعدنين  الذهب هو  في قاعدة  يئة. فأصبح 

 يمته السوقية أو التجارية أصبحت أعلى من قيمتها الرسمية لدى دار السك.  قالمعدن الجيد لأن 
فتقيم   الرسمية  قيمتها  من  اقل  أصبحت  الآن  التجارية  قيمتها  لان  الرديئة  العملة  هي  أصبحت  والفضة 

 السوق.   في الفضة الآن بقيمة أعلى في دار السك وبقيمة أقل 
إلى دار السك وتحويلها  ا  ا الاختلاف يدفع بالمضاربين جمع ما لديهم من مسكوكات ذهبية والتوجه به وهذ 

شراء سبيكة فضية    ثم التوجه بها إلى السوق وبيعها،   واحدا، ثمكيلوغراما  )صهرها( إلى سبيكة ذهبية تزن مثلا  
ى  يكته الفضية إلل  سبالسك لتحوي    ر بعد ذلك يعود المضارب إلى دا  م تزن سبعة عشر كيلوغراما مقابل ذلك، ث 

 امين من الفضة.  رقين بذلك هامش ربح مقداره كيلو غمسكوكات ذهبية، محق
المعد   إن النقدي تعرف بقانون جريشناختفاء احد  التداول  بأن   Gresham'slawهام  ين من  ويفيد هذا 

الجيد  العملة  تطرد  الرديئة  وي   ةالعملة  التداول  هي  قمن  الرديئة  العملة  من  صد  اقل  السوقية  قيمتها  تكون  التي 
قيمتها القانونية او قيمتها كنقد اكبر من قيمتها السوقية، أما النقود الجيدة فهي النقود التي تكون قيمتها كنقد اقل  

والفضة    الجيدةالمثال يعتبر الذهب العملة  ي هذا  أو قيمتها السلعية اكبر من قيمتها النقدية، وف  لعة سك  قيمتهامن  
 الرديئة التي تطرد العملة الجيدة )الذهب( من التداول النقدي.  العملة 

ية  نالقانو   النسبة كانت    فإذا قيمة الذهب نتيجة لزيادة الكمية المعروضة منه،    انخفضت ويحدث العكس لو  
هر النقود ص  الأفراد أكبر من قيمته السلعية، وهنا سيحاول    ، فلن قيمة اذهب القانونية14:  1والسلعية    15:  1
لسلعي مقابل الحصول على سبيكة واحدة من الذهب ثم  افضية وتحويلها إلى سبائك )فضية( وبيعها في السوق  ال

ينقلون السبيكة الواحدة من الذهب من السوق السلعي إلى السوق النقدي لتحويلها إلى نقود فضية، ويصبح النقد  
ن قيمتها السلعية أكبر من قيمتها في السوق  الجيدة لأ   العملةة( والفضة تصبح  ئالسائد هو الذهب )العملة الردي

 النقدي.  
المعد   قاعدة  تواجه  الدولي  المستوى  نفوعلى  للذهب  نين  القانونية  النسبة  اختلاف  حالة  في  المشاكل  س 

فضة، وفي الدول الأخرى    مغ   15=ذهب    غم    1  أمريكاوالفضة على المستوى الدولي، فقد كانت النسبة في  
خلا   15.5:  1كانت   الفترة  وذلك  من    1783-1791ل  الذهب  انتقال  يعني  حيث    إلى   أمريكا وهذا  الخارج، 

رام من الفضة وتحويل الفضة  غ  15.5( غرام من الذهب للخارج مقابل شراء  1سيقوم المضاربون بتحويل )
بـ    15  دالوإب  كا أمريإلى   الفضة  من  المضارب    1غرام  ويحصل  الذهب  من  من    على  غرام  غرام  نصف 

في الخارج وستطرد   في الداخل أكبر من قيمته  لأن قيمته  أمريكافي    يءالرد ن  عد تصبح الم   ة  ضف وال،  ضةفال
ى قاعدة الذهب ر غم سيادة لالذهب من التداول وتصبح أمريكا تسير على قاعدة الفضة والدول الأخرى تسير ع

 قاعدة المعدنين.  
نين هو انخفاض قيمة الفضة على المستوى  والسوقية بين المعد   القانونيةة  بزاد من التفاوت بين النس  ومما

ز موازين  جد ع يرق والهند بتسد شالذهب، وقيام دول ال  بإنتاج  ياسا  ق الفضة    إنتاجوذلك لارتفاع معدل  الدولي،  
مقا ومدف من    أوروبا بل  عاتها  المعروضة  الكمية  زاد  مما  انخفاض   الفضة بالفضة،  سعره  شهد  مستمرا ا  ولذلك 

ن  د ين واتجاه الدول لتفضيل معالمعدن دة  ذا هو العامل الرئيسي في تدهور قاعوه  1910  —1870خلال الفترة  
 على قاعدة الذهب المعدن الواحد.  تسير  ذهب الأكثر استقرار بحيث أصبحت لا

 

 
 

 د :  حالثاني: قاعدة المعدن الوا المبحث
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ي الظ الن  أن لك  ذ ويراد  هو  وأحد  معدن  يرتكز على  النقدي  المعدن  ذ ام  قاعدة  وسادت  الذهبي    الواحد هب 
الربع الأخير من القرن التاسع عشر وحتى الحرب أخرى مند  لايات المتحدة( ودول  كنظام نقدي محلي )في الو 

 .  1816مذ عا ننيا التي سارت على هذه القاعدة م ااء بريطثن باست   الأولى العالمية 
 أو لا: تحول الدول إلى قاعدة الذهب:  

 اب أهمها:  يعود تحول الدول إلى قاعدة الذهب لأسب
 ين : بب سالمساهمة في استقرار الأسعار ل -1

النقدي    إن   -أ الذهب  فمع  في مخزون   ، بالاستقرار  يتصف  الزيادة    إنتاجه ل  د العالم  مع  ومنسجم  قليل 
وير العالم،  بلدان  في  الاقتصادي  والتوسع  كمية  ت السكانية،  مع  وثابتة  مباشرة  بعلاقة  المصدر  النقد  مقدار  بط 

عه أو يرافقه تغير بنفس الاتجاه لكمية النقود، وينعكس ذلك على  بالنقص في كمية الذهب يت   و أالذهب، فالتوسع  
 في ظل قاعدة الذهب.   للأسعار استقرار نسبي 

والتكاليف    وإنتاجوالتكاليف    الأسعار مستويات    إن  -ب   الأسعار  فارتفاع  معاكس،  باتجاه  تسير  الذهب 
تفاع في مستوى الأسعار ، وبالمقابل  راح الإن لنقد، مما يكبح جخفاض عرض انالذهب وإ  إنتاج يؤدي إلى هبوط  

الذهب وبالتالي    إنتاجفاض عرض النقد فان ذلك يؤدي إلى تشجيع  خسعار والتكاليف نتيجة لإنلألو انخفضت ا
 زيادة عرض النقود، مما يوقف الانخفاض في الأسعار.  

 :النقديتعزيز الثقة في النظام  -2
الذهب،    ها النظام النقدي وذلك للمكانة الفريدة التي يتميز بي  اعدة للنقد يزيد الثقة فهب كق ذ إن استخدام ال 

صل نقدي مقبول على المستوى المحلي والدولي، فعلى المستوى المحلي  أو  الأفراد نات ثروة  مكود  فهو يعتبر اح
فيمكن   نقدية  كأداة  الذهب  يلغى  و اعندما  للقيم،  وكمخزن  الصناعية  للأغراض  غير  ستخدامه  المميزات  هذه 

ذلك ثقة    الورقة النقدية من التداول تفقد قيمتها النقدية، بالإضافة إلى   ألغيت موجودة في النقود الورقية بحيث إذا  
كافة  فالأ على  تنطبق  النقدية    الأشكالراد  كالأوراق  النقود  من  إلى    والودائع الأخرى  للتحويل  القابلة  الجارية 

ا الثقة هو  النقدية، ذهب، ومما يزيد هذه  السلطات  الذهب لدى  النقود المصدرة ترتبط بكمية  بأن  عتقاد الأفراد 
 النقدي بصورة مفرطة.   الإصدارالبنك المركزي أن يزيد  أو وبالتالي لا يمكن للحكومة 

 أما استخدام قاعدة الذهب على المستوى الدولي، فإن الذهب يحقق الفوائد التالية:  
كعملة وسيطة   -أ الذهب  القيم    استعمال  المدفوعات وقياس   Meduim of Exchange andلتسوية 

Standard of Value  
الأموال    س  لأن الذهب قوة شرائية دولية تستخدم في تمويل التجارة الدولية وتسوية الديون وحركة رؤو 

الالدو في  المستورد  كان  فإذا  من غب  ير  جزائر لية،  ما    بالاستيراد  عملبلد  من  كافية  كمية  لديه  البلد  وليس  ه 
 . ذهب في تمويل الاستيراد لالمصدر فإنه يستخدم ا

  RatesStability of foreign Exchangeاستقرار أسعار الصرف بين العملات الأخرى:  -ب
تحقق قاعدة الذهب استقرار لأسعار الصرف بين العملات المحلية ما دام كل عملة معرفة بوزن معين  

مستقر، فعلى سبيل المثال إذا كان    أوسعر التعادل بين العملات ثابت  من الذهب، ولان سعر الذهب ثابت فيبقى  
  2غرام من الذهب فإن الدينار الأردني يساوي    2غرام من الذهب والجنيه المصري    4الدينار الأردني يساوي  

وه مصري،  إذ جنيه  يؤدي  الصرف  سعر  في  الاستقرار  )ا  التجارية  المعاملات  استقرار  صادرات  ال  ةيم قلى 
د ئ ه والمصدر معرفة العا تواردا  لفةالمستورد معرفة كيستطيع  ( بالنسبة للمصدر المستورد، وعندئد  ت رداوالوا

المقيمتمن صادرا وهالأجنبيةبالعملة    ةه  كذ ،  يجنب  الصرف  أسعار  في  الاستقرار  والمستثمرين  ذ ا  التجار  لك 
 ين.  ة والاستثمار الدولينبي وبالتالي يوسع من حجم التجار مخاطر الصرف الأج 

  Equality Of International Price Levelsالدولية  الأسعارتساوي مستويات  -ج 
تتجه نحو التعادل في البلدان    الأسعارة تجعل  يقاعدة الذهب فيها آل  أنيرى المدافعون عن قاعدة الذهب  

أو التقلص في كمية  هب وأثر هذه الحركة على التوسع ذ ه الفكرة على نظرية حركات الذ د هتنالتي تأخذ بها، وتس 
في أمريكا أقل من الأسعار في فرنسا، فإن الطلب الفرنسي على    الأسعار ، فلو كانت  الأسعارالنقود ومستويات  

هب مما ينعكس في زيادة قدرتها على  ذ من ال  أمريكا ة  ل سوف يرتفع وتزداد صادرات وحصي  الأمريكيةالسلع  
الأ وتتجه  الاتفاق  فيزداد  النقود  في كمية  فرنسا  التوسع  في  الذهبي  الرصيد  يقل  في حين  الارتفاع،  نحو  سعار 

فينعكس في انكماش عرض النقد وهبوط الأسعار ويستمر تقلب الأسعار بين البلدين حتى تتساوى فيهما. وهذا  
يعني ان توزيع الذهب بين الدول سوف يحدث بصورة تلقائية ولا يتركز الذهب في بلد دون الآخر، وإنما سوف  
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بين   تنتفي الاخيتحرك  الحركة سوف  إلى حركة الأسعار، ومن خلال هذه  استنادا  لافات في مستويات  تالدول 
 الأسعار في البلدان التي تسير على قاعدة الذهب.  

 :  ذهبقاعدة ال أشكال يا: انث
 هب هي  ذ أشكال رئيسية لقاعدة ال ثلاثة هناك 

معظم الدول وأول    قاعدة فيذه الهت  قطب(:  (The Cold- Coin Standard قاعدة المسكوكات   -1
 م هذه القاعدة على الأسس التالية:  وق وت، 1933-1879ة ترفوأمريكا لل 1916را عام تمن طبقها انكل 

حبة    23.22ي  و كان يسا  الأمريكي ر  لاص فالدولهب الخاذ تعريف الوحدة النقدية بوزن معين من ال    -أ
أي ما    -حبة من الذهب    113اوي  يس  لإسترليني اوالجنيه    1933غرام من الذهب فبل عام    1.5من الذهب أي  

 غرام من الذهب.    7.3ل اد يع
أخرى من النقود كالفضة  أشكال  ة مسكوكات ذهبية ولكن كان هناك  ئ تتداول النقود الوطنية على هي  -ب 

رقي  ويل إلى مسكوكات ذهبية بما يعادل قيمتها، فعلى سبيل المثال الدولار الوح والنقود الورقية، وهي قابلة للت
 يساوي دولار ذهبي، مما يعطيه قوة في تسوية المدفوعات والديون.  

الذهب   -ج سك  يعني    ، حرية  لطلب    أن وهذا  السك  دار  إلى  الذهب  أخذ  يستطيعون  إلى  تالأفراد  حويله 
 مسكوكات ذهب.  

 ك ذهبية.  ئحرية صهر الذهب، حيث يحق للأفراد تحويل المسكوكات إلى سبا -د 
ال    -ه وشراء  بيع  صهر  حرية  خل  من  أو  السك  دار  ومن  الأسواق  من  مرغوبة  كميات  بأية  ذهب 

 سكها.   أوالمسكوكات 
 عدن النفيس.  مه الفراء غير محدودة بوصبيتمتع الذهب بقوة إ   -و
ال  -ي سعر  في  التعادل  تحقيق  بهدف  الذهب،  وتصدير  استيراد  الداخلية  ذهحرية  الأسواق  بين  ب 

 ج.  في الداخل مقارنة مع سعره بالخارلذهب سيؤدي إلى ارتفاع سعره والخارجية، فوضع قيود على استيراد ا
مهم  أ  بر تع تو شرط  وشراءه  وبيعه  الذهب  واستيراد  تصدير  وحرية  والصهر  السك  حرية    لتحقيق سس 

المساواة بين القيمة الاسمية للنقود الذهبية كما تحددها السلطات النقدية وبين القيمة السوقية للذهب الذي يتحدد  
والطلب  حسب   العرض  السوق، قوى  للذهب    في  السوقية  القيمة  ارتفعت  فعن  فلو  النقدية  الأفراد   ان قيمته 

ويلها إلى سبائك وبيعها في السوق السلعية بسعر مرتفع للاستفادة  ح صهر المسكوكات الذهبية وت  إلى سيتجهون  
لسلعي ومن ثم يتجه سعره  تزيد كمية الذهب في السوق اس من فرق السعر بين السوقين، لكن عمليات الصهر  

للهبوط والرجوع إلى حالة التعادل مع القيمة النقدية )الاسمية( للذهب، ويحصل العكس لو ارتفع سعر الذهب  
السوق السلعي بالسعر المنخفض ن  في السوق النقدي حيث يسارع الأفراد إلى شراء الذهب بصورة سبائك م 

لمحدد من قبل السلطة النقدية، لكن هذه العملية أيضا سوف  السعر ا  أساسوتحويلها إلى مسكوكات ذهبية إلى  
تزيد من كمية المسكوكات في السوق النقدي وتؤدي إلى تقليص كمية الذهب في السوق السلعي وبالتالي ترتفع  

 قيمته حتى تتساوى مع القيمة النقدية )الاسمية( للذهب.  
إلى    الأولىالحرب العالمية  ل  الدول خلا  : لجأت Gold Bullion Standardكة الذهبية  ية السب د اعق  -2

ذلك  على  وترتب  واحد،  آن  في  والعسكرية  المدنية  العمليات  لتمويل  مفرطة  بصورة  الورقية  النقود  إصدار 
لاحتياطيات الذهبية، ارتفاع كبير في المستوى العام للأسعار وظهور عدم اتساق بين النقود الورقية وبين حجم ا

في   اوانخفاض  النقود  البلدان  قيم  اجبر  مما  المسكوكات    آنذاكلوطنية،  قاعدة  النقود  ي  نب وت   الذهبيةترك  نظام 
 . لة للتحويل إلى ذهب بالورقية غير القا 

 اقتراحان:  1922وبعد انتهاء الحرب الأولى اقترح مؤتمر جنوا المنعقد في ايطاليا عام 
السير   أن   : الأول  تستطيع  كافية  ذهبية  احتياطات  تملك  التي  وعدم    البلدان  الذهبية  السبيكة  قاعدة  على 

 استخدام المسكوكات الذهبية في التداول المحلي وإنما يستخدم لغرض تسوية المدفوعات الدولية.  
فيمكن    : ي نالثا الذهب  من  مناسبة  احتياطيات  لديها  ليس  التي  الدول  الصرف    أن أما  قاعدة  على  تسير 
 بالذهب.  

انكلترا قاعدة السبيكة عام   تبنت  والمدافعون عن    1934عام    وأمريكا   1928وفرنسا عام    1925وقد 
 المسائل التالية:   في هذا النظام مفضل على قاعدة المسكوكات   أن قاعدة السبيكة يعتبرون 

استخدام المسكوكات الذهبية في التداول النقدي تتعرض للاكتناز خاصة في الظروف غير العادية    إن   -1
 عات الدولية التي تتم بالذهب.  ذه الاحتياطات لتسوية المدفومة هفي الوقت الذي تحتاج فيه الحكو
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ترك المسكوكات الذهبية بيد الجمهور يؤدي إلى نقص الاحتياطي الذهبي لدى السلطات النقدية،    إن  -2
 النقود إلى الذهب.   أشكالويل حبحيث تصبح غير قادرة على ت 

 
 هذه القاعدة على الأسس التالية:   م  وتقو 

l -  تداولها في الداخل.    إلغاءو  اد للأفرة سك الذهب حري  إلغاء 
لتسوية    -  2 تستخدم  السبائك  هذه  ولكن  التداول،  في  الذهبية  بالسبائك  الذهب  المسكوكات  استبدال 

التي تزن   فقيمة السبيكة في فرنسا  الزيادة وزنها وسعرها،  الدولية  كغم يصل إلى ربع مليون    12المدفوعات 
المسكوكات   ويستبدل  النقود  فرنك،  هذه  وتستمد   ، الداخلي  التداول  في  الورقية    إمكانية من    راد الأف  ة ثقبالنقود 

 تحويلها إلى ذهب.  
 تحدد العملة الوطنية بوزن محدد من الذهب.   -3
 كمية من الذهب بالسعر الرسمي.   أيةيلتزم البنك المركزي بشراء وبيع  -4
البنك المركزي ببيع وشراء الذهب بالسعر المعلن،  حرية بيع وشراء الذهب في السوق النقدية، وتعهد    -5

 مما يؤدي إلى تحقيق التساوي بين النقود في السوق النقدية والسلعية في الداخل والخارج.  
السلطة    الأنواعجميع    إن   -6 لدى  السائد  بالسعر  ذهبية  سبائك  إلى  تحويلها  يمكن  النقود  من  الأخرى 
 النقدية.  

حد أدنى لحجم النقود التي تعول إلى ذهب في حالة بلوغها حد معين من    ارتفاع قيمة السبيكة يضع  إن
وهذا   الورقية،  لتسوية    أدى النقود  كوسيلة  فقط  واستخدامه  الأفراد  قبل  من  الذهب  على  الطلب  هبوط  إلى 

شكل   على  المركزية  البنوك  لدى  الذهب  تركز  إلى  ذلك  وأدى  الصناعية،  وللأغراض  الدولية  المدفوعات 
عليها    احتياطيات  الطلب  ومواجهة  الدولية  المدفوعات  وتسوية  المدفوعات  موازين  في  العجز  لمواجهة  دولية 

 لأغراض صناعية.  
 Gold Exchange Standardقاعدة الصرف الذهب 

على ه تذ لقد سارت  كانت  التي  البلدان  القاعدة  الاحتياط  نقص عاني من  ه  الفترة  افي  فخلال  الذهبية.  ت 
لضخامة    مريكا أكانت    1934وحتى    1914 نظرا  والسبيكة  المسكوكات  قاعدة  على  تسير  وبريطانيا 

حين    لديها   ت الاحتياطيا عجز  االبلد   أنفي  من  تعاني  التي  الأخرى  قاعدة    فين  تبنت  الدولية  الاحتياطيات 
 : التالية  الأسس هب، وتعتمد هذه القاعدة على ذ صرف باللا

l -   لذهب.  ا قود الوطنية بكمية معينة من نلاتحديد 
 ه ازتناك و أوتصديره الذهب واستيراده بيع وشراء  الأفراد حرية  -2
والات مسحوبة على البنوك  ح لال  خوك المركزية ببيع وشراء الذهب بأية كمية ولكن من  ن تقوم الب  -  3

 السبائك الذهبية .  أوالمركزية للدول التي تسير على قاعدة المسكوكات الذهبية 
 مسكوكات وتداوله محليا.   ف عن حرية سك الذهب إلىقالتو -4
 لنقود الورقية والمساعدة هي الأصول المتداولة محليا. ا-5
د على تحويل النقود الورقية إلى ذهب بصورة غير مباشرة من خلال  نأن قاعدة الصرف بالذهب تست  -6

بعملة   الوطنية  العملة  ذل  أجنبيةارتباط  ومعنى  الذهبية.  المسكوكات  أو  السبيكة  قاعدة  على  العملة  تسير  أن  ك 
ابلة للتحويل إلى ذهب عن طريق حوالة مسحوبة على البنك المركزي للبلد الأجنبي الذي يسير  قالوطنية تكون  

 على قاعدة الذهب.  
الاحتياطيات الدولية للبلد الذي يتبنى هذه القاعدة من العملات الأجنبية والودائع لدى البنوك    ف تتأل  -  7

 .  الأجلقصيرة  يةالأجنبكة، والاستثمار في السندات السبي أو ى قاعدة المسكوكات المركزية للبلدان التي تسير عل
شخص شراء الذهب فإنه يسلم للبنك    د معينة، فلو أرا  لإجراءات أما كيفية شراء وبيع الذهب فيجري وفقا  

  الأجنبية د  حوالة مسحوبة على موجودات البل  الشخص ستلام  االمركزي الوطني ما يقابله من نقود وطنية، مقابل  
إل الحوالة  بتحويل  يقوم  والذي  الذهب،  قاعدة  يسير على  لبلد  الأجنبي  المركزي  البنك  لدى  ذ الموجودة  هب، ى 

 بحيث تحسم قيمة الحوالة من الاحتياطيات الدولية للبلد الموجودة لدى البنك المركزي الوطني.  
إلى  الذهب  يبيع  ان  الشخص لا يستطيع  فإن  الذهب،  بيع  البلد    أما في حالة  الوطني في  المركزي  البنك 

الذي يأخذ بقاعدة الصرف بالذهب، وإنما يباع إلى بلد يسير على قاعدة الذهب مقابل حصوله على حوالة ذهبية  
قيمة  ثم يدفع هذه الحوالة إلى البنك المركزي الوطني مقابل الحصول على العملة الوطنية، ومن ثم يتم إضافة  

 دولية للبلد والموجودة في البنك المركزي الأجنبي.  الحوالة إلى الاحتياطيات ال
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من  فوعليه   الذهب  يشتري  ولا  يبيع  لا  الذهب  قاعدة  على  يسير  الذي  البلد  يبيع    وإنما،  الأشخاص إن 
 ويشتري الحوالات القابلة للتحويل إلى ذهب.  

د على خلفية  للية للبن بيع وشراء الحوالات الذهبية يؤثر على عرض النقد، فإذا زادت الاحتياطيات الدوأ
شراء البنك المركزي الحوالات الذهبية، ينعكس في زيادة كمية النقود المتداولة والعكس في هبوط امتلاك البلد  

 يترتب عليه هبوط في كمية النقود المتداولة.   إذ الاحتياطيات الدولية، نتيجة لارتفاع بيع الحوالات الذهبية، ن م
 

بالذه  أما الصرف  قاعدة  سك  مزايا  كلفة  في  الاقتصاد  للبلد  تحقق  فإنها  الب  ونقل  وحفظه  ذ العملة  هب 
الذهبية   المسكوكات  تأكل  الناجمة عن  الخسارة  على  لاستعماعند  وتجنب  البلد  النقدي وحصول  التداول  في  ها 

ن الفرق  ته التي يحتفظ بها لدى البنوك المركزية الأجنبية وأرباح نقود للبنك المركزي تأتي ما فوائد على احتياطي
هب إلا لغرض تسوية المدفوعات  ذ ستعمال الاإلى الاقتصاد في    بالإضافةبين سعر بيع وشراء الحوالات الذهبية  

 الدولية.  
بال  أما الانتقادات  إلى قاعدة الصرف  إلى  ذ الموجهة  الذي يرغب بتحويل موجوداته  البلد  هب فهي تجعل 

يسير على قاعدة الذهب، ولذلك إذا ترك البد هذه القاعدة    ذهب محكوم بحجم الاحتياطيات الذهبية في البلد الذي
موجودا تحويل  يستطيع  لا  بالذهب  الصرف  بقاعدة  يأخذ  الذي  البلد  فإن  الذهبية،  احتياطياه  عجز  ه  تبسبب 

البلد    الأجنبية )العملات   في  الذهبي  الاحتياطي  استنزاف  إلى  تؤدي  القاعدة  هذه  أن  كما  ذهب،  إلى  والسندات( 
على قاعدة السبيكة أو المسكوكات إذا كان طلب تحويل الموجودات في البلدان ألتي تسير على قاعدة الذي يسير  

 . بكميات ضخمةالصرف يحدث  
 

 (  Fiat Money Standardالثالث : قاعدة النقود الورقية القانونية )لمبحث ا
 وهي القاعدة الشائعة اليوم في جميع دول العالم  

هذه القاعدة تتميز عن    أن الورقية في فصل سابق وتجدر الإشارة هنا إلى  وقد سبق الحديث عن النقود  
العلاقة المباشرة أو غير المباشرة بين    أنهت غيرها من القواعد النقدية التي عرفتها المجتمعات المعاصرة بأنها  

دولة بشكل مباشر،  النقدي الورقي والاحتياطيات الذهبية لل  الإصدارالذهب والعملة الورقية، فلا علاقة هنا بين  
يمكن أن تدرج العملة الذهبية المتوفرة للدولة ضمن موجودات جهازها المصرفي كأي موجود آخر مثمن    وإنما 

 الغطاء النقدي للعملة.  
فقط،   الذهبي  الغطاء  على  يعتمد  لا  النقد  المالية  من  مختلفة    أشكالعلى    إنمافعرض  الموجودات 

كن القول بأن عرض النقد أصبح مرتبطا بحاجة الاقتصاد الفعلية للنقود، لوبات غير النقدية الأخرى، ويمطوالم
ب فانه لا  موليس  الورقية  والنقود  الذهب  بين  الارتباط  فك  ومع  ذهبية  أو عملة  ذهب  الاقتصاد من  في  يتوفر  ا 

الاحتفاظ   تفرض  المركزية  البنوك  فقوانين  النقدي،  والغطاء  المصدرة  النقود  بين  الارتباط  فك  بالذهب  يستبعد 
لتجنب   للعملة،  كغطاء  الأجنبية  الحكومية  والسندات  الخاصة  السحب  وحقوق  الأجنبية  في    الإفراطوالعملات 

 النقدي بما يتناسب مع النشاط الاقتصادي.   الإصدارالنقدي ووضع قيود على  الإصدار
بإصدار ما يلبي  وتتطلب هذه القاعدة إدارة نقدية حكمية واهتمام حثيث من قبل الجهاز المصرفي وذلك  

 حاجة الاقتصاد الفعلية من العملة المتداولة وكذلك بما يحافظ على قيمتها واستقرار سعر صرفها العالمي.  
 : التاليةعن النقود الذهبية او الفضية من النواحي   الإلزاميةوتختلف النقود الورقية 

وقيمتها    أصدرتهاالجمهور بالجهة التي    وثقة   أوجدهاتستمد قيمتها التبادلية من قوة القانون التي    أنها  -  1
الإا قيمتها  في  الأساس  هي  بيلتبادلية  التبادلنم ستعمالية،  قيمتها  تستمد  الفضية  او  الذهبية  النقود  قيمتها  ا  من  ية 
 ستعمالية.  لإا

نية،  النقود المعد   إنتاج النقود الورقية لا تكاد تذكر عند مقارنتها مع تكاليف    إنتاجنفقات أو تكاليف    إن   -  2
ا  الورقية، وكذلك صياوهذا طبعا يشمل تكاليف الإصدار  للنقود  تها وإعادة طبعها لعدة مرات لاستبدال  ن لأولي 

 التالف منها نتيجة التداول.  
على خلاف النقود الذهبية    لا توجد للنقود الورقية قيمة ذاتية بوصفها سلعة من عنصرها الورقي الزهيد  -4

 مستمدة من المعدن النفيس الذي صنعت منه.  الفضية التي لها قيمة ذاتية  أو
 

 النقود الورقية بعاملين مهمين:   إصدارومن الناحية التاريخية ارتبط 
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عدم كفاية كمية الذهب بهدف التوسع في كمية النقود لمواجهة حاجات الاقتصاد الوطني، فالحاجة    -  1
، والأسعار والاستخدام    والإنتاج و الاقتصادي  دل النمعإلى كمية مناسبة من عرض النقد يتناسب مع الزيادة في م

 دان للأخذ بقاعدة النقود الورقية التي حلت محل الذهب.  لالبدفعت هي الأساس التي 
الدول    إن   -2 بها  التي مرت  النقود    أجبرت الحروب  إصدار  تقوم على  التي  الذهب  قاعدة  لترك  الدول 

نقود الورقية لتوفير كمية كافية من النقود الورقية لتمويل  حسب كمية الذهب المتاح في البلاد، والأخذ بقاعدة ال 
 المتزايد. وهكذا لجأت كل الدول التي خاضت الحروب إلى هذه القاعدة.  ي العسكري والمدن الإنفاق

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 عرض النقد والعوامل المؤثرة فيه   : الفصل الثالث 
 

مفهوم معين لعرض النقد من ناحية المكونات التي تدخل في  هنالك مناقشات واسعة دارت حول تحديد  
توفر   ومدى  والمصرفية  النقدية  الأنظمة  تطور  اختلاف  من  يأتي  الخلاف  ومصدر  حسابه،  وكيفية  تكوينه 

ويمكن بنفس الوقت السحب عليها بالشيكات ومدى تقدم العادات المصرفية للجمهور،  ا  موجودات مالية تدر عائد 
رض النقد يؤثر على الأسعار ومستوى النشاط الاقتصادي بصورة إيجابية أو سلبية خاصة إذا  ن عإ وبالتأكيد ف

النقد بصورة مفرطة   الحقيقي، فزيادة عرض  النشاط الاقتصادي  النقد لا ينسجم مع مستوى  كان حجم عرض 
ط الاقتصادي وقلة يؤدي إلى تدهور قيمة العملة الوطنية ونقصانه بأكثر مما يجب يؤدي إلى الانكماش في النشا

المؤثرة على عرض   العوامل  تخلف  كما  النقدية،  المدفوعات  حالفي  لسنقد  الخارجي  النقدي  المركز  ن  ايزم ب 
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الاقت نفدرجة الاولمدفوعات  ا العممدى  و  ادي صتاح  والمانق الأسواق  الال قدية  الوطنية من  د تصاق ية طبيعة  يات 
 رة للبترول أو مستوردة له.  اقتصاديات متقدمة أو نامية أو كانت مصد ا حيث كونه 

 

 المبحث الأول: مفاهيم عرض النقد:  
لحظة زمنية معينة شأن في   س في ا( قابل للقيStock Variableتعبر كمية النقود عن متغير خزين )

( الثروة  شأن  )Wealthذلك  والمدخرات   )Saving  الإنفاق يعبر  حين  في  الأولية،  المواد  من  والمخزون   )
ت متغير  ت(   variableflow) دفقي  القومي عن  النقود  المعاملات  نتقلأن  لتسوية  يد لأخرى  الزمن من  ل عبر 

اليومية، وانتقال النقود بهذا المعنى يرتبط بفترة زمنية معينة، وللحصول على كمية النقود المستخدمة في تسوية  
(  M.Vأي )   -اولها  ( في سرعة تد Mالمعاملات خلال فترة من الزمن يتطلب أن نضرب كمية النقود كخزين ) 

السنة على السلع والخدمات أكبر من كمية النقود المتاحة والموضوعة  ل  وبذلك تصبح كمية النقود المنفقة خلا
)حت يقول  كما  السنة،  التجارية خلال  والبنوك  الجمهور  المستخدمة  Fischerت تصرف  النقود  إجمالي  أن   :)

ا التداول تشمل كمية  للمبادلة والموجودة في  النقدية  كأداة  الوحدة  تتداول فيها  التي  لنقود كخزين وعدد المرات 
 . الواحدة كعملة في تسوية المبادلات  

النقود   التغير في كمية  العام للأسعار هو  المستوى  للتذبذب في  الرئيسي  السبب  ان  الاقتصاديون  ويعتقد 
(، Dewett and Chandرى ) المتداولة في الاقتصاد الوطني التي تتضمن كمية النقود وسرعة تداولها كما ي

فزيادة كمية النقود في التداول تزيد من الأسعار وتؤدي إلى هبوط قيمة العملة الوطنية، ولكن هذا التفسير بين  
والأسعار  كمية   يعوالنقود  النقود لا  تؤثر على  ن قيمة  النقود  كمية  أخرى غير  الحقيقة لأن هناك عوامل  ي كل 

ال مثل حجم  الالأسعار  وحركة  الم تجارة  والائتمان  التجارية.  قسلع  البنوك  من  لح  فالأزمات دم  التي  ت  قالمالية 
بالعديد من البلدان النامية تعود إلى الضعف المصرفي الذي أصاب كثير من الاقتصادات الناشئة نتيجة للتوسع  

 المفرط في منح القروض والفشل في استرجاعها.  
الفترة   بي   أن  2000  -  1992كما وجد خلال  اليورو ليست  العلاقة  النقود والأسعار في منطقة  ن كمية 

النهاية   في  تبين  التي  للدخل  الحقيقي  النمو  معدل  في  للتغيرات  أهمية  الدراسة  تضمين  لعدم  وذلك  جدا،  عالية 
النقد   المؤثرة على عرض  العوامل  التعرف على  النقدي والتضخم ، ومن أجل  النمو  بين معدل  طبيعة العلاقة 

(M )ض في البداية مكونات عرض النقد أو مفاهيمه المختلفة:  لا بد أن نستعر 
 

 (: Narrow of Moneyعرض النقد بالمعنى الـضيق ) -1
الوظيفة    أساس  على  النقد  الماضي عرض  القرن  من  الثمانينات  قبل  ساد  الذي  التقليدي  الأسلوب  حدد 

النقد بأنه مجموع وسائل الدفع المتداولة    الفريدة للنقود كونها أداة للمبادلة مقابل السلع والخدمات، وينظر لعرض 
البلد خلال فترة زمنية معينة، ويرى ) التداول  Mayerفي  العملة في  بالمعنى الضيق يضم  النقد  ( أن عرض 

و  المصرفي  الجهاز  بالشيكات  لخارج  عليها  للسحب  القابلة  الخاص  للقطاع  الجارية  والودائع  الجمهور  دى 
نق تعتبر  التي  المسافرين  فإن  وشيكات  المعنى  وبهذا  كذلك.  ليست  التوفير  وودائع  الزمنية  الودائع  بينما  ودا، 

عرض النقد بالمعنى الضيق يشمل العملة الصادرة من البنك المركزي على شكل أوراق نقدية ومساعدة وهي  
بس تتمتع  التي  القانونية  للمدفومالنقود  كوسيلة  العام  القبول  ) ة  الطلب  ودائع  إليها  مضافا   Demandعات، 

Deposits الصادرة من البنوك التجارية والتي يمكن السحب عليها بالشيكات وحسب المعادلة التالية ) : 
M1 =C+D  أن و  1Mحيث  الضيق  بالمعنى  النقد  في:  Cعرض  الودائع  :   DDو التداول    العملة 

وإنم الجارية  الوديعة  ليس  نفسه  والشيك  لآ   ا الجارية.  شخص  من  الجارية  الوديعة  لتحويل  خر  وسيلة 
(Depositors  ( والودائع الجارية في هذه الحالة تتسم بسيولة كبيرة كالنقود القانونية ،)Legal Money  )

وك التجارية والخزينة العامة  ن ما يحتفظ به البنك المركزي والب  أن (  Guptaأو هي عملة بحد ذاتها، ويرى )
لدى ودائع  من  التجارية  البنوك  تودعه  وما  خزائنها  داخل  عملة  مفهوم    من  يدخل ضمن  لا  المركزي  البنك 

السحوبات   لمواجهة  التجارية  البنوك  عليها  تعتمد  التي  النقدية  الاحتياطات  من  يعتبر جزءا  لأنه  النقد،  عرض 
 . والطلب على القروض  

أن عرض النقد بالمعنى الضيق هو المناسب لتحديد عرض النقد، لأنه يشمل العملة  S. sethi) د )قويعت
لودائع تحت الطلب التي تستخدم في الإنفاق الفوري، أما الودائع لأجل والتوفير المملوكة من قبل  في التداول وا

الجمهور فهي ليست جزء من عرض النقد بسبب أنها ليست مقبولة للدفع إلا بعد تحويلها إلى عملة أو ودائع  
ي وجد أن هناك إمكانية  ( بأن الاحتياطي الفدرالي الأمريكM .Fled stein and stock)   وأشارجارية ،  
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بالمعنى الضيق )  للرقابة على عرض النقد  النقد بالمعنى الواسع )M1أفضل  ( ، وذلك لأن  2M( من عرض 
العناصر   أن  الضيق، في حين  بالمعنى  النقد  القانوني تفرض على جميع مكونات عرض  الاحتياطي  متطلبات 

 . لاحتياطي النقدي القانون  ( لا يخضع بعضها لمتطلب اM1 )( باستثناء  M2الداخلة في ) 
ويمكن   فائدة  تدر  التي  المصرفية  الحسابات  في  تطورات  حدثت  الماضى  القرن  من  السبعينيات  وفي 

( أن ظهور هذه الحسابات أدى إلى إعادة بنك الاحتياطي الفدرالي  Shapiroالسحب عليها بالشيكات، ويذكر )
، ويتضمن العملة  MIAعنى الضيق إلى جزئين: الأول  الأمريكي في الثمانينات تحديد مفهوم عرض النقد بالم 

خارج البنوك الاحتياطية الفدرالية والخزينة العامة والبنوك التجارية زائدا الودائع الجارية لدى البنوك التجارية  
السياحية، والثاني   )  MIAويضم    MIBوالشيكات  للتحويل  القابلة  السحب  أوامر  إليه حسابات  (  Nowمضافا 

الس )وأوامر  للتحويل  القابلة  الكبرى  حسابات  S Nowحب  إلى  للتحويل  تلقائيا  القابلة  الادخار  وحسابات   )
( ) ATSشيكات  الادخار  مؤسسات  لدى  الطلب  تحت  وودائع   )DDT  الائتمان اتحاد  أسهم  وحسابات   )
CUSA)  . ) 

لاختيار الذي  ك المركزي في الإصدار النقدي وعلى انوتعتمد كمية النقود بالمعني الضيق على دور الب
بين النقد والودائع الجارية وعلى النسبة بين الاحتياطات المصرفية والودائع لدى    1تقوم به الوحدات الاقتصادية 

البنوك، فلجوء البنك المركزي إلى زيادة الإصدار النقدي ورغبة الجمهور في الاحتفاظ بالودائع وانخفاض نسبة  
ه الاحتياطيات في منح القروض وخلق ودائع جديدة يقود ذ لى استثمار هالاحتياطيات إلى الودائع ولجوء البنوك إ

إلى زيادة في عرض النقد بالمعنى الضيق، ومعنى ذلك أن عرض النقد يؤثر عليه البنك المركزي والجمهور  
 . والبنوك التجارية

المصرفية    ادات عتطور ال  باختلافلف  تأما الأهمية النسبية لعناصر عرض النقد بالمعنى الضيق فهي تخ 
(  lrvingFisherمن حيث تعامل الجمهور مع البنوك واستخدام الشيكات في إنجاز المعاملات، وير ى فيشر )

والمؤسسات    الأعمال أن نسبة الودائع الجارية إلى عرض النقد تزداد، ويزداد استخدام الشيكات بتطور شركات  
يختارون الاحتفاظ بجزء من ثروتهم النقدية على شكل  المائية وتحضر السكان وزيادة الثروة، ولذلك فإن الأفراد 

والباقي   ويشير  شلى  عنقود،  الزمن  عبر  بطيء  بشكل  للتغير  النسبة عرضة  وهذه  المصارف  لدى  ودائع  كل 
(1995  , Giorgio Radaelli  )الطلب على النقد يعتمد على الدخل الحقيقي وعلى كلفة الفرصة البديلة    أن

( كلفة الاحتفاظ بالعملة المتداولة،  Caganوبنفس الاتجاه ناقش كيغن )   ة  د الفائة بسعر  للاحتفاظ بالنقود المتمثل
فنسبة العملة في التداول إلى الودائع الجارية تعكس الميزة النسبية للاحتفاظ بالعملة والودائع، وهذه الميزة تعتمد  

الا على   التجارة وتطور  المتوقع وحجم  الحقيقي  كالدخل  المتغيرات  من  التحضر ومعدل  عدد  ودرجة  تصالات 
الجارية تنخفض مع   عالودائن نسبة العملة إلى  إالضريبة وانتشار الخدمات المصرفية ودرجة كفاءتها، وعموما ف

 انتشار الخدمات المصرفية وزيادة الدخول الخاصة وارتفاع درجة التحضر والتوسع في حجم التجارة.  
 ( فريدمان  أشار  الأFriedmanوقد  أن  يف(  شكل  راد  على  النقدي  دخلهم  من  بنسبة  الاحتفاظ  رغبون 

ب بحجم الدخل الحقيقي وكلفة الاحتفاظ بالنقود، حيث يزيد الطلب على النقود كلما  لنقدية ويتأثر هذا الط  أرصدة
 . زاد الدخل الحقيقي وانخفض سعر الفائدة على الموجودات الأخرى من غير النقود  

 ( بيجو  تساءل  الدوافع  Piguoوقد  عن  من  (  بنسبة  الاحتفاظ  يختارون  والشركات  الأفراد  تجعل  التي 
النقدية لتسوية  فالأ   أن دخولهم على شكل عملة كقوة شرائية، فقد أشار   المدفوعات  راد بحاجة مستمرة لإجراء 

والتي تستحق الدفع لحسابهم    الآخرينالتزاماتهم اليومية، وبنفس الوقت فإن للأفراد حجما من الالتزامات لدى  
ستلامات النقدية، فإن الأفراد يرغبون الاحتفاظ بما يكفي من دخولهم على  عدام التوافق بين المدفوعات والإنولا 

بسهول الاعتيادية  اليومية  المعاملات  لتمشية  نقود  عند  ة  شكل  أو  متوقع  غير  مفاجئ  طلب  ولمواجهة  وبيسر 
 . ئمة ولأغراض الضمان حصول ارتفاع حاد في الأسعار، وهذا الاحتفاظ بالنقود هو لغرض الملا

نقود القاعدة النقدية    أو( يختلف عن الأساس النقدي  M1وتجدر الإشارة أن عرض النقد بالمعنى الضيق ) 
(M0 ( حيث تشمل نقود القاعدة النقدية على العملة في التداول مضافا إليه احتياطيات البنوك التجارية )R  لدى )

 البنك المركزي وحسب المعادلة التالية:  
Mo=C+R 

 نقود القاعدة النقدية    =0Mحيث أن 
C  =  العملة في التداول 
R  =لزامى الذي يفرضه  كزي والتي تشمل على الاحتياطي الإاحتياطيات البنوك التجارية لدى البنك المر

القاعدة   نقود  خلال  من  المركزي  للبنك  ويمكن  الاختيارية.  والاحتياطيات  الودائع  من  بنسبة  المركزي  البنك 
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احتياطي   النقدية على  مالتأثير  في  وقدرتها  التجارية  البنوك  يستن ات  حيث  الائتمان،  زيادة  ط ح  أو  C  إصداريع 
التوسعية    أو بزيادته أو تخفيضه السياسة الانكماشية    الإلزاميتخفيضها، كما يستطيع التحكم بنسبة الاحتياطي  

 . إتباعهاالتي يرغب 
 (:Money Broadى الواسع ) عنعرض النقد بالم - 2

ى بالاهتمام منذ السبعينات وأصبح بنك الاحتياطي الفدرالي يعطي  ظ بدأ عرض النقد بالمعنى الواسع يح 
مضافا إليه الودائع لأجل والتوفير والزمنية لدى البنوك التجارية    M1اهتماما لسلوكه عبر الزمن، ويشمل على  

 ، وحسب المعادلة التالية:  
M2= C+DD+Td+Sd 

 المعنى الواسع  عرض النقد ب  =2Mحيث أن 
C =  العملة في التداول 

DD=  الودائع الجارية 
Td=   الودائع لأجل 
Sd=  ودائع التوفير 

ه الودائع قريبة للنقود وذلك بسبب إمكانية تحويلها إلى نقود سائلة بسرعة وبأقل خسارة وكما يقول  ذ فه
توى النشاط الاقتصادي، وان  ( يعتبر مؤشرهم لتحديد اتجاه النمو في عرض النقد ومسM2)ساملسون ( فإن )

بالمعنى الضيق لا يعبر عن الكميات النقدية الفعلية المتوفرة في الاقتصاد الوطني وليس هو الوحيد    عرض النقد 
الكلي والطلب الكلي ومستوى الدخل قد تكون استجابة للتغيرات التي    الإنفاق وإنما التغيرات في    للإنفاق المحدد  

 عرض النقد.    فهوم النقود بنظر الاعتبار لتحديد م قدية، مما يستدعي أخذ أشباهتحدث في الموجودات شبه الن
( هو أكثر دقة من ناحية علاقته بالدخل  M2عرض النقد بالمعنى الواسع )   أنويرى بعض الاقتصاديين  

ي باحث  القومي وبنفس الوقت يمكن استخدامه كوسيلة للرقابة على السيولة من قبل السلطة النقدية، وعليه فإن أ
حول   توقعات  على  الحصول  في  الواسع    الإنفاق يرغب  بالمعنى  النقد  لعرض  يحدث  ما  يرى  أن  عليه  الكلي 

( في الولايات M2(أما العناصر الداخلة في ) Shapiroوبالمعنى الأوسع والسيولة المحلية كما يرى شابيرو ) 
ألف دولار وحسابات   100ي لا تزيد عن  مضافا إليه الودائع الزمنية قصيرة الأجل الت M1المتحدة فيشمل على  

البنوك   لدى  العاجلة  الشراء  إعادة  واتفاقيات  المشتركة  النقد  صناديق  واسهم  الإيداع  مؤسسات  لدى  الادخار 
وحساب ودائع السوق النقدية وأسهم صناديق النقد المشتركة وودائع الدولار الأوروبي العاجلة المملوكة من قبل  

 . المقيم الأمريكي 
عروالمف حجم  لتحديد  أفضل  صورة  يعطي  النقد  لعرض  الواسع  الوطني  هوم  الاقتصاد  في  النقد  ض 

 اب التالية:  بسلأل
المتقدمة قد    أن  -1 البلدان  المالية في  نقود    أوجدت الهياكل  إلى  المالية يمكن تحويلها  عددا من الأصول 

تعتبر فهي  متدنية  فترة قصيرة وبخسارة  وفي  بيسر  وودائع جارية  للنقود من حيث    قانونية  على    أثرهاقريبة 
 النشاط الاقتصادي والأسعار وبنفس الوقت تقوم بوظيفة مخزن للقيم.  

بالم الضيق وكذلك  بالمعنى  النقد  العربية عرض  المركزية  للبنوك  الرسمية  البيانات  الواسع،  ع وتنشر  ني 
لنقد بالمعنى الضيق وصل إلى  عرض ا  أنإشارة إلى    2007لعام    الأردنيفي التقرير السنوي للبنك المركزي  ف

إلى    4061.3 الواسع وصل  دينار وبالمعنى  لعام    12364مليون  دينار    ختلافالإ، ومصدر    2005مليون 
(، وبناء على  2Mبينهما يعود إلى مكونات كل من الودائع الزمنية والادخارية والودائع الأخرى الذي يحتويه )

بالإضافة إلى البنك المركزي والبنوك التجارية تمثل الأطراف  ذلك فإن الجمهور ومؤسسات الإيداع والادخار  
 . المؤثرة على عرض النقد حسب هذا المفهوم 

في    إن   -2 العملة  بخلاف  فائدة  شكل  على  عائد  عليها  الأخرى  والحسابات  والادخار  الزمنية  الودائع 
الأفراد على   يساعد  الودائع  هذه  فإن وجود  وبذلك  الجارية،  والودائع  تدر  التداول  في أصول  أموالهم  استثمار 

وبذ  بالنقود،  استبدالها  يمكن  الوقت  وبنفس  يضطر  لعائدا  لا  ت  الأفراد ك  شكل    خزين إلى  على    أرصدة أموالهم 
النق بالشيكات ، وعليه فإن عرض  د بالمعنى الضيق ليس هو المحدد  نقدية وودائع جارية يمكن السحب عليها 

وإللإ فقط  الكلي  والطلب  النقدي  الآ  ماننفاق  تالودائع  التي  الأخرى  المالية  والأصول  والتوفير  بعض حجلة    مل 
 سمات النقود.  
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العملة وخلق الودائع من قبل جهاز المصرفي،    إصداركلما زاد    M2ويزداد عرض النقد بالمعنى الواسع  
المت بثروتهم على شكل ودائع آجلة وتوفير لمواجهة  المستقبلية طوكلما فضل الأفراد الاحتفاظ  أما  لبات    أوجه. 

 يلي:   النقود فتتمثل بما  وأشباه الاختلاف بين وسائل الدفع  
يمكن    -أ لا  النقود  أشباه  عليها    إنفاقها أن  للسحب  قابلة  جارية  ودائع  او  نقود  إلى  تحويلها  بعد  إلا  فورا 

 بالشيكات ولذلك فسيولتها ليست مباشرة.  
باأشبا  أن  -ب  عليها  السحب  يمكن  لا  النقود  لأنهله  زمنيةشيكات،  بفترة  محدد  لا    ا  أو  الآجلة،  كالودائع 

بالسحب   لعملائها تسحب إلا بعد أخطار كودائع التوفير وان كانت البنوك التجارية تتساهل في هذا الأمر وتسمح  
 الطلب . حين 

3  -  ( الأوسع  بالمعنى  النقد  المساهمات  Lعرض  إلى  الأوسع  بالمعنى  النقد  بعرض  الاهتمام  يعود   :)
التي   )العملية  كليف  راد  تقرير  ويعتبر  وأمريكا،  إنكلترا  في  الاقتصاديين  من  عدد  (  Rad Cliffeنشرها 

التعريف أعقبه مناقشات كيرلي وشو )    أوائلمن    1959المنشور في عام   بهذا  التي اهتمت   andالأبحاث 
GurleyShow  عام في  الصادر   )1960( النقود  بدائل  أو  النقود  أشباه  على  أكدوا  وقد   ،Money 

substitutes  أن وشو  كيرلي  أشار  حيث  للسيولة،  بديلة  كمصادر  الحكومية  والأوراق  السندات  مثل   )
ئل دفع  ايولة عالية ويمكن تحويلها إلى وس المؤسسات المالية الوسيطة قد وفرت بدائل جديدة عن النقود تتمتع بس 

عل قادرة  التجارية  البنوك  تعد  لم  وهكذا  خسارة،  وبأقل  قصير  وقت  وفي  بل  بسهولة  لوحدها  السيولة  خلق  ى 
من    أصبح  أنواع  للجمهور  تعرض  التي  المصرفية  غير  الأخرى  المالية  المؤسسات  من  العديد  جانبها  إلى 

الجديدة   كملالأصول  تصلح  عجب    جأالتي  ولا  للقيم،  المالية    تحظى   أن مؤقت  والموجودات  المؤسسات  هذه 
المالية بالشؤون  المهتمين  الاقتصاديين  من  عدد  هذه    باهتمام  لأن  اقتصاديا،  المتقدمة  البلدان  في  والنقدية 

الموجودات تعتبر من أشكال التوظيف المالي وتتمتع بسيولة عالية تؤثر على الطلب على النقود، فارتفاع العائد  
عليها وانخفاض الفترة الزمنية لتحويلها إلى وسائل دفع يؤدي إلى انخفاض الطلب على الأرصدة النقدية ويزيد  

ة من  المركزي الاهتمام ليس بالودائع المخلوق  الودائع، وبالتالي فإن الاستقرار النقدي يتطلب من البنك   من حجم 
 مراقبة التغيرات في الودائع التي تصدرها المؤسسات المالية غير المصرفية.    كذلك وإنما البنوك التجارية 

الكتاب حول علاقة   إليه بعض  الرغم مما ذهب  الجارية من  الوثيقة    الإحلالوعلى  العملة والودائع  بين 
هناك بعض الدراسات التطبيقية التي    أن جانب والودائع الزمنية وحسابات التوفير والادخار من جانب آخر، إلا  

أجريت في الدول المتقدمة لم تؤكد تلك العلاقة، وأشارت أن البدائل بين العملة والودائع الجارية وبين الودائع  
والتو )الزمنية  وبين  الأخرى  الجارية  والودائع  التداول  في  العملة  بين  كذلك  العلاقة  تكن  ولم  فير( هي ضعيفة 

يداع الأخرى غير المصرفية أفضل حالا، وبالتالي ليس هناك ما يبرر  الادخار والتوفير لدى مؤسسات الإ  ودائع 
بعد  إلا  للدفع  كأداة  النقد كونها غير مقبولة  والتوفير ضمن عرض  الودائع لأجل  أو    إدخال  إلى عملة  تحويلها 

لقياس   المؤشرات  أفضل  كونه  الضيق  المفهوم  أساس  النقد على  تعريف عرض  ذلك  يدعم  مما  وديعة جارية، 
 . عرض النقد في الاقتصاد الوطني  

 
 ث الثاني: العوامل المؤثرة على عرض النقد:  حبمال

عرض النقد، ويدور الجدل    لقد سبق القول أن هناك جدل يدور حول العناصر الداخلة في تحديد مكونات 
حول إدراج ودائع التوفير ولأجل وودائع المؤسسات المالية غير المصرفية ضمن عرض النقد، وهذا الاختلاف  

(، ويأخذ صندوق النقد الدولي بهذا التعريف  M1دفع البعض إلى تحديد مفهوم عرض النقد بالمعنى الضيق ) 
المالية   النقدية  للمؤشرات  استعراضه  الصادرة    لأعضائهوذلك في  المالية والنقدية  والمنشورة في الإحصاءات 

 من قبله ولذلك سنركز في تحليلنا لعرض النقد والعوامل الداخلية المؤثرة فيه على عرض النقد بالمعنى الضيق.  
ويمكن التعرف على العوامل المؤثرة على عرض النقد بالمعنى الضيق من خلال تحليل الميزانية العامة  

)   للجهاز التجارية  Monetary surveryالمصرفي  البنوك  وميزانية  المركزي  البنك  ميزانية  يشمل  الذي   )
العامة   الميزانية  نشراته، وتشمل  في  الواردة  الميزانيات  لتلك  الدولي  النقد  في عرض صندوق  ما ورد  حسب 

 :  ات والمطلوبات وعلى النحو التاليللجهاز المصرفي تحليل كل من الموجود 
 جودات الجهاز المصرفي، تتضمن موجودات الجهاز المصرفي ما يلي:  أولا: مو
1-   ( الأجنبية  الموجودات  للتحويل  Foreign Assetsصافي  القابلة  الأجنبية  العملات  من  وتتألف   :)

الخاصة   البنوك الأجنبية وحقوق السحب  البنك المركزي والودائع لدى  النقدي لدى  كالدولار واليورو والذهب 
مطروحا    لدى صندوق النقد الدولي والاستثمارات الأجنبية الأخرى التي تقوم بها البنوك المركزية   ومركز البلد 
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البنك المركزي والتي تمثل حقوق الأجانب على الاقتصاد الوطني لغير   المطلوبات الأجنبية لدى  من كل ذلك 
الدولي،   النقد  البنوك الأجنبية ومن صندوق  القروض من  ذلك  بما في  التجارية  المقيمين  البنوك  فإن  وبالمقابل 

تمتلك أيضا عملات أجنبية واستثمارات في أصول أجنبية مطروحا منها كذلك حقوق الأجانب غير المقيمين من  
أفراد وشركات وبنوك للتوصل إلى صافي موجودات البنوك التجارية، وبجمع صافي الموجودات الأجنبية للبنك 

إلى  نتوصل  التجارية  والبنوك  بصورة    المركزي  يؤثر  والذي  المصرفي  للجهاز  الأجنبية  الموجودات  صافي 
 إيجابية على عرض النقد كما سيرد لاحقا.  

 (، ويشمل على الائتمان المقدم إلى الجهات التالية:  Credit Domesticالائتمان المحلي ) -2
التجارية  -أ والبنوك  المركزي  البنك  من  الحكومة  تقترض  للحكومة:  المقدم  العجز    الائتمان  لتغطية 

 بالموازنة العامة، وستأخذ هذه القروض شكل سلف مباشره  
قصيرة الأجل للحكومة أو قيام الحكومة بإصدار سندات وبيعها للبنك المركزي وللبنوك التجارية محسوما  

 من كل ذلك الودائع الحكومية لدى البنوك التجارية  
لبنك المركزي، وفـي كلا الصورتين هناك كمية  للحصول على صافي الائتمان المقدم للحكومة من قبل ا

العملية   وهذه  العامة،  الخزينة  لصالح  التجارية  والبنوك  المركزي  البنك  قبل  تخلق من  التي  النقود  من  إضافية 
 ( الدين  تنقيد  على  البنك  Montization of Debtتنطوي  حصول  خلال  من  نقد  إلى  الدين  تحويل  أي   )

على  التجارية  والبنوك  لصالح    المركزي  جارية  ودائع  عنها  عوضا  وتسجيل  السندات  هي  مالية  موجودات 
 الحكومة حيث ستقوم بتسديد نفقاتها بالسحب من هذا الحساب.  

الائتمان المقدم للقطاع الخاص: وتشمل التسهيلات الائتمانية المقدمة للوحدات الاقتصادية المختلفة    -ب  
 على شكل حساب جاري مدين وخصم أوراق تجارية  

تؤثر  وروض  قو للمقترض  الجارية  الودائع  في  زيادة  القروض شكل  هذه  تأخذ  وبالتأكيد  مباشرة،  سلف 
 ( . MIبصورة إيجابية على عرض النقد )

 
 
   
 وبات الجهاز المصرفي إلى جزئين:  لطلوبات الجهاز المصرفي، تنقسم مطثانيا: م

( الذي يتألف من العملة في  MIنقد الضيق ) أي عرض ال  -وتضم وسائل الدفع الفورية    المطلوبات النقدية:   -1
 (.  DD( والودائع الجارية ) Cالتداول ) 

بالعملة الأجنبية لدى  المطلوبات غير النقدية:    -2 وتتألف من الودائع الزمنية وودائع التوفير وودائع المقيمين 
ال إلى صافي  بالإضافة  النقود  بأشباه  النشرات  إليها في بعض  الأجنبية ويشار  التي تشمل  البنوك  بنود الأخرى 

للبنك  التحصيل  قيد  والكمبيالات  التحصيل  قيد  والصكوك  الثابتة  والموجودات  والاحتياطي  المال  رأس  على 
على   المصرفي  للجهاز  العامة  الميزانية  عرض  يمكن  التحليل  هذا  إلى  واستنادا  التجارية،  والبنوك  المركزي 

 النحو التالي:  
 المطلوبات غير النقدية بما فيها رأس المال والاحتياطي.  +( MI)  المطلوبات النقدية =الموجودات 

إ  النويمكن  على  المعادلة  هذه  كتابة  بالمعنى  ح عادة  النقد  علـى عرض  المؤثرة  العوامل  لتحديد  التالي  و 
 (:  MIالضيق ) 

 .  المطلوبات غير النقدية بما فيها رأس المال والاحتياطي -الموجودات  = ( MIالمطلوبات النقدية ) 
وبموجب هذه المعادلة يتحدد عرض النقد بمقدار الفرق بين موجودات الجهاز المصرفي ومطلوباته غير  
حصيلة   زاد  كلما  تزداد  النقد  عرض  زيادة  على  المصرفي  الجهاز  قدرة  فإن  وعليه  الموازنة،  وفقرة  النقدية 

ال الجهاز  واستثمارات  قروض  وزادت  الأجنبية  الموجودات  من  المصرفي  وللقطاع  الجهاز  للحكومة  مصرفي 
قانونية   نقود  إلى  منها  لتحول جزء  وذلك  الموازنة،  وفقرة  الحكومية  والودائع  النقود  أشباه  قلت  وكلما  الخاص 

النقد ) بين عرض  السلبية  العلاقة  الحكومية  M1وودائع جارية، وهذه  الودائع لأجل والتوفير والودائع  ( وبين 
ا تسرب  إلى  تشير  إنما  الموازنة  ) وفقرة  ) Cلعملة  الجارية  والودائع   )DD  تؤلف التـي  البنوك  هذه  إلى   )

المطلوبات غير النقدية، وهذا التسرب يؤدي إلى انكماش عرض النقد نتيجة لاحتجاز وسائل الدفع داخل البنوك 
في حالة عدم رغبتها التوسع في منح القروض وخلق ودائع جديدة لحساب الوحدات الاقتصادية المختلفة و/أو  

 قل الطلب على القروض من قبل هذه الوحدات.   إذا
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 سرع تداول النقود والعوامل المؤثرة فيه : الفصل الرابع 

 
وهو يمثل مدى رغبة الأفراد في    قود عن سرعة إنفاق العملة في الاقتصاد الوطني، ن تعبر سرعة تداول ال

رة نظرا للدور الذي تلعبه  ( ذات أهمية كبيVعة تداول النقود )فاق النقود أو الاحتفاظ بها، والتغيرات في سرنإ
يرات في كمية النقود المصدرة من قبل  غلك مثل التثير على مستوى الأسعار والطلب الكلي مثلها في ذ أفي الت 

كم في  الانخفاض  أو  الزيادة  تولده  الذي  الأثر  نفس  يحمل  انخفاضها  أو  فزيادتها  المركزي،  النقود البنك  ية 
ي، بالإضافة إلى الغموض الذي تثيره للسياسة النقدية عندما تكون غير مستقرة  د اقتصصدرة على النشاط الإالم

عير الزمن وتعدد العوامل المؤثرة فيها وعدم خضوعها لسيطرة البنك المركزي، مما يعقد عمل السياسة النقدية  
 في تحقيق أهدافها.  

 

 ث الأول: مفهوم سرعة تداول النقود:  حالمب
( النقود  تداول  سرعة  الوVelocity of Moneyتشير  بها  تنفق  التي  المرات  عدد  إلى  النقدية  (  حدة 

المد  لتسوية  زم عاوفالواحدة  فترة  خلال  النقدية  القومي  ن ت  الدخل  بين  العلاقة  عن  تعبر  وهي  سنة.  قدرها  ية 
(GNP  ) ( النقدي  الخزين  تMومتوسط  أهمية سرعة  وتأتي  فترة زمنية معينة.  النقود )( خلال  ( لأن  Vداول 

( سيكون لها أثر متباين وكبير على معدل الأسعار والدخول، ولكن عرض النقد في تأثيره على  Mكمية النقود ) 
 (. V( أو سرعة تداول النقود )Kالإنفاق والناتج يعتمد على ماذا يحدث للطلب على السيولة )

( وسرعة  stockود الفعلية كخزين ) ( أن عرض النقدي يتكون من كمية النق Jhniganويشير جانكن )
 ( هما:  ٧وهناك صيغتان لسرعة تداول النقود )،( مضافا إليه الودائع الجارية وسرعة تداو لها Vتداولها )
1-   ( المعاملات  تداول  تداو  (: Transaction Ve1ocityسرعة  سرعة  لأغراض  تشير  النقود  ل 

ع إلى  فيها  د المعاملات  تتداول  التي  المرات  الد  الن الوحدة  السلع  مقابل  والإنتاجية  هانقدية  والوسيطة  ئية 
أساس حاصل    والموجودات  وتقاس على   ، )مس قالمالية  الإنتاج  ) P.Tة  النقد  وذلك حسب M( على عرض   )

 فيشر  صيغة 
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( تشير إلى  V( إلى الحجم الإجمالي لكمية النقود المتداولة، فإن )M( أنه بينما كير ) sethiويذكر سيتا )
لأنها  ت ادخل،  تداول  سرعة  من  أكبر  هي  المعاملات  تداول  وسرعة   ، معينة  زمنية  فترة  خلال  النقود  داول 

وجودات المالية، في حين سرعة تداول الدخل  مية والهائالسلع الوسيطة والإنتاجية والنى  تتضمن المدفوعات عل
لمفهوم تكتنفه بعض الصعوبات لأنه  اهذا    ب ( حسVتتضمن فقط المدفوعات مقابل السلع النهائية. ولكن قياس )

يتطلب معرفة عدد المرات التي تشتري به الوحدة النقدية السلع الاستهلاكية والوسيطة والإنتاجية والموجودات  
 المالية.  
2-   ( الدخل  تداول  )(:  Velocity lncomeسرعة  أن  إلى  الصيغة  هذه  المرات  Vتشير  ( هي عدد 

ال  التي النقدية  الوحدة  بها  الوتتداول  تمويل  لغرض  دخلا  بوصفها  معي نا احدة  زمنية  فترة  خلال  النهائي  ة.  نتج 
المف (  V)ونقاس   القومي ) هحسب هذا  الدخل  ) GNPوم بحاصل قسمة  النقود  المقياس  M( على كمية  (، وهو 

 ( قيمة  لاستخراج  حجم  Vالدارج  عن  تعبر  المعنى  بهذا  النقود  تداول  وسرعة  السلع    الإنفاق(.  على  الكلي 
( سوف يحدد  M( ثابتة، فإن )Vأو كليهما، فإذا كانت )(  V)  أو(M، فحجم الإنفاق يتغير إما بتغير ) ت  والخدما

إذا كان )  الإنفاق م  جح أنا  المحلي،  الناتج  ثابتة ولا يمكن توقعها فتصبح عند Vالكلي ومستوى  رقابة    ئذ ( غير 
( أن  Hansonكر هانسن )ويذ كلي.  ب اللير كافية في التأثير على حجم الطغ قد  عرض الن  فيالبنك المركزي  

خفض  نفت  نقد ئتمان وعرض ال كماش ينخفض الإ ني ظل الإف (، فMير في عرض النقد ) أث ( يتأثر بالتVالتغير في ) 
(Vالا الرواج  ظل  في  أما  ) ق(،  في  الزيادة  فإن  ) Mتصادي  في  الزيادة  من  أكبر  بمعدل  الأسعار  تزيد   )M  )

 . اع سرعة تداول النقود فدي ذلك إلى ارت ؤوي 
( هو انعكس للنمو المرغوب في الأرصدة النقدية كخزين والتغيرات  Vن النمو في )أ وتشير الدراسات  .

( مستقرة  V( تعتبر مهمة لأثرها على السياسة النقدية، فلو كانت )Vفي معدل الإنفاق، وسرعة تداول النقود )
بم النهائي  والناتج  النفقات  حجم  على  التأثير  من  المركزي  البنك  النقد  لتمكن  عرض  بين  التوافق  تحقيق  جرد 

 . (، لكن الوقائع تشير إلى عكس الاتجاه، مما يضع السياسة النقدية في ورطة  Vكخزين وسرعة تداول النقود )
 

 (:  V: العوامل المؤثرة على سرعة تداول النقود )نيث الثا حالمب
( أو الاتفاق،  Vل المحددة ل )من المشاكل الرئيسية التي تواجه السلطة النقدية هي التعرف على العوام

( وخاصة عندما لا يوجد  Vومما يعقد هذه القضية هو عدم وجود اتفاق على تلك المحددات ولا على سلوك ) 
اتساق بين السياسة النقدية والمالية في مسألة كيفية تحقيق الاستقرار في النشاط الاقتصادي. وهناك العديد من  

 ا ما يلي:  ( نذكر منهVالعوامل المؤثرة على )
المجتمع  -1 في  المدفوعات  على)نظام  تؤثر  المدفوعات  لنظام  متعددة  أشكال  هناك   :V  تكرار ومنها   )

أدى ذلك إلى انخفاض الطلب    وإنفاقه الدخل    استلام استلام الدخل من قبل الأفراد، فكلما قلت الفترة الزمنية بين  
الأفراد  ستلام، فكلما كان  والإ  انتظام عمليات الدفع(، والمحدد الآخر هو مدى  Vعلى الأرصدة النقدية وزيادة )

بأن   يقين  على  الأرصدة  إ والمشاريع  من  أدنى  بحد  للاحتفاظ  يميلون  فإنهم  منتظمة،  ستكون  النقدية  ستلاماتهم 
( ارتفاع  إلى  ذلك  فيؤدي  كما  Vالنقدية  متوسط    أن(،  انخفاض  إلى  يؤدي  وإنفاقها  النقود  استلام  بين  التوافق 

الن )الأرصدة  ارتفاع  وبالتالي  بها،  المحتفظ  ) Vقدية  ترتفع  كما  الصناعي  ٧(.  التكامل  زيادة  مع    الرأسي ( 
تحدث بينها بدون استخدام النقود، بالإضافة إلى أهمية كثافة    أن والعمودي بين المشاريع الذي يسمح للعمليات  

 (.  Vمدفوعات فتزيد )السكان وسرعة المواصلات والاتصالات التي تتعلق بسرعة نفاذ النقود لغرض ال
( من خلال تأثيره على  V( أن التضخم يؤثر على )Shortيشير شورت )  التوقعات حول الأسعار:   -2

كلفة الفرصة البديلة للاحتفاظ بالنقود، فارتفاع الأسعار يؤدي إلى تدهور القيمة الحقيقية للنقود فيتجه الأفراد إلى  
كما أن التوقعات بارتفاع    .(  V)   عارتفابشدة بالتضخم فيؤدي إلى    شراء السلع والعقارات والذهب التي لا تتأثر

الأسعار يحبرهم امتلاك أرصدة نقدية أقل نسبة إلى نفقاتهم فيتجهون إلى زيادة مشترياتهم قبل ارتفاع الأسعار، 
ولى  انيا بعد الحرب الأ م المفرط الذي حدث في ألمخرصدة النقدية ، فخلال فترة التضفينخفض الطلب على الأ

راد أن النقود تفقد  فب على الأرصدة النقدية نسبة إلى النفقات إلى مستويات متدنية، فعندما يرى الألانخفض الط
 (.  Vالنقود مما يزيد من ) متلاكإنصف أو أكثر من قيمتها خلا اليوم يحاول هؤلاء تجنب 

حية العملية يدور جدل حوله،  ( هو أمر وأرد من الناحية النظرية، ولكن من الناVإن أثر الأسعار على )
اللاتينية ثبت وجود أثر للتضخم    أمريكا ( في بلدان  Vففي دراسة في مطلع السبعينات عن أثر التضخم على )

( تبين فيها أن مصر شهدت 1977-1970( في مصر للفترة )V(، ولكن دراسة رمزي زكي عن )Vعلى )
 ( في  انخفاض  قابله  ولكن  التضخم  معدل  في  على    3.75من    انخفضت حيث  (،  Vارتفاعا  إلى    1970مرة 
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الزيادة في كمية النقود لم يصاحبها زيادة في دوران النقود، ورغبة في    أن ، وتبرير ذلك  1977مرة عام    2.45
 اتجاه الأفراد تحو الاكتناز، وأستنتج أن سرعة تداول النقود في مصر لم ساهم في رفع معدلات الأسعار. 

   
د  قية مع أسعار الفائدة، فب تبط بعلاقة سلر( تKإن كمية الطلب على النقود )  مستوى أسعار الفائدة:   -3

لاحظ بعض الاقتصاديون تناقص المنفعة الحدية من امتلاك النقود كلما زاد سعر الفائدة ، لأن سعر الفائدة يمثل  
موجودات البديلة عن  ئدة على الاكر عائدا، فارتفاع سعر الف  تيبالأرصدة النقدية والموجودات الكلفة الاحتفاظ  

( في أمريكا بعد V(، وكانت أحد العوامل المفسرة لارتفاع )Vالي )تالنقود يقل من الاحتفاظ بالنقود ويرفع بال 
دي وانخفاضها خلال فترة الركود أسعار الفائدة أثناء الانتعاش الاقتصا  ارتفاع الحرب العالمية الثانية، كما أن  

)فت كذلك سلوك  الدورات Vسر  أشاء   )  ( فزيادة  في  Vالتجارية،  أكبر  زيادة  يعني  الاقتصادي  الانتعاش  أثناء   )
ة نقدية متشددة للحد من نمو عرض النقد، أما في  س سيا  إتباع التدفقات النقدية في وقت تتجه السلطات النقدية إلى  

فإ النقد،  لزيادة معدل نمو  أتباع سياسة توسعية  إلى  النقدية  السلطات  تميل  التي  الركود  )فترة  نحو  Vن  تميل   )
التدفق النقدي سوف لن يرتفع إلى المستوى الذي ترغبه    أن ما يعني  مالانخفاض وذلك لهبوط معدلات الفائدة«  

( تستجيب للتغير في سعر  Vدالة الطلب على النقود وبالتالي )   أن (  Gadhartالسلطة النقدية. ووجد كادهارت )
(، لأن سعر الفائدة تتأثر بالتوقعات حيال  Vلسعر الفائدة على ) الفائدة. ولكن يرى البعض بأنه لا يوجد أثر تام  

 ( بسعر الفائدة.  Vر ) ثن تتأ التغيرات في مستوى الأسعار المحلية، ولذلك ليس من الضروري أ
الدخول:  -4 استلام  حول  المتوقع    التوقعات  الحجم  حول  الجمهور  بتوقعات  النقود  تداول  سرعة  تتأثر 

يمكن    أن  الناس اعتقد    فإذاالدخول،   المستقيل  في  إلى    أن دخولهم  ذلك  يؤدي  فريما  امتلاك   تخفيض ترتفع 
معدل   إلى  قياسا  بها  المحتفظ  النقدية  قياسا    الإنفاق الأرصدة  للنفقات  الجاري  المعدل  من  يزيد  مما  الجاري، 

 . ( Vبالأرصدة النقدية المحتفظ بها ويرفع بالتالي )
( هي دالة سلبية مع الدخل في عدد من  Vداول النقود ) سرعة ت  أنوهناك عدد من الاقتصاديين وجدوا  
ذلك   يعود  وربما   ، الأردن  ومنها  الاقتصادي،    علارتفاالدول  التطور  مرحلة  الدخل خلال  إلى  الادخار  نسبة 

( يلدا  70ولوحظ وجود هذه العلاقة السلبية بين الدخل وسرعة تداول النقود في ثلاث دراسات الأولى تضمنت )
) نوالثا  )  ( 37ية  والثالثة  البلدان  51بلدا  في  والدخل  النقود  تداول  بين سرعة  السلبية  العلاقة  تلك  ولكن  بلدا،   )

اول  تد رة كانت العلاقة موجبة بين سرعة  النامية ليست موحدة ولا تحدث في كل الأحيان، ففي ماليزيا وسنغافو
 . 1966-1951النقود والدخل خلال الفترة  

ور الجهاز المصرفي وتطور العادات المصرفية يخفض من الطلب  إن تط تطور الجهاز المصرفي:    -5
( على أساس أن  Vعلى النقود ويزيد من سرعة تداول النقود، فانتشار بطاقات الائتمان والشيكات سيزيد من )

هذه الأدوات تزيد من الودائع الزمنية والتوفير وقدرة البنوك في منح القروض والاستثمارات المالية، مما يزيد  
(، ففي أوقات الركود الاقتصادي تقلل  V(. كما أن تركيب موجودات المصرف يؤثر على )Vومن )  الإنفاق ن  م

ذلك بشراء   والتعويض عن  الائتمان  منج  انخفاض    السندات البنوك من  إلى  يؤدي  مما  ،وهذه  V)الحكومية،   )
في   ارتفاع  عنها  سيتمخض  الفائدة،   أسعارالعملية  معدلات  في  وانخفاض  علي    السندات  الطلب  من  يزيد  مما 

( لا بل  Vالنقود للاحتفاظ بها بصورة عاطلة لاغتنام فرصة مقبلة، وهذا الاحتجاز للنقود سيؤدي إلى هبوط )
 دل الفائدة والتغيرات في تركيب محفظة البنك.  عي دالة لمه( Vويذهب البعض إلى أن )

المصرفية   العادات  بانتشار  المصرفي  النظام  تطور  درجة  الوسيطة  وترتبط  المالية  المؤسسات  ونمو 
صرفي، ويقاس الوعي المصرفي بارتفاع نسبة الودائع الجارية  موفاعلية السياسة النقدية في توجيه الائتمان ال

 عات النقدية.  الشيكات قياسا بالمدفو خلال أجمالي عرض النقد وزيادة المدفوعات التي تنجز من  إلى
الفتر البنوك وانتشارها في  البلدان. ففي ماليزيا  Vة الأخيرة سببا في زيادة )وكان تطور  ( في عدد من 

الزيادة السريعة في عدد الفروع، فهذه الزيادة أدت بسبب  (  Vزاد فيها )    1966-1951وسنغافورة للفترة من  
إلى زيادة حجم التسهيلات في عدد من البنوك وتوسع الأفراد والشركات في قبول الشيكات لتسوية المدفوعات  

(  Shortوقد استنتج شورت )،(  Vا زاد من امتلاكهم الودائع الجارية والاقتصاد في العملة، مما يزيد من ) وهذ 
( وسرعة  مستقل  كمتغير  الفروع  عدد  بين  قوية  علاقة  هناك  أن  الدولي  النقد  صندوق  ماليزيا  Vمن  في   )

الفترة   خلال  إلى  1966  -1951وسنغافورة  العلاقة  تلك  ووصلت  أخذنا  91،  إذا  بالمعنى  %  النقد  عرض 
و   الدخل  4الضيق  متغير  بين  سلبية  علاقة  هناك  أن  وجد  ولكن  الواسع،  بالمعنى  النقد  عرض  أخذنا  إذا   %

العلاقة القوية والموجبة بين عدد    أن  الإشارة( بالمعنى الضيق أو الواسع، ولا بد من  Vوسرعة تداول النقود )
ت  أن  فرضية  على  تقوم  النقود  تداول  وسرعة  )الفروع  من  يزيد  الفروع  خلال  Vوسع  من  الضيق  بالمعنى   )
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البنوك في منح   التي تزيد من قدرة  الزمنية  الودائع  الجارية إلى  العملة والودائع  للتحول من  المودعين  تشجيع 
 القروض والتوسع في الاستثمار.  

ى النقود  عن العوامل المؤثرة على الطلب عل   GarigiIIنقلا عن   David Lailderوفي دراسة قام بها  
فيها أن زيادة الأسعار بمعدل   استنتج ،    1957-1891( في الولايات المتحدة للفترة  =K/1Vأو سرعة تداولها )

النقود  10 على  الطلب  زيادة  إلى  يؤدي  بمعدل    أو %  النقود  تداول  سرعة  الدخل  1انخفاض  زيادة  وأن   %
% وأن  1.4سرعة تداول النقود بمعدل  % يؤدي إلى زيادة الطلب على النقود أو انخفاض  14الحقيقي بمعدل  

% يخفض من الطلب على النقود ويرفع من سرعة تداول النقود بمعدل  6.6% إلى  6زيادة سعر الفائدة من  
أ1,6 كذلك  أشارت  أخرى  دراسات  مع  تتفق  الدراسة  وهذه  فإنهم  ن  %،  للأفراد  الحقيقي  الدخل  زيادة  مع 

 . إلى دخلهم يرغبون الاحتفاظ بكمية أكبر من النقود قياسا 
نك المركزي  ب يعتبر أمرا مهما لأنها تساعد ال  (Vإن استقرار )   ثالثا: مدى استقرار سرعة تداول النقود:

إلى مقلوب الطلب    ( على الإنفاق والناتج، وينظرMمن تتبع الأثر الذي يمكن أن يحدثه التغير في عرض النقد )
ال الأرصدة  ) نعلى  النV=1/Kقدية  تداول  لسرعة  كمؤشر  دخلهم  (  من  بجزء  الاحتفاظ  يرغبون  والأفراد  قود، 

فترة زمنية  على شكل رصيد نقدي، مما يؤثر على سرعة تداول النقود، فعندما يشار بأن استعمال الدينار خلال  
ة الأفراد في الاحتفاظ بالدينار خلال تلك الفترة قد انخفضت، فإن كل منهما يصف نفس  بمعينة قد ازداد أو رغ 

ة مختلفة، فسرعة تداول النقود تترجم سلوك الأفراد إزاء طلبهم على النقود كقوة شرائية، ولذلك  الظاهرة بطريق
( فإن العوامل المحددة للطلب عل النقود هي  V( هو معكوس سرعة تداول النقود )Kما دام الطلب على النقود ) 

( على  المؤثرة  العوامل  النظريا Vنفسها  اختلقت  وقد   ، معاكس  باتجاه  ولكن  مدى  (،  تفسير  في  الاقتصادية  ت 
( ثابتة ومستقرة على المدى الطويل، وأحد الأسس  V(، إذ ترى النظرية الكمية قبل الثلاثينات أن )Vاستقرار )

باستقرار   افتراض  V) للاعتقاد  بسعر    أن( هو  يتأثر  ولا  المعاملات  لغرض  النقدية هو  الأرصدة  الطلب على 
ارتفا  فإن  الاعتقاد  هذا  وحسب  على  الفائدة،  الطلب  تخفيض  في  أهمية  له  تكون  لا  الفائدة  سعر  في  كبير  ع 

 . الأرصدة النقدية وزيادة سرعة تداول النقود 
الأفراد   تجعل  التي  الدوافع  عن  تساءلت  فقد  الكمية  النظرية  بعد  جاءت  التي  كمبرج  صيغة  أما 

( الذي ينتمي إلى  Pigou)والمشروعات يميلون للاحتفاظ بجزء من موجوداتهم على شكل نقود، وقد حدد بيجو  
م  د ( بأنه ينشا من حاجة الجمهور والمشاريع للاحتفاظ بالنقود لفترة معينة لعkهذه المدرسة الطلب على النقود )
والإ المدفوعات  بين  توافق  ولمواجهة  وجود  وسهولة  بيسر  اليومية  المدفوعات  تسوية  لتسهيل  النقدية  ستلامات 

يستدعي الاحتفاظ بالنقود لأغراض الملاءمة ولغرض ا  في الأسعار، مم  الطلب المتوقع أو حصول ارتفاع شديد 
( وأن سرعة  Kyالضمان. وأصحاب هذه النظرية ركزوا على النقود التي يتم الاحتفاظ بها كنسبة من الدخل )

( النقود  )V1تداول  النقود  على  الطلب  أو   )K  مع يتناسب  وهذا  القصير،  الأمد  على  مستقر  أو  ثابت  هو   )
الشامل وتأكيدهم  افتراض ثبات الإنتاج عند مستوى الاستخدام  النقد تؤثر فقط على    أن هم  التغيرات في عرض 

 الأسعار.  
( باعتبارها غير مستقرة، بل هي دالة لمعدل الفائدة  V( أو معكوسها ) Kأما النظرية الكينزية فتنظر إلى )

خفاضا في الطلب على النقود وارتفاعا في  ( يعني انHarrisوأن أي ارتفاع في معدل الفائدة كما يرى هيرش ) 
( و  Vالطلب على النقود للتغير في سعر القائدة هو الذي يساهم في عدم استقرار )  استجابة سرعة تداولها، وأن  

(K( النقد  عرض  في  التغيرات  فإن  وهكذا   .)V( و   )K مس ليست  هي  النظرية  ت(  تدعي  كما  بعضها  عن  قلة 
 د عن الاستقرار منه إلى الثبات.  ع ( عي أبK)( وVأن ) الكمية، ويلاحظ من خلال الواقع 

( النقود  تداول  سرعة  أن  الكينزية  النظرية  الدخلVوتشير  بين  نسبة  تمثل  ال  (  النشطة  نقوالأرصدة  دية 
نظيم الصناعي و هيكل النظام المصرفي والعادات وتوزيع الدخل وعلى  ت ة وقيمتها تعتمد على الت وأنها ليست ثاب
 بالنقود.  كلفة الاحتفاظ  

وبة  عائدة، وهناك، صف( للتغيرات في سعر ال K( تحدث نتيجة لاستجابة ) Vت الحادة في )الب قولذلك فإن الت
( هي  Vلتقدير، فسرعة )لفيها وعدم قابليتها  الحادة  ات  بل ق( كأداة للسياسة النقدية نتيجة للت Vفي الاعتماد على )

 على عوامل متغيرة وشائكة.  لاعتمادها    ةابتث ر غيو مجرد تسمية ولا تفسر شيء، 
أن   فيرى  الخمسينات  المتحدة منذ متصف  الولايات  الجديدة في  النقدية  النظرية  تزعم  الذي  أما فريدمان 

النقدية من تتبع الأثر الذي يحدثه التغير في عرض السلطات  ( وقابليتها للتنبؤ هي مهمة لأنها تفيد  Vاستقرار )
على  ( من قبل البنك المركزي العامل المهم المؤثر  Mعلى عرض النقد ) النقد على الدخل، مما يجعل السيطرة  

 . النشاط الاقتصادي  
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ت  الايو ( وفي كل من ال1960-1867( في أمريكا للفترة )Vويرى فريدمان وشوارتز في دراستهما ل )
)ممالوالمتحدة   للفترة  المتحدة  )1865-1975لكة  أن   )Vف أثناء  الحقيقي  الدخل  مع زيادة  ترتفع  التوسع  (  ترة 

وشوارتز   فريدمان  وافترض  الحقيقي،  الدخل  انخفاض  مع  الاقتصادي  الركود  أثناء  وتنخفض  الاقتصادي 
النقود،   تداول  سرعة  في  الأجل  الطويل  الالانخفاض  درجة  زيادة  إلى  ذلك  عزيا  الاقتصادات  تن وقد  في  قيد 

ا  ماع الدخل الحقيقي في أمريكا، وقد ف( في الخمسينات ارتفعت سع ارتVالمتقدمة، لكن خلافا لذلك وجدا أن )
المتفائلة بالاستقرار  لتفسيرا أخرا   التوقعات  بانتشار  الظاهرة ترتبط  الكني مكو فهذه  ي وظروف  لات الاقتصاد 

ال وهذا  المستقبل،  في  والثقة  للاحتت اليقين  الأفراد  توجه  من  يقلل  إلى    ظ افوكد  يؤدي  مما  كبيرة  نقدية  بأرصدة 
 (.  Vارتفاع )
في عدد من الدول الصناعية، مما يوحي  (V)غير متوقع في    فاع ارت من منتصف السبعينات حدث    ابتداءو

( ن Vبأن  إلى  ذلك  ويفضي  مسبق،  بشكل  بها  التنبؤ  يمكن  ولا  مستقرة  غير  رسم  ت(  صعيد  على  خطيرة  ائج 
ال ون السياسة  )عقدية،  استقرار  وVدم  أمريكا  في  ونزوعها  أ (  النح وروبا  في  الارتفاع  يرجع  سبعينات و    إلى ، 

الفائدة   وأسعار  التضخم  معدلات  عل  في ارتفاع  القيود  وتخفيف  المتحدة  وظهور  ى  الولايات  المصرفي  النظام 
 ( المتمثلة بحسابات  المالية  )Nowالابتكارات  التي  SNOW( و  الشراء  إعادة  النقدية واتفاقيات  ( والحسابات 

زيادة الطلب على هذه الموجودات مقابل انخفاض  أوجدتها مؤسسات الادخار والبنوك التجارية، مما أدى إلى  
 ( في  وارتفاع  النقود  على  النقVالطلب  )(، وهكذا أصبح  استقرار  تفسير عدم  إلى  الآن  يتجهون  إلى  Vديون   )

( نحو  Kأن هذه الابتكارات ستؤدي إلى ميل الطلب على النقود )(  Laidlerر )لالابتكارات المالية ، إذ يرى ليد 
( مما  Kع في معدلات الفائدة ولجوء الجمهور إلى الاقتصاد في الطلب على الأرصدة النقدية )الأسفل مع الارتفا 

 . ( Vينعكس في ارتفاع )
( ارتفاع  للفترة  Vأما  أمريكا  في  على   1976-1974(  التجارية  الشركات  طلب  انخفاض  إلى    فيرجع 

( يرجع  1980-1981( للفترة )V)   فيع  ا أن الارتفا ماقيات إعادة الشراء، كف تالنقود نظرا للاستخدام الكبير لإ
إلى نمو صناديق السوق النقدية المشتركة التي أخترعها القطاع الخاص لتجميع مدخرات المستثمرين الصغار  

( دولار، واستثمارها في موجودات مالية قصيرة، مما دفع القطاع العائلي تقليل  5000-500بين )  ح واالتي تتر
( بالنقود  وبال Kالاحتفاظ  )  اليت(  كليف)Vزيادة  راد  لجنة  تقرير  وحتى   .)ReportThe Rad Cliff  في  )

( متغيرا لا حدود له ما دام الاقتصاد  Vكلترا وجدت أن )ن الخاص بالنظام ، النقدي في ا  1959قريرها عام  ت
الاقتصا على  في  قادر  است  استعمالد  طريق  عن  ابتكرتها  بالنقود  التي  بالنقود  القريبة  بالموجودات  دالها 

أصابالم التي  الكبيرة  الأمل  وخيبة   ، الوسيطة  المالية  الثماني ؤسسات  بداية  في  هو  النقوديين  إذ شهدت نت  ات، 
(V  انخفاضا حادا في أمريكا وانجلترا خلافا )ل( لاتجاه العام السائد في السابق، مما يوحي بعدم استقرارV  ،)

سيد  ود من دول الا ل( ب17على )(  Friedman and Hahnمن قبل فريدمان وهان )   أجريت وهناك دراسة  
الأجل ظهر فيها  رة  يدة قص( كالناتج الحقيقي وسعر الفائV( و )Kفيها نفس العوامل المؤثرة على )  استخدمت 

ألما K)( أو  Vعدم استقرار ) بلد من  13لك وجدا عدم الاستقرار هذا في )ذ يا، ون( في دول الاوسد ما عدا   )
 ( بلدا جرى اختبار ها.  17أصل )

ول الدخل التي تقاس من خلال  ا( من خلال تابعة سلوك كل سرعة تد V)  استقرارالحكم على عدم    ويمكن

تقاس من خلال    التيوسلوك الطلب على النقود  د ونقعلى كمية ال  الإجمالي المحلي    الناتجة  محاصل قس

، وفي كل الأحوال فإن الجمهور يعدلون طلبهم     أو    الإجمالياتج المحلي  نقسمة كمية النقود على ال

والحرب   الكبير  الانكماش  فترة  فخلال  المحلي،  بالناتج  قياسا  المرغوبة  المستويات  إلى  النقدية  الأرصدة  على 
( في الولايات المتحدة للانخفاض إلى النصف تقريبا مقارنة بمستوياتها في أواخر العشرينات،  Vالثانية اتجهت ) 

منخ عام  وظلت  حتى  )1947فضة  ولكن   ،V  من بالارتفاع  بدأت  عام    2.07(  عام    4.64إلى    1947في 
  1947% من الناتج المحلي عام 48( فقد اتجهت للهبوط، فقد انخفضت من R، أما الطلب على النقود )1970

من   اقل  عـام  22إلى   %1970( فإن  وهكذا  و) V؛   )K  تخضع الزمن ولا  عبر  ثابتة  ليست  هي    لتذبذبات (  
( أقل سرعة خلال الانكماش وارتفاعها  Vواسعة خلال الأمد القصير، وبصورة عامة فإن انخفاض أو ارتفاع )

 أكثر سرعة خلال فترة الرواج الاقتصادي.  
بواسطة الجمهور وليس من خلال  د ( في الأخير يتحد K( و )V( أن سلوك )Ghandlerويرى جاندلر )

المركزي، وحتى في ظل رقاب البنك  ) ة  خيار  فMالأخير على  تحديد معدل  إ (  الجمهور هو حر في    الإنفاق ن 
النقدية بفترة  ة  تلاك الأرصد ميختارون ا النقد، وبمعيار سرعة تداول النقود فان الأفراد ربما  ض  كنسبة من عر
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النقو  زةوجي تداول  الحالة سوف تكون سرعة  إنفاقها، وفي هذه  يختاد  قبل  ن من جهة أخرى  و رعالية، وربما 
 ، وهذه الحالة سوف تنعكس في انخفاض سرعة تداول النقود.  إنفاقهاالأرصدة النقدية لفترة طويلة قبل امتلاك 

( استقرار  أن  يرى  البعض  كان  ) Vوإذا  في  التغيرات  أن  يرون  آخرين  فإن  النقدية،  للسلطة  مفيد   )V  )
( في  التغيرات  لأن  إضعافها،  لا  النقدية  السياسة  تقوية  على  للبنك  Vتعمل  تتيح  تنفيذ  (  في  إمكانية  المركزي 

سياساتها بصورة مرنة وحرة، حيث تستطيع السلطة النقدية تخفيض التغيرات غير المرغوبة في عرض النقد 
 . من خال التقلبات المعتادة في سرعة تداول النقود 

 رابعا: السياسة النقدية وسرعة تداول النقود:  
( على  M1دية معرفة أثر التغير في عرض النقود ) السؤال الذي يتبادر للذهن هل تستطيع السياسة النق

( أو كليهما، فإذا كانت V( أو ) 1Mوالناتج؟ من الواضح أن معدل الإنفاق يعتمد على تغير كمية النقود )  الإنفاق 
(V  ثابتة، فإن عرض سوف يحدد حجم ) ( متغيرة ولا  ٧الكلي ومستوى الإنتاج المحلي، أما إذا كانت )   الإنفاق

( فإن رقابة البنك المركزي على عر ض النقد للتأثير على حجم  Mوتتحرك بصورة عكسية مع ) يمكن توقعها  
أكثر   يصبح  والناتج  أن    صعوبة الإنفاق  ذلك  ومعنى  الكلى.  الطلب  كأداة لإدارة  فعاليتها  النقدية  السياسة  وتفقد 

( ولكن يشرط  Mيطرة على ) السلطة النقدية تهدف الوصول إلى المعدل المرغوب للنمو في الناتج من خلال الس 
أهداف    إتباع( قد تؤدي إلى  V( قابلة للتقدير والتنبؤ، لأن التقديرات غير المناسبة في معدل نمو )Vتكون )  أن

 ( تقدير  فالإفراط في  الاقتصادية،  السياسة  أهداف  تتفق مع  النقدية لا  إلى  Vللسياسة  المركزي  البنك  يدفع  ( قد 
ن  إتباع توسعية على  نقدية  تقدير )سياسة  في  إلى  Vحو غير ملائم، والإفراط  المركزي  البنك  يدفع  قد    إتباع ( 

تظهر   الحالة  هذه  وفي  مقبول.  غير  نحو  على  انكماشية  نقدية  على    أهميةسياسة  التأثير  في  المالية  السياسة 
، لكن إذا  النفقات، من خلال قيام الحكومة تخفيض الضرائب أو زيادة النفقات الحكومية لتحفيز الإنفاق الوطني

( ثابتة ولا تتأثر بالإجراءات المالية، فإن السياسة المالية تصبح كذلك عديمة الجدوى كأسلوب للتأثير  Vكانت )
القيود المالية، فإن السياسة المالية ربما  مع  ( مع الحوافز المالية وانخفضت  Vعلى حجم الإنفاق، أما إذا زادت )

الا السياسة  علي  للتأثير  قوية  أداة  )تكون  سلوك  تتبع  الحالة  هذه  في  المستحسن  ومن  ومهدداتها  Vقتصادية،   )
 وخاصة استجابتها إلى الإجراءات النقدية المالية.  

بهذا التغير يجعل صعوبة في إحداث رد فعل السلطات النقدية    ؤ بن ( والتVإن صعوبة معرفة التغير في )
ة في فترة السبعينات كان السبب في إعطاء أهمية  ( في الدول الصناعي Vي )ه التغيرات، فالاستقرار النسبي فلهذ 

 الثمانينات ( في بداية  Vكبيرة للسيطرة على كمية النقود لتحقيق أهدافها الاقتصادية، لكن صعوبة التنبؤ بسلوك )
المرافقة للابتكارات المالية جعل السلطات النقدية تبتعد عن الالتزام المسبق بقاعدة نقدية من أجل تنفيذ سياستها  

 النقدية.  
النمو   أهداف  لتحقيق  تخفيضها  أو  النقود  كمية  زيادة  يستطيع  المركزي  الاقتصادي،  والبنك  والاستقرار 

ذهب سدى في حالة إذا ما رافق الزيادة أو الانخفاض في كمية النقود انخفاضا أو زيادة مساوية    ه ولكن جهود 
على التداول، فسرعة    إجبارهاولكن لا يستطيع    في سرعة تداول النقود، فالبنك المركزي يستطيع إصدار النقود 

(V)  ت من القرن  ور والشركات بالإنفاق، وهذا ما حصل فعلا في الثلاثيناهتعتمد كما أسلفنا على رغبة الجم
لبقت   فقد  م  لايات الوالماضي،  والعديد  النشاط    ن المتحدة  لتحفيز  توسعية  نقدية  سياسات  الصناعية  الدول 

( نتيجة لامتناع  Vلة الكساد الكبير، لكن الزيادة في كمية النقود رافقها انخفاض في )الاقتصادي للخروج من حا
المعروض  في  الزيادة  مع  تتسق  بصورة  والرأسمالية  الاستهلاكية  نفقاتهم  زيادة  من  والمستهلكين  المنتجين 

شكل لا يمكن تقديره،  النقدي. ومما يزيد الأمر تعقيدا هو أن استجابة الجمهور للتغير في عرض النقد تتباين ب 
النقدية لا تعرف ما إذا كان يتطلب منها تغيير معدل النمو في المعروض النقدي بشكل  ت  بحيث بجعل السلطا

أو   الجهاز  صغيركبير  خلال  من  وتمويله  الإنفاق  زيادة  هو  التوسعية  النقدية  السياسة  عن  البديل  وكان   ،
(  Vي بعث النشاط الاقتصادي من الركود بسبب هبوط )المصرفي، لكن كانت هذه السياسة أيضا غير فعالة ف

من   النقدية  السلطات  تمتلك  العادية  الظروف  وفي  إنفاقها.  إعادة  من  الحديدة  الدخول  مستلمي  لامتناع  وذلك 
أو   زيادة  في  التأثير  يمكنها  ما  الضرائب V)  تخفيض الوسائل  وتخفيض  الحكومي  الإنفاق  زيادة  خلال  من   )

 . الأدبي ادة تسديد الدين العام والإقناع ومعدلات الفائدة وإع 
غير أن قيام البنوك التجارية بالتوسع في منح القروض قد يبطل أثر السياسة النقدية الانكماشية خاصة في  

وارتفاع سرعة تداول النقود وإبطال مفعول السياسة    الإنفاقظل ارتفاع سيولة البنوك، وسيعني ذلك زيادة في  
 ها قياسا باستثماراتها الفعلية.  تلأردنية التي تمتاز بارتفاع سيولهذا ما يميز البنوك التجارية االنقدية الانكماشية، و
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ومن جهة أخرى فإن النمو الواسع منذ منتصف الخمسينات في مؤسسات الادخار والإقراض وشركات  
د لا ترغبه السلطات  ( إلى مستوى قVالتأمين والضمان الاجتماعي تمثل أحد القنوات التي ساهمت في ارتفاع )

)المقترضين(،  المدينين  إلى  )المدخرين(  الدائنين  من  المدخرات  لنقل  ألمؤسسات أصبحت وسيط  فهذه  النقدية، 
مما أتاح زيادة في الإنفاق وارتفاع سرعة تداول النقود بشكل اضعف من فاعلية السياسة النقدية في السيطرة  

 على حجم المعروض النقدي. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 والثروة  ةالنقود والسيول:الفصل الخامس

 



 30 

يستعمل هذه الكلمات كمرادفات   الأفراد للنقود صلة وثيقة بمفهوم السيولة وكذلك بالثروة، فقد تجد بعض  
 للنقود وذلك لشعورهم بعلاقة النقود بهذه المفاهيم.  

 

 المبحث الأول: النقود والسيولة  
درة الأصل أو الموجود على التحول إلى نقد سائل )وسيلة دفع( بسرعة وسهولة  عني قت  فالسيولة ببساطة

 وبكلفة منخفضة.  
في   قادرة  لأنها  السيولة  درجات  أعلى  تمثل  سلع    أية والنقود  إلى  مباشر  بشكل  التحول  على  لحظة 

يرغب الأفراد  وخدمات، وبنفس الوقت تعتبر أصل من طبيعة نقدية تامة أو قصوى لأنها كاملة السيولة ولهذا  
 الاحتفاظ بالنقود كجزء من ثروتهم.  

 وهناك تعريفات أخرى للسيولة.  
النقود على    السيولة: وتتربع  القيمة،  نقد بسرعة وبدون خسارة في  إلى  للتحول  الموجودات  قدرة  تعني 

 . ى قيمتها وتحافظ عل  وللإنفاقوسيلة دفع مباشرة لتسديد الديون    أنهاهرم السيولة لأنها سائلة بالكامل أي 
تتوقف على    أصل سيولة    إن ما  بقدر  تتوقف على طبيعته  نقد حاضر عند    إمكانية معين لا  إلى  تحويله 

اك سوقا  على وجود سوق تباع فيها هذه الأصول، فإذا كانت هن  أساساتتوقف    الإمكانيةالحاجة إلى ذلك، وهذه  
لة  سيوعن الأصول قصيرة الأجل، وبما أن  طويلة الأجل فهي لا تقل في سيولتها    لمتسعة ومنظمة لبيع الأصو 

فيها   تباع  يتوقف على مدى وجود سوق  فإن الأمر  نقد سائل بدون خسارة  إلى  بإمكانية تحويله  تتعلق  الأصل 
تمان من البنك المركزي  ئالأصول المالية )قابليتها للبيع( وأيضا على مدى استخدامها كضمان للحصول على الإ

 . الحكومية الأوراقي حالة خصمها لديه كما ف  إعادةأو 
نا هي أصل من طبيعة سائلة تامة لأنها قادرة للتحول إلى سلع وخدمات بشكل مباشر أو  ذكروالنقود كما  

المعيار   أية كلفة، وهي  المستقبل وبدون  أية لحظة )وسيلة دفع( في الحاضر أو في  قابلة للاستعمال في  لأنها 
بقابلية وسرعة كبيرة في التحول إلى  الذي يهدينا إلى الحكم على سيولة كافة ال موجودات الأخرى لأنها تتمتع 

 السلع الأخرى.  
تاج إلى وقت وجهد  ح إذا تحولت إلى نقود، وهذا قد ي مباشرة إلا   إنفاقها أما الأصول الأخرى فلا يمكن  

 وتكلفة وتحمل خسائر أيضا.  
 أما معايير تحديد درجة سيولة الموجودات فهي:  

 ت )أو تكلفة التحويل(.  تكلفة المعاملا -1
 خسائر التحويل.   -2

المالية وتكاليف   الوساطة  نقد، مثل أجور  إلى  أو الأصول  الموجودات  تحويل  تكلفه  التحويل هي  فتكلفة 
المالية،   الموجودات  على  المبيعات  ضرائب  أو  والرسوم  المصرفية  ونقل    ونفقات العمليات  الاتصالات 

ك  وكلما  والجهد،  والوقت  أكثر  المعلومات،  أنه يصبح  أي  تزداد سيولة الأصل  منخفضة  المعاملات  تكلفة  انت 
 قربا من النقود.  

النقد  تحويل  في  تكلفة  يوجد  الودا  ولا  تحويل  عند  فمثلا  نقد.  يدفع  ئإلى  لا  قانونية  نقود  إلى  الجارية  ع 
مساعدة( لا توجد تكلفة  منها )نقود ورقية إلى نقود    أجزاءصاحبها أي تكلفة تذكر. وكذلك عند تهويل النقود إلى  

 لذلك. 
أما بالنسبة للخسائر في التحويل فيمكن أن تنشا من خطر انخفاض القيمة السوقية للأصل أو الموجود عن  

بعض   في  يحصل  وهذا  الاسمية،  السوقية عن    الأحيانقيمته  قيمتها  تقل  والتي  نقود  إلى  السندات  تحويل  عند 
 الجديدة منها.   الإصدارات وذلك عندما يرتفع سعر القائدة على )الاسمية(،   الإصدارقيمتها الأصلية عند 

سيولة    ستنخفض وكلما زادت الخسائر في تحويل الأصول المالية إلى نقد )أو مخاطر الخسائر المحتملة(  
 الموجودات.  

 والموجودات إلى ثلاثة أقسام حسب درجة سيولتها:   الأصول ويمكن تقسيم 
تعني السيولة التامة أو القصوى، ويمثلها وسائل الدفع الفورية وهي النقود  : الأولىالسيولة من الدرجة  -1

 القانونية والنقود المساعدة والنقود الكتابية.  
  أشباهالسيولة من الدرجة الثانية: وتعني سيولة اقل من الدرجة الأولى ولكنها قريبة جدا منها، وتضم    -  2

نقد  إلى  التحول  في  العالية  القدرة  ذات  وودائع    النقد  الزمنية  الودائع  مثل  منخفضة  وخسائر  جدا  قليلة  بتكلفة 
 . والأوراق التجارية  الأجلالادخار )المصرفي وغير المصرفي( والسندات الحكومية قصيرة 
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السيولة من الدرجة الثالثة: فتمثل سيولة بقية الموجودات المالية والحقيقية الأخرى ذات القدرة الأقل في   -5

نقد   إلى  الاستهلاكية    ل سائالتحول  والسلع  والسندات طويلة الأجل  الأسهم  السيارات    والإنتاجية وتضم 

 والعقارات وغيرها. 

   

 المبحث الثاني: النقود والثروة 
مة في  المشاريع أو الأ  أو الثروة هي قيمة مجموع الموجودات المالية والحقيقية المملوكة من قبل الأفراد  

 لحظة زمنية معينة.  
ممل الأمة  )وثروة  تجارية  ملكيات  شكل  على  الأفراد  قبل  من  ولها  أعمالوكة  استثمارية  مؤسسات  أو   )

 علاقة بالدخل القومي، فبوجود الدخل يمكن أن تتراكم الثروة.  
وكذلك تعرف الثروة بأنها مجموع الأصول أو الموجودات ذات القيمة التي تملكها الوحدات الاقتصادية  

 . ا يمكن بيعها وشرائه  الأصولوأن هذه 
أو    أصحابها ( التي تمنح  والإنتاجية فأما الموجودات الحقيقية فهي الأموال أو السلع المادية )الاستهلاكية  

مستقبلية(، وتتمتع بصفة    أو المنافع بصورة مباشرة أو غير مباشرة )حاضرة    أومستهلكيها سيلا من الخدمات  
ي عناصر رأس المال( وتكون كذلك قابلة للقياس  الندرة والمنفعة، وقابلية انتقال ملكيتها من شخص لآخر )أي ه

 في لحظة زمنية معينة.  
، والمنازل تعطي خدمات سكنية والسيارة، تعطي خدمة النقل،  إنتاجيةتولد خدمات    الإنتاجيةوذلك فالسلع  

 والغذاء ويشبع الحاجات.  
لنشخ  العائد  الدخل  على  التزامات  أو  حقوق  إجمالا  فهي  المالية  الموجودات  التي  وأما  المؤسسة  أو  ص 

 هذه الحقوق لمن يملكها الآن أو في المستقبل.   أصدرت 
 وتضم الأوراق النقدية والودائع المصرفية والأسهم والسندات والأوراق التجارية وبوليصات التأمين.  

تمنح حاملها حق  قبولا عامة  مقبولة  الورقية حقوقا سائلة  )الائتمانية(  القانونية  النقود  تعتبر  ا عاما  فمثلا: 
القومي الحقيقي )السلع والخدمات( في السوق حالا أو في المستقبل وهذه الحقوق هي للأفراد او    الإنتاج على  

 على الجهة التي أصدرتها وهي )البنك المركزي(. وتندرج تحت مطلوباته.   الإنتاجية المشاريع 
أشكال الاحتفاظ بالثروة لأنها حقوق  والنقود بهذا المعني لا تمثل الثروة في حد ذاتها وإنما تعد شكلا من  

بسلع أخرى حالا أو في المستقبل    إبدالها. وهي حقوق سائلة تستمد منفعتها من قوة  أصدرهاوالتزامات على من  
لكونها وسيلة دفع تؤمن لحاملها سرعة متناهية في التحول إلى قيم اقتصادية )سلع وخدمات( دونما خسارة أو  

 تكلفة.  
 وغيرها.   والأبنية تمع تتألف من خزين الأصول الحقيقية فقط، كالمصانع والجسور أن صافي ثروة المج

 المطلوبات الحقيقية   -الأصول الحقيقية  =صافي الثروة 
والأصول المالية )بما فيها النقود( لا تعتبر في عداد صافي ثروة المجتمع. لأنها تعتبر أصول لمالكيها  

 تقابل الخصوم فتلغيها.   الأصول الديون أو  ، والحقوق تقابل أصدرهاوخصوم على من 
)حجمها( وائما على نمط    الأمةوكذلك التغيرات في الثروة المالية لا تؤدي إلى تغيرات مباشرة في ثروة  

 .  ع المشروتكون ضمن صافي ثروة الفرد أو   أنالمالية  للأصولتوزيعها على المستوى الفردي. فيمكن 

 
 
 
 
 

 
 

  ةالمالي ة : مفهومها ودورها في الوساطةتجاريالبنوك ال: الفصل السادس
 وأهميتها  
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 المبحث الأول: نشأة ومفهوم البنوك التجارية  

 أو لا: نشأة البنوك التجارية  
حوالي   البابلية  المملكة  في  التجارية  البنوك  لظهور  الأولى  البداية  التي    2000كانت  الميلاد،  قبل  عام 

واش  الأوسط  الشرق  أقطار  أكثر  إنتاجها    ت هرتحكمت  وبضخامة  العريقة  بحضارتها  بابل  في  الإمبراطورية 
الفكري والمادي وبتجارتها الواسعة ، وتضمنت شريعة حمورابي مجموعة من الأسس والقوانين لتنظيم الودائع  

يم  قإوالقروض والفائدة والتجارة بين المناطق، وأقيمت مصارف متعددة في مناطق الإمبراطورية البابلية، فقد  
)  مصرف والعاج  Eansirأنشر  المعادن  بتجارة  وتخصص  العربي  الخليج  موانئ  على  أور  مدينة  في   )

 ( نيبتهادن  أقيم مصرف  بابل  وفي  كما  Nebaahiddinوالمرمر،  النفيسة،  المعادن  بتجارة  تخصص  حيث   )
الرقيق والنبيذ، وطبيعة عمل هذه المصارف يشبه ما تقدمه  Egibiمصرف اجبي )  تأسس  ( تخصص بتجارة 

قبول   الحالي من  الوقت  في  يتخذ    الودائع المصارف  كان  الودائع  قبول  ولكن  فائدة،  لقاء سعر  القروض  ومنح 
شكل سلع ومعادن وتحف ثمينة، وكانت هذه العمليات تجري بين المصرف والعملاء عن طريق إجراء العقود 

لودائع تستعمل على شكل ألواح  أمام الشهود أو تتم على أساس القسم بين الطرفين، وكانت إيصالات استلام ا
 الطين وهي شبيهة بالشيكات الحالية.  

ابتكارهم   الأمام من خلال  نحو  المصرفي  العمل  فدفعوا  الحيثيون  بعدهم  البابلية جاء  الدولة  وبعد سقوط 
ساهمت في تقديم قروض طويلة الأجل وفي تجارة الموجودات    دفع السبائك الفضية وحلت محل السلع كوسائل  

 ة.  الثابت
ق. م عرفت استعمال النقود المعدنية ثم الائتمانية على شكل قطعة قماش عليها    2500ويذكر أن الصين  

ق. م ساهمت في تحويل الأموال بين المقاطعات لقاء    600والي  ح ختم رسمي وأنشأت في الصين بنوك عديدة ب
ع، مما ساهم في الحفاظ على  ، وأدخلت نظام الحوالات المصرفية والخصم وإصدار شهادة الإيدا3%عمولة  

الأموال من السرقة والضياع عند نقل الأموال من مقاطعة إلى أخرى، حيث يستطيع المالك حمل الشهادة لإثبات 
الصفقة   لتمويل  الشهادة  هذه  على  بالتوقيع  ويقوم  البنوك.  أحد  لدى  مودعة  والفضة  الذهب  من  كمية  حوزته 

له الأثر الأكبر في إصدار النقود الورقية وشهادات الإيداع والأوراق  لورق عند الصين  االتجارية وكان اكتشاف  
 التجارية.  

اليونان   فيها موارد    المعابد   كانت وعند  يودع  بها حيث  للثقة  نتيجة  المقدسة    الأملاكتستعمل كمصارف 
فائدة، ولك للدولة أو للأفراد ليس عليها  الودائع سواءا كانت  القرابين والهبات وهذه  الكهنة وظفوا  وإيرادات  ن 

فائدة   مقابل  الأموال  مهذه  قبلهم،  من  الأموال  هذه  المواستغلت  الدولة  دفع  لتنظيم  تد ا  قوانين  وأصدرت  خل 
بإنشاء مصارف    فيالعمليات المالية والإشراف على إدارة المعابد، وقامت الحكومة   القرن الرابع قبل الميلاد 

   عامة بهدف حماية المقترضين من استغلا المعابد.
هذه الأموال    إقراض كما ساهمت فئة التجار بالصيرفة عندما تم قبول الودائع من العملاء مقابل فائدة، ثم  

 مقابل فائدة، على أن يؤخذ من المقترض ضمانات على شكل سلع كالنحاس والسفن.  
والمجوهرات   التحف  حفظ  تضمنت  العملاء  إلى  خدمات  الصيارفة  وعمل  فوقدم  حديدية،  خزانات  ي 

من  كفا الأموال  لحماية  للدفع  كوسيلة  الشيك  اليونان  واخترع صيارفة  المالية  الاستشارات  وتقديم  وعقود  لات 
 مخاطر السرقة والضياع.  

أما الرومان فقد أخذوا تجربة المصارف من اليونان، كالعمليات الصيرفية المتعلقة بمبادلة النقود وقبول  
وقي بفائدة  القروض  وتقديم  بأنواعها  بين  الودائع  الأموال  وتحويل  العميل  عن  نيابة  المالي  بالوكيل  امهم 

المقاطعات، كما تبنى الرومان فكرة البنوك العامة اليونانية، التي كانت تقوم بتحصيل الضرائب من الولايات 
 وإيداعها في الخزينة الملكية وتوسع استعمال النقود المعدنية على شكل مسكوكات.  

( الوسطى  العصور  تمويل  1400  -400وفي  في  كبيرا  دورا  واليهود  المعابد  كهنة  لعب  الميلاد  بعد   )
التجارة والزراعة وقبول الودائع ومبادلة العملات، ومما سهل عمليات الإقراض هو عدم تحريم سعر الفائدة في  

ا كان له  مم  أوروباأحكامهم الدينية، وساهمت الحروب الصليبية في تدفق المعادن النفيسة من آسيا وأفريقيا إلى  
الأثر في انتعاش الصيرفة، وساهمت المعابد مساهمة كبيرة في تمويل هذه الحروب، كذلك سأهم تقدم التجارة  
الأسواق   في  موجودة  الصرافة  مركز  وكانت  المصرفية،  العمليات  توسيع  في  وانكلترا  وفرنسا  إيطاليا  في 

يطاليا وأوروبا. ورافق نمر التجارة في القرن  التجارية، حيث يتم تبادل العملات، وازدهر العمل المصرفي في إ
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الخامس عشر ظهور طبقة التجار ورجال الأعمال الذي اعتمد نشاطهم على عمليات القروض، وهكذا نشأت 
عام   برشلونة  كبنك  المصارف  من  عام    1401عدد  فينيسيا  عام    1587وبنك  امستردام  وبنك    1609وبنك 

 . 1695وبنك اسكتلندا عام    1694انكلترا 
 ثانيا؛ مفهوم البنوك التجارية ودورها في الوساطة المالية:  

ي تقوم بتمويل العمليات التجارية التي تستلزم  تية في بداية الأمر على البنوك الأطلقت كلمة بنوك تجار
تمويلا قصير الأجل يقل عن السنة الواحدة. إلا أن التطور الاقتصادي وتوسع العمليات المصرفية جعل البنوك 

لكافة  الت تمويلا  بتقديم  تهتم  أو    الأنشطةجارية  خاصة  لهيئات  أو  خدمية  أو  تجارية  أو  صناعية  كانت  سواء 
( إنجليزية  كلمة  هي  بنك  وكلمة  الإيطالية  Bankحكومية،  الكلمة  من  مشتقة  عربية وهي  وليست   )Banco  

أواخر القرون الوسطى    والتي تشير إلى منضدة خشبية كان يجلس إليها الصرافون في مدن شمال إيطاليا في 
 لشراء وبيع العملات واستبدالها.  

متنوعة   مصرفية  خدمات  وتقدم  القروض  وتمنح  الودائع  تقبل  نقدية  مؤسسة  بأنه  المصرف  ويعرف 
للعملاء، وبهذا المعنى فإن المصرف يتولى مهمة تعبئة المدخرات من الأفراد والوحدات الاقتصادية المختلفة  

وتقديم القروض للوحدات الاقتصادية من أقراد وشركات وحكومة التي تمثل وحدات  التي تمثل جهات الفائض  
ويل العملات وتقديم  ي تح تتمثل ف  لعملائها العجز، وبنفس الوقت تقدم البنوك التجارية خدمات حديثة ومتنوعة  

نح البطاقة الائتمانية  استشارات للعملاء ودفع أجور الماء والكهرباء وإدارة المحفظة المالية نيابة عن العملاء وم
ودفع   العميل  والكمبيالات وتحصيل مستحقات  كالسندات  التجارية  الأوراق  الحديدية وخصم  الخزانات  وتأجير 

 . الديون المترتبة عليه 
عرض الشكل التالي الذي يبين دورة تدفق الدخل  نست   ولتوضيح دور البنوك التجارية في الوساطة المالية

 القومي:  
 

 
 البنوك التجارية في الوساطة المالية دور ( 1الشكل)

 
 الإنتاج عوامل  بيع خدمات 

 
 تدفق الدخل

 

 أثمان السلع والخدمات

 
 

 السلع والخدمات 
 

 المدخرات                                   القروض                                  
 

 
 خلق حقوق                                     خلق حقوق                                  

.النقود والمصارف والنظرية  ( 2009هيل عجمي جميل الجنابي، رمزي ياسين يسع أرسلان)    المصدر:
 . 107النقدية.دار وائل للنشر. الطبعة الأولى .عمان.ص 

 
 

لتنظيم(  )العمل ورأس المال والإدارة وا  الإنتاجيبين الشكل أعلاه أن القطاع العائلي يبيع خدمات عوامل  
إلى قطاع الأعمال، ومقابل ذلك يتدفق الدخل من قطاع الأعمال إلى القطاع العائلي على شكل أجور ورواتب 

والباقي  الإنتاجنظير خدمة عوامل   العائلي،  القطاع  قبل  الاستهلاكية من  السلع  لشراء  ينفق  الدخل  من  وقسم   ،
الوسيطة، فتخلق حقوق للقطاع العائلي على هذه    يكون على شكل مدخرات تتجه للإيداع لدى المؤسسات المالية

المؤسسات، ولكن هذه المدخرات لا تمكث في المؤسسات المالية الوسيطة وإنما ستتدفق على شكل قروض إلى  

  المؤسسات
 المالية الوسيطة 

قطاع  
 الأعمال 

 القطاع
  العائلي
 العائلي
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يتم   الأعمال  طريق    تقديمهاقطاع  عن  وبيعها  وسندات  أسهم  بإصدار  قيامه  عند  أو  التجارية  البنوك  قبل  من 
المالية الوسيط  البنوك تتوسط بين  المؤسسات  الوسيطة ومنها  المالية  المالية(، وهكذا فإن المؤسسات  ة )السوق 

 القطاع العائلي الذي يمثل جهة الفائض وبين قطاع الأعمال الذي يمثل جهة العجز المالي.  
وهناك عدة قنوات يلتقي فيها المدخرون والمقترضون تتلخص في الاتصال المباشر، والمتخصصون في  

 الأوراق المالية، والوسطاء الماليون، والبنوك التجارية وعلى النحو التالي:   بيع وشراء
يرتكز الاتصال المباشر على أساس التقاء المقترض مع المدخر بصورة مباشرة،    الاتصال المباشر:   -1

ولكن هذا الأسلوب تكتنفه بعض الصعوبات وذلك لمدم توافق رغبات وحاجات الطرفين، وعدم معرفة بعضهم  
الأخ ،  للبعض  المدخر  ر  مـن  كل  وحاجات  إمكانيات  تباين  إلى  بالإضافة  الجانبين،  بين  الثقة  توافر  وعدم 
 والمقترض.  

الوسيطة:  -2 المالية  مؤسسات    المؤسسات  مثل  القروض  وتمنح  الودائع  تقبل  مالية  مؤسسات  وهي 
تقدم تسهيلات ائتمانية إلى قطاع معين  الادخار والإقراض التي تقبل ودائع التوفير واتحادات منح الائتمان التي  

 أو وزارة معينة تقبل الودائع من مجموعة معينة وتمنح القروض إلى نفس المجموعة.  
المتخصصون هم الذين يبيعون ويشترون الأوراق المالية    المتخصصون في تجارة الأوراق المالية:   -  3

ف ولذلك  أخرى،  جهات  لحساب  أو  لحسابهم  الأجل  وطويلة  بين  قصيرة  الوسيط  دور  يلعب  المتخصص 
المقترضين الذين يصدرون السندات وبين المدخرين الذين يرغبون في شراء هذه السندات، ويمثل السند قرض  
إدارتها، وكذلك تجذب صغار   يسهل  إلى قروض صغيرة على شكل سندات متشابهة بحيث  كبير ولكنه مقسم 

ن يواجهون صعوبة في إصدار السندات خاصة إذا كان  وكبار المدخرين في آن واحد، ولكن صغار المقترضي 
حاجتهم للأموال سريعة. كما يواجه المدخر الصغير صعوبات متشابهة لأن التكلفة الثابتة لشراء السندات تكون  
باهظة، تلك المتمثلة في العمولات التي تذهب للوسطاء، بالإضافة إلى أن هناك حدود للسندات التي يجب أن  

المدخرين يجدون صعوبة في شراء السندات   تشترى قد تفوق  الفرد. وحتى كبار  التي يملكها  المدخرات  حجم 
خاصة إذا كان لديهم نية في استثمار أموالهم لأجال قصيرة بحيث أن الفوائد على الاستثمار في السندات طويلة  

خد  تقدم  لا  المؤسسات  هذه  ولكن  السندات،  وشراء  بيع  كلفة  لتغطية  كافية  غير  للعملاء، الأجل  شاملة  مات 
 آخرين. فبعضها يقبل الودائع من عملاء معينين ويمنح قروض إلى عملاء معينين 

تقدم البنوك التجارية خدماتها لكافة العملاء، وتقدم للمدخرين فرص متنوعة وعديدة  البنوك التجارية:    -4
ع والسندات التي تصدرها البنوك التي  لاستثمار أموالهم، فهناك الودائع الجارية والتوفير ولأجل وشهادات الإيدا

مارات طويلة الأجل، وبنفس الوقت تقدم البنوك أنواع  ثن يرغبون استثمار أموالهم في است تلاءم المدخرين الذي 
من قطاعات صناعية وزراعية    القوميمختلفة من القروض قصيرة ومتوسطة وطويلة ولعامة قطاع الاقتصاد  

تناسب مع  عليه  و وتجارية وخدمية وسياحية،   استثمار  أدوات  تقدم خدماتها وتصدر  التجارية  البنوك  دامت  ما 
المؤسسات الوسيطة كفاءة في تقديم    أكثرإمكانيات الجميع، فإن البنوك التجارية في هذه الحالة توصف بأنها من  

 خدماتها للجمهور.  
مالي تقوم بتقديم خدماتها    و من هناك تأتي أهمية البنوك التجارية في الاقتصاد الوطني، فهي تمثل وسيط

مثل   مصرفية  غير  اقتصادية  وحدات  على  تستحق  موجوداتها  وأغلب  والعجز،  الفائض  وحدات  إلى  المالية 
صورة   في  نفسها  على  التزامات  بإصدار  التجارية  البنوك  وتقوم  والحكومة.  الأعمال  وقطاع  العائلي  القطاع 

مال ليفك فينجم عنه بيع الأسهم والحصول على الأرباح،   ودائع لغرض الحصول على الموارد المالية. أما رأس
التعرف على دور البنك التجاري    فبالإمكانوعادة يمثل مصدرا ثانويا بالنسبة لموارد البنك من الودائع، ولذلك  

من خلال تلبية رغبة كل من المقترضين ومقدمي القروض في الاقتصاد الوطني، ويتوجب على البنك التجاري  
والعجز،   المنافسة الفائض  وحدات  طلبات  لتلبية  المالية  السوق  ومع  الماليين  والوسطاء  الأخرى  البنوك  مع 

إلى   المنافسين الآخرين. وإضافة  قام بدوره بشكل مساوي أو أفضل من  إذا  ناجحا  البنك  المصرف    أنويكون 
وحدات   لكل  خدمة  المصرفية    الفائض يقدم  الإدارة  على  كذلك  فيتوجب  وهم    تهتم   أن والعجز  ثانية  بمجموعة 

مالكي البنك من خلال تعظيم عائد الملاك وهنا يحصل التعارض بين الأطراف الثلاث )المدخرين والمقترضين  
يجب   كما  المخاطر    أنوالملاك(.  بتحديد  المصرفية  الإدارة  أموتهتم  توظيف  عند  المصرف  تواجه  الها، التي 

استطاعت   إذا  كفوء  بعمل  تقوم  المصرفية  والعجز    نأوالإدارة  الفائض  وحدات  وهم  الجميع  رغبات  تحقق 
 والمالكون والمنظمون للمصرف.  

 وتتميز البنوك التجارية بخصائص تجعلها مختلفة عن بقية البنوك هي:  
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l  -    البنوك ولكن  القروض،  ومنح  الودائع  بقبول  تقوم  الوسيطة  المالية  كالمؤسسات  التجارية  البنوك  إن 
ال المؤسسات  بخلاف  الشيكات، التجارية  خلال  من  عليها  بالسحب  الودائع  لأصحاب  تسمح  الوسيطة  مالية 

الالتزامات على البنوك التجارية في صورة ودائع، هي التزامات قصيرة الأجل لإمكانية    أن ويترتب على ذلك  
السحب عليها بالشيكات وهي تعتبر جزء من عرض النقد، في حين أن المؤسسات المالية الوسيطة غير البنوك 

 . التجارية لا تمنح المودعين هذه الإمكانية
ا    -2 قيام  خلال  من  مشتقة  جديدة  ودائع  إيجاد  في  تساهم  التجارية  البنوك  منح  إن  بعمليات  لمصرف 

مار في الأوراق المالية، فالمصرف عندما يمنح العميل قرضا يفتح له حساب جاري ويستطيع  ثالقروض والاست 
رية الجديدة التي تشكل مدفوعات فورية لم تكن في الأصل موجودة. ولذلك  العميل السحب عليه، والودائع الجا

زءا من عرض النقد، وفي  ج فإن جزءا من ودائع البنوك التجارية يتداول على شكل مدفوعات فورية وتعتبر  
النقد   عرض  من  مهما  جزءا  الجارية  الودائع  تمثل  المتطورة  المصرفية  العادات  ذات  والدول  المتقدمة  الدول 

للبنوك التجارية دورا مهما في التأثير على عرض النقد، حيث تزيده إذا    أن (، وهذا يعني  M1المعني الضيق ) ب
المالية   المؤسسات  أن  حين  في  المعاكس.  الاتجاه  سلكت  إذا  وتخفضه  جديدة  ودائع  وأوجدت  قروض  منحت 

التنمية الصناعية ومؤسسات الإقراض المتخصصة، هي كذلك تقبل القروض،    الوسيطة كبنوك  الودائع وتمنح 
ولكن القروض التي تمنحها مساوية للودائع أو للأموال التي اقترضتها، ولذلك فهي لا تمنح قروض أكثر من  
الأموال التي لديها وبالتالي لا تستطيع خلق ودائع جديدة كالبنوك التجارية، لأن الديون على المؤسسات المالية  

لا يمكن السحب عليها بالشيكات كما هو الحال فى    إذ ل دفع فورية،  الوسيطة غير المصرفية هي ليست وسائ
 البنوك التجارية. 

   

 المبحث الثالث: أنواع الودائع  
المصرف   لدى  النقود  من  مبلغ  بإيداع  العميل  يقوم  بموجبه  والمودع،  المصرف  بين  اتفاق  هي  الوديعة 

ع الفوائد على الوديعة، وتحاط الوديعة بالسرية  ويلتزم المصرف برد هذا المبلغ عند الطلب أو لأجل معين مع دف
 التامة لأنها تدل على المركز المالي للعميل.  

 : رئيسية للودائع هي: الودائع الجارية، التوفير، ولأجل  أشكال وهناك ثلاث 
 Demand Depositsالودائع الجارية   -أ

دى المصارف وله الحق في سحبه  غ من المال للتشير إلي قيام المودع بإيداع مب  وهي ودائع تحت الطلب 
السحوبات عليها سريعة وكثيرة،    أنالودائع بكونها نشطة، أي  هذه  في أي وقت يشاء دون إنذار سابق، وتتسم  

ر فائدة على الودائع الجارية للأفراد، ويستطيع الفرد  عأما سعر الفائدة عليها فهو محدود، وفي الأردن لا يوجد س
على طريق الشيكات التي يتم تحريرها لصالحه، حيث يقوم البنك   الإيداعالنقد أو  في الحساب الجاري ب  الإيداع

فسه  نفي الحساب الجاري من قبل البنك    الإيداع يتم    الأحيان وفي بعض  ه ،سابحبتحصيل قيمتها وإيداعها في  
ال أودعها  كمبيالات  الماليةعكتحصيل  الأوراق  كوبونات  مثل  عنه  نيابة  المستحقات  تحصيل  أو  ببيع    ميل  أو 

 الأوراق المالية أو ورود حوالة لحسابه.  
أ  العميل  بواسطة  نقدي  على شكل سحب  فيتم  الجارية  الودائع  من  السحب  لصالح    وأما  بشيكات  سحب 

من حساب العميل على حساب آخر، أو السحب بناء على تفويض من  شرة طرف آخر، أو بصورة تحويلات مبا
اء أو شراء الأوراق المالية أو لتسديد الكمبيالات المستحقة على العميل أو  العميل لتسديد فواتير الماء والكهرب

في حال وجود ديون للبنك    نه تسديد رواتب العاملين، وكذلك يمكن السحب من حساب العميل دون أخذ موافقة م 
 . هلعلى العميل مثل عمولات خدمات مصرفية قدمت 

 وتتسم الودائع الجارية بثلاث سمات هي:  
 دائع هي نقود وليس سلع ولا موجودات مالية.  أن الو -

 الودائع الجارية مقبولة قبولا عاما.   إن -

 يمكن السحب عليها بالشيكات عند الطلب.   -

البيانات   إلى    أن وتشير  الأردنية وصلت  التجارية  للبنوك  الجارية  دينار وشكلت    3218الودائع  مليون 
الأ14نسبتها   التجارية  البنوك  ودائع  أجمالي  من  لعام  %  من  2006ردنية  مهما  تشكل مصدرا  فهي  ولذلك   ،

 . مصادر أموال البنوك وجزء من عرض النقد 
 ع التوفير:  ئودا -ب 
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تحمل ودائع التوفير سعر فائدة وهي غير محددة بتأريخ معين، ويتم السحب عليها أو الإضافة إلى هذه  
ل صاحب الوديعة دفتر توفير يبين فيه المبلغ  الودائع حسب رغبة المودع، وتعتبر ودائع التوفير اقل كلفة، ويحم

المودع والسحوبات والفائدة المستحقة والرصيد المتبقي، وتحرم بعض التشريعات فتح حساب توفير لشركات  
الأعمال، بينما تضع بعض التشريعات حد أقصى للمبالغ التي يمكن إيداعها من قبل هذه الشركات، فقد بلغ الحد  

. والمبرر في ذلك هو الخوف من قيام الشركات بإيداع  الأمريكيةفي البنوك التجارية    ألف دولار   150الأقصى  
أموالها في حساب التوفير ثم تقوم بعد ذلك تحويل جزء منه إلى الحساب الجاري عندما ترغب بتحرير شيك  

السحوبات    أموالها مما يؤثر على سيولة المصرف لأن هذهبسحب  لجهة أخرى، وكذلك الخوف من قيام الشركة 
كبيرة مقارنة بسحوبات الأفراد، وهذا السلوك من قبل الشركات أن حدث فعلا يؤدي إلى عدم استقرار ودائع  
التوقير ويحولها إلى ودائع جارية يدفع عليها فائدة، كما أن تحويل الودائع الجارية إلى ودائع توفير يؤدي إلى  

ن فرص استثمار عائدها عالي  ا يدفع المصرف البحث عارتفاع كلفة الأموال التي يحصل عليها المصرف، مم
 . مرتفعة هار ومخاط

 (:  Time Depositsالودائع لأجل )  -ج 
تتمثل هذه الودائع باتفاق بين المصرف والعميل يودع فيه مبلغ من النقود لدى المصرف مقابل الحصول  

، ولا يقل مبلغ الوديعة عن حد معين  الوديعة أو جزء منهاب  على فائدة في نهاية الفترة ولا يجوز للمودع سح
، ويحصل صاحب الوديعة لأجل على سعر  الإيداعلوديعة وطالت مدة  اسعر الفائدة عليها كلما زاد حجم    ويرتفع 

فائدة أعلى من سعر الفائدة على ودائع التوفير وذلك بسبب إمكانية التنبؤ بحركة هذه الودائع بدرجة أكبر مقارنة  
%  5.13% مقابل  0.99بلغ سعر الفائدة على ودائع التوفير لدى البنوك التجارية الأردنية  بودائع التوفير، فقد  

. ولا يمكن السحب على هذه الودائع من خلا الشيكات وإنما يتم سحبها أما على  م2006جل لعام  لأعلى ودائع  
حساب، ومجموع هذه شكل نقدي أو تعويل جزء منها إلى الحساب الجاري لكي يتم السحب بالشيكات على هذا ال

ل  الودائع تمثل المصدر الرئيسي لتمويل استثمارات البنوك التجارية، ففي الأردن وصلت مجموع الودائع لأج 
من  60ير  ف والتو و    القروض %  المالية  من  82والاستثمارات  لعام    إجمالي%  هذه  2001الودائع  ونمت   ،

الجارية   الودائع  نمو  من  أكبر  بمعدلات  الأردن  في  أموال  الودائع  مصادر  من  مهم  مصدر  تمثل  وأصبحت 
والتوفير   لأجل  الودائع  بلغت  الأردنية  التجارية  للبنوك  الموحدة  للميزانية  فطبقا  الودائع    5البنوك،  أضعاف 

الجارية، وتوصلت دراسة عن علاقة حجم المؤسسة بأدائها، بأن حجم الودائع في البنوك التجارية الأردنية ترك 
ائد على سهم البنك وقد يعود ذلك إلى تأثير حجم الودائع بصورة إيجابية على سمعة البنوك  أثرا إيجابيا على الع

 . لدى المستثمرين
 الودائع العامة:   -د 

الودائع العامة هي ودائع جارية أو توفير أو زمنية تعود للوحدات الحكومية، ومعظم الوكالات الحكومية  
التشريعات حدود معينة لهذه الودائع والحكمة في ذلك هو أن    لديها ودائع لدى البنوك التجارية، وتضع بعض 

منح   في  المفرط  التوسع  على  ويساعدها  كبيرة  بصورة  مواردها  يزيد  التجارية  البنوك  لدى  الودائع  هذه  كثرة 
سياسة الاستقرار الداخلي أي الاستقرار في  حلية ومع  القروض بشكل لا ينسجم مع أهداف السياسة النقدية الم

 ى العام للأسعار.  المستو
 كن تصنيف الودائع المذكورة على الأسس التالية:  موي
وتصنف الودائع حسب مدتها إلى ودائع نشطة كالودائع الجارية   الودائع حسب مدتها أو حركتها:  -أ

وودائع غير نشطة كالودائع لأجل، ورصيد الودائع الجارية متحرك وغير ثابت ويستلزم بالتالي احتفاظ البنك  
ولة عالية مقابلها وذلك لكثرة السحوبات والإيداعات عليها بعكس الودائع لأجل التي تبقى أكثر استقرارا  بسي 

وتعتمد قدرة البنوك التجارية في منح القروض طويلة الأجل على هذه الودائع وقد تكون الودائع لأجل ذات  
 ة من قبل البنوك التجارية مقابلها.  تواريخ استحقاق متعددة، وتتطلب هذه الودائع الاحتفاظ بسيولة منخفض

 تنقسم الودائع حسب الملكية إلى الودائع الأجنبية والودائع المحلية:   تقسيم الودائع حسب الملكية:  -ب 
بها لغرض تسهيل   وتشمل ودائع البنوك الأجنبية لدى البنوك المحلية التي يحتفظ : الأجنبيةالودائع  -1

 ر المقيمين من الأشخاص والشركات لدى البنوك المحلية.  المعاملات بين البنوك وودائع غي
المحلية:   -  2 والودائع    الودائع  الأعمال  وقطاع  الأفراد  من  المقيم  الخاص  القطاع  ودائع  على  وتشتمل 

تحتفظ   التي  المحلية  البنوك  ودائع  إلى  بالإضافة  العامة  المؤسسات  البلديات  وودائع  الحكومية  وشبه  الحكومية 
ب لدى  عالية،  بودائع  وسيولتها  جارية  ودائع  وأغلبها  التجارية  البنوك  عمليات  تمويل  بهدف  البعض  عضها 
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وبالنسبة للجهاز المصرفي ككل فإن الودائع المتبادلة بين البنوك والأرصدة لدى البنوك الأخرى لا بد أن تكون  
   متساوية، لأن الودائع التي تعتبر حقوقا لبعض البنوك تعتبر أصولا لبنوك أخرى. 

حسب    -ج   والودائع    : الوديعة  أصل الودائع  الأولية  الودائع  إلى  الوديعة  أصل  حسب  الودائع  تنقسم 
لدى البنوك التجارية ويكون الإيداع على    القانونيةالمشنقة، وتمثل الودائع الأولية إيداع حقيقي لمبلغ من النقود  

نقدية أو   التجارية احتياطيات الشيكات والحوالات والكمبيالات، وهذ   إيداع شكل أرصدة  للبنوك  الودائع توفر  ه 
جديدة، أما الودائع المشتقة فهي الودائع التي تنشأ من عمليات القروض والقيام بالاستثمارات المالية وهي ترتبط  

رف إلى الوديعة  صوينظر الم الأولية، حيث ترتفع مع زيادتها وتنخفض مع انخفاضها   بعلاقة طردية مع الوديعة 
 هي:   من عدة زوايا 

 حجم الوديعة.   -أ
 مصدرها.   -ب 
 درجة سيولتها.   -ج 
 كلفة الوديعة.   -د 

فحجم الوديعة وفترة بقاء ها في المصرف تلعب دورا في تقدير مدة استثمارات البنوك التجارية، فكلما  
لمتوسطة  يرة واتها القص استثمارافي البنوك كلما استطاعت البنوك توسيع    أطول زاد حجم الودائع ومكثت فترة  

ود لكبار أم  عللشركات وهل ت  أووالطويلة الأجل، أما من حيث مصدرها فالمقصود به هل الودائع تعود للأفراد  
تنويع   المصرف  فيجب على  للتمويل  كمصدر  الودائع  لهذه  أكثر  استقرار  تحقيق  أجل  ومن  المودعين،  صغار 

المودعين،  االود  المودعة ومن حيث صغار وكبار  الجهة  استقرارا ئع من حيث  يحقق  الودائع  في  التنويع  لأن 
فة الحصول على  ليقارن بين ك  أن أكثر في موارد البنوك التجارية، أما من حيث كلفة الوديعة، فالمصرف عليه  

 . الودائع والعائد الذي يحصل عليه البنك من استثمار الوديعة
 

 المبحث الرابع: الاستثمار في القروض  
يام البنك بتزويد الأفراد والمؤسسات والحكومة بالأموال اللازمة على  القرض هو ق   مفهوم القروض:  -1

أقساط في    أن أو على  دفعة واحدة  والمصاريف عليها  القروض وفوائدها والعمولات  تلك  المدين بسداد  يتعهد 
وتعتبر  القرض.  استرجاع  على  المصرف  تساعد  التي  الضمانات  تقديم  مقابل  محدد  المصدر   تاريخ  القروض 

البنوك    إيرادات % من  80من    أكثر  أنشير البيانات  تعتمد عليه البنوك في الحصول على الإيرادات، والذي ت
 والعمولات المحصلة من نشاط القروض.    ائد الفون  التجارية الأردنية ناتجة ع

، ولكن في المستقبل لن  الإقراض ولذلك فإن أي تقدم في مجال العمل المصرفي يرتبط بطبيعة عمليات  
الوحيد لنجاح المصرف، لأن هناك عدة قواعد تدفع نحو الاعتدال في منح    الإقراض لية  تكون عم السبيل  هو 

الملكية عن   تقل حقوق  بأن لا  البنوك  تلزم  التي  الجديدة  المال  بقواعد رأس  المتعلقة  كتلك  % من  8القروض 
الأ المصرف  بموجودات  مقارنة  الانخفاض  إلى  القروض  تميل  كما  الخطرة،  لتزايد  الموجودات  نتيجة  خرى 

القروض منافسة بذلك   منحالقروض المضمونة، بالإضافة إلى ممارسة بعض المؤسسات غير المصرفية أنشطة 
الرهن   ذلك  في  بما  قروضها  من  كثير  ضمان  على  تعمل  المصارف  بدأت  الثمانينات  ففي  التجارية.  البنوك 

أن  المصرف  يستطيع  ولذلك  الاستهلاكية،  والقروض  الميز  يخرج  العقاري  خارج  المضمونة  انية  قروضه 
نتيجة   المستقبل  في  المصرفية  القروض  تتراجع  وقد  القروض.  مقابل  المال  متطلبات رأس  من  يقلل  وبالتالي 
لالتجاء عملاء البنك إلى مصادر أخرى للاقتراض كاللجوء إلى الأوراق المالية والشركات المالية. كما تهبط  

 ا.  هف تقليل الديون المشكوك في تحصيلبهد   القروض في أوقات الركود الاقتصادي 

 

 : في الجزائر  إصلاح السياسة النقدية و القطاع الماليالفصل السابع :

 في الجزائر  إصلاح السياسة النقديةالمبحث الأول: 

لم تقتصر الإصلاحات الهيكلية التي طبقت مند أوائل الثمانينات على القطاع الحقيقي. بل شـملت كـذلك  

مصرفين جديدين )بنك الفلاحة و التنميـة قدي و المصرفي فقد أعيدت هيكلة القطاع المصرفي بإنشاء  القطاع الن

الريفية و بنك التنمية المحلية( و ذلك بتحويل جزء من نشاط و محفظة بنكين قائمين )البنك الوطني الجزائري و 
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لكـن دون أن يطـرأ أي جديـد   ،القرض الشعبي الجزائري( ليصبح النظام المصرفي يضم خمسة بنوك عموميـة

 فيما يخص الدور الجوهري للبنوك.

صدر قانون مصرفي جديد، حمل في ثناياه العناصر الأولى للإصلاح الوطني للنظام   1986و في سنة   

المصرفي، بتوضيحه لمهام و دور البنك المركـزي و البنـوك الأوليـة، ملثمـا هـو عليـه الحـال فـي اقتصـاديات 

ورة مراقبة التوسع النقدي و ضمان توافقه مع التوازنات الاقتصـادية الكليـة إلـى اعتمـاد السوق. و قد أدت ضر

، كمـا سـاهم 1987مخطط وطني للقرض. و هو ما مكن البنك المركزي من تحديد أهداف التوسع النقدي، منـد 

 في تحديد الآلية النقدية المرتكزة أساسا على حصص إعادة الخصم.

ى القرض المصرفي يخضع لمتطلبات الاقتصادي الكلي و لـيس لاحتياجـات و هكذا أصبح تحديد مستو 

 المؤسسات الاقتصادية.

بعـد صـدور النصـوص القانونيـة المتعلقـة   1988و قد عرف الإصلاح الهيكلي تطورا نوعيا هاما مند   

و المردوديـة و فـي بالاستقلالية المؤسسات العمومية بما فيها البنوك. التي أصبحت تسير وفقا لمعايير التجارية 

سياق هذا التحول نحو اقتصاد السوق أدخلت تعديلات جذرية أخرى على طريقة عمل القطاع المالي خاصة في 

. كانت تهدف إلى زيادة الاعتماد على قوى السوق و المنافسـة تماشـيا مـع الإصـلاحات 1999  –  1989الفترة  

ق. بحيث أصبح من الضروري تحويل القطاع المالي الأخرى في القطاع الحقيقي، و الموجهة نحو اقتصاد السو

من مجرد ناقل للأموال من الخزينة إلى المؤسسات العمومية، إلى نظام يلعب دورا نشطا فـي تعبئـة المـوارد و 

تخصيصــها. و تمثلــت العناصــر الرئيســية لهــذا التحــول فــي التحــرك نحــو اســتخدام أســعار الفائــدة و التحريــر 

 اب الجاري و الرأسمالي و اعتماد سياسة أكثر مرونة تجاه سعر الصرف.التدريجي لمعاملات الحس

تمثلت المرحلة الأولى للإصلاح في إنشاء إطار مؤسساتي ملائم. و قد كانت الخطـوة الرئيسـية الأولـى  

بانسـحاب الخزينـة مـن عمليـات تمويـل الاقتصـاد، بحيـث أصـبحت مسـؤوليتها  1987هي اتخاذ قرار في عام  

لك الحين في تمويل الاستثمارات في البنى الأساسية و القطاعات "الإستراتجية" فقط. و في الفتـرة تقتصر مند ذ 

أخذت عدة إجراءات لتشجيع المنافسة كـان أهمهـا إلغـاء الحكومـة لقـرار التـوطين الإجبـاري   1988  –  1987

أنشئ سوق النقد   1989مايو  الوحيد، و السماح للمؤسسات المالية بأن تعمل في مجالات واسعة و مختلفة. و في 

بين البنوك التي منحتها الدولة الاستقلالية. و ليتدخل البنك المركزي في سوق النقد من خـلال آليـة الأمانـات، و 

 هو نظام من اتفاقات إعادة الشراء بين البنوك و البنك المركزي من أجل التمويل القصير المدى.

اعد جديدة في التسيير الاقتصـادي تفصـل بـين دور الأعـوان و قد مثل كل ذلك انطلاقة أولية لبروز قو 

 الاقتصاديين و بين الدولة في تمويل التراكم.

حدثت نقطة تحول هامة في السياسة النقدية خاصة بعد صدور قانون النقد و القـرض   1990و في سنة   

بح "بنـك الجزائـر" الذي وضع الاستقرار النقدي فـي صـدارة الأولويـات. و كـرس البنـك المركـزي الـذي أصـ

 كمؤسسة مستقلة.

و قد وضع هذا القانون النظام المصرفي على مسار تطور جديد، يتميز بإعادة تنشيط وظيفـة الوسـاطة  

المالية، و إبراز دور النقود و السياسة النقدية. فتأسس بالتالي نظام مصرفي ذو مستويين بعد أن كان ذا مستوى 

رفية و الدارة الموازنتية كانت واهية. كما أبعد هذا القـانون كـل تـدخل إداري واحد لأن الحدود بين الدارة المص

في القطاع المصرفي. و أرجع للبنك المركزي كل صلاحياته في تسيير النقد و القرض في استقلالية تامة. كمـا 

جبائيـة علـى كرس إعادة الاعتبار للبنوك كأعوان اقتصادية مستقلة. و وضع قيودا علـى مـدى تـأثير السياسـة ال

 النقد و ذلك بعزل دائرة موازنة الدولة عن الدائرة النقدية من خلال :

 وضع سقف لتسليف البنك المركزي لتمويل عجز الموازنة مع تحديد مدته و إجبارية إرجاعه في كل سنة. -
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 سنة. 15ى وفق جدول يمتد عل 1990أفريل  14إرجاع ديون الخزينة تجاه البنك المركزي المتراكمة لغاية  -

 إلغاء الاكتتاب الإجباري من قبل البنوك في سندات الخزينة. -

كما ابعدت الخزينة العمومية عن دائرة الائتمان و ذلك بتعريف الائتمان كعملية من عمليات البنوك من  

جهة و منع كل شخص معنوي أو طبيعي غيـر البنـوك و المؤسسـات الماليـة مـن أداء هـذه العمليـات مـن جهـة 

 ى.أخر

 و زيادة على ذلك أسس قانون النقد و القرض سلطة نقدية تتميز بكونها : 

 وحيدة : تتمثل في مجلس النقد و القرض. -1

 منظمة في إطار الدائرة النقدية و بالضبط في إطار البنك المركزي. -2

و النقد الأجنبي و الدين   تتمتع باستقلالية لازمة لتصميم و تنفيد السياسة النقدية، و صياغة سياسات الائتمان  -3

 الخارجي.

كما كرس القانون انفتاح القطاع المصـرفي للاسـتثمار الخـاص الـوطني و الأجنبـي دون تمييـز و دون  

وضع أي قيود للشراكة. و بالتالي فإن قانون النقد و القرض وضع القطـاع المـالي و المصـرفي، بشـكل نهـائي 

 إلى اقتصاد موجه بآليات السوق. على مسار الانتقال من اقتصاد مسير مركزيا

وضع قانون النقد و القرض الإطار القانوني للسياسة النقدية و وضع مسار تطورها، كما بدئ في نفس  

الوقت في اعتبار الأسعار كمتغير أساسي في الاقتصاد و ذلك بالتحرير التدريجي للتضخم المكبوت نظرا لكون 

جانب التعديل الاسمي لمعدلات الفائـدة، و انـزلاق سـعر صـرف الـدينار الأسعار كانت تحدد إداريا، و هذا إلى  

 نحو مستواه التوازني.

و قد تمت عملية التعديل هذه في ظروف كانت تتميز بتشديد القيود على وسائل الدفع الأجنبية و تراجع  

لتالي فـإن هـدف السياسـة النمو الاقتصادي أثر تقليص استيراد المدخلات اللازمة لتشغيل القطاع الإنتاجي. و با

الاقتصادية لم يكن ليقتصر فـي الاسـتمرار فـي عمليـة إعـادة الهيكلـة و تطهيـر الشـركات الوطنيـة فـي القطـاع 

الإنتاجي فحسب، بل كان يجب أن يشمل التصدي لتراجع النمـو الاقتصـادي المصـحوب بالتضـخم. و فـي هـذا 

ء تفاقم الأسـعار. ضـمن هـذا الإطـار المؤسسـاتي الجديـد الإطار كان الهدف الأساسي للسياسة النقدية هو احتوا

منها فرض حد أقصى على الحجم الكلي لإعادة   1992 –  1991أدخل عدد من الإصلاحات الإضافية في سنتي  

التمويل من البنك المركزي إلى البنـوك العموميـة، بينمـا أزيلـت الحـدود القصـوى علـى مـا تقدمـه البنـوك مـن 

 قتصاد، كما كان الحال بالنسبة لمعدلات الخصم لقطاعات محددة.ائتمانات إلى بقية الا

، ادخل بنك الجزائر نظام البرمجة المالية، لكن السياسة النقدية استمرت فـي الاعتمـاد 1991و في سنة   

 على أربع أدوات مباشرة :

م من جانب فرض حدود قصوى على صافي الائتمان المصرفي المقدم للمؤسسات و على كمية إعادة الخص  -1

 البنوك.

مؤسسة عموميـة كبيـرة تخضـع لاعـادة  23فرض حدود قصوى على صافي الائتمان المصرفي المقدم إلى   -2

 الهيكلة المالية.

 فرض حدود قصوى فرعية على إعادة خصم القروض المصرفية المقدمة إلى هذه المؤسسات. -3

 لسوق النقدي ما بين البنوك.و فرض حدود قصوى تقديرية على تدخلات بنك الجزائر في ا -4

حدث تحول كبير في السياسة النقدية، إذ أن البنك المركزي توقف عن فـرض حـدود   1992و في سنة   

قصوى ائتمانية على إقراض البنوك التجارية و بدأ في الاعتماد تماما على إعادة تمويل الاقتصاد. و قد قام بنك 

رع في إعادة توجيه جزء كبير من إعـادة تمويـل البنـوك نحـو عندما ش  1993الجزائر بخطوة أخرى في نهاية  
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السوق النقدي و بعيدا عن تسهيل إعادة الخصم. و بالرغم من هذه التحسينات، ظلت الأدوات الرئيسية للسياسـة 

النقدية تتمثل في فرض حدود قصوى على إمكانية حصول كل بنك على حـدة علـى تسـهيلات إعـادة الخصـم و 

دة الشراء المفروضة على كل بنك. كما اتخـذت  خطـوة مهمـة لتوسـيع سـوق النقـد فيهـا بـين كذلك عمليات إعا

إذ جرى توسيع نطاق المشاركة في هذه السوق لكي تشمل أولا المؤسسات  1993  –  1992البنوك خلال الفترة  

يا أعيد تعريف أداة المالية غير المصرفية )مثل شركات التأمين( التي سمح لها بأن تقرض أموالها الفائضة و ثان

 إعادة الشراء بما يسمح لبنك الجزائر بمرونة أكبر في التدخل.

إلى فترتين متضادتين تعكس كل واحـدة منهمـا التغيـر   1991و يمكن تقسيم التطورات النقدية مند سنة   

توسعية كانت السياسة النقدية  1993 – 1992الجدري الذي حصل في الوضع الاقتصادي الكلي. فخلال الفترة 

أساسا، إذ كانت تهدف إلى تمويل العجوزات الكبيرة في موازنـة الدولـة و احتياجـات التمويـل لـدى المؤسسـات 

العمومية. و بالإضافة إلى ذلك فإن نسبة كبيرة مـن الزيـادة فـي الإقـراض المصـرفي خـلال تلـك الفتـرة يمكـن 

عـادة هيكلـة المؤسسـات العموميـة بينمـا علـى نسبتها إلى احتياجات صندوق إعادة التقييم الـذي أنشـئ لتمويـل إ

بسـبب اسـتهداف تخفـيض التضـخم و   1994العكس من ذلك تميزت السياسة النقدية بصرامة شديدة ابتداءا من  

 دعم استقرار سعر الصرف.

و بسبب انعدام الانضباط المالي و ما صاحبه من تراخ نقدي، تضـاعف  1993 – 1992و خلال فترة   

( و فـي الوقـت ذاتـه زاد الإقـراض إلـى 1مـرات )انظـر الجـدول    3دمة للحكومة بحـوالي  رصيد القروض المق

الاقتصاد بشكل ملحوظ استجابة لارتفاع الطلب عليه مـن المؤسسـات العموميـة، التـي تـدهور مركزهـا المـالي 

بنـوك أمامهـا نتيجة لزيادة الأجور و التباطؤ العام الذي ميز الوضع الاقتصادي، و زيادة علـى ذلـك، لـم تجـد ال

 خيارا سوى تقديم الائتمان للمؤسسات العمومية حتى تتمكن من الوفاء بالتزاماتها الجارية.

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ( 1993  - 1991الوضعية النقدية، الفترة )  (1الجدول )

 (%الوحدة )

 
1991 1992 1993 

 * نسبة السيولة
48,1 48,1 52,2 
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 قروض للاقتصاد 

 الناتج الداخلي الخام 
 

36,3 44,3 19,9 

 قروض للدولة 

 إيرادات الموازنة 
 

58,7 55 163,1 

 قروض للدولة 

 الموارد العادية 
 

144,2 150,7 386,5 

 إعادة تمويل البنك المركزي 

 القروض للاقتصاد 
 

33,3 16,8 12,7 

 المصدر : تقرير صندوق النقد الدولي + بنك الجزائر 

 

 = نسبة السيولة 
2M  المتوسط 

 الداخلي الخام الناتج 

  

ممـا يعكـس  1993 – 1992على مدى الفترة   %22و تبعا لذلك زاد حجم النقد بمفهومه الواسع بنسبة  

التوسع في الائتمان المحلي بصفة إجمالية، و أساسية. و قد كانت الاحتياطـات الدوليـة مسـتقرة طـوال الفتـرة و 

(. و 1993و    1992مليـار سـنتي    1,5و    1991سـنة  مليار دولار    1,6بالتالي فقد لعبت دورا محدودا. )كانت  

هكذا فقد أدى التوسع النقدي و زيادة الأجور بالإضافة إلى نقص المواد الاستهلاكية بسبب ضغط الواردات، إلى 

إلـى  1991نقـاط مئويـة مـن نهايـة  4و التوسع النقدي كما يظهر مـن زيـادة السـيولة بـأكثر مـن   ةزيادة السيول

خلال الاثنى عشر  %25,5من  1993 – 1991خم، في واقع الأمر انخفض خلال الفترة . غير أن التض1993

. لكـن الـرقم القياسـي لأسـعار 1993مـن المتوسـط فـي عـام    %20,5إلـى حـوالي    1991شهرا حتى ديسـمبر  

بسبب الضوابط السعرية، و ظهـور النـذرة فـي   1993الاستهلاك لم يعبر عن التضخم القائم خصوصا في سنة  

د الغذائية التي أدت بدورها إلى تنشيط السوق الموازي و نشوء تباين كبير بـين سـعر الصـرف الإسـمي و الموا

 سعر الصرف الموازي.

 

 : 1994اسة النقدية مند يإدارة السالمبحث الثاني:  

 من الناحية الإجرائية تمثلت المحاور الرئيسية لإصلاح السياسة النقدية و القطاع المالي في الإجـراءات  

 التالية :

من الودائع التـي تفـرض عليهـا فائـدة قـدرها  %3إدخال الحد الأدنى على الاحتياطي في البنوك بنسبة  -1

 (.1994سنويا. ) 11%

علـى هـامش أسـعار الفائـدة   %5إلغاء الحدود القصوى على معدلات الاقتراض مـع فـرض حـد قـدره   -2

 (.1994المصرفية. )

 .1996 – 1994مع البنك الدولي  تدقيق حسابات البنوك العمومية بالتعاون -3

 1994تمويل إعادة هيكلة و رسملة البنوك العمومية عن طريق عمليات الحقن النقدي و تحويل الديون  -4

– 1996. 
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 تنمية السوق النقدي : -5

 .1995إدخال نظام المزادات لائتمانات البنك المركزي  -

 .1995إدخال نظام المزادات لاذونات الخزينة العمومية  -

 .1995عمليات السوق المفتوحة إدخال  -

مع رفعها إلى معيار بنك التسويات الدولية البالغ  %4تطبيق نسبة كفاية رأس المال على البنوك بمقدار   -6

 (.1999سنة ) 8%

تعزيز القواعد الاحترازية التي تقيد تمركـز المخـاطر و وضـع قواعـد واضـحة لتصـنيف القـروض و  -7

 .1995المخصصات الاحتياطية. 

 .1996خمس نقاط مئوية على نطاق أسعار الفائدة المصرفية. إلغاء ال -8

 – 1996. )1997( إلى بنك عقاري تجاري في أوائل. CNEPقرار تحويل صندوق التوفير الوطني ) -9

1998.) 

 .1998 – 1996 إنجاز الأعمال التمهيدية لإنشاء سوق رأسمالية :   -10

 ة.إنشاء لجنة التنظيم و الرقابة على سوق الأوراق المالي -

 إنشاء شركة إدارة سوق الأوراق المالية. -

 .1998مليار( في فيفري  12أو إصدار للسندات من جانب سونطراك ) -

 (.1997) ( في الجهاز المصرفي بالإضافة إلى ما يلي :CNEPدمج صندوق التوفير الوطني ) -11

 إنشاء نظام لتمويل السكن. ❖

 سات.تنفيذ خطة قائمة على التدقيق و المراجعة لتعزيز المؤس ❖

 تعريف و تطبيق نسبة تحويل ودائع حسابات مدخرات السكن إلى قروض للإسكان. ❖

 .1997 إنشاء نظام للتأمين على الودائع. -12

 .1998 إعداد برنامج لتحديث نظام المدفوعات بالتعاون مع البنك الدولي  -13

 

 التحكم في السيولة المصرفية و تخصيص القروض وفق منطق السوق :  المبحث الثالث:

، يتحكم في سيولة الجهاز المصرفي مـن خـلال فـرض حـدود 1994ان بنك الجزائر حتى أوائل سنة ك 

قصوى على المبالغ الكلية لإعادة التمويل بالنسبة لكـل بنـك علـى حـدة. و مـن خـلال تسـهيلة إعـادة الخصـم أو 

جهتين بقـوة نحـو تلبيـة كنتـا مـو  ناتفاقات إعادة الشراء في السوق النقـدي بـين البنـوك. غيـر أن هـاتين الأداتـي

احتياجات البنوك كل على حدة و كانتا تقـدمان بنـاءا علـى مبـادرات البنـوك التجاريـة. و بالتـالي فقـد كـان مـن 

الصعب على بنك الجزائر أن يتحكم في السيولة بصورة فعالة، بينما أدت الحدود القصوى المفروضة على كـل 

 بنك إلى تشوهات كبيرة في توزيع الموارد.

مـن   %3في فرض احتياطي إلزامي على البنـوك بنسـبة    1994غيير كل دلك، أخد بنك الجزائر مند  لت 

. و تعززت فعاليـة الرقابـة 11,5الودائع المصرفية )مع إستيعاد الودائع بالعملات الأجنبية( مع تعويضها بنسبة 

اء لتوفير السيولة للبنـوك. و قـد عندما بدأ بنك الجزائر مزادات إعادة الشر  1995النقدية بصورة أكبر في مايو  

كان هذه المزادات تهدف تقوية دور أسعار الفائدة من خلال السماح بتطبيق ممارسات أكثر تنافسا في الأسـواق 

و تقديم قدر أكبر من الشفافية تجاه معيار تخصيص الائتمان، و طبقا لنظام المزادات، أصبح بنك الجزائر يعلن 

، و بعد ذلك تتقدم البنوك بعطاءاتها فـي شـكل أسـعار فائـدة و أحجـام ائتمـان. و فـي سعر فائدة أدنى قبل المزاد 

 1995البداية قدم بنك الجزائر عمليات إعادة التمويل بسعر فائدة واحدة )المزاد العـادي( لكـن فـي أواخـر عـام  



 43 

الفعل. و كانـت المـزادات انتقل البنك إلى نوع من المزادات تتم فيها إرساء أسعار الفائدة التي تعرضها البنوك ب

تعقد في البداية كل ستة أسابيع لكن نظرا لتزايد أهميتها كأداة رئيسية لإعادة التمويل، أصبحت تعقـد مـن أوائـل 

شـكلت إعـادة التمويـل مـن خـلال اتفاقـات إعـادة الشـراء و  1996مرة كل ثلاثـة أسـابيع، و فـي نهايـة   1996

 .1994عشر هذا المبلغ في نهاية  المزادات حوالي نصف مجموع التمويل مقابل

 1995و قد اتخذت خطوة أخرى من قبل الحكومة، نحو تعميق السوق النقدي عندما بـدأت فـي أواخـر  

في تنفيذ نظام رسمي للمزادات لبيع سندات الخزينة العمومية القابلة للتـداول فـي السـوق النقـدي. و قـد وصـلت 

فـي   1996في نهايـة    17,5قبل أن تنخفض إلى    1996في أوائل    %22,5أسعار الفائدة على هذه السندات إلى  

ضوء تباطؤ معـدلات التضـخم. و مـن بـين المشـتركين فـي هـذه المـزادات البنـوك و المؤسسـات الماليـة غيـر 

 .,1996المصرفية. و قد سهل هذا النظام تطبيق عمليات السوق المفتوحة من جانب بنك الجزائر في ديسمبر  

 الفائدة : تحرير أسعار أولا:

، لكن أسعار الفائدة على الإقـراض مـن البنـوك 1990حددت أسعار الفائدة على ودائع البنوك في مايو   

سنويا. و نتيجة لذلك ظل هادان النوعان مـن أسـعار الفائـدة سـالبين مـن   %20ظلت خاضعة لحد أقصى بنسبة  

لضـغوط التضـخمية المتزايـدة الناشـئة عـن لأنهما لم يعكسا ا 1994 –  1993حيث القيمة الحقيقية خلال الفترة  

تراخي سياسات إدارة الطلب بدرجة كبيرة خلال تلك الفترة. و اتخذت خطوة مهمة بموجـب برنـامج الإصـلاح 

عندما أزيل الحد الأقصى على أسعار الإقراض من البنوك للجمهـور. و رافـق ذلـك فـرض سـقف   1994لسنة  

وساطة المصرفية، ذلك بغية منع حدوث زيادة مفرطـة فـي نسـب مؤقت بمقدار خمس نقاط مئوية على هامش ال

. و فـي النهايـة أدى تحريـر أسـعار الفائـدة، مـع تراجـع 1995الإقراض. و قد ألغى هذا الإجـراء فـي ديسـمبر  

معدلات التضخم نتيجة سياسات إدارة الطلب الأكثر صرامة، إلى ظهور أسعار الفائدة الحقيقة الموجبة مند بداية 

1996. 

و قد تطورت كذلك أسعار الفائدة على إقراض البنك المركزي للبنوك ذلك أن أسعار إعادة الخصم التي  

، سعر موحـد عـام، و ألغـي الحـد الأقصـى علـى 1992منحت معاملة تفصيلية لقطاعات معينة حلها محل سنة  

 .1994أسعار الفائدة في السوق النقدي في أفريل 

 تطور الوضعية النقدية :ثانيا:   

فرضت شروط الاستعداد الائتماني و تسهيل الصندوق الممدد برنامجا ماليا صارما مقابل تقديم مـوارد  

يتعلـق مباشـرة بتغيـر الموجـودات الخارجيـة و  2Mصندوق النقد الدولي، و قد حدد هذا البرنامج سـقفا لتوسـع 

للسياسـة النقديـة، يصـبح سـهل  الداخلية الصافية، فإن المغزى من تحديد توسيع القرض المحلـي كهـدف مباشـر

الإدراك، إضافة إلى رفع احتياطات الصرف بغية دعم الوضـعية الموائمـة لميـزان المـدفوعات، المتلازمـة مـع 

 انخفاض التوسع النقدي.

و زيادة على ذلك فقد تم تعقيم جزء من الموارد المحررة بفضل إعادة جدولة الـديون الخارجيـة، بغيـة  

 .2Mو بالتالي لتجنب توسع  تجنب الآثار التضخمية

 و بمعامل السيولة هو تحديد : 2Mو بالتالي فإن الهدف من تقليص العرض النقدي، المعبر عنه بـ  

توسع القرض المحلي مع إعادة هيكلـة مقـابلات الكتلـة النقديـة لصـالح القـروض للاقتصـاد أي تخفـيض أثـر   -

 المزاحمة.

علـى هيكـل أسـعار الفائـدة و وضـع أسـقف علـى المبـالغ القابلـة لإعـادة   اللجوء إلى النقود المركزية. فالتأثير  -

الخصم، بوسعهما حث النظام المصرفي على جمع الادخار و بالتالي تجنـب الإفـراط فـي اللجـوء إلـى مؤسسـة 

 الإصدار.
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 ين.و من هذين الهدفين ينبع هدف تقريب معدل التضخم من معدلات التضخم لدى الشركاء التجاريين الرئيسي -

، و ضمن برنامج المتفق عليه مع صندوق النقد الدولي، تم تقييـد السياسـة 1994و بالتالي، ابتداءا من   

النقدية لإجراء تخفيض سريع في التضخم، و قد ساعد على تنفيذ هذه السياسة التحول الهام فـي الوضـع المـالي 

و ثلاث نقاط مئويـة   1994الداخلي الخام سنة  نقاط مئوية بالنسبة للناتج    4عندما هبط عجز الموازنة بأكثر من  

 .1995في سنة 

و قد ساهمت الصرامة المالية و ظهور الفوائض في الانخفـاض المسـتمر للائتمـان المقـدم للحكومـة و  

. كمـا تعـرض الائتمـان فـي بقيـة 1991إلـى حـوالي نصـف حجمـه فـي ديسـمبر    1996الذي وصل في نهايـة  

( لكنـه أخـذ فـي الازديـاد تـدريجيا بعـد ذلـك 2، كمـا يبـدو مـن الجـدول )1994الاقتصاد و إلى هبوط حاد سنة 

 بالإضافة إلى الانتعاش الاقتصادي.

 ( 1998  – 1993الوضعية النقدية، الفترة )  (  2الجدول )

 الوحدة : مليار دج 

 1998 1997 1996 1995 1994 1993 البيان 

 * الموجودات الخارجية الصافية 

 صافية * الموجودات الداخلية ال

 * القروض الداخلية الصافية 

 * قروض إلى الدولة 

 * قروض إلى الاقتصاد 

 ( %* نسبة السيولة ) 

23,9 

601,3 

753,6 

522,2 

231,4 

52,2 

60,4 

663,3 

774,4 

468,6 

305,8 

52,8 

26,3 

773,3 

967,2 

401,6 

565,6 

40,7 

133,9 

781,3 

1057,3 

280,5 

776,8 

35,7 

350,3 

799,4 

1164,9 

423,6 

741,3 

38,9 

280,7 

1010,0 

1273,5 

723,2 

906,2 

56,3 

 التداول النقدي 

 الناتج الداخلي الخام 
 

(% ) 18,1 16,3 12,7 11,3 12,1 14,0 

 التداول النقدي 

2M 
 

(% ) 33,8 30,8 31,2 31,8 31,2 24,9 

 (* BAإعادة التمويل )

 إقراض للاقتصاد 
 

(% ) 12,7 16,5 33,3 32,8 29,6 25,0 

  IMF. Cheraout. M (2004). Crises financières et faillites des banques المصدر : 

Algériennes: Du choc pétrolier de 1986 à la liquidation des banques, El Kalifa et BCIA éditions 

GAL. 

 *AB .بنك الجزائر 

بالإضـافة إلـى تحسـن  1995 و 1994و قد سمحت الإعفاءات من الديون الخارجية التي منحـت بـين عـامي   -

. لــدعم مجهــودات التحريــر الاقتصــادي الكلــي، بتعزيــز الوضــعية 1997و  1996أســعار البتــرول فــي ســنتي 

 8إلـى  1993مليـار دولار أمريكـي سـنة  1,5الخارجية بشكل قوي بحيث أن الاحتياطيات الدولية ارتفعت من 

 .1997مليار دولار في نهاية 

 ( عرف نوعا من التباطؤ فقد كان يتطور كالتالي :2Mكتلة النقدية )و الو بناءا على ذلك فإن نم 

 1998 1997 1996 1995 1994 1993 السنوات 

 19,1 18,2 15 10,5 15,3 21,6 للتطور %

 ONS. 2006المصدر : 
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ONS .الديوان الوطني للإحصاء : 

كانـت تعتبـر فائضـة بالنسـبة  . لكـن الكتلـة النقديـة1994و استمر يتطـور حسـب معـايير مقبولـة منـد     

 لاحتياجات الاقتصاد. و تساهم في تزايد الضغوط التضخمية.

و يرجع النمو الأكبر في الكتلة النقدية إلى النفقات الهامة للدولة و خاصة تلك التي كانت تخص التكفـل  

من طرف طريقة الدفع   بالعجز المزمن للشركات العمومية. و إذا كان هناك تأثير سلبي على السيولة المصرفية،

الفوري لمقابل الواردات، بسبب صعوبات تعبئة خطوط اقتراض جديدة، مما أجبر المتعاملين للجــوء إلـى هـذه 

 الطـريقـة فـي الـدفـع فـإن الخـزينـة العمـوميـة، علـى 

ة المصـرفية. تلـك العكس من ذلك ساهمت من خلال الموارد التي جلبتها إعادة الجدولة في إعادة تشكيل السـيول

 الموارد التي مكنت من إعادة هيكلة مقابلات الكتلة النقدية لصالح القروض الموجهة للاقتصاد.

فـإن   1994إلـى غايـة    1993إذ بينما سجل انخفاض مطلـق فـي القـروض  المقدمـة للدولـة منـد سـنة   

ن موارد إعادة الجدولة عالجت ( و بتنقيد جزء هام م2القروض المقدمة للاقتصاد عرفت توسعا هاما ) الجدول  

 الخزينة العمومية دينها المحلي بالاستدانة الخارجية، مع تطهير وضعية الشركات العمومية و محافظ البنوك.

في كونهـا تقلـل مـن أثـر المزاحمـة،  ةو يختلف تنقيد موارد إعادة الجدولة عن عمليات التطهير التقليدي 

 .ةت التطهير التقليديالذي يمارسه اقتراض الدولة، في عمليا

ــة( تمكنــوا مــن   و علــى المســتوى الملمــوس، فــإن المــدينين الأساســيين )البنــوك و الشــركات العمومي

الاستمرار في خدمة ديونهم الخارجية. و بذلا من تحويل المبالغ المحصل عليها من إعادة الجدولة إلى الخارج، 

م عمليات إعادة الهيكلة و دفع ديونها تجاه النظام المصرفي، فإنها دفعت إلى الخزينة العمومية التي دفعتها لتدعي

مما زاد من توفر الأموال القابلـة للإقـراض فـي الاقتصـاد. و ببقـاء المتغيـرات الأخـرى ثابتـة، فإنهـا أدت إلـى 

 تخفيض الدين الداخلي للخزينة العمومية و تزايد الدين الخارجي.

المحصـل عليهـا بطريقـة غيـر مباشـرة مـن إعـادة جدولـة و يمكن التساؤل حول استخدام تلك الموارد   

الديون الخارجية، إذ حسب المجلس الاقتصادي و الاجتماعي، فإن تلك الأموال لم تغادر النظام المصرفي لأنها 

 استخدمت في تمويل السحب على المكشوف للبنوك و الشركات.

أن السـحب علـى المكشـوف مـن طـرف   1995و قد قدر المجلس الاقتصادي و الاجتماعي فـي نهايـة   

من رقم أعماله. و مما يجدر ملاحظته هو أن النـواة المركزيـة للقطـاع الصـناعي   %26القطاع الصناعي مثل  

هذا لابـد مـن التسـاؤل   )الحديد و الميكانيك و الإلكترونيك( هي التي كانت أكثر معاناة من العجز في الخزينة و

 حول مدى تلاءم السياسة النقدية الانكماشية مع إعادة الهيكلة الصناعية.

السـيولة الفائضـة، التـي نشـأت، أساسـا فـي   ب و رغم ذلك فإن الاقتصاد عبـر عـن قـدرة علـى اسـتيعا 

ســــنة  %38,9إلــــى  1993ســــنة   %52,2الفترات السابقة، و هو ما عبر عنه انخفاض معدل السيولة من 

1997. 

أدت صرامة السياسة الاقتصادية )النقدية و الجبائية( إلى تدهور كبير في معـدل التضـخم الـذي تطـور  

 )في المتوسط( كالتالي :

 التضخممعدل تطور    (3الجدول )

 

 1998 1997 1996 1995 1994 1993 السنة

 5 5,7 18,5 29,8 29,0 20,5+ ( %معدل التضخم )
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 Bouzidi Abdelmadjid (1999), Les années 90 de l'économie Algérienne, Les limites desالمصدر : 

politiques conjoncturelles. ENAG/Edition 

في شهر ديسمبر   %38,4مقابل    1977في شهر مارس    %7,4و قد انتقل مؤشر أسعار الاستهلاك من   

 %50تخفيض قيمة الدينار كانـت بنسـبة  . و يعتبر الانخفاض في معدل التضخم انجازا هاما نظرا لكون1994

في بداية البرنامج، و هو ما أدى تحسن شروط تمويل الاقتصاد بناءا على انفـراج أسـعار الفائـدة، ضـمن منـاخ 

اقتصادي تميز بتطهير الوضعية المالية للشركات العمومية و البنوك. ففي غضون سـنتين خفضـت البنـوك مـن 

بلغت أسعار الفائدة الاسـمية رقمـا قياسـيا  1994تقريبا. و في سنة  %35 أسعار الفائدة، خمس مرات في حدود 

 .1997في ديسمبر  %11( لكنها انخفضت إلى 23%)

و بالتالي فإن السياسة النقدية و الجبائية الجديدة جعلت من الممكن توجيه الائتمان بطريقة أكثر فعالية و  

 .1998 – 1995هو ما يجسد في انتعاش الإنتاج خلال الفترة 

. و تـوفير شـروط 1994(، بعد توقيـف مسـار التراجـع الاقتصـادي منـد سـنة 4كما يبدو من الجدول ) 

 تمويل غير تضخمي لانتعاش العرض و العودة إلى النمو.

 (. 1998  –  1993(، الفترة ) %معدل نمو الناتج الداخلي الخام )  (4الجدول )

 1998 1997 1996 1995 1994 1993 السنوات 

 + 4,6 + 1,2 + 3,3 + 3,9 -0,9 -2,1 لنمو الحقيقي للناتج الداخلي الخاممعدل ا

 + 5,1 0,9 + 2,6 + 3,7 -0,4 -2,5 معدل نمو الناتج الداخلي الخام خارج المحروقات 

و رغم أن النمو كان هشا و متواضعا إلا أنه عرف انبعاثا بعد عشر سنوات من التدهور الاقتصادي، و  

ى، أساسا، مجرورا بقطاعي المحروقات و الفلاحة، اللذين ما هما فـي الحقيقـة سـوى هو لا يزال هشا لكونه يبق

 عاملين خارجيين. الأول متعلق بظروف السوق الدولية للمحروقات و الثاني تابع للأحوال الجوية.

 ( 1998 – 1993( تطور معدل النمو القطاعي. الفترة )5و يظهر الجدول ) 

 

 

 

 

 

 

 

 ( 1998  – 1993نمو القطاعي. الفترة )( تطور معدل ال5الجدول )

(% ) 

 1998 1997 1996 1995 1994 1993 السنوات 

 + 4,6 -3,9 -7,9 -1,4 -4,4 -1,3 الصناعة

 + 11,5 -14,0 + 10,5 + 15,0 -9,0 -3,7 الفلاحة

BTP 4,0- 0,9 + 2,7 + 4,5 + 2,0 + 2,4 + 

 + 3,5 + 5,2 + 7 + 1 -2,5 -8,0 المحروقات 

 رير حول الجزائر. المصدر : البنك الدولي، تق

BTP .البناء و الأشغال العمومية : 
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( و هـي الفتـرة التـي 2002 – 1995( تطور مؤشرات إنتاج الفروع المنتجـة للفتـرة )6يقدم الجدول ) 

دخل فيها برنامج التعديل الهيكلي حيز التنفيذ و الفترة اللاحقة لهـا. و هـو يسـمح بـالوقوف عنـد التراجـع الـذي 

 الإنتاج.عرفته أغلب فروع 

 

 (2002  – 1995تطور مؤشرات الإنتاج لأهم الفروع المنتجة، الفترة )   (6الجدول )

 .1984سنة الأساس = 

 2002 2001 2000 1999 1998 1997 1996 1995 السنوات 

 ماء وطاقة -

 المحروقات  -

 مناجم و محاجز

- ISMEE 

 مواد البناء -

 كيمياء و بلاستيك -

 غذائية –صناعة زراعية  -

 النسيج -

 الجلود و الأحدية -

 الخشب و الورق -

 صناعات مختلفة -

132,4 

107,6 

81,1 

74,5 

89,7 

86,2 

89,0 

73,1 

42,2 

60,1 

46,6 

138,3 

113,2 

77,6 

58,4 

93,8 

75,0 

85,0 

53,3 

29,3 

48,5 

25,6 

143,7 

118,2 

67,2 

46,8 

89,2 

79,9 

83,1 

48,6 

23,7 

47,3 

21,0 

156,2 

11,2 

70,8 

53,1 

93,4 

93,2 

95,4 

48,1 

22,4 

45,2 

20,6 

167,3 

122,3 

68,7 

56,1 

90,5 

91,7 

93,9 

39,6 

15,9 

38,9 

19,1 

171,3 

129,3 

79,6 

56,6 

97,5 

97,2 

85,5 

33,4 

15,5 

35,6 

26,5 

179,9 

128,6 

77,3 

62,8 

98,6 

94,3 

74,8 

28,5 

15,4 

30,9 

27,0 

187,7 

133,8 

82,0 

67,3 

106,9 

88,8 

60,5 

29,6 

13,0 

31,5 

27,3 

 86,2 85,0 85,2 84,1 83,8 78,2 81,1 87,6 المؤشر العام

 75,1 74,8 75,0 75,3 75,6 68,9 73,6 82,9 المؤشر خارج المحروقات  -

 66,4 66,2 66,8 67,9 69,0 63,1 68,3 78,9 المؤشر الصناعي -

 www.ONS.dzالمصدر : الديوان الوطني للإحصاء. 

ISMEE  :.صناعات الحديد و الصلب، و الميكانيك و الكهرباء 

( أن كل الفروع المنتجة باستثناء فرعي الميـاه و الطاقـة و المحروقـات و إلـى حـد مـا 6يبين الجدول ) 

 فروع مواد البناء قد عرفت تدهورا مستمرا خلال الفترة.

 101,0المحروقات يكون قد انتقل مـن كسنة مرجعية فإن مؤشر الإنتاج خارج    1989و عند أخد سنة   

و   1995أي أنه قد خسر حوالي ثلث قيمته بينمـا تكـون الخسـارة بـين    1997نقطة سنة    68,9إلى    1989سنة  

نقطة. إن مؤشر الإنتاج الصناعي الذي يعبر أحسن عن استغلال القدرات القائمة فقد انخفض   14تساوي    1997

بينمـا  1989نقطة من قيمته أو أكثر من ثلث مستواه سـنة  36,1ر أي أنه خس  63,1إلى    1989سنة    99,9من  

 نقطة. 15,8فقط  1977 – 1995خسر بين 

و قد كانت الصناعات الأكثر تضررا بآثار التراجع الاقتصادي، متمثلة بالدرجة الأولـى فـي صـناعات  

ن جـراء انفتـاح السـوق أمـام الجلود و النسيج. و قد يكون بسبب تراجعها راجعا إلى المنافسة التـي واجهتهـا مـ

المنافسة الأجنبية و تطور السوق الموازي. أما المجموعة الثانية التي مسها التـدهور فهـي مجموعـة صـناعات 

الحديد و الصلب و الميكانيك و الإلكترونيك و الكهرباء التي تشكل في الحقيقة النواة الصلبة للصناعة الجزائرية 

 لها كامل النسيج الصناعي الجزائري.و التي كان يفترض أن يتمحور حو

http://www.ons.dz/
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و يرجع الهزال الذي أصبح يميز الصناعة الجزائرية، حسب الحجج المقدمة من قبـل الملاحظـين إلـى  

فصل معه العوامل الأخرى مثل عدم  تدهور خزينة الشركات و خسائر الصرف التي تبدو كأهم عامل مفسر تتم

نافسـة الأجنبيـة و الاحتفـاظ بمخزونـات كبيـرة نفـوق احتياجـات تحصيل الحقوق و انكماش الطلب الكلي، و الم

 الاستغلال، بالنسبة للمواد الأولية و قطع الغيار. و تراكم مخزون الإنتاج بسبب سوء البيع.

 

 الآثار الاجتماعية لبرنامج التثبيت و التعديل :  المبحث الثالث:

تراجـع التشـغيل و مسـتوى المعيشـة بصـفة   تعتبر هذه الآثار، لا مفر منها، لأن انكماش الطلـب يعنـي 

عامــة. و يتعلــق الأمــر بتــأثير مركــب لارتفــاع الأســعار و التجميــد الجزئــي للأجــور و ارتفــاع الاســتقطاعات 

الضريبية، و انحسار التغطية الاجتماعية التي كانت تضمنها إعانات موازنـة الدولـة. و إن كانـت الإصـلاحات 

ليها الجانب التدريجي لاحتواء آثارها الاجتماعية. فإن السياسات المطبقـة ، قد سيطر ع1986التي بوشرت مند  

كانت أقل تسامحا من الناحية الاجتماعية. فتأثيرات انسحاب الدولـة عـن دعـم المجتمـع و الصـرامة   1994مند  

ى الأجراء المعتمدة في ميدان الأجور و تحرير الأسعار المصحوبة بتدهور قوي للدينار كانت لها آثار سلبية عل

 (.7و البطالين و محدودي الدخل. كما يبدو من الجدول )

 

 ( 1996  – 1993تطور بعض المؤشرات الاجتماعية، الفترة )  (7الجدول )

 1993 1994 1995 1996 

 كتلة الأجور كنسبة من الناتج الداخلي الخام -1

 منها أجور الوظيف العمومي -

 الخام ( من الناتج الداخلي%صندوق التعويض ) -2

 سعر صرف الدينار الجزائري مقابل الدولار في نهاية الفترة -3

 نسبة البطالة -4

- 

10,5 

4,9 

24,1 

23,2 

- 

10,3 

2,9 

42,9 

24,4 

27,2 

9,5 

1,3 

52,2 

28,1 

24,4 

9,1 

0,8 

56,2 

28,3 

 المرجع : تقرير صندوق النقد الدولي.

 +CNES  1996التقرير نصف سنوي. 

 +Ecotetechnics. 

ن هذه الأرقام ارتفاع نسبة البطالة بسبب زيادة عرض العمل و تسريح العمال. كما تدل على تدهور تبي 

 القدرة الشرائية بصفة عامة.

مـا  %30و قد عرفت القدرة الشرائية للأجراء حسب تقديرات الديوان الوطني للإحصائيات تدهورا بـ  

( فـإن القـدرة الشـرائية 1997  –  1994برنـامج ). أما فيمـا يخـص الفتـرة التـي غطاهـا ال1996  –  1990بين  

 للأجراء كانت دائما في اتجاه الانخفاض. كما يدل عليه أرقام الجدول.

 

 ( 1997  – 1994تطور القدرة الشرائية للأجراء، الفترة )  (8الجدول )

(% ) 

 1997 1996 1995 1994 السنة 

 -0,5 -3,5 -7 -10 القدرة الشرائية 

 Bouzidi, Abdlmadjid, Op cit, PP 160المصدر : 
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و قد كان هناك نوع من الاستدراك لهذا التدهور، و لم تعد القدرة الشـرائية للأجـراء تتـدهور فـي سـنة  

و في  1997سنة  %5,7إلى   1994سنة    %29بفعل عاملين أثنين تمثلا في انخفاض معدل التضخم من    1997

 .%49,3 و التي وصلت  1988و  1977زيادة الأجور التي حدثت سنة 

مـن قـدرتها   %21لكن خلال فترة تطبيق برنامج الاسـتقرار الاقتصـادي الكلـي فـإن الأجـور خسـرت   

 الشرائية و هي خسارة كبيرة.

الذكر فإن المشكل الذي يبقى مطروحـا بحـدة هـو مشـكل البطالـة و المحافظـة   نو نظر للسببين السابقي 

 %33رائية. إذ أن البطالة كانت قد عرفت تراجعا مـن  على مناصب الشغل، أكثر من المحافظة على القوى الش

 %28,3، ثم قفزت إلـى 1993سنة    23,2. لكنها عادت إلى الارتفاع إلى  1985سنة    %16,5إلى    1967سنة  

بفعل تنفيذ البرنامج. بحيث أن التدهور كان بأكثر من خمس نقاط. و يبين هيكـل البطالـة أن الفئـات   1996سنة  

 هي الأكثر تعرضا للبطالة.الشبابية من السكان 

سـنة كـان   24  –  20و بالنسبة للشـريحة    %63,5سنة كان معدل البطالة    19  –  16فبالنسبة للشريحة   

 من العدد الإجمالي. %75و يمثل عدد البطالين الذين لم يعرفوا عالم الشغل أبدا  %55,6المعدل هو 

العــدد الإجمــالي للعمــال الــذين تــم و حســب معطيــات تقريــر المجلــس الاقتصــادي و الاجتمــاعي فــإن  

فـي السـنة الأخيـرة  19700مـنهم  1995بالنسـبة لسـنتي  68500تسريحهم لأسباب اقتصادية يقدر بـأكثر مـن 

 لوحدها.

، 1998  –  1997أرقامـا إضـافية خاصـة بـالفترة    1996و قد قدمت حصيلت الحكومـة بالنسـبة لسـنة   

، و يرجـع ثقـل هـذه الحصـيلة إلـى كـون إعـادة 130000بــ    حددت فيها عدد العمال المسرحين في تلك الفتـرة

 الهيكلة بدأت تمس الشركات ذات البعد الوطني.

فـي البنـاء و  222منهـا   1996شـركة خفضـت عـدد العمـال سـنة    423فإن    Ecotechnicsو حسب   

مين علـى في الفلاحـة. و قـد مثلـت صـيغتا التـأ  31في الصناعة و    73في الخدمات و    97الأشغال العمومية، و

حـلات ممـن ال  %72البطالة و التقاعد المسبق للعمال الصيغتان المتبعتان لتخفيض مناصـب الشـغل. بحيـث أن  

 .1996جوان  30استفادت من الصيغة الأولى بحلول 

و تظهر الحصيلة التي قدمها تقرير المجلس الاقتصادي و الاجتماعي إن تخفيض عدد العمـال مـا بـين  

 113006من العمال المسرحين، أي    %36عاملا. و قد كان    384.321بلغ    1999بر  إلى سبتم  1996أكتوبر  

عاملا من عمال الشركات القابضة للبناء و الأشغال الكبـرى. و قـد كانـت خسـارة مناصـب الشـغل بسـبب حـل 

 1996منصب شغل. و قد توزع عدد العمال المسرحين ما بـين   42540الشركات، من بين العدد السابق، تقدر  

 حسب نمط التسريح كالتالي : 1999سبتمبر و 

 أحيلوا على التقاعد المسبق. %47أحيلوا إلى التقاعد،  14,5% -

 اختاروا التسريح المسبق. 29% -

 استفادوا من آلية الصندوق الوطني للبطالة. 27% -

 للتسريح المؤقت. 5,6% -

 غادروا لأسباب أخرى )وفاة، انشغالات أخرى(. 23,7% -

نفس الوقت فإنه تم خلق مناصـب شـغل جديـدة مـن طـرف الشـركات العموميـة الاقتصـادية   لكن و في 

(EPE التابعة للشركات القابضة الوطنية و الجهوية، كما أن عمليات التنازل عن الأصول للعمال التـي نقـدتها )

لق عدة ملكيات ( سمحت بخEPLالشركات القابضة الجهوية في إطار إعادة هيكلة الشركات العمومية المحلية )
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للعمال. و بالتالي فإن الخسارة الصافية في التشغيل بسبب إعادة هيكلة القطاع الاقتصادي العمومي كانت تقدر بـ 

 منصب شغل. 258400

و بالإضافة إلى التأمين على البطالة و الإحالة إلى التقاعد المسبق التي كانت تعنـي العمـال المسـرحين  

اءات أخرى لمحاربة البطالـة. مثـل خلـق تعاونيـات الشـباب و التشـغيل المـأجور فقط فإن السلطات اتخدت إجر

تعاونية قدرة تشغيل الواحدة منهـا   6100ثم خلق    1996إلى جوان    1995( و من بداية  ESILبمبادرة محلية )

و أشهر إلى سـنة  6بتشغيل الشباب خلال فترة تتراوح ما بين  ESILفردا و تسمح صيغة  3 – 2في المتوسط 

منصـب دائـم فقـط. المهـم هـو أن   %1,6منصـب شـغل منهـا    209000قد سمحت، بالنسبة لنفس الفترة بخلـق  

محاولة استرجاع التوازنات الداخلية و الخارجية، رغم تكلفها الاجتماعية، لم تترك السلطات غير معنية بمشاكل 

 البطالة و الفقر.

 

 سملتها :تطهير ميزانيات البنوك و إعادة ر:  الرابعالمبحث   

 ( يتميز بالملامح التالية :1990كان الوضع النقدي و المالي قبل صدور قانون النقد و القرض سنة ) 

 وجود تداول نقدي هام خارج الجهاز المصرفي. -

 عجز هيكلي في سيولة الجهاز المصرفي. -

 استخدام التمويل بالسحب على المكشوف كشكل رئيسي للقرض. -

 مع وجود اقتصاد مواز نشيط. ضعف في جمع و تعبئة الادخار -

 عدم قابلية الدينار الجزائري للتحويل. -

 محافظ مالية للبنوك مكونة أساسا من قروض )على الشركات العمومية( مشكوك في تحصيلها. -

 وجود أنظمة احترازية غير كافية. -

مـن  %65 و هو ما أدى إلى تدهور الملاءة المالية للبنوك بدرجة كبيرة علـى مـر السـنوات لدرجـة أن 

، ممـا دفعهـا إلـى اللجـوء المتزايـد لاعـادة التمويـل مـن البنـك 1990أصول البنوك كانت غير مذرة لعائد سـنة 

 المركزي، و الذي بلغ معدلات حرجة.

و قد تميزت فترة التسعينات ببذل مجهودات كبيرة لتطهير و إعادة هيكلة القطاع العمومي بصفة عامـة  

ظهرت الضرورة للبدء في تقييم قابلية البنوك العمومية للدفع وفق المعايير   1990و البنوك بصفة خاصة. فمنذ  

العالمية. و قد بين التقييم الأول، استنادا على الوضعيات العامة للبنوك مشـكل القـروض المشـكوك فيهـا و عـدم 

المؤسسات العموميـة   كفاية الأموال الخاصة. و بالتالي ظهرت حتمية التطهير و إعادة الهيكلة للبنوك مثلها مثل

( الإطـار المؤسسـاتي لـذلك الإصـلاح. و تمثلـت 1990الأخرى. خصوصا بعد أن هيأ قانون النقـد و القـرض )

عملية تطهير ميزانيات البنوك العمومية في إعادة شراء القروض المشكوك فيها و قـروض أخـرى مـن طـرف 

 الخزينة العمومية و شملت :

 .1983لأم للمؤسسات العمومية التي أعيدت هيكلتها مند سنة القروض المقدمة إلى الشركات ا -

 القروض المقدمة للمؤسسات العمومية المنحلة. -

 القروض المقدمة للمؤسسات العمومية التي لا تزال تزاول النشاط. -

 كما أعادت الخزينة العمومية شراء القروض الأخرى الناتجة عن : 

 ض الخارجية لدعم ميزان المدفوعات.خسارات الصرف الناتجة عن تعبئة القرو -

 الفروق في الفوائد على القروض الخارجية. -

 مختلف العمليات التي قامت بها البنوك بطلب من السلطة. -
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و قد انطلقـت عمليـة إعـادة شـراء القـروض المصـرفية المشـكوك فيهـا، التـي قـدمت إلـى المؤسسـات  

 مراحل : 3و تمت على  1991العمومية، فعليا سنة 

مؤسسة عمومية قبـل مرورهـا   23( : و فيها أعادت الخزينة شراء ديون  1996  –  1991لمرحلة الأولى )ا  -1

إلى الاستقلالية، إثر تقييم مشترك بين الخزينة و البنوك العمومية على أساس معيار رسمي "القـرض العـادي"، 

ذا المعيار تعتبر مشكوكا فيها و أشهر( بحيث أن القروض التي تفوق ه 9و  6قيم بعدد أشهر رقم الأعمال )بين 

إلـى مـا يزيـد عـن  1992 – 1991يعاد شراؤها من طرف الخزينة. و قد وصلت هذه القروض خلال السنتين 

من  %23من إجمالي الائتمان المصرفي المستحق على الاقتصاد، و   %60مليار دج أي ما يعادل حوالي    275

. و %5سنة بسعر فائدة    20ة شراؤها في شكل التزامات مدتها  . أعادت الخزين1992الناتج الداخلي الخام سنة  

سنة و يرتفـع سـعر الفائـدة   12لتنخفض المدة إلى    1996لتفادي تدهور قيمتها فقد تم تغيير شروط الشراء سنة  

 .%10إلى 

فــي صــورة  %80مليــار دينــار جزائــري، نقــدا منهــا حــوالي  217مبلــغ  1996 1991خــلال الفتــرة  

ئر الصرف الأجنبي المحتملة بسبب الاقتراض الخارجي في الماضـي بالنيابـة عـن الدولـة. تعويضات عن خسا

المتبقيـة كلهـا تقريبـا إلـى إعـادة رسـملة البنـوك. فقـد أعيـدت رسـملة بنـك الجزائـر   %20بينما ذهبت نسبة الـ  

ملاييـر  10من خلال مسـاهمات مـن الميزانيـة مقـدارها  1995الخارجي و القرض الشعبي الجزائري في سنة 

 دج. و قد تمت الرسملة بتمويل حكومي إضافي على النحو التالي :

سـنة لإعـادة  20مليـار دج فـي شـكل سـندات مـدتها  24,9مـا قيمتـه  1996أصدرت الحكومة في عـام  -

 رسملة أربعة من البنوك العمومية الخمسة )باستثناء بنك الجزائر الخارجي(.

، 1997مليـار دج مـن الموازنـة فـي أفريـل    8ضافة إلى إنفاق  ( : بالإ1998  –  1996المرحلة الثانية ) -

( بعد تحويله إلى بنك للإسكان. فإن الحكومـة قامـت CNEPلإعادة رسملة الصندوق الوطني للتوفير )

مليـار دج مـن القـروض المصـرفية غيـر   187باستبدال ما قيمته    1997خلال الربع الأول من عامك  

سنة )و كذلك مقابل القروض المشكوك فيهـا المسـتحقة علـى الشـركة   12العاملة بسندات خزينة مدتها  

 الوطنية للسكك الحديدة، و شركة سونلغاز و دواوين استيراد الأغذية و الأدوية(.

 .%10و قد كان سعر الفائدة على هذه السندات 

على ذلك   و أدت زيادة  1996من رصيد ائتمان البنوك للاقتصاد بنهاية    %24و قد شكلت هذه العملية   

 من الناتج الداخلي الخام تقريبا. %0,6بمقدار  1997إلى زيادة مدفوعات الفائدة في ميزانية 

و قد كانت إعادة رسملة كل بنك مصـحوبة بتوقيـع عقـد أداء بـين الحكومـة و مـديري البنـوك. بتحمـل  

من قبل بنـك الجزائـر. أمـا   بمقتضاه مدير البنك المسؤولية الخالصة عن احترام نسب كفاية رأس المال المحددة

البنوك فقد منحـت بـدورها، اسـتقلالية متزايـدة فـي اتخـاذ القـرارات التشـغيلية بشـأن توزيـع الائتمـان. و علـى 

 الخصوص رفض تقديم أي قرض للمشاريع ذات المخاطرة العالية.

سسـات"، بهـدف و توازيا مع التطهير، خلال تلك المرحلة فقد تم وضع آلية سميت "آلية البنـوك / المؤ 

التصدي إلى عمليات السحب على المكشوف المتراكمة بأسعار فائدة عالية على المؤسسات العمومية ثم استعادة 

صحة أوضاعها المالية بشكل تدريجي. و بعد عمليات تدقيق شاملة لحسابات الشركات العمومية قامت البنوك و 

بالاشتراك مـع ممثلـين عـن بنـك الجزائـر و الخزينـة   الشركات القابضة التي تضم الشركات العمومية الكبرى،

 العمومية بتحديد الوحدات الإنتاجية القادرة على الاستمرار، و التي يمكن للبنوك مساندتها، و تلك المتعثرة.

و بناءا على ذلك، قبلت البنوك تجميع نسبة كبيرة من المسـحوبات علـى المكشـوف فـي شـكل قـروض  

ة منخفضة. و مما يجدر ذكره هو أن الخزينة العمومية قامت ضمن إطار التطهير و متوسطة الأجل بأسعار فائد 



 52 

بهدف تخفيف أثره على خزينة البنوك. بتقديم تسبيقات إلى البنوك، فـي إطـار القـروض المعـاد شـراؤها. و قـد 

 ( مليار دج.281,2بـ ) 1998 – 1991قدرت هذه التسبيقات خلال الفترة 

( : و قد خصت عملية إعادة شراء قروض المؤسسـات المنحلـة و القـروض 2001 – 2000المرحلة الثالثة )  -

المتعلقة باقتراحات حكومية )تجميد السحب على المكشوف للملف الاجتماعي( و قد وصل المبلغ الإجمالي لهذه 

( 21,213مليار دج. بما فيها إعادة الشراء الجزئي لخسائر الصرف و فروقات أسعار الفائدة )  346,5القروض  

و سميت "الالتزامات المجمعة". كما قررت الخزينـة   %6سنة و بسعر فائدة قدره    20في شكل التزامات مدتها  

 مليار دج. 15كذلك و في نفس الوقت إعادة شراء القروض الفلاحية من البنوك و التي وصل مبلغها 

 5إن هذه العمليـة جـرت علـى و بالنظر إلى عملية إعادة رسملة البنوك من طرف الخزينة العمومية، ف 

 مراحل :

. و تمـت 1991و ارتكزت على تقييم بنك الجزائر للوضـعيات الماليـة للبنـوك فـي نهايـة    1991الأولى سنة    -

اعتمادا على تحليلات أنجزتها مكانت تدقيق  1997و    1995و    1993إعادة الرسملة التي أنجزت في السنوات  

بنك الجزائر. التدقيق الأول تم اعتمادا على الوضعية المالية للبنوك فـي دولية، و تم المصادقة عليها من طرف  

و وضعية تسيرها أثناء إجراء التدقيق، أما الثـاني و الثالـث فقـد اجريـا بالاسـتناد إلـى الوضـعيات   1991نهاية  

ضـعيات فقط. و تمت إعادة الرسـملة الأخيـرة علـى أسـاس تقيـيم الو  1995و سنة    1993المالية في نهاية سنة  

 قام بها بنك الجزائر. 1999المالية للبنوك في نهاية 

و قد تمت إعادة الرسملة نقدا لتقويـة الأمـوال الخاصـة الأساسـية، و بسـندات مسـاهمة لتقويـة الأمـوال  

 الخاصة التكميلية.

( إلى CNEPوصلت إعادة رسملة البنوك الستة )بما فيها الصندوق الوطني للتوفير   2001و في نهاية   

: 

 .2002مليار لم يتم دفعها إلا في نهاية سنة  6,6مليار دينار دفعت نقدا منها  74,4 -

 .2002مليار لم يتم إلا في بداية  10,0مليار دج في شكل سندات، منها  60,1 -

 60,1مليار دج مـن بـين    28,9و تجدر الإشارة إلى أن الخزينة العمومية قامت بإعادة شراء مسبقة لـ   

 لسندات ليوضع هذا المبلغ ضمن رأسمال البنوك المعنية. و يسمح بتقوية الأموال الخاصة الأساسية.مليار من ا

 استرجاع التوازن الخارجي :أولا:  

كانت وضعية ميزان المدفوعات، دائما، وثيقة الصلة بالسياسات الاقتصادية المحلية في الجزائر. و قـد  

اخر الثمانينات محـاولات تحريـر المعـاملات الخارجيـة و أدت إلـى عرفت الاختلالات الداخلية المستمرة في أو

وجود سعر صرف مغالي فيه، و تراكم للديون الخارجية، و تم تمويل الإنفاق غير القابل للاستمرار بالاقتراض 

من الخارج. و قد عجل تصاعد نفقات خدمة الديون من سحب التمويل الخارجي في مواجهة بوادر أزمة ميزان 

، التي كانت بدورها أحد العوامل الرئيسية  وراء لجوء السلطات إلـى مسـاعدة 1993وعات في نهاية سنة  المدف

صندوق النقد الدولي، و لما كانت تعديلات الأسعار النسبية و تحرير الأسعار تشكل حجـر الأسـاس فـي بـرامج 

ري و تضـمن إجـراءات واسـعة ائـض فوري هام فـي قيمـة الـدينار الجزصندوق النقد الدولي الذي انطلق بتخفي

 لتحرير التجارة الخارجية و سعر الصرف.

مما ترتب عنه آثار واسعة الانتشار على الوضـع المـالي للشـركات و البنـوك و الموازنـات العموميـة،  

التي تطلب الأمر التكفل بها ضمن إطار الإصلاحات الهيكلية. و قد استهدف برنامج إصلاح القطـاع الخـارجي 

ة الدين إلى مستوى قابل للاستمرار و تحسـين أوضـاع ميـزان المـدفوعات بحلـول منتصـف سـنة تخفيض خدم

. و كان العنصر الرئيسي في البرنامج هو تخفيض قيمة الدينار الجزائري و التحول من ربطه بسلة مـن 1988
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المـرة فـي قيمـة  العملات إلى نظام التعويم الموجه الذي يستجيب لإشارات السوق. و قد كان التخفيض في هـذه

العملة، على خلاف الفترات السـابقة مصـحوبا بالحصـول علـى مسـاعدات خارجيـة و إتبـاع سياسـة اقتصـادية 

 ملائمة تهدف إلى تعزيز عملية ضبط الأوضاع المالية و الإنعاش الاقتصادي. و قد تضمنت هذه السياسة :

لتقريب الأسعار المحلية من الأسعار   تحرير الأسعار و نظامي الصرف و التجارة الخارجية بشكل رئيسي -1

 الدولية و توفير الحوافز الملائمة لعمل قوى السوق.

 إتباع سياسات جبائية صارمة. -2

 القيام بإصلاحات هيكلية لإنشاء آليات السوق و تحقيق استجابة العرض. -3

تج عـن و استهدفت إستراتجية صندوق النقد الدولي المساعدة علـى الحـد مـن نقـص الـواردات الـذي نـ 

الضوابط الإدارية، و ذلك من خلال الربط بين تحرير التجارة الخارجية و الحصول على قدر كاف من التمويل 

 المحلي. ب الخارجي للسماح بمزيد من الاستيعا

 إصلاح التجارة الخارجية :ثانيا:   

الخارجيـة   تـدابير واسـعة لتحريـر التجـارة  1974تضمن برنامج الإصلاح الذي بدأ تنفيـذه فـي أفريـل   

 تمثلت أساسا في :

إلغاء كـل القيـود علـى الصـادرات باسـتثناء بعـض الحـالات المتعلقـة بحمايـة التـراث الفنـي و التـاريخي  -

 للجزائر.

 اعتماد مبدأ حرية الواردات لكل المتعاملين الاقتصاديين، بشكل عام. -

مانينات، تخضع للتخطيط المركزي. فقد كانت القرارات المتعلقة بالتجارة الخارجية خلال عقدي السبعينات و الث

منحت الحكومـة حقـوق اسـتيراد احتكاريـة إلـى مؤسسـات عموميـة معينـة، و كانـت كـل المؤسسـات العموميـة 

الأخرى و الشركات الخاصـة تحتـاج إلـى تـرخيص مسـبق مـن البنـك المركـزي لـدفع قيمـة السـلع و الخـدمات 

تدريجي لكنه هام لتحرير النظام التجاري. فقد الغيت قيود شرع في تطبيق برنامج    1989المستوردة. و في سنة  

الاستيراد المركزية ليحل مكانها نظام أكثر مرونة يقضي بتخصيص مبلغ محدد مـن النقـد الأجنبـي و الائتمـان 

( بصدور قانون التمويل 1990لكل شركة لاستعماله حسب تقديرها الخاص. ثم تصاحب قانون النقد و القرض )

، الذي أدخل نظاما يضم شركات الامتياز و شركات البيع بالجملة. و هو ما ساهم إلى 1990أوت  الإضافي في  

. أصـبح لأي شـخص معنـوي مـدرج فـي السـجل 1991حد ما في تفكيـك احتكـارات الاسـتيراد. و فـي أفريـل  

خلـق جـو مـن التجاري الجزائري الحق في استيراد السلع لإعادة بيعها كشركة للبيع بالجملة. ممـا سـاعد علـى  

المنافسة. كما منح المستوردون الحق في الحصـول علـى العمـلات الصـعبة بالسـعر الرسـمي. و أزيلـت جميـع 

القيود على تراخيص الاستيراد رغم بقاء بعـض الصـادرات خاضـعة للرقابـة الإداريـة بسـبب القيـود التجاريـة 

دة المستورد علـى الحصـول علـى الائتمـان المحلية. و كانت كل عملية استيراد تتم من خلال أحد البنوك لمساع

السياحة و المصاريف الصـحية  –بالعملات الصعبة بشروط ملائمة. في حين ظلت القيود على تجارة الخدمات 

 قائمة. –و التعليمية في الخارج 

، دفع تجدد الاختلالات المالية السلطات إلى تشـديد القيـود علـى الصـرف الأجنبـي و 1992و في سنة   

شرعت السلطات في تطبيق قواعد صـارمة علـى التمويـل :  1992نطاق حظر الواردات. و مند أواخر توسيع  

فالمعاملات التي تزيد قيمتها عن مئة ألف دولارا أمريكي أصبحت تخضـع لموافقـة اللجنـة الخاصـة. كمـا كـان 

شهرا. و لما كـان   36إلى    18على الائتمانات التجارية أن تفي بحد أدنى فيما يتعلق بأجل استحقاق يتراوح من  

الائتمان التجاري بهذه الشروط غير متاح في حالة واردات السلع الوسيطية. فقـد كانـت الـواردات منحـازة إلـى 
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المنتوجات النهائية. و لإزالة هذا التحيز أصدرت السلطات تعليمات بحرمان الواردات "غير ذات الأولوية" من 

 تسهيلات النقد الأجنبي.

إلـى   1994م حتـى مـارس    1986حكومة مند بداية الصدمة النفطيـة المعاكسـة فـي سـنة  و قد سعت ال 

احتواء الواردات من خلال تطبيق القيود على التجارة و المدفوعات. و نتيجة لهـذه السياسـات كانـت الـواردات 

فـي . و بعد حدوث بعض الزيادة عقـب التحريـر التجـاري  1985، منها في سنة  1988سنة    %30أقل بحوالي  

لكفالة خدمة الديون الخارجية بالكامل.   1992شددت الضوابط و قيود الصرف مرة أخرى في سنة    1981سنة  

بالقيمة الحقيقيـة. و و هـو مـا أدى   1985لم تعد الواردات تشكل سوى ثلثي مستواها سنة    1993و بحلول سنة  

 إلى آثار سلبية على القطاع الإنتاجي.

يهدف إلى تفكيك الآليـات التـي تـم وضـعها منـد  1994ياسة التجارية، بعد  و قد كان الاتجاه الجديد للس 

و قد تم إلغاء اللجنة المشتركة التي شكلت من أجل تسيير موارد العملات الصعبة الأجنبية و النظـر فـي   1992

 كل طلب عملة أجنبية يقدم من طرف المستوردين.

شروط تمويل عمليات الاستيراد،  1994فريل و على مستوى تمويل الواردات، عدل بنك الجزائر في أ 

بحيث أن البنوك المعتمدة أصبحت مسؤولة على تطبيق رقابة ملائمة على حسن تنفيـذ نشـاط الاسـتيراد. و مـن 

بين ما يجب التحقق منه هو أن يكون المستورد يملك الطاقة المالية الكافية، أو الضمانات المناسبة لمواجهة دفع 

مة الدين المحتمل المتعاقد عليه لحسابه كما يجب على البنوك التي تلتـزم بعمليـات التجـارة ثمن الواردات أو خد 

الخارجية أن تتوفر على نظام مراقبة و تسيير الأخطار و السهر باسـتمرار علـى الحفـاظ علـى مسـتوى تطـور 

 التزمات عملائها، الخارجية، في حدود أموالهم الخاصة.

ن طرف كل عون اقتصادي لديه سجل تجـاري أو مـن طـرف كـل إدارة كانت عمليات الاستيراد تتم م 

توسـع مفهـوم المتعامـل الاقتصـادي ليشـمل   1994على أساس توطين بنكي مسبق و إجبـاري. و منـد سـبتمبر  

 الحرفيين الذين لا يملكون سجلات تجارية، و لكن يمكنهم التسجيل في سجل الحرف و المهن.

مـة الـواردات السـالبة و تحريـر عشـر سـلع أساسـية كـان اسـتيرادها تم العمـل بقائ  1994و في أفريل   

يخضع إلى معايير فنية و مهنية. كما تم تحرير المعدات المهنية و الصناعية، و أزيلت الحدود الدنيا التي كانـت 

مفروضة على سداد قروض المستوردين )ما عدا واردات السلع الرأسـمالية(. كمـا تـم بعـد ذلـك، إلغـاء القائمـة 

( 12/05/1995)التعليمة رقـم   1995السالبة على الواردات. و ألغيت القيود الأخيرة على الواردات في جانفي  

التي تمثلت فـي إلغـاء الحـد الأدنـى لأجـل اسـتحقاق القـروض الخارجيـة لتمويـل واردات السـلع الرأسـمالية. و 

أصـبحت إجباريـة التمويـل بقـروض   دولار أمريكي  500000الواردات من سلع التجهيز التي تزيد قيمتها عن  

تجارية دولية. كما تم إلغاء شروط قيام المستوردين باستيراد سلع معينة مـع مراعـاة المعـايير الفنيـة و المهنيـة 

)الأدوية، السميد، الحليب ...(. لتعزيز التكامل الإقليمي، و زيادة الانفتاح الاقتصادي خفظت الحماية الجمركيـة 

في  %45ثم إلى   %50إلى   60من    1996ى للتعريفة الجمركية على الواردات أولا سنة  و كذلك الحدود القصو

. و بالإضافة إلى تحرير التجارة المنظورة، شرع في تحريـر العمليـات غيـر المنظـورة 1977أول جانفي سنة  

ات فـي حـدود بالتصريح بالمدفوعات لأغراض العلاج و التعليم في الخارج بتقديم إثبات  1995ابتداءا من جوان  

، 1997مبلغ سنوي، أما نفقات السفر إلى الخارج فقدحدد لها مبلغ سنوي بعد أن تم التصريح بها في شهر أوت 

 .1997سبتمبر  15ليطبق التصريح فعلا مند 

و فـي  –بنـدا  20حـوالي  -أما على جانب الصادرات، فقد ألفى كـل الحظـر السـابق علـى الصـادرات  

 ام التجارة الجزائري خاليا من القيود.أصبح نظ 1996جويلية سنة 
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و اسـتمر ذلـك الاتجـاه  1994و نتيجة لتحرير التجارة الخارجية، عرفت الواردات ارتفاعـا قويـا سـنة  

ظل أقل من مستواه في سـنة   1995( غير أن مستوى الواردات سنة  52.3)الجدول    1995التصاعدي في سنة  

إلى سنة  1995ر التجاري، و انخفضت الواردات باستمرار مند سنة بالقيمة الحقيقية، بالرغم من التحري  1990

بعد طفـرة أوليـة لإشـباع   1996، و قد كان ذلك الانخفاض راجعا إلى أسباب عدة من بينها هبوطها مند  1997

الطلب المكبوت و هبوط الواردات الغذائية إثر الارتفاع الاستثنائي في الإنتاج الزراعي المحلي، و الصـعوبات 

لتي واجهتها المؤسسات العمومية في الحصول على التمويل الأجنبي، حيث أصبحت تعاني من صعوبات مالية ا

بسبب المنافسة الشديدة التي أصبحت تواجهها. كما انخفضت واردات السلع الاسـتهلاكية، كـذلك، بسـبب هبـوط 

. بالرغم مـن حـدوث 1997نة الدخول الحقيقية للأسر. و قد استمر ضغط هذه القوى في خفض الواردات في س

( بفعــل برنــامج التعــديل الهيكلــي. بعــد تصــفية و إعــادة هيكلــة M/yتغيــر أساســي فــي الميــل إلــى الاســتيراد )

المؤسسات غير الفعالة التي كانت تعتمد اعتمادا كبيرا على الـواردات. ممـا أدى إلـى تغييـر آخـر علـى تركيبـة 

ج المحروقـات ضـعيفا كـان يتوقـع أن يبقـى حجـم الـواردات الواردات. ففي حين ظل النشـاط الاقتصـادي خـار

ضعيفا. لكن على المدى المتوسع، يتوقع أن تصبح الواردات تنمو مع نمو الناتج الداخلي الخـام. و قـد كـان مـن 

المقرر تطبيق تخفيضات جمركية بموجب اتفاق التجارة مع الاتحاد الأوربي، بالإضافة إلى سعي الجزائـر إلـى 

 ى منظمة التجارة الدولية.الانضمام إل

 دور التمويل الخارجي في تخفيف عبء الدين الخارجي :  ثالثا:

إعادة جدولة شاملة لـديونها مـن الـدائنين الثنـائيين و  1994بعد أن طلبت الجزائر في شهر أفريل سنة  

سا لأن وكلات ائتمان الدائنين الرسميين. طرأ انخفاض ملحوظ على التدفقات الرأسمالية الوافدة. و كان ذلك أسا

الصادرات الرسمية سحبت الغطاء الممنوح للجزائر. و من قبيل المفارقة، أن الاقتراض الخـارجي، الـذي كـان 

عنــدما كانــت  –ملاييــر دولار ســنويا بصــفة مســتمرة فــي أواخــر الثمانينــات و أوائــل التســعينات  6يتجــاوز 

مليار دولار  3,2إلى  1994مليار دولار سنة  4,5خفض إلى ان –الاختلالات الاقتصادية الكلية أخذة في التفاقم  

عندما نجحت الحكومة في استرجاع استقرار الاقتصـاد الكلـي.   1997مليار دولار سنة    1,7و إلى    1995سنة  

. غير أن الجزائر لتعويض هذا الانخفـاض تلقـت دعمـا لميـزان (9كما يبدو من تطور تعبئة القروض )الجدول  

. و جاءت معظـم هـذه الأمـوال مـن عمليـات 1998و مارس    1994مليار دولار بين    21عن  المدفوعات يزيد  

إعادة جدولة الديون مـع نـادي بـاريس و لنـدن و كـان المبلـغ المتبقـي فـي شـكل دعـم لميـزان المـدفوعات مـن 

لار ملاييـر دو  3مؤسسات مالية دولية متعددة الأطراف، و خاصة من صندوق النقد الـدولي الـذي قـدم حـوالي  

خلال تلك الفترة. و بشكل عام، استطاعت الجزائر أن تحصـل بفضـل ذلـك المـزيج مـن التمويـل الاسـتثنائي و 

مليـار دولار بـين  30الاقتراض الجديد الدائنين الرسميين و التجاريين أن تضمن تمويل خارجي يقـدر بحـوالي 

مليـار دولار سـنة  6,3و  1995نة مليار دولار س 9,3و   1994مليار دولار سنة    10,3منها    1997و    1994

 .1997مليار دولار سنة  4,7و  1996

 و قد ساعد التمويل الخارجي عملية التصحيح من خلال عدة قنوات :  

أولا، لو لم يكن هناك دعم لميزان المدفوعات في المراحل الأولى فإن مجالات النمو و الاستثمار و البناء كانت 

 حدث فعلا.ستعرف كسادا أقسى و أطول مما 

، زاد هذا التجميع بأكثر من 1994  –  1993فبعد التدهور الذي عرفه الناتج الداخلي الخام الحقيقي في   

. و بـدون ذلـك 1985و قد كانت هذه أعلى المعدلات المتتالية للنمو منـد سـنة    1996و    1995بين عامي    4%

يعـرض احتمـالات النمـو للخطـر مـن خـلال   التمويل، مع ثبات الأشياء الأخرى. فإن الواردات ستكون أقل مما

 تخفيض الواردات من السلع الرأسمالية و لوازم الإنتاج الوسيطية.
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عرفت واردات السلع الاستثمارية و السـلع المعمـرة الاسـتهلاكية انتعاشـا قويـا، بعـد   1995و في عام   

فــي ظــل منــاخ التقشــف . و 1995 – 1994انطــلاق الطلــب المقيــد، بفصــل التحريــر التجــاري خــلال الفتــرة 

و لـو بأسـعار  –الاقتصادي، فإن القضاء على نذرت السلع الاستهلاكية و التموين بالمواد الغذائيـة و المنتجـات 

 من شأنه أن يجلب تأييدا عاما للبرنامج. –عالية 

إلـى مـا   1993و ثانيا، فإن الجزائر استطاعت أن ترفع احتياطياتها من المستوى المنخفض و المثير للقلق سنة  

، مما أطلق إشارة مهمة للأسواق الدولية، تدل على تعافي 1994يعادل ثلاثة أشهر تقريبا من الواردات في سنة 

أشهر من الـواردات  9الاقتصاد الجزائري. و بارتفاع أسعار النفط و صلت الاحتياطيات الرسمية إلى ما يعادل 

 (.9)الجدول  %30إلى  . و هبطت خدمة الدين إلى مجموع الصادرات 1997بنهاية 

 

 ( 1998  – 1993تطور المديونية الخارجية و احتياطيات الصرف، الفترة )  (9الجدول )

 1998 1997 1996 1995 1994 1993 السنوات 

 30.473 31.222 33.651 31.573 29.486 25.724 الدين الخارجي )مليار دولار(

من   %خدمة الدين قبل إعادة الجدولة ) 

 الخدمات(  صادرات السلع و
86 93 87,7 53,5 - - 

من   %خدمة الدين بعد إعادة الجدولة ) 

 صادرات السلع و الخدمات( 
- 47 43,8 29,1 - - 

 6,840 8,040 4,230 2,110 2,640 1,5 الاحتياطيات الاجمالية )مليار دولار( 

 7,38 9,03 4,5 2,1 2,98 1,9 الاحتياطيات بعد أشهر الواردات

 64,8 66,4 73,5 76,1 69,9 - ( %ناتج الداخلي الخام ) مبلغ الدين إلى ال

 2,80 2,12 2,43 2,85 3,07 - مبلغ الدين إلى صادرات السلع و الخدمات 

من صادرات السلع و   %خدمة الدين  

 الخدمات 
- 47,1 38,8 30,9 30,3 47,5 

 1,8 1,7 1,8 3,2 4,6 6,5 تعبئة قروض جديدة )مليار دولار امريكي( 

 www.ONS.dz، 2006الديوان الوطني للإحصاء. المصدر : 

 و بنك الجزائر. إحصائيات ميزان المدفوعات.

 

 

 

 

 ( 1998  –  1993تطور أهم عناصر ميزان المدفوعات، الفترة )  ( 10الجدول )

 الوحدة : مليون دولار أمريكي

 1998 1997 1996 1995 1994 1993 السنوات 

 FOBادرات الص

 صادرات المحروقات  -

 الصادرات خارج المحروقات  -

 FOBالواردات  -

10.502 

10.102 

0,400 

7.774 

8.899 

8.606 

0,293 

9.158 

10.260 

9.730 

0,530 

10.200 

13.518 

12.637 

0,881 

9.090 

13.680 

13.180 

0,500 

8.530 

10.060 

9.670 

0,390 

8.81 

http://www.ons.dz/
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 2.660 2.490 2.561 2.753 2.755 1.889 الواردات الغذائية.  -

 1.250 5.150 4,428 0.60 -0.259 2.728 الميزان التجاري )الرصيد(

 -0.920 3.210 1.419 -2.310 -1.820 - رصيد الحساب الجاري  -

 4 1.500 1.480 -1.370 -3.990 - رصيد ميزان المدفوعات  -

 12.85 19.49 21,6 17,6 16,3 17.25 سعر البرميل بالدولار  -

 . www.ONS.dzمرجع : الديوان الوطني للإحصائيات. ال

 

 

 سياسة الصرف: رابعا:   

  .تخفيض قيمة الدينار -

 ها في المراحل التالية.زالعرف نظام الصرف الجزائري، في تطوره عدة مراحل، يمكن اخت -

 : (1987 -1964نظام سعر الصرف الثابت )  -1

صرف خلالها يسير مثله مثل كل أدوات السياسة الاقتصادية الأخرى، إداريا، وقـد تميـزت كان سعر ال -

فترة سيادة نظام التعادل الثابت للدينار، ضمن إطار التخطيط المركزي، بتحقيـق معـدلات نمـو معتبـرة 

د إلـى الوجـو بـرزت ه أدى إلى تشوهات اقتصادية كلية هامـة نكلخلال ما يزيد على عقدين من الزمن، 

، ممــا أدى بالسـلطات إلـى اللجـوء إلــى تعـديلات فـي بعــض 1988-1986مـع الصـدمتين البتـروليتين 

متغيرات الأسعار منها تخفيض الدينار، لتعويض آثار انخفاض موارد الموازنة العامة بالدينار وخاصة 

 تلك المرتبطة بجباية المحروقات التي تمثل حصة الأسد في مدا خيل الدولة.

نشغال باستقرار سعر الصرف الدينار خلال تلـك الفتـرة مـن الناحيـة العمليـة فـي أسـاليب وقد تجلى الا -

 التسيير والصرف التالية:

التقيد بالسعر التعريفي )مقابل الذهب( خلال فترة سيادة نظام الصرف الثابت، المنبثـق عـن اتفاقيـات   - -

 ودز. بريتون و

ل مسـيرا باتفاقيـات بـروتن ووزد، قـعلـى الأ  1971قد الدولي في هذه المرحلة حتى  نحيث كان نظام ال -

وكان كل بلد عضو في الصندوق ملزما بالتصريح عن تكافؤ عملته بالنسبة إلى وزن محدد من الـذهب 

الخالص أو بالتبعية للدولار الأمريكي الذي كان هو ذاته في تكافؤ ثابت مـع كميـة محـددة مـن الـذهب، 

لمنطقة الفرنك الفرنسي، وكانـت العملـة قابلـة للتحويـل بحريـة   عةباتوقد كانت الجزائر بعد الاستقلال،  

والانتقال غير أن التخوف من هروب ضخم لرؤوس الأموال، أدى بالسلطات النقدية إلى فرض الرقابة 

، على كل العمليات مع بقية العالم، وقد ترافق هذا التغيير مـع عـدة إجـراءات 1963على الصرف سنة 

صيص )نظام الحصص( والرقابة على عمليات حالتجارة الخارجية من بينها الت  كانت تهدف إلى مراقبة

 التصدير والاستيراد.

والـذي ة الوطنية "الـدينار الجزائـري"  ، بخلق الوحدة النقدي1964هذه الإجراءات في أفريل    تبعت وقد ا

 لجديد.غراما من الذهب أي بنفس التكافؤ مع الفرنك الفرنسي ا 0.18حددت قيمته بما يعادل 

في فرنسا، ثم تخفيض قيمـة الفرنـك الفرنسـي، وانتقـل التكـافؤ الرسـمي للفرنـك   1968قب أحداث  ع  و

فرنكـا لكـل   5.5544فرنكـا فرنسـيا مقابـل الـدولار الواحـد، إلـى    4.9370مـن    1969الفرنسي في شهر أوت  

 دولار.

http://www.ons.dz/
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تطبيق المخطـط الثلاثـي   و خلال هذه الفترة التي تميزت بضعف الفرنك الفرنسي، شرعت الجزائر في 

و الذي تطلب استقرار سعر الصرف. و قد كان المخطط الثلاثي من بين الأسباب التي جعلت الدينار الجزائري 

 لا يتبع الفرنك الفرنسي في التخفيض على الرغم من استمرار علاقته الثابتة بالفرنك الفرنسي :

دج( مـا بـين   0.888رنسيا )أو الفرنك الفرنسي يساوي  فرنكا ف  1.25الدينار الجزائري الواحد أصبح يساوي    -

 .1973و ديسمبر  1969أوت 

وأدى ضعف الفرنك الفرنسي خلال هذه المدة إلى الانخفاض المستمر للدينار الجزائري مقابل مختلف عملات   -

المخطـط تسديد الواردات الجزائرية ممـا ترتـب عنـه إعـادة تقيـيم مشـاريع الاسـتثمار التـي انطلقـت فـي إطـار 

 .1973 -1970الرباعي الأول 

 ودز. ائم، إثر التخلي عن نظام بروتن وعاستعمال سلة واسعة من العملات، بعد تعميم نظام الصرف ال-ب 

ة، مـت بالتخلي عن أسعار الصرف الثابتة، وتعميم أسـعار الصـرف المعونام هذه الوضعية التي اقترمأ

وقد كـان  1977-1974ائري عشية انطلاق المخطط الرباعي الثاني نظام تسعير الدينار الجز  غييراتخذ قرار بت

 : ذلك النظام الجديد يسعى إلى تحقيق هدف مزدوج

توفير دعم مقنع للمؤسسات الجزائرية بواسطة قيمة للدينار تفوق قيمته الحقيقية، وذلك بغرض تخفيـف عـبء   -

 قبل المؤسسات الناشئة.مختلف المداخلات المستوردة من و التجهيزات والمواد الأولية 

السماح للمؤسسات الوطنية بالقيام بتنبؤات على المـدى الطويـل دون أن تتعـرض لتغيـرات عنيفـة )هبوطيـة(   -

 لسعر الصرف، وذلك عن طريق استقرار القيمة الخارجية للدينار الجزائري.

عملـة مـن  14مـن   قد تم تحديد قيمة الدينار الجزائري خلال هذه المرحلة، علـى أسـاس سـلة مكونـة  و

ات سـديد ضمنها الدولار الأمريكي، منحت لكل عملة في هذه العملات، توجيها محددا على أساس وزنهـا فـي الت

 الخارجية كما تظهر في ميزان المدفوعات.

أدخل تعديل طفيف على حساب معدل صرف الدينار الجزائري   1987إلى مارس    1986ومن سبتمبر  

عملة تدخل في سلة الدينار، يحسب على أساس مخرج يسـاوي معـدل الصـرف  بحيث أصبح التغير النسبي لكل

قد كان هذا التعديل بمثابة تمهيد لسياسة التسيير الـديناميكي لمعـدل صـرف   (، و1974)  السائد في سنة الأساس

 .1987الدينار التي شرع في تطبيقها انطلاقا من مارس 

 ادية.استخدام سعر صرف وحيد لكل المعاملات الاقتص-ج 

ليسـت اقتصـادية للعملـة   قد أدى تسيير سعر صرف الدينار بهذه الكيفية إلى تحديد تكلفـة "إداريـة" و  و

 العمـلات مقابـل الـدينار لـم تكـن تربطـه أيـة علاقـة، بـأداء و كفـاءة  بمعنى آخر فـإن سـعر صـرف  الوطنية، و

شيئا عن الواقع الاقتصادي الوطني، ممـا بالتالي فإن سعر صرف الدينار، أخد يبتعد شيئا ف  الاقتصاد الوطني، و

 نجم عنه سلوك غير عقلاني في استخدام المواد الأكثر ندرة المتمثل في العملة الصعبة.

 :1987التسيير الديناميكي لسعر الصرف ابتداء من مارس  -2

 ( إلى دخول الاقتصاد الجزائـري فـي أزمـة حـادة تميـزت 1986ادة )سنة  ضة البترولية الممأدت الصد 

)بشكل خاص(، نتج عنه تباطؤ خطير فـي النشـاط .  في ميزان المدفوعات   ختلال مزدوج في موازنة الدولة وبا

خلات التي يحتاجها الجهاز الإنتاجي، الذي ظل تابعا في هذا المجال د الاقتصادي إثر تدني الواردات لمختلف الم

قـدرة بقدر ما هو مشكل هيكلي و ذلـك لعـدم المشكل ليس مشكلا ظرفيا    للسوق الدولية، وقد بين هذا الوضع أن

مما يعنـي أن النمـوذج المتبـع خـلال عقـدين تقريبـا، بلـغ   الاقتصاد على التعديل والتصحيح وفق الوضع الجديد 

و   إدخال إصلاحات جذرية على مختلف مجالات الاقتصاد الـوطني، مـن حيـث المضـمونيجب  وعليه    حدوده،

في الانتقـال التـدريجي وبخطـى سـريعة مـن   جه الأساسي لهذه الإصلاحات التسيير و التنظيم. و قد تلخص التو
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ه آلية السوق، بحيث يأخـذ الجانـب النقـدي والمـالي مـن ه)المخطط مركزيا( إلى اقتصاد توج  الاقتصاد الإداري

 .مكانة معتبرةهذه الإصلاحات 

فة تخصيص الموارد علـى المالي في إعادة الاعتبار لوظي وقد تمثل الهدف الأساسي للإصلاح النقدي و

ادة الـدينار لقيمتـه الحقيقيـة عسـتباالصعيدين الداخلي والخارجي، وبطبيعة الحال فـإن ذلـك لـن يكـون ممكنـا إلا 

الخارجية على السواء، مما يفترض فيه امتصاص اختلالات التوازنـات النقديـة والماليـة علـى هـذين   الداخلية و

 المستويين.

من أن توفق الإجراءات المتخذة لتحقيق الاستقرار النقدي في الداخل )تسديد بناءا على ذلك، كان لابد   و

عجز الموازنـة، تحديـد التسـبيقات الظرفيـة التـي يمنحهـا   تـنقيد الخزينة لالتزاماتها تجاه البنك المركزي، إيقاف  

سـتقرار علــى بـإجراءات لتحقيــق الا ،البنــوك( البنـك المركــزي للدولـة، التطهيــر المـالي للشــركات العموميـة و

 للتحويل. ، مع بقاء الهدف النهائي هو الوصول إلى قابلية الدينار الجزائريالمستوى الخارجي

عن رغبتهـا فـي التوصـيل إلـى قابليـة   1990من هذا المنطلق، أعلنت السلطات النقدية مند منتصف    و

، علـى أن تـتم 1994أو بدايـة    1993تحويل الدينار بالنسبة للمعاملات الجارية بعد ثلاث سنوات أي مع نهايـة  

 هذه العملية بشكل تدريجي واحترازي.

 : قد تمثلت عملية تعديل معدل الصرف وفق الطرق الأربعة التالية و

 الانزلاق التدريجي. -

 التخفيض الصريح. -

 . fixing sessionتقنية التسعير المسماة"  -

 سوق الصرف ما بين البنوك. -

 الانزلاق التدريجي : 

مراقب، طبق خلال فتـرة طويلـة نسـبيا   الانزلاق التدريجي في تنظيم " انزلاق تدريجي" وتمثلت طريقة  

، وقد تم تعديل معدل الصرف بغية إيصاله إلى مستوى توازن الطلب 1992إلى سبتمبر    1987امتدت في نهاية  

 4.936لصرف من من العملات الصعبة، وهكذا انتقل معدل ا  حاتالوطني على السلع والخدمات الأجنبية مع الم

. 1989الواحـد مـع نهايـة  ولاردينار جزائريا مقابـل الـد  8.032إلى  1987لكل دولار أمريكي واحد في نهاية 

وتماشيا مع تسريع تطبيق الإصلاحات تم تسريع عملية الانزلاق بشكل ملحوظ، فانتقل   1990وانطلاقا من سنة  

السريع في  و قد استمر هذا الانزلاق 1990في نهاية  دينار للدولار الواحد  12.1191إلى   معدل صرف الدينار

بالتـالي إمكانيـة تحريـر التجـارة الخارجيـة علـى العمـوم  يهدف المستوى الذي يسمح باسـتقراره و  1991بداية  

 .1991قد اتخذت هذه الإجراءات بالفعل خلال الفصل الثاني من سنة  والواردات على الخصوص، و

دينـارا مقابـل   17.76653إلـى    1991نـزلاق ليصـل فـي نهايـة مـارس  على هذا الأساس اسـتمر الا  و

يستقر عند هذا المستوى طيلة السنة أشـهر المواليـة قبـل اعتمـاد طريقـة التخفـيض  الدولار الأمريكي الواحد، و

 الصريح.

 التخفيض الصريح:   

نقـد الـدولي فـي وطبقا لما اتفق عليه مع صـندوق ال  1991اتخذ مجلس النقد والقرض في نهاية سبتمبر  

% بالنسبة للدولار الأمريكي ليصل   22  بـ  ماني قرارا بتخفيض معدل صرف الدينارئتب الاستعداد الاتيإطار تر

سعر صرف الـدينار حـول هـذه القيمـة إلـى غايـة  قراست دينار مقابل الدولار الواحد، و  22.5معدل صرفه إلى  

 .1994شهر مارس 
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:  دل سعر الصرف الاسمي لم يكـن يقابـل الأساسـيات الاقتصـاديةغير أن هذا الاستقرار النسبي في مع

نقديـة توسـعية، أدت إلـى جعـل التضـخم فـي الجزائـر،  ط التبادل، سياسات جبائيـة ووعاكسة في شرمصدمات  

ن قيمة الدينار الجزائري بالمعدلات الحقيقية إبالتالي ف و .ها التجاريينئباستمرار أعلى من ذلك السائد لدى شركا

. بينما ارتفعـت النسـبة بـين السـعر فـي السـوق 1993ونهاية   1991% بين أكتوبر    50ت قد ارتفعت نسبة  كان

اف في ضعأ 5أضعاف بعد إن كانت قد انخفضت من حولي   4إلى    1994السعر الرسمي في أوائل    الموازي و

 .1991في سنة  2منتصف الثمانيات إلى 

بدون سـابق إعـلان أجـري  ( و10/04/94)بتاريخ  الدولي قبل إبرام الاتفاق الجديد مع صندوق النقد   و

 ( و 94/ 10/04)بتاريخ    القرض   تهيئة لقرار التخفيض الذي اتخذه مجلس النقد و ،%  10  لم يتعدى  تعديل طفيف

دينـارا مقابـل الـدولار الأمريكـي   36بهذا القـرار أصـبح سـعر صـرف الـدينار    . وةالمائفي    40.17ذلك بنسبة

 الواحد.

لسات جهي تقنية  و  ألا  1994ار اعتماد تقنية جديدة لتحديد سعر الصرف وابتداء من سبتمبر  في انتظ  و

 40. ثم الاتفاق في إطار البرنامج على السماح " بانزلاق" ليصل سعر الدينار إلـى  fixing sessionsيرعالتس

 مقابل الدولار الواحد. ادينار

 بالمزاد العلني استهدف تدعيم قابليـة الـدينار للتحويـل. و عيرسهي بمثابة نظام للت : وfixing  عيرطريقة التس 

د في مقر بنك الجزائر وتجمع ممثلي البنـوك التجاريـة المقيمـة برئاسـة ممثـل عقهي تعتمد على جلسات يومية ت

 بنك الجزائر مع العلم أنها كانت تعقد أسبوعيا في بداية انطلاقها. 

وفـرت  لى إشباع طلـب المتعـاملين علـى العمـلات الصـعبة والقدرة ع  نتبيابقد سمحت هذه الطريقة    و

إدراك تأثير المعلومات السياسـية والاقتصـادية والماليـة علـى سـلوك سـعر  ارفهم وعم عميقللصيارفة فرصة لت

الموارد البشرية، الضرورية لإنشاء سـوق   الإجراءات و  كما مكنت في التحضير لإعداد التنظيمات و  .الصرف

 الطلب. م من ذلك أنها مكنت من تحديد سعر الصرف شبه حقيقي يخضع لقانون العرض والصرف، لكن الأه

هـو نجـاح بنـك الجزائـر فـي توجيـه   1995التي استمر العمل بها إلى غاية    fixing  ـما ميز تقنية ال  و

ا يتوافـق مـع الأهـداف المتعلقـة باحتياطـات الصـرف و مـب  سعر الصرف من جانب واحـد دون اضـطرابات و

على المصدرين بيع مداخيل صـادراتهم إلـى   لييرجع ذلك طبعا إلى أحكام الصرف التي تم  و  اسة النقدية .السي

بـالنظر  و .% من مـداخيلهم 50 ـين خارج المحروقات الذين بإمكانهم الاحتفاظ بدربنك الجزائر باستثناء المص

رض املات الصعبة )البنـوك( مقابـل عـإلى هيكل الصادرات الجزائرية فإنه يستنتج وجود العديد من طالبي الع

 كما تجدر الإشارة إلى أن إعادة تشكيل احتياطات الصرف سمحت للسلطات المالية بإقامة  .وحيد )بنك الجزائر(

سر المـالي فـي يال المدفوعات و انزيملن التمويلات الاستثنائية أ  تحويل تجارية فعلية للدينار الجزائري و  قابلية

الانتقال إلى قابليـة تحويـل العمليـات   و  1995توسيع مجال تحرير الواردات في بداية    المدى المتوسط مكن من

تـم فـي هـذا السـياق الانتقـال إلـى مرحلـة السـوق المصـرفية   الجارية عن طريق تحرير البنود غيـر المرئيـة و

 المشتركة للصرف.

 سوق الصرف ما بين البنوك:   

هـو مـا   ، و1995ة سوق صرف بـين البنـوك فـي أواخـر  تم الاتفاق مع صندوق النقد الدولي على إقام

قـد أقيمـت هـذه السـوق  (، و1998مـارس  -1995)افريـل  شكل أحد الأهداف الهامة لبرنامج التعـديل الهيكلـي

 .   1996باشرت نشاطها ابتداء من يناير  لا، وفع

% ما 13 ـور باتبع بتده % و 20بأكثر من  تثمن سعر الصرف الفعلي الحقيقي 1998 -1995ما بين  

بسـبب تثمـين اليـورو مقابـل الـدولار  2002شـهرا مـن التثمـين الحقيقـي منـذ   16بعد    . و2001و    1998بين  
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لإعـادة سـعر   2003الأمريكي، تدخلت السـلطات فـي سـوق الصـرف الأجنبـي فـي المنصـف الثـاني فـي سـنة  

تواه الذي كان سائدا في نهاية لسنة بذل مس 2002الصرف الفعلي الحقيقي إلى مستواه الذي كان سائدا في نهاية 

تـثمن سـعر الصـرف الفعلـي  نقطـة و 11.5تـثمن الـدينار مقابـل الـدولار   2003وبين جوان وديسـمبر    1995

 %. 7 1/2ـ ب  ) REERالحقيقي)

كانت سياسة الصرف في الجزائـر تهـدف إلـى المحافظـة علـى سـعر صـرف حقيقـي   1995ومنذ سنة  

لمركزي يؤثر بقوة على سعر الصـرف الاسـمي كـي يحقـق هـدف سـعر الصـرف بتدخله فإن البنك ا  و  .مستقر

مقابـل كـل المعـاملات  فـي سـوق الصـرف الأجنبـي بمن الناحية العملية فإن البنك المركزي يحـتفظ  الحقيقي و

 : نتيجة لتضافر ثلاثة عوامل

 % من المحروقات. 95صادرات الجزائر تتشكل من أكثر من  .1

صادرات المحروقات يجب أن تحـول إلـى الـدينار مباشـرة لجنبي  قانونا مقبوضات الصرف الأ .2

 لدى بنك الجزائر.

 معاملات رأس المال تخضع إلى رقابة دقيقة. .3

، فـإن سـوق 1997وبإقرار ضمان القابليـة للتحويـل للـدينار الجزائـري بالنسـبة للمعـاملات الجاريـة منـذ سـنة  

بين السوق ما بين البنوك والسوق الموازي تقلص إلى الانكماش، بحيث أن الفارق   د أخد فيالصرف الموازي ق

 .2003% فقط في نهاية 25حوالي 

 

   : : السياسات النقدية و الجبائية بعد التعديل  لخامسالمبحث ا 

 1999و  1998تميزت السياسات النقدية و الجبائية بعد تطبيـق برنـامج التعـديل الهيكلـي، باسـتثناء سـنتي 

 قتصادي الكلي، و باعتماد سياسة اقتصادية كلية تهدف إلى :باستقرار مضطرد للمناخ الا

 التحكم في التضخم. •

 استمرارية المالية العامة، بما فيها استدامة قابلية تحمل الدين الخارجي. •

استمرارية الوضعية الموائمة لميزان المدفوعات وتخفيض حساسية الاقتصاد تجاه الصدمات الخارجيـة  •

 نافسية الخارجية. في ظل تعويم مدار لسعر الصرف.و السعي لتحسين شروط الت

و قد استمر بقاء التوازن الداخلي والخارجي، خاضعين للعوامل الخارجية، فبعد انتهاء برنـامج التعـديل 

 .الهيكلي، وما تضمنته من الحصول على تمويلات استثنائية

نـات الكبـرى أصـحت وثيقـة في إطار إعادة الجدولة أو لـدعم ميـزان المـدفوعات، فـإن وضـعية التواز

التبعية إلى صادرات المحروقات، و لما تتميز به من أسعارها من تقلبات في السوق الدولية، و هو مالـه عميـق 

 الأثر على السياستين الجبائية و النقدية.

، عرف ميزان المدفوعات عجزا وصل إلـى ) 1999  -1998و بعد الصدمة الخارجية المضادة لسنتي  

مليـار دولار   0.02، و وصـل انخفـاض رصـيد الميـزان الجـاري إلـى  1999دولار أمريكي سنة  ( مليار  2.4-

، 1998مليار دج سـنة  280.7مليار دج بعد أن كان  169.6أمريكي و تدهورها ما في الأصول الخارجية إلى 

قـات و وصـوله مما أدى تدهور الرصيد الإجمالي للخزينة العمومية، نتيجة لتدهور إيرادات الدولـة مـن المحرو

 (.11%( من الناتج الداخلي الخام كما يبدو من الجدول )  -0.51مليار دج أو إلى )  16.50إلى 

، عرف 2000لكن بعد انقضاء هذه الصدمة و عودة أسعار المحروقات إلى مواصلة الارتفاع، منذ سنة 

بالاسـتقرار، الـذي تـدعم  2006يـة الوضع المالي الكلي عودة إلى التوازن، الذي تميز منذ ذلك الحين و إلى غا

 على امتداد طول الفترة مرتكزا على :
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انتعاش متزايد في ميـزان المـدفوعات، بسـبب تحسـن أسـعار البتـرول. و ملائمـة مؤشـرات المديونيـة  -1

 الخارجية، بالإضافة إلى استمرارية استقرار سعر الصرف الفعلي الحقيقي.

اد فائض الخزينة العمومية و تراكم الادخار المالي للدولة، مما تعافي و تحس وضعية المالية العامة، بازدي -2

(. و 2004 -2001بإطلاق برنـامج الإنعـاش الاقتصـادي، علـى المـدى المتوسـط)   2000سمح منذ سنة  

الرجوع إلى سياسة الاعتماد على موازنة الدولة )الاتفاق العام( كمحرك للنمو، لكن في ظل ظروف مالية 

التضخم، و عدم اللجوء إلى طلب التمويل من النظام المصرفي، و عـدم الإزاحـة   اتسمت بانخفاض معدل

 بسبب توفر ادخار مالي معتبر لدى الخزينة، ناهيك تحسن الوضعية الخارجية.  

الزيادة المعتبرة في السيولة المصرفية، المدعمة بتحسين معتبر في السيولة العمومية، و ذلك ضمن منـاخ  -3

 طهير دمة البنوك العمومية، الذي انطلق منذ التسعينات.تميز بالانتهاء من ت

تحسين شروط تمويل الاقتصاد، وبالأخص تمويل الاستثمارات المنتجة ضـمن منـاخ اتسـم بـالتحكم فـي  -4

 .التضخم

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 (  2005 – 1999تطور أهم مؤشرات المالية العامة، الفترة ) ( 11الجدول )

 الوحدة : مليار دج  

 * 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 السنوات 

 3081.70 2229.70 1974.40 1603.20 1505.53 1578.10 950.50 إيرادات الموازنة 

 2352.70 1570.70 1350.00 1007.90 1001.40 1213.20 588.30 منها: إيرادات المحروقات 

 1985.90 1891.77 1690.20 1550.60 1321.03 1178.10 961.70 نفقات الموازنة 

 1102.90 436.00 438.50 10.50 171.02 398.80 16.50- رصيد الإجمالي للخزينة ال

        التمويل  -



 63 

 412.40- 209.20- 31.60 31.60- 407.40- 64.40 المصرفي  -
-

1062.20 

 75.00 29.60 138.40- 32.80 85.33 105.70 24.70 غير المصرفي  -

 115.70- 53.20- 90.90- 74.90- 110.57- 97.10- 72.60- الخارجي ) صافي(  -

 (%)الرصيد الإجمالي للخزينة 

 الناتج الداخلي الخام 
-0.51 9.67 4.01 0.23 8.33 7.12 14.75 

 : تقديرات الإغلاق 2005المصدر : بنك الجزائر * السنة  

 .بعد ارتفاع أسعار المحروقات  و التوازن النقدي  تريع المحروقا  أولا:

مجاميع النقدية، و بالتالي فإنه يمكن أن يكون مصدر اضطراب في سـوق يؤثر ريع المحروقات على ال

النقود، و من خلال تحليل القنوات التي يمكن أن يؤثر عبرهـا )ارتفـاع أسـعار المحروقـات علـى تـوازن سـوق 

النقود، يمكن تصور سياسات نقدية أفضل و بالعودة إلى الإطار المحاسبي الذي سبق عرضه في الفصل الثاني، 

المبحث الخاص بنموذج صندوق النقد الدولي، يمكن صياغة الكيفية التي تؤثر من خلالها الزيادة في أسـعار   في

 المحروقات على توازن أو اختلال سوق النقود.

المحروقـات بـين الحكومـة و  ل" تتعلـق بتوزيـع مـداخيExanteإن أهمية الفـائض فـي عـرض النقـود"

 الحكومي كذلك.الشركات البترولية و بسياسة الإنفاق 

و يمكن التعبير عن تأثير صدمة خارجية إيجابية فـي المـدى القصـير فـي ظـل سـعر الصـرف الثابـت، 

 بالمعادلة التالية : 

 ∆ Ms = ∆ N FA + ∆ NCG + ∆ CE. 

 حيث أن: 
sM .عرض النقود : 

 N FA.صافي الأصول الأجنبية : 

 NCG:   .صافي الأقراض إلى الحكومة 

CE   قتصاد.           : الاقراض للا 

إذا افترض أن سوق النقود في وضعيه توازن، بينمـا حـدث ارتفـاع فـي الأسـعار الدوليـة للمحروقـات، 

فقـط، و بـافتراض أن الطلــب الخـارجي علــى  R يـؤثر فـي المــدى القصـير علـى قيمــة الصـادرات بمقــدار 

 تتغيـر فـي هـذه المرحلـة و بتـرك المحروقات، و الإنتاج المحلي )و كـذلك الطلـب المحلـي علـى الـواردات( لا

 ∆  و بالتالي و كتقريب أولي فإن R الأشياء الأخرى ثابتة فإن احتياطات الصرف سترتفع كذلك بمقدار 

∆R    ∆  N FA. 

و قبل أخد التأثيرات الناجمة من التغيرات التي تحدث في سيولة النظام المصـرفي، فـي الحسـبان، فـإن 

 ر بتراكم الأصول الأجنبية الصافية و أن :عرض القروض المصرفية لا يتغي

    CE = 0  ∆               

( تذهب إلى موازنـة الدولـة αو بافتراض أن حصة من الإيرادات الإضافية من صادرات المحروقات )

 و أنها تدخر فإن ذلك يعني أن: 

 ∆ NCG = - α ∆ R 

 ار: بمقد      (Exante)و بالتالي فإن عرض النقود سيزيد        
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R ∆)  α -= ( 1 sM  ∆ 

  

أما الطلب على النقود فإنه لا يتأثر، بطريقة مباشرة بالصدمة، كما أن الناتج الـداخلي الحقيقـي، علـى 

خلاف الناتج الداخلي النقدي لا يتأثر مباشرة كذلك يتغير سعر البترول، في المدى القصير على الأقـل. )بمعنـى 

تبعا لمتغيرات شروط التبادل(. و يمكن توسيع نفس المحاجة إلى سعر  ل يتعد الخام الحقيقي لا يإن الناتج الداخل

الفائدة الاسمي وإلى مستوى أسـعار الاسـتهلاك بدرجـة أقـل. و بالتـالي فـإن الصـدمة الايجابيـة لسـعر البتـرول 

و يمكن  -بافتراض عدم وجود رد فعل من قبل السلطات النقدية  -( في سوق النقود Exanteستؤدي إلى اختلال )

 استرجاع التوازن في هذا السوق عبر احد )أو تشكيلة من( التدابير التالية:

 انخفاض في سعر الفائدة الاسمي. •

 زيادة في مستوى الأسعار. •

 زيادة في الناتج الداخلي الحقيقي. •

يـع ( في عـرض النقـود يتعلـق بشـكل حاسـم بتوزExanteيظهر النموذج إذا أن أهمية الفائض )                

المحروقات، فإذا كانت الدولة تستحوذ على كل المداخل وأنها قررت أن تدخر أي دخل في حسابها لدى   لمداخي

 البنك المركزي، فإنه سيكون لدينا :

 )بافتراض عدم وجود تغير في الائتمان المحلي(.

∆ NCG = - ∆ N FA = -  ∆ R 

 و بالتالي فأن:  

 ∆ Ms =   ∆ R -  ∆ R+ 0 = 0  

% من  65ذا المضمون فإن سوق النقود سيبقى بالتالي في حالة توازن. لكن و بما أن حوالي  و ضمن ه

%  الباقيـة 35المحروقات تستحوذ عليها الدولة في الجزائر فإن السياسة النقدية عليها أن تتعامل مع الـ   لمداخي

 لاسـتخدام الدولـة لمـداخي  و التي تمثل حصة سوناطراك و مع السيولة التي تضخ في السوق النقدي مـن جـراء

 .المحروقات 

 

 إدارة السياسة النقدية: ثانيا 

متمـثلا فـي تجميـع صـافي الأصـول   1998  -1994كان الهدف الوسيط للسياسة النقدية خـلال الفتـرة   

لبنـك  1998 -1994الداخلية لبنك الجزائـر، و قـد سـمح تعميـق إصـلاح أدوات السياسـة النقديـة خـلال الفتـرة 

 يتوفر على تشكيلة من أدوات السياسة النقدية تمثلت في : الجزائر بأن

 معدل موجه يحدد وفقا للتطورات الاقتصادية الكلية، و تطور المؤشرات النقدية. -

أدوات السوق النقدية المتمثلة في أخد الأمانات و إعلان مزادات بالقروض، و قـد اعتمـد هـذا النظـام   -

 ائر في السوق النقدي، و كأهم أداة غير مباشرة للسياسة النقدية.كنمط رئيسي لتدخل بنك الجز 1995منذ 

 نظام الاحتياطيات الإجبارية. -

%، من الكتلـة النقديـة  30فإن ارتفاع صافي الأصول الخارجية وصل إلى ما يعادل   2000و في سنة  

و الـتحكم النسـبي فـي % غير أن هذا الاحتـواء، أ  12.99( لم يكن سوى  2Mالاسمية لكن توسع الكتلة النقدية )

توسع الكتلة النقدية لم يكن راجعا إلى العمليات المالية بل إلى التعقيم الجزئي لتـراكم صـافي الأصـول الأجنبيـة 

أنشـأت السـلطات صـندوقا لضـبط مـوارد المحروقـات )خـارج   2000عبر السياسة الجبائية. ففـي أفريـل سـنة  

 الموازنة العامة( يهدف :
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، التـي انخفضـت فيهـا 1999  -1998الاحتياطيات الخارجية التي استخدمت خـلال فتـرة  إعادة تشكيل وسادة    -

 المحروقات . لمداخي

لخدمة مخزون الدين العمومي، ضمن مناخ متميز بمحدودية قـدرات التمويـل المصـرفية، و غيـر المصـرفية   -

بضيق سوق سـندات الخزينـة  )لأن تمويل الخزينة يخضع قانونا إلى حدود دقيقة، والتمويل غير المصرفي مقيد 

 الذي لا يزال ضعيف التطور(.  

 توطيد استقرار و سلامة الإنفاق العمومي على المدى الطويل. -

فأي إيرادات محروقات فائضة عن تلك المحددة في الموازنة العامة للدولة تودع فـي صـندوق الضـبط، 

 ومية لدى بنك الجزائر.الذي لا يزال في الوقت الحالي غير منفصل عن حساب الخزينة العم

و قد اعتمدت قوانين المالية في السنوات السابقة على توقعات محافظة حول تطورات أسعار الصـرف، 

بينمـا  2003و  2002دولار لسـنتي  19و   2001دولار سـنة    22و    2000دولارا للبرميل سنة    19فقد كانت  

و   2002سـنة    25,2و    2001سـنة    24,8و    2000دولارا سـنة    28,5كانت الأسعار الفعلية في المتوسط هي  

 .2004سنة  38,66و  2003سنة  29,03

 2003مليـار دج فـي نهايـة    1.052.5و قد أدى إنشاء الصندوق  إلى تـدفق مـوارد هامـة إليـه، بلغـت  

 2004من الناتج الـداخلي الخـام، و قـد أدخـل قـانون الماليـة لسـنة   20.5مليار دولار( أو ما يعادل %    14.3)

ات إستثنائية من البنك المركزي إلى الخزينـة العموميـة كمصـدر إضـافي للتـدفقات الـواردة إلـى صـندوق تسبيق

لبنك الجزائر  46الذي يرخص في المادة  2003ضبط الموارد، وهذا التغيير يرتبط بقانون النقد والقرض لسنة  

 نشيط للمديونية العمومية الخارجية.أن يمنح للخزينة العمومية بصفة استثنائية تسبيقا يوجه حصريا للتسيير ال

 و من الناحية القانونية فإن الأموال المتراكمة في الصندوق يمكن أن تستخدم : 

لتمويل عجوزات الموازنة العامة للدولة عند انخفاض المـداخل الفعليـة للمحروقـات عـن تلـك المتوقعـة فـي   -1

 قانون المالية.

 تخفيض الدين العمومي القائم. -2

حـدد مبلـغ الأمـوال الممكـن سـحبها مـن   2004يتعلق بالنقطة الأولـى فـإن قـانون الماليـة لسـنة    و فيما

الصندوق بالنقص المسجل في الحصيلة عندما تكون أسعار المحروقـات الفعليـة أدنـى مـن المتوقعـة فـي قـانون 

 المالية.

المالية لصـندوق الضـبط فـي   أما الاستخدام الثاني فإنه يفتح فجوة في عملية الموازنة، فاستخدم الموارد 

اهتلاك المدفوعات أدى إلى استخدام فعلى لمداخيل المحروقات في إنفاق إضافي )عادة من خلال قوانين المالية 

التكميلية( ممـا أدى إلـى عجـوزات فـي الموازنـة أعلـى ممـا توقعـه قانونـا الماليـة و إلـى حـد الآن فـإن أسـعار 

قعته قوانين المالية و بالتـالي فـإن سياسـة السـلطات تمثلـت أساسـا فـي المحروقات كانت باستمرار أعلى مما تو

 حصر استخدام موارد الصندوق في تمويل مدفوعات إهتلاك الدين العمومي.

، 2002، 2001، 2000و قد بلغت موارد الصندوق كنسبة مئوية إلى الناتج الداخلي الخام في السنوات 

 1843ما قيمتـه  2005% و بلغت في نهاية  11.1% و     6.2% و     9.5% و     5.7على التوالي :     2003

 مليار دج.

 320، وصلت المبالغ المتراكمة في حساب الخزينـة العموميـة لـدى البنـك المركـزي  2000و في سنة  

% من الناتج الداخلي الخام خارج المحروقات( و بقيامها بذلك فإن الدولة عقمت فعلا حصة 8مليار دج )حوالي  

%(، رغـم أن الوضـع الجبـائي عـرف توسـعا مقارنـة   50اكم الأصول الأجنبية الصافية )حوالي كبيرة من تر

% مـن النـاتج الـداخلي الخـام خـارج 6)ارتفع العجز فـي الموازنـة العامـة خـارج المحروقـات بــ    1999بسنة  
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التوسـع الجبـائي  المحروقات(، كما أن جزءا في المداخل الغير متضمنة في الموازنة لم يتم ادخارهـا، فـإن هـذا

كان صغيرا مقارنة بالزيادة التي عرفها صافي الأصول الأجنبية. و يظهر ذلـك مـن خـلال الزيـادة الهامـة فـي 

%   9.7إلـى  1999الرصيد الإجمالي للخزينة العمومية الذي ارتفع من وضعية سالبة )قريبة من الصفر( سـنة 

 .2000من الناتج الداخلي الخام سنة 

ضمن محيط  2001دية لم تكن لديها الأدوات الملائمة لامتصاص فائض السيولة في سنة و السياسة النق

 تميز بالتوسع الجبائي.

، 2001و رغم الزيادة المستمرة في عوائد المحروقات فإن فائض الموازنة تقلص بشكل كبير في سـنة  

% زيادة في أجـور المـوظفين  15و قد كان ذلك على الخصوص نتيجة لزيادة معتبرة في النفقات الرأسمالية و 

 .2001في جانفي 

و قد انعكس هذا التطور المرافق بمدفوعات هامة لخدمة الديون العمومية من طرف الخزينة إلى البنوك 

 .2001% سنة  22إلى أكثر من   2000% سنة  13مما أدى إلى زيادة في النمو النقدي سرعة من حوالي 

مقارنة سنة    2002و   2001في صافي الأصول الأجنبية في سنة    و قد حدث هذا الارتفاع رغم الزيادة

(، مما  2000% سنة  30مقابل حوالي     2001% من المخزون النقدي الاسمي لسنة  21التي شكلت      2000

و في    2001سنة    4.2إلى    2000أدى إلى ارتفاع الأسعار و ارتفاع المعدل المتوسط للتضخم من الصفر سنة  

انتهى    فإن أغلبية  2001سنة   البنك المركزي و قد  التمويل من  نافدة إعادة الخصم لإعادة  إلى  لم تلجأ  البنوك 

 بانخفاض معتبر في احتياجات إعادة التمويل لدى البنوك .    2001استخدام هذه الآلية في نوفمبر 

الاحتياطات   مبالغ  مستويات  يتجاوز  بما  احتياطية  بأرصدة  المركزي  البنك  لدى  البنوك  احتفظت  و 

من   أدني  إلى  الانخفاض  كان  و  البنوك  بين  ما  النقدي  السوق  في  كثيرا  الفائدة  أسعار  انخفضت  و  الإجبارية, 

 .  2001معدل إعادة الخصم في خريف 

لم يكن لدى بنك الجزائر الأداة المناسبة لامتصاص السيولة الزائدة لدى البنوك الأداة    2001و في سنة  

مع في  تتمثل  كانت  الوحيدة  من  الفعالة  رفع  الذي  الإجبارية  الاحتياطات  الربع    %4.25إلى    %  3دل  خلال 

 الأخير من السنة المعنية . 

المتزايد   التراكم  إثر  )الجدولو  الصافية  الأجنبية  بإعطاء  12للأصول  و   , العمومية  السلطات  فإن   )

أفريل   في  قدرت  قد   , الجبائي  ا  2002التوسع  السيولة  مزادات  أو   ( إيداع  تسهيلة  البنك  إدخال  لدى  لسلبية( 

 المركزي لامتصاص السيولة المصرفية الفائضة. 

 

 ( 2005  – 1999تطور أهم مؤشرات الوضعية النقدية، الفترة ) ( 12الجدول )

 الوحدة : مليار دج  

 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 

 4179.4 3119.2 2342.7 1755.7 1310.70 775.9 169.6 صافي الأصول الخارجية 

  618.9 1011.8 1145.8 1162.8 1119.1 1267.3 ي الأصول الداخليةصاف

 839.04 1514.4 1803.6 1845.5 1648.2 1493.8 1592.3 القروض الداخلية 

 939.2- 20.6- 423.4 578.6 569.7 677.5 847.9 قروض إلى الدولة 

 1778.3 1535.0 1380.2 1266.80 1078.4 933.7 1150.7 قروض للاقتصاد 
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 4146.9 3738.1 3354.4 2901.5 2473.5 2022.5 1789.4 د و شبه النقود النقو

 2422.7 2160.6 1630.4 1416.3 1238.5 1048.2 905.2 النقود •

 1724.2 1577.5 1724.0 1485.2 1235.0 974.3 884.2 شبه النقود  •

 55 61.1 63.8 63.9 58.1 49.3 55.3 معدل السيولة النقدية 

 2M  % 13.6 12.99 22.3 17.3 15.6 11.4 10.9معدل الكتلة النقدية 

 - 3.2 2.9 3.4 3.2 3.7 4 المضاعف النقدي

 2006المصدر: بنك الجزائر مؤشرات نقدية و مالية سنة  

و    2004إلى    2002( لجوء بنك الجزائر إلى هذه الأداة خلال السنوات من  13و يبدو من الجدول ) 

 تزايد أهمية هذه الأداة عبر الفترة. 

 

 

 

 

 

 

 

   

 ( 2005 – 2002سحب السيولة من طرف بنك الجزائر، الفترة ) ( 13الجدول )

 الوحدة مليون دج

 2005 2004 2003 2002 السنة

 450000 400000 250000 129700 المبالغ

 1.683 0.750 2.750 2.750 معدل الفائدة 

البنوك مما يعني بقاء  غير أن بنك الجزائر لم يتمكن من امتصاص كامل السيولة المعروضة من طرف  

سيولة فائضة في السوق. و بالطبع فإن ذلك ينجز عنه توسع إضافي في عرض النقود من خلال منح قروض  

 جديدة ووضع ضغط على الأسعار باتجاه الصعود. 

إن عملية التعقيم هي في حد ذاتها عملية مكلفة و لا يجب الاعتماد عليها بشكل دائم. لأن المشكل في  

و في    Financial deepeningيل يتمثل في القضاء على النقائص الهيكلية المعيقة للتعميق المالي  المدى الطو 

مسائل السياسة الاقتصادية الكلية مثل المستوى الملائم للإنفاق العمومي على المدى الطويل أو المعدل الأمثل  

 للادخار.

مداخي انخفاض(  حتى  )و  لارتفاع  النقدية  الآثار  فإن  بالتالي  بصفة  و  تحليلها  يمكن  لا  المحروقات  ل 

 منعزلة عن قرارات السياسة الجبائية. 
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و بالإضافة إلى سحب السيولة فإن هناك أدوات نقدية و جبائية أخرى يمكن استخدامها كعمليات السوق  

قد  الجمهور  إلى  بيعت  ما  إذا  التي  المدى  متوسطة  أو سندات مصرفية  الخزينة  مثل إصدار سندات  المفتوحة 

ي إلى كسب سعر فائدة أعلى من ذلك الذي يكسب من احتياطات الصرف الأجنبية المقابلة فعن طريق بيع  تؤد 

السلطات قادرة على امتصاص السيولة   النقدي تكون  البنك المركزي في السوق  السندات الحكومية أو سندات 

و   ، المف   الفائضة  السوق  عمليات  أن  كما  الانخفاض  من  الاسمي  الفائدة  على  منع سعر  تساعد  أن  يمكن  توحة 

 تطوير السوق المالي في الجزائر. 

و بما أن القدرة التعقيمية في الجزائر في الوقت الراهن لا تزال محدودة بسبب نقص تطور السوقين  

النقدي و المالي فإن السلطات النقدية ليس أمامها في الوقت الحالي سوى الاستمرار في مزادات السيولة السلبية  

 شكل الممارسة السائدة لحد الآن. و هو ما ي

و هناك خيار آخر للتحكم في فائض السيولة يتمثل بالتعقيم عبر السياسة الجبائية. فيما أن أغلب مداخيل  

المحروقات تستحوذ عليها الدولة فإن التعقيم من خلال السياسة الجبائية هو أسهل و محبذ لتجنب عدم الاستقرار  

ا عن  الناتج  الكلي  سوق  الاقتصادي  في  التقلبات  تنقل  التي  الاقتصادية،  الدورة  مع  المتماشية  الجبائية  لسياسة 

المحروقات الدولية إلى الاقتصاد المحلي، فيخلق صندوق ضبط الموارد، عبرت السلطات الجزائرية عن وعي  

مبدئيا إلى    بتكاليف عدم اليقين الكبير الذي يكتنف تطور أسعار المحروقات و عن تبني نظرة أطول مدى قادتها 

متعددة   نظرة  على  بناء  العمومية  النفقات  تحديد  إلى  و  الجبائية  السياسة  عبر  البترولية  الصدمة  وطأة  تعقيم 

باستمرا   -و هو الأهم    –السنوات و تجنب   تعديلها  تقلبات   رمخاطر  و بشكل حاد في بعض الأحيان، بسبب 

جديدا ، تمثل في النظرة المتوسطة المدى. من هنا    أسعار المحروقات. مما جعل السياسة الجبائية تكتسب بعدا

 تبرز الأهمية القصوى للتنسيق ما بين البنك المركزي و الخزينة العمومية فيما يخص تسيير السيولة. 

إذا سمح الاستخدام المتزايد لأداة سحب السيولة من طرف بنك الجزائر بإجراء اقتطاعات إضافية في  

 السوق النقدي. 

ظهرت القاعدة النقدية كهدف وسيط للسياسة النقدية مدعمة باستقرار    2004 –  2001ت و خلال السنوا

( الجدول  من  يبدو  كما  النقدي  سنة  54.3المضاعف  من  النقدي  المضاعف  تطور  يظهر  الذي  إلى    1999( 

تنشيط    2001، و بتقديم القاعدة النقدية كهدف وسيط للسياسة النقدية فإن بنك الجزائر أعاد منذ فيفري  2004

أداة الاحتياطات الإجبارية و ذلك لدفع البنوك نحو إدارة سيولتها بشكل أحسن و التصدي للتأثير السلبي الذي  

 تمارسه الصدمات الخارجية الإيجابية على السيولة المصرفية. 

ة  و قد أبقى بنك الجزائر على الاحتياطات الإجبارية كأداة غير مباشرة للسياسة النقدية على امتداد سن

تم تفعيل أداة الاحتياطي الإجباري من جديد لأن مجلس النقد و القرض نشر تنظيما   2004، و خلال سنة 2003

إلى   معدله وصل  أن  كما   . الإجباري  الاحتياطي  إطار  ماي  6.5يحدد  في  فإن    %2004  ذلك  على  زيادة  و 

 ).... القروض  الأمانات، مزادات   ( النقدية  للسياسة  المباشرة  استخدامها خلال    الأدوات غير  بالإمكان  لم يكن 

بحيث أن تدخلات بنك الجزائر في السوق النقدية عن طريق    2003و    2002و كذلك في سنتي    2004السنة  

بسبب عدم تقديم البنوك لعطاءات في مزادات القروض  2001هذه الأدوات قد توقفت كما سبق ذكره، منذ نهاية  

اعة و لأجل (. كما أن لجوءها إلى إعادة التمويل من البنك المركزي  س  24و عدم لجوئها إلى أخذ الأمات ) لـ  

نهاية   منذ  الصفر  إلى  باستقرار    2001وصل  عنه  معبر  النقدية  للسياسة  النهائي  الهدف  فإن  إجمالية  بصفة  و 

، حيث أن تضخم أسعار  2004% قد تم تحقيقه في سنة  3الأسعار على المدى المتوسط ، أي معدل التضخم بـ  

وبأخذ الانزلاق السنوي فإن التضخم    2003سنة    2.6بالنسبة لمؤشر الجزائر الكبرى مقابل    3.6تهلاك بلغ  الاس

 . 2003% سنة 4مقابل   2004% سنة   2سقط إلى 
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في المتوسط    1.6في معدل التضخم الذي وصل إلى    2005كما أن الاستقرار النقدي ينعكس كذلك سنة  

 لتضخم النقدي نحو الانخفاض على مدى الخمس سنوات الأخرى. خلال السنة و هو ما ينسجم مع توجه ا

و بالإضافة إلى ذلك فإن استمرار تراجع وتيرة النمو النقدي على مدى السنوات الثلاث الأخيرة حيث  

من   الوسيط  2005سنة    10.9و    2004سنة    11.4إلى    2003سنة    15.6انخفضت  الهدف  بتحديد  سمح   ،

الاست بواسطة  النقدية  فإن  للسياسة  بالتالي  و  الإجبارية.  الاحتياطات  السيولة و  : سحب  للأداتين  المنسجم  خدام 

إدارة السياسة النقدية ساهمت بالفعل في التحكم في التضخم. و في خلق استقرار نقدي. يشكل مرساة ثمينة للنمو  

الخماسي   المخطط  إطلاق  خاصة  للموارد  فعالية  أكثر  بتخصيص  يدعم  أن  يجب  الذي    –  2005الاقتصادي 

ضمن ظروف مالية و نقدية جد ملائمة، مما يشكل أداة دعم لتوزيع السيولة في الاقتصاد الوطني، لفائدة    2009

النمو الاقتصادي. زيادة عما قامت به السلطات من إجراءات قطاعية )آليات ضمان و تدعيم( مصاحبة للتمويل  

 ة و النمو الاقتصادي. المصرفي على المدى المتوسط و الطويل للمؤسسات الاقتصادي

الخارجية    الوضعية  عن  مؤشر  بصفتها  الصرف،  لاحتياطات  المضطرد  و  القوي  التحسن  قد شكل  و 

بحوالي   تضاعفت  بين    12حيث  ما  من    2005و    1999مرة  سنة    4.72بانتقالها  دولار  إلى    1999مليار 

التحسن المتزايد أهمية لوضعية    (، بالإضافة إلى 53.3كما يبدو من الجدول )  2005مليار دولار سنة    56.18

الخزينة العمومية بصفتها مؤشر عن الوضعية المالية الداخلية حيث انتقل الرصيد الإجمالي للخزينة العمومية  

  ( الخام من  الداخلي  الناتج  الجدول    2005سنة    14.75إلى    1999%( سنة    -0.52كنسبة من  يبدو من  كما 

(53.3 .) 

و قد عرف تجميع صافي الأصول الخارجية   2005 –  1999النقدية خلال الفترة المحددين الرئيسيين للوضعية  

مليار دج في نهاية سنة    2325.9لبنك الجزائر خلال الفترة اتجاها تصاعديا مستمرا، فقد انتقل هذا التجميع من  

  1742.7إلى    2001في نهاية    1313.6، بعد أن سبق و أن قفز من  2004مليار دج سنة    3109إلى    2003

بينما بقي صافي الأصول الخارجية للبنوك ضعيفا بل أنه قد انخفض سنة    2002مليار دج في نهاية ديسمبر  

. و بالفعل فإن  2002مليار دج سنة    13و    2003مليار دج سنة    16.7مليار دج بعد أن كان    10.1إلى    2004

جزائر و البنوك( قد ارتفع من  تجميع صافي الأصول الخارجية) أي صافي الأصول لخارجية الموحدة لبنك ال

. سنة بداية إعادة تكون الاحتياطات  و استمر  2002مليار دج سنة    775.9إلى    1999مليار دج سنة    169.6

 .   2005سنة   4179.4في الارتفاع إلى أن وصل إلى  

منذ   تجاوز  قد  التجميع  أن هذا  إلى  الإشارة  تجدر  المعدني  1Mالتجميع    2001و  و  الورقية  النقود  ة  ) 

نهاية   في  و  البريدية(.  الصكوك  و  العمومية  الخزينة  و  البنوك  لدى  الطلب  تحت  الودائع   +   2005المتداولة 

 . 1Mمرة  1.72وصل إلى  

  1M) أي    2M% من الكتلة النقدية  83.5ما يعادل    2004كما مثل صافي الأصول الخارجية في نهاية  

 (. + الودائع لأجل بالدينار و الودائع بالعملات الصعبة 

% في نهاية  60.1و تنتقل إلى   1999% في نهاية 9.5( سوى  2Mبعد أن كانت لا تمثل ) بالنسبة إلى  

% و هو ما يشير إلى ظاهرة جديدة و  100.8إلى    2005و تصل في نهاية    2003في نهاية    %69.8و    2002

الخارجية يلعب دورا   ، زيادة عن كون تجميع صافي الأصول 2001متميزة للاستقرار النقدي في الجزائر منذ  

بمثابة المصدر    2001رئيسيا في توسيع السيولة النقدية. و بالفعل فإن صافي الأصول الخارجية برز منذ سنة  

الذي عرف   الداخلية  الأصول  تضاؤل صافي  حد  إلى  المصرفي  النظام  من طرف  النقدي  للخلق  الوحيد  شبه 

سنة   منذ  مضطردا  سنة    1999تناقصا  ما 2004إلى  هو  و  أصبحت    .   الرسمية  الاحتياطات  أن  على  يؤكد 

في الاقتصاد الوطني. و أن احتياطات   2Mالمقابل الرئيسي و بالتالي بمثابة الضمان للرموز  النقدية) السيولة(  
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أصبحت   المحروقات،  وضعية صادرات  تحسن  بسبب  كبيرا  و  سريعا  تراكما  عرفت  التي  الرسمية  الصرف 

 المحلي. تعتبر مصدرا كامنا لتوسع القرض 

فإن القرض المحلي ) للدولة و للاقتصاد( قد عرف انخفاضا مستمرا منذ    2Mو كمقابل للكتلة النقدية  

. و هو ما  2002% من مستوى سنة  48إلى ما يمثل    2005حيث انخفض سنة    2005إلى سنة    2002سنة  

الجزائر في  بنك  لدى  العمومية  للخزينة  الصافية  الدائنة  الوضعية  أهمية  الممنوحة    يعبر عن  القروض  مواجهة 

النظام   اتحاه  دائنة  بوضعية  تتمتع  أصبحت  الدولة  فإن  السابقة  السنوات  عكس  على  و  بالتالي  و  للاقتصاد 

% مليار دج في  20.6. إن القروض الصافية التي قدمها النظام المصرفي للدولة قدرت بـ 2004المصرفي سنة  

مليار دولار و وصل    84.79حيث بلغت    1999منذ سنة    و ذلك بعد ما عرفت انخفاضا مستمرا  2004نهاية  

 .  1999إلى أقل من نصف مستوى سنة   2003مستواها سنة 

سنة   الجزائر  بنك  لدى  العمومية  للخزينة  الدائنة  الوضعية  تطور  الاتجاه    2004إن  تماما  يعكس 

دائنية صافية للدولة تجاه  الإنكماشي الذي عرفته القروض الصافية للنظام المصرفي للدولة و هو ما أفضى إلى  

. و بالتالي فإن القروض الصافية للنظام المصرفي للدولة لم تساهم في خلق  2004النظام المصرفي منذ سنة  

 .   2Mلأن ودائع الخزينة العمومية لدى بنك الجزائر ليست جزءا من التجميع     2004النقود سنة 

القروض للاقتصاد فقد عرفت نموا متواصلا منذ سنة مليار دج    933.7حيث كانت تمثل    2000  أما 

إلى    2002سنة   ارتفعت  الوحيد    2004. و أصبحت منذ سنة  2005مليار دج سنة    1778.3و  المكون  تمثل 

و    2004% سنة    11.2% و  8.9بـ    2003لتجميع القروض في القرض المحلي. و قد سجلت نموا في سنة  

 (. 14)الجدول   2001قتصاد منذ  سنة  مما يؤكد انبعاث الإقراض إلى الا 2005% سنة 15.85

   2005إلى   2002( توزيع القروض إلى القطاعين العام و الخاص من  14و يبين الجدول )

 

 ( 2005  – 2002توزيع القروض إلى القطاعين الخاص و العام، الفترة ) ( 14الجدول )

 الوحدة : مليار دج  

 2005 2004 2003 2002 السنة

 883 675.4 588.4 551.0 قروض إلى القطاع الخاص

 895.3 859.6 791.6 715.8 قروض إلى القطاع العام 

 1778.3 1535.0 1380.0 1266.8 قروض إلى الاقتصاد 

  المصدر : بنك الجزائر 

من   تطورت  حيث  الخاص  القطاع  إلى  الممنوحة  القروض  أهمية  السابق  الجدول  يبين  من  43و   %

عرفت بروز ظاهرة الحقوق    2005و يجدر الذكر أن سنة    2005% سنة  50القروض المقدمة للاقتصاد إلى  

 المشكوك فيها على القطاع الخاص و تمركز القروض على زبائن قليلين. 

بلغ   إذ  الحقيقية  بالقيمة  الاقتصاد  إلى  المقدم  الائتمان  نمو  عرفه  الذي  الانتعاش  رغم  سنة  13.9و   %

سنة    %4.8و    2004سنة    %9.1مقابل    2005 مس  2003فقط  تخصيص فإن  بدلالة  المالية  الوساطة  توى 

المحلي منذ سنة   الهام في الادخار  للنمو  يبقى ضعيفا نظرا  الوطني    2000الموارد  فائض الادخار  قدر  حيث 
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بـ   الاستثمار  الخام سنة  18.3على  الداخلي  الناتج  من  يمثل    %2005  الوطني  الادخار  كان  % من  51.6فقد 

 . %33.3لناتج الداخلي الخام بينما لم يكن الإستثمار يمثل سوى  . من ا2005الناتج الداخلي الخام سنة  

النقدية   الكتلة  القروض للاقتصاد و  لمجاميع  بتطور منسجم  تميز  فقد  النقدي  التطور  يدل    2Mأما  كما 

%  سنة  16.6% و 11.4مقابل    2005% في سنة  10.9سجل نموا ب ـ  2M( إذ أن التجميع  54.3عليه الجدول )

تأثير    2003 كان  بفعل  الذي  النقدي  النمو  معدل  تراجع  على  يؤكد  ما  هو  و  الخارجية  الأصول  صافي  نمو 

و هذا التباطؤ في النمو النقدي تأكد رغم مناخ تنفيذ برنامج    2001% في سنة  22.3و    2002% سنة  17.3

لنقدية في  ( و بالتالي الحقن المتزايد للإشارات ا  2004  – 2002دعم الإنعاش الاقتصادي على مدى السنوات )  

 الاقتصاد الوطني عبر الدائرة الجبائية. 

الداخلي   الناتج  نمو  معدل  استقرار  مع  المذكورة  الفترة  النقدي خلال  التوسع  معدل  تباطؤ  مواصلة  إن 

و    2002% سنتي  63.8% و  63.9/ الناتج الداخلي الخام ( من    2Mالخام ترجم بتراجع معدل السيولة أي)  

سنة  61.1إلى    2003 سنة  55  و   %2004  سنة    %2005  السيولة  معدل  في  المعتبرة  الزيادة  فإن  بالفعل  و 

بسنة    2000 من    2001مقارنة  إلى  58.1)  لسنة  %63.9  بالنسبة  و   ) مرتبطا  49.3)   %2000  كان   )  %

 (. 2004  – 2001بالدفع الذي أعطاه برنامج الإنعاش ) 

ا الاقتصاد  في  السيولة  الأخرى عن وضعية  الهامة  المؤشرات  أحد  معدل  و  تطور  في  يتمثل  لوطني، 

%  98.9 2003%( إلى سنة 80.7)  2000السيولة خارج المحروقات، و الذي عرف تزايدا مضطردا منذ سنة 

معبرا بالتالي عن ضخامة توسع السيولة النقدية و شبه النقدية    2004% في سنة  98.5كي يستقر عند مستوى  

 بالنسبة للنشاط الاقتصادي خارج المحروقات. 

( اتجاه هبوطي لوتيرة التوسع النقدي. زيادة عن    2005  –  2001ة عامة يسجل خلال الفترة )  و بصف 

النقدية    2004تميز سنة   الكتلة  القروض للاقتصاد و معدل نمو  النقدية    2Mبتقارب معدل نمو  اللوضعية  هذه 

لسنوات الثلاثة السابقة،  الملائمة تعتبر ملائمة لتحسن في الوساطة المصرفية. زيادة على ظهور الارتباط في ا

للاستقرار   كأداة  الخصوص  على  المصرفية  السيولة  ضبط  و  النمو  تطور  و  المصرفية  الظروف  تطور  بين 

 النقدي.  

 

 ر و إعادة تنظيم قطاع المحروقات  تطور جباية المحروقات في الجزائالسادس :   المبحث  

 لية :  تميزت الجباية البترولية في الجزائر بالمراحل الأربع التا

   1983 – 1962الفترة   -

   1983إصلاحات  -

   14 – 86التعديلات التي أدخلها قانون   -

 2005أفريل   28المؤرخ في  7  -05القانون رقم   -

   1983  – 1962المرحلة الأولى   أولا:

 و قد ارتكز النظام الجبائي في المحروقات في بداية هذه المرحلة على صيغ قانون البترول  

التي نصت على ضرورة التعاون     1962مارس   18و تدابير اتفاقيات إيفيان لـ  1958صادر سنة الصحراوي ال

 . من أجل تثمين الخيرات الباطنية للصحراء

أفريل من نفس السنة نصوص متعلقة    12صدرت في    1971فيفري    24و بعد تأميم المحروقات في  

الأمر    ( المحروقات  جباية  مع  الجزائرية  الدولة  أفريل    22  –  71بتعامل  في  نفس  1971الصادر  اعتمدت   )

الأسلوب المتبع في الشرق الأوسط و حددت في نفس الوقت تدخل الشركات الأجنبية في عمليات استكشاف و  
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على    : أساسا  تعتمد  المحروقات  جباية  كانت  قد  و  الدولي  التعاون  أساس  على  السائلة  المحروقات  استغلال 

 الإتاوات و الضرائب المباشرة : 

: و قد ظهرت في بادئ الأمر في الولايات المتحدة الأمريكية على أنها تعويض و مقابل عن تحطيم   الإتاوات .أ

قد   و  للتجديد  قابليتها  المتاحة و عدم  الإحتياطيات  استنزاف  إمكانية  انطلاقا من  العمومية  الثروات  استغلال  و 

 اعتمدت هذه الإتاوات فيما بعد من قبل الدول المنتجة 

الحال هي استقطاع مستقل عن الريع لأنها تمثل قيمة ثابتة من الإنتاج تدفع حتى قبل   وة بطبيعة  و الإتا 

   1960التسويق و قد كانت في الأصل قابلة  للاسترجاع لاحقا من الضرائب على الأرباح لكن انطلاقا من سنة  

 أي تكلفة أخرى   تغيرت القاعدة و أصبحت الإتاوات عبارة عن أعباء قابلة للتخفيض مثلها مثل 

سنة   قبل  العموم  على  يدور  كان  أنه  إلا  لآخر  بلد  من  يختلف  الإتاوات  مبلغ  كان  إن  حول    1974و 

% من السعر الوحدوي لإنتاج المحروقات السائلة أو الغازية و قد ترتفع النسب في بعض الأحيان حسب 12.5

 شرائح الإنتاج. 

% من السعر    20الإتاوة على الإنتاج الخام بـ    حددت منطقة الأوبك معدل  1974و انطلاقا من سنة  

حسب  المعدل  هذا  لتخفيف  الخاصة  تشريعاتها  في  التعديلات  بعض  أدخلت  البلدان  بعض  أن  إلا  المرجعي 

 ظروف الاستغلال. 

بـ   الغازية  لمحروقات  بالنسبة  حددت  فقد  للجزائر  بالنسبة  الحقل  20و  من  الإنطلاق  قيمة  من   %

(VDC)    أما بالنسبة للمحروقات الغازية    1988و بقيت ثابتة لغاية    3دج لألف م   24.54بـ    1960المحددة سنة

لإتاوة   تخضع  منتوجات مكررة حيث  في شكل  الوطنية  للسوق  الموجهة  المحروقات  بين  فرق  هناك  كلن  فقد 

بين  و    1983دولار أمريكي للبرميل و استمر ذلك لغاية    2% من سعر التنازل المحدد إداريا بـ    20تساوي  

 المحروقات الموجهة للتصدير ) بترول خام ، مكثفات ، منتوجات مكررة( . 

% من السعر المرجعي الجبائي ) و هو سعر يتحدد في إطار منظمة  20حيث فرضت عليه إتاوة بـ  

 الأوبك و يستخدم من طرف الدولة كقاعدة لحساب الضريبة المباشرة على الإنتاج ( للخام المصدر على حاله  

 ب المباشرة البترولية : الضرائ .ب

و هي تفرض عند تحقيق الأرباح على العكس من الإتاوة و قد كانت الدول من حيث إخضاع الشركات  

 البترولية لهذه الضريبة تقسم إلى قسمين : 

 دول تخضع مستغلي آبار المحروقات إلى النظام العام للضرائب على الأرباح التجارية و الصناعية.  .1

آب .2 مستغلي  تخضع  تسمى"  دول  الاستغلال  هذا  عن  الناتجة  الأرباح  عن  نوعية  إلى ضريبة  المحروقات  ار 

المنتجين   خاصة  و  البترولية  الدول  معظم  في  السائدة  الممارسة  يمثل  ما  هو  و  البترولية"  المباشرة  الضريبة 

 الكبار منها و التي يعتمد دخلها على الريع البترولي بصفة أساسية. 

إ للربح. لكن    50في حدود    1970لى غاية  و قد كان معدل الاقتطاع  التوزيع المتعادل  لمبدأ  % وفقا 

قبل دول الأوبك    1974ابتداء من سنة   المطبق من  المعدل  تكلفة  85اصبح  بالإتاوة و  السعر مخفضا  % من 

الإنتاج   لتطوير  تحفيزية  تدابير  إلى  الدول  بعض  لجأت  قد  و  بعض  فالإنتاج  منح  إلى  أو  الوعرة  المناطق  ي 

 فيضات. التخ

خلال   المحقق  الجبائي  للربح  تبعا  شهرية  تسبيقات  شكل  في  تدفع  الضريبة  هذه  كانت  الجزائر  في  و 

% من النتيجة الخام. و تتكون النتيجة الخام من رقم الأعمال  85الشهر السابق للتسديد على كل الأنشطة بنسبة  

 الجبائي مخفضا بالأعباء الهيكلية و الإتاوات على نشاط الإنتاج : 

 تكاليف الإنتاج(.  –الإتاوات  -)السعر الجبائي 0.85الضريبة المباشرة البترولية = 
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 و يتمثل السعر الجبائي في :  

 السعر المرجعي الجبائي للخام المصدر على حاله بالنسبة لمجموع المحروقات السائلة الموجهة للتصدير   -

 سائلة الموجهة للسوق المحلي  دولار للبرميل( بالنسبة للمحروقات ال 2سعر التنازل )  -

 سعر التنازل بالنسبة للمحروقات الغازية .  -

 

   1985 – 1983المرحلة الثانية ثانيا: 

و     الإتاوة  لحساب  المستخدم  الضريبي  الوعاء  يخص  فيما   ، البترولية  الجباية  بإصلاح  تميزت  قد  و 

ثلت في كون السعر المرجعي أعلى دائما  الضريبة البترولية. لان استخدام السعر المرجعي أدى إلى مفارقة تم

المالية   قانون  في  الإصلاح  هذا  جاء  قد  و  الحقيقي  السعر  في    1983من  المستعملة  القيمة  تحديد  تقرر  حيث 

 من ميناء شحن المنتوج.  (FOB)حساب الجباية على المكثفات على أساس السعر الحقيقي 

التمييز    1983من قانون المالية    74كرير ألغت المادة  و بالنسبة للجباية على البترول الخام المسلم للت  

الذي كان قائما بين البترول المسلم للسوق المحلي و ذلك الموجه للتكرير من أجل التصدير ، و تم تحديد قيمة  

 واحدة لحساب الجباية على البترول الخام مهما كانت وجهته. 

لبترول الموجه للتكرير المحدد انطلاقا من  ل  Net Backو أصبح الوعاء الضريبي الجديد يتكون من    

 السعر المتوسط لتقييم الطن من المنتوجات المكررة في السوق المحلي و السوق الخارجي. 

أما بالنسبة للبترول المصدر على حاله، فقد اختفى مفهوم السعر المرجعي الجبائي ليصبح السعر الجبائي مطابقا  

 لسعر البيع الحقيقي. 

 14 – 86ة الثالثة : التعديلات التي أدخلت مع القانون المرحل ثالثا: 

لسنة     الضريبي  الإصلاح  القانون    1986بعد  في    14  –  86سن  المتعلق    1986أوت    19الصادر 

 بأنشطة الاستكشاف و البحث و الاستغلال و النقل عن طريق القنوات للمحروقات. 

ترولية الأجنبية على الاستثمار في الجزائر إثر الصدمة  أدخلت تدابير و تعديلات الهدف منها تحفيز الشركات الب 

البحث عن   تنمية  لعملية  الضرورية  الهامة  تحقيق الاستثمارات  السلطات على  قدرة  المضادة و عدم  البترولية 

 المحروقات و قد كانت تلك التدابير تتعلق بـ : 

 كمية المحروقات الخاضعة للإتاوات  -
 تاوات  كيفية تحديد وعاء اقتطاع الإ -
 السعر القاعدي و سعر التنازل   -

 و قد نص ذلك القانون على نوعين من الاقتطاعات :  

: التي تخضع لها المحروقات المستخرجة من الآبار الأرضية أو البحرية تحسب على    .الإتاوات على الإنتاج1

المعا الكميات  استبعاد  مع  المعالجة  عمليات  بعد  المستخلصة  المحروقات  كمية  و  أساس  الآبار  في  ضخها  د 

هذه   تقيم  و  تبرير  محل  يكون  و  تقنيا  مقبول  بحد  تحدد  وهي  المهدورة  أو  الإنتاج  لأغراض  ذاتيا  المستهلكة 

الكميات بالسعر الجبائي أو القاعدي المحدد و المعتمد من قبل الوزير المكلف بالمحروقات انطلاقا من وضعيات 

 لة من المنتوجات على النحو التالي : التسويق المختلفة للمؤسسة بالنسبة لكل سلس

المحددة عن طريق  -أ للأسعار  مساويا  القاعدي  السعر  يكون  حالها  على  المصدرة  السائلة  للمحروقات  بالنسبة 

المكلفة   الوصية  المؤسسات  قبل  من  المطبقة  البيع  أسعار  من  أقل  تكون  أن  يمكن  التي  و  النظامية  القنوات 

 بالتصدير. 



 74 

الغازية المصدرة على حالها يكون السعر القاعدي يساوي سعر البيع المطبق على هذه  بالنسبة للمحروقات  -ب 

المحروقات و يجب أخذ بعين الإعتبار في الحالتين المذكورتين سابقا سعر الصرف المتوسط لشراء العملات 

 الصعبة خاصة الدولار المعتمد من قبل بنك الجزائر خلال شهر إنتاج تلك المحروقات . 

على  بال  -جـ الحالة  حسب  القاعدي  السعر  يكون   ، الوطنية  التكرير  لمعامل  المسلمة  السائلة  للمحروقات  نسبة 

 التوالي  

بالسعر  - للتصدير  موجهة  منه  المستخرجة  المنتجات  تكون  للخام  صادرات   Net Backبالنسبة  من  انطلاقا 

 المنتجات المكررة

 وجهة للسوق الداخلي يتحدد عن طريق التنظيم بالنسبة للخام الذي تكون المنتجات المستخرجة منه م-

بالنسبة للمحروقات الغازية المسلمة للسوق الوطنية يكون السعر القاعدي يساوي سعر التنازل أو التحويل و  -د 

 الذي يحدد عن طريق مرسوم : 

  رتبت المناطق وفق ترتيب تصاعدي حسب صعوبة الاستغلال و البحث و قد طبقت تعديلات على الإتاوات  

  ة % بالنسب  12.5و   B% بالنسبة للمنطقة 16.25بينما انخفضت إلى  Aبحيث بقيت دون تغيير بالنسبة للمنطقة  

 .  1987جويلية  21الصادر في   175  -87سوم  و قد حددت هذه المناطق عن طريق المر  Cللمنطقة  

شهري   تسبيقات  شكل  في  بالمحروقات  المكلف  الوزير  رغبة  نقدا حسب  الإتاوات  تدفع  تسوية  و  مع  ة 

 مارس من العام الموالي.  21ثلاثية ) فصلية( و تتم تسوية الدورة كليا قبل  

و في حالة الدفع العيني يوجه طلب بذلك إلى المعني من قبل الوزير المكلف بالمحروقات بعد إشعار    

الكمية الخاضعة    5/ 1أشهر قبل بداية تسليم الكمية التي تدفع تساوي    6وزير المالية على أن يكون هذا الطلب  

للإتاوة في الشهر الماضي و في حالة خضوع المكلف إلى إتاوة مخفضة فإن الكمية تتحدد على أساس المعدلات  

 المعتمدة للتخفيض و يكون التسليم على عاتق المكلف إلى غاية النقاط العادية للتسليم. 

أكد على الأحكا   القانون  فإن  النتائج  الضرائب على  فيما يخص  قاعدة حساب  أما  فيما يخص  السابقة  م 

الأخيرة تخضع   النشاطات  أن هذه  التكرير حيث  و  النقل،  أنشطة  و  الإنتاج  نشاط  بين  ميز  أنه  غير  الضريبة 

للضريبة على النتائج بمعدل الضريبة على أرباح الشركات بينما يخضع نشاط الإنتاج و البحث إلى الضريبة  

% و  85دل متناقص تبعا لصعوبة المناطق و قد احتفظ القانون بالنسب البترولية المباشرة التي حددت حسب مع

 . C.B. A% تبعا للمناطق 65% و   75

الذي كان يهدف إلى البحث عن مساهمة أكثر أهمية لرأس    21  -91و قد عدلت هذه الأحكام بالقانون    

ينخفض  أن  يمكن  أصبح  المباشرة  البترولية  الضريبة  معدل  أن  بحيث  الأجنبي  معدل  42إلى    المال  أما   %

% و ذلك تشجيعا للاستغلال في بعض المناطق التي تشكل صعوبة خاصة ،    10الإتاوات فيمكن أن يصل إلى  

 و لتشجيع الشركات الأجنبية على استخدام تقنيات الاسترجاع الأكثر تقدما. 

تسليم للسوق الداخلي(    و تحدد الضريبة على النتائج في أنشطة الإنتاج على أساس الكميات المسوقة )تصدير، 

بالأعباء   تتعلق  تخفيضات  إجراء  مع  للإتاوة(  بالنسبة  الإدارة  قبل  من  المعتمد  )السعر  الإنتاج  تثمين  سعر  و 

 الهيكلية و قيمة الإتاوة حسب الصيغة التالية : 
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 idp   الضريبة البترولية المباشرة = 
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 =   معدل الاقتطاع الضريبي 

ikp   سعر التنازل على المنتجات المسلمة للسوق الداخلي = 

ikQ  الكميات من المنتجات =k   المسلمة للسوق الداخلي 

ejQ  الكميات المصدرة من المنتجات =j   . 

ejP   السعر القاعدي بالنسبة للمنتجات =j  .المصدرة 

Cs ل و التكرير  = الأعباء الهيكلية بما فيها أعباء النق 

R  الإتاوات = 

 و بما أن الجباية الكلية = الإتاوات + الضرائب على النتائج فإن : 

)(][85.0 tlidpRRCCAF s ++−−=  

 حيث أن  

F  الجباية البترولية = 

CA  رقم الأعمال = 

R  الإتاوة = 

Idp(tl) ر= الضريبة البترولية المباشرة على النقل و التكري 

 7 – 005اية المحروقات بعد صدور القانون المرحلة الرابعة : جب رابعا:

%(  45النسبية المتميزة التي أصبح يحتلها قطاع المحروقات ضمن الناتج الداخلي الخام )   ةنظر للأهمي  

%( و ثقلها  99و لمكانة الصدارة التي يتميز بها ضمن الصادرات )   1980% سنة  26بعد أن كانت    2005سنة  

من بحوالي ¾  الدولة  إيرادات  بصفة    ضمن  المحروفات  موارد  على  النمو  دعم  برنامج  اعتماد  و  الإيرادات 

أساسية، فإن الدولة ضمن سعيها للانفتاح الاقتصادي و جلب الاستثمارات الخارجية  و عدم رغبتها في تحمل  

مما   المحروقات  لقطاع  السابق(  المحروقات  قانون  ضمن  الدولة  إلتزامات   ( الاستثمارات  من  كبيرة  حصة 

دراتها على التمويل الذاتي ، و تطوير موارد إضافية لموازنة الدولة سنت قانونا جديدا للمحروقات، يخفض ق

 . 2005أفريل  28صدر في  

و قد حدد هذا القانون الجديد النظام القانوني و الإطار المؤسساتي و حقوق والتزامات الأشخاص في    

قلها بواسطة الأنابيب و تكريرها و تحويل و تسويق  \ممارسة نشاطات البحث عن المحروقات و استغلالها و ن

 و تخزين و توزيع المنتجات البترولية و كذا الهياكل و المنشآت التي تسمح بممارسة تلك النشاطات. 

و قد أدخل القانون حرية الدخول إلى المنشآت البترولية التحتية المتضمنة عمليات النقل بواسطة الأنابيب و  

و التسويق و التخزين و التوزيع و بسط الإطار التقاعدي في ميادين البحث و الإنتاج و  التكرير و التحليل  

 .النقل

 و خلق وكالتين وطنيتين مستقلتين تتمتعان بالشخصية القانونية و الاستقلالية المالية و هما : 

بطها و تسهر  ." سلطة ضبط المحروقات " و تكمن مهمتها في مراقبة النشاطات في مجال المحروقات ، و ض1

 على احترام : 

 التنظيم المتعلق بتطبيق التعريفات و مبدأ الاستعمال الحر من الغير، لمنشآت النقل بواسطة القنوات و التخزين -

 التنظيم التقني المطبق على النشاطات التي يحكمها قانون المحروقات  -

 المخاطر الكبرى و إدارتها. التنظيم في مجال الصحة و الأمن الصناعي و البيئة و الوقاية من  -

 دفتر الشروط الخاص بإنجاز منشآت النقل بواسطة الأنابيب و التخزين  -
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 تطبيق المقاييس و المعايير المعدة على أساس أفضل تطبيق دولي  -

 تطبيق العقوبات و الغرامات التي تسدد للخزينة العمومية في حالة مخالفة القوانين و التنظيمات.  -

 منح امتياز النقل بواسطة الأنابيب و تقديم توصيات إلى الوزير المكلف بالمحروقات  دراسة طلبات  -

تقديم توصية إلى الوزير المكلف بالمحروقات بسحب امتياز النقل بواسطة الأنابيب في حالة تقصير خطير في   -

 تنفيذ عقد الإمتياز 

 ت البترولية. تسيير صندوق معادلة و تعويض تعريفات نقل المحروقات و المنتجا -

التعاون مع الوزير المكلف بالمحروقات في مجال السياسة القطاعية و إعداد النصوص التنظيمية التي تحكم    -

 نشاطات المحروقات 

 . الوكالة الوطنية لتثمين موارد المحروقات ) النفط( التي تتمثل مهامها في : 2

 ترقية الاستثمارات في مجال البحث و استغلال المحروقات  -

 تسليم رخص التنقيب  -

 القيام بعمليات طرح المناقصات عن المنافسة و تقييم العروض المتعلقة بنشاطات البحث و / أو الاستغلال  -

 منح مساحات البحث و مساحات الاستغلال و إبرام عقود البحث و / أو الاستغلال  -

 لاستغلال المحروقات طبقا لأحكام القانون  متابعة و مراقبة، بصفتها طرفا متعاقدا تنفيذ عقود البحث و / أو ا -

 دراسة مخططات التنمية و الموافقة عليها وتحيينها دوريا   -

 التأكد من أن استغلال )موارد المحروقات يتم ضمن احترام المحافظة المثلى عليها( -

وم تحصيلها، بعد خصم  تحديد و جمع الإتاوة و إعادة دفعها إلى الخزينة العمومية ابتداء من يوم العمل إلى ي  -

%( من عائدات الإتاوة و التي تدفع في حساب )  0.5المبالغ التي حددها القانون لتمويل الوكالتين سابق و هي )

 النفط(. 

 ترقية و تبادل المعلومات الخاصة بالسوق الغازية.  -

وص عليها في الباب  الحرص على أن المتعامل، قد سدد الرسم على الدخل البترولي و الرسم المساحي المنص  -

 الثامن من قانون المحروقات الجديد، و كذا دفع الرسوم المتعلقة بحرق الغاز و استعمال المياه عند الاقتضاء. 

 المساعدة على ترقية الصناعة الوطنية.  -

 تشجيع نشاطات البحث و التنمية.  -

عداد النصوص التنظيمية التي تحكم  التعاون مع الوزير المكلف بالمحروقات في مجال السياسة القطاعية و إ  -

 نشاطات المحروقات. 

و    - متوسطة  مخططات  على  بناء  المحروقات  لقطاع  الطويل  و  المتوسط  المديين  على  مخطط  بإعداد  القيام 

 طويلة المدى للمتعاقدين و إرساله إلى الوزير المكلف بالمحروقات في شهر يناير من كل سنة. 

 ا يخص عقود البحث و /أو استغلال المحروقات نع الإدارة الجبائية تبادل المعلومات الجبائية فيم -

 أما النظام الجبائي المطبق على نشاطات البحث و / أو استغلال المحروقات فقد تمثل في :  

بدولار  -1 أو  الجزائري  بالدينار  المتعامل  يسدده  العمومية  للخزينة  سنويا  يدفع  للحسم  قابل  غير  مساحي  رسم 

المتح يحدد الولايات  الذي  الأمريكية  المتحدة  الولايات  لدولار  الشراء  عند  الصرف  بسعر  الأمريكية  بنك   هدة 

لتاريخ   التعاقدية  المساحة  أساس  على  حسابه  يتم  و  التنفيذ.  حيز  العقد  دخول  بمجرد  التسديد،  يوم  الجزائر 

 كالتالي :    2استحقاق كل دفع و يحدد مبلغه بالدينار الجزائري لكل كلم

 مرحلة البحث  السنوات          
مرحلة الاستبقاء المحدد في المادة 

+ المرحلة الإنشائية المحددة  42
 مرحلة  
 الاستغلال 
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 المناطق 
 3إلى   1

 مدرج
4 -  5 6 -  7 

 37في المادة  

 16000 400000 8000 6000 4000 المنطقة أ 

 24000 560000 12000 8000 4800 المنطقة ب  

 28000 720000 14000 10000 6000 المنطقة ج 

 32000 800000 16000 12000 8000 المنطقة د 

 و يتم تحيين هذه المبالغ حسب الصيغة التالية  

متوسط سعر الصرف عند بيع دولار الولايات المتحدة الأمريكية بالدينار للشهر الميلادي السابق لكل   
 المحدد أعلاه.  ( ويضرب في مبلغ الرسم 80تسديد ينشرها بنك الجزائر ، يقسم على ) 

و يشرع في تطبيق التقييس في أول يناير من كل سنة بقيمة الرسم المستحق، و تتأكد الوكالة الوطنية   

 لتثمين المحروقات )النفط( من أن الرسم قد تم دفعه للخزينة العمومية. 

محروقات المنتجة و  إتاوة تدفع شهريا للوكالة الوطنية لتثمين موارد المحروقات و تعد على أساس كمبات ال  -2

المحسوبة بعد عمليات المعالجة على مستوى الحقل، نقطة القياس و تستثني من حسابها كميات المحروقات التي  

 تكون :   

 إما مستهلكة لاحتياجات الإنتاج المباشرة  -

 إما ضائعة قبل نقطة القياس -

 ذه الأماكن ضمن نفس العقد إما أعيد إدماجها في أحد أو العديد من الأماكن شريطة أن تكون ه -

و يجب أن تكون كميات المحروقات المستهلكة أو الضائعة و المنشآة من حساب الإتاوة في حدود مقبولة تقنيا و  

 موضوع تبرير. 

لنفس الشهر مضروبة في    جو يكون مبلغ الإتاوة لشهر معين مساويا لمجموع قيم كل جزء من الإنتا  

 ء من الإنتاج نسبة الإتاوة المطبقة على كل جز

باستعمال    الاستقلال  مساحة  من  المستخرجة  المحروقات  كميات  جميع  على  شهريا  الإتاوة  تحدد  و 

 ) عند ميناء الشحن (.  (FOB)المعدل الشهري للسعر القاعدي حسب السعر 

 رسم على الدخل البترولي يدفع شهريا للخزينة العمومية -3

الس  الإنتاج  قيمة  البترولي  الدخل  يساوي  المبالغ  و  ناقصا  استغلال  مساحة  لكل  للمحروقات  نوي 

ناتج   بداية استغلال المحروقات  المثمن منذ  المتراكمة للإنتاج  القيمة  بها سنويا و تساوي  المرخص  المحسومة 

الخاضعة للإتاوة مضروبة في السعر المستعمل لحساب    ل كميات المحروقات المستخرجة من مساحة الاستغلا

 الإتاوة. 

 غ المحسومة المرخص بها فتتكون من العناصر التالية : أما المبال 

 الإتاوة.  -

 الحصص السنوية للاستثمار من أجل التطوير.   -
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 الحصص السنوية لاستثمارات البحث.  -

 و إذا اقتضى الأمر : 

نشاطات  لفائدة  الوطنية  البشرية  الموارد  تكوين  مصاريف  الإصلاح.  أو   / و  التخلي  تكاليف  لمواجهة  مؤونة 

و  الم الفوائد  الاستثمارات  هذه  تتضمن  ألا  يجب  و  المدعم.  الاسترجاع  أجل  من  الغاز  شراء  تكلفة  حروقات. 

 التكاليف العامة. 

و يعتبر حسم الرسم على الدخل البترولي كلفة قابلة للخصم من القاعدة الجبائية عند احتساب الضريبة   

 التكميلية للناتج. 

 م استعمال النسب المحددة في الجدول التالي : و لحساب الرسم على الدخل البترولي يت

 

 

 

 

 نسب حساب الرسم على الدخل البترولي  (  15)الجدول

 

  109القيمة المتراكمة للإنتاج المثمن المعبر عنها بـ  

 دج

 S1 70الحد الأول 

 S2 385الحد الثاني 

 نسبة الرسم على الدخل البترولي  

 % 30 المستوى الأول  

 % 70 المستوى الثاني 

 حسب الصيغة التالية :  S2و    S1الحدين  يتم تحيين  

سعر الصرف المتوسط عند البيع لدولار الولايات المتحدة الأمريكية بالدينار الجزائري للشهر الميلادي الذي    -

عل   مقسما  الجزائر  بنك  ينشره  الذي  التسديد  القيمة    70يسبق  تكون  عندما  و  حد.  كل  مبلغ  في  مضروبا  و 

( أقل من الحد الأول أو تساويه يتم حساب الرسم على الدخل البترولي باستخدام    PVنتاج المثمن )المتراكمة للإ 

 النسب الخاصة بالمستوى الأول.  

وعندما تكون أكبر من الحد الثاني يتم استخدام النسبة الخاصة بالمستوى الثاني. أما عندما تكون القيمة   

الأول أو تقل عن الحد الثاني أو تساويه فإنه يتم استعمال الصيغة الآتية  المتراكمة للإنتاج المثمن تفوق المستوى  

 لحساب نسبة الرسم على الدخل البترولي : 

( )    
21

40130 =
−

+ −
SS

S PV   النسبة المئوية )%( للرسم على الدخل البترولي 

الاسترجاع  و تستفيد الحصص السنوية للاستثمارات في مجال البحث و التطوير باستثناء تلك الخاصة ب  

 المحددة كالتالي :  (uplift)المدعم من قاعدة التقويم 

 %  15نسبة التقويم :    المنطقة أ  

 و      
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 سنوات   5%( توافق  20حصة سنوية للاستثمار : )  المنطقة ب 

 

 %  20نسبة التقويم :    المنطقة ج 

 و 

 سنوات د  8%( توافق 12.5حصة سنوية للاستثمار : )  المنطقة د 

 

سنوات و نسبة    5%( توافق مدة 20لى مستوى كل المناطق حصة سنوية للاستثمار تقدر بـ ) و يطبق ع 

%( على استثمارات الاسترجاع المدعم و يتم حسم كل تكلفة شراء الغاز لضمان عمليات إعادة حقن  20تقويم )

ليف التخلي عند احتساب  الغاز و عملية الدورة و تكاليف تكوين الموارد البشرية الوطنية و إذا اقتضى الأمر تكا

 (uplift).الرسم على الدخل البترولي في دون الاستفادة من تقويم  

 ضريبة تكميلية على الناتج تدفع سنويا للخزينة العمومية   -4

ضريبة عقارية على الأملاك الأخرى ماعدا أملاك الاستغلال كما هو محدد في التشريع و التنظيم الخاصين  -5

 رية المفعول و تعفى النشاطات المتعلقة بالبحث و / أو الاستغلال من : بالجباية العامة السا

 الرسم على القيمة المضافة الخاصة بالأملاك و الخدمات المتعلقة بنشاطات البحث و / أو الاستغلال.  -

 الرسم على النشاط المهني.  -

هيزات و المواد و المنتجات التي  الحقوق و الرسوم و الإتاوة الجمركية المفروضة على عمليات استيراد التج  -

 يتم استعمالها فقط في نشاطات البحث و / أو استغلال مكامن المحروقات دون سواها. 

 و بالنسبة للغاز يتم تحديد السعر القاعدي المستعمل لحساب الإتاوة و الضرائب و الحقوق و الرسوم كما يلي :  -

في العقد إذا كان يفوق أو يساوي السعر المرجعي و  في حالة عقد بيع الغاز للتصدير : السعر الموجود   •

 في حالة العكس يكون السعر القاعدي مساويا للسعر المرجعي 

المادة    حددت  قد  المرجعي    61و  السعر  أن  بحيث  المرجعي  السعر  تحديد  كيفية  الجديد  القانون  من 

 ية تصدير للغاز الجزائري يحسب حسب الأسعار المتحصل عليها خلال الفترة السابقة انطلاقا من كل عمل

 و تكون الأسعار المعتمدة لحساب السعر المرجعي هي الأسعار الأكثر ارتفاعا من بين الأسعار الآتية : 

 السعر الناجم عن كل عقد.  -

السعر المرجعي للفترة السابقة بحيث أن السعر المرجعي الابتدائي المحسوب عند تاريخ صدور القانون هو    -

ا المتوسط  الموجه  السعر  الجزائري  الغاز  بيع  عقود  مختلف  من  عليه  المتحصل  السابق  للسداسي  لمرجع 

 للتصدير. 

سعر    معدل  من  مئوية  نسبة  من  أقل  للبترول  المعادل  للبرميل  المرجعي  السعر  يكون  أن  يمكن  لا  و 

 هريا. "صحراء بلند" للثلاثي السابق الصافي من الكلفة إلى غاية الشحن و الذي تنشره جريدة مؤكدة ش

السنة    خلال  المفعول  الساري  السعر  هو  الغاز  بيع  سعر  يكون  الوطنية  للسوق  الغاز  بيع  حالة  في  و 

المدنية المعتبرة عند نقطة التسليم خارج أنبوب الغاز. المبدأ الأساسي الذي سطره النظام الجديد مقارنة بالنظام  

خل كلها في حساب سوناطراك عبر بنك الجزائر ثم  السابق هو أن التدفقات النقدية كانت في القانون السابق تد 

تعطي سوناطراك إلى الدولة حصتها في شكل جباية أما في النظام الجبائي الحالي فإنه يعطى للدولة الأولوية  

 في الاستحواذ على جباية المحروقات سواء من سوناطراك أو من المستثمرين الآخرين. 
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علان عن تجارية الحقول و يحفز أكثر على الاستغلال في الحقول  و بالتالي فإن النظام الجديد يسمح بالإ  

الصغيرة و الأكثر هامشية في السابق مما يحسن موارد الدولة مع التأكيد على أن سوناطراك يمكنها أن تحتفظ  

المستغلة إضافة إلى حق الشفقة ) المحققة من طرف الشركات  30-20بالآبار  الجديدة  بالنسبة للاكتشافات   )%

% من التكلفة  50خرى دون أن تتحمل أخطار تكاليف البحث و الاستغلال التي قد تتجاوز في بعض الأحيان  الأ

الكلية. و قد كان النظام السابق المبني على اقتسام الإنتاج لا يشجع استثمار الشركات الدولية خاصة في الحقول  

)تكلفة الاستثمار و الاستغلال ( مهما   costoilالهامشية و لا يشجع على تخفيض التكاليف لأنه يحصل في شكل  

 تكن التكاليف في الرسم على الدخل البترولي لم يكن مشجعا بما فيه الكفاية.  

تسوى عن    الجبائية  التزاماتها  لأن  بعد  تبقى عن  أن  الأجنبية  للشركات  يسمح  السابق  النظام  كان  كما 

تسييرها  شفافية  من  بالتأكد  يسمح  لا  مما  سوناطراك  كانت    طريق  قد  و  الجبائية.  السلطة  نظر  وجهة  من 

سوناطراك تمثل قوة عمومية و كيانا تجاريا أما القانون الجديد فيجعل كل المتعاملين يخضعون للجباية البترولية  

قطاع   على قدم المساواة سواء كانوا رعايا أجانب أم وطنيين.   إخضاع  هو  القانون  على  يؤخذ  ما  لكن 

الن منطق  إلى  المنطق  استراتيجي  إلى  المستقبل  في  للدولة  مورد  أهم  يخضع مصير  مما  الدولي  التجاري  ظام 

 التجاري البحت و تقديم تنازلات غير مبررة اقتصايا. 

أفريل سنة    28المؤرخ في    07-  05و أتم القانون رقم    2006الصادر سنة    06و قد عدل الأمر  رقم   

 في الميادين التالية :  2005

 (. 2006الصادر سنة   06من الأمر   12لضبط، )المادة  توسيع سلطات وكالتي ا

نقل    امتياز  في  و  الاستغلال  و  التنقيب  و  البحث  عقود  جميع  في  المشاركة  على  سوناطراك  إجبار 

من الأمر السابق الذكر(. و ذلك قبل الشروع    32)المادة    %51المحروقات بواسطة الأنابيب بنسبة لا تقل عن  

لمنافسة و هو ما يسمح بضمان مشاركة سوناطراك بالأغلبية في جميع العقود التي  في عملية المناقصة و فتح ا 

تبرم إثر إعلان المناقصات من طرف الوكالة الوطنية لتثمين موارد المحروقات "النفط" في المستقبل من جهة  

بنسبة لا    و تضمن لها من جهة أخرى مرونة في اتخاذ القرار إن كانت تشارك بمفردها أو في إطار الشراكة

 من أجل القيام بأشغال البحث و الاستغلال أو أشغال الاستغلال فحسب. %51تقل عن  

حصة    على  الأجانب،  الشركاء  يحققها  التي  الاستثنائية  الأرباح  على  للحسم  قابلة  غير  أتاوة  تأسيس 

يتجاوز ثلاثين دولارا  الإنتاج الخاصة بهم عندما يكون الوسط العددي الشهري لأسعار البترول الخام "البرانت"  

إطار   في  أكثر  و  أجنبي  بين سوناطراك و شريك  المبرمة  الشراكة  فيما يخص عقود  ذلك  و  الواحد.  للبرميل 

إلى هؤلاء    14  –  86قانون   يعود  الذي  العقود و  المترتب عن هذه  الإنتاج  أو جزء من  عندما لا يخضع كل 

( على الإنتاج الذي  2006هذا الرسم المطبق )من أول أوت    (. و تبلغ نسبة 101الشركاء إلى آلية الفرز. )المادة 

كحد أقصى. و تقوم سوناطراك من أجل سداد هذا الرسم    %50كحد أدنى و    %5يعود إلى الشركاء الأجانب  

إلى   يعود  الذي  الإنتاج  الرسم من حصة  هذا  لمبلغ  الموافقة  المحروقات  كميات  بخصم  العمومية  الخزينة  لدى 

 المعنيين. الشركاء الأجانب 

البترولية )من    للجباية  المرجعي  المبرمة وفق    30إلى    20إن رفع السعر  العقود  للبرميل( في  دولارا 

  70جاء ليتوافق مع التطورات الجديدة لأسعار المحروقات في الأسواق الدولية )إذ بلغت أزيد من    1986قانون 

ها شركاء سوناطراك الأجانب القدامى المرتبطين  دولارا للبرميل(، و قد برر بأهمية فوائض القيمة التي يحقق

. و هي قيم مالية محققة إثر ارتفاع أسعار البترول دون أن يكون هؤلاء الشركاء  1986معها بناءا على قانون  

اك تخضع  ، في حين أن سوناطر1986ار قانون  لآلية الفرز غير المنصوص عليها في العقود المبرمة في إط
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موجب الأحكام الإنتقالية إلى الإجراءات الجبائية الجديدة التي نص عليها قانون المحروقات  بمفردها لهذه الآلية ب

 . 07 – 05الجديد رقم  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الفصل الثامن: السياسة الجبائية  

اعتبرت السياسة الجبائية التوسعية بأنها مصدر التضخم، و العجز الخارجي، و بالتالي كموجه أساسـي  

دانة،. و لذلك فإن مجهودات التعديل الهيكلي، خلال مرحلة التدهور الاقتصـادي كـان يجـب أن في اقتصاد الاست

 تتمحور حول التحكم في الإنفاق العمومي بل و حتى حول تقليصه.

)افريل   الائتماني  الاستعداد  اتفاق  كان  قد  ) 1994و  الفترة  غطى  الذي  التمويل  تسهيل  و   )1995  –  

 يهدفان أساسا إلى تحقيق فائض في الموازنة العامة للدولة و ذلك كي يمكن :   ( مع صندوق النقد الدولي1998

 تخفيض مخزون الدين الداخلي الذي زاد ارتفاعه بسبب تخفيض سعر صرف الدينار.   -1

أول    بدأت  التي  و  ارتفاعا،  ازدادت  التي  الخارجية  الديون  خدمة  لمواجهة  المتوسط  المدى  على  و 

 مع أخد بعين الاعتبار الأموال التي جلبتها إعادة الجدولة.  ،1988عمليات تسديدها منذ  

 تمويل إعادة هيكلة الشركات العمومية و تطهير محافظ البنوك، المصاحبة لها.   -2

 تحقيق ادخار عمومي في المديين المتوسط و الطويل، كي يمكن دعم الإنعاش الاقتصادي، فيما بعد.   -3

الجبائية   السياسة  أهداف  كانت  إذا  مستوى    و  تحسين  فإن  النفقات.  و  الإيرادات  جانبي  كلا  تعني 

الإيرادات، يتحقق بواسطة توسيع مجال الرسم على القيمة المضافة و رفع المردود الجبائي و محاربة التهرب  

الجبائي و تطوير الاقتراض من السوق المالي لتجنب التمويل التضخمي. إلا أنه من المعروف أن زيادة الضغط  

هذه    الجبائي من  الخروج  هو  الهدف  أن  و  خاصة  أمر صعب،  هو  اقتصادي  ركود(  )أو  تدهور  مرحلة  في 

 المرحلة.

الاقتصادي.    الإنعاش  هدف  مع  و  الليبرالي  الفكر  مع  تتناقص  عامة،  بصفة  الضرائب  زيادة  أن  كما 

لاهتمام انصب في  أضف إلى ذلك عدم قدرة الإدارة الجبائية على تحسين المردود الجبائي، و لذلك فإنه جل ا

 المديين المتوسط و الطويل على جانب النفقات أساسا. 

التسيير    نفقات  تقليص  قد خص  و  التجهيز.  نفقات  و  التسيير  نفقات  من  كلا  المجهود  هذا  شمل  قد  و 

يهدف من وراء جعل مستوى   كان  قد  و  الجارية.  النفقات  في  أهم عنصر  يعتبران  اللذين  الرواتب  و  الأجور 

اضعا، إلى التحكم في عدد العمال و تجميد رواتب الوظيف العمومي و الشركات العمومية. أو على  الأجور متو
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أقل تقدير تجنب التأشير أو الربط الكامل للأجور مع ارتفاع الأسعار، لوقف تغذية لولبة الأجور/ التضخم. إذ 

بتط  يكن مرتبطا  لم  المفرطة، لأنه  السيولة  كتلة الأجور كان وراء  ديناميكية  أن تطور  أن  الإنتاجية. حيث  ور 

 الأجور كانت دائما مرتبطة بتكلفة المعيشة أكثر مما كانت مرتبطة بالإنتاجية. 

أن    و  العمومية، علما  النفقات  لتقنين  اعتبر كهدف  الأساسية  للمنتوجات  الأسعار  إعانات  إلغاء  أن  كما 

 تحرير الأسعار هو أحد الأهداف الرئيسية للتعديل الهيكلي. 

قد صيغت هذه الأهداف كميا في شكل أسقف لا يجب تجاوزها و يمكن أن تخضع للتغيير بعد مرور  و   

و   أجور  نسبة  مثلا  للبرامج  الثانية،  التقييم  إعادة  حددت  فقد  الدولي.  النقد  يوفدها صندوق  التي  التقييم  بعثات 

خيرتين للاتفاق الموسع. و نسبة  لكل سنة من السنتين الأ  %9,1بـ    1996رواتب إلى الناتج الداخلي الخام سنة  

 على التوالي.  1994و    1993بالنسبة لسنتي   10,3و   10,5

يعادل    ما  الذي كان يستوعب  له    %4,9كما أن صندوق دعم الأسعار  الخام، حدد  الداخلي  الناتج  من 

 في السنة الأخيرة من الإنفاق.  %0,6. و كان عليه ألا يحصل سوى على  1996فقط سنة   %0,8سقف  

 ( الائتماني  الاستعداد  برنامج  إسقاطات  توقعت  فقد  عامة  بصفة  موازنة  Standbyو  عجز  تخفيض   )

من   سنة    %5,9الدولة  الخام  الداخلي  الناتج  للخزينة  1994سنة    %0,3إلى    1993من  الاجمالي  العجز  و   .

لخام في السنة  من الناتج الداخلي ا  %0,6ليصل بعد ذلك إلى    1996منذ سنة    %3,3إلى    %8,7العمومية من  

 ما قبل الأخيرة من الإنفاق. 

عن انسحاب الدولة، بحيث أن يصبح دورها مكرسا    1988النتائج : أعلنت الإصلاحات التي انطلقت مند سنة  

لنشاط الضبط غير المباشر. و منذ ذلك الحين إلى الآن يمكن تحديد ثلاث مراحل فرعية، ميزت تطور السياسة  

 الجبائية. 

الأولى   -1 سنة  الفترة  من  سنة    –  1989الممتدة  و  1991إلى  الأرثدوكسية،  بنوع من  تميزت  التي  و   ،

 بتقاسم فلسفة صندوق النقد الدولي. 

الفترة الثانية و التي شهدت عودة شخصيات إلى السلطة معروفة بالتزامها بمنحى الوطنية الاقتصادية.   -2

ي القرار الاقتصادي. محاولة تجنب  رفعت شعار "اقتصاد الحرب" و حاولت استعادة السيادة الوطنية ف

 أفاق إعادة الجدولة، التي تجعل البلد يرتمي أكثر في أحضان صندوق النقد الدولي. 

أما الفترة الثالثة فقد بدأت بإمضاء برنامج الاستعداد الائتماني، إثر فترة توقفه. و أفضت مباشرة إلى   -3

 دة الصرامة الجبائية. إمضاء اتفاق ثان "موسع" تميز من الناحية الجبائية بعو 

 و الآن ما هي النتائج المحققة خلال الفترات الثلاث على صعيد السياسة الجبائية؟. 

  5( فإن حصة الإيرادات في الناتج الداخلي الخام قد تحسنت بأكثر من  16حسب ما يبدو من الجدول ) 

ل أزمة الخليج و إلى انزلاق  نقاط و نصف و يرجع هذا التحسن في الإيرادات إلى تحسن أسعار البترول، خلا

 . 1999و إلى تخفيض سعر الصرف الرسمي في سبتمبر سنة   1988الدينار سنة 

 ( 1993  – 1986بعض المؤشرات المالية الهامة، الفترة )  ( 16الجدول )

 من الناتج الداخلي الخام %الوحدة : 

 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 

للموازنة    - الكلي    -) الرصيد 

 عجز( 
13,4- 8,7- 13,7- 1,8- 3,6 1,7 1,2- 8,7- 

 الإيرادات :  -

 ( 1)* المحروقات 

32,3 

7,3 

30,5 

6,7 

26,7 

6,9 

28,6 

10,8 

28,8 

13,7 

32,3 

19,1 

30,3 

19,3 

27,6 

15,9 
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 11,6 11,1 13,1 15,1 17,8 19,8 23,8 24,8 ( 2)* من غير المحروقات 

 النفقات :  -

 * الإنفاق الجاري 

 الاستثماري  * الإنفاق

 ( 3)*نفقات أخرى

45,7 

23,2 

14,6 

7,9 

39,2 

21,9 

12,5 

4,8 

40,4 

22,3 

12,4 

5,7 

30,4 

19,7 

10,1 

0,6 

25,2 

17,4 

8,2 

0,4- 

30,6 

22,2 

6,2 

2,2 

31,5 

26,2 

6,9 

2,0 

36,9 

24,9 

8,7 

2,6 

 التمويل المصرفي المحلي  -

 الحساب الجاري الخارجي  -

 الدين الخارجي  -

8,5 

3,6- 

34,7 

5,1 

0,9 

39,1 

6,8 

2,6- 

41,7 

1,4 

2,2- 

47,0 

3,1 

2,5 

43,0 

1,8- 

5,7 

60,6 

1,1 

2,8 

52,0 

6,3 

1,6 

53,0 

 يشمل حصص الأرباح الموزعة من قبل سوناطراك من أصل الأرباح الجارية.  (1)

 يشمل المنح.  (2)

التأهيل.   (3) إعادة  لصندوق  التخصيصات  و  الأقراض  صافي  و  للخزينة  الخاصة  الحسابات  تشمل 

 ير(. )التطه

 .IMF. Algeria : Stabilization and transition to the market. Washington, 1998المصدر : 

 1987سـنة  18,6إلـى  1986دولارا للبرميـل سـنة  14,9إذ أن سعر البترول عرف ارتفاعا هاما من  

كـان لا بـد مـن . و في نفـس الوقـت 1991دولارا سنة    20,4و ليصل إلى    1990دولارا سنة    24,3ليقفز إلى  

علـى  1988و  1991سـنتي  5,9و  9مقابـل   1991دينارا للحصـول علـى دولارا أمريكـي واحـد سـنة    18,7

. كما 1991من الناتج الداخلي الخام سنة  %1,7التوالي. و هو ما نتج عنه فائض في الرصيد الكلي للموازنة بـ 

 يبدو من الجدول السابق.

نقطة مئوية مـن النـاتج الـداخلي الخـام   12من المحروقات بحوالي  و في جانب الإيرادات ارتفع الدخل   

نقـاط مئويـة مـن النـاتج الـداخلي الخـام مـن   9. و قد جاءت غالبية هـذه الزيـادة أي  1991و    1988بين عامي  

ت تخفيض قيمة الدينار بينما نتجت النقاط المئوية الثلاث المتبقية من ارتفاع السعر العالمي للبترول. أمـا إيـرادا

الموازنة من غير المحروقات فقد انخفضت بحوالي سبع نقـاط مئويـة مـن النـاتج الـداخلي الخـام، بسـبب الأداء 

السيئ للشركات العمومية إلى حد كبير و بسبب انكماش الأرباح المحولة من البنك المركزي، الذي كان راجعـا 

 إلى حد كبير، إلى خسائر الصرف على الدين الخارجي.

جة لهذه الاتجاهات المتضاربة، حدث تغير حاسم في هيكـل إيـرادات الموازنـة، إذ ارتفعـت و بذلك، نتي 

 .1993سنة  %58إلى  1985سنة  %23نسبة الإيرادات من المحروقات إلى إجمالي الإيرادات من 

مـن النـاتج  %1,7و  %3,3إذا بعد أربع سنوات من عجز الموازنة، عاد الفائض ليظهر مـن جديـد بــ  

على التوالي، و قد كـان سـبب ذلـك يرجـع إلـى التوفيـق بـين التقشـف   1991و    1990الخام في سنتي    الداخلي

الشديد في الإنفاق و ارتفاع الإيرادات. حيث كان هناك التزام بالصـرامة سـواءا فيمـا يخـص نفقـات التسـيير أم 

 نفقات التجهيز و تمويل الشركات العمومية.

نقطـة مئويـة.   14بأكثر مـن    1991و    1986تراجعا ما بين سنتي    و في جانب النفقات فإنها قد عرفت  

من الناتج الداخلي الخام. و هـو مـا يعطـي فكـرة عـن الـدور الجديـد للدولـة رغـم عـودة الجبايـة البتروليـة إلـى 

الارتفاع. و في ما يخص النفقات الجارية، المعروفة بمقاومتها للتخفيض عادة. فقد عرفـت اتجاهـا هبوطيـا مـن 

 .1990و  1986نقطة في المئة من الناتج الداخلي الخام ما بين  5,8. و انخفضت بـ 1991إلى سنة  1986
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و قد كان هذا الانخفاض القوي نتيجة لانخفاض حصة الأجور و الرواتب في الناتج الداخلي الخـام مـن  

ســنة  12,1و  1988سـنة  %11,3و بعــد أن كانـت تمثـل  1991فقـط سـنة  %8,4إلـى  1986سـنة  10,8%

1987. 

نقاط فـي المئـة   5بأكثر من    1991أما ارتفاع النفقات الجارية بالنسبة إلى الناتج الداخلي الخام في سنة  

، فيرجع إلى التثمين الذي أحدثه تخفيض سعر صرف الـدينار فـي الفصـل الرابـع مـن تلـك 1990مقارنة بسنة  

نفقـات فـي الماضـي تغطـى بواسـطة تخصيصـات السنة، في النفقات المرتبطة بدعم الأسعار. فقد كانـت هـذه ال

موازنية و موارد صندوق التعويض. فأعيد تقدير مبلغها بسبب تخفيض الدينار لتنتقل حصتها في الناتج الداخلي 

 .1991سنة  %5,6إلى  1990سنة  %1,8الخام من 

ثمارات المباشرة )عبر أما النفقات الرأسمالية فإن الانكماش فيها كان أشد قسوة بكثير. إذ أن نفقات الاست

. و قـد كـان 1991من الناتج الداخلي الخام سنة    6,2إلى    1986سنة    %14,6موازنة التجهيز( قد تقلصت من  

الانكماش واضحا بصورة خاصـة فـي ميـدان الإنفـاق علـى التعلـيم و الهياكـل التحتيـة الأساسـية. كمـا تقلصـت 

الخزينة( بدرجة كبيـرة، بعـد اتخـاذ قـرار بوقـف تمويـل الاستثمارات غير المباشرة للدولة )تسبيقات و قروض  

الخزينة لأي استثمارات جديدة في الشركات الوطنيـة أو السـكن العمـومي المخصـص للإيجـار. فانتقـل صـافي 

سـنة   %(-1,0ثم إلـى )  1988سنة    %1,8، بالنسبة للناتج الداخلي الخام إلى  1986سنة    %6,2الاقتراض من  

. و هو ما يدل على توجه الدولة إلى الانسحاب من الميـدان الاقتصـادي. و قـد 1991و إلى الصفر سنة    1990

( 1أدت الوفرات التي حققها هذا التقشف إلى التعويض عن أوجه الإنفاق الإضافية الناشئة عن عنصرين هما : )

ي برنـامج ( الشـروع فـ2تزايد تكلفة دعم أسعار السلع الاستهلاكية الأساسية بسبب تخفيض سعر الصـرف. و )

لإعادة تطهير و هيكلة الشركات العمومية. بمساعدة مـن البنـك الـدولي فـي صـورة قـرض لإصـلاح الشـركات 

تكمن مهمته في إعادة تأهيل   1991العمومية و القطاع المالي، أنشئ لتحقيقه صندوق بموجب قانون المالية لعام  

مـن النـاتج   %2,6مـا يعـادل    1991فـق منـه عـام  البنوك و المؤسسات الاقتصادية من الناحية الماليـة. و قـد ان

 الداخلي الخام لإعادة رسملة البنوك الشركات العمومية.

أصـبح فـائض   1990لم تعد الدولة تمول الاستثمارات غير الممركزة. و في سنة    1989و انطلاقا من  

 لي الخام.من الناتج الداخ %4,1الخزينة العمومية أكبر من فائض موازنة الدولة، حيث وصل إلى 

في الصندوق المخصص لها و لم يمنـع صـرف   1991و قد تم عزل نفقات تطهير و إعادة الهيكلة مند  

مليـار دج جزائـري   14,3مليار دينار جزائري منها، الخزينة العمومية من تحقيق فائض إجمالي بـ    22حوالي  

تضع تحت تصرف الاقتصاد موارد  . و بذلك فإن الخزينة العمومية أصبحت 1990من الناتج الخام( سنة    1,8)

 سوية و أصبحت تساهم  في تخفيض آثار المزاحمة التي كانت المتسبب الرئيسي فيها لزمن طويل.

و هكذا فقد أدى ضبط الإنفاق العمومي، مع ارتفاع إيرادات المحروقات، بفضل تحسن أسـعار الـنفط و 

حكومـة سياسـة جبائيـة متشـددة كانـت دافعـا انخفاض سعر الصرف إلى ظهور فوائض مالية. و قـد اعتمـدت ال

 (.17لهبوط ملحوظ في نمو السيولة النقدية و سمحت جزئيا باستيعاب السيولة الفائضة، كما يبدو من الجدول )

 ( 1993 – 1986تطور أهم متغيرات النقد و الائتمان، الفترة ) ( 17الجدول )

 الوحدة : تغير مئوي 

 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 

ــافي الأصــول الاجنبيــة لــدى الجهــاز  - ص

 (1)المصرفي

 (2)الائتمان المحلي -

2,5- 

 

12,0 

0,1- 

 

11,4 

0,1 

 

13,8 

0,1- 

 

11,5 

0,0 

 

13,3 

5,2 

 

20,9 

0,4- 

 

33,5 

0,6- 

 

23,7 
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 (3)صافي الأقراض للحكومة -

 قروض للاقتصاد  -

 النقود و شبه النقود  -

 (4)نسبة السيولة -

10,9 

1,0 

1,4 

78,9 

9,7 

1,6 

13,6 

79,3 

9,3 

4,4 

13,6 

78,7 

10,7 

0,8 

5,2 

70,9 

3,3- 

17,1 

11,3 

58,5 

2,1- 

23,0 

21,3 

42,9 

0,0 

33,5 

23,9 

49,2 

17,8 

5,9 

21,5 

45,8 

 IMF. Op citالمصدر : 

 ( التغير السنوي كنسبة مئوية من النقود بمعناها الواسع.2( و )1)

عد أثر البرنامجين الماليين لإعادة الهيكلـة الماليـة، التـي تنطـوي علـى تستب 1993( التغيرات السنوية لسنتي 3)

مليار  275,5إلى  1993استبدال الديون التجارية على المؤسسات العمومية بسندات حكومية. و قد وصلت سنة 

 دج.

 إلى الناتج الداخلي الخام. 2M( النسبة تساوي 4)

أن الحكومـة أمـام الصـدمة البتروليـة المضـادة، و   1993  –  1986( بالنسـبة للفتـرة  17يبين الجدول ) 

نظرا لعدم وجود سوق مالية، لجأت إلى الإصدار النقدي لتغطية العجـوزات الماليـة أو إلـى تمويلهـا مـن خـلال 

القروض الخارجية التي كانت أخذة في التراكم. حيث ارتفعت نسبة الدين الخارجي إلى الناتج الداخلي الخام من 

، %78إلـى  %36. بينما قفزت خدمـة الـدين إلـى الصـادرات مـن 1986سنة    %41,7إلى    1985سنة    30%

 بسبب تقصير أجال استحقاق الديون.

لكن الإصدار النقدي لم يؤدي إلى زيادة كبيرة في التضخم نظرا لوجود الضوابط السعرية علـى نطـاق  

م السـيولة الزائـدة و إلـى ارتفـاع واسع. بل أدى إلى زيادة اسـتخدام نظـام الحصـص فـي أسـواق السـلع و تـراك

 الأسعار في السوق غير الرسمية. التي زادت انتعاشا.

 %76( إلى الناتج الداخلي الخام، حيث وصلت إلـى 2Mو هكذا فقد زادت نسبة النقود بمعناها الواسع ) 

ث هبـوط . لكن و بفضل السياسة الجبائية الصارمة فقد حد 1988سنة    %79و ارتفعت إلى حوالي    1985سنة  

ملحوظ في السيولة النقدية و استيعاب نسبي للسيولة الزائدة. حيث انخفضت نسـبة السـيولة إلـى النـاتج الـداخلي 

 .1991فقط سنة  %42,2إلى  1988سنة  %79الخام من حوالي 

، بالإضـافة إلـى 1991و    1986بـين سـنتي    %60كما أدى انخفاض قيمة صرف الدينار بنسـبة تزيـد   

الزائدة إلى تقليل الطلب الزائد على النقد الأجنبي بحيث تحسن رصيد الأصول الأجنبية لـدى   امتصاص السيولة

. و انحسر سعر صرف الـدينار فـي السـوق الموازيـة مـن خمسـة أضـعاف  سـنة 1991الجهاز المصرفي سنة 

 .1991إلى أقل من ضعفين سنة  1988

حلية و أسعار الفائـدة أديـا إلـى ارتفـاع معـدل لكن انخفاض قيمة العملة و التحرير الجزائي للأسعار الم 

 في المتوسط خلال السنوات الخمس السابقة. %10,3مقارنة بـ  %22,8التضخم )مقاسا برقم الاستهلاك( إلى 

أما على المستوى الخارجي فقد ساهم مزيج خفض الإنفاق و تحويل الإنفاق، زيادة على تحسـن أسـعار  

إلـى حالـة  1988من الناتج الداخلي الخام سـنة   %3ري من حالة عجز يعادل  البترول، إلى تحسن الميزان الجا

 .1991سنة  %6فائض بنسبة 

غير أن تطور حساب العمليات الجارية لم يكن بمثل تلـك الاسـتجابة إذ أن قـدرة الجزائـر علـى التعاقـد  

بـذلك بـالرغم مـن على قروض جديـدة وصـلت إلـى منتهاهـا، بينمـا زادت مـدفوعات خدمـة الـدين ارتفاعـا، و  

 (.18الارتفاع الكبير في إيرادات المحروقات. مثلما يبدو من الجدول )

قامت السلطات في نفس الوقت، بالإضافة إلى اتفاق الاستعداد الائتماني مع صـندوق   1991و في سنة   

ع كـل دائـن علـى النقد الدولي، بعمليات شاملة لإعادة جدولة ديونها استنادا إلى عمليات إعادة تمويل طوعيـة مـ
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مـع الوكالـة الإيطاليـة لتـأمين   1991مليار دولار في مـايو    2,352حدة. بحيث تمت عملية إعادة جدولة مقدار  

مليـار دولار مـع مجموعـة مـن البنـوك التجاريـة   1,5أعيـدت جدولـة    1992قروض الصادرات و في مـارس  

لا فقـط مـن الـدين الخـارجي علـى أسـاس برئاسة بنك "كريدي ليونيه". و قد عالجت هذه العمليات جـزءا ضـئي

 طوعي و لم تحقق تخفيضا كبيرا لعبء المديونية.

و على الرغم من ذلك وصلت الحكومة الوفاء بأمانة تامة بجميع مدفوعات الدين الخارجي حتى وصلت  

و منذ ذلك الحين أصبح وضع المـدفوعات الخارجيـة غيـر قابـل   1993من حصيلة الصادرات سنة    %82إلى  

 ستمرار.للا

 طلبت الجزائر إعادة جدولة تامة شاملة من الدائنين الرسميين الثنائيين و التجاريين. 1994و في سنة  

 

 

 

 

 

 

 

 ( 1993  – 1986أهم متغيرات الوضعية الخارجية بالأرقام المطلقة، الفترة )  ( 18الجدول )

 الوحدة : مليار دولار أمريكي. 

 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 

 FOBالصادرات  -

 FOBالواردات  -

 الحساب الجاري

 الحساب الكلي

 الاحتياطات الرسمية

8,1 

8,5 

2,2- 

1,5- 

1,4 

9,0 

7,3 

0,2 

0,3- 

1,7 

7,6 

7,7 

0,2- 

0,8- 

1,1 

9,6 

9,5 

1,1- 

0,6- 

0,9 

12,9 

9,8 

1,4 

0,2- 

0,8 

12,4 

7,8 

2,4 

0,5 

2,0 

11,5 

8,3 

1,3 

0,2 

1,8 

10,4 

8,0 

0,8 

0,0 

1,9 

 
 * 

 خدمة الدين

 الصادرات 
 

% 59,8 54,5 87,16 75,25 66,4 73,9 76,5 82,2 

 Hadj Nacer, (1990)المصدر هو : 

 . 89إلى  86* من 

Financement extérieur de l'économie Algérienne. Algérie – actualité N° 305, Semaine du 18 au 24 

octobre (1990). 

 2000مارس.  –. فيفري  46. رقم . ملايا بنك1993إلى  90و من 

 FMI, Op citالأرقام الأخرى : 

( حلت محـل السياسـة الجبائيـة المتشـددة، و المتماشـية مـع توصـيات 1993  –  1992و خلال الفترة ) 

صندوق النقد الدولي، سياسة تميزت بالتردد في إتباع السياسات الاقتصادية الكلية التي طبقت إلـى ذلـك الحـين، 

من الناتج الداخلي الخام   %1,2بـ    1992لاحيون. مما جعل العجز يظهر من جديد في الموازنة سنة  تبناها الإص

 .1993سنة  %8,7و يصل إلى 

. 1991و يرجع هذا التوسع الجبائي أساسا إلى قرار رفع الأجور قبيل الانتخابات التشريعية فـي نهايـة  

 71، فقد انتقلت كتلة الأجور و الرواتب مـن  1992من سنة    و إلى النفقات المرتبطة بالشبكة الاجتماعية ابتداءا
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بالأسـعار الجاريـة و   %50. أي بارتفـاع بـأكثر مـن  1992دج سـنة    110,3لتصل إلـى    1991مليار دج سنة  

 %50بالأرقام الثابتة حسب صندوق النقد الدولي كما ارتفعت نفقات التحويلات هـي الأخـرى بــ    %23حوالي  

بالفعل فإن النفقات الخاصة بالشبكة الاجتماعية و التي جاءت مبدئيا لتعويض النفقات المتوقعة بالأرقام الثابتة. و  

 في شهر جوان. 1992في صندوق التعويض. تراكمت مع هذه الأخيرة التي لم تلغ سوى سنة 

مـن  ةنقـاط فـي المائـ 4إلى زيادة النفقـات بـأكثر مـن  1993و يرجع توسع العجز الكلي للموازنة سنة   

نقطة مئوية، بحيث أنه لم يعد من الممكن احتواء تدهور سعر   2,7الناتج الداخلي الخام إلى تراجع الإيرادات بـ  

 17,8إلـى    1992دولارا،    20,4البترول بانزلاق سعر صرف الدينار. فقد انتقل السعر المتوسط للبتـرول مـن  

 .1993دينارا سنة  23,3لى إ 1992دينارا سنة  21,8و انتقل سعر صرف الدولار من  1993سنة 

و بالإضافة إلى ارتفاع نفقات الأجور فقد كـان هنـاك ارتفـاع فـي موازنـة التجهيـز و فـي خدمـة الـدين  

و قد شكلت الحصة الخاصة بهذين العنصرين الآخرين أكثر من   1993مليار دج سنة    1000العمومي الذي بلغ  

نسبة مئوية من الناتج الداخلي الخـام، فقـد زاد الاسـتثمار من الزيادة التي حصلت في النفقات العمومية. ك  90%

ــى  1992ســنة  %6,9الحكــومي مــن  ــى 1993ســنة  %8,7إل . و كنتيجــة كــذلك هبطــت نســبة المــدخرات إل

 من الناتج الداخلي الخام. %10الاستثمارات الحكومية بأكثر من 

النقدية. بحيـث أن قـانون الماليـة و قد أثر تراجع السلطات عن سياسة الصرامة المالية على التطورات   

 مليار دج في الموازنة العامة. 70. كان قد توقع عجزا قدره 1992التكميلي لسنة 

يمول بتسبيقات من بنك الجزائر، الأمر الذي لم يكن ممكنا إلا بتعليق بنود قانون النقد و القرض )لسـنة  

من الإيرادات العادية للدورة السـابقة  %10جاوز الـ ( التي تحدد اللجوء إلى تمويل بنك الجزائر بما لا يت1990

من جهة و تسديدها قبل السنة الجارية من جهـة أخـرى. و هـو مـا كـان يعنـي إصـدار النقـد لتغطيـة عجـوزات 

الموازنة العامة مما أحدث توسعا نقديا سريعا، أدى بدوره إلى ظهور آثار تضـخمية و قـد خفـت هـذه الضـغوط 

عندما اتخذت الحكومة إجراءات لتشديد، القيود على الأسعار و التجارة، أما  1993 جزئيا، و خصوصا في سنة

الانخفاض الكبير في معدل دوران النقود بمعناها الواسع بالنسبة إلى الدخل فقد تسبب في عـودة ظهـور الزيـادة 

 في عرض النقود.

تردد في تعديل سـعر الصـرف و و بناءا على ذلك فإن التناقض بين سياسات إدارة الطلب التوسعية و ال 

ما صاحبه من استرتجية لإدارة الدين الخارجي سعت إلى تجنب إعادة جدولة الديون الرسمية مع انخفاض سعر 

الصرف، أدت إلى تدهور الحساب الجاري الخارجي. و قد كان رد فعل السلطات إزاء ذلـك هـو فـرض القيـود 

وابط الإدارية مما أدى إلى سوء تخصـيص المـوارد و هبـوط من جديد على التجارة و المدفوعات و تشديد الض

استخدام الطاقات الإنتاجية و انخفاض الاستثمارات في قطاع المحروقات بصفة خاصـة، و حـدث نـذرة واسـعة 

 . 1993سنة    %24إلى    1990من القوة العاملة في سنة    %20في مختلف السلع الاستهلاكية، و زيادة البطالة بـ  

رير صندوق النقد الدولي بشدة هذه السياسات الجبائية التوسعية. و لـم يـتم تحريـر الحصـة و قد انتقد تق 

. و بـذلك فـإن 92 – 03 – 31إلـى  91  –  06  –  03الرابعة من قرض الاسـتعداد الائتمـاني الخاصـة بـالفترة  

بالفعل "شرطيته". و مليون دولار الخاصة بهذه الشريحة كان قد طبق،   75صندوق النقد الدولي بتعليقه لدفع الـ 

التي قد تكون توسعت إلى مبالغ غير معروفة القيمة. و قد حدثت هذه القطيعة مع صندوق النقد الدولي في وقت 

 بقيت فيه منافذ الأسواق المالية الدولية مغلقة في وجه الجزائر.

ي، السـلطات علـى ، بسبب تدهور أسعار البترول و المسار المال1993و قد اجبر الاختناق المالي لسنة  

، تبعـه اتفـاق قـرض موسـع 1995  –  1994التفاوض حول اتفاق استعداد ائتماني جديد خاص بالسنة الجبائيـة  

بمعنـاه الحقيقـي أي مجموعـة سنوات. و بذلك تكون السلطات العمومية قد قبلت بمبـدأ التعـديل الهيكلـي    3على  
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سـتقرار الاقتصـادي الكلـي. فالتعـديل الهيكلـي، هـو، معايير الأداء التي تذهب إلى أبعد من مجـرد اسـترجاع الا

ضمنيا، بمثابة المرحلة التحضيرية لإنشاء اقتصاد السوق، و بالفعل فإن هدفه الأساسي هو بعد إعادة الاستقرار 

الظرفي للتوازنات النقدية و الجبائية )الداخلية و الخارجية( هو فرض الانفتاح التجاري و المالي الخارجيين، و 

رة أخرى، فإن هدفه هو ترقية نمو قطاع تصـديري يسـمح بتوليـد فـائض مـالي، ضـروري لتسـديد الـديون بعبا

 الخارجية و تمويل الواردات الآخذة في التوسع.

و بعد الانفتاح الاقتصادي، يأتي الاندماج في منطقة تبادل حر، يكمن دوره في متابعة و إكمال الانفتاح  

للحواجز الجمركية و إلغاء كـل المعوقـات أمـام حريـة التبـادل، بشـكل يكـرس الخارجي عبر التفكيك التدريجي  

 بصفة نهائية نمط التنمية الليبرالية، الذي كان برنامج التعديل الهيكلي قد أطلقه.

و بينما يبحث صندوق النقد الدولي و البنك الدولي عن تحقيق ذلك على مستوى كل بلد من خلال برامج  

الاتحاد الأوربي يسـعى إلـى تحقيقـه علـى مسـتوى المنطقـة مـن خـلال مشـروع الشـراكة   التعديل الهيكلي، فإن

 الأورومتوسطية.

غيـر أن تحريـر المبــادلات الخارجيـة، إن كــان يتوقـع منــه رفـع كــل الحـواجز أمــام حركـات الســلع و  

لفرضـية الخدمات و رؤوس الأمـوال فإنـه فـي ذات الوقـت يعنـي توطيـد الحـواجز أمـا حركـة العمـل. و هـذه ا

المحتواة ضمنيا في برنامج التعديل الهيكلي هي جزء لا يتجـزأ مـن مشـروع منطقـة التبـادل الحـر و قـد تكـون 

السبب الرئيسي لوجوده. إذ أن برنامج التعديل الهيكلـي و التبـادل الجهـوي الحـر ينتميـان إلـى نفـس المنطـق و 

 ظهور نمط تنموي مستقل و قابل للاستدامة.يحملان في النهاية عوائق يمكن أن تدخل في صراع مع امكانية 

و إذا كان نمط التراكم المستقل يتميز بتمفصل قطاعات الإنتاج الأساسية أي إنتاج سلع التجهيز و سـلع  

الاستهلاك. و بقدرته على إعادة إنتاج ذاته بطريقة موسعة، فلابد أن تتمفصـل أشـكاله الهيكليـة الرئيسـية ذاتهـا 

كل نمط ضبط. يخلق اجتماعيا أي نتيجة للصراعات الاجتماعيـة، و لـيس كمنفـذ شـبه حول نظام منسجم كي تش

 طبيعي للتعديل الهيكلي.

إن منطق الليبرالية المدعم برأس المال العالمي قد يعمل ضد سيرورة إنتاج نمط تنمية مسـتقلة، و يعيـد  

 بادل الحر الجهوي أكثر تصلبا.إلى الواجهة القيد الخارجي الذي يجعله التعديل الهيكلي و بالتالي الت

 بخلقه لثلاث تبعات :

يؤدي إلى إضعاف دور الدولة، بتقليص هامش تدخلها إلى حـد كبيـر فـي ميـادين السياسـة الاقتصـادية  -1

 الكلية بشكل خاص.

ينجر عنه، كذلك، تصلب أشكال المنافسة الدولية، التي يمكـن أن يكـون مـن نتائجهـا تحطـيم الصـناعة  -2

. التي لا تزال هشة، و من جهة أخرى المـرور عبـر الخوصصـة مـن شـكل معـين مـن المحلية الناشئة

أشكال احتكار الدولة إلى نمط من أنماط الاحتكـار الخـاص. المـزدوج الجنسـية فـي أحسـن الأحـوال و 

 المتعددة الجنسية في أسوئها.

نتاجيـة، العائـدة إلـى الفرض على الاقتصاديات الخاضعة لإعـادة الهيكلـة، المعـايير التقنيـة الجديـدة للإ -3

التغيرات التكنولوجية الناتجة في بلدان المركز، و بالتالي فإن صناعة دول المحيط لا تعود تصلح سوى  

للرمي في سلة المهملات. و بسبب تدهور مخزونها التقني المقتنى بأسعار مرتفعة في العقـود السـابقة، 

الخبرة المكتسبة و المتراكمة خلال العقود السابقة فإنها تصبح تستورد وسائل تكنولوجية أكثر أداءا أما  

 فإنها تصبح مهتلكة و بدون فائدة.

و بالتالي فإن التعديل الهيكلي و التبادل الحر يعنيان ضمن هذه الشروط تفاقم الفجوة بين مستويات تنمية 

 القوى المنتجة بين المراكز الجديدة للرأسمالية و المحيط الجديد.
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ا أكثر أهمية، فإن تصلب القيد الخارجي. يضغط بثقله على سيرورة إعادة تكوين العلاقات و أخيرا و ربم  -4

الأجرية، و هو ما يتجسد في الصراعات الاجتماعية المحلية. فالشروط التكنولوجية و الاقتصـادية التـي تـتم 

لـى مكاسـب ضمنها هذه الصراعات هي مقيدة بمتطلبـات المنافسـة الخارجيـة و بالتـالي بطـرق الحصـول ع

الإنتاجية و توزيعها، التي تفرض ذاتها ضمن قطاع التصدير، و هنا فإن منطق التكلفـة يتغلـب علـى منطـق 

 الدخل في تحديد الأجور، التي يصبح تطورها محكوما بمنطق أسعار السلع المصدرة.

ه أن يشتغل و منطق التكاليف هذا الذي يكون في بادئ الأمر محصورا في قسم السلع المصدرة. لا يمكن

بصفة دائمة إلا إذا توسع إلى الأقسـام المنتجـة الأخـرى و بالتـالي إذا أصـبح الصـفة المهيمنـة لـنمط جديـد مـن 

العلاقات الأجرية. و هو ما يفترض توفر الشروط الضامنة لمنافسة جـد واسـعة فـي سـوق العمـل. و بـالأخص 

ب فيها تسلط الحكومة و/أو أرباب العمل فـي تسـيير توفر نوع من التسوية )أو التنازلات( المؤسساتية التي يتغل

 إعادة إنتاج العمل، على النقابات الضعيفة أو المنقادة.

و الحقيقة أن الأجر، سواءا في منطق برنامج التعديل الهيكلي أو في منطق التبادل الحر هو تكلفـة قبـل 

إلى داخل البلد في نفس الوقت، لابد من كل شيء. و لكي يمكن مواجهة المنافسة الخارجية و تدفق الاستثمارات 

 تخفيض تكلفة العمل كي يمكن تحقيق مكاسب الإنتاجية.

و إذا كان نظام التراكم يتميـز بطريقـة تـرابط و تفاعـل قسـم إنتـاج وسـائل الإنتـاج و قسـم إنتـاج سـلع 

كمحـرك التطـور   الاستهلاك، فيما بينهما، فإن ما يميز الاقتصاد الجزائري هـو ضـغط القسـم الأول، مصـدر و

التقني و بالتالي مكاسب الإنتاجية، مما يجعل التموين بوسائل الإنتاج يتعلق بالقدرة على الاستيراد، التـي تتعلـق 

بدورها بالقدرة على التصدير، بينما يجر منطق التعديل الهيكلي ذاته )و التبادل الحر( إلى دفع التنميـة بالدرجـة 

القابلة للتصدير على حساب القطاعـات المنتجـة للسـوق المحليـة. و بـذلك فـإن الأولى نحو القطاع المنتج للسلع  

القطاع الخارجي هو الذي يحدد طريقة تمفصل القطاعات المكونة لنظـام التـراكم و التمفصـل سـيكون فـي هـذه 

مـط الحالة بواسطة السوق الدولي مما يعني خضوعه إلى ديناميكية المبادلات الخارجية. كما يعنـي أن ظهـور ن

 تنمية جديد سيكون خاضعا إلى تبعية مزدوجة :

من جهة تصـريف منتوجـات القسـم المصـدر، فـي السـوق الـدولي، سـيكون غيـر مؤكـد، و متغيـر و شـديد   -1

 المنافسة.

و مــن جهــة أخــرى اقتنــاء ســلع التجهيــز و الخــدمات عاليــة التكنولوجيــا ســيكون مــن ذات الســوق العــالمي  -2

 الاحتكارات الدولية. )الخارجي( الذي تتحكم فيه

و في كلتا الحالتين فإن التبعية ستؤدي إلى تفاقم الشروط الخارجية للتموين بسلع وخدمات التجهيز ممـا  

يؤدي إلى انسداد المصادر المحلية لكسب الإنتاجية. مما يجعل ظهور نمط تراكم جديد موضع تساؤل. كما يـدل 

طبيعـة الحـال بمحتـوى القطـاع المصـدر أي بـنمط التخصـص عليه مثـال المكسـيك مـثلا. فـالأمر كلـه يتعلـق ب

 الخارجي الذي يتبعه كل اقتصاد.

و الجزائر في هذا الميدان لا تملك سوى هامش بسيط للمناورة لأن نوع التخصص الدولي الـذي يعتمـد  

أن تقلب  على تصدير المحروقات هو موضع ريبة )مثله مثل نمط توظيف السلع المعتمدة على كثافة العمل(، إذ 

سوق المحروقات، يخشى منه أن يدفع البلد )الجزائر( نحو التهميش على المستوى الاقتصادي الـدولي، لأنـه لا 

يستطيع الوصول إلى المزايا المقارنة التي تفترض التحكم فـي التكنولوجيـا و لا الاعتمـاد علـى توظيـف النـوع 

فسية و هنا يبقى التساؤل حول البدائل و الآفاق التي تفتحها التقليدي الذي يعتمد على التحكم في تكلفة العمل التنا

 الشراكة مع الاتحاد الأوروبي مفتوحا.

  1994ل الاقتصادي الكلي مند سنة  أهداف و استراتجية التعدي أولا:
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 يرمي إلى تحقيق أربعة أهداف رئيسية : 1994كان برنامج التعديل الاقتصادي الكلي مند سنة  

 زان المدفوعات مع تحقيق مستويات ملائمة من احتياطات العملات الصعبة.استرجاع توازن مي -1

الإسراع إلى تحقيق التقارب بين معدلات التضـخم السـائدة فـي الجزائـر و تلـك السـائدة لـدى شـركائها  -2

 التجاريين.

 رفع معدل النمو الاقتصادي بغية استيعاب الزيادة في القوة العاملة و تخفيض البطالة، تدريجيا. -3

 خفيض، التكاليف الانتقالية للتعديل الهيكلي على الفئات الاجتماعية الأكثر حرمانا.ت -4

و لتحقيق هذه الأهداف، قررت الجزائر التخفيف من الضغوط الفورية الناتجة من ارتفـاع أعبـاء الـدين 

ى سـنوات مليـار دولار علـى مـد   17الخارجي و ذلك بتطبيق برنامج شامل لإعادة جدولة الديون بما يزيد عن  

مليار دولار أمريكي في صورة دعم استثنائي لميزان المدفوعات مـن   5.5البرنامج الأربع. بالإضافة إلى مبلغ  

 صندوق النقد الدولي و عدد من المؤسسات الدولية و الإقليمية الأخرى من المانحين الثنائيتين.

المحلـي   ب يادة في معدل الاستيعاو قد سمح توافر هذه المبالغ الضخمة من التمويل الخارجي بإحداث ز

 %19خلال السنة الأولى من البرنامج و هو ما يدل عليه التحول في رصيد الحساب الجاري من فائض نسـبته 

. و هـو مـا يـدل علـى أن التجربـة 1994سـنة  %4.3إلى عجز بنسـبة  1993من الناتج الداخلي الخام في عام 

ديل المعتادة التي يترتب عنها فـي البدايـة حـدوث انكمـاش فـي الجزائرية تختلف بعض الشيء عن عمليات التع

 الطلب الكلي.

و قد كان من المفروض أن يـؤدي التخفيـف المؤقـت للقيـد الخـارجي إلـى إيجـاد الوقـت الكـافي، لتنفيـذ 

 استراتجية متوسطة المدى للإصلاح الحقيقي ترتكز على ثلاثة محاور :

د على التجارة الخارجية و المدفوعات لتخفيف من نذرة السلع الأساسية و تعديل الأسعار النسبية و إزالة القيو  -

 تخفيف التخصيص الفعال للموارد.

ضبط الإنفاق العام و تشديد السياسة النقديـة لتقلـيص الطلـب و تحقيـق التـوازن الـداخلي و الخـارجي بمـرور   -

 الوقت.

الإنتقال من الاقتصاد المخطط مركزيا إلى اقتصـاد   وضع الآليات المؤسساتية و السوقية اللازمة لإتمام عملية  -

 سوق متنوع.

 برنامج التصحيح الهيكلي   السياسة الجبائية ضمن ثانيا:

بدأت السلطات تحقق النجاح في ضبط الأوضاع المالية إلى حد كبير و تحول الرصيد    1994منذ سنة   

و    1987% عام    2.4إلى فائض بنسبة    1993% من الناتج الداخلي الخام سنة  8.7المالي العام من عجز قدره  

في القضاء تماما    1994زيادة على التخفيض في الاستيعاب الحكومي فقد نجح برنامج التصحيح المطبق منذ  

على مصادر العجوزات شبه المالية الناتجة أساسا من خسائر المؤسسات العامة و الوكالات العامة مثل وكالات 

  1994العقارية العامة و خدمات الغاز و الكهرباء و السكك الحديدية إذ منذ سنة    استيراد الأغذية و الوكالات 

 اعتمدت الحكومة استراتيجية من أربعة محاور لإزالة العجوزات شبه المالية تمثلت فيما يلي: 

اتجاه الوصول إلى مستويات   -1 الرسوم و الإيجارات في  المحلية و إدخال زيادات على  تحديد الأسعار 

 الخاصة فيها. التوازن 

استيراد   -2 وكالات  معظم  خوصصة  ذلك  في  بما  الأداء  عقود  إبرام  خلال  من  هيكلية  إصلاحات  تنفيذ 

 الأغذية و الوكالات العقارية العامة 

إدخال أي إعانات متبقية في اعتمادات الموازنة بالإضافة إلى تكاليف صيانة شبكة السكك الحديدية فيما   -3

 يدية و تكاليف كهرباء الريف في حالة شركة سونلغاز. يخص الشركة الوطنية للسكك الحد 
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قيمته   -4 ما  الوكالات    279مبادلة  و  الأغذية  استيراد  وكالات  على  المصرفية  الديون  من  دج  مليار 

 العقارية العامة و المرافق الأخرى بسندات حكومية طويلة المدى. 

المتوس المدى  على  المالية  وزارة  قدرة  زيادة  في  البرنامج  نجح  و  كما  الضريبية  السياسات  استخدام  في  ط 

 سياسات الإنفاق كأدوات فعالة من أدوات الإدارة الاقتصادية الكلية. 

 التاريخ أهداف البرنامج في ميدان المالية العامة 

 1996-1994 توسيع نطاق تطبيق الرسم على القيمة المضافة عن طريق تخفيض الإعفاءات  •

 1994 ت و الأدوات الكهرومنزلية زيادة الرسوم الجمركية على الكماليا •

% كخطوة   33% إلى 5زيادة معدل الضريبة على الأرباح المعاد استثمارها من  •
 أولى لتوحيد الضريبة المزدوجة على الشركات 

1994 

 1994 إلغاء الإعفاءات الضريبية على إيرادات الفوائد من سندات الخزينة   •

مع زيادة نسبة   %40ضافة و قدره إلغاء المعدل الأقصى للرسم على القيمة الم •
 إيرادات الرسم على القيمة المضافة التي تؤول إلى السلطات المركزية  

1995 

 1996 وضع رقم ضريبي لكل مكلف •

 1997 تطبيق الرسم على القيمة المضافة على المنتوجات البترولية  •

لاستهلاكية و  إعادة ترتيب أولويات الإنفاق بما في ذلك إلغاء الإعانات على السلع ا  •
 تطبيق سياسة صارمة على الدخول

1994-1996 

إصدار قرار بتتضمين الميزانية للتمويل اللازم لجميع مشاريع الإسكان العام   •
 الجديدة المخصصة للتأجير 

1996 

 1996 مراجعة الإنفاق العام بالتعاون مع البنك الدولي   •

( الجدول  خلال  من  كذلك  المنشودة  الصرامة  تظهر  يخص  (  19و  فيما  البرنامج  توقعات  يقدم  الذي 

المالية العامة إذ أن الجدول يقدم قطيعة حقيقية مع السياسة الجبائية التي سادت في السنتين السابقتين للبرنامج  

حيث ان تخفيض النفقات شمل كل بنود الإنفاق بدون استثناء فالعجز الكلي للخزينة كان يتوقع منه أن ينتقل من  

و كان يتوقع    (standby)% في نهاية الاستعداد الإئتماني  3.3إلى    1993الداخلي الخام سنة    % من الناتج8.7

من الخزينة أن تسترجع قدرة على التمويل ) فائض الخزينة( منذ السنة الثانية و عند أخذ نفقات التطهير بعين  

لموسع و يستمر في  امج الإئتمان االاعتبار فإن الفائض الإجمالي للخزينة يجب أن يبرز منذ السنة الثانية لبرن

 السنة الموالية. 
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 نية لبرنامج التعديل الهيكلي التوقعات الميزا ( 19الجدول )

 الوحدة : % من الناتج الداخلي اخام 

 
 الاستعداد الائتماني 

1994-  1995 
1995-  1996 1996 –  1997 

 31.1 29.8 31.86 إيرادات الموازنة  - 1

 17.9 17.7 16.57 المحروقات جباية -

 29.4 29.1 32.12- نفقات الموازنة   -2

    منها   

 22.4 22 24.2- النفقات الجارية  -

 7 7.1 7.26- نفقات التجهيز  -

 1.7 0.7 0.26- رصيد الموازنة   -3

 0.1- 0.2- - الحسابات الخاصة  -4

   0.25- القروض الصافية للخزينة  -5

 1.6 0.3 0.51- رصيد الخزينة   -6

 1- 1.5- 2.78- صندوق التطهير  -7

 0.6 1.2- 3.29- الرصيد الكلي للخزينة  -8

 المصدر : المجلس الاقتصادي و الاجتماعي
Rapport  préliminaire sur les effets économiques et sociaux du pays 23/02/04 

ية تقشفية إلى إبطاء وتيرة نمو النفقات و قد كان هذا البرنامج يهدف هذا البرنامج من خلال سياسة جبائ

العمومية و توليد موارد موازنة ضرورية لتمويل إعـادة هيكلـة الشـركات العموميـة و البنـوك أمـا علـى المـدى 

المتوسط فن الفائض المحصل عليه يخصـص لخدمـة الـدين العمـومي الـداخلي و الخـارجي. و الـدين العمـومي 

مند السنة الثانية من أتفـاق   %39ة هيكلة الشركات العمومية، و ارتفع بـ الداخلي تطور من جراء عمليات إعاد 
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الائتمان الموسع. إن هذا التطهير التدريجي للمالية العمومية أدى إلى ظهور فائض إجمالي في الخزينة العمومية 

 .1993سنة   8,7مقابل عجز قدره  1996سنة   %3بحوالي 

 ( 1977 – 1993مالية العمومية، الفترة )بعض المعطيات الهامة لل ( 20الجدول )
 من الناتج الداخلي الخام. %الوحدة : 

 1993 1994 1995 1996 1997 

 ايرادات الموازنة
 جباية المحروقات. -
 نفقات الموازنة. -
 رصيد الموازنة. -
 الرصيد الإجمالي للخزينة -

27,6 
15,6 
33,6 
6,1- 
8,7- 

29,3 
17,3 
31,2 
1,9- 
4,4- 

30,6 
17,9 
30,0 
0,6 
1,4- 

32,2 
20,9 
28 
3,9 
2,9 

35,5 
21,0 
30,6 
3,0 
2,4 

 جباية المحروقات 

  الموارد الجبائية 
(% ) 57,8 59,4 59,7 63,0 62,9 

 المصدر : صندوق النقد الدولي. 

 

 ثالثا: تطور الإيرادات 

لحوظـة، صـرامة جبائيـة م 1997، 1996، 1994و كما يبدو من الجدول السابق فقد عرفت السـنوات  

لأنه في الوقت الذي كانت الإيرادات الجبائية تتحسن كانت النفقات تتناقص. و قد ازدادت إيرادات الموازنة التي 

 1993استمر اعتمادها على صادرات المحروقات بحوالي ست نقاط مئوية من الناتج الداخلي الخام بـين سـنتي 

 د من العناصر من بينها :. و قد كان هذا الأداء القوي بسبب تظافر العدي1977و 

 تعديل سعر الصرف. -1

 زيادة الواردات نتيجة لتحرير التجارة الخارجية. -2

 تنفيذ الإجراءات الرامية إلى تقوية النظام الضريبي و توسيع القاعدة الضريبية. -3

سـنة  و قد كانت إيرادات المحروقات المقومة بالدينار أعلى بما يزيد عـن ثلاثـة أضـعاف مسـتواها فـي 

 إلى تخفيض سعر الصرف. %75. و كانت هذه الزيادة ترجع بـ 1993، مقارنة بسنة 1997

بفضل ارتفاع سعر البترول بأربع دولارات للبرميـل سـنة   1997و قد زادت الإيرادات كذلك، في سنة   

 .%7,6مع زيادة حجم الصادرات ب،  1997و بقيت عند هذا المستوى في سنة  1996

ذلك، أحدثت آلية سعر البترول الخام المباع مـن قبـل شـركة سـوناطراك إلـى مصـافي   و بالإضافة إلى 

البترول المحلية، تمشيا مع تطور الأسعار العالمية، زيادة في تحسن الوضع المالي لسوناطراك. و جلبها لأرباح 

 أعلى للدولة.

ي المتوسط من موارد ف %60و قد ازدادت حصة إيرادات المحروقات في موازنة الدولة لتشكل حوالي  

كما انتعشت الإيرادات خـارج المحروقـات كحصـة مـن النـاتج الـداخلي   1997  –  1993الموازنة خلال الفترة  

بفضل الأداء الجيد لحصة الضرائب المتعلقة بالتجـارة إذ زادت   1993  –  1992الخام من مستويات متدنية في  

على الواردات نتيجة لزيادة الواردات بالحجم و تخفيض حصيلة الرسوم الجمركية و الرسم على القيمة المضافة  

سعر الصـرف، بالإضـافة إلـى إلغـاء العديـد مـن الإعفـاءات و تقليـل نسـبت التعريفـة الجمركيـة. و قـد سـجلت 

الضرائب من المصادر غير البترولية تحسنا بلغ حوالي نقطة واحدة فـي المائـة فقـط مـن النـاتج الـداخلي الخـام 

 بالرغم من التحسينات التي أدخلت على النظام الضريبي و التي شملت : 1997 – 1993خلال الفترة 

 .%33إلى  %5زيادة معدل الضريبة على الأرباح المعاد استثمارها من  -1
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 تغيير النظام الضريبي على المنتجات المستهلكة محليا. -2

ذه الضريبة و ارتفاع حصة الحكومة تخفيض الإعفاءات على الرسم على القيمة المضافة و زيادة معدلات ه  -3

 ( إلى السلطات المحلية.%15بينما تعود النسبة المتبقية ) %85المركزية منها لتصل إلى 

و يعكس هبوط نسبة الضرائب المتأتية من المصادر غير البترولية إلى الناتج الـداخلي الخـام انخفـاض  

الداخلي الخام العام، و يرجع هذا الانخفـاض جزئيـا إلـى نسبة الناتج الداخلي الخام خارج المحروقات في الناتج 

ما شهده سعر النفط من ارتفاع في الأسواق الدوليـة، بينمـا يرجـع و إلـى حـد كبيـر إلـى تـدهور نشـاط القطـاع 

 الإنتاجي.

 رابعا: إصلاح النظام الضريبي 

س بناءا على إجراءات طبقت في أوائل التسعينات كان النظام الجبائي الجزائري يتميز بالتعقيد، و قد أس 

مند الاستقلال لتكييف النظام الجبائي الموروث من العهد الاستعماري، في ظـل الاقتصـاد المخطـط مركزيـا. و 

طبقت السلطات برنامجا إصلاحيا يهدف إلى تبسيط ذلـك النظـام و تحسـين مـردوده. و قـد أدى   1992في سنة  

 باشرة و غير المباشرة في الميادين التالية :الإصلاح الضريبي إلى تحسين نظام الضرائب الم

فيما يخص الضرائب المباشرة، طبقت ضريبة جديدة على أرباح الشركات و حلت محل العديد من الضـرائب   -

على الأربـاح الموزعـة لحملـة   %42معدلان رئيسيان للضريبة :    1992المجدولة الأخرى. و قد كان في سنة  

تجزة. و أضيفت إليهما سبعة معدلات أخرى علـى بعـض الأنشـطة، و طبقـت على الأرباح المح  %5الأسهم و  

العديد من الإعفـاءات. كمـا طبقـت ضـريبة موحـدة علـى دخـل الأفـراد لتحـل محـل نظـام الضـرائب المجدولـة 

 المتعددة. و طبقت كذلك ضريبة زائدة.

معدلا مـن صـفر إلـى  12 و يوفر الجدول الضريبي الجديد بالرغم من تعدد المعادلات فيه، و التي تبلغ

. إعفاءا ضريبيا مهما بالمقارنة مع النظام السابق. كما طبقت ضريبة جديـدة علـى الممتلكـات و وضـعت 70%

 إرشادات رسمية لتقدير قيم الممتلكات.

و فيما يخص الضرائب غير المباشرة، فإن العنصر المهم في الإصـلاح كـان يتمثـل فـي إدخـال الرسـم علـى   -

. و يعتبر هذا الرسم أقل بساطة من نظام الضرائب %40ة، بمعدلات أربعة تتراوح من صفر إلى  القيمة المضاف

غير المباشرة السابق. و سمح بتوسيع الوعاء الضريبي، و أحدث خفض كبيـر فـي المعـدلات الأعلـى، و إزالـة 

القطاعـات لـم تكـن  الضرائب التراكمية و لاسيما فيما يخص الخدمات. و الجدير بالـذكر أن بعـض الأنشـطة أو

تخضع للرسم على القيمة المضافة مثل الصادرات و مبيعات التجزئة و الزراعـة و البنـوك و التـأمين و المهـن 

 .1992الحرة. في إصلاح 

بتطبيق تعريفـة جمركيـة جديـدة تحتـوي علـى ثمانيـة   1992و قد استكمل الإصلاح الضريبي في سنة   

ما نصت التعريفة الجديدة على زيادة الضرائب بدرجـة عاليـة علـى . و بين%60معدلات تتراوح من صفر إلى  

المنتجات النهائية بالمقارنة مع الضرائب على المواد الخام و السلع الوسـيطية. فقـد سـاعد تطبيقهـا كثيـرا علـى 

تقليل الفوارق بين المعدلات العليـا و الـدنيا، و سـمح بإدمـاج نسـبة كبيـرة مـن الضـريبة التعويضـية فـي هيكـل 

 التعريفة الجمركية.

، اتجهت الإصلاحات الضريبية أساسا إلى تحسين هيكل النظام الضريبي الـذي طبـق فـي 1993و مند   

 ، و ذلك عبر التدابير التالية : 1992سنة 

، معاملة خاصة للاستثمار في مجـالات محـددة بالإضـافة إلـى نظـام 1993منح قانون الاستثمار الجديد، سنة    -

ضريبية للمستثمرين المقيمين و غيـر المقيمـين بالنسـبة لجميـع القطاعـات بخـلاف القطاعـات عام يعطي مزايا  

 المحجوزة للحكومة تحديدا.
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 لتحل محل ضريبة تضامن تفرض على العقارات. 1993طبقت ضريبة الثروة بموجب قانون الموازنة لعام  -

لتخفيـف العـبء الضـريبي و زيـادة  1994( سـنة IRGأعيدت هيكلة معدلات ضريبة الـدخل علـى الأفـراد )  -

 %38إلـى  %42( بوحـه خـاص مـن IBSالقاعدة الضريبية. فقد خفض معدل الضريبة على أراح الشـركات )

فـي المائـة  70بالنسبة للأرباح المعاد استثمارها( بينما خفض المعدل الحدي لضريبة دخل الأفـراد مـن   33%)

 في المائة. 50إلى 

 .1994لسلع الكمالية في عام طبقت ضرائب الإنتاج على ا -

و تحديد الحد الأقصى  %40بإلغاء أعلى نسبة و هي  1995جرى تبسيط الرسم على القيمة المضافة في عام   -

، و توســيع نطــاق الضــريبة تــدريجيا ليشــمل قطــاعي المصــاريف و التــأمين و الأنشــطة المهنيــة و 21بنســبة 

و نقل عدد من  %14إلى  %13من  1997عدل. بداية من يناير المنتجات البترولية. و إضافة إلى ذلك، رفع الم

 .%14إلى  %7المنتجات الخاضعة لمعدل خاص و هو 

إذ انخفـض عـدد المعـدلات إلـى خمـس معـدلات  1977و  1996أعيدت هيكلة تعريفة الاسـتيراد فـي عـامي    -

 .%45تتراوح من صفر إلى 

 خامسا: تطور النفقات  

نقـاط مئويـة مـن النـاتج الـداخلي الخـام بـين   5للدولة انخفاضات بحوالي    عرفت نفقات الموازنة العامة 

و قد كان هذا الانخفاض الكبير. و الذي أثر على النفقات الجارية و الرأسـمالية، راجعـا   1997  –  1993سنتي  

اتبـاع مـع تغييـر هيكلتهـا بمـا فـي ذلـك  –إلى العديد من إجراءات السياسة الجبائية التي اتخذت لخفض النفقات 

سياسة دخول متشددة. و تحرير الأسـعار و تغييـر ترتيـب أولويـات مشـاريع الاسـتثمارات العموميـة. و قـد تـم 

استخدام جزء من الوفرات المحققـة بفضـل تلـك التـدابير فـي إزالـة العجـوزات شـبه الجبائيـة و تقريـر الشـبكة 

 الاجتماعية.

، بسـبب 1997 – 1993ج الداخلي الخام ما بين من النات  %3,5و قد انخفضت النفقات الجارية بمقدار   

فرض سقف محكم على معظم بنود الإنفاق بالرغم من تخفيض سعر الصرف و أثره على الأسعار المحلية فقـد 

نقطـة مئويـة مـن النـاتج   1,4بمقـدار    1993هبط الإنفاق على الموظفين الذي شكلت ثلث مجموع النفقات عـام  

استجابة لسياسة أجـور صـارمة و تجميـد حجـم الخدمـة المدنيـة. كمـا تحققـت   1997الداخلي الخام بحلول عام  

وفرات هامة كذاك في بند التحويلات الجارية نتيجة لإلغاء إعانات الدعم العامة على السلع الغذائية الأساسـية و 

 المنتوجات البترولية و تخفيض الإعانات للمنتجين في القطاع الزراعي.

لزيادة فعالية الإنفاق على الشبكة الاجتماعية من خـلال تحسـين عمليـة تحديـد و قد كانت هناك محاولة   

إدخال تعديلات كبيرة على شبكة   1994القطاعات المستهدفة بالدعم. فقد نضمن برنامج التصحيح الهيكلي لعام  

 الأمان الاجتماعي باستحداث عنصرين جديدين :

م العـام الـذي أخـد فـي إلغائـه تـدريجيا. و برنـامج لتوجيـه برنامج الأشغال العامة الذي حل محل نظام الـدع  -1

 التحويلات إلى عديمي الدخل الذين لم يحصلوا على المساعدة بشكل ملائم من قبل.

نظام التأمين ضد البطالة لتسهيل إعادة هيكلة القطاع الصناعي، كما أصبحت الحكومة تدخل الدعم الذي كان   -2

 ع، في ميزانيتها صراحة.يقدم للإسكان. و يوجه إلى القطا

و قد عوضت هذه الوفرات اعتمـادات الموازنـة العامـة العاليـة المخصصـة لمـدفوعات الفوائـد و التـي  

جاءت في معظمها بسبب تأثير انخفاض سعر الصرف على خدمة الديون الخارجية. و زيادة على ذلك و يهدف 

لشركة سونالغاز و شركة النقل بالسكك الحديديـة مـن   إزالة العجوزات شبه المالية في نهاية الأمر، تحول الدعم



 96 

إعانات ضمنية إلى إعانات صريحة في الموازنة العامة. كما أصبحت في نفـس الوقـت، جميـع نفقـات الإسـكان 

 (.CNEPالعام تدمج في الميزانية بذلا من تمويلها من خلال بنك الإسكان العام )

انخفضـت  1993فبعـد أن عرفـت ارتفاعـا قويـا فـي سـنة أما النفقات الرأسـمالية و القـروض الصـافية  

. على الرغم من ارتفاع تكاليف الاستثمار التي تسـبب فيهـا 1997من الناتج الداخلي الخام سنة    %2,4بحوالي  

تخفيض قيمة الدينار الجزائري، و الإنفاق اللازم لإعـادة إصـلاح البنـى التحتيـة التـي تضـررت بسـبب أعمـال 

ما جاء الانخفاض الكبير في القيمة الحقيقية للنفقات الرأسمالية أيضا كتغبير عن الاعتراف العنف و التخريب. ك

بتدني نسبة الفائدة الاجتماعي للاستثمارات السابقة. أما انخفاض الإقراض الصافي للحكومة فإنـه يرجـع أساسـا 

ول جزئيـا مـن خـلال الموازنـة إلى قلة عدد مشاريع الاستثمار في المؤسسات العمومية. التي كانت لا تـزال تمـ

 .1998العامة لأن تنفيذ هذا الاستثمار بدأ قبل سنة 

كـذلك هبـوط التحـويلات النقديـة   1997  –  1994و قد عكس ضبط الأوضاع المالية على طول الفترة   

فـي المائـة مـن  0,7إلـى  1993في المائة سنة  2,1الموجهة من خلال صندوق تأهيل المؤسسات العمومية من 

. و قد كان ذلك تعبيرا عـن التـزام الحكومـة بتجنـب عمليـات الانقـاد المتكـررة 1997اتج الداخلي الخام سنة  الن

للمؤسسات العمومية و البنوك من خلال اتخاذ تدابير إعادة هيكلة برفقة إعادة هيكلة ماليـة. و قـد تضـمنت هـذه 

حمـل المسـيرون علـى نحـو متزايـد مسـؤولية التدابير تحرير الأسعار و تسريح العمال. و بالإضافة إلى ذلك، ت

إيجاد موارد مالية بديلة لإعادة هيكلة المؤسسـات مثـل بيـع الأصـول، و رسـملة المؤسسـات مـن خـلال تـدابير 

 الشراكة، و الحصول على القروض المصرفية.

)و لـو أن بعـض عمليـات   1996و قد أفضى هذا الالتزام إلى غلق صـندوق إعـادة التأهيـل فـي نهايـة   

 (.1997لصرف استمرت إلى أوائل ا

و بخلاف التحويلات النقدية فقد نتج عن إعادة هيكلة المؤسسـات إزالـة العجـوزات شـبه الماليـة مبادلـة  

القروض المصـرفية المشـكوك فيهـا بسـندات حكوميـة و هـي القـروض التـي كانـت قـد منحـت لوكـالات إدارة 

نقـاط مـن النـاتج الـداخلي  4,7حتـى وصـلت إلـى حـوالي  1995العقارات العامة. و تمت هذه العملية في سـنة 

 1996من النـاتج الـداخلي الخـام لسـنة    %1الخام. و علاوة على ذلك أصدرت الحكومة سندات حكومية بنسبة  

 لإعادة رسملة البنوك العمومية.

مـن النـاتج  %45و بالرغم من هذه العمليات فإن رصيد الدين الحكومي الـداخلي انخفـض مـن حـوالي  

. و بخـلاف الفـائض المـالي الـذي تحقـق فـي سـنة 1977في سنة    %22إلى حوالي    1993لداخلي الخام لسنة  ا

فإنه قد أمكن الوصول إلـى هـذا المسـتوى المـنخفض للمديونيـة العموميـة المحليـة بفضـل تـوفر كميـات   1997

 لدين الخارجي.ضخمة من التمويل الأجنبي بعد تسييل جزء من المتحصلات الناتجة عن إعادة جدولة ا

و عند أخد الالتزامات الداخلية و الخارجية معا، فـإن رصـيد الـدين العمـومي قـد عـرف انخفاضـا مـن  

 ، رغم تأثير انخفاض قيمة الدينار.1997عام  %85إلى حوالي  1993من الناتج الداخلي الخام لسنة  99%
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 الخاتمة:

 . الإقتصاد النقدي" داد هذا المطبوع المعنون ب" بتوفيق من الله تم الانتهاء من إع

 ونعود ونذكر بالفصول التي تضمنها هذا المطبوع البيداغوجي وهي على النحو التالي:  

القواعـد ، ثـم يليـه الفصـل الثـاني الـذي تضـمن  نشأة النقـود الفصل الأول سوف نحاول من خلاله التعرض إلى  

عرض النقد والعوامـل المـؤثرة فيـه، والفصـل الرابـع تنـاول سـرعة  ، أما الفصل الثالث خصص لمعرفةالنقدية

تداول النقود والعوامل المؤثرة فيه، أما الفصل الخامس تعرض إلى النقود والسـيولة والثـروة والفصـل السـادس 

إصـلاح تضمن البنوك التجارية: مفهومها ودورها في الوسـاطة الماليـة وأهميتهـا، أمـا الفصـل السـابع تضـمن  

  .السياسة الجبائية الفصل الثامن تناولو سة النقدية والقطاع المالي في الجزائرالسيا

ثالثة جذع مشترك  الالسنة وفي الأخير نرجو أن نكون قد وفقنا في تبسيط المحاور المختلفة التي يدرسها طالب  

 دي الإقتصاد النقفي مقياس  والسنة الثانية ماستر تخصص اقتصاد نقدي وبنكي  علوم اقتصادية
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