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 ملخص:
بغية برقيق الاستقرار النقدي قامت الجزائر بتطبيق العديد من الإصلبحات النقدية 
لتوفتَ ظروؼ جيادة في لراؿ النقد والقرض، من بينها التعديلبت التي جاءت بدوجب الأمر 

ويل غتَ التقليدي. كما والتي بسيزت بالتيستَ الكمي والتم 10-17والقانوف  10-04
سياسة معدؿ الاحتياطي القانوني كواحدة   اعتمدت السلطة النقدية خلبؿ ىذه الفتًة على

من أىم الأدوات النقدية الدعتمدة من طرؼ السلطات النقدية ومن طرؼ الدهتمتُ والفاعلتُ 
 .في لراؿ النقد والقرض

ستقرار النقدي من استعراض تناولنا في ىذه الدراسة أىم العناصر الدؤثرة في الا 
، وقمنا بقياس فعالية أداة الاحتياطي 2020-2010التشريعات الدصرفية الصادرة في الفتًة 

القانوني إحصائيا للوقوؼ على أىم النتائج النقدية المحققة جراء تطبيقها، لنخلص إلذ أف 

                                 
1
 - Okba SAHNOUNE, s.okba@yahoo.fr. 
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دية وكانت ىذه الأداة لد تكن على قدر الاىتماـ الذي حظيت بو من قبل السلطة النق
 .النتائج المحققة منها على صعيد الاستقرار النقدي ضئيلة جدا

 :الكلمات المفتاحية
 .السياسة النقدية؛ الاحتياطي القانوني؛ الاستقرار النقدي؛ السلطة النقدية في الجزائر

Abstract :  
In order to achieve monetary stability, Algeria has introduced 

several monetary reforms to provide good conditions in the area of cash 
and credit, including amendments under Ordinance 10-04 and Act 17-
10, characterized by quantitative easing and non-traditional financing. 
During this period, the Monetary Authority also relied on the legal 
reserve rate policy as one of the most important monetary instruments 
adopted by the monetary authorities. 

In this study, we examined the main factors affecting monetary 
stability from the review of banking legislation issued in 2010-2020. 
We measured the effectiveness of the legal reserve tool statistically in 
order to identify the most significant monetary results achieved as a 
result of its application. We measured the effectiveness of the Legal 
Reserve Tool statistically to determine the most important monetary 
results of its application. We concluded that the Tool was not as 
interesting as the Monetary Authority and had very little monetary 
stability results. 

Keywords: monetary policy; legal reserve; monetary stability; 
Algeria Monetary Authority. 
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  :مقدمة
في إطار قياس فعالية أدوات السياسة النقدية وقدرتها على برقيق الاستقرار النقدي  

الدنشود من قبل السلطة النقدية في الجزائر، تتناوؿ ىذه الدراسة الدفاىيم الأساسية للسياسة 
ات الاقتصادية النقدية بدختلف أدبياتها التقليدية والحديثة مركازة على تكاملها مع بقية السياس

العامة من جهة وعلى مسالعتها في برقيق الأىداؼ الاقتصادية النهائية لدختلف السياسات 
مع إسقاط ىذه الدفاىيم على السوؽ  الفرعية الدكونة لاقتصاد أي دولة من جهة أخرى،

تًة البنكية في الجزائر، عبر استعراض أىم المحطات التي ميازت توجهات السياسة النقدية في الف
وإجراء برليل إحصائي كماي يبتُا مدى قدرة أداة الاحتياطي القانوني  2010-2020

على التأثتَ على لستلف  )باعتبارىا إحدى الأدوات الرئيسية للسياسة النقدية في الجزائر(
الدؤشرات التي تقيس الاستقرار النقدي كمعدلات التضخم ومعاملبت الاستقرار النقدي 

 تضخمية.الحسااسة للضغوط ال
لربط أداة الاحتياطي القانوني بدعاملبت الاستقرار النقدي  إفا لزاولتنا في ىذه الدراسة

ليس الغرض منو تبياف ىذه الأداة كأداة وحيدة أورائدةلتحقيق مستويات مقبولة من التضخم 
مع التنويو بكونها سياسة فرعية  بقدر ما ىي لزاولة لعزؿ تأثتَىا بغرض القياس الإحصائي،

تتكامل مع بقية أدوات السياسة النقدي وحتى مع لزاور السياسة الدالية لتحقيق التوازف 
النقدي من جهة وعدـ التأثتَ سلبا على قدرة السياسة الدالية على برقيق التنمية الاقتصادية 

 الدطلوبة من جهة أخرى.
أف  على أساس ما تقداـ ولشرح فحوى الدوضوع بشكل أكثر عمقا ووضوحا، اقتًحنا

 تلخص إشكالية الدراسة في التساؤؿ الرئيسي التالر:
كيف كاف تأثير سياسة الاحتياطي القانوني على الاستقرار النقدي في الجزائر خلاؿ 

 .؟2020-2010الفترة 
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لتفستَ ىذه الإشكالية الرئيسية اقتًحنا جملة من التساؤلات الفرعية لنجيب عليها من 
 وىي كالآتي:خلبؿ لستلف لزاور ىذه الدراسة، 

ما ىي أىم الدفاىيم الدرتبطة بالسياسة النقدية؟ وبسياسة الاحتياطي القانوني على  -
 .وجو التحديد؟

-2010كيف كاف تطور أدوات السياسة النقدية وكيف كاف أداؤىا خلبؿ الفتًة   -
 .؟2020

ائر ما مدى فعالية سياسة الاحتياطي القانوني في برقيق الاستقرار النقدي في الجز  -
 .؟2020-2010خلبؿ الفتًة 

قمنا بوضع لرموعة من  للبستجابة للمتطلبات العملية والدنهجية لذذه الدراسة،
الفرضيات الدمثلة لإجابات مبدئية على الأسئلة الفرعية الدطروحة، والتي سنقوـ باختبارىا في 

 خابسة الدراسة وىي على النحوالدوالر:
ياطي القانوني السياسة النقدية الأكثر ألعية بتُ  تعتبر سياسة الاحت الفرضية الأولى:

 كل أدوات التسهيل الائتماني الكمية حسب النظريات النقدية الرأسمالية.
اقتصرت السياسة النقدية في الجزائر على استخداـ الأدوات الكمية  الفرضية الثانية:

 .2020-2010في ظل وضع اقتصادي متقلب فرض تطبيقها خلبؿ الفتًة 
لد تؤد سياسة الاحتياطي القانوني دورا فعالا في الحفاظ على  ية الثالثة:الفرض

 .2020-2010الاستقرار النقدي في الجزائر خلبؿ الفتًة 
للئجابة على الإشكاليات السابقة واختبار الفرضيات الدوضوعة من قبلنا،قمنا باعتماد 

 خطة العمل التالية:
      .قليدية والحديثة للسياسة النقديةيتناوؿ الدفاىيم الأساسية الت محور أوؿ:
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يتناوؿ التطور التارلؼي للسياسة النقدية وأىم لزطاتها وأدواتها خلبؿ الفتًة  محور ثاف:
 مع استعراض النتائج المحققة على صعيد الاستقرار النقدي. 2010-2020

ادية يتناوؿ التحليل الإحصائي الخاص بربط الدتغتَات النقدية والاقتص محور ثالث:
-2010الحساسة للضغوط التضخمية بدستويات الاحتياطي القانوني في الجزائر خلبؿ الفتًة 

2020. 
 :المفاىيم الأساسية للسياسة النقدية -1

تعتبر السياسة النقدية واحدة من أىم مكونات السياسة الاقتصادية العامة في أي 
قيق الاستقرار النقدي والحفاظ اقتصاد،وتهدؼ بالأساس حسب نظرية الددرسة النقدية إلذ بر

على مستويات التضخم عند الحدود الدقبولة اقتصاديا حتى لا تعيق النمو الاقتصادي من 
 جهة وحتى توفر فرصا استثمارية أكبر في القطاعات الاقتصادية الدختلفة.  

 :تعريف السياسة النقدية 1-2
رستُ، بحيث قدمت لذا كثتَ حظيت السياسة النقدية باىتماـ كبتَ من الباحثتُ والدما

 من التعاريف تعبر عن وجهة نظرىم لجوىرىا وأغراضها، نذكر من بتُ ىذه التعاريف ما يلي:
"السياسة النقدية ىي أداة من أدوات السياسة الاقتصادية العامة التي تستخدمها الدولة 

)لعبيدي،  الاستقرار"للتأثتَ على الدتغتَات الاقتصادية وتوجيو النشاط الاقتصادي لضو النمو و 
 .(67بلب تاريخ، صفحة 

كما تعرؼ على أنها "لرموعة من الإجراءات التي تتخذىا الدولة في إدارة كل من 
النقود والائتماف وتنظيم السيولة العامة للبقتصاد وذلك بهدؼ برقيق الاستقرار الاقتصادي 

 (114، صفحة 2003)سحنوف،  ات الاقتصادية وبرقيق التنمية"للمجتمع ومواجهة التقلب
 لؽكن القوؿ بأف السياسة النقدية ىي جملة الإجراءات التي تتخذىا السلطة النقدية

بشكل مركزي بهدؼ ضبط الدعروض من الكتلة النقدية مع متطلبات النشاط الاقتصادي 
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فيف الضغوط التضخمية والحفاظ على الاستقرار النقدي في مستويات الحقيقي بغرض بز
 مقبولة، تتيح جذب الاستثمار وبرافظ نسبيا على القدرة الشرائية للعملة.

 :أىداؼ السياسة النقدية 1-2
تهتم السياسة النقدية بالحفاظ على التوازنات الاقتصادية وذلك لاختلبؼ أىدافها 

ادي والاجتماعي للمجتمعات الدختلفة، حيث تسعى للتأثتَ على تبعا للتقدـ والتطور الاقتص
الاقتصاد من خلبؿ استعماؿ الأدوات النقدية وبرقيق الأىداؼ الاقتصادية وفق الدسمى 
بالدربع السحري، حيث لؽكن تلخيص الأىداؼ النهائية للسياسة النقدية وفق ىذا الدربع كما 

 (454، صفحة 2020)علبـ و علبـ، سبتمبر  يلي:
يعتبر   الزيادة في معدلات النمو الاقتصادي )البحث عن النمو الاقتصادي(: -

برقيق معدلات مرتفعة من النمو الذدؼ العاـ الذي تسعى الدولة برقيقو من خلبؿ زيادة 
)ولد  وزيادة الاستثمار حجم الناتج المحلي الإجمالر وزيادة دخل الأفراد ورفع الدستوى الدعيشي

 (22، صفحة 2013الشيباني، 
برقيق التوظيف الكامل )البحث عن التشغيل الكامل(: لد يفكر الاقتصاديوف  -

الكلبسيك بوجود البطالةلأف آلية الأجور والأسعار في برليلهم كانت كفيلة بضماف التوظيف 
ا لا يتجزأ من التوازف الاقتصادي الكلبسيكي ولكن الددرسة الكينزية  الكامل الذي كاف جزء

كانت تنشد ىذا التوازف حتى برت مستوى الاستخداـ الكامل وتقبل بنسبة من البطالة 
لؽكن اللجوء في معالجتها إلذ السياسة النقدية عن طريق رفع مستوى الأجور النقدية التي بسثل 

زيادة لشا يرفع من نسبة التشغيل ولؼفض البطالة التي تنشأ دخولا تدفع الطلب الكلي لضو ال
عن النقص في الطلب الكي الفعاؿ ويأتي دور السياسة النقدية بتنشيطو وزيادة الاستثمار 

 (179-178، الصفحات 2015)الغالبي،  للبقتًاب من مرحلة التشغيل الكامل
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قرار في الدستوى العاـ للؤسعار: تسعى السياسة النقدية إلذ لزاربة برقيق الاست -
ا من آثار  سلبية في توزيع الدخوؿ ذالتغتَ في مستوى الأسعار وابذاىها لضو الارتفاع لدا لذ

إذ أف ارتفاع الأسعار يؤدي إلذ خفض الدخل لفئة العماؿ وأصحاب الدخوؿ  والثروات،
  عماؿ والدنتجتُ بسبب ارتفاع أسعار السلع الدباعة.الثابتة وبالعكس يستفاد رجاؿ الأ

: إف السياسة النقدية لؽكن أف تعدؿ حالة برقيق التوازف في ميزاف الددفوعات -
الاختلبؿ في ميزاف الددفوعات، ففي حالة العجز لؽكن للبنك الدركزي أف يرفع سعر إعادة 

لداخل مؤدية إلذ موازنة ميزاف الخصم لشا يشجع رؤوس الأمواؿ قصتَة الأجل بالتدفق لضو ا
الددفوعات، وىذا التأثتَ يأخذ مداه بتوازف ميزاف الددفوعات عندما يكوف سعر الصرؼ ثابتا 
أما في حالة كوف سعر الصرؼ مرنا فإنو سيكوف الدسؤوؿ عن توازف ميزاف الددفوعات وأف 

دة الخصم على السياسة النقدية ستؤثر على سعر الصرؼ نفسو، فعندما يتم رفع سعر إعا
سبيل الدثاؿ سيزيد من الطلب على العملة المحلية الناجم عن التدفق الداخل لرؤوس الأمواؿ 

 (183، صفحة 2015)الغالبي، لشا يرفع من قيمتها 
 (: الأىداؼ النهائية للسياسة النقدية وفق المربع السحري لكالدور01الشكل رقم )

 
 
 
 
 
 

 (454، صفحة 2020)علبـ و علبـ، سبتمبر الدصدر:من إعداد الباحثتُ بالاعتماد على 

معدل 

 معدل التضخم التوازن الخارجي

 

 معدل البطالة
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حيث تهدؼ  ومن بتُ أىداؼ السياسة النقدية لصد أيضا ىدؼ الاستقرار النقدي،
ي للدولة، وبرقيق السياسة النقدية كأداة في يد البنك الدركزي إلذ إعادة التوازف الاقتصاد

وىو الأمر الذي سنتطرؽ إليو بنوع من  الاستقرار على الدستويتُ الاقتصادي والنقدي،
 التفصيل في النقطة الدوالية.

 :مفهوـ الاستقرار النقدي 1-3
يعبر الاستقرار النقدي عن حالة استقرار الأسعار )أسعار الدنتجات وأسعار الفائدة 

كاف، وذلك في إطار سيادة حرية الأسواؽ، ويعتٍ ذلك أف وأسعار الصرؼ( عبر الزماف والد
يكوف ىنالك تناسب ثابت بتُ الكتلة النقدية والناتج الوطتٍ. فكلا زيادة أو نقصاف في 
الكتلة النقدية لا تقابلها زيادة أو نقصاف لشاثلة في الناتج الوطتٍ سوؼ بزل بهذا الاستقرار 

 (241، صفحة 2002رحيم، )
كما أف السياسة الاقتصادية برتاج إلذ السياسة النقدية فإنها برتاج أيضا إلذ السياسة 
الدالية، لذا يفتًض التنسيق بينهما وأف تكوف ىناؾ علبقة تبادؿ ومساعدة بتُ السياستتُ 

ة بالتأثتَ على عرض فالسياسة النقدية تتميز عن السياسة الدالية بشمولذا على الأدوات الدتعلق
النقود، وشموؿ الثانية على الإيرادات التي تضم الضرائب والرسوـ وإدارة الدين العاـ والنفقات 

، حيث يهتم التنسيق بتُ السياستتُ في الأجل (131، صفحة 2007)سعيداف، العامة 
لعاـ، بينما يهتم في الأجل الطويل بتصميم برنامج القصتَ باستقرار الأسعار وإدارة الدين ا

 متوازف من السياسة النقدية والدالية لو القدرة على الحفاظ على مسار النمو الاقتصادي متوازنا
والتحكم في مستويات التضخم والتخفيف من حدة البطالة، وبرستُ الوضع الدالر لتقوية 

الدالر عند الدستوى الذي لؽكن بسويلو من النمو الاقتصادي، لشا يؤدي إلذ بزفيض العجز 
خلبؿ أسواؽ الداؿ، بدوف تشوىات في الاقتصاد، وبدوف التوجو للبقتًاض من الخارج بدرجة  

 (539، صفحة 2019ديسمبر  02/03)شليق، عزي، و عيشوف، كبتَة 
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 :مؤشرات الاستقرار النقدي 1-4
لاستقرار النقدي تلك الظواىر التي لؽكن من خلبلذا الحكم على يقصد بدؤشرات ا

استقرار الوضع النقدي لاقتصاد ما، ومؤشرات الاستقرار النقدي كثتَة ومتعددة منها تثبيت 
واستقرار الأسعار في السوؽ المحلية والمحافظة على نظاـ سعر صرؼ يتلبءـ مع احتياجات 

السيولة النقدية، وتوجيو الائتماف إلذ الاستخدامات الاقتصاد الوطتٍ والدساعدة في توفتَ 
الأكثر إنتاجية وكذلك الدساعدة على الحفاظ على مستوى مناسب من القوى العاملة وبرقيق 

 .(107، صفحة 2007)سعيداف، التوازف الاقتصادي الداخلي والخارجي 
ت يتوجب برديد كيفيات قياس معامل الاستقرار لأجل برقيق أىداؼ ىذه الدؤشرا

النقدي، الذي يستند في جوىره إلذ نظرية كمية النقود التي تنصا على أف الزيادة في كمية 
النقود إذا لد تتناسب مع الزيادة الدتحققة في الناتج المحلي الإجمالر الحقيقي فإف ذلك يتسبب 

 في إحداث التضخم. 
 على ىدا الدعيار في سياستو للتعرؼ على الابذاىات ويعتمد صندوؽ النقد الدولر

التضخمية أو الانكماشية ولػسب ىذا الدعيار بحاصل قسمة معدؿ التغتَ  في العرض النقدي 
فإذا كاف ىذا الدعامل مساويا  على معدؿ التغتَ  في الناتج المحلي الإجمالر بالأسعار الثابتة،

تقرار نقدي كاملة، أما إذا كاف ىذا الدعامل للواحد الصحيح دؿ ذلك على وجود حالة اس
أكبر من الواحد الصحيح فإنو يدؿ على أف الاقتصاد في حالة توسع وتتوقف حدة التضخم  
ودرجتو على مدى قرب أو بعد الدعامل عن الواحد الصحيح، وكلما كاف أقل من الواحد 

-262، الصفحات 2012)لزمد ضيف الله، الصحيح كاف الاقتصاد في حالة انكماش 
263) 

 ولؽكن توضيحو بصورة مبسطة كما يلي:  
               B=(DM/M)/(DY/Y)  



 جلة التحّلَل الاقتصادً ودراسات التنّمَةم

 -النعامة  –المركز الجامعٌ صالحٌ أحمد 

862X - 2830 ISSN : 

 هـ 0111 م الموافق لـ: جمادى الأولي 0100دٍسمبر        10العدد:      10المجلد: 

 

 

 

152 

 :أدوات السياسة النقدية 1-5
يقصد بها لرموعة الوسائل الدختلفة التي تستعتُ بها الدولة في إدارة حجم الدعروض 

 عية وأخرى كمية.النقدي،  وتنقسم إلذ أدوات نو 

أ. الأدوات النوعية للسياسة النقدية: وتعرؼ أيضا بالأدوات الكيفية للسياسة النقدية وتتمثل 
 ىذه الأدوات في:

  السقوؼ التمويلية: تعمل ىذه السياسة على الحد من التوسع في التمويل الإجمالر
 بنوؾ التجارية.وجعلو في حدود الدستوى الدخطط لو، وذلك من خلبؿ وضع سقف بسويلي لل

  تنظيم القروض الاستهلبكية: وضع حد أقصى من طرؼ البنك الدركزي للؤمواؿ التي
 تستخدمها البنوؾ التجارية في شراء السلع الاستهلبكية.

  بزصيص التمويل: وذلك من خلبؿ ضماف البنك الدركزي للتوزيع الذادؼ للؤمواؿ
 الدقرضة وتوجيهها وفق خطة الدولة.

 وىي الحالة التي يقوـ فيها البنك الدركزي بإقناع البنوؾ التجارية بإتباع الإقناع الأدبي :
سياسة معينو، وتتوقف ىذه السياسة على مدى قدرة البنك الدركزي في الإقناع ومدى تقبل 

 (65، صفحة 2007)عبد اللبوي، البنوؾ التجارية بالتعامل معو وثقتها في إجرائو 
ب. الأدوات الكمية للسياسة النقدية: وتعرؼ أيضا بالأساليب غتَ الدباشرة، وتؤثر في 

 الحجم الكلي للنقود والائتماف وتتمثل فيما يلي:
   سعر إعادة الخصم: يعرؼ سعر إعادة الخصم بأنو السعر الذي لػدده البنك الدركزي

ر من خلبلذا سعر الخصم على الأسعار كفائدة على اقتًاض البنوؾ التجارية، والآلية التي يؤث
 ىو أف التغتَ الذي لػدث فيو يؤدي إؿ تغتَ معدؿ النقد الدتداوؿ.

    فإذا أراد البنك الدركزي إتباع سياسة نقدية توسعية فإنو يلجأ إلذ بزفيض سعر
 إعادة الخصم على القروض والأوراؽ التجاريةالدقدمة للمصارؼ لشا يشجع على إقراض الأفراد
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ما يقود إلذ زيادة عرض النقود، وبالعكس إذا رغب البنك الدركزي إتباع سياسة  وىو
 انكماشية.

  عمليات السوؽ الدفتوحة: تعرؼ بأنها دخوؿ البنك الدركزي بائعا ومشتًيا للؤوراؽ
الدالية الحكومية والخاصة بهدؼ التحكم في القاعدة النقدية سواء بالزيادة أو بالنقصاف ففي 

الاقتصادي وإذا ما أرادت السلطات خفض احتياطات البنوؾ من الأرصدة  أوقات الرواج
النقدية، فلببد لذا من الدخوؿ للسوؽ الدفتوحة كبائع للؤوراؽ الدالية فيكوف ىدا الإجراء قد 
 عمل على بزفيض احتياطات البنك، وبالتالر بزفيض قدرتها على منح التسهيلبت الائتمانية

)بهلوؿ، النقدية زيادة احتياطات البنوؾ من الأرصدة النقدية  والعكس إذا أرادت السلطات
 (340، صفحة 2019حماد، و الدىاش، 

  معدؿ الاحتياطي القانوني: لػق للبنك الدركزي أف يفرض على البنوؾ أف تودع  لديو
لرموع ودائعها أو على بعض  في حساب لرمد ينتج فوائد أولا ينتجها احتياطيا لػسب على

أنواع الودائع أو على لرموع توظيفاتو أو على بعض ىذه التوظيفات، وذلك بالعملة الوطنية 
أو العملبت الأجنبية،ويدعى ىذا الاحتياطي بالاحتياطي الإلزامي،ويقصد بو أف يلتزـ البنك 

رصيد دائم لدى البك التجاري بالاحتفاظ بجزء أو نسبة من أصولو النقدية وودائعو في شكل 
 (373، صفحة 2015)طهراوي، ديسمبر الدركزي 

 :أىمية سياسة الاحتياطي القانوني 1-6
تتميز سياسة الاحتياطي القانوني كأداة نقدية كمية مرنة بجملة من الدميزات بذعلها 

يق الاستقرار النقدي بطريقة استباقية أو إحدى أىم أدوات السياسة النقدية القادرة على برق
بعدية، أي أف السلطة النقدية تستخدمها لأجل بزفيض الضغوط التضخمية تفاديا لحدوث 
التضخم أو لزاولة لتخفيضو في حالة ما إذا بذاوز الدستوى الدقبوؿ من قبل الدائرة الحقيقية 

 (232، صفحة 2021)لعراؼ، للبقتصاد الدعتٍ. تتمثل أىم ىذه الدميزات في الآتي: 
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 المحافظة على ثقة الجمهور في النظاـ الدصرفي وحماية البنك من لساطر السيولة. -
تؤدي إلذ سلبمة السيولة الدالية للبنك وبرافظ على مركزه الدالر من خلبؿ رفع  -

 نو ومتعامليو في مواعيد استحقاقها.قدرتو على الوفاء بالتزاماتو التعاقدية ابذاه زبائ
تعزز من ثقة كل من السلطة الرقابية والجمهور الدصرفي وغتَ الدصرفي بقدرة البنك  -

الدالية في المحافظة على أمواؿ الدودعتُ، لأنها تعتبر بدثابة حاجز أماف لحماية البنك من خطر 
 العجز في السيولة والإفلبس.

بنوؾ عندما تكوف لدى البنك الدركزي يؤدي ذلك إلذ إف الاحتياطات الإجبارية لل -
 زيادة قوة النظاـ الدصرفي وثقة الجمهور فيو.

يستطيع البنك الدركزي باستخدامو لنسبة الاحتياط الإجباري التحكم في العرض  -
النقدي الكلي بصورة مباشرة،حيث تفرض نسبة الاحتياطي على كل البنوؾ وفي نفس الوقت 

الاحتياط الإجباري بالزيادة أو بالنقصاف فاف ذلك سيؤدي إلذ حدوث تأثتَ فعند تغتَ نسبة 
مضاعف على العرض النقدي )من خلبؿ الدضاعف النقدي( بالنقصاف أو الزيادة من خلبؿ 
التأثتَ على فائض الاحتياطات لدى البنوؾ التجارية وبالتالر في قدرة ىذه البنوؾ على منح 

 الائتماف.
الدركزي في إتباع سياسة نقدية توسعية فانو لؼفض من نسبة  عندما يرغب البنك -

الاحتياطي الإجباري بحيث تستطيع البنوؾ استخداـ جزء من ودائعها المجمدة لدى البنك 
الدركزي في منح الائتماف، وإذا أراد البنك الدركزي إتباع سياسة انكماشية فانو يرفع من نسبة 

 اقص قدره البنوؾ على منح الائتماف. الاحتياطي الإجباري لشا يؤدي إلذ تن
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 2020-2010تطور السياسة النقدية في الجزائر خلاؿ الفترة  -2
)قانوف النقد  10-90بعد تطبيق الإصلبح النقدي الدتعلق بقانوف النقد والقرض 

ة الشاملة تم وضع عدد من البرامج في إطار الإستًاتيجي (1990، 10-90والقرض 
متضمنة سياسات الإصلبح الاقتصادي بصفة عامة والدصرفي بصفة خاصة، ومن أىم ىذه 

 التعديلبت لصد:
  جاء الأمر في  (11، صفحة 2010) 04-10التعديلبت التي جاء بها الأمر رقم

ئر وتنظيمو، صلبحيات بنك سبع كتب فرعية ىي على التوالر: عموميات، ىيكل بنك الجزا
الجزائري وعملياتو، لرلس النقد والقرض، التنظيم الدصرفي، مراقبة البنوؾ والدؤسسات الدالية 

 الصرؼ وحركات رؤوس الأمواؿ، العقوبات الجزائية.
حيث أف ىذا الأمر ركز على ثلبث نقاط أساسية ىي: ألعية النظاـ العاـ النقدي في 

المحافظة على التوازنات الداخلية، تنظيم حرية النفاذ إلذ الأنشطة  أداء الاقتصاد الوطتٍ وفي
، حيث نص ىذا (197، صفحة 2018)الخوالد،  البنكية، التعزيز الضروري للرقابة البنكية

ار التعديل على تعريف بنك الجزائر وبرديد صلبحياتو ومهامو حرصا على استقرار الأسع
الدعدؿ  04-10)الأمر  02باعتبارىا ىدفا من أىداؼ السياسة النقدية من خلبؿ الدادة 

(، كما بست إضافة بعض الخدمات 02الدتعلق بالنقد والقرض الدادة  11-03الدتمم للؤمر 
الدعدؿ يوـ  04-10)الأمر  06الجديدة لمحفظة البنوؾ والدؤسسات الدالية من خلبؿ الدادة 

(، ضرورة توفتَ وإدارة الدفع من 6الدتعلقة بالنقد والقرض الدادة  11-03الاثنتُ للؤمر 
الدتعلق بالنقد والقرض الدادة  11-03معدؿ الأمر  04-10)الأمر  56خلبؿ الدادة رقم 

 97ضرورة التزاـ بنك الجزائر بتعزيز أمن وسلبمة النظاـ البنكي من خلبؿ الدادة  (،56
 .08والدادة  98قابة البنكية وفقا للمادة إنشاء مركزية الدخاطر ولجنة ألر 
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  10-17)قانوف  2017بعد ذلك أتى تعديل جديد لقانوف النقد والقرض سنة 
أين لجأت الجزائر إلذ وضع إصلبح جديد عرفو بعض  (2017الدتعلق بالنقد والقرض، 

التمويل غتَ تقليدي ، والذي يقتضي الاقتصاديوف بسياسة التيستَ الكمي والبعض الآخر ب
طبع كتلة نقدية ليس لذا مقابل لدى البنك الدركزي من اجل بسويل الدوازنة العامة في الجزائر 

-17وفق آليات معينة ولددة خمس سنوات وذلك من خلبؿ إصدار قانوف النقد والقرض 
تعدؿ الدادة  مكرر التي 45لػتوي مادة واحدة ىي الدادة  11/10/2017الدؤرخ في  10
 .2003أوت  26الدؤرخ في  11-03من الأمر  47والدادة  46

من بتُ أىم أدوات السياسة النقدية التي يستخدمها البنك الدركزي الجزائري لصد 
الاحتياطي القانوني الذي يؤثر في الحجم الكلي للنقود والائتماف الدتداوؿ في الاقتصاد، لشا 

الدتغتَات الاقتصادية والتي من ألعها الدستوى العاـ للؤسعار يؤدي إلذ التأثتَ في العديد من 
 لوجود علبقة طردية ما بتُ كمية النقود الدتداولة والدستوى العاـ للؤسعار في النظرية النقدية.

 :تطور معدؿ الاحتياطي القانوني في الجزائر 1.2
-90ا قانوف تعتبر سياسة الاحتياطي الإجباري من الآليات الرقابية التي استحدثه

إذ خصصها بدادة قانونية صرلػة، حدد فيها صلبحيات بنك الجزائر في فرض ىذه  10
الضرورة الدنصوص عليها قانونا، إلا أف الأمر   إلا في حالات %28النسبة بقيمو لا تتعدى 

لد يذكر أداة الاحتياطي الإجباري بصورة مباشرة  10-90الدعدؿ والدتمم لقانوف  03-11
، والتي حدد من 2004الجزائر قاـ بإعادة تقنينها عبر تعليمة صادرة عنو سنة  غتَ أف بنك

خلبلذا خضوع لستلف الودائع الجارية، الودائع لأجل، الودائع السابقة للبستتَاد، الحسابات 
شهادات الخزينة والودائع الأخرى لدعدؿ  على الدفاتر في صناديق التوفتَ والاحتياط،

من دوف استثناء وبالأسلوب نفسو  %15ذي لؽكن أف يصل حتىالاحتياطي الإجباري ال
ويتم برديد وعاء الاحتياط الإجباري بصورة شهرية تبدأ من منتصف الشهر، بالإضافة إلذ 
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شكل فائدة،يتم حسابها انطلبقا من حجم الاحتياطات  ذلك منحو بنك الجزائر عائدا على في
 (409، صفحة 2009)شودار،  ومدة مكوثها لدى بنك الجزائر

 لؽكننا أف نتطرؽ إلذ كيفية تطور معدؿ الاحتياطي القانوني من خلبؿ الجدوؿ الدوالر:
 2020-2010:تطور معدؿ الاحتياطي القانوني في الجزائر في الفترة-1-جدوؿ رقم 

 %معدؿ الاحتياطي الإجباري  السنوات
2010 9 
2011 9 
2012 11 
2013 12 
2014 12 
2015 12 
2016 8 
2017 4 
2018 8 
2019 10 
2020 8 

من إعداد الباحثتُ بالاعتماد على:تقارير بنك الجزائر، كلمة لزافظ بنك  المصدر:
صندوؽ النقد الدولر والبنك الدولر في  الجزائر في الاجتماع الدشتًؾ لصندوؽ النقد العربي،

 www. Bank-of-algeria.dzعلى الدوقع:  2020أبريل 26
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عرؼ معدؿ الاحتياطي  2015-2010نلبحظ من خلبؿ الجدوؿ أف في الفتًة 
% واستمر 11% إلذ9من  2012إلذ  2010الإجباري ارتفاعا في قيمو حيث ارتفع من 

، وىذا داؿ مبدئيا على أف 2015و 2014و 2013% سنة 12في الارتفاع ليصل إلذ 
 ىذه الأداة خاصةفي التحكم في التضخم وفي سيولة الدصارؼ البنك الدركزي يستفيد من مزايا

وىذا مؤشر إلغابي لذذه الوسيلة  2014% سنة 2.92بدليل أف معدؿ التضخم قد سجل 
% 4% ثم إلذ 8فقد خفض معدؿ الاحتياطي القانوني إلذ  2020-2016أما في الفتًة 

 2018طفيفا في سنتي  وىي أقل قيمة لو في فتًة الدراسة، لتَتفع ارتفاعا 2017سنة 
 .2020% من جديد في سنة 8% ثم لتَجع إلذ 10% إلذ 8من  0192و
 :تأثير الإصلاحات النقدية والمصرفية على فعالية السياسة النقدية في الجزائر -3

تما برديد ىدؼ السياسة النقدية في الجزائر   10-90في إطار قانوف النقد والقرض 
ركزي في لراؿ النقد والصرؼ والقرض في توفتَ أفضل كما يلي "تتمثل مهمة البنك الد

الشروط لنمو منتظم للبقتصاد الوطتٍ والحفاظ عليها بإلظاء جميع الطاقات الإنتاجية الوطنية 
مع السهر على الاستقرار الداخلي والخارجي للنقد ولذذا الغرض يكلف بتنظيم الحركة النقدية 

زيع القروض، والسهر على حسن إدارة التعهدات ويوجو ويراقب جميع الوسائل الدلبئمة، تو 
 الدالية ابذاه الخارج واستقرار سوؽ الصرؼ".

من  10-90بعد ذلك طرأت العديد من التعديلبت على قانوف النقد والقرض 
 الذي نص في مادتو الثانية على انو: 03/11الدعدؿ والدتمم للؤمر  04/10أبرزىا الأمر 

الحرص على استقرار الأسعار باعتباره ىدفا من أىداؼ "تتمثل مهمة بنك الجزائر في 
السياسة النقدية وفي توفتَ أفضل الشروط في ميادين النقد والقرض والصرؼ والحفاظ عليها 

والدالر، ولذذا الغرض يكلف بتنظيم   لنمو سريع للبقتصاد مع السهر على الاستقرار النقدي
لدلبئمة توزيع القرض، وتنظيم السيولة ويسهر الحركة النقدية، ويوجو ويراقب بكل الوسائل ا
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على حسن تسيتَ التعهدات الدالية ابذاه الخارج وضبط سوؽ الصرؼ والتأكد من سلبمة 
الدتعلق بالنقد و  2010أوت  26الدؤرخ في 04-10)الأمر النظاـ الدصرفي وصلببتو 

 (2010القرض، 
 :2020-2010اسة النقدية خلاؿ الفترة تحليل أىداؼ السي -1.3

فيما يتعلق بهدؼ برقيق معدؿ لظو حقيقي موجب، يعتبر برقيق معدلات لظو مرتفعة 
والجدوؿ التالر يبتُ  من بتُ الأىداؼ العامة التي تسعى الدولة الجزائرية الوصوؿ إليها،

 .2019-2010معدلات النمو  في الاقتصاد الجزائري  في الفتًة 
 (2019-2010) :  تطور معدلات النمو في الجزائر خلاؿ الفترة-02-قم الجدوؿ ر 

 2014 2013 2012 2011 2010 السنوات
 3.8 2.8 3.4 2.9 3.61 معدؿ النمو  %

 2019 2018 2017 2016 2015 السنوات
 0.8 1.2 1.6 3.2 3.7 معدؿ النمو  %

للئحصائيات، وإحصائيات  من إعداد الباحثتُ بالاعتماد على الديواف الوطتٍ المصدر:
 .www.ons.dz ،www.worldbank.org بنك الدولر على الدوقع:

كانت معدلات النمو   2016-2010من خلبؿ الجدوؿ نلبحظ أف في الفتًة من 
% وىذا يعتبر مؤشر 3.7%و 2.9اوح قيمها بتُ الاقتصادي في الجزائر مرتفعة نوعا ما تتً 
نلبحظ وجود الطفاض في معدلات  2019-2017جيد للبقتصاد الجزائري بينما في الفتًة 

% على التوالر وىذا راجع إلذ الظروؼ الاقتصادية 0.8% ثم إلذ1.2% إلذ1.6النمو من 
 والسياسية التي عرفتها البلبد.

  

http://www.ons.dz/
http://www.worldbank.org/
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شغيل الذدؼ الثاني للسياسة النقدية في الجزائر، وىذا بالنسبة لذدؼ التشغيل، لؽثل الت
من قانوف النقد والقرض، وىذا الارتباط يقود إلذ القوؿ بأف عدـ برقيق  55من خلبؿ الدادة 

)بن معدلات لظو مرتفعة يؤدي إلذ عدـ امتصاص البطالة وىو الواقع في الاقتصاد الجزائري 
، والجدوؿ التالر يبن تطور معدؿ البطالة في الجزائر في (58، صفحة 2020تومي، علية و 
 .2019-2010الفتًة 

 (2019-2010):  تطور معدلات البطالة في الجزائر خلاؿ الفترة -3-الجدوؿ رقم 
 2014 2013 2012 2011 2010 السنوات

 10 9.8 11 9.97 9.96 معدؿ البطالة%
 2019 2018 2017 2016 2015 السنوات

 11.4 11.7 12.3 11.5 11 معدؿ البطالة%
 .www.worldbank.orgمن إعداد الباحثتُ بالاعتماد على إحصائيات بنك الدولر المصدر:

-2010من خلبؿ الجدوؿ نلبحظ أف معدلات البطالة في الجزائر في الفتًة بتُ 
إلذ أف  2010% سنة 9.96لزسوسا في قيمها إذ ارتفعت من عرفت ارتفاعا  2017

 2019و 2018، بينما في سنوات2017% سنة 12.3وصلت إلذ أعلى قيمة لذا ب 
فقد عرفت الطفاضا طفيفا وىذا راجع لعودة معدلات النمو إلذ الارتفاع في ظل التيستَ 

 الكمي الذي عرفتو السياسة النقدية نسبيا خلبؿ ىذه الفتًة.
فيما يتعلق باستقرار الدستوى العاـ للؤسعار والتحكم في مستويات التضخم، فقد أما 

منح بنك الجزائر أولوية لذذا الذدؼ كهدؼ رئيسي للسياسة النقدية خاصة بعد إصدار قانوف 
النقد والقرض الذي حدد أف الذدؼ النهائي للسياسة النقدية في الجزائر ىي استقرار الدستوى 

راقبة التضخم، وسنبتُا من خلبؿ الجدوؿ الدوالر تطور معدلات التضخم في العاـ للؤسعار وم
 .2020-2010الجزائر خلبؿ الفتًة 

http://www.worldbank.org/
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 (2020-2010) :  تطور معدلات التضخم في الجزائر خلاؿ الفترة-4-  الجدوؿ رقم
 2015 2014 2013 2012 2011 2010 السنوات
معدؿ  
 التضخم

3.91 4.52 8.89 3.26 0.6 4.78 

  2020 2019 2018 2017 2016 واتالسن
معدؿ 

 التضخم
6.4 5.59 4.27 2.0 2.1 

 من إعداد الباحثتُ بالاعتماد على: المصدر:
 -www. Bank-of-algeria.dzعلى الدوقع:  2019،2016،2014تقارير بنك الجزائر  -
 -www. ons.dz/ipc-juin-2020.pdf الديواف الوطتٍ للئحصائيات على الدوقع:-

 ؿ الجدوؿ نلبحظ أف :من خلب
 2010: شهدت معدلات التضخم الطفاضا في سنة 2016-2010الفتًة  -

% ويرجع ىذا إلذ التباطؤ الدلحوظ في وتتَة ارتفاع الأسعار بالنسبة 13.9حيث قدر ب 
% 8.89 %  ثم4.52حيث بلغ  2011للمنتجات الفلبحية،ثم لتَتفع مرة أخرى في سنة

وبرسن  برنامج الإنعاش الاقتصادي ودعم النمو في تنفيذ ،وذلك بسبب الانطلبؽ2012سنة
 2014و 2013، لكن سرعاف ما عرؼ معدؿ التضخم الطفاضا في سنة أسعار البتًوؿ

ليبلغ  2015وىذا بسبب الطفاض أسعار البتًوؿ، ولكنو عرؼ ارتفاعا مرة أخرى في سنة 
ادي السائد في وىذا بسبب طبيعة الوضع الاقتص 2016%  سنة 6.39% ثم 4.1قيمة 

 البلبد.
 2017: عرؼ معدؿ التضخم الطفاضا ملموسا بعد سنة 2019-2017الفتًة  -

 ويعد ىذا مكسبا للدفع لضو الاستقرار النقدي 2019%في سنة 2.0إلذ أف وصل إلذ نسبة
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أما فيما يتعلق بالتوازف الخارجي )توازف الديزاف التجاري وميزاف الددفوعات(، فقد 
يل أسعار الصرؼ كجزء من السياسة النقدية الكلية للبطلبع على سلوكو اعتمدنا على برل

 خلبؿ فتًة الدراسة ولدعرفة أثره على ىذا التوازف من جهة أخرى.
 (2019-2010)(:تطور معدلات سعر الصرؼ في الجزائر خلاؿ الفترة 05الجدوؿ رقم)

 2014 2013 2012 2011 2010 السنوات
 78.90 78.15 78.10 76.05 74.40 الدينار/الدولار

 2019 2018 2017 2016 2015 السنوات
 120.44 118.29 114.90 110.50 106.50 الدينار/الدولار

 2019،2016،2014من إعداد الباحثتُ بالاعتماد على تقارير بنك الجزائر   المصدر:
  www.Bank-of-algeria.dz على الدوقع:

نار مقابل الدولار في ارتفاع مستمر من خلبؿ الجدوؿ نلبحظ أف سعر الصرؼ الدي
 .2019دج/دولار سنة  120.44ليصل إلذ 

وبدا أف الاستقرار النقدي يعتبر من أحد أىم أىداؼ السياسة النقدية في الجزائر، فإننا 
سنعبر عنو بحساب معامل الاستقرار النقدي باستعماؿ طريقة مرونة الكتلة النقدية الدتداولة 

يوضح الجدوؿ  .B=(DM/M)/(DY/Y)ي الإجمالر باعتماد الصيغة: بالنسبة للناتج المحل
 .2020-2010الدوالر النتائج الدتحصل عليها خلبؿ الفتًة 
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 2019-2010خلاؿ الفترة  حساب معامل الاستقرار النقدي في الجزائر:-06-جدوؿ رقم

 السنوات
 الكتلة النقدية

M2 

المحلي  الناتج
 الإجمالر

Y 
DM2 DY 

DM2/
M2 

DY/Y B 

2010 8162.8 11991.6 984. 2023.6 0.12 0.168 0.714 
2011 9929.20 14526.2 1766.4 2534.6 0.177 0.174 1.017 
2012 11015.10 16115.5 1085.9 1588.85 0.098 0.098 1 
2013 11941.50 16643.8 926.4 528.3 0.077 0.031 2.48 
2014 13686.8 17228.6 1745.3 584.8 0.127 0.0339 3.74 
2015 13704.50 16712.7 17.7 -515.9 0.0012 -0.03 -0.04 
2016 13816.30 17514.6 111.8 801.9 0.008 0.045 0.17 
2017 14974.60 18876.2 1158.2 1361.6 0.07 0.072 0.97 
2018 16636.70 20259 1662.2 1382.8 1.001 0.068 14.72 
2019 16510.70 20284.2 -126 25.2 0.007 0.001 7 

من إعداد الباحثتُ بالاعتماد على:تقارير بنك الجزائر: النشرة الإحصائية الثلبثية  المصدر:
 (2020)مارس 49(، رقم 2014)مارس 29رقم

نلبحظ من خلبؿ الجدوؿ أف قيم معامل الاستقرار النقدي في الجزائر عرفت تذبذبا 
 2017 2012، 2011ل سنوات في قيمها فمنها التي كانت قريبة من الواحد الصحيح مث

ومنها التي كانت أكبر بكثتَ من الواحد  وىذا يدؿ على اقتًابها من الاستقرار النقدي،
وىذا ما يدؿ على  2019، 2018، 2014، 2013، 2010الصحيح مثل سنوات 

 2015،2016وجود حالة توسع و تضخم، و يوجد منها قيم أقل من الواحد مثل سنتي
 ة انكماش.وىو ما يداؿ على حال
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 :تحليل علاقة الاحتياطي القانوني بالاستقرار النقدي 2.3
لدراسة التأثتَ الدتبادؿ بتُ الاحتياطي القانوني والاستقرار النقدي في الجزائر خلبؿ 

، قمنا بتجميع بيانات معدؿ الاحتياطي القانوني ومعامل الاستقرار 2020-2010الفتًة 
لتضخم والناتج المحلي الخاـ لإضفاء مزيد من الدعنوية النقدي إضافة إلذ كل من معدلات ا

. يوضح SPSS v22.0للتحليل الإحصائي الذي قمنا بو باعتماد البرنامج الإحصائي 
 الجدوؿ التالر لستلف البيانات المحصل عليها.

: طور المؤشرات الاقتصادية والنقدية ذات الصلة بالاستقرار -7-الجدوؿ رقم 
 2020-2010النقدي خلاؿ الفترة 

التضخم )الدتوسط 
 السنوي(

الناتج الداخلي الخاـ )القيم 
 بدلبيتَ الدينارات(

معامل الاستقرار 
 النقدي

معدؿ الاحتياطي 
 القانوني

 السنوات

3,91 11991,6 0,714 9 2010 
4,52 14526,2 1,017 9 2011 
8,89 16115,5 1 11 2012 
3,26 16643,8 2,48 12 2013 

0,6 17228,6 3,74 12 2014 
4,78 16712,7 -0,04 12 2015 

6,4 17514,6 0,17 8 2016 
5,59 18876,2 0,97 4 2017 
4,27 20259 14,72 8 2018 

2 20284,2 7 10 2019 
 من إعداد الباحثتُ بالاعتماد على البيانات الددرجة في الجداوؿ السابقة. المصدر:
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بيانات الواردة في الجدوؿ حسب اختبار بعد اختيار النموذج الأكثر ملبئمة لتحليل ال
، توصلنا إلذ أف أحسن النماذج الدمكن الاعتماد عليها إحصائيا ىو *معيار تركز البيانات

( وبقية الدتغتَات  Yلظوذج الالضدار الدتعدد الذي يأخذ مستوى التضخم كمتغتَ تابع )
تفادي مشكلة ( لT( بالإضافة إلذ عامل الزمن )X1  ، X2 ،X3كمتغتَات مستقلة )

 الارتباط الذاتي للبواقي.
بعد إجراء الدعالجة الإحصائية للمتغتَات الإحصائية لأجل توحيد طريقة حساب القيم 
الحقيقية ومقارنتها بالقيم الجدولية واحتساب احتمالات الخطأ وعدـ الدعنوية، برصلنا على 

 لظوذج الإلضدار الدتعدد التالر:
Y = - 0,583 – 0,188 X1 + 0,074 X2 – 0,120 X3 – 0,833 T 

t      0.949         0.565        0.120            0.285        0.162 
يتبتُ من النتائج الدتحصل عليها أف النموذج عموما لد يكن ذو دلالة إحصائية كبتَة 

بلغت قيمتو بالنظر لقيمة الارتباط الكلي بتُ الدتغتَات الدستقلة لرتمعة والدتغتَ التابع والذي 
باحتماؿ  %56.4ما يدؿ على أف إجمالر التأثتَ على الدتغتَ التابع لد يتعد حدود 75.8%

 .%30خطأ بذاوز 
من ناحية أخرى بينت بعض الارتباطات الثنائية للمتغتَات الدستقلة مع معدؿ 

العلبقة  التضخم نتائج غتَ معنوية بساما بالرغم طبيعة العلبقة الدثبتة نظريا. فبالرغم من صحة
 t( إلا أف حجم اختيار X1العكسية بتُ معدؿ الاحتياطي القانوني ومعدؿ التضخم )

ويرجع ذلك  %90الأقل من القيمة الجدولية قادت إلذ أف احتماؿ الخطأ وصل إلذ حدود 

                                 
*
على برليل تباين الدعلومات الدركزة لكل متغتَ مدرج في النموذج الإحصائي، بحيث يقوـ ىذا  يعتمد ىذا الاختبار  

الاختبار على مبدأ أف نهاية احتماؿ تشتت بيانات كل متغتَ إحصائي لابد أف تؤوؿ إلذ الصفر، ويقوـ البرنامج بتًتيب كل 
 عليها. النماذج الثنائية والدتعددة الارتباطات حسب الاحتمالات الدتحصل
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 2015و 2014، 2013طيلة سنوات  %12إلذ ثبات معدؿ الاحتياطي القانوني عند 
تَ معدؿ الاحتياطي القانوني على معدؿ التضخم لد يكن ذا وىو ما قاد إلذ نتيجة أف تأث

وىو ما يقود إلذ تبتٍ ىذه السياسة من قبل بنك الجزائر لد يكن  دلالة إحصائيا تذكر،
بالفعالية الدطلوبة ولابد من أف تصاحبو أدوات أخرى أكثر تأثتَا كسعر إعادة الخصم لدى 

  الدباشر على الضغوط التضخمية.البنك الدركزي أو السوؽ الدفتوحة ذات التأثتَ
(، فقد تبتُ أف لو علبقة طردية منطقية مع X2بالنسبة لدستوى الناتج المحلي الخاـ )

معدؿ التضخم، لكونو لػسب بالقيم الجارية للدينار الجزائري، بحيث قاد الطفاض القدرة 
خرى، مع إلذ تضخم قيمة الناتج من سنة لأ 2020-2010الشرائية للعملة خلبؿ الفتًة 

ذلك دؿا التحليل الإحصائي على ضعف الارتباط بتُ الدؤشرين بسبب تأثتَات العوامل 
الأخرى غتَ النقدية على قيمة الناتج المحلي الخاـ ومن بينها معدلات الضرائب والسلوؾ 
الاستهلبكي التقشفي للمتعاملتُ الاقتصاديتُ  في ظل إجراءات التقشف الدعتمدة من خلبؿ 

 عبر قوانتُ الدالية السنوية. 2015لدالية الانكماشية الدعلنة منذ سنة السياسة ا
( فقد بتُ علبقة منطقية كذلك مع معدؿ X3فيما يتعلق بدعامل الاستقرار النقدي )

التضخم، بحيث أف بروؿ معامل الاستقرار النقدي إلذ القيمة السالبة يدؿ على ارتفاع 
كتلة النقدية الدتداولة بوتتَة أسرع مقارنة بالتغتَ في الضغوط التضخمية بفعل لظو التغتَ في ال

الناتج المحلي الخاـ. مع ذلك لد يكن التأثتَ الدتبادؿ بتُ الدؤشرين معنويا بدا يكفي فقد بلغت 
فقط  %40احتماؿ وجود علبقة معنوية حقيقية قابلة لأف تدوـ على الددى الدتوسط لضو الػ 

 ا كما ىو مبتُ في النموذج الإحصائي.المحسوبة متدنية جد tما جعل قيمة 
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 :ومناقشتها النتائج-4
خلصت دراستنا ىذه إلذ أف السياسة النقدية عنصر أساسي بالغ الألعية في ىيكل 
السياسات الفرعية الدكونة للسياسة الاقتصادية العامة إلذ جانب كل من السياسة الدالية 

يكلي، بحيث أف فعاليتها في إدارة النقد والسياسة التجارية وسياسات التعديل الظرفي والذ
والائتماف والصرؼ وضبط الكتلة النقدية بدا يتوافق مع متطلبات النشاط الاقتصادي 
والاستثماري الحقيقي، تستند إلذ فعالية الأدوات التي بزتارىا وتركز عليها السلطة النقدية 

غوط التضخمية، وىو ما يؤكد لتحقيق الذدؼ العاـ الدتمثل في الاستقرار النقدي وكبح الض
فرضية البحث الأولذ القائلة بأف الأدوات الكمية ىي أكثر الأدوات النقدية استخداما من 

 قبل السلطات النقدية وأكثرىا فاعلية في كبح التضخم.
بالرغم من اشتًاؾ لستلف أدوات السياسة النقدية والنوعية في برقيق الاستقرار النقدي 

ملية تتباين بتُ أدوات وقائية تكبح الضغوط التضخمية تكوف حساسة إلا أف أدوارىا الع
أكثر للبستجابة للمتطلبات الاحتًازية للسياسة النقدية، وأدوات أخرى الغرض الأساسي 
منها علبجي تكوف فعاليتها أعلى لتخفيض معدلات التضخم في الأجل القصتَ والدتوسط 

قتصادي. وتعتبر سياسة الاحتياطي القانوني من وغالبا ما لؽتد تأثتَىا إلذ كبح النمو الا
الأدوات التي لؽكنها أف تلعبتُ الدورين الوقائي والعلبجي، نظرا للمرونة التي تتمتع بها، بحيث 
أف للسلطة النقدية تغيتَ معدلات الاحتياطي القانوني لكبح الضغوط التضخمية أو الحفاظ 

 التي تتيح مستوى مقبولا من التضخم العاـ.على معاملبت الاستقرار النقدي في الدستويات 
ركزت السلطة النقدية في الجزائر بشكل كبتَ على أداة الاحتياطي القانوني لتأدية 
دورىا في الحفاظ على الاستقرار النقدي وبزفيض الضغوط التضخمية تفاديا لارتفاع معدؿ 

عديد تدخلبت ب 2020-2010التضخم فوؽ الدستويات الدستهدفة، وقد بسيزت الفتًة 
السلطة النقدية لتعديل معدؿ الاحتياطي القانوني لتجعل منو أداة شديدة الدرونة يتم اللجوء 
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إليها قبل الأدوات النقدية الكمية الأخرى، ىذا التحليل يعزز صحة الفرضية الثانية للدراسة 
لكبح  والتي ابذهت لضو كوف السياسات الكمية ىي الأكثر انتهاجا من قبل بنك الجزائر

 الضغط التضخمي الدتصاعد بفعل الوضعية الاقتصادية الدتقلبة خلبؿ فتًة الدراسة.
حاولنا في ىذه الدراسة برليل سلوؾ الاحتياطي القانوني وربط تأثتَه على الاستقرار 
النقدي بالدؤشرات النهائية النقديةوالاقتصادية لكل من السياسة النقدية والسياسة الاقتصادية 

وما، وقد تبتُ أنو بالرغم من الألعية التي يوليها بنك الجزائر لذذه السياسة إلا أنها لد العامة عم
تكن ذات تأثتَ معنوي على مستويات التضخم أو على معاملبت الاستقرار النقدي؛ وقد 
يرجع السبب في ذلك إلذ إشكالية التباطؤ التي يشهدىا تأثتَ ىذه الأداة من جهة وإلذ 

الدتداولة خارج دائرة الائتماف الرسمية من جهة أخرى، وىو ما يعزز صحة السيولة الكبتَة 
الفرضية الثالثة للبحث والتي أشارت إلذ أف سياسة الاحتياطي القانوني لوحدىا لد تكن كافية 

 .2020-2010ولا فعالة للتأثتَ على الاستقرار النقدي في الفتًة 
  :خاتمة

الأىداؼ الرئيسية للسياسة الاقتصادية الكلية  يعدا برقيق الاستقرار النقدي أحد أىم
في أي اقتصاد، لذلك يتوجب على السلطة النقدية أو تولر اىتماما خاصا لاختيار الأدوات 
النقدية الكفيلة بتحقيقو كهدؼ رئيسي لذا، يتيح الحفاظ على الدستوى الدقبوؿ من التضخم 

 ى لظو الاستثمارات.دوف التأثتَ سلبا على النشاط الاقتصادي الحقيقي وعل
اعتمدت السلطة النقدية في الجزائر على جملة من الأدوات النقدية خلبؿ الفتًة 

للحفاظ على الاستقرار النقدي وتعزيزه، خاصة بعد الاختلبلات الدوازناتية  2010-2020
ة والاقتصادية التي عرفتها ىذه الفتًة بفعل الطفاض عوائد الخزينة العامة من العملة الأجنبي

بسبب الطفاض أسعار البتًوؿ الخاـ في الأسواؽ الدولة. وقد ركاز بنك الجزائر على سياسة 



 جلة التحّلَل الاقتصادً ودراسات التنّمَةم

 -النعامة  –المركز الجامعٌ صالحٌ أحمد 

862X - 2830 ISSN : 

 هـ 0111 م الموافق لـ: جمادى الأولي 0100دٍسمبر        10العدد:      10المجلد: 

 

 

 

169 

الاحتياطي القانوني كأداة رئيسية كمية لضبط الدعروض النقدي، جاعلب منها أداة مرنة يتما 
 اللجوء إليها ظرفيا لتعديل مستويات التضخم أملب في برقيق الاستقرار النقدي.

ة الإحصائية للبيانات المجمعة الدتعلقة بدعامل الاستقرار النقدي ومعدؿ تبتُا من الدعالج
بأف سياسة الاحتياطي القانوني لد تكن ذات تأثتَ  2020-2010التضخم خلبؿ الفتًة 

يذكر وأف الضغوط التضخمية استمرت بالارتفاع خلبؿ نهاية ىذه الفتًة بالرغم من التدخل 
قد يكوف السبب الرئيسي في ىذه النتيجة أف أداة و  عبر ىذه السياسة لأكثر من مرة.

الاحتياطي القانوني برتاج إلذ فتًات أطوؿ ليظهر أثرىا على معدلات التضخم بسبب 
إشكاؿ التباطؤ الدوجود بتُ تغيتَ معدؿ الاحتياطي القانوني وحجم الكتلة النقدية الدتداولة 

ادية غتَ الرسمية خارج مؤسسات وبسبب تداوؿ جزء كبتَ من السيولة في النشاطات الاقتص
    وأسواؽ الجهاز الدصرفي.
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