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 السياسية النقدية في الجزائر واقع و آفاق
  الاستاذ ملاي ختير رشيد

  جامعة تلمسان

  

  السياسة النقدية في الجزائر : -1

 كون فرنسا المستعمرة من دعاة الرأسمالية، ولكن بعد الإستقال 1ورثت الجزائر نظاما مصرفيا قائما على أساس ليبرالي

طيط المركزية، فلم تكن السياسة النقدية منفردة ببرنامج مالي مستقل عن بقية إنتهجت السلطات الحاكمة آنذاك سياسة التخ

البرامج التنموية الوطنية، فقد كان إنشاء النقود خاضع لإحتياجات مختلف القطاعات دون دراسة دقيقة للنتائج المترتبة 

  .عن ذلك ليعرف هذا النموذج التنظيمي نقائص من الجانبين النظري والتطبيقي

ذا نجم عنه إختلال وظيفي وهيكلي لا يزال مستمرا على الجهاز المصرفي، وعلى هذا الأساس كان على كل ه

السلطات الجزائرية وضع سياسة اقتصادية تتماشى ومتطلبات العصر، وتجديد سياسة نقدية قوية ومستقلة ومكملة 

  : فيما يليللسياسة الاقتصادية التنموية، إلا أن هذا الهدف تعرض لقيود عدة نجملها

  وجود ديون كبيرة ناتجة عن نظام التخطيط المركزي -

 إستعمال الإمكانيات الوطنية بنسب منخفضة من قدرتها الحقيقية -

تأثير النقابة الوطنية في الحوار بين الأعوان الإقتصاديين قصد الدفاع عن القدرة الشرائية، وإبعاد كل  -

 تاجيةالإعتبارات الخاصة التي تحدد الأجور تبعا للإن

 غياب الحوار الوطني حول ضرورة التعديل وكيفية توزيع التكاليف -

 التسرب الكبير للنقود خارج القطاع المصرفي والذي يحد من نشاطها -

عجز أغلب المؤسسات العمومية مما جعلها لا توفي بالتزاماتها تجاه البنوك وبالتالي عدم تسديد  -

  الديون

  إلخ...ع، سلوك الأعوان، النذرةوقيود أخرى كالنمو الديموغرافي الواس

وبالتالي لا تستطيع السلطات الجزائرية تطبيق أي سياسة دون مراعاة هذه القيود لذا حتى تكون السياسة النقدية 

 2فعالة، لابد من تطهير ميزانيات البنوك والمؤسسات العمومية على حد سواء، وهذا ما حصل فعلا في السنوات الأخيرة

  )2001منذ أواخر سنة (

إن الهدف الأساسي للسياسة النقدية عموما هو محاولة الإحاطة بظاهرة التضخم وتثبيت الأسعار بإرجاع الإقتصاد 

إلى توازنه عن طريق التأثير في الكتلة النقدية وذلك إما باتباع سياسة توسيعية أو اتباع سياسة إنكماشية، وبالتالي لبنك 

  .ة على مستوى الاقتصاد الكليالجزائر دور هام، ولقراراته آثار كبير
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إن لمعادلات الفائدة دور هام في استعمالها كمؤثر لدفع السلوك المالي والإستثماري للعون الإقتصادي، ففي هذا الإطار 

  .تكون السياسة النقدية تهدف إلى تحديد معدل الفائدة بحيث تحقيق المساواة بين عرض وطلب السيولة

به الجهاز المصرفي في الاقتصاد، فقد عرف إصلاحات متتالية ومتعاقبة كانت مجملها ونظرا للدور الكبير الذي يلع

 المتعلق بنظام البنوك و 1986 أوت 19 الصادر في 12-86 بمقتضى القانون رقم 1986قانونية، فبعد إصلاحات سنة 

 12 الصادر في 06-88 رقم  بمقتضى القانون1988القروض أين تم إدخال تغيير جذري على الوظيفة البنكية ، ثم سنة 

 هو إعطاء الإستقلالية للبنوك في 1988 السابق الذكر، ومضمون قانون 12-86 المعدل و المتمم لقانون 1988جانفي 

، ثم جاءت الإصلاحات الجوهرية والتي تمثلت في صدور قانون النقد 3إطار التنظيم الجديد للإقتصاد و المؤسسات

  .يهدف في مجمله إلى وضع الجزائر على عتبة إقتصاد السوق الحر والذي 14/04/1990والقرض يوم 

شراء وبيع من طرف بنك الجزائر للأوراق (فمن بين ما جاء هذا القانون هو تقنين عمليات السوق المفتوحة 

ظام وهي العمليات الحديثة العهد بالنسبة للن)  أشهر، والأوراق الخاصة القابلة لإعادة الخصم6العمومية الأقل من 

  .المصرفي الجزائري فيما يخص إعادة التمويل

و مافضيحة سلبية على الساحة الإقتصادية، ونظرا للتسارع الكبير لسن التشريعات و إصدار القوانين ظهرت نتائج 

 ،هده الفضيحة زعزعت  BCIAالخليفة بنك إلادليل على دلك ،ثم من بعدها البنك التجاري و الصناعي الجزائري 

 11-03 السياسة النقدية فأعيد النظر في القوانين السارية المفعول في الميدان النقدي خاصة فجاء الأمر رقم الإقتصاد و

و القرض الدي أبقى على الأنظمة المتخدة  يتعلق بالنقد 2003 أوت 26 الموافق ل 1424 جمادى الثانية 27المؤرخ في 

  ية المفعول كما ألغى جميع الأحكام المجالفة لهدا الأمر  سار14/04/1990 المؤرخ في 10-90في إطار القانون رقم 

 .10-90و التي وردت في القانون رقم

 
  أدوات السياسة النقدية : -2

، يستطيع البنك المركزي أن يعمل بشكل مباشر باستخدام سلطاته التنظيمية أو بشكل غير 4في تنفيذه للسياسة النقدية

 النقد، فيمكن دور الأدوات المباشرة في تحديد معدلات الفائدة أو الحد منها أو مباشر باستخدام تأثيره على ظروف سوق

عن طريق اللوائح، في حين يكمن دور الأدوات غير المباشرة في ) مبالغ الإئتمان تحت التحصيل(بتحديد الكميات 

  .تصحيح الطلب والعرض الخاصين بالإحتياطات المصرفية

  لنقديةالأدوات المباشرة للسياسة ا: 2-1

إن البنوك التجارية لا يحدها في خلق نقود الودائع سوى إمكانيات السيولة، أي أن تتوافر لديها كميات النقود اللازمة 

وحيث أن ذلك قد يؤدي إلى حدوث تقلبات إقتصادية غير محمودة، فإن البنك المركزي يتدخل ) من أجل منح القروض(

  .5اشرة للسياسة النقدية قصد تنظيم الإئتمانفي الوقت المناسب بآستخدام الأدوات المب
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وبما أن مدى قدرة البنوك التجارية على منح الإئتمان تتوقف على الطلب على القروض من جانب الأفراد والهيئات 

المختلفة وأيضا على كمية ما لدى هذه المصارف من ودائع وعلى نسبة الإحتياطي القانوني، ففي جميع دول العالم تسهر 

ات النقدية بواسطة البنك المركزي على احترام عدد من القواعد المحددة قصد تأطير القروض الممنوحة للزبائن السلط

  .من أجل السير الحسن ونوعية المهنة المصرفية

  :وتتصف الأدوات المباشرة للسياسة النقدية بسهولة الملاحظة، والتي تتمثل فيما يلي

       

  سياسة سعر الخصم: 2-1-1

  تعريفال : -أ 

 هو عبارة عن سعر الفائدة، أو الثمن الذي يتقاضاه البنك المركزي مقابل تقديم القروض وخصم الأوراق 6سعر الخصم

التجارية في المدة القصيرة، فالبنوك التجارية غير قادرة على خلق الإئتمان أو إعطاء القروض بطريقة مستقلة دون 

وء إلى البنك المركزي لإعادة خصم ما لديها من أوراق تجارية توافر السيولة اللازمة، ولذا فهي مضطرة للج

 لتأدية نشاطها، ومن ةوكمبيلات، بمعنى أن يحل محلها البنك المركزي في الدائنية مقابل ما يقدمه من السيولة اللازم

نك المركزي بناء وهذا السعر لا يتحدد بواسطة الب. الطبيعي أن يتقاضى منها ثمن هذا الاقتراض في صورة سعر الفائدة

على غرض كمية الأوراق التجارية المقدمة للخصم أو الطلب على السيولة، بل يتحدد بطريقة أهم مراعيا في ذلك 

 .التأثير على السوق النقدية وعلى قدرة البنوك التجارية في خلق الإئتمان، وعلى السياسة النقدية المراد تطبيقها
 

 
  أثر سياسة سعر الخصم: ب 

ر الخصم لدى البنك المركزي، والتغيير في السعر يؤثر في حجم الإئتمان، فإذا أراد البنك المركزي تقليل كمية تحديد سع

فإنه يرفع معدل إعادة الخصم، فهذا ) أي مكافحة التوسع في الإنفاق النقدي للتخفيض من ظاهرة التضخم(الإئتمان 

مصاريف على منح القروض، وفي نفس الوقت فإن هذا الارتفاع الارتفاع يؤثر تأثيرا سلبيا بطبيعة الحال على قدرة ال

في معدل الخصم يؤدي إلى ارتفاع في معدل الفائدة لوجود علاقة طردية بين السعرين وهذا ما يؤدي بالبنوك التجارية 

اج إليها عن التي تحت) إلا في حالات طارئة(إلى الامتناع عن اللجوء إلى البنك المركزي من أجل الحصول على السيولة 

  .طريق إعادة خصم الأوراق التجارية التي في حوزتها، وبالتالي تقل السيولة المتداولة لديها

وأما إذا أراد البنك المركزي زيادة كمية الإئتمان، فإنه يخفض معدل إعادة الخصم، فيزيد إقبال البنوك التجارية على 

 النقدية فتزيد بالتالي قدرتها على الاقتراض، لذلك ينخفض معدل خصم الأوراق التجارية التي تملكها فتزيد إحتياطاتها

  7.الفائدة فيزيد إقبال الأفراد والهيئات على الاقتراض

ناذرا ما تلجأ البلدان النامية إلى سياسة الخصم للتأثير في سوق النقد و الإئتمان، لأن أسعار الفائدة في هذه البلدان هي 

في إستراتيجيات التصحيح الاقتصادي، ولئن كانت جهود هذه البلدان في الميدان المالي من أكثر السياسات إثارة للجدل 
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ترمي إلى التخلص من القيود المعروضة على سعر الفائدة والتوصل إل سعر فائدة حقيقي إيجابي على الودائع 

السبب لابد من تحديد والقروض المصرفية، فليس هناك إتفاق على أفضل إستراتيجية لتحقيق هذه الأهداف، ولهذا 

  .الشروط اللازمة لتحرير أسعار الفائدة

  :علاقة عكسية فيما بينها) منح القروض(تعتبر العلاقة بين سعر إعادة الخصم والإئتمان 

  .  سياسة إنكماشية← انخفاض الطلب على القروض ← زيادة سعر الفائدة على القروض ←زيادة سعر إعادة الخصم  

 سياسة ← زيادة الطلب على القروض ← إنخفاض سعر الفائدة على القروض ←خصم إنخفاض سعر إعادة ال

  .توسيعية

  فاعلية سياسة سعر الخصم: ج 

إن المقصود من سياسة إعادة الخصم هو التأثير في اتجاهات السوق النقدية ككل وخاصة ما يتعلق منها بأسعار 

التوسيع أو التقييد من حجم فروضها، وفاعلية هذه السياسة الفائدة وليس فقط التأثير في قدرة البنوك التجارية في 

تستدعي أن لا تكون هناك مصادر أخرى للسيولة أو الإئتمان بل تستحود البنوك التجارية وحدها على تمويل المؤسسات 

وطالبي القروض، وهذا في الواقع شرط غير محقق خصوصا مع تطور الأسواق الإقتراضية قصيرة، متوسطة وطويلة 

الأجل، فإذا فرض وكان لدى المشروعات المختلفة الإحتياطات النقدية السائلة المخصصة للتمويل الذاتي، أو وردت في 

الإقتصاد القومي رؤوس أموال أجنبية قادمة من الخارج بغرض التوظيف والحصول على عائد مرتفع، فإن رفع سعر 

  ).القروض(ول النقدية السائلة وعلى زيادة حجم الإئتمان الخصم لا يؤثر في مقدرة السوق النقدية على تقديم الأص

وحق البنوك التجارية يمكن أن تلجأ إلى البنك المركزي لخصم ما لديها من أوراق تجارية بالرغم من أنها لا 

تعاني من نقص في السيولة، وكذلك من ناحية أخرى فإن رفع مستويات معدل الفائدة يزيد من إيداعات الأفراد و 

روعات للحصول على عائد مرتفع وهذا ما يزيد من سيولة البنوك التجارية ويرفع من مقدرتها على إعطاء المش

  .القروض دون الاعتماد على البنك المركزي

كذلك من جهة أخرى فإن رفع سعر الخصم ليس كافيا ليجعل البنوك التجارية تحجم عن خلق الإئتمان والتوسع 

حتى ولو كانت هذه البنوك تنقصها السيولة، فهي تلجأ بالرغم من ذلك إلى البنك في القروض بحجة نفقات القروض 

المركزي لخضم ما لديها من أوراق تجارية وسندات حتى ولو تحملت نفقة أكبر بحيث تظل أرباحها ثابتة، ويتحمل 

  .الزيادة في الواقع الزبون الراغب في الحصول على القرض

سيلة توجيه للتأثير في أسعار الفائدة وفي حجم الإئتمان واتجاهات السوق خلاصة القول، إن سعر الخصم هو و

النقدية، وغالبا ما تحاول البنوك التجارية أن تراعي الأهداف التي دفعت البنك المركزي إلى تحديد سعر معين للخصم 

  .ولكنها وسيلة ناقصة تحتاج إلى عدة أساليب مكملة لتحقيق فاعلية أكثر
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  ة السوق المفتوحةسياس: 2-1-2

  التعريف: أ 

 يقوم البنك المركزي بالتأثير على البنوك التجارية وبالتالي قدرة هذه الأخيرة على منح أو 8بفضل هذه العملية

  .خلق الإئتمان

في السوق النقدية باعتباره عارضا أو مشتريا للأوراق المالية وذلك حسب ) البنك المركزي(فهو يتدخل 

  .ة السائدةالأوضاع الاقتصادي

فإنه يتدخل في السوق النقدية بصفته ) حالة التضخم(عندما يريد البنك المركزي الحد من الإئتمان  -

عارضا لما بحوزته من أوراق مالية وتجارية، فمشتروها يسددون ثمنها بسحبهم من حساباتهم بالمصاريف، 

لإئتمان ونظرا للعلاقة الوثيقة بين كمية فتقل إحتياطاتها، مما يؤدي إلى انخفاض قدرة هذه البنوك على منح ا

  .النقود في التداول ومستوى الأسعار، فإن هذا الإجراء من شأنه أن يخفف من حالة التضخم

فإنه يتقدم إلى السوق النقدية ) أي إنتهاج سياسة توسيعية(وأما إذا أراد البنك المركزي الزيادة في كمية الإئتمان 

 بصفته مشتريا للأوراق المالية، مما يؤدي إلى زيادة – التجارية    و مؤسسات التأمين  والمتكونة أساسا من البنوك–

 .السيولة وبالتالي زيادة إحتياطات البنوك التجارية مما يرفع من قدرها على منح القروض

 
  أثر سياسة السوق المفتوحة: ب 

وفي سعر ) السيولة(مية وسائل الدفع سياسة السوق المفتوحة تؤثر على حجم الإئتمان عن طريق التغيير في ك

الفائدة، فإذا ما قام البنك المركزي بشراء الأوراق المالية من السوق النقدية فإنه يزيد من سيولة القطاع المصرفي وغير 

  .المصرفي، فأما القطاع المصرفي عندما تزيد سيولته فإنه يرفع من قدرته على الإقراض

ه على السيولة وبالرغم من عدم مقدرته على خلق الإئتمان، إلا أنه  أما القطاع غير مصرفي عند حصول

يستطيع أن يزيد من إيداعاته النقدية في البنوك التجارية التي تتوسع هي بدورها في خلق الإئتمان، ويمكن أن نتخيل 

سيولة من السوق العملية بنفس هذا المفهوم عندما يتدخل البنك المركزي بائعا لأصوله الحقيقية بقصد امتصاص ال

  .النقدية

أما فيما يتعلق بسعر الفائدة أي ثمن الإقتراض، فلا شك أن البنك المركزي عندما يشتري الأوراق المالية من 

، وفي نقس الوقت يزيد )ثمن البيع والشراء(السوق النقدية فإنه يزيد من الطلب عليها وهو بذلك يرفع ثمن توازنها 

  . مان، وزيادة السيولة من شأنه أن يقلل من ثمن إقتراضها أي سعر الفائدةالسيولة في سوق النقد والإئت

وعلى العكس من ذلك عندما يقوم البنك المركزي ببيع أصوله الحقيقية فإنه يمتص السيولة من القطاع 

يؤدي المصرفي وغير المصرفي أي يقلل من عرضها ويجعل ثمن إقتراضها مرتفعا، أي ارتفاع سعر الفائدة، وهذا ما 

  .إلى طلب الإئتمان
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  :فاعلية سياسة السوق المفتوحة: ج 

فيجب . تتحدد فاعلية سياسة السوق المفتوحة بقدر نجاحها في تحقيق سيولة أو عدم سيولة السوق النقدية ككل

 السوق، توافر كميات كافية من الصكوك المتمثلة في أذون الخزانة والأوراق المالية والتجارية والتي يمكن تداولها في

البنك المركزي من جانب، والبنوك التجارية والمشروعات الأخرى من : ففاعلية هذه السياسة تتحقق بتلاقي إرادتين

  .جانب آخر

  : يمكن أن نقول أن سياسة السوق المفتوحة تستطيع أن تحقق هدفها في حالة توافر الشرطين التاليين

ا في السوق للبيع إذا ما أراد الحد من الإئتمان، أو توفر هذه توفر الأوراق المالية لدى البنك المركزي لطرحه

الأوراق المالية في السوق النقدية ليشتريها البنك المركزي في حالة رغبته زيادة قدرة المصارف على الإقتراض أي 

  .الرفع من الطلب على النقود

بذلك يريد أن يقلل من حجم الإئتمان، فلا عند قيام البنك المركزي ببيع أصوله الحقيقية في السوق النقدية فإنه 

يجب على البنوك التجارية أن تعرقل هدف البنك المركزي، وذلك بإقدامها على خصم أوراقها التجارية لدى البنك 

 .المركزي أو تقديم سندات الخزينة للبنك المركزي لخصمها

 
  سياسة الاحتياطي الإجباري : 2-1-3

  التعريف : -أ 

ك تجاري بالإحتفاظ بجزء أو نسبة من أصوله النقدية وودائعه في شكل رصيد دائم لدى البنك هنا يلتزم كل بن

 المتعلقة 2001-01 المعدلة للتعليمة رقم 2001-04 رقم 9وذلك حسب التعليمة% 3المركزي، وهذه النسبة تقدر ب

  .بسياسة الإحتياطي الإجباري

ضد أخطاء تصرفات البنوك التجارية، ثم أصبحت وسيلة  في البداية كان الهدف من ذلك هو حماية المودعين 

ففي أوقات التضخم، وعن طريق رفع نسبة . فنية من شأنها التأثير في قدرة البنوك التجارية على خلق الإئتمان

الاحتياطي من طرف البنك المركزي تقل سيولة البنوك التجارية، فتنخفض قدرتها على الإقراض، بحيث أنه إذا لم 

والعكس من ذلك .  يضطر إلى تقييد عملية الإقتراض10البنك التجاري مواجهة الزيادة في الاحتياطي الإجبارييستطيع 

عندما يقلل البنك المركزي من هذه النسبة فمعنى ذلك الإفراج عن جزء كبير من سيولة البنك التجاري وبالتالي تزيد 

  .النقود من أجل الاستثمار أو الاستهلاكقدرة هذا الأخير على خلق الإئتمان، أي زيادة الطلب على 

  

  أثر سياسة الاحتياطي الإجباري : -ب 

). السيولة(إن مقدرة البنك التجاري على منح القروض تتوقف على حجم الودائع النقدية التي يحصل عليها 

اقع باستغلالها كإقراضها والبنك التجاري لا يحاول تجميد الأرصدة النقدية التي يحصل عليها في خزينته، بل يقوم في الو

                                                 
9 Banque d’Algérie (2001) « Instruction n°04-2001 modifiant l’instruction n°01-2001 relative au régime de 
réserve obligatoire » Revue Media Bank n° 53 P15 
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وهو بذلك يحصل على عوائد وأرباح، كما أنه يحتفظ بنسبة معينة مما لديه من . أو شراء الأوراق المالية والتجارية

  .السيولة لمواجهة طلبات السحب اليومية

ته على وبمطالبة البنك التجاري بإيداع جزء أو نسبة مما لديه من رصيد نقدي لدى البنك المركزي نحدد قدر

) اتجاه نحو زيادته أو نحو إنقاصه(خلق الإئتمان، ويمكن بالتالي أن تتأثر هذه القدرة بحسب اتجاه البنك المركزي 

  .بحسب الوضعية الاقتصادية السائدة

  

  فاعلية سياسة الاحتياطي الإجباري : -ج 

وك التجارية، فقد يضطر البنك إن سياسة الإحتياطي الإجباري لا شك أن تمارس تأثيرا مباشرا على سيولة البن

المركزي إلى تغيير معدل الاحتياطي الإجباري عدة مرات خلال فترات قصيرة بهدف إعادة التوازن العام للسوق النقدية 

فهذه التغيرات المتعددة في تحديد معدل الإحتياطي الإجباري قد تنشئ ). تضخمية أو انكماشية(بحسب السياسة المنتهجة 

لذا . يزانيات البنوك التجارية أثناء إعدادها لميزانياتها وتوقعاتها لكمية ودائعها وأوجه الإنفاق المختلفةإضطرابات في م

نجد أن البنوك التجارية تحاول دائما أن تقلل من مدى تأثير البنك المركزي في ها المجال عن طريق إمكانية قدرتها 

  .لي الحصول على السيولة اللازمةعلى خصم ما لديها من الأوراق مالية وتجارية وبالتا

من ناحية أخرى، فإن الإحتفاظ بجزء من الرصيد النقدي لدى البنك المركزي من جانب البنوك التجارية لا 

يعطي لهذه الأخيرة الحق في الحصول على الفائدة، وهذه الخسارة إن صح القول، يتحملها الزبون طالب الإقتراض، 

ولا يلجأ البنك +... مصاريف الالتزام + مصاريف فتح الاعتماد + ع سعر الفائدة فعند منحه للقرض يفرض عليه دف

  .التجاري إلى رفع سعر الفائدة فقط

تتوقف كذلك فاعلية هذه السياسة على مدى اعتماد البنوك التجارية على السيولة المجمدة في إطار فرضية 

لجأت البنوك التجارية ) من اجل سياسة معينة(اطي القانوني فإذا رفع البنك المركزي نسبة الاحتي. الاحتياطي القانوني

إلى إعادة خصم ما لديها من أوراق تجارية تعوض بها أرصدتها المجمدة لدى البنك المركزي، مما يجعل الأهداف 

  .المرجوة من طرف البنك المركزي غير هامة والتي هي إمتصاص الكتلة النقدية الزائدة في الاقتصاد الوطني

  

 الأدوات غير المباشرة للسياسة النقدية: 2-2

بالإضافة إلى الأدوات المباشرة للسياسة النقدية التي بفضلها يستطيع البنك المركزي مراقبة الإئتمان، هناك 

 يمكن للبنك المركزي أن يطبق سياسة نقدية بوصفه المصدر الرئيسي للنقد الاحتياطي من خلال 11أدوات غير مباشرة

ف سوق النقد، فيعمل على تحديد حجم النقود الإحتياطية قصد التأثير على مراكز السيولة لدى تأثيره على ظرو

  .المصارف، وهو ما يؤدي إلى إجراء تصحيحات في السوق النقدية فيما بين المصارف

  .إن الأدوات غير المباشرة تعمل أساسا في الأسواق المفتوحة أين تطبيق الأدوات المباشرة يكون غير مجدي
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 مراقبة التغيرات التقنية للنقود: 2-2-1

يراقب البنك المركزي الكتلة النقدية المطروحة في السوق وتطورها، وتغيرات القاعدة النقدية، كما يراقب حجم 

  .القروض الممنوحة من قبل البنوك التجارية

  مراقبة تغيرات الإقراض المباشر : -أ 

مع الودائع من المودعين وإعطائها على شكل قروض لتحقيق من الوظائف الأساسية للبنوك التجارية هو ج

هذا ما جعل هذه البنوك تهتم بكمية القروض الممنوحة أكثر من إهتمامها بكمية النقود وهو ما أدى . أرباح وعوائد مالية

الية الواجب ويقوم البنك المركزي بهذه المراقبة لأن تغيرات القروض تقيس المتاحات الم. إلى بعث الاقتصاد الوطني

   12.مراقبتها

  

  مراقبة تغيرات الكتلة النقدية : -ب 

يستطيع البنك المركزي أن يراقب الكتلة النقدية المطروحة في الإقتصاد والتأثير فيها بالزيادة أو النقصان عن 

صدار النقدي إلا أن تغيرات معدل الإ). سعر الخصم، الاحتياطي الإجباري، السوق المفتوحة(طريق الأدوات المباشرة 

يمكن أن يزيف معدل الفائدة والدخل والأسعار لذا تعتبر المراقبة ناقصة، فيتم قياس تغير الكتلة النقدية عبر الزمن 

  .إستنادا إلى إحصائيات نسبة معينة تؤخذ على أنها سنة الأساس

  

  مراقبة تغيرات القاعدة النقدية : -ج 

عين الاعتبار كل التعديلات في معاملات الاحتياطات الإجبارية، تعتبر القاعدة النقدية مقياس إحصائي يأخذ ب

 .تقيس عن قرب إتجاه السياسة النقدية" M2"فهي تعد كدليل للكتلة النقدية 

  

 أسلوب الإقناع الأدبي : 2-2-2 

ي لكي تتصرف حسب السياسة النقدية 13يستطيع البنك المركزي التأثير على البنوك التجارية بالإقناع الأدب

لمراد تطبيقها، فإذا كان هدف البنك المركزي هو أن تتوسع البنوك التجارية في منح الإئتمان يمكنه أن يطلب ذلك من ا

وإنما باستعمال ) سعر الخصم، السوق المفتوحة، الاحتياطي الإجباري( دون اللجوء إلى الكمية المباشرة ةالبنوك التجاري

ية بهذا الأسلوب نظرا للعلاقات الوطيدة التي تربطها بالبنك المركزي، فهو بنك الإقناع الأدبي، وقد تلتزم البنوك التجار

  .البنوك والملجأ الأخير الذي تلجأ إليه البنوك التجارية للإقراض

 بصفة عامة الإقناع الأدبي هو عبارة عن مجرد قبول البنوك التجارية بتعليمات البنك المركزي أدبيا 

 . حسب الاستعمالات المختلفةبخصوص تقديم القروض وتوجيهها

  

                                                 
12 - SIAENS Alain « Monnaie et finance » 1987- P 188. 
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  سياسة الحد الأقصى لسعر الفائدة:  2-2-3
إن البنوك التجارية لا تدفع فوائد على الحسابات الجارية المفتوحة لديها، وعلى العكس من ذلك تنقص من هذه 

ائع يؤدي  ، وبالتالي زيادة ما لدى البنوك من ودAGIOSالحسابات في كل ثلاثي مصاريف تسمى مصاريف الآجيو 

  . إلى زيادة أرباحها

   

 المقارنة بين الأدوات المباشرة والأدوات غير المباشرة : - 3

تختلف الأدوات المباشرة للسياسة النقدية عن نظريتها غير المباشرة في كونها أدوات تقليدية مستعملة من 

فسير، وتكاليفها المالية منخفضة، طرف أغلب الدول والحكومات وخاصة الدول النامية منها، فهي سهلة التنفيذ والت

وتستعمل خاصة في توجيه الإئتمان بحسب السياسة الإقتصادية المتبعة، إلا أن نقائصها كثيرة، فهي لا تستطيع توجيه 

فمثلا إذا أراد البنك المركزي الحد من الإئتمان برفعه (الاقتصاد بصفة فعالة، ومراقبتها للبنوك التجارية غير دقيقة 

 الخصم، أو بشرائه كل الأوراق المالية المعروضة في السوق المفتوحة، إلا حتياطي الإجباري أو رفعه لسعرلنسبة الا

أن ذلك كله قد لا يمتنع البنوك التجارية من الحصول على السيولة بخصم الأوراق المالية التي بحوزتها مثلا والحصول 

الأدوات ( فميزتها الأساسية فجاءت الأدوات غير المباشرة للسياسة النقدية كتكملة للأدوات المباشرة) على السيولة

هي تشجيع الوساطة من خلال القطاع المالي الرسمي وهذا بحكم العلاقة بين البنك المركزي والبنوك ) المباشرة

 .التجارية

 
 تطور الحالة النقدية في الجزائر :  4   

في الإقتراض قصير  إلى حافة الإختناق المالي نتيجة الإفراط 1994 بعد أن وصلت الجزائر في بداية سنة 

 في إبرام إتفاقيتين 1994 شرعت الجزائر في أفريل سنة 1986الأجل الذي تبع الإنخفاض الحاد في سعر البترول سنة 

 سنوات مرفقتين بإتفاقيات إعادة جدولة الديون الخارجية لدى نادي 04مدتهما  (FMI)  مع صندوق النقد الدولي

 لم تكن (     )     فيما يتعلق بالديون المصرفية( ولدى نادي لندن)العمومية فيما يتعلق بالديون الخارجية (باريس

هذا التذكير بأنه قد سبقت   هي الأولى من نوعها مع صندوق النقد الدولي، بل من المفيد1994الإتفاقية المبرمة سنة 

  .1991)   و الثانية في سنة1986بإتفاقيتين مدعمتين من هذه المؤسسة المالية الأولى في سنة 

  

  : إلى 14 إن برنامج الإستقرار النقدي و التعديل الهيكلي هذا كان يهدف

  .تأمين إستمرارية تحسين ميزان المدفوعات •

 .تشجيع العودة إلى النمو الإقتصادي •

 .التحكم في السياسة النقدية الداخلية •

 .التحكم في التضخم •

                                                 
14 KERAMANE ,Abdelouahab (2001) « Evolution économique et monétaire d’Algérie » Revue Media Bank   
Edition spéciale P3 et P4 
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  :تحققت أهداف إستقرار الإقتصاد الكلي هذه و بالفعل

 و التي )التي تمثل نسبة الصادرات المكرسة لخدمة الدين الخارجي( فإن خدمة الدين إلى الصادرات - *    

 السابقة لإعادة  الجدولة، قد بدأت في 1993)-1986 (   ٍتقريبا خلال الثمانية سنوات%   70وصلت في المتوسط إلى 

   .1997 و 1996 في  كل من سنة  % 30 حتى أصبحت 1994الإنخفاض منذ 

  

 (1986 مليار دولارخلال الثمانية سنوات السابقة لبرنامج الإستقرار 02إن  الإحتياطي الذي كان أقل من * 

،ولم يكن ذلك  ناتجا عن أي 1997 مليار دولار في نهاية 08 حتى وصل إلى 1994  بدأ في التزايد منذ 1993) –

  أي 18.7% يبلغ1997 و  1994يل كان   خلال فترةارتفاع ملموس في أسعار البترول، ذلك  أن متوسط سعر البرم

  .دولار 18.8 حيث بلغ سعر البرميل حينئذ 1993) -(1986ما يعادل سعره في الفترة السابقة 

    إن هذا التحسن في مستوى الإحتياطي كان بطبيعة الحال مدعما بالتمويلات الإستثنائية التي استفادت منها 

  .الجزائر خلال هذه الفترة

 من الناتج المحلي الإجمالي في الفترة ما بين 4.7 % الذي بلغ في المتوسط15 إن عجز الخزينة العمومية-*

تناقص هذا العجز تدريجيا  1988من الناتج المحلي الإجمالي سنة 12.7%  و بلغ نسبة قصوى 1993) -(1986

  .  1997 و1996ليتحول إلى فائض في سنتي 

  

 بدأ في الإنخفاض سنة 1995 إلى 1991لال خمس سنوات متتالية من  خ% 20إن التضخم الذي تجاوز * 

  .% 5 إلى الهدف الذي كنا نسعى إليه في نهاية البرنامج و هم 1998 ليصل سنة 1996

  

في فترة الثمانية سنوات ) %0.5–(إن معدل نمو الناتج المحلي الإجمالي الذي كان في المتوسط سالبا * 

، إذ بلغ متوسطه 1995أصبح موجبا منذ )  %2.2 1993 و1988فاضه في سنتي حيث بلغ إنخ( )1993–  1986(

  . 1997 إلى 1994 خلال أربع سنوات من % 3.4

 التي تجسدت في تدهور واضح لوضع المالية العامة، ارتفع معدل  16       و في سياق الصدمة الخارجية

 1998 مليار دج  في نهاية 1287تلة النقدية أصبحت  و الك%19.1، بحيث بلغ النمو النقدي 1998التوسع النقدي سنة 

  . مليار دج1081 تساوي 1997بعد أن كانت في نهاية 

  

 كما أنه تم 1998 و قد شكل التمويل النقدي لعجز الخزينة العمومية المصدر الأساسي للإنشاء النقدي سنة 

 عن 1997 مليار دج  سنة 66ل فائض  مقاب1998 مليار دج في سنة108تمويل عجز الخزينة العمومية الذي بلغ 

  :طريق

  . دج129إستعمال موارد إعادة الجدولة لدى بنك الجزائربمبلغ 

                                                 
15 Banque d’Algérie (2002) « Indicateurs des finances publiques » Revue Media Bank n° 61 

16 KERAMANE ,Abdelouahab et LAKSACI Mohamed (2000) « Tendances monétaires et financières au 1er 
semestre de 2000 » Revue Media Bank N°49  P9 
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  .                  الإقتراض من السوق النقدية البينية للبنوك عن طريق إصدار سندات الخزينة 

   

نه توسع السيولة في الإقتصاد  و تشكل هاتان الطريقتان لتمويل عجز الخزينة العمومية تمويلا نقديا، انجر ع

هذا ما أدى إلى ظاهرة المزاحمة المالية حيث تمنح القروض إلى الدولة بدلا من الإقتصاد المرتبطة بعجز الخزينة 

 .  1998العمومية و التي أدت إلى بروز توتر في السيولة المصرفية في السداسي الثاني من سنة 
 

 مليار دج، بينما بلغ التجاء البنوك لإعادة التمويل 10 بمبلغ 17لإقتصاد  لقد انخفضت القروض المقدمة إلى ا

  .1997 مليار دج فقط في نهاية جوان 157 و هذا مقابل 1998 مليار دج في نهاية ديسمبر 226.2لدى بنك الجزائر 

لدولة بمبلغ  و زيادة القروض الممنوحة ل1998في سنة  إن ضخامة التمويل النقدي لعجز الخزينة العمومية     

و كانت  هي الأداة التي تسببت %9.3 مليار دج، قد شكلت المصدر الأساسي لنمو القروض الداخلية 118إجمالي قدره 

 )حاصل قسمة الكتلة النقدية على الناتج المحلي الإجمالي( مما تسبب في ارتفاع معامل السيولة  في توسع الكتلة النقدية

  .1997في سنة % 39.2 مقابل 1998 في سنة % 46.3إلى 

  

 يعكس مدى التأثير السلبي للصدمة الخارجية على التوازنات 1998إن هذا الإرتفاع في معامل السيولة سنة 

  بالبرنامج مع صندوق النقد الدولي  1998المحلية الداخلية الا أن ارتباط الجزائر  خلال السداسي الأول من سنة 

ل إستثنائي بموجب إعادة الجدولة و دعم ميزان المدفوعات في إطار تسهيلة  مليون دولار كتموي920مكنها من تعبئة 

صندوق النقد الدولي، و سمح ذلك بالتخفيف في البداية من الأثر السلبي لتدهور أسعار البترول إذ أن الإحتياطي الذي 

   .1998 ماي  مليار دولار في8.9 مليار دولار، إستمر في الإرتفاع خلال السداسي الأول ليبلغ 8بلغ 

 و بينما كنا قد استطعنا في نهاية البرنامج مع صندوق النقد الدولي اقامة توازنات 1998و في منتصف 

الإقتصاد الكلي ، تعرضناإلى صدمة بترولية جاءت تهدد مكسب استقرارية التوازنات التي وصلنا إليها، فبدأت النتائج 

جية أو على مستوى المالية العامة، و بفضل الإجراءات التصحيحية المحققة بالتآكل سواء على مستوى الوضعية الخار

 الصرامة في الميزانية، مرونة سوق الصرف ما بين البنوك و السحب من - التي اتخدتها الحكومة و بنك الجزائر

لثاني من  سمحت بالحد من آثار هذه الصدمة ،ثم إن  عودة أسعار البترول إلى مستوى أعلى في السداسي ا-الإحتياطي

  . عملت على تدعيم الرجوع إلى استقرارية مقاييس الإقتصاد الكلي1999

  

 و بالفعل فإن 1999إن أثر الصدمة الخارجية على الكتلة النقدية قد استمر خلال السداسي الأول من عام 

 مقارنة بعام  مليار دولار4.6 بحيث بلغ 1999الإنخفاض في الإحتياطي من العملات الصعبة كان أكثر أهمية في 

  .   مليار دولار و هذا ما ساهم في تخفيف وتيرة النمو النقدي6.8 حيث بلغ 1998

                                                 
17  KERAMANE ,Abdelouahab et LAKSACI Mohamed (2001) op cit P 10 
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 1999من جانب آخر، فإن تحسن وضع المالية العامة و سيولة الخزينة العمومية في السداسي الثاني من سنة 

 من الناتج %0.5 عجز الخزينة لم يتجاوز قد ساعدت على إقامة التوازنات المالية الداخلية في نهاية هاته السنة وبما أن

  .1999لم تشكل إلا مصدرا محدودا للنمو النقدي في  المحلي الإجمالي، فإن صافي إحتياجات الخزينة للتمويل 

كما سمح تراجع عجز الخزينة الخروج من حالة أثر المزاحمة المالية وزيادة مستوى القروض الموجهة 

 بنمو 1999و هكذا إتسم عام )  للقطاع الخاص%17 لقطاع المحروقات و  خصصت%44( منها%28 ب 18للإقتصاد

 و سنة 1996 بين سنتي %10 إلى9 بعد إستقرارية وتيرة النمو بحوالي %25.2قوي للقروض الداخلية بمقدار 

  .1999و هذا ما يمثل المصدر الأساسي لنمو الكتلة النقدية في 1998
 

 أي ما يمثل 1998 مليار دج في نهاية 1287، مقابل 1999في نهاية  مليار دج 1468 19بلغت الكتلة النقدية

   1998أقل من النسب المسجلة في سنة   %14نسبة نمو قدرها 

يؤكد الرجوع إلى حالة إستقرار  ، هذا التراجع في النمو النقدي(18.2%)    1997 و سنة ) 19.1%(

 . الإقتصاد الكلي

 حاصل ( يتأكد أيضا بالنظر إلى إستقرار معامل السيولة 1999هاية  إن الرجوع إلى الإستقرار النقدي في ن

 و هذا ما سمح بمواصلة انخفاض معدلات الفائدة ، و %46 الذي بلغ )قسمة الكتلة النقدية على الناتج المحلي الإجمالي

ريجيا حتى  قد عرف تناقصا تد1994  في بداية البرنامج  سنة %15 إلى %11.5حتى سعر الخصم الذي انتقل من 

 و استمر في الإنخفاض حتى أصبح 1999 في سبتمبر %8.5 و انخفض من جديد إلى 1998 في فيفري %9.5بلغ 

  .% 5.5 يقدرب 2002 جانفي 20منذ 

 و هذا ما يترجمه اللجوء القليل من قبل البنوك لإعادة التمويل 20 بتحسن السيولة المصرفية2000تتسم سنة 

 إلى 2000 مليار دج في نهاية ديسمبر 170.5 إلى 1999ليار دج في نهاية ديسمبر  م310 من (لدى بنك الجزائر 

 ثم إلى 2001في ديسمبر ) 0( إلى صفر2001 مليار دج في نهاية سبتمبر 37.7 إلى 2001 مليار دج في جوان 103

  . )2002 في نهاية جوان كلصفر كذ

 ملياردج من الديون غير الناجعة 285ن مبلغ  فإ2000و على الرغم من تحسن السيولة المصرفية خلال سنة 

على القطاع العمومي المحل أو المعاد هيكلته، تم إعادة شرائه من قبل الخزينة العمومية في إطار متابعة تطهير 

 من قبل الخزينة العمومية و هذا  بعد شرائها لمعظم الديون 2001محفظات البنوك العمومية في الثلاثي الأول من سنة 

  .تبة عن القطاع العمومي المحل أو المعاد هيكلتهالمتر

 ملياردج في نهاية ديسمبر إلى 1655.2 إلى 1999 ملياردج في نهاية 1468  إنتقلت الكتلة النقدية من 

 مليار دج في نهاية 2366.9 مليار دج في نهاية ديسمبر  إلى 2009.4 إلى 2001  مليار دج في نهاية جوان 1835.5

و هذا ما يطابق متابعة الإعتدال في وتيرة النمو  2002 مليار دج في نهاية ديسمبر  2901.50 إلى 2002جوان 

 .)1أنظر إلى الملحق رقم  (النقدي

                                                 
18  KERAMANE ,Abdelouahab et LAKSACI Mohamed (2001) op cit P11 
19 Banque d’Algérie(2000) « Situation monétaire » Revue Media Bank N° 50  
20 KERAMANE ,Abdelouahab et LAKSACI Mohamed (2001) « Tendances monétaires et financières au second 
semestre de 2000 » Revue Media Bank N°52  P4 à 8 
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 إن تطور هذه المؤشرات يشهد على رجوع الإستقرار النقدي و هو ما يؤكده التحكم الصارم في التضخم        

في نهاية    % 6.5  ، نسبة التضخم صعدت بسرعة إلى2000مبر  في سبت% 01الذي قدرت نسبته السنوية بحوالي 

 و المتسبب في هذا هو تضخم أسعار السلع الإستهلاكية نتيجة  لعملية البعث الإقتصادي في شطرها 2001مارس 

  .الأول المعلنة من قبل الدولة

  

، 2001 النقدي لسنة  هما أبرز محددات التطور21إن وضعية ميزان المدفوعات وتطور وضع المالية العامة

 les avoirs( بارتفاع قوي للمداخيل الخارجية الصافية 2001، اتسمت سنة 2000و99و98فخلافا لسنوات 

extérieurs nets( مليار 170 و 2000 مليار دج نهاية 776 مليار دج مقابل 1311 قيمة 2001، إذ بلغت في نهاية 

 . 1999دج نهاية 

  .%24.9 الى M2جية الصافية شكلت المصدر الأساسي لتوسع الكتلة النقدية إن تطور ارتفاع المداخيل الخار

انخفاضا ) قروض للدولة وقروض للاقتصاد(بصفتها أحد مقابلات الكتلة النقدية ، سجلت القروض الداخلية 

  %.19.5 والذي قدر بنسبة 2002 مقارنة بالانخفاض الهام لسنة 2001لسنة % 3.8ضعيفا قدر بنسبة 

ور النقدي يوضح تحسن السيولة العامة ووفاء الخزينة العمومية بالتزامهاتها تجاه البنوك العمومية هذا التط

)Désendettement ) (شراء ديون المؤسسات العامة المفلسة.( 
 

 لدى بنك الجزائر إذ بلغت هذه الودائع 22 بتراكم ودائع الخزينة العمومية2001 تميز السداسي الأول من سنة 

ار دج في نهاية جوان، بينما كان السداسي الثاني مخصص للوفاء بالتزامات الخزينة العمومية تجاه البنوك  ملي564.3

 مليار دج، فتطهرت بذلك محفظات البنوك وارتفعت 414.1 إلى 2001وهو ما أدى إلى تراجع هذه الودائع في نهاية 

  %.17لت نسبة  أين سج2000مقارنة بسنة % 8.1القروض الموجهة للإقتصاد بنسبة 

  .M2إن التحليل النقدي يأخذ بعين الإعتبار مكونات المجمع النقدي 

في سنة % 18.6فقد ارتفع إلى ) نقود معدنية وورقية وودائع تحت الطلب(M1في ما يخص المجمع النقدي 

بير في  فكانت المداخيل الخارجية الصافية لها أثر كM2، أما المجمع النقدي 2000في سنة % 17 مقابل 2001

، وقد %4أين سجلت2000مقارنة بسنة % 32.1 ارتفاع وصل إلى 2001ارتفاعه، فقد سجلت ودائع العملة الصعبة في 

ودائع العملة الصعبة % (25 حيث وصلت النسبة إلى 2001سجل هذا الارتفاع خاصة في السداسي الأول من 

  %).6والأشخاص الطبيعيين% 19للأشخاص المعنويين 
 

 ، فتميزت  بفائض في السيولة  لدى  البنوك التجارية الذي ميز تطور الاقتصاد الكلي سنة 2002أما سنة 

 ، وترجع  هده الزيادة الى تسديد مديونية الخزينة العمومية تجاه البنوك ، وارتفاع الودائع المصرفية لأجل من 2002

                                                 
21 Banque d’Algérie(2002) « Evolution économique et monétaire en Algérie » Rapport 2001 Edition Juillet 2002 
P60 et 61. 
22  KERAMANE ,Abdelouahab et LAKSACI Mohamed (2000) « Tendances monétaires et financières au 1er 
semestre de 2000 » Revue Media Bank N°49  P15 
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 إلى إعادة التمويل أخزينة العمومية لا تلج ،أصبحت ال2001قبل مؤسسات قطاع  المحروقات ، واعتبارا من نهاية سنة 

  .لدى بنك الجزائر 

 ،أصبحت السوق البينية للمصاريف قناة إعادة تمويل البنوك فدفعت وضعية فائض 2002واعتبارا من بداية 

ة  بواسطة أداة جديدة تسمى استرجاع السيول2002السيولة في  هده السوق بنك الجزائر إلى التدخل ابتداء من أفريل 

 ، وبالتوازي مع دلك بقيت أهمية ودائع البنوك لدى 2002 مليار دج سنة 160عن طريق المناقصة واستطاع استرجاع 

  .بنك الجزائر معتبرة  ، اد تجاوز مستواها دلك الذي يشترط في تكوين الاحتياطي الإجباري

... ) كن متزايد للقروض أسعار فائدة منخفضة ،عرض مم(حفزت هده الوضعية ،للظروف النقدية الملائمة 

  يواصل بنك الجزائر تطوير البرمجة النقدية و المتابعة 2002انتعاش القروض المصرفية للاقتصاد ، خلال سنة 

  .الخاصة للعوامل المستقلة للسيولة المصرفية ، لدرء دقيق لتطور السيولة المصرفية

 بتنظيم السيولة المصرفية بواسطة الأدوات 2002سمح سير السياسة النقدية من قبل بنك الجزائر خلال سنة 

غير المباشرة ، قصد  الحد من كل أثر تضخمي ، فقد تم على وجه الخصوص إعادة تنشيط أداة الاحتياطي الإجباري 

الذي يلزم البنوك بتكوين ودائع لدى  بنك الجزائر في حدود معينة من الموارد  التي يتم  جمعها ، وفي نفس الوقت  تم 

 ، وهي استرجاع السيولة عن طريق المناقصة و بالتوازي 2002ل أداة غير مباشرة   جديدة ابتداء  من  أفريل  استعما

 من قبل ، ثم ارتفع  من %4.25  مقابل 2002  في ديسمبر% 6.25مع دلك تم رفع نسبة الاحتياطي الإجباري إلى 

  %1.75   على  الودائع  الإجبارية  قدرت  ب  وقد  تم  تحديد  نسبة  فائدة2004 في مارس  % 6.5جديد  إلى 

سنويا وقدرت نسبة العقوبة على عدم تشكيل أو عدم كفاية الودائع الإجبارية بنقطتين فوق نسبة فائدة الودائع الإجبارية 

  المحددة لشروط التكوين 2004 مارس 04  المؤرخة في   02-04  وهدا حسب التعليمة  رقم  %3.75أي 

  .جباريالاحتياطي الإ

  

 حيث  سجل الحساب  التجاري لميزان  2003تواصلت النجاعات المالية خلال السداسي الأول من سنة 

  . مليار دولار أمريكي 4.8المدفوعات  فائض  يقدر بمبلغ 

بالتناسق مع دلك ، تميزت وضعية سلوك البنوك لنفس السداسي بمضمون فائض السيولة المصرفية تزامن مع 

 ،ولمواجهة هدا الفائض في 2003 مليار دج نهاية جوان 3246البنوك لدى بنك الجزائر و التي بلغت ارتفاع ودائع 

السيولة  في السوق النقدية البينية بين  البنوك  وارساء رقابة فعالة على السيولة المصرفية نشط بنك الجزائر الأداة غير 

 مليار دج في 200  السيولة  في السوق النقدية التي بلغت  المباشرة الجديدة للسياسة النقدية برفع مبالغ  استرجاع 

  . ، أما أداة الاحتياطي الإجباري فقد كان لها أيضا الأثر الايجابي على فائض السيولة في هاته الفترة2003نهاية جوان 

جوان  دينار لكل دولار نهاية 78.37 تمركز  سعر  صرف  الدينار  مقابل  الدولار  الأمريكي  في مستوى 

  .2002 دينار لكل دولار نهاية ديسمبر 79.72 و2003 دينار لكل دولار نهاية مارس 79.63 مقابل 2003

أسعار فائدة (وقد جاء التخفيض الأخير في سعر إعادة الخصم لتوطيد الشروط النقدية و المالية الملائمة 

  .لموارد لصالح النمو الاقتصادي ومن هنا تدعيم توزيع ناجح ل... ) منخفضة ، عرض ممكن متزايد للقروض 

بالفعل تساهم سير السياسة النقدية من طرف بنك الجزائر بصفة كاملة في الاستقرار الاقتصادي الكلي من أجل 

 .مواكبة نمو أكثر قوة في إطار مواصلة التحكم في التضخم 



 15

  :الأفاق  -5
ميزان المدفوعات و مستوى احتياطي أصبح الاستقرار المالي الكلي مرسخا جدا على قابلية الاستمرار ل

، ونسبة نمو قدرت في نهاية  مليار دولار أمريكي30 مبلغ 2003الصرف  الرسمية  التي بلغت في نهاية سبتمبر 

   .% 6 ب 2003

يجب تعزيز صحة وصلابة النظام المصرفي من أجل ضمان وساطة مالية أكثر نجاعة فبالتناسق مع هدا 

 :و القرض يبرز العناصر التالية  طار القانوني الجديد المتعلق بالنقدالهدف الاستراتجي ،فان الإ

  .و معتبرة  بالنسبة لرقابة البنوك ، الشيء الذي يعد في حد ذاته كمرحلة هامةتدعيم شروط اعتماد البنوك

ية و يحات الاحتراز، لتحسين وسلامة التصرالذي يشكل الأساس القانوني الأهم، توطيد شروط تقديم الحسابات

 قاعدة للرقابة على الوثائق و المستندات ويسمح بالتقييم و الإطلاع السريع على تطور ل، وهو ما يشكلرقابة البنوك

 . بنك بما فيها الملاءةالخاصة بكلالوضعية المالية 

م  ، يترتب عنها  تدعير السياسة النقديةإن المرونة التي يستفيد منها مجلس النقد و القرض ، في مجال تسطي

  .التكامل  بين مجلس النقد و القرض و بنك الجزائر ،خاصة في مجال المتابعة الدقيقة للمجاميع و البرمجة النقدية 

و التي ستتواصل على تعزيز الرقابة  على  البنوك يدعم هدا التكامل سير السياسة النقدية ، التي سترتكز 

  .بفضل توطيد نظام  السهر و الاندار 

تقال المعلومات و تحسين العمليات المصرفية ،  يقوم  بنك  الجزائر  بتطوير  و تحديث  أخيرا لتحسين ان

  .نظام الدفع خاصة نظام الدفع الإجمالي 

ويشكل  اليوم  نظام  الدفع  ، العنصر  الأساسي  لتحديث  النظام  المصرفي  ، كما  يشكل   مؤشرا   يحدد  

  .مستوى    تنميته

 المنتج  و النمو ر  تحسين  توظيف  الموارد في الاقتصاد الوطني  ، لصالح  الاستثماويبقى الهدف الأول  هو

 بنسبة منتظرة لنمو الناتج الإجمالي من 2003إن الانتعاش المدعم للنمو الحقيقي ، خلال سنة . على  وجه الخصوص 

 . نقدي   تشهد  على ثمار الإنعاش الاقتصادي الراسي على استقرار% 6ناحية الحجم تفوق 
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  1الملحق رقم 

  2002 و 1970 ما بين تطور الكتلة النقدية
  دينار جزائري 910 = الوحدة : تاليو هذا ما يبينه الجدول ال

 1976 1975 1974 1973 1972 1971 1970 السنة

 43.60 33.75 30.95 25.86 21.04 15.93 14.4 القيم

 22 8 16 18 24 10 ـ  )%(نسبة الزيادة ًًًًًًٌٌٌٌٌٌٌٍُُ

  

 1983 1982 1981 1980 1979 1978 1977 السنة

 137.89165.92 109.15 84.73 60.18 53.13 51.96 القيم

نسبة الزيادة 

)%(ًًًًًًٌٌٌٌٌٌٌٍُُ 

16 2 12 29 22 21 17 

                

 1990 1989 1988 1987 1986 1985 1984 السنة

 343.32 308.14 292.97 227.20257.90 223.86 194.72 القيم

نسبة 

 (%)الزيادة

15 13 1 12 12 5 10 

                

 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 السنة

 1085.91 912.44 798.26 630.84732.32 523.18 414.75 القيم

نسبة 

 (%)الزيادة

17 21 17 14 8 12 16 

      
 2002 2001 2000 1999 1998 السنة

 1463.351661.892475.002901.50 1287.87 القيم

نسبة الزيادة 

(%) 

16 12 12 33 15 

: Source 
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  :و يمكن ايضاح تطور الكتلة النقدية في الشكل البياني التالي
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