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ࢫالنقدية،ࢫ: مستخلص ࢫالسياسة ࢫلإدارة ࢫכساسية ࢫالبدائل ࢫإحدى ࢫالتܸݵم ࢫاسْڈداف Ȗعت؄فࢫإس؅فاتيجية

ࢫمعدلا  ʏࢫࢭ ࢫالتحكم ʄࢫاڲ ࢫترمى ࢫإس؅فاتيجية ʏࢫمحددࢫوۂ ࢫمعدل ࢫعن ࢫالصرʈح ࢫלعلان ࢫخلال ࢫمن ࢫالتܸݵم، ت

ࢫاڲʄࢫ ࢫالمقال ࢫɸذا ࢫوٱڈدف ࢫلإنجاحɺا، ࢫاللازمة ࢫالشروط ࢫتوفرࢫȊعض ࢫضرورة ࢫمع ࢫمعينة، ࢫزمنية ࢫف؅فة خلال

ࢫاڲʄࢫتجرȋةࢫتطبيقɺاࢫࢭʏࢫالدولࢫ ࢫࢭʏࢫاݍݨزائر،ࢫوذلكࢫاسȘنادا التعرفࢫعڴʄࢫإمɢانيةࢫتطبيقࢫتلكࢫטس؅فاتيجية

أنھࢫعڴʄࢫالرغمࢫمنࢫمرورࢫنحوࢫسبعࢫسنواتࢫعڴʄࢫاعتمادɸاࢫࢭʏࢫاݍݨزائر،ࢫࢫوقدࢫخلصتࢫالدراسةࢫاڲʄ. النامية

  .إلاࢫأنࢫنجاحɺاࢫيفرضࢫعڴʄࢫالسلطاتࢫتوف؈فࢫمزʈداࢫمنࢫالشروطࢫاللازمةࢫلإنجاحɺا

  .إس؅فاتيجيةࢫاسْڈدافࢫالتܸݵم؛ࢫالبنكࢫالمركزي؛ࢫالسياسةࢫالنقدية: الɢلماتࡧالمفتاحية

  E32 ؛E52 ؛JEL :E58تصɴيفࡧ

  
Abstract: The strategy of targeting inflation is one of the basic alternatives 
to the management of monetary policy, a strategy aimed at controlling 
inflation rates, through the explicit declaration of a specific rate over a 
period of time, with the need to provide some conditions necessary for 
success, and this article aims to identify the possibility of To implement that 
strategy in Algeria, based on the experience of its implementation in 
developing countries. The study found that, although nearly seven years 
have passed since its adoption in Algeria, its success requires the authorities 
to provide more conditions for their success. 
Keywords: Inflation trageting stategy; central bank; montary policy. 
Jel Classification Codes : E32; E52; E58 
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 مقدمة
ࢫ ࢫالدول ࢫادعاء ࢫالسياسةࢫيظل ࢫاɸداف ࢫمن ࢫكɺدف ࢫالتܸݵم ࢫمعدلات ࢫخفض ࢫعن النامية

النقدية،ࢫɸدفاࢫمكرراࢫعڴʄࢫراسࢫقائمةࢫטɸدافࢫالسنوʈةࢫللبنوكࢫالمركزʈةࢫࢭʏࢫتلكࢫالدول،ࢫوȖش؈فࢫ

ࢫسنويࢫ ࢫɸدف ʄࢫعڴ ࢫالنقدية ࢫالسياسة ࢫقصرࢫاɸداف ࢫأن ʄࢫاڲ ࢫالمركزʈة ࢫالبنوك ࢫمن ࢫالعديد تجارب

ࢫالنق ࢫالسياسة ࢫلإدارة ࢫمɺما ࢫʇعت؄فࢫمدخلا ࢫالناميةࢫوحيد ࢫالدول ʏࢫࢭ ࢫالمركزʈة ࢫالبنوك ࢫغ؈فࢫأن دية،

  تضطرࢫغالباࢫاڲʄࢫتوسيعࢫقائمةࢫاɸدافɺاࢫالسنوʈةࢫاستجابةࢫمٔڈاࢫلرؤʈةࢫمعينةࢫمنࢫطرفࢫاݍݰɢومة،ࢫ

ورغمࢫانࢫاݍݰدࢫمنࢫمستوʈاتࢫالتܸݵمࢫمنࢫصميمࢫاɸدافࢫالبنوكࢫالمركزʈة،ࢫإلاࢫانھࢫلʋسࢫ

ࢫمؤ  ࢫɸو ࢫبل ࢫالنقدية، ࢫالسياسة ࢫادارة ʏࢫࢭ ࢫللفشل ࢫنتاجا ࢫࢭʏࢫدائما ʏࢫالتعاࢭ ࢫغياب ʄࢫعڴ ʏشرࢫفعڴ

ࢫولا ࢫبأكملھ، ࢫالۘܣࢫ טقتصاد ࢫالنقدية ࢫالسياسة ࢫادارة ࢫجɺة ࢫمن ࢫفقط ࢫالتܸݵم ʄࢫالنظرࢫاڲ يمكن

ࢫال؅فك؈قࢫ ࢫيجب ࢫبل ࢫوغ؈فɸا، ࢫטقراضية ࢫوالسياسة ࢫالفائدة ࢫومعدلات ࢫوعرضɺا ࢫالنقود ࢫكمية تراقب

ومنࢫغ؈فࢫالممكنࢫانࢫ. أيضاࢫعڴʄࢫوضعࢫالقطاعاتࢫטنتاجيةࢫودرجةࢫالتوظيفࢫالɢاملࢫࢭʏࢫטقتصاد

ࢫɠانتࢫالقطاعاتࢫטنتاجيةࢫتȘسمࢫȊعدمࢫ ࢫࢭʏࢫمحارȋةࢫالتܸݵمࢫاذا تؤديࢫالسياسةࢫالنقديةࢫدورɸا

  .טستغلالࢫטمثلࢫللموارد

ࢫبانࢫ ࢫالقول ʄࢫاڲ ࢫالنامية ࢫالدول ࢫȊعض ࢫتجارب ʄࢫاڲ ࢫواسȘنادا ࢫטقتصادي؈ن ࢫȊعض وʈتجھ

ࢫا ࢫلمعدل ࢫبالɴسبة ࢫايجابية ࢫنتائج ࢫحققت ࢫالتܸݵم ࢫاسْڈداف ࢫوأسعارࢫسياسة ࢫوלنتاج لتܸݵم

الفائدة،ࢫدونࢫانࢫتؤثرࢫعڴʄࢫمعدلاتࢫالنموࢫטقتصادي،ࢫبʋنماࢫيرىࢫاخرونࢫبانࢫسياسةࢫاسْڈدافࢫ

ࢫوسوفࢫ ࢫمرن، ࢫصرف ࢫنظام ࢫتطبق ࢫالۘܣ ࢫالبلدان ʏࢫࢭ ࢫخاصة ࢫمعاكسة ࢫنتائج ࢫتحقق ࢫقد التܸݵم

ائرࢫنحاولࢫمنࢫخلالࢫɸذاࢫالبحثࢫالتطرقࢫاڲʄࢫمدىࢫتطبيقࢫاس؅فاتيجيةࢫاسْڈدافࢫالتܸݵمࢫࢭʏࢫاݍݨز 

  :كإحدىࢫالبدائلࢫالمتاحةࢫࢭʏࢫادارةࢫالسياسةࢫالنقديةࢫمنࢫخلالࢫمعاݍݨةࢫטشɢاليةࢫالموالية

  ɸلࡧمنࡧالممكنࡧلسياسةࡧاسْڈدافࡧالتܸݵمࡧأنࡧتحققࡧاɸدافࡧالسياسةࡧالنقديةࡧࡩʏࡧاݍݨزائر؟

ࢫتحديدࢫ ࢫوكذا ࢫالنقدية ࢫالسياسة ࢫادارة ʏࢫࢭ ࢫالبدائل ʄࢫاڲ ࢫالتطرق ࢫامɢانية ࢫالمقال ࢫɸذا وȘʈيح

يةࢫاسْڈدافࢫالتܸݵم،ࢫاڲʄࢫجانبࢫعرضࢫتجرȋةࢫטسْڈدافࢫالنقديࢫللتܸݵمࢫࢭʏࢫالمقصودࢫȊسياس

  . اݍݨزائر،ࢫتمࢫتȘبعࢫتلكࢫالعناصرࢫباݍݵاتمةࢫالٔڈائيةࢫالۘܣࢫتتضمنࢫاɸمࢫالنتائجࢫوالتوصيات

  :بدائلࡧادارةࡧالسياسةࡧالنقدية -01

ࢫوتقديرࢫ ࢫمعرفة ࢫتتم ࢫخلالɺا ࢫمن ࢫالۘܣ ࢫטقتصادية ࢫالمؤشرات ࢫاɸم ࢫاحدى ʇعت؄فࢫالتܸݵم

ࢫزمنيةࢫمج ࢫف؅فة ࢫمدى ʄࢫטسعارࢫعڴ ʏࢫࢭ ࢫالزʈادة ࢫɸوࢫمعدل ࢫفالتܸݵم ࢫטقتصادية، ࢫטوضاع مل

ࢫتɢلفةࢫ ʏࢫࢭ ࢫטسعارࢫاوࢫالزʈادة ʏࢫࢭ ࢫالعامة ࢫɠالزʈادة ࢫواسعا ࢫمقياسا ࢫالعادة ʏعت؄فࢫࢭʇوࢫɸࢫو معينة،

الغلاءࢫالذيࢫاصبحتࢫعليھࢫ،ࢫوɸوࢫعموماࢫيمثلࢫمدىࢫ(Oner, 2010, p. 44) المعʋشةࢫࢭʏࢫبلدࢫما
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ࢫأنࢫ ࢫכساس،كما ࢫسنة ࢫȖشمل ࢫواحدة ࢫسنة ࢫتɢون ࢫما ࢫغالبا ࢫمعينة ࢫزمنية ࢫبف؅فة טسعارࢫمقارنة

المسْڈلك؈نࢫعڴʄࢫمدىࢫف؅فةࢫزمنيةࢫمعينة،ࢫࢫأسعار التܸݵمࢫʇع؄فࢫعنࢫالɴسبةࢫالمئوʈةࢫللتغ؈فࢫࢭʏࢫمؤشرࢫ

ࢫ ࢫטسْڈلاكية ࢫטسعار ࢫتܸݵم ࢫ ࢫعن ࢫȖع؄ف ࢫטسْڈلاكية(والۘܣ ࢫטسعار ࢫࢫمؤشر ࢫالمؤشر ࢫכك؆ف ɸو

  ) استخداماࢫعندࢫقياسࢫالتܸݵمࢫ

ࢫاݍݰɢومةࢫ ࢫتحددɸا ࢫالۘܣ ࢫטسعار ࢫاسȘبعاد ࢫتم ࢫɠلما ࢫالتܸݵم ࢫمعدل ࢫمصداقية وتزداد

واسȘبعادࢫטك؆فࢫتقلباࢫكأسعارࢫالغذاءࢫوالطاقةࢫوالۘܣࢫتخضعࢫلظروفࢫالسوقࢫالدوليةࢫوتتأثرࢫبأك؄فࢫ

ࢫالموسمية ࢫالتقلبات ࢫالت. قدرࢫمن ࢫمعدل ࢫمصداقية ࢫتɢون ࢫتحي؈نࢫكما ࢫيجري ࢫɠان ࢫاذا ࢫعالية ܸݵم

سلةࢫمؤشرࢫاسعارࢫالمسْڈلك؈نࢫلʋشملࢫضمࢫالسلعࢫטك؆فࢫطلباࢫوتحييدࢫالسلعࢫטقلࢫطلبا،ࢫغ؈فࢫأنھࢫ

ࢫلمعدلࢫ ࢫالموحدة ࢫالقراءة ʄࢫعڴ ࢫلݏݰفاظ ࢫالسلة ࢫتلك ࢫمɢونات ࢫثبات ʄࢫعڴ ࢫاݍݰفاظ ࢫيتم ࢫالغالب ʏࢭ

نةࢫטساسࢫالمعتمدةࢫومنࢫب؈نࢫالعواملࢫالۘܣࢫقدࢫȖعززࢫمصداقيةࢫمعدلࢫالتܸݵمࢫۂʏࢫس. التܸݵم

لاحȘسابھ،ࢫفسنةࢫטساسࢫالقرʈبةࢫاوࢫالبعيدةࢫزمنياࢫتحددࢫف؅فةࢫتقلبࢫטسعارࢫوɸوࢫماࢫيحددࢫمدىࢫ

مصداقيةࢫالمعدلࢫبحدࢫذاتھ،ࢫحيثࢫأنࢫسنةࢫטساسࢫالقرʈبةࢫȖسȘبعدࢫجميعࢫالتغ؈فاتࢫࢭʏࢫטسعارࢫ

ɢونࢫقائمةࢫودرجةࢫالۘܣࢫقدࢫحدثتࢫقبلࢫتلكࢫالسنة،ࢫعڴʄࢫالرغمࢫمنࢫأنࢫاثارࢫارتفاعࢫטسعارࢫقدࢫت

ࢫكب؈فة ࢫلɺاࢫ. تأث؈فɸا ࢫعلاقة ࢫلا ࢫوالۘܣ ࢫالسلة، ࢫضمن ࢫغ؈فࢫטسْڈلاكية ࢫالسلع ࢫȊعض ࢫادراج ࢫأن كما

وʈمكنࢫالقولࢫانࢫمصداقيةࢫ. باݍݰاجياتࢫاليوميةࢫللأفراد،ࢫيؤثرࢫايضاࢫعڴʄࢫطبيعةࢫمعدلࢫالتܸݵم

ࢫاݍ ࢫטعتبارࢫجميع ࢫȊع؈ن ࢫتأخد ࢫالنقدية ࢫالسلطات ࢫɠان ࢫاذا ࢫعالية ࢫتɢون ࢫالتܸݵم ݨوانبࢫمعدل

  . טقتصاديةࢫالۘܣࢫتؤثرࢫعادةࢫعڴʄࢫمعدلاتࢫالتܸݵم

ࢫالنقدي،ࢫ ʏࢫטجماڲ ࢫاسْڈداف ࢫسياسة ࢫوكذا ࢫالصرف، ࢫسعر ࢫاسْڈداف ࢫسياسة وȖعت؄ف

ࢫالنقدية ࢫالسياسة ࢫلإدارة ࢫטساسية ࢫالبدائل ࢫمن ࢫالتܸݵم ࢫاسْڈداف ࢫسياسةࢫ.  وسياسة غ؈فࢫأن

ࢫالبلدا ࢫȊعض ʏࢫࢭ ࢫسيما ࢫلا ࢫكب؈ف، ࢫبنجاح ࢫحظيت ࢫقد ࢫالتܸݵم ࢫشɺدتࢫاسْڈداف ࢫالۘܣ ࢫالنامية ن

معدلاتࢫتܸݵمࢫمرتفعة،ࢫوɠانࢫلابدࢫمنࢫتوفرࢫالȘسɺيلاتࢫالمتعلقةࢫبالتموʈلࢫوלقراضࢫاڲʄࢫجانبࢫ

وقدࢫحققتࢫ. التقليلࢫمنࢫاݍݰوافزࢫاݍݨبائية،ࢫمنࢫأجلࢫتحقيقࢫمعدلاتࢫمقبولةࢫللنموࢫטقتصادي

  .قتصاديȊعضاࢫمنࢫتلكࢫالدولࢫمعدلاتࢫتܸݵمࢫمنخفضة،ࢫدونࢫالتأث؈فࢫعڴʄࢫمعدلاتࢫالنموࢫט

ࢫمدىࢫتطورࢫࢫ ࢫالنقديةࢫࢭʏࢫمعرفة ࢫلإدارةࢫالسياسة ࢫالبدائلࢫטساسية وتكمنࢫاɸميةࢫعرض

ࢫسعرࢫ ࢫاسْڈداف ࢫمن ࢫالسياسة ࢫɸذه ࢫانتقلت ࢫاذا ࢫالنقدية، ࢫللسياسة ࢫالوسيط ࢫטسْڈداف سياسة

جباريࢫوࢫحمزة،ࢫ( الصرفࢫاڲʄࢫاسْڈدافࢫטجماڲʏࢫالنقدي،ࢫوصولاࢫاڲʄࢫسياسةࢫاسْڈدافࢫالتܸݵم

تخلتࢫالعديدࢫمنࢫالدولࢫ( والۘܣࢫȖعت؄فࢫبديلاࢫحديثاࢫمقارنةࢫبالبدائلࢫטخرىࢫࢫ)73،ࢫصفحةࢫ2014
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مثلࢫنيوزʈلنداࢫوكنداࢫواس؅فالياࢫوالمملكةࢫالمتحدةࢫࢫعنࢫنظامࢫاسْڈدافࢫטجماڲʏࢫالنقديࢫثمࢫشرعتࢫ

  ).ࢭʏࢫتطبيقࢫسياسةࢫاسْڈدافࢫالتܸݵمࢫ

 :سياسةࡧاسْڈدافࡧسعرࡧالصرف -01-01
ࢫمنࢫ ࢫاسعارࢫالصرف ʏࢫاستقرارࢫࢭ ࢫاحداث ʄࢫاڲ ࢫسعرࢫالصرف ࢫرȋط ࢫاسْڈداف ࢫسياسة ترمي

ࢫاحداثࢫ ʄࢫعڴ ࢫالعمل ࢫجانب ʄࢫاڲ ࢫטجنȎية ࢫوטحتياطات ࢫالصرف ࢫنظام ࢫادارة ʄࢫعڴ ࢫالعمل خلال

Ȗغي؈فاتࢫࢭʏࢫاسعارࢫالفائدة،ࢫبالشɢلࢫالذيࢫيؤديࢫاڲʄࢫتخفيضࢫمعدلاتࢫالتܸݵم،ࢫوʈتطلبࢫتطبيقࢫ

ࢫمنࢫا ࢫالنظامࢫتوافرࢫمزʈج ࢫɠافࢫمنࢫɸذا لسياساتࢫטقتصاديةࢫالɢليةࢫاڲʄࢫجانبࢫامتلاكࢫمستوى

טحتياطاتࢫالدوليةࢫوלبقاءࢫعڴʄࢫمصداقيةࢫטطارࢫالȘشرʉڥʏࢫوالمؤسساȖيࢫࢭʏࢫتحقيقࢫטستقرارࢫࢭʏࢫ

ࢫ ࢫالمؤسسات ࢫتنافسية ʄࢫعڴ ࢫ( טسعارࢫوالمحافظة ࢫوࢫحمزة، ࢫ2014جباري ࢫصفحة ࢫوʈتمࢫ)73، ،

بيقࢫسياسةࢫاسْڈدافࢫسعرࢫالصرفࢫمنࢫخلالࢫرȋطࢫسعرࢫصرفࢫالعملةࢫالوطنيةࢫȊسعرࢫصرفࢫتط

ࢫטسعار،ࢫبحيثࢫلاࢫينحرفࢫمعدلࢫالتܸݵمࢫࢭʏࢫالبلدࢫعنࢫ عملةࢫاجنȎيةࢫاك؆فࢫاستقرارࢫࢭʏࢫمستوى

معدلࢫالتܸݵمࢫࢭʏࢫالبلدࢫمحلࢫטرتباط،ࢫكماࢫيمكنࢫوضعࢫɸامشࢫالتذبذبࢫلسعرࢫالصرفࢫالمثȎت،ࢫ

  .التدخلࢫمنࢫاجلࢫتحديدࢫنطاقࢫاݍݰركةࢫليɢونࢫضمنࢫالمجالࢫفقطࢫبحيثࢫيمكنࢫللبنكࢫالمركزي 

ࢫטثارࢫغ؈فࢫ ࢫمن ࢫمجموعة ʄࢫاڲ ࢫتؤدي ࢫقد ࢫسعرࢫالصرف ࢫاسْڈداف ࢫسياسة ࢫان ࢫالبعض وʈرى

לيجابية،ࢫفمثلاࢫقدࢫيؤديࢫטرتباطࢫȊعملةࢫاجنȎيةࢫاڲʄࢫضعفࢫالتوقعࢫلقيمةࢫالعملةࢫالمحليةࢫمماࢫ

ࢫاڲʄࢫטق؅فاضࢫلدعمࢫمركزࢫࢫيؤديࢫاڲʄࢫانخفاضࢫالثقةࢫفٕڈا،ࢫࢫوɸوࢫماࢫقدࢫيضطر  اݍݰɢوماتࢫاحيانا

كماࢫيرىࢫصندوقࢫالنقدࢫالدوڲʏࢫانࢫ.العملةࢫالمحلية،ࢫمماࢫيؤثرࢫعڴʄࢫالتوازنࢫالنقديࢫوأداءࢫטقتصاد

عمليةࢫטرتباطࢫȊعملةࢫاخرىࢫيتطلبࢫاتباعࢫسياساتࢫماليةࢫتقييديةࢫبحيثࢫيجبࢫمراعاةࢫالتوازنࢫ

ࢫ ࢫوȋ؈ن ࢫناحية ࢫمن ࢫالتܸݵمية ࢫالضغوط ʏࢫࢭ ࢫالتحكم ࢫناحيةࢫب؈ن ࢫטسȘثمارࢫمن ʄتوف؈فࢫحوافزࢫعڴ

ࢫالتوقعࢫȊشأٰڈاࢫقدࢫ ࢫانࢫضعفࢫالثقةࢫࢭʏࢫالعملةࢫالمحليةࢫوانخفاضࢫمستوى أخرى،ࢫوʈمكنࢫالقول

  .   ينعكسࢫسلباࢫعڴʄࢫمستوʈاتࢫטسȘثمارࢫمماࢫيؤديࢫاڲʄࢫانخفاضࢫمعدلࢫالنموࢫטقتصادي

  :سياسةࡧاسْڈدافࡧטجماڲʏࡧالنقديࡧاوࡧالنموࡧالنقدي -01-02

ڈدافࢫטجماڲʏࢫالنقديࢫقيامࢫالبنكࢫالمركزيࢫبالتأث؈فࢫࢭʏࢫنموࢫالعرضࢫالنقديࢫمنࢫيقصدࢫباسْ

أجلࢫتحقيقࢫטستقرارࢫࢭʏࢫمستوىࢫכسعار،ࢫمنࢫخلالࢫاستعمالࢫادواتࢫالسياسةࢫالنقديةࢫلاسيماࢫ

ࢫتمࢫ ࢫوقد ࢫالطوʈل، ࢫالمدى ʏࢫࢭ ࢫالتܸݵم ࢫبمستوʈات ࢫوثيقا ࢫارتباطا ࢫترتبط ࢫالۘܣ ࢫسعرࢫالفائدة اداة

ࢫال ࢫטسْڈداف ࢫالدولࢫاعتماد ࢫعملت ࢫحيث ࢫالسȎيعنيات ࢫمنذ ࢫالتܸݵم ࢫمن ࢫلݏݰد ࢫكأداة نقدي

الصناعيةࢫعڴʄࢫاسْڈدافࢫانواعاࢫمختلفةࢫمنࢫالمجمعاتࢫالنقديةࢫللسيطرةࢫعڴʄࢫالتܸݵم،ࢫحيثࢫ

ࢫتطبيقࢫ ࢫظل ʏࢫࢭ ࢫوسيطية ࢫاسْڈدافات ࢫالثابتة ࢫاسعارࢫالصرف ࢫولʋس ࢫالنقدية ࢫالمجمعات اصبحت
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،ࢫوȖساعدࢫɸذهࢫالسياسةࢫعڴʄࢫتحقيقࢫ)74،ࢫصفحةࢫ2014جباريࢫوࢫحمزة،ࢫ( اسعارࢫصرفࢫمرنة

ࢫلنفسࢫ ࢫالنقدية ࢫالسياسة ࢫادوات ࢫبتوجيھ ࢫالمركزي ࢫالبنك ࢫيقوم ࢫان ࢫטسعارࢫȊشرط ʏטستقرارࢫࢭ

ࢫטɸدافࢫ ࢫتحقيق ࢫمن ࢫالسياسة ࢫتلك ࢫتمكن ࢫلعدم ࢫونظرا ࢫالتܸݵم، ࢫمن ࢫاݍݰد ࢫوɸو الɺدف،

ةࢫالنقديةࢫبمستوʈاتࢫالتܸݵم،ࢫفقدࢫادىࢫذلكࢫبالعديدࢫمنࢫالمطلوȋة،ࢫࢫوالمثمثلةࢫࢭʏࢫرȋطࢫنموࢫالكتل

ࢫ ࢫلاحقا، ࢫعٔڈا ʏࢫالتخڴ ʄࢫاڲ ࢫف؅فةࢫ( الدول ࢫخلال ࢫالساسة ࢫɸذه ࢫتطبيق ʏࢫࢭ ࢫالدول ࢫȊعض شرعت

  )السبعيناتࢫتمࢫتخلتࢫعٔڈاࢫخلالࢫف؅فةࢫالثمانʋنات

  :سياسةࡧاسْڈدافࡧالتܸݵم -01-03

ࢫالنقدي ࢫالسياسة ࢫلإدارة ࢫجديد ࢫخيار ࢫتبۚܣ ʄࢫاڲ ࢫالدول ࢫȊعض ࢫȊسياسةࢫاتجɺت ࢫعرف ة

اسْڈدافࢫالتܸݵم،ࢫوقدࢫجاءتࢫɸذهࢫالسياسةࢫخياراࢫبديلاࢫعنࢫخيارࢫטسْڈدافࢫالنقدي،ࢫحيثࢫ

ࢫ ࢫسنة ࢫنيوزʈلندا ʏࢫࢭ ࢫسنةࢫ1989ظɺرت ࢫمن ࢫوابتداء ࢫالدول، ࢫمن ࢫالعديد ࢫتطبيقɺا ࢫتوسع ࢫثم ،

وقدࢫعززࢫ. اصبحتࢫسياسةࢫاسْڈدافࢫالتܸݵمࢫنظاماࢫرسمياࢫلدىࢫصندوقࢫالنقدࢫالدوڲʏࢫ2006

ࢫالنامية،ࢫحيثࢫلاࢫتزالࢫتبۚܣࢫɸذهࢫالس ࢫࢭʏࢫالدول ياسةࢫملائمْڈاࢫلأغراضࢫالنموࢫטقتصاديࢫلاسيما

ࢫعڴʄࢫ ࢫالمساعدة ࢫטليات ࢫحول ʏࢫالدوڲ ࢫالنقد ࢫصندوق ࢫلدى ࢫالمشورة ࢫطلبات ࢫتقدم ࢫالدول تلك

  .تطبيقɺا

  :سياسةࡧاسْڈدافࡧالتܸݵمࡧكبديلࡧجديدࡧلادارةࡧالسياسةࡧالنقديةࡧ -02

منذࢫبدايةࢫالȘسعينات،ࢫوࢫبلغࢫعددࢫالدولࢫࢫشرعتࢫȊعضࢫالدولࢫࢭʏࢫتطبيقࢫɸذهࢫالسياسة

اعتمدتࢫȊعضࢫ( دولةࢫأوروȋيةࢫࢫ11ستاࢫوعشرʈنࢫدولةࢫمٔڈاࢫࢫ2010الۘܣࢫاعتمدٮڈاࢫاڲʄࢫحدودࢫسنةࢫ

الدولࢫטوروȋيةࢫمثلࢫفلنداࢫوسوفاكياࢫواسبانياࢫسياسةࢫاسْڈدافࢫالتܸݵم،ࢫغ؈فࢫاٰڈاࢫتخلتࢫعٔڈاࢫ

البنكࢫالمركزيࢫטوررȌيࢫوטحتياطيࢫ،ࢫكماࢫقامࢫ)موحدة عندماࢫشرعتࢫࢭʏࢫاستخدامࢫاليوروࢫكعملة

ࢫباعتمادࢫالعديدࢫمنࢫالعناصرࢫ ࢫوالبنكࢫטɸڴʏࢫالسوʉسري الفيدراڲʏࢫטم؈فɠيࢫوȋنكࢫاليابانࢫالمركزي

ࢫالتܸݵم ࢫلاسْڈداف ࢫ. (Roger, 2010, p. 46) الرئʋسية ࢫكينغ ࢫم؈ففن ࢫعرف  Mervyn )وقد
King)طانياࢫʈࢫبر ࢫبنك ࢫالنقدية،ࢫࢫمحافظ ࢫالقرارات ࢫوإبلاغ ࢫاطارࢫلصنع ࢫاٰڈا ʄࢫعڴ ࢫ ࢫالسياسة تلك

ࢫטستقرارࢫ ࢫتحقيق ࢫȖسْڈدف ࢫسياسة ʏࢫوۂ ࢫالنقدية، ࢫالسياسة ࢫادارة ࢫلطرʈقة ࢫجديدة ࢫالية ولʋست

ʏࢫماࢫيڴʄࢫالمدىࢫالبعيد،ࢫمعࢫضرورةࢫال؅فك؈قࢫعڴʄالنقديࢫعڴ (Smith, p. 04):  
 دفࢫك׿ɸࢫالمدىࢫالمتوسط،ࢫتحديدࢫʏܣࢫمحددࢫللتܸݵمࢫࢭ  

 ࢫالمدىࢫالقص؈فࢫʏضرورةࢫטستجابةࢫللصدماتࢫטقتصاديةࢫࢭ.  

ࢫاٰڈاࢫسياسةࢫتركزࢫ ʄࢫاسْڈدافࢫالتܸݵمࢫعڴ ࢫيمكنࢫȖعرʈفࢫسياسة وࢫࢭʏࢫنفسࢫטطارࢫأيضا

ࢫالنقدية ࢫللسياسة ࢫاساسيا ࢫɸدفا ࢫيɢون ࢫللتܸݵم ࢫمحدد ࢫمعدل ࢫتحقيق ʄاࢫ. عڴɺفʈعرȖࢫ ࢫيمكن كما
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ࢫبارنانكࢫعڴʄࢫاٰڈاࢫسياسةࢫمب ࢫالمرورࢫبالأɸدافࢫالوسيطية،ࢫوʉعرفɺا اشرةࢫلاسْڈدافࢫالتܸݵمࢫدون

)Bernanke(ࢫࢫʄدافࢫالكميةࢫ" عڴɸࢫإطارࢫللسياسةࢫالنقديةࢫالۘܣࢫتتم؈قࢫبالإعلانࢫالعامࢫعنࢫכ اٰڈا

الرسميةࢫأوࢫالنطاقاتࢫالمسْڈدفةࢫلمعدلࢫالتܸݵمࢫعڴʄࢫمدىࢫآفاقࢫزمنيةࢫواحدةࢫأوࢫأك؆ف،ࢫمنࢫخلالࢫ

ࢫبأ ࢫالصرʈح ࢫالنقديةࢫלقرار ࢫللسياسة ࢫالرئʋؠۜܣ ࢫالɺدف ࢫɸو ࢫوالمستقر ࢫالمنخفض ࢫالتܸݵم ن

(Smith, p. 03)، ࢫوالمحددࢫ ࢫوالثابت ࢫالمنخفض ࢫالتܸݵم ࢫأن ࢫטقتصادي؈ن ࢫاݍݵ؄فاء ࢫمعظم وʈرى

المسارࢫʇساعدࢫعڴʄࢫتحقيقࢫטستقرارࢫࢭʏࢫايࢫاقتصاد،ࢫفإذاࢫɠانࢫمعدلࢫالتܸݵمࢫمنخفضࢫومحددࢫ

ࢫכسعارࢫوࢭʏࢫاسعارࢫالفائدة،ࢫטمرࢫالذيࢫالم ࢫللتغ؈فࢫࢭʏࢫمستوى ࢫمنࢫالسɺلࢫاحتواؤهࢫوفقا سارࢫيɢون

وࢭʏࢫالمقابلࢫنجدࢫبأنࢫمعرفةࢫالمسْڈلك؈نࢫبأنࢫ. يجعلࢫاثرهࢫمحدوداࢫࢭʏࢫȖشوʈھࢫالمعطياتࢫטقتصادية

،ࢫטسعارࢫسوفࢫترتفعࢫارتفاعاࢫطفيفاࢫࢭʏࢫالمستقبلࢫʇشɢلࢫلɺمࢫحافزاࢫعڴʄࢫشراءࢫاحتياجاٮڈمࢫعاجلا

وɸوࢫماࢫيرفعࢫمنࢫوت؈فةࢫالɴشاطࢫטقتصاديࢫنȘيجةࢫلارتفاعࢫݯݨمࢫالطلب،ࢫوقدࢫقامتࢫالعديدࢫمنࢫ

البنوكࢫالمركزʈةࢫبتحديدࢫɸدفɺاࢫטسا؟ۜܣࢫالمتعلقࢫبالسياساتࢫالنقديةࢫوɸوࢫטبقاءࢫعڴʄࢫمستوىࢫ

ࢫالتܸݵم ࢫباسْڈداف ࢫȖس׿ܢ ࢫسياسة ʏࢫوۂ ࢫومستقرا ࢫمنخفضا ࢫ(Oner, 2010, p. 45) "التܸݵم

ʏࢫيڴ ࢫكما ࢫعناصرࢫاوࢫرɠائزࢫاساسية ࢫارȌعة ʄࢫاڲ ࢫȖسȘند ࢫالسياسة ࢫتلك ࢫان ࢫالقول  ,Roger) وʈمكن
2010, p. 46) :  

 ࢫللسياسةࢫالنقديةࢫودرجةࢫʄدفࢫاوڲɺحࢫللبنكࢫالمركزيࢫلمراقبةࢫاستقرارࢫטسعارࢫكʈضࢫصرʈتفو

 لذاȖيࢫࢭʏࢫادارةࢫالمسائلࢫالنقديةعاليةࢫمنࢫטستقلالࢫا
 حةࢫللتܸݵمʈدافࢫكميةࢫصرɸا 
 الأساسࢫمنࢫخلالࢫاش؅فاطاتࢫȋدفࢫالتܸݵمࢫوɸࢫتحقيقࢫʏمساءلةࢫالبنكࢫالمركزيࢫعنࢫטداءࢫࢭ

 ذاتࢫشفافيةࢫعاليةࢫلاس؅فاتيجيةࢫالسياساتࢫوتنفيذɸاࢫ
 ࢫاݍݰسباʏࢫللضغوطࢫالتܸݵميةࢫمعࢫטخذࢫࢭʏشراࢭȘࢫتقييمࢫاسʄنࢫمدىࢫالسياساتࢫالقائمةࢫعڴ

  .توفرࢫواسعࢫمنࢫالمعلومات

اس؅فاتيجيةࢫاسْڈدافࢫالتܸݵمࢫبأرȌعةࢫخصائصࢫأساسيةࢫتتمثلࢫࢭʏࢫࢫsvenssonوقدࢫحددࢫ

ࢫ ࢫمن ࢫالمسْڈدف ࢫالتܸݵم ࢫلمعدل ࢫرق׿ܣ ࢫك׿ܣ ࢫɸدف ࢫعن ࢫࢫ1.5טعلان ʄࢫنطاقࢫࢫ02.5اڲ ࢫتحديد مع

فةࢫارتفاعاࢫوانخفاضا،ࢫاضاࢫ01التقلبࢫلمعدلࢫالتܸݵمࢫالفعڴʏࢫعنࢫالمعدلࢫالمسْڈدفࢫࢭʏࢫɸامشࢫ

ࢫالنقديةࢫ ࢫللسياسة ࢫمعينة ࢫادوات ࢫباستخدام ࢫالمركزي ࢫالبنك ࢫتلزم ࢫصرʈحة ࢫقاعدة ࢫوجود ࢫعدم ʄاڲ

٭ڈدفࢫضمانࢫاستقلاليةࢫالبنكࢫالمركزي،ࢫاضافةࢫاڲʄࢫاتباعࢫنظامࢫسعرࢫصرفࢫمعࢫتوف؈فࢫدرجةࢫعاليةࢫ

  .منࢫالشفافيةࢫوالمساءلة



   2018- 02العدد -21المجلدࡧ/   )   مجلةࡧعلومࡧטقتصادࡧوالȘسي؈فࡧوالتجارة(مجلةࡧمعɺدࡧالعلومࡧטقتصاديةࡧ

91 

ࢫك׿ܣ ࢫمعدل ʄࢫتركزࢫعڴ ࢫɸوࢫاٰڈا ࢫالسياسة ࢫɸذه ࢫاɸمية ࢫȖعكس ࢫالۘܣ ࢫالمسائل وحيدࢫࢫومن

ࢫواحدةࢫومحددة،ࢫفأداةࢫ ࢫإليھ،ࢫمماࢫيجعلࢫטɸدافࢫامامࢫالبنكࢫالمركزي للتܸݵمࢫيɴبڧʏࢫالوصول

سعرࢫالفائدةࢫالۘܣࢫȖعت؄فࢫטداةࢫטك؆فࢫتوظيفاࢫمنࢫب؈نࢫטدواتࢫטخرىࢫللسياسةࢫالنقديةࢫلاࢫيمكنࢫ

ࢫحفزࢫ ࢫاجل ࢫومن ࢫجɺة، ࢫمن ࢫالتܸݵم ʄࢫعڴ ࢫالقضاء ࢫاجل ࢫمن ࢫالوقت ࢫنفس ʏࢫࢭ ࢫتوجٕڈɺا ࢫيتم ان

Șࢫالسياسةࢫالنقديةࢫטسʏدفࢫࢭɺࢫمماࢫيجعلࢫوحدةࢫال ࢫمنࢫجɺةࢫأخرى، ثمارࢫللقضاءࢫعڴʄࢫالبطالة

  .مسألةࢫࢭʏࢫغايةࢫטɸميةࢫامامࢫالبنكࢫالمركزي 

  رɠائرࡧسياسةࡧاسْڈدافࡧالتܸݵم - 02-01

تقومࢫسياسةࢫاسْڈدافࢫالتܸݵمࢫعڴʄࢫمجموعةࢫمنࢫالعناصرࢫטساسيةࢫ،ࢫوʈمكنࢫتوضيحࢫ

  :دافࢫالتܸݵمࢫوۂʏࢫكماࢫيڴʏטسسࢫࢫالۘܣࢫتقومࢫعلٕڈاࢫسياسةࢫاسْڈ

  استقلاليةࡧالبنكࡧالمركزي:  

ࢫانࢫ ࢫورغم ࢫالنقدية، ࢫالمسائل ࢫادارة ʏࢫࢭ ࢫاݍݰرʈة ࢫبɢامل ࢫالمركزي ࢫالبنك ࢫيتمتع ࢫان ࢫȖعۚܣ ʏوۂ

لسلطاتࢫاݍݵزʈنةࢫالعمومية،ࢫغ؈فࢫ טستقلاليةࢫلاࢫȖعۚܣࢫرفضࢫتبۚܣࢫטɸدافࢫالنقديةࢫلݏݰɢومةࢫأو

يرجعࢫاڲʄࢫالبنكࢫالمركزي،ࢫولاࢫيمنعࢫانࢫيرسمࢫالقرارࢫࢫانࢫاٰڈاࢫمسألةࢫɲسȎيةࢫȖعۚܣࢫانࢫالقرارࢫالنقدي

ࢫالنقدية،ࢫوذلكࢫبالنظرࢫاڲʄࢫاɸميةࢫالتɴسيقࢫ النقديࢫȊعدࢫاسȘشارةࢫاݍݰɢومةࢫاوࢫȊعدࢫטخذࢫبآرا٬ڈا

ࢫوالمالية ࢫالنقدية ࢫالسياسة ࢫمسألةࢫ. ب؈ن ʏࢫۂ ࢫالمركزي ࢫالبنك ࢫ٭ڈا ࢫيأخذ ࢫان ʏبڧɴࢫي ࢫالۘܣ ࢫالمسائل ومن

ࢫادا ʏࢫࢭ ࢫالمصداقية ࢫومسألة ࢫفالتوقعاتالتوقعات ࢫالنقدية، ࢫالسياسة ࢫتؤثرانࢫ رة ࢫالمصداقية ومدى

،ومنࢫالمسائلࢫالۘܣࢫيɴبڧʏࢫ(Roger, 2010, p. 48) تأث؈فاࢫكب؈فاࢫࢭʏࢫمدىࢫفعاليةࢫالسياسةࢫالنقدية

ࢫتحققɺاࢫأيضاࢫوجودࢫتفوʈضࢫصرʈحࢫللبنكࢫالمركزيࢫلمراقبةࢫاستقرارࢫטسعارࢫكɺدفࢫاوڲʄࢫللسياسة

وȖش؈فࢫاستقلاليةࢫالبنكࢫ. النقدية،ࢫودرجةࢫعاليةࢫمنࢫטستقلالࢫالذاȖيࢫࢭʏࢫادارةࢫالمسائلࢫالنقدية

المركزيࢫضمنياࢫاڲʄࢫعدمࢫقيامࢫالبنكࢫالمركزيࢫبتموʈلࢫاݍݰɢومةࢫمنࢫخلالࢫالتوسعࢫالنقديࢫ٭ڈدفࢫ

ࢫالقطاعࢫالعامࢫعڴʄࢫالتموʈلࢫاللازمࢫمباشرةࢫاو  ࢫسدࢫܿݨزࢫالموازنةࢫالعامة،ࢫاڲʄࢫجانبࢫعدمࢫحصول

ࢫمقارنةࢫ ࢫوذلك ࢫافضلية ࢫالعام ࢫالقطاع ࢫتمي؈قࢫʇعطي ࢫɸناك ࢫلاࢫيɢون ࢫحۘܢ ࢫمنخفضة بأسعارࢫفائدة

ࢫالنموࢫ ࢫمعدل ࢫاوࢫرفع ࢫمع؈ن ࢫاس׿ܣ ࢫسعرࢫصرف ʄࢫعڴ ࢫטبقاء ࢫعدم ࢫايضا ࢫوʈجب ࢫاݍݵاص، بالقطاع

טقتصاديࢫبطرʈقةࢫتتعارضࢫمعࢫتحقيقࢫاستقرارࢫࢭʏࢫטسعارࢫࢭʏࢫالمدىࢫالطوʈل،ࢫوʉعدࢫاɲعدامࢫتوافرࢫ

ࢫالسا ࢫتطبيقࢫالشروط ࢫمن ࢫتمكٔڈا ࢫوعدم ࢫالنقدية ࢫالسياسة ࢫفاعلية ࢫضعف ʄࢫعڴ ࢫدليلاࢫɠافيا بقة

ࢫيجدࢫنفسھࢫعاجزاࢫعنࢫالوفاءࢫبأɸدافھࢫ ࢫاڲʄࢫانࢫالبنكࢫالمركزي سياسةࢫاسْڈدافࢫالتܸݵم،ࢫنظرا

ࢫالنقدية ࢫالسياسة ࢫتكييف ʄࢫعڴ ࢫمج؄فا ࢫنفسھ ࢫيجد ࢫثم ࢫومن ࢫ( المعلنة ࢫوࢫحمزة، ࢫ،2014جباري

 .)78صفحةࢫ
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 يةࡧالتحتيةࡧالمتطورةɴالب: 
ࢫاڲʄࢫ ࢫبالأسعار، ࢫالمرتبطة ࢫالبيانات ࢫجمع ʄࢫعڴ ࢫالقدرة ʏࢫۂ ࢫالمتطورة ࢫالتحتية ࢫبالبɴية يقصد

ࢫبالمعطياتࢫ ࢫالتɴبوء ࢫامɢانية ࢫمع ࢫوتوظيفɺا، ࢫالبيانات ࢫتلك ࢫاستعمال ʄࢫعڴ ࢫالقدرة ࢫتوفر جانب

رةࢫتضمنࢫتقديرࢫالتوقعاتࢫالمستقبليةࢫالمستقبليةࢫمنࢫخلالɺا،ࢫوعموماࢫفانࢫالبɴيةࢫالتحتيةࢫالمتطو 

Ȋشانࢫטوضاعࢫالتܸݵمية،ࢫكماࢫتضمنࢫɲشرࢫتلكࢫالبياناتࢫوإعلاٰڈاࢫلدىࢫاݍݨمɺور،ࢫوʈمكنࢫالتأكدࢫ

منࢫمدىࢫتوفرࢫالبɴيةࢫالتحتيةࢫالمتطورةࢫمنࢫخلالࢫامتلاكࢫالبنكࢫالمركزيࢫلمجموعةࢫمنࢫالوسائلࢫ

ࢫالبي ࢫجمع ʄࢫعڴ ࢫȖساعد ࢫوالۘܣ ࢫالمتطورة ࢫالمعلوماتية ࢫ٭ڈدفࢫوכنظمة ࢫטسعارࢫوتحليلɺا، ࢫحول انات

ࢫالمعطياتࢫ ࢫتطور ʄࢫعڴ ࢫبناء ࢫالمسْڈدف ࢫالمعدل ࢫوضبط ࢫللتܸݵم ࢫالمستقبلية ࢫبالتطورات التɴبوء

  .טقتصاديةࢫوالنقدية

 ࡧʏטستقرارࡧטقتصاديࡧالكڴ: 
ʇعت؄فࢫטستقرارࢫࢭʏࢫالسياساتࢫטقتصاديةࢫالɢليةࢫمنࢫالمسائلࢫذاتࢫالدلالةࢫالواܷݰةࢫعڴʄࢫ

ࢫتطب ʏسرࢫࢭʋࢫטستقرارࢫال ʄࢫعڴ ࢫتدل ࢫالۘܣ ࢫالمؤشرات ࢫمن ࢫالعديد ࢫوɸناك ࢫالنقدية، ࢫالسياسات يق

ورغمࢫأنࢫالȘشغيلࢫالɢاملࢫʇعت؄فࢫ. الكڴʏ،ࢫمثلࢫتحققࢫالȘشغيلࢫالɢامل،ࢫوتراجعࢫݯݨمࢫالدينࢫالعام

منࢫטɸدافࢫالمتعارضةࢫمعࢫسياسةࢫاسْڈدافࢫالتܸݵمࢫࢭʏࢫטجلࢫالقص؈ف،ࢫإلاࢫانھࢫيمكنࢫاݍݨمعࢫ

ࢫأنࢫارتفاعࢫݯݨمࢫالدينࢫالعامࢫيؤديࢫبئڈماࢫضمنࢫمجموعةࢫمنࢫ טɸدافࢫࢭʏࢫטجلࢫالطوʈل،ࢫكما

  .اڲʄࢫاضعافࢫטل؅قامࢫلدىࢫالبنكࢫالمركزيࢫࢭʏࢫالوصولࢫاڲʄࢫمعدلࢫالتܸݵمࢫالمسْڈدف

 ʏاستقرارࡧوتطورࡧالقطاعࡧالماڲ: 
يحتاجࢫالبنكࢫالمركزيࢫࢭʏࢫاطارࢫادارةࢫالسياسةࢫالنقديةࢫاڲʄࢫاستقرارࢫالقطاعࢫالماڲʏ،ࢫفازديادࢫ

ࢫال ࢫضعفࢫɲسبة ࢫأن ࢫكما ࢫللبنوك، ʏࢫالمركزࢫالماڲ ʏࢫטستقرارࢫࢭ ࢫمن ࢫتقيد ࢫالممنوحة ࢫالقروض ʏتع؆فࢫࢭ

ࢫحمايةࢫ ࢫاجل ࢫالمستمرࢫمن ࢫبالتوجھ ࢫالمركزي ࢫالبنك ࢫيدفع ࢫטجنȎية ࢫالعملات ࢫامام ࢫالمحلية العملة

وȋالتاڲʏࢫفانࢫذلكࢫيضيقࢫاݍݵياراتࢫامامࢫالبنكࢫالمركزيࢫࢭʏࢫتفعيلࢫادواتࢫالسياسةࢫ. مركزࢫالعملة

 . خاصةࢫاسعارࢫالفائدةࢫالنقدية
 : اليةࡧاسْڈدافࡧالتܸݵم - 02-02

ࢫɸوࢫزʈادةࢫ ࢫالثانية ࢫالعالمية ࢫاݍݰرب ࢫȊعد ࢫالغرȋية ࢫاݍݰɢومات ࢫطرف ࢫمن ࢫالمتبع ࢫالɺدف ɠان

ɲشرࢫبلࢫفليȎسࢫࢫ1958الناتجࢫالقوميࢫاوࢫتخفيضࢫمعدلاتࢫالبطالةࢫاڲʄࢫمستوىࢫمع؈ن،ࢫوࢭʏࢫسنةࢫ

(phillips)ࢫبࢫ ࢫسبȎية ࢫعلاقة ࢫɸناك ࢫان ࢫمفاده ࢫمɺما ࢫالتܸݵمࢫبحثا ࢫومعدل ࢫالبطالة ࢫمعدل ؈ن

النقدي،ࢫوفسرتࢫعڴʄࢫاٰڈاࢫȖعۚܣࢫانࢫɸناكࢫنوعاࢫمنࢫالمقايضة،ࢫحيثࢫȖستطيعࢫاݍݰɢومةࢫاستغلالࢫ

ࢫטجورࢫ ࢫاوࢫتܸݵم ࢫالنقدي ࢫالتܸݵم ࢫزʈادة ࢫطرʈق ࢫعن ࢫالبطالة ࢫمعدلات ࢫلتخفيض ࢫالعلاقة ɸذه
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فإمɢانيةࢫاسȘبدالࢫخيارࢫالتܸݵمࢫبديلاࢫعنࢫࢫ)07،ࢫصفحةࢫ2009عبدالرزاق،ࢫ( والعكسࢫܵݰيح

خيارࢫالبطالةࢫامɢانيةࢫواردةࢫلدىࢫاݍݰɢوماتࢫالۘܣࢫȖعتمدࢫعڴʄࢫتوسيعࢫفرصࢫالعملࢫوالكتلةࢫטجرʈةࢫ

المقابلةࢫلɺاࢫمنࢫاجلࢫالقضاءࢫعڴʄࢫالبطالة،ࢫمماࢫʇعۚܣࢫࢭʏࢫالٔڈايةࢫتحقيقࢫاɸدافࢫالȘشغيلࢫوالعمالةࢫ

ࢫࢭʏࢫالكتلةࢫטجرʈة،ࢫمقابلࢫاɸدافࢫالسياسةࢫالنقديةࢫالۘܣࢫت؅فاج عࢫبفعلࢫالعرضࢫالنقديࢫالمتمثل

ࢫالتܸݵم ࢫزʈادة ࢫʇعۚܣ ࢫ. مما ࢫوالتܸݵم ࢫالبطالة ࢫمعدل ࢫب؈ن ࢫטجور ( فالعلاقة ࢫيرىࢫ) تܸݵم كما

أنࢫماࢫ) ࢭʏࢫمنتدىࢫטقتصادي؈نࢫטمرʈكي؈نࢫ1968ࢭʏࢫورقةࢫبحثيةࢫمقدمةࢫسنةࢫ( ميلتونࢫفرʈدمان

ࢫا ࢫاوࢫالقدرة ࢫاݍݰقيقية ࢫטجور ࢫɸوࢫرفع ࢫالعمال ࢫفإنࢫٱڈم ʏالتاڲȋࢫو ࢫטسمية، ࢫטجور ࢫولʋس لشرائية

العلاقةࢫب؈نࢫمعدلࢫالبطالةࢫوالتܸݵمࢫلاࢫتمكنࢫمنࢫوضعࢫسياساتࢫلتخفيضࢫمعدلاتࢫالبطالة،ࢫ

ࢫانتاجيةࢫ ʄࢫبالنظرࢫاڲ ࢫخاصة ࢫمجديا ࢫذلك ࢫيكن ࢫلم ࢫالبطالة ࢫخفض ࢫلغرض ࢫالتܸݵم ࢫزاد ࢫɠلما لأنھ

ࢫ ࢫالرغم ʄࢫعڴ ࢫالشرائية ࢫقدرٮڈم ࢫلتناقص ࢫنظرا ࢫتȘناقص ࢫالۘܣ ࢫטسميةالعمال ࢫاجورɸم ࢫارتفاع  من

  )08،ࢫصفحةࢫ2009عبدالرزاق،ࢫ(

  :טختياراتࡧטس؅فاتيجيةࡧلسياسةࡧاسْڈدافࡧالتܸݵم - 02-03

انࢫ" يتع؈نࢫعڴʄࢫالسلطاتࢫالنقديةࢫقبلࢫטعلانࢫعنࢫالبدءࢫࢭʏࢫسياسةࢫاسْڈدافࢫالتܸݵمࢫ

لتܸݵمࢫبصفةࢫعامةࢫوࢫالمسْڈدفࢫبصفةࢫخاصة،ࢫتقومࢫباختيارࢫمؤشرࢫالتܸݵمࢫالمناسبࢫلقياسࢫا

Ȋعدɸاࢫيجبࢫتحديدࢫف؅فةࢫטسْڈدافࢫوتحديدࢫمستوىࢫטɸدافࢫسواءࢫɠانࢫرقمياࢫاوࢫمجالا،ࢫوأخ؈فاࢫ

ࢫوالمصداقية ࢫالشفافية ࢫقدرࢫكب؈فࢫمن ʄࢫعڴ ࢫטس؅فاتيجية ࢫبالاختيارات ࢫالمتعلقة  "ɲشرࢫالمعلومات

  :وʈمكنࢫتوضيحࢫتلكࢫטختياراتࢫكماࢫيڴʏࢫ)133ةࢫ،ࢫصفح2016مرابط،ࢫ(

 اختيارࡧمؤشرࡧالتܸݵمࡧالمسْڈدف:  

لʋسࢫɸناكࢫاتفاقࢫحولࢫمؤشرࢫالتܸݵمࢫالمسْڈدف،ࢫفɺناكࢫمنࢫʇعتمدࢫعڴʄࢫالرقمࢫالقيا؟ۜܣࢫ

ࢫ ࢫטجماڲʏࢫࢫ(I.P.C)لأسعارࢫالمسْڈلك؈ن، ʏࢫالمحڴ ࢫالناتج ࢫانكماش ࢫمعامل ʄࢫعڴ ࢫʇعتمد ࢫمن وɸناك

(D.P.I.B)ࢫ ࢫɸناك ࢫان ࢫكما ࢫيتطلبࢫ، ࢫوالذي ࢫטسا؟ۜܣ ࢫטسْڈلاɠي ࢫمؤشرࢫالتܸݵم ʄࢫعڴ ࢫʇعتمد من

ɸوࢫمؤشرࢫيتمࢫحسابھࢫانطلاقاࢫمنࢫ( احȘسابࢫالمعدلࢫטجماڲʏࢫللتܸݵمࢫولʋسࢫللمسْڈلك؈نࢫفقطࢫ

ࢫوכسعارࢫ ࢫاݍݰɢومة ࢫتحددɸا ࢫטسعارࢫالۘܣ ࢫاسȘبعاد ࢫطرʈق ࢫعن ࢫلأسعارࢫالمسْڈلك؈ن ࢫالقيا؟ۜܣ الرقم

لطاقوʈةࢫوالۘܣࢫتتأثرࢫبأك؄فࢫقدرࢫمنࢫالعواملࢫالموسميةࢫاوࢫظروفࢫטك؆فࢫتقلباࢫمثلࢫالسلعࢫالغذائيةࢫوا

ࢫالمؤقتة ࢫالقيا؟ۜܣࢫࢫ(Oner, 2010, p. 44) العرض ࢫالرقم ࢫاحȘساب ࢫسɺولة ࢫمن ࢫالرغم ʄࢫوعڴ ،

لأسعارࢫالمسْڈلك؈نࢫدورʈا،ࢫإلاࢫانࢫالعديدࢫمنࢫاݍݰɢوماتࢫخاصةࢫࢭʏࢫالدولࢫالمتقدمةࢫȖستعملࢫمؤشرࢫ

  .لتܸݵمࢫטسْڈلاɠيࢫטسا؟ۜܣا
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 تحديدࡧمستوىࡧטسْڈداف: 
ࢫɸذاࢫ ࢫيɢون ࢫטسْڈدافࢫɸوࢫمعدلࢫالتܸݵمࢫالذيࢫيتمࢫاختياره،ࢫوعادةࢫما يقصدࢫبمستوى

ࢫسياسةࢫ ࢫطبقت ࢫالۘܣ ࢫالدول ࢫȊعض ࢫاختارت ࢫولقد ࢫالمؤشر، ʄࢫعڴ ʄࢫטوڲ ࢫاݍݰدود ࢫضمن المعدل

ࢫ ࢫمن ࢫالمعدل ࢫالتܸݵم ࢫومࢫ03-01اسْڈداف ࢫمقبول ࢫوɸوࢫمعدل ࢫالتحقيقبالمائة ࢫفيماࢫ. مكن أما

ࢫالبنكࢫ ࢫاستقلالية ࢫمدى ʄࢫعڴ ࢫيتوقف ࢫذلك ࢫفان ࢫعنھ، ࢫوלعلان ࢫالمسْڈدف ࢫالمعدل ࢫبتحديد يتعلق

تمࢫטعلانࢫعنࢫالمعدلࢫالمسْڈدفࢫلأولࢫمرةࢫࢭʏࢫɠلࢫمنࢫاس؅فالياࢫوفنلنداࢫوالسوʈدࢫ"المركزي،ࢫفمثلاࢫ

ࢫࢭʏࢫكندا ࢫمنࢫاݍݰɢومة،ࢫاما ࢫايࢫموافقةࢫصرʈحة ࢫدون ونيوزلنداࢫفقدࢫتمࢫࢫمنࢫقبلࢫالبنكࢫالمركزي

تحديدࢫواختيارࢫالمعدلࢫالمسْڈدفࢫوלعلانࢫعنھࢫبموجبࢫاتفاقࢫمش؅فكࢫب؈نࢫوزʈرࢫالماليةࢫومحافظࢫ

ࢫالمركزي  ࢫالبنك ࢫاقره ࢫما ʄࢫعڴ ࢫتصادق ࢫان ࢫاݍݰɢومة ʄࢫوعڴ ࢫالمركزي، ࢫ( البنك ࢫوࢫزȋ؈ف، ،ࢫ2017زكرʈا

  )253صفحةࢫ

 دىࡧمع؈نࡧللاسْڈدافטختيارࡧب؈نࡧمعدلࡧاوࡧم: 
ࢫࢭʏࢫتحديدࢫمعدلࢫمحددࢫ" ࢫטسْڈداف،ࢫيتمثلࢫטول ɸناكࢫثلاثةࢫخياراتࢫلتحديدࢫمستوى

للتܸݵمࢫاوࢫماࢫʇس׿ܢࢫبالاسْڈدافࢫالنقطي،ࢫاماࢫالثاɲيࢫفيتمࢫتحديدࢫمجالࢫمع؈نࢫلمعدلࢫالتܸݵمࢫ

اوزهࢫاوࢫماࢫʇس׿ܢࢫبالاسْڈدافࢫالمجاڲʏ،ࢫاماࢫالثالثࢫفيتمثلࢫࢭʏࢫتحديدࢫسقفࢫمع؈نࢫلاࢫيمكنࢫانࢫيتج

ࢫالمسْڈدف ࢫالتܸݵم ࢫ( "معدل ࢫ2016مرابط، ࢫصفحة ࢫטختياراتࢫ)134، ࢫب؈ن ࢫمن ࢫفان ࢫوعمليا ،

טك؆فࢫملائمةࢫللسياساتࢫواݍݰɢوماتࢫɸوࢫاختيارࢫمجالࢫمع؈نࢫللاسْڈداف،ࢫمماࢫʇساعدࢫعڴʄࢫوجودࢫ

فانࢫذلكࢫʇساعدࢫعڴʄࢫمواجɺةࢫࢫفعندࢫاختيارࢫمجالࢫمع؈ن. المرونةࢫالمطلوȋةࢫࢭʏࢫاسْڈدافࢫالتܸݵم

  .الصدماتࢫقص؈فةࢫכجل،ࢫلكنࢫࢭʏࢫالمقابلࢫتقلࢫدرجةࢫالمصداقيةࢫوالشفافية

 اختيارࡧف؅فةࡧטسْڈداف: 
ࢫالتܸݵمࢫ ࢫمعدل ࢫتحقيق ʄࢫاڲ ࢫالوصول ࢫخلالɺا ࢫيتم ࢫالۘܣ ࢫالمدة ʏࢫۂ ࢫטسْڈداف ࢫبف؅فة يقصد

ࢫالقول  ࢫوʈمكن ࢫالمركزʈة"المسْڈدف، ࢫالبنوك ࢫمعظم ࢫلدى ࢫالغالب ࢫטتجاه ࢫف؅فةࢫࢫان ࢫاختيار ɸو

شɺرࢫلانࢫɸذهࢫالف؅فةࢫتȘناسبࢫمعࢫטفقࢫࢫ60شɺرࢫاڲʄࢫࢫ24اسْڈدافࢫمتوسطةࢫوطوʈلةࢫטجلࢫمنࢫ

ࢫغ؈فࢫ ࢫטسْڈداف ࢫف؅فة ࢫوتفيد ࢫاستقرارࢫכسعار، ʄࢫعڴ ࢫالنقدية ࢫاثرࢫالسياسات ࢫلظɺور ࢫاللازم الزمۚܣ

افࢫوȖغي؈فɸاࢫالقص؈فةࢫالبنوكࢫالمركزʈةࢫوواضڥʏࢫالسياساتࢫالنقديةࢫࢭʏࢫمراجعةࢫاجراءاتࢫטسْڈد

بحسبࢫالظروفࢫالنقديةࢫوטقتصادية،ࢫكماࢫأنࢫטجالࢫالمتوسطةࢫȖساعدࢫعڴʄࢫامɢانيةࢫالتغي؈فࢫࢭʏࢫ

ادارةࢫادواتࢫالسياسةࢫالنقديةࢫدونࢫاجراءࢫȖغي؈فࢫعڴʄࢫمعدلࢫالتܸݵمࢫالمسْڈدف،ࢫكماࢫأٰڈاࢫتحولࢫ

  . دونࢫوقوعࢫالفشلࢫࢭʏࢫتحقيقࢫטɸدافࢫالمطلوȋة
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  :ݵمࡧࡩʏࡧاݍݨزائرتجرȋةࡧטسْڈدافࡧالنقديࡧللتܸ -03

ࢫذلكࢫ ࢫטࢫان ࢫالتܸݵم، ࢫاݍݨزائرࢫنحوࢫاسْڈداف ʏࢫࢭ ࢫالنقدية ࢫالسلطة ࢫتوجھ ࢫمن ࢫالرغم ʄعڴ

ࢫ ࢫسنوات ࢫمنذ ࢫالسياسة ࢫتلك ࢫاعتمدت ࢫالۘܣ ࢫטخرى ࢫالنامية ࢫبالدول ࢫمقارنة ࢫحديثا اعتمدتࢫ(ɠان

ࢫ ࢫسنة ࢫمنذ ࢫالتܸݵم ࢫاسْڈداف ࢫسياسة ࢫوال؄فازʈل ʏࢫ1999الشيڴ ࢫسنة ࢫففي ࢫتركيا ࢫاما ،2002 .(

غمࢫمنࢫذلكࢫفانࢫتحقيقࢫטɸدافࢫوטل؅قامࢫبالوصولࢫالٕڈاࢫɸوࢫالذيࢫيحددࢫمدىࢫنجاحࢫوعڴʄࢫالر 

  .טس؅فاتيجيةࢫالمعتمدةࢫمنࢫطرفࢫالسلطاتࢫالنقدية

  :اݍݵياراتࡧالزمنيةࡧللسلطةࡧالنقديةࡧࡩʏࡧاݍݨزائرࡧمنࡧاجلࡧاسْڈدافࡧالتܸݵم -03-01

ࢫا ࢫبمرحلت؈ن ࢫمرت ࢫاݍݨزائرࢫقد ʏࢫࢭ ࢫالتܸݵم ࢫاسْڈداف ࢫتجرȋة ࢫان ࢫالقول ساسʋت؈نࢫيمكن

ࢫفٕڈاࢫ ࢫتم ࢫفقد ࢫالثانية ࢫالمرحلة ࢫاما ࢫالتܸݵم، ࢫلمعدل ࢫضمۚܢ ࢫباسْڈداف ࢫالقيام ʏࢫࢭ ʄࢫטوڲ تمثلت

ࢫטساسيةࢫ ࢫاݍݵيارات ࢫتحديد ʄࢫاڲ ࢫالنقدية ࢫالسلطات ࢫعمدت ࢫوقد ࢫللتܸݵم، ࢫالصرʈح טسْڈداف

ʏاءࢫوࢫصرارمة،ࢫ( لاسْڈدافࢫالتܸݵم،ࢫحيثࢫقامتࢫبماࢫيڴʈ13،ࢫصفحةࢫ2017زكر(:  

 أولاࢫتمࢫاختيارࢫمؤشرࢫاسعارࢫمناسبࢫللتܸݵم  

 قامتࢫبالإعلانࢫعنࢫمعدلࢫالتܸݵمࢫالمسْڈدف: ثانيا  

 قامتࢫبتقديرࢫتوقعاتࢫمستقبليةࢫلمعدلࢫالتܸݵم: ثالثا 
  وʈمكنࢫشرحࢫالمراحلࢫالزمنيةࢫالۘܣࢫتمࢫمنࢫخلالࢫتنفيذࢫɸذهࢫاݍݵياراتࢫكماࢫيڴʏࢫ

 ʏ2010-2002: المرحلةࡧטوڲ :  

تࢫɸذهࢫالمرحلةࢫاسْڈدافاࢫضمنياࢫلمعدلࢫالتܸݵمࢫࢭʏࢫاݍݨزائر،ࢫفقدࢫقامتࢫالسلطاتࢫعرف

ࢫ ࢫمؤشرࢫاسعارࢫالمسْڈلك؈ن ʄࢫاڲ ࢫاسȘند ࢫوالذي ࢫللتܸݵم، ࢫباختيارࢫالمؤشرࢫالمناسب ࢫ(CPI)النقدية

ࢫالمؤشرࢫادراجࢫأسعارࢫ مادةࢫمنࢫالموادࢫالغذانيةࢫوالمنتجاتࢫالمصعنةࢫࢫ261حيثࢫاعتمدࢫلبناءࢫɸذا

ࢫ ࢫالمحلية ࢫاݍݨزائرࢫالعاصمةواݍݵدمات ࢫטسعارࢫأسرࢫمنطقة ࢫتلك ࢫخصت ࢫوقد كماࢫ. والمستوردة،

- 03: قامتࢫالسلطاتࢫالنقديةࢫࢭʏࢫɸذاࢫטطارࢫبتحديدࢫɸدفࢫضمۚܣࢫلمعدلࢫالتܸݵمࢫتمࢫتحديدهࢫبـــ

ࢫ04% ࢫالف؅فة ࢫخلال ࢫبـــ2007-2008، ࢫحدد ࢫثم ࢫ04%: ، ࢫالف؅فة ࢫخلال ࢫومعࢫ2009-2010، ،

لتܸݵمࢫع؄فࢫالسلعࢫاڲʄࢫالدولࢫالمستوردةࢫلɺا،ࢫتوجɺتࢫتوجھࢫالوضعࢫالنقديࢫالعال׿ܣࢫنحوࢫتصديرࢫا

ࢫالتأثرࢫ ʏࢫلتلاࢭ ࢫالمسْڈدف ࢫالتܸݵم ࢫمعدل ࢫعن ࢫالصرʈح ࢫטعلان ʄࢫاݍݨزائرࢫاڲ ʏࢫࢭ ࢫالنقدية السلطات

  . بتلكࢫטوضاع

 2011ابتداءࡧمنࡧسنةࡧ: المرحلةࡧالثانية:  

ࢫ04-10والۘܣࢫتمثلتࢫࢭʏࢫصدورࢫטمرࢫࢫ2010عقبࢫטصلاحاتࢫالنقديةࢫالۘܣࢫأجرʈتࢫسنةࢫ

ࢫللأمرࢫ ࢫوالمتمم ࢫاستقرارࢫࢫ11-03المعدل ʄࢫال؅فك؈قࢫعڴ ࢫصدرࢫ٭ڈدف ࢫوالذي ࢫوالقرض ࢫبالنقد المتعلق
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טسعارࢫكɺدفࢫاوڲʏࢫوصرʈحࢫللسياسةࢫالنقدية،ࢫقامࢫمجلسࢫالنقدࢫوالقرضࢫبالإعلانࢫعنࢫمعدلࢫ

والسنواتࢫالماليةࢫلɺاࢫمعࢫࢫ2011ابتداءࢫمنࢫسنةࢫࢫ%04التܸݵمࢫالمسْڈدف،ࢫوالذيࢫحددࢫبɴسبةࢫ

،ࢫوʉعت؄فࢫذلكࢫاولࢫاتجاهࢫنحوࢫاسْڈدافࢫالتܸݵمࢫبصفةࢫمباشرةࢫ)% 01± ( امشࢫتحركالسماحࢫ٭ڈ

ࢫمعدلࢫ ࢫحول ࢫلتقديرࢫالتوقعات ࢫك׿ܣ ࢫنموذج ࢫالغرض ࢫاݍݨزائرࢫلنفس ࢫبنك ࢫأر؟ۜܢ ࢫكما وصرʈحة،

وʈمكنࢫمنࢫخلالࢫاݍݨدولࢫالمواڲʏࢫعرضࢫمعدلاتࢫالتܸݵمࢫالمسْڈدفةࢫ. التܸݵمࢫࢭʏࢫטجلࢫالقص؈ف

 :يڴʏضمنياࢫخلالࢫالف؅فةࢫטوڲʄࢫكماࢫ
  01 :جدولࡧرقم

  2010-2002معدلاتࡧالتܸݵمࡧالمسْڈدفةࡧوالفعليةࡧࡩʏࡧاݍݨزائرࡧخلالࡧالف؅فةࡧ

  السنة
المعدلࡧ

  المسْڈدف
ʏسبةࡧטنحراف  المعدلࡧالفعڴɲ  

2002  03  1.40  -1.6  

2003  03  4.26  1.26  

2004  03  3.97  0.97  

2005  03  1.38  -1.62  

2006  03-04  2.31  -0.69  

2007  03-04  3.68  0.68  

2008  04  4.86  1.86  

2009  04  5.74  2.74  

2010  04  3.91  0.91  

تقارʈرࢫالوضعࢫטقتصاديࢫ: بنكࢫاݍݨزائر :منࡧإعدادࡧالباحث؈نࡧاسȘناداࡧاڲʄ: المصدر

 2016- 2000والنقديࢫࢭʏࢫاݍݨزائر،ࢫللف؅فةࢫ
  

ࢫالسابقة ࢫالبيانات ʄالنظرࢫاڲȋࢫ( و ࢫاࢫ)2016-2000بنكـاݍݨزائر، ࢫالقولࢫعن ࢫيمكن لتܸݵم

قدࢫشɺدتࢫتقييداࢫلمعدلࢫالتܸݵم،ࢫوʈرجعࢫالسȎبࢫࢭʏࢫذلكࢫاڲʄࢫࢫ2000انࢫاݍݨزائرࢫوخلالࢫالف؅فةࢫ

اعتمادࢫجملةࢫمنࢫטصلاحاتࢫטقتصاديةࢫلاࢫسيماࢫماࢫȖعلقࢫمٔڈاࢫبرفعࢫاسعارࢫالفائدة،ࢫبʋنماࢫنجدࢫ

ࢫالمعدلࢫالمسْڈدفࢫضمنياࢫمنࢫطرفࢫال سلطاتࢫانࢫنطاقࢫالتذبذبࢫلمعدلࢫالتܸݵمࢫالفعڴʏࢫحول

ࢫللɺامشࢫ ࢫالطبيعية ࢫالتقلب ࢫحدود ࢫالسنوات ࢫجميع ʏࢫࢭ ࢫتجاوز ࢫقد ࢫالدراسة، ࢫف؅فة ࢫخلال النقدية
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ࢫ ࢫسنة ࢫحدودࢫࢫ2010وࢫࢫ2007وࢫࢫ2006وࢫࢫ2004باستȞناء ʏࢫࢭ ࢫفٕڈا ࢫالتذبذب ࢫمجال ࢫɠان والۘܣ

ࢫ ࢫتحرك ࢫɠافيا) % ɸ ) ±01امش ࢫيكن ࢫلم ࢫטداء ࢫان ࢫʇعۚܣ ࢫمما ࢫاوࢫانخفاضا، ࢫنفسࢫ. ارتفاعا ʏوزࢭ

ࢫم ࢫטطارࢫيمكن ࢫالف؅فة ࢫاݍݨزائرࢫخلال ʏࢫࢭ ࢫوالفعلية ࢫالمسْڈدفة ࢫالتܸݵم ࢫمعدلات - 2010قارنة

  :منࢫخلالࢫاݍݨدولࢫالمواڲʏࢫ2017

  02: جدولࡧرقم

  2017-2010معدلاتࡧالتܸݵمࡧالمسْڈدفةࡧوالفعليةࡧࡩʏࡧاݍݨزائرࡧخلالࡧالف؅فةࡧ

  ɲسبةࡧטنحراف  المعدلࡧالفعڴʏ  المعدلࡧالمسْڈدف  السنة

2011  04 ) ±01(  4.52  0.5  

2012  04 ) ±01(  8.89  4.89  

2013  04 ) ±01(  3.26  -0.7  

2014  04 ) ±01(  2.92  -1.1  

2015  04 ) ±01(  4.8  0.8  

2016  04 ) ±01(  6.4  2.4  

2017  04 ) ±01(  6  2  

  :منࡧاعدادࡧالباحث؈نࡧاسȘناداࡧاڲʄ: المصدر

  2016-2000تقارʈرࢫالوضعࢫטقتصاديࢫوالنقديࢫࢭʏࢫاݍݨزائر،ࢫللف؅فةࢫ: بنكࢫاݍݨزائر -
ࢫ2017،ࢫوقدࢫحددتࢫɸذهࢫɲسبةࢫ2017-2011بياناتࢫللف؅فةࢫ) : ONS( للإحصائياتالديوانࢫالوطۚܣࢫ -

  2017 أكتوȋرحسبࢫتقرʈرࢫالديوانࢫالوطۚܣࢫللإحصائياتࢫاڲʄࢫغايةࢫ

-   

ࢫالسابق ࢫاݍݨدول ࢫبيانات ࢫخلال ࢫONS( ومن ࢫسنةࢫࢫ)2011-2017، ࢫأن ࢫالقول يمكن

ࢫ2012اسياࢫࢭʏࢫمعدلاتࢫالتܸݵم،ࢫوʈرجعࢫالسȎبࢫࢭʏࢫذلكࢫاڲʄࢫانࢫسنةࢫشɺدتࢫارتفاعاࢫقيࢫ2012

،ࢫمماࢫ2008شɺدتࢫالزʈادةࢫالفعليةࢫࢭʏࢫالكتلࢫטجرʈةࢫللعمالࢫوالتعوʈضاتࢫبأثرࢫرجڥʏࢫمنذࢫسنةࢫ

ادىࢫاڲʄࢫارتفاعࢫالطلبࢫعڴʄࢫالسلعࢫالغذائيةࢫوكذاࢫالسلعࢫالمصنعةࢫلاࢫسيماࢫالسياراتࢫوࢫالمنتجاتࢫ

معدلاتࢫتܸݵمࢫاقلࢫمنࢫتلكࢫالمسْڈدفة،ࢫࢫ2014اڲʄࢫࢫ2013اتࢫטلك؅فونية،ࢫبʋنماࢫشɺدتࢫسنو 

ࢫادارةࢫ ࢫمثل ࢫالمركزي ࢫالبنك ࢫطبقɺا ࢫوالۘܣ ࢫטضافية ࢫالنقدية ࢫטدوات ʄࢫاڲ ࢫكث؈فࢫمنھ ʏࢫࢭ ࢫذلك وʈرجع

اس؅فجاعࢫالسيولةࢫوȖسɺيلةࢫالواداǿعࢫالمغلةࢫللفائدة،ࢫاڲʄࢫجانبࢫانخفاضࢫاسعارࢫالسلعࢫالمستوردةࢫ

ࢫ ࢫتراجعتࢫبɴسبة ࢫاࢫ%03الۘܣ ࢫادى ࢫمما ࢫسنة ʏࢫࢭ ࢫاما ࢫالتܸݵم، ࢫمستوʈات ࢫتراجع ʄفقدࢫࢫ2015ڲ
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ࢫ ࢫسنۘܣ ʏࢫࢭ ࢫبʋنما ࢫالمسْڈدف، ࢫالمعدل ࢫعن ࢫالتذبذب ࢫمجال ࢫضمن ࢫالتܸݵم ࢫمعدل ࢫ2016بقي

فقدࢫشɺدࢫارتفاعاࢫخارجࢫحدودࢫالمجالࢫ،ࢫمماࢫʇعۚܣࢫتراجعࢫࢭʏࢫمستوىࢫטɸدافࢫالمبتغاة،ࢫࢫ2017و

تراجعࢫࢭʏࢫݯݨمࢫالسيولةࢫالۘܣࢫحيثࢫɠانتࢫاسعارࢫالمنتجاتࢫالمستوردةࢫشبھࢫمستقرة،ࢫوɠانࢫɸناكࢫ

ࢫ ࢫالسيولة، ࢫفائض ࢫاداة ࢫبفعل ࢫاس؅فدادɸا ࢫɸات؈نࢫ"يتم ࢫخلال ࢫالتܸݵم ࢫمعدل ࢫارتفاع ࢫفان ʏالتاڲȋو

السɴت؈نࢫيكȘؠۜܣࢫطاȊعاࢫɸيɢلياࢫࢭʏࢫظرفࢫيتم؈قࢫبأسواقࢫتنافسيةࢫسʋئةࢫالتنظيم،ࢫوالۘܣࢫيتم؈قࢫȊعضɺاࢫ

،ࢫ2017سعيدانࢫوࢫمحمود،ࢫ( ."بوضعياتࢫمɺيمنةࢫȖستطيعࢫمنࢫخلالɺاࢫفرضࢫاسعارࢫمناسبةࢫلɺا

 )07صفحةࢫ
  :خاتمةࡧالدراسة

Ȗعت؄فࢫسياسيةࢫاسْڈدافࢫالتܸݵمࢫبديلاࢫحديثاࢫمنࢫبدائلࢫادارةࢫالسياسةࢫالنقدية،ࢫʇسڥʄࢫ

البنكࢫالمركزيࢫمنࢫخلالɺاࢫاڲʄࢫتحقيقࢫاستقرارࢫטسعارࢫكɺدفࢫاوڲʏࢫووحيدࢫللسياسةࢫالنقديةࢫعڴʄࢫ

استطاعتࢫالعديدࢫمنࢫالدولࢫالناميةࢫانࢫتحققࢫنجاحاࢫكب؈فاࢫࢭʏࢫبلوغࢫɸدفࢫالمدىࢫالطوʈل،ࢫوقدࢫ

טستقرارࢫࢭʏࢫטسعارࢫمنࢫخلالࢫسياسةࢫاسْڈدافࢫالتܸݵم،ࢫوࢭʏࢫالمقابلࢫفانࢫȊعضࢫالدولࢫטخرىࢫ

لمࢫتتمكنࢫمنࢫتحقيقࢫטستقرارࢫࢭʏࢫטسعارࢫȊسȎبࢫعدمࢫتوفرࢫشروطࢫنجاحࢫتلكࢫالسياسة،ࢫمماࢫ

وإقرارࢫלصلاحاتࢫالماليةࢫوالنقديةࢫمنࢫضمنࢫالشروطࢫالمطلوȋةࢫࢫيجعلࢫتوفرࢫالمتطلباتࢫטساسية

وʈمكنࢫتݏݵيصࢫأɸمࢫنتائجࢫالدراسةࢫحولࢫ. لنجاحࢫوفعاليةࢫالسياسةࢫالنقديةࢫالمسْڈدفةࢫللتܸݵم

ʏࢫاݍݨزائرࢫكماࢫيڴʏمدىࢫملائمةࢫسياسةࢫاسْڈدافࢫالتܸݵمࢫكبديلࢫلإدارةࢫالسياسةࢫالنقديةࢫࢭ:  

 ࢫللسي ࢫاݍݰديث ࢫاعتبارࢫالتوجھ ࢫيمكن ࢫنحوࢫسياسةࢫلا ࢫɠاملا ࢫاݍݨزائرࢫتوجɺا ʏࢫࢭ ࢫالنقدية اسة

اسْڈدافࢫالتܸݵم،ࢫوʈرجعࢫذلكࢫاڲʄࢫعدمࢫال؅قامࢫالسلطاتࢫالنقديةࢫبالأدواتࢫاللازمةࢫلنجاحࢫ

تلكࢫالسياسة،ࢫومٔڈاࢫטل؅قامࢫبالإقرارࢫالصرʈحࢫبانࢫاستقرارࢫטسعارࢫيمثلࢫɸدفاࢫوحيداࢫوأولياࢫ

ࢫو  ࢫכخرى، ࢫטɸداف ࢫȊعض ࢫفɺناك ࢫالنقدية، ࢫومٔڈاࢫللسياسة ࢫالنقدي ࢫالتوسع ʄࢫاڲ ࢫتؤدي الۘܣ

ࢫفاس؅فاتيجيةࢫ ࢫالنقدية، ࢫالسياسة ࢫاɸداف ࢫضمن ࢫטقتصادي ࢫالنمو ࢫمعدل ࢫɸدف ادارج

ࢫلمعدلࢫ ࢫكمية ࢫاسْڈدافات ࢫعن ࢫوالعام ࢫالصرʈح ࢫبالإعلان ࢫتȘسم ࢫان ࢫيجب ࢫالتܸݵم اسْڈداف

 .التܸݵمࢫخلالࢫف؅فاتࢫمحددةࢫاوࢫأك؆ف
 ࢫ ࢫالعديد ʄࢫاڲ ࢫالتܸݵم ࢫاسْڈداف ࢫسياسة ࢫنجاح ࢫلدىࢫيحتاج ࢫوالتنظيمية ࢫالفنية ࢫالعوامل من

ࢫتطورࢫالبɴيةࢫالتحتيةࢫوالۘܣࢫȖساعدࢫعڴʄࢫجمعࢫالبياناتࢫوɲشرࢫ البنوكࢫالمركزʈة،ࢫومٔڈاࢫمستوى

السياسات،ࢫاضافةࢫاڲʄࢫتطورࢫטسواقࢫالماليةࢫللبلد،ࢫوالۘܣࢫʇعت؄فࢫوجودɸاࢫعاملاࢫمɺماࢫࢭʏࢫزʈادةࢫ

 تنافسيةࢫالسوقࢫالنقدية،ࢫ
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 ࢫالۘܣ ࢫالعوامل ࢫمن ࢫالعديد ࢫاݍݨزائرࢫࢫɸناك ʏࢫࢭ ࢫالتܸݵم ࢫمعدل ࢫاحȘساب ʏࢫمباشرࢫࢭ تؤثرࢫȊشɢل

ࢫمؤشرࢫاسعارࢫالسلع ʄࢫعڴ ࢫטعتماد ࢫأن ࢫטسرࢫبالسلعࢫ )CPI( حيث ࢫاسعارࢫسلة ࢫيقʋس والذي

المحليةࢫوالمستوردة،ࢫيؤديࢫتلقائياࢫاڲʄࢫنفاذࢫالتܸݵمࢫالمستوردࢫࢭʏࢫالوارداتࢫالغذائيةࢫاڲʄࢫتلكࢫ

 . السلعࢫالمستوردةࢫأسعار اتࢫالمحليةࢫبصدمࢫכسعار السلة،ࢫوȋالتاڲʏࢫتتاثرࢫ
 ࢫلدىࢫ ࢫالمصداقية ࢫمن ࢫعال ࢫتوفرࢫمستوى ࢫيجب ࢫالتܸݵم ࢫاسْڈداف ࢫسياسة ࢫتطبيق ࢫاجل من

ࢫالسياسةࢫ ࢫبأɸداف ࢫيتعلق ࢫفيما ࢫوالمساءلة ࢫȖعزʈزࢫالشفافية ࢫجانب ʄࢫاڲ ࢫالنقدية، السلطات

 .النقدية
  :ךتيةومماࢫسبقࢫيمكنࢫأنࢫنخلصࢫاڲʄࢫȊعضࢫالتوصياتࢫ

 دفࢫɸࢫʄدفࢫࢫכسعار استقرارࢫضرورةࢫال؅فك؈قࢫعڴɺكʏࢫاݍݨزائرࢫ،ࢫࢫأوڲʏووحيدࢫللسلطةࢫالنقديةࢫࢭ

ࢫ ʄࢫال؅فك؈قࢫعڴ ࢫࢫכɸدافدون ࢫالمجاميعࢫࢫכخرى الكمية ࢫوتطور ࢫالنموࢫטقتصادي ࢫمعدل مثل

  .النقدية

 ࢫبتحديدࢫ ࢫمٔڈا ࢫيتعلق ࢫما ࢫاݍݨزائرࢫخاصة ʏࢫࢭ ࢫטس؅فاتيجية ࢫɸذه ࢫتطبيق ࢫتوف؈فࢫمتطلبات ضرورة

 يھࢫالسياساتࢫࢭʏࢫنفسࢫالمجالوלعلانࢫالعامࢫوتوجࢫכɸداف
 زࢫʈعزȖࢫ ࢫجانب ʄࢫاڲ ࢫالمركزي، ࢫالبنك ࢫاستقلالية ࢫدعم ࢫيجب ࢫטس؅فاتيجية ࢫɸذه ࢫتطبيق ٭ڈدف

 السياسةࢫالنقديةࢫࢫإدارةࢭʏࢫمجالࢫࢫأك؆ف الشفافيةࢫوالمسائلةࢫللسلطاتࢫالنقديةࢫ
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