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، وذلك من خلال تسلیط الضوء )2019- 2000(سیاسة النقدیة في الجزائر للفترةتهدف هذه الدراسة إلى تحلیل ال
دیة، نظرا للدور الجوهري الذي تلعبه في التأثیر على ماهیة السیاسة النقدیة لمكانتها الهامة في السیاسة الاقتصا

، ولمعرفة ووصف العلاقة بین السیطرة على التضخم والتحكم بأسعار الفائدةعلى أهم المتغیرات الاقتصادیة ك
، وأظهرت النتائج وجود تأثیر إیجابي بین متغیرات )ACP(طبیق التحلیل بالمركبات الأساسیةمتغیرات الدراسة تم ت

  .السیاسة النقدیة في الجزائرالدراسة و 

السیاسة ؛ السیاسة النقدیة
؛ التضخم ؛الاقتصادیة

بالمركبات  التحلیل
  ؛ ACPالأساسیة 

        C19 ؛ P44 ؛E60  ؛ JEL: E52تصنیف 
Abstract Keywords 
This study aims to analyze the monetary policy in Algeria for the period(2000-2019), by 
shedding light on what monetary policy is for its important position in economic policy, 
given the essential role it plays in influencing the most important economic variables such as 
controlling inflation and controlling interest rates, and to know He described the relationship 
between the study variables, the basic components analysis(ACP) was applied, and the 
results showed a positive effect between the study variables and monetary policy in Algeria.   
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I. مقدمة: 
الهیكلیة مست القطاع المصرفي  الإصلاحاتفي مجموعة من تسعینیات القرن الماضي بدأت الجزائر  مع مطلع

 يــف الـــفع كمتغیر النقدیة للسیاسة الاعتبار، حیث تم إعادة للتحول من نظام الاقتصاد المخطط إلى اقتصاد السوق
 إدراج على القائمة النقدیة للسیاسة المباشرة غیر الأدوات استخدام في التحول لهذا الرئیسیة المحاور وتمثلت ،الاقتصاد

 الجزائر لبنك أعید لذلك ونتیجة الصرف، سعر بخصوص مرونة أكثر سیاسة واعتماد الفائدة أسعار وتحریر السوق، قواعد
 التضخمیة، الاختناقات تخفیضل النقدیة الكتلة ومراقبة العملة إصدار الخصوص وجه على منها قلیدیة،الت ومهامه وظائفه
معیزي، ( النقدیة السیاسة لأدوات تطبیقه خلال من النقدیة للسوق الجید السیر وضمان الطلب، في الزائد الإفراط وتجنب
القاعدة القانونیة  14/04/1990المؤرخ في  10- 90، ویعتبر قانون النقد والقرض رقم )294، صفحة 2008- 2007

  .لعملیات البنك المركزي حیث أصبحت هنالك سیاسة نقدیة لها أهدافها وأدواتها
تمام  الإصلاحاتالثالثة، اعتمدت الجزائر بعض  الألفیة بدایة معالمحروقات  أسعاروبارتفاع  تمثلت في تعدیل وإ
المتعلق بالنقد  11- 03الأمر  2003، لیلیه سنة 2001سنة  01-01وذلك بإصدار الأمر  10-90القانون رقم 

  .بصورة منفصلة نقدیة سیاسة تطبیقتم  حیث .11-03للأمر المعدل والمتمم  04- 10ثم الأمر  ،والقرض
  :  یلي الرئیسیة كما الإشكالیةومما سبق یمكننا طرح 

  ة الدراسة ؟المسطرة خلال فتر  الأهدافما مدى نجاعة السیاسة النقدیة في تحقیق 
  :یلي كما نجزئیال لینتساؤ الیمكن صیاغة الإشكالیة  هذه لمعالم أكثر ولتوضیح

  ماذا یقصد بالسیاسة النقدیة وفیما تتمثل أهدافها وأدواتها ؟ -1
    فیما تكمن فعالیة السیاسة النقدیة ؟ -2

   :یمكن صیاغة الفرضیات التالیة الأسئلةعلى هذه  للإجابة
التي تتخذها السلطات النقدیة في الدولة للتحكم في المعروض النقدي وحجم  الإجراءاتة هي تلك السیاسة النقدی -1

  .الائتمان
  .تكمن فعالیة السیاسة النقدیة في مدى تحقیق الأهداف المسطرة للسیاسة الاقتصادیة -2

 :المنهج المتبع
من جهة  ؛النظريللتمكن من الإحاطة بالجانب  صفيالو  المنهج إتباع تم؛ فإنه الإجابة عنهالمعالجة إشكالیة الدراسة و  

 والبیاناتالمعطیات   لمختلفالاعتماد على المنهج التحلیلي وذلك لأن الظاهرة تتطلب تحلیلا وتبریرا  تم أخرى
  .الإحصائیة

  :بالموضوع تم تقسیم الدراسة إلى محورین للإلمامو 
  الإطار النظري للسیاسة النقدیة: المحور الأول    
  ) 2019 – 2000( دراسة تحلیلیة : المحور الثاني    
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II. والدراسات السابقة النظري الإطار:  
  الإطار النظري للسیاسة النقدیة: المحور الأول

 وذلكالتي تحقق الاستقرار والتوازن الاقتصادي العام  الاقتصادیة السیاسة أدواتتعد السیاسة النقدیة من بین أهم 
والحد من مشكلة التقلبات الاقتصادیة  الاقتصاد، لحمایة فعالة آلیة ،الأخرى الاقتصادیة لسیاساتا جانب إلى تشكل كونها

  .التضخم، والركود، والكساد لتحقیق أهداف معینة التي تصاحب
أداة  تتفق في مجملها على كونها أنها إلابالرغم من تعدد مفاهیم السیاسة النقدیة  :مفهوم السیاسة النقدیة -1

  :یلي بعض التعاریف التي یمكن ذكرها لتحقیق الاستقرار الاقتصادي، وفیماتستعمل 
 على والرقابة التأثیر بغرض الدولة تتبعها التي والأحكام الإجراءات مجموعة"تعرف السیاسة النقدیة على أنها * 
  .)112، صفحة 2017بن علي، ( ''الاقتصادیة السیاسة أهداف مجموعة وتحقیق یتفق بما الائتمان
الهادفة إلى التأثیر على المعروض الإجراءات والوسائل المباشرة وغیر المباشرة مجموعة من  السیاسة النقدیة هي* 
   .)18، صفحة 2011القطابري، ( خلال فترة زمنیة محددة ةالاقتصادی لتحقیق الأهدافالنقدي 

ة بهدف مراقبة الائتمان والتأثیر فیه، یقصد بالسیاسة النقدیة مجموعة الإجراءات التي تتخذها السلطات النقدی* 
  .)16، صفحة 2019محمود، ( وكذلك التأثیر في حجم عرض النقود من أجل تحقیق الاستقرار الاقتصادي

ر عما إذا كانت أهدافها نقدیة بأنها تشمل على جمیع القرارات والإجراءات النقدیة بغض النظ''  Einzig'' ویعرفها * 
الدوري و السامرائي، ( یع الإجراءات غیر النقدیة التي تهدف الى التأثیر في النظام النقديغیر نقدیة، وكذلك جمأو 

  .)155، صفحة 2013
الإجراءات والقرارات التي تتخذها السلطات النقدیة  ومن هذه التعاریف یمكننا القول بأن السیاسة النقدیة هي مجموعة

  .أهداف السیاسة الاقتصادیة خلال فترة زمنیة معینةللتحكم في عرض النقود وحجم الائتمان بهدف تحقیق 
وتنبع هذه الأهمیة من تعدد  للسیاسة النقدیة دور هام في النشاط الاقتصادي للدولة: أهداف السیاسة النقدیة -2

 :التالیةفي النقاط  التي یمكن إدراجهاو  تسعى لتحقیقها،الأهداف التي 
للسیاسة النقدیة، حیث  الأساسيهو الهدف  الأسعار استقرار ىلع محافظةال تعتبر: تحقیق الاستقرار في الأسعار - أ

یركز صانعیها على القضاء على معدل التضخم في الأسعار، وذلك للقضاء على النفقة الاقتصادیة والاجتماعیة للتضخم 
  .)36، صفحة 2019محمود، ( لأنه یؤدي لحالة من عدم الیقین والثقة في الاقتصاد

تعمل السیاسة النقدیة على التأثیر في عرض النقود بما یؤدي إلى ارتفاع الأسعار،  :غیل الكاملتحقیق التش -ب
تشغیل المزید من الید العاملة  إلىفیتسبب ذلك في انخفاض الأجر الحقیقي للعامل، الأمر الذي یدفع أصحاب العمل 

ن خلال تخفیض معدلات الفائدة التي تشجع لزیادة حجم مشروعاتهم، وقد یؤثر ذلك في الطلب على الناتج الحقیقي م
المستثمرین على القیام بالمزید من المشروعات مما یؤدي بالتالي إلى زیادة الطلب على الید العاملة، ویعود اهتمام 

تمثله من خطورة على المستوى الاجتماعي، كما أن القضاء علیها یعمل على  الحكومات بحل مشكلة البطالة إلى ما
  .)21، صفحة 2011القطابري، ( النمو الاقتصاديتعظیم هدف 

یدل النمو الاقتصادي على الزیادة في الناتج القومي الحقیقي عبر : مناسبة اقتصاديتحقیق معدلات نمو  -ت
ورفع معدلات النمو . )17، صفحة 2015الخیكاني و الموسوي، ( الزمن أو توسیع قدرة البلد على إنتاج السلع والخدمات

هما تساهم في تحقیقه السیاسة النقدیة لكل بلد، من خلال تحقیق معدل مرتفع للمدخرات والتأثیر على معدل یعد هدفا م
الاستثمار في السلع الرأسمالیة من خلال التوسع الائتماني حتى یمكنها الوصول إلى معدلات النمو المطلوبة، وتوجیه 
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ضافة إلى دعم وتشجیع إقامة المؤسسات المالیة والائتمانیة الائتمان المصرفي والمدخرات نحو الأهداف التنمویة بالإ
  .  )23، صفحة 2011القطابري، ( المتخصصة

السیاسة النقدیة دورا كبیرا في تخفیف العجز في میزان المدفوعات  تلعب: في میزان المدفوعات الاستقرارتحقیق -ث
القروض مما یسبب في انخفاض حجم الائتمان من خلال رفع سعر إعادة الخصم وبالتالي رفع أسعار الفائدة على 

والطلب المحلي على السلع والخدمات الذي یؤدي إلى انخفاض أسعار السلع المحلیة، الأمر الذي یزید من حجم 
الصادرات، ودخول رؤوس الأموال الأجنبیة جراء ارتفاع أسعار الفائدة المحلیة، وهذا من شأنه تقلیل العجز في میزان 

  .)23، صفحة 2011لقطابري، ا( المدفوعات
من  النقدیة لطاتالسوالطرق التي تستخدمها  والإجراءاتإن مجموعة الوسائل : أدوات إدارة السیاسة النقدیة -3

أجل تحقیق الأهداف الاقتصادیة وذلك بالتأثیر على المعروض النقدي وحجم الائتمان، هي ما نسمیها بأدوات السیاسة 
  :موعتینالنقدیة والتي تصنف إلى مج

وهي عبارة عن أدوات عامة أو أدوات غیر مباشرة للرقابة تتمثل في عملیات السوق المفتوحة : الكمیةالأدوات  –أ
 للائتمانوسعر الخصم والاحتیاطات القانونیة، حیث تؤثر عملیات السوق المفتوحة وسعر الخصم على الحجم الكلي 

 كزي للتأثیر على القاعدة النقدیة، أما التغییر في الاحتیاطات القانونیةیستخدمها البنك المر  إذ المتاح للجهاز المصرفي،
فیؤثر على هیكل ومستوى الودائع المصرفیة المتوقع والنقود والائتمان المصرفي، ولكنه لا یؤثر على القاعدة النقدیة، 

  . )35، صفحة 2017حامد، ( هي وتظل جملة الاحتیاطات كما
ة عن السعر الذي یفرضه البنك المركزي مقابل إعادة خصمه لأوراق تجاریة أو عبار  هو: إعادة الخصم سعر -

مالیة قصیرة الأجل، أو عملیات إقراض قصیرة الأجل للبنوك التجاریة لمواجهة نقص السیولة أو الائتمان قصیر الأجل 
داة الأقدم للسیاسة النقدیة ولقد برزت أهمیة سیاسة سعر إعادة الخصم خلال ثلاثینیات القرن الماضي حیث تعد هذه الأ

التضخمیة یقوم البنك المركزي برفع  الأوضاعولمواجهة .التي استخدمها البنك المركزي للتأثیر على السیولة وحجم الائتمان
مما یدفع بالمستثمرین إلى الامتناع عن الاقتراض، كما یقلل ما ) معدل الفائدة ( ادة الخصم فترتفع تكلفة الائتمانمعدل إع

البنك المركزي لسیاسة توسعیة، فإنه یقوم بخفض معدل  إتباعأما في حالة . خذه البنوك التجاریة من قروض مخصومةتأ
إعادة الخصم حتى یتیح للبنوك خصم ما لدیها من أوراق تجاریة، أو الاقتراض منه للتوسع في منح الائتمان، فیقبل 

، الصفحات 2017بن علي، ( من القروض بتكلفة منخفضةالمستثمرون على البنوك التجاریة للحصول على المزید 
122-123( .  

ویقصد بها تدخل البنك المركزي في السوق المالیة لبیع أو شراء الأوراق المالیة بصفة : المفتوحةعملیات السوق  - 
  .عامة والسندات الحكومیة بصورة خاصة بهدف التأثیر على عرض النقود حسب متطلبات الظروف الاقتصادیة 

وتعتبر سیاسة السوق المفتوحة أهم أدوات السیاسة النقدیة في اقتصاد رأسمالي، فهي تمكن السلطة النقدیة من حقن 
 یبیع التضخم حالة ففي،  )37، صفحة 2017حامد، ( العملة الوطنیة أو امتصاصها من القاعدة النقدیة بالقدر المناسب

 وتنخفض السیولة حجم فیتقلص ،النقدیة الكتلة من الفائض امتصاص ثم ومن مالیة قوراأ من بحوزته ما المركزي البنك
في حالة الركود الاقتصادي فیتدخل البنك المركزي في السوق  ، أماالائتمان منح في التوسع على التجاریة البنوك قدرة

 من الخروج في تساعده النقود من كبیرة بكمیات الاقتصاد حقن على سیعمل الذيالمالیة مشتریا للأوراق المالیة، الأمر 
   .والانتعاش الركود حالة

تعد هذه الوسیلة من الوسائل الحدیثة التي تلجأ إلیها البنوك المركزیة في التأثیر على : نسبة الاحتیاطي القانوني - 
في عرض مقدرة البنوك التجاریة في منح الائتمان وخلق الودائع، وعادة ما یلجأ البنك المركزي إلى استخدامها للتأثیر 
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النقود من خلال تأثیره في تحدید نسبة من مجموع الودائع المصرفیة لغرض الاحتفاظ بها في البنوك التجاریة كاحتیاطي 
قانوني، فكلما كانت هذه النسبة منخفضة زادت قدرة البنوك التجاریة على منح الائتمان وخلق نقود الودائع، ومنه زیادة 

حداث موجات تضخمیة، وبالعكس لإحداث موجات انكماشیةعرض النقد عن طریق المضاعف النقد وقد بین . ي وإ
هذه الوسیلة لتحقیق أهداف أساسیة تضمن سلامتها في تنفیذ  إتباعالبعض أن البنوك المركزیة تلجأ بشكل عام إلى 

 . )24-23، الصفحات 2015الخیكاني و الموسوي، ( السیاسة النقدیة
وات المباشرة ، وهي التي تلجأ إلیها السلطات النقدیة لإدارة السیاسة النقدیة في تسمى بالأد: الأدوات النوعیة - ب 

حیث وتعتبر كمصدر مساعد للوسائل الكمیة التقلیدیة،  .)18، صفحة 2006فهمي، ( البلاد وتأخذ صفة التدخل المباشر
تفضیلیة لنوع معین من الاستثمار تصمم أحیانا لتصحیح الانحیاز الواضح باتجاه استثمارات معینة، أو لضمان معاملة 

خاص لأغراض التنمیة الاقتصادیة، فهي تستخدم في البلدان المتقدمة كإجراء قصیر الأجل  یعتقد أنه مرغوب بشكل
لمواجهة التضخم أو منع بعض تأثیراته الجانبیة، بینما تهدف في البلدان النامیة إلى تحقیق أغراض بعیدة المدى في رفع 

نحو الاستعمالات  الإنتاجیةلاقتصادي من خلال التأثیر في وجهة الائتمان، وفي تدفق الموارد معدلات النمو ا
 : یلي ومن أهم هذه الأدوات ما المرغوبة،

ویتم وفقا للأغراض التي یقدم من أجلها القرض، حیث یقوم البنك المركزي بوضع تعلیمات : تنظیم الائتمان - 
ت التي تلجأ فیها إلیه البنوك التجاریة للحصول على الائتمان المخصوم من أجل وقواعد من شأنها الحد من عدد المرا

حسن استخدامه، وذلك بزیادة تكلفته، فیقوم في الكثیر من الأحیان بفرض نسب قصوى ودنیا لسعر الفائدة، كما یضع 
  .الأمر الذي یخفض من الطلب على النقود.قواعد تحدد مدة سداد أقساط هذه القروض

البنك المركزي للبنوك التجاریة على الاحتفاظ بنسبة معینة من الودائع على  بإجباروتكون : د نسبة الودائعتحدی - 
شكل أصول نقدیة وفقا للسیاسات التي یلجأ إلى إقرارها وتبعا لظروف البلاد، وتستخدم عادة هذه الأداة لتقیید القروض 

  .)24، صفحة 2015الخیكاني و الموسوي، ( میزان المدفوعاتالمقدمة لتمویل الاستیراد عندما یكون هناك عجز في 
ویتمثل في التوجیهات والتصریحات والنصائح التي یوجهها البنك المركزي للبنوك التجاریة من : الأدبي الإقناع - 

وقف خلال عقد اللقاءات مع مسئولي هذه البنوك لتوضیح هدفه الذي یسعى إلى تحقیقه في شؤون النقد والائتمان، ویت
  .نجاح هذا الأسلوب على مدى تفهم البنوك التجاریة لسیاسة البنك المركزي طواعیا

البنك  ، حیث یصدرالأدبي الإقناعفي حالة عدم نجاح أسلوب  ویلجأ إلیه: أسلوب الأوامر والتعلیمات الملزمة - 
لا تعرضت لعقوبات من طرف البنك والتي تصبح ملزمة بتنفیذه، المركزي الأوامر والتعلیمات المباشرة للبنوك التجاریة ا وإ

، صفحة 2011القطابري، ( المركزي، ویحقق هذا الأسلوب نجاحا في الرقابة على الائتمان وخصوصا في الدول المتخلفة
34(. 

  :الدراسات السابقة
هدف ت: تحلیلیةدراسة  )2015-2000(لال الفترةدراسة شلغوم عمیروش، فعالیة السیاسة النقدیة في الجزائر خ-1

هذه الدراسة إلى تقویم فعالیة السیاسة النقدیة في لجزائر ومعرفة ما إن كانت تعدیلات قانون النقد والقرض وممارسة 
السیاسة النقدیة في الواقع العملي خلال فترة الدراسة قد استفادت من هذه التطورات، وزادت بالتالي من فعالیة السیاسة 

وخلصت الدراسة إلى أن تحكم بنك الجزائر في القاعدة النقدیة . توى العام للأسعارالنقدیة في تحقیق هدف استقرار المس
   ضعیف، وبالتالي في العرض النقدي كهدف وسیط للسیاسة النقدیة

تهدف هذه الدراسة إلى التعرف على الإستراتیجیة الحدیثة التي  :محمد بلوافي، السیاسة النقدیة في الجزائر. دراسة أ-2
لسیاسة النقدیة ثم الأهداف الأولیة والوسیطیة لهذه السیاسة، وقد توصلت الدراسة إلى أنه منذ الاستقلال تقوم علیها ا
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اعتبرت النقود كمعلم من معالم السیادة الوطنیة وكانت تدخل هذه السیاسة في إطار حمایة الاقتصاد الوطني وتفادي 
  .النتائج السلبیة للتداول النقدي الأجنبي

III-  والإجراءاتالطریقة:  
  ) 2019 – 2000( دراسة تحلیلیة: المحور الثاني

  :أهم متغیرات السیاسة النقدیة في الجزائر: أولا
المنهجي لاستخدام طریقة التحلیل بالمركبات الأساسیة التي تعتبر أحد أهم  الإطارإلى عرض سنتطرق هنا    

لنقدیة في الجزائر خلال  لمؤثرة في الظاهرة وهي السیاسة االعوامل الأساسیة ا لإبرازالوسائل الإحصائیة التي تستخدم 
نقود قانونیة، نقود كتابیة، (ات السیاسة النقدیة المختارة وهي، إذ تتمثل متغیرات الدراسة في مؤشر )2019- 2000(السنوات
شر أسعار الاستهلاك ، معدل إعادة الخصم، معدل  الاحتیاطي القانوني، مؤ M2، أشباه النقود، الكتلة النقدیة M1النقود 

وبعد إعداد المعطیات المتحصل علیها من البنك الدولي ). الكلي، معدل التضخم، معدل الفائدة الحقیقي، سعر الصرف
  Xlstat2017.، طبقنا خطوات طریقة التحلیل بالمركبات الأساسیة، بإستعمال برنامج وبنك الجزائر

  : تقدیم جدول المعطیات الأولي 
السنوات تمثل  ،)2019- 2000(مؤشرات السیاسة النقدیة على مستوى الجزائر خلال الفترة إحصائیاتل یمثل الجدو      

  :المختارة هي ، العناصر)متغیر 11(لنقدیة المختارة فتمثل المتغیراتمشاهدة وأما مؤشرات السیاسة ا 20الأفراد ممثلة بـ 

  .ات الأوليیجدول المعط:  01الجدول رقم

 أشباه النقود M1النقود  د كتابیةنقو  نقود قانونیة   
الكتلة النقدیة 

M2 

معدل 
إعادة 
 الخصم

2000 484.5 563.7 1048.2 974.3 2022.534 6 
2001 577.2 661.3 1238.5 1235 2473.516 6 
2002 664.705 751.6 1416.3 1485.2 2901.532 5.5 
2003 781.4 862.1 1643.5 1656 3354.422 4.5 
2004 874.3 1291.3 2165.6 1478.7 3738.037 4 
2005 921 1516.5 2437.5 1632.9 4146.906 4 
2006 1081.4 2086.2 3167.6 1766.1 4933.7 4 
2007 1284.5 2949.1 4233.6 1761 5994.6 4 
2008 1540 3424.9 4964.9 1991 6955.9 4 
2009 1829.4 3114.8 4944.2 2228.9 7173.1 4 
2010 2098.6 3657.8 5756.4 2524.3 8280.7 4 
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2011 2571.5 3576.2 7141.7 2787.5 9929.2 4 
2012 2592.3 3380.2 7681.5 3333.6 11013.3 4 
2013 3204 3564.5 8249.8 3691.7 11941.51 4 
2014 3658.9 4460.8 9603 4083.7 13673.2 4 
2015 410.5 3908.5 9261.1 4443.4 13704.5 4 
2016 4497.2 3745.4 9407 4409.3 13816.3 3.5 
2017 4716.9 4513.3 10266.1 4708.5 14974.6 3.75 
2018 4926.8 5371.8 11404.1 5232.6 16636.7 3.75 
2019 5437.6 4351.2 10979.2 5314.5 16510.7 3.75 

  

  
معدل  

الاحتیاطي 
 القانوني 

مؤشر أسعار 
 الاستهلاك الكلي

معدل 
 التضخم

معدل الفائدة 
 سعر الصرف قیقي الح

2000 3 535 0.34 -10.33 75.26 
2001 3 557.6 4.23 10.02 77.22 
2002 4.25 101.43 1.42 7.17 79.68 
2003 6.25 105.75 4.27 -0.19 77.39 
2004 6.5 109.95 3.96 -3.78 72.06 
2005 6.5 111.47 1.38 -7.00 73.28 
2006 6.5 114.05 2.31 -2.30 72.65 
2007 6.5 118.24 3.67 1.51 69.29 
2008 8 123.99 4.86 -6.34 64.58 
2009 8 131.1 5.73 21.57 72.65 
2010 9 136.23 3.91 -6.99 74.39 
2011 9 142.39 4.52 -8.65 72.94 
2012 11 153.21 8.89 0.50 77.54 
2013 12 160.1 3.26 8.10 79.37 
2014 12 164.77 2.92 8.33 80.58 
2015 12 172.65 4.78 15.45 100.69 
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2016 8 183.7 6.4 6.35 109.44 
2017 4 193.97 5.59 1.51 110.97 
2018 10 202.25 4.27 0.87 116.59 
2019 10 206.2 1.95 8.99 119.35 

  .البنك الدولي وبنك الجزائر: المصدر                              

 ACPالدراسة تطور متغیرات الدراسة خلال فترة : ثانیا

على هذه المعطیات من خلال الاستعانة (ACP-Normé) تحلیل بالمركبات الأساسیة المرجحبتطبیق طریقة ال 
  :تمكنا من الحصول على المخرجات والتي یمكن تفسیرها وتحلیلها وفقا للآتي STAT EXELببرنامج 

  :الإحصاءات الوصفیة لمتغیرات الدراسة -1

، جدول التحلیل الوصفي لمتغیرات الدراسة الأساسیةن تطبیق أسلوب تحلیل المركبات من بین الجداول الناتجة ع
 :والذي یتم تقدیمه بالشكل التالي 

  .جدول المتوسطات والانحرافات المعیاریة :02الجدول رقم

  معامل التغیر  الانحراف المعیاري  المتوسط الحسابي  المتغیر

 75.06 1657.055 2207.635 نقود قانونیة

 51.13 1476.376 2887.560 قود كتابیةن

 M1 5850.490 3584.540 61.27النقود 

 50.51 1432.826 2836.910 أشباه النقود

 M2 8708.748 4998.165 57.39الكتلة النقدیة 

 16.96 0.719 4.238 معدل إعادة الخصم

 37.10 2.885 7.775 معدل  الاحتیاطي القانوني

 68.48 127.515 186.203 ليمؤشر أسعار الاستهلاك الك
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 49.75 1.956 3.933 معدل التضخم

 377.33 8.450 2.239 معدل الفائدة الحقیقي

 20.39 17.088 83.796 سعر الصرف

  .Xlstat2017من إعداد الباحثین من مخرجات برنامج : المصدر                            

ات لكـل المتغیـرات هامـة، ونجـد أن أكبر متوسط حسابي كـل المتوسـط أنمن خلال الجدول السابق نلاحظ  
، أما بالنسبة للانحرافات 2.239بینما أقل  متوسط فكان لمؤشر معدل الفائدة الحقیقي  بقیمة  ،M2لمؤشر الكتلة النقدیة 

تذبذبا وهذا  كثرأسجل أكبر الانحراف بالانحراف المعیاري الأصغر فهو  M2المعیاریة فنجد أن المتغیر الكتلة النقدیة 
لوجود مؤثرات خارجیة تؤثر في نوعیة هذه المتغیر، وعلى العكس من ذلك متغیر معدل إعادة الخصم سجل أقل انحراف 

  .معیاري من بین المتغیرات

ولمعرفة المتغیر المؤثر على تشتت المتغیرات نحسب معامل التغیر الذي یظهر أن المتغیر معدل الفائدة  
هو المسؤول على  في تشتت البیانات، بینما المتغیر معدل إعادة الخصم مسؤولیتهبر معامل مما یفسر الحقیقي یتمیز بأك

  .   تمركز المجتمع المدروس لأن هذا المتغیر یتمیز بالمعامل الأصغر

  :مصفوفة الارتباطات -2

  .مصفوفة الارتباطات: 03الجدول رقم 

  
  .Xlstat2017إعداد الباحثین من مخرجات برنامج  من: المصدر                                 
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  :من خلال نتائج مصفوفة الارتباطات

النقود الكتابیة والنقود وأشباه نقود الورقیة و (والمتغیرات M2نلاحظ أن هناك ارتباط موجب بین متغیر الكتلة النقدیة - 
ونفسر ذلك بأن كل هذه المتغیرات تؤثر بشكل ) النقود، معدل الاحتیاطي القانوني وسعر الصرف ومعدل القائدة الحقیقي

ایجابي على السیاسة النقدیة في الجزائر، حیث تبین ذلك الإشارة الموجبة لمعاملات الارتباط للكتلة النقدیة مع هذه 
  .المتغیرات

لاستهلاك والمتغیرین معدل إعادة الخصم ومؤشر أسعار ا M2نلاحظ أن هناك ارتباط سالب بین متغیر الكتلة النقدیة - 
  .الكلي ونفسر ذلك بأن هذین المتغیرین یؤثران بشكل سلبي على السیاسة النقدیة في الجزائر

ــــود الورقیـــــــة وســـــــعر الصـــــــرف همــــــاـ الأقـــــــوى ارتباطـــــــا  M1المتغیـــــــرات النقـــــــود  - ـــــود والنقـــ ــود الكتابیـــــــة وأشـــــــباه النقــ والنقـــــ
ــة  ــة النقدیـــــــ ـــــــ ـــع الكتل )  0.779(و) 0.866(و)  0.989(و) 0.933(و) 0.998(حیـــــــــث ســـــــــجلا ،   M2بالإیجـــــــــاب مــــــ

  .على الترتیب

ــجل معامــــل الارتبــــاط قیمــــة نلاحــــظ ارتبــــاط جیــــد و  - ــانوني حیــــث ســ ــ ــــة النقدیــــة ومعــــدل الاحتیــــاطي الق ـــین الكتل موجــــب بـ
)0.633.(  

ـــــد و  - ـــظ ارتبـــــاط جی ــدل إعـــــادة النلاحــ ـــــة ومعـــ ــــة النقدی ــــاـط قیمـــــةســـــالب بـــــین الكتلـ ـــــث ســـــجل معامـــــل الارتب ـــم حی -(خصــ
0.614.(  

  :فرضیات التحلیل العاملي إلى مركبات أساسیة اختبار تحقق -3

تعتمد هذه الطریقة على مجموعة من الفرضیات تم إسقاطها على دراستنا والنتائج جاءت موضحة في الجدول 
  :التالي

  .والتباینات المشتركة بین المتغیرات نةختبار كفایة العیا نتائج :04الجدول رقم

Kaiser-Meyer-Olkin measure of sampling adequacy  0.742  

Bartlett's sphericity test  

Chi-square  365.296  

DF  55  

p-value  0.0001  

  .Xlstat2017من إعداد الباحثین من مخرجات برنامج : المصدر                       
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الدراسة، حیث العاملي لموضوع  أعلاه یبین لنا اختبار فرضیة كفایة المشاهدات من أجل إجراء التحلیل الجدول
هذه  الفرضیة لقیاس نسبة التباین في المتغیرات، ولقد بلغت نتائج هذا  KMOأولكن -مایر-تم استخدام اختبار كایزر

وهذا ما یدل على أن عینة الدراسة تتمتع بمؤشر % 50وهي نسبة تفوق % 74.2المؤشر في البیانات الخاصة بالدارسة 
  . كفایة قویة لموضوع الدراسة

وهنا  0.05وهي أقل من  0.0001تساوي  P.Valueنلاحظ أن قیمة الاحتمال  Bartlett'sل نتائج الاختبارومن خلا
نرفض الفرض العدم ونقبل الفرض البدیل والذي یعني اختلاف مصفوفة الارتباط عن مصفوفة الوحدة؛ ومنه فإن التحلیل 

  .العاملي یكون مناسب للبیانات محل الدراسة
  لذاتیة ونسب التمثیل في المحاوراستخراج القیم ا -4

لتحدید عدد المحاور التي على أساسها یتم بناء المستوى العاملي اعتمادا على القیم المتعلقة بتلك المحاور والتي 
  :نجدها في الجدول التالي

  .القیم الذاتیة ونسب التمثیل على المحاور: 05الجدول رقم

  F1 F2 F3 F4 F5 F6 F7 F8 F9 F10 F11 
Eigenvalue 6.563 1.682 1.027 0.742 0.535 0.207 0.125 0.098 0.020 0.002 0.000 
Variability 

(%) 59.664 15.288 9.336 6.745 4.868 1.881 1.134 0.893 0.177 0.014 0.000 

Cumulative 
% 59.664 74.952 84.288 91.033 95.900 97.781 98.915 99.808 99.985 100.000 

100.00
0 

  .Xlstat2017من إعداد الباحثین من مخرجات برنامج : المصدر                         
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  .تمثیل البیاني لنسب تمثیل المحاور:  01- 03الشكل رقم 
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  .Xlstat2017من إعداد الباحثین من مخرجات برنامج : المصدر                                

أساسیة  این المفسر، ویلاحظ من خلال الجدول أنه تم استخراج عشرة عواملمقدار التب) 05(رقمیبین الجدول 
  :وهي العوامل التي تتجاوز قیمها الذاتیة قیمة الصفر حیث تبلغ نسبة التباین المفسر لكل عامل منفردا كالتالي

  من قیمة الجمود؛ %59.664نسبته  وبالتالي یفسر ما 6.563قیمته الذاتیة : العامل الأول  - 
  من قیمة الجمود؛% 15.288نسبته  وبالتالي یفسر ما 1.682قیمته الذاتیة : العامل الثاني  - 
  من قیمة الجمود؛% 9.336نسبته  وبالتالي یفسر ما 1.027قیمته الذاتیة : العامل الثالث  - 
  من قیمة الجمود؛% 6.745نسبته  وبالتالي یفسر ما 0.742قیمته الذاتیة : العامل الرابع  - 
  من قیمة الجمود؛% 4.868نسبته  وبالتالي یفسر ما 0.535قیمته الذاتیة : امل الخامس الع - 
  من قیمة الجمود؛% 1.881نسبته  وبالتالي یفسر ما 0.207قیمته الذاتیة : العامل السادس  - 
  من قیمة الجمود؛% 1.134نسبته  وبالتالي یفسر ما 0.125قیمته الذاتیة : العامل السابع  - 
  من قیمة الجمود؛% 0.893نسبته  وبالتالي یفسر ما 0.098قیمته الذاتیة : الثامن العامل  - 
  من قیمة الجمود؛% 0.177نسبته  وبالتالي یفسر ما 0.020قیمته الذاتیة : العامل التاسع  - 
  ؛من قیمة الجمود% 0.014نسبته  وبالتالي یفسر ما 0.002قیمته الذاتیة : العامل العاشر  - 

من نسبة % 74.95یساهمان )  F2 ،F1(أعلاه أن المحورین الأول والثانيته من الجدول ما یمكن ملاحظ
الجمود الكلي وتعتبر هذه النسبة جیدة لإعطاء صورة واضحة لسحابة النقاط الممثلة للمتغیرات والأفراد على معلم متعامد 

  .F2 ،(F1  (ذو بعدین م متعامد ومتجانس واحدومتجانس وبالتالي نكتفي بتمثیل المتغیرات على معل
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  ): F2 ،F1(یل  النتائج على المستوي العامليتحل -5

  :تحلیل المتغیرات -أ

مع كل ما تعلق بتمثیل جنقوم بتفسیر وشرح النتائج بالنسبة للمتغیرات والجدول الموالي ی الأمرفي بدایة 
 ) F2 ،F1(توي العامليالمتغیرات بالنسبة للمس

  ) F2 ،F1(تغیرات ونسب مساهمتها بالمستوي العامليإحداثیات الم: 06الجدول رقم

  المتغیرات

نسب مساهمة المتغیرات 
في تمثیل المركبات 

  الأساسیة
  إحداثیات المتغیرات

نسب التمثیل المتغیرات 
على المركبات الأساسیة 

Cos2  

F1  F2  F1  F2  F1  F2  

 0.057 0.736 0.239 0.858 3.407 11.220 نقود قانونیة

 0.005 0.893 0.069- 0.945 0.287 13.603 نقود كتابیة

 M1 14.725 0.731 0.983 0.111 0.966 0.012النقود 

 0.050 0.932 0.224 0.965 2.985 14.199 أشباه النقود

 M2 14.723 1.249 0.983 0.145 0.966 0.021الكتلة النقدیة 

 0.292 0.590 0.540 0.768- 17.357 8.992 معدل إعادة الخصم

الاحتیاطي  معدل 
 القانوني

7.996 8.124 0.724 -0.370 0.525 0.137 

أسعار الاستهلاك 
 الكلي

1.739 40.052 -0.338 0.821 0.114 0.674 

 0.080 0.196 0.282- 0.443 4.742 2.984 معدل التضخم

 0.054 0.116 0.233 0.340 3.240 1.766 معدل الفائدة الحقیقي

 0.300 0.528 0.548 0.727 17.825 8.053 سعر الصرف

  .Xlstat2017من إعداد الباحثین من مخرجات برنامج : المصدر                                  
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  :من خلال الجدول أعلا نلاحظ أن

% 14.725من المتغیر نقود الكتابیة و% 13.603من  المتغیر نقود الورقیة و% 11.20: المحور الأول یتشكل من - 
من % 8.992من المتغیر الكتلة النقدیة و% 14.723من المتغیر أشباه النقود و% 14.199و  M1من المتغیر النقود

المتغیر أسعار من % 1.739من المتغیر معدل الاحتیاطي القانوني، و% 7.996المتغیر معدل إعادة الخصم و
% 8.053الحقیقي والمتغیر معدل الفائدة  من% 1.766من المتغیر معدل التضخم، و% 2.984الاستهلاك الكلي و

  .من المتغیر سعر الصرف
% 0.731من المتغیر نقود الكتابیة و% 0.287من  المتغیر نقود الورقیة و% 3.407: المحور الثاني یتشكل من - 

من % 17.357من المتغیر الكتلة النقدیة و% 1.249من المتغیر أشباه النقود و% 2.985و  M1من المتغیر النقود
من المتغیر أسعار % 40.052من المتغیر معدل الاحتیاطي القانوني، و% 8.124لخصم والمتغیر معدل إعادة ا

% 17.825من المتغیر معدل الفائدة الحقیقي و % 3.240من المتغیر معدل التضخم، و% 4.742الاستهلاك الكلي و 
  .من المتغیر سعر الصرف
جمیع المتغیرات ممثلة  بشكل جید حظ أن فنلانسب التمثیل المتغیرات على المركبات الأساسیة أما فیما یخص 

حیث تقترب من الواحد وهذا ما تؤكده أیضا ) باستثناء المتغیر أسعار الاستهلاك الكلي(F1على المحور العاملي الأول 
  .Cos2قیم 
  التمثیل البیاني للمتغیرات  -ب

  .التمثیل البیاني للمتغیرات) : 02(شكل رقم

Variables (axes F1 and F2: 74.95 %)

سعر الصرف

معدل الفائدة الحقیقي

معدل التضخم

مؤشر أسعار 
الاستھلاك الكلي

معدل  الاحتیاطي 
القانوني

معدل إعادة الخصم

M2 الكتلة النقدیة
أشباه النقود

M1 النقود

نقود كتابیة

نقود قانونیة

-1

-0.75

-0.5

-0.25

0

0.25

0.5

0.75

1

-1 -0.75 -0.5 -0.25 0 0.25 0.5 0.75 1

F1 (59.66 %)

F2
 (1

5.
29

 %
)

  
  .Xlstat2017من إعداد الباحثین من مخرجات برنامج : المصدر                              
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الشكل السابق یمثل التمثیل البیاني للمتغیرات على دائرة الارتباطات، من خلال هذا التمثیل نلاحظ أن كل 
لمسافة المتغیرات بعیدة عن المركز وقریبة من المحیط، مما یعني أنها ذات جودة ومقبولة في الدراسة، كما نلاحظ أن ا

وأشباه النقود ومعدل التضخم ومعدل  M1الإقلیدیة بین الكتلة النقدیة والمتغیرات سعر الصرف والنقود الورقیة والنقود
والنقود الكتابیة ضعیفة، وهذا یدل على أن هناك ارتباط قوي وموجب بین هذه  الاحتیاطي القانوني ومعدل الفائدة الحقیقي

وموجب مع السیاسة النقدیة في الجزائر خلال فترة الدراسة، والمسافة بین مؤشر أسعار  المتغیرات أي لهما ارتباط وثیق
  .الاستهلاك ومعدل إعادة الخصم ومتغیرات الدراسة مسافة  بینهما متوسطة  مما یدل على عدم وجود علاقة بینهم

  )   سنوات الدراسة(التمثیل البیاني للمتغیرات والأفراد  -ج

  .مثیل البیاني للمتغیرات والأفرادالت :)03(الشكل رقم

Biplot (axes F1 and F2: 74.95 %)

2019
20182017

2016
2015

20142013

201220112010
2009

2008
2007200620052004

2003

2002

20012000

سعر الصرف

معدل الفائدة الحقیقي

معدل التضخم

مؤشر أسعار الاستھلاك 
الكلي

معدل  الاحتیاطي القانوني

معدل إعادة الخصم

M2 الكتلة النقدیة
أشباه النقود

M1 النقود

نقود كتابیة

نقود قانونیة

-3

-2

-1

0

1

2

3

4

5

6

7

-7 -6 -5 -4 -3 -2 -1 0 1 2 3 4 5 6 7 8

F1 (59.66 %)

F2
 (1

5.
29

 %
)

  
  .Xlstat2017من إعداد الباحثین من مخرجات برنامج : المصدر                       

ومن خلال هذا التمثیل یمكن إن الشكل البیاني أعلاه یوضح العلاقة بین المتغیرات وسنوات الدراسة في الجزائر، 
ي التمثیل البیاني مع خصائص كل مجموعة فیما یخص المتغیرات أن نمیز عدة مجموعات تضم السنوات المهمة ف

 M1الكتلة النقدیة والمتغیرات سعر الصرف والنقود الورقیة والنقود: جال التحلیل،  فنلاحظ أن متغیراتالمسقطة في م
  ا أكبر قیم في سنوات والنقود الكتابیة له وأشباه النقود ومعدل التضخم ومعدل الاحتیاطي القانوني ومعدل الفائدة الحقیقي

البرنامج التكمیلي لدعم النمو وذلك راجع إلى البرامج التنمویة التي قامت بها الجزائر انطلاقا من  2019إلى 2009
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، وأما المجموعة الثاني فهي المتغیرات أسعار الاستهلاك ومعدل إعادة  وبرنامج توطید النمو وبرنامج الخماسي الجدید
  .2008إلى 2000قیم في سنوات من  الخصم والتي لها اكبر

IV - التحلیل والمناقشة(نتائج الدراسة(  
النقود الكتابیة والنقود وأشباه النقود، معدل نقود الورقیة و (والمتغیرات الكتلة النقدیة تغیرمهناك ارتباط موجب بین  - 

على ایجابي لمتغیرات تؤثر بشكل ونفسر ذلك بأن كل هذه ا) الاحتیاطي القانوني وسعر الصرف ومعدل القائدة الحقیقي
  .السیاسة النقدیة في الجزائر

وأشباه النقود ومعدل التضخم ومعدل  سعر الصرف والنقود الورقیة والنقود(هناك ارتباط قوي وموجب بین هذه المتغیرات - 
في الجزائر  لسیاسة النقدیةاارتباط وثیق وموجب مع  أي لهما )والنقود الكتابیة الاحتیاطي القانوني ومعدل الفائدة الحقیقي

  خلال فترة الدراسة،
V - الخلاصة: 
للوصول إلى الاستقرار الاقتصادي لابد للسیاسة النقدیة أن تستخدم إستراتیجیة مناسبة مرورا بالأهداف الأولیة ثم  - 

  .الوسیطة ثم النهائیة

وأشباه النقود ومعدل التضخم د الورقیة والنقود الكتلة النقدیة والمتغیرات سعر الصرف والنقو  : أن متغیرات بینت الدراسة - 
وذلك راجع  2019إلى 2009لها أكبر قیم في سنوات  والنقود الكتابیة ومعدل الاحتیاطي القانوني ومعدل الفائدة الحقیقي

برنامج و  توطید النموبرنامج و  دعم النمول التكمیلي برنامجانطلاقا من البرامج التنمویة التي قامت بها الجزائر الإلى 
    .الخماسي الجدید

VI- الهوامش والإحالات: 
 دیوان : الجزائر). المجلد الطبعة الرابعة( محاضرات في النظریات والسیاسات النقدیة). 2017. (بلعزوز بن علي

 .المطبوعات الجامعیة

 المملكة  .اد الاسلاميأدوات السیاسة النقدیة التي تستخدمها البنوك المركزیة في الاقتص). 2006. (حسین كامل فهمي
  .المعهد الاسلامي للبحوث والتدریب: العربیة السعودیة

 دار التعلیم : مصر .سیاسة نقدیة غیر تقلیدیة لتنشیط الاقتصاد القومي - التیسیر الكمي ). 2019. (رمزي محمود
  .الجامعى

 عمان، الأردن). المجلد الطبعة الأولى( البنوك المركزیة والسیاسات النقدیة). 2013. (زكریا الدوري، و یسرا السامرائي :
  .دار الیازوري العلمیة
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 1990( حالة الجزائر  -فعالیة السیاسة النقدیة في تحقیق التوازن الإقتصادي). 2008- 2007. (قویدر معیزي – 
الاقتصادیة كلیة العلوم . تحلیل إقتصادي: ، أطروحة مقدمة لنیل شهادة الدكتوراه في العلوم الإقتصادیة فرع )  2006

  .جامعة الجزائر: وعلوم التسییر، الجزائر

 المجلد الطبعة الاولى( دور السیاسة النقدیة في الاستقرار والتنمیة الاقتصادیة). 2011. (محمد ضیف االله القطابري .(
  .دار غیداء للنشر والتوزیع: عمان

 میثرا للنشر والترجمةدار ح: مصر .اقتصادیات البنوك والاسواق المالیة). 2017. (محمود حامد.  

 الأردن). المجلد الطبعة العربیة الثانیة( السیاسات الاقتصادیة). 2015. (نزار كاظم الخیكاني، و حیدر یونس الموسوي :
  .دار الیازوري العلمیة للنشر والتوزیع

 

  
  
  


