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  )2009-2000(خلال الفترة لسياسة النقدية في الجزائر تحولات ا  
 

  ∗فضيل رايس                
جامعة تبسة، الجزائر                 

  
 

رتفاع مـن جديـد تحسـنت معظـم     فمع عودة أسعار النفط للإ, تطورات هامة جدا 2009-2000شهد الإقتصاد الجزائري خلال الفترة :  ملخص
إلى تراكم صافي الأصـول  خارجيا، حيث حقق ميزان المدفوعات فوائض هامة أدت وضعية المالية والنقدية داخليا وو تعززت ال قتصادية الكلية،المؤشرات الإ

عادة النظـر في السياسـة   هو ما أدى إلى إو وضغوط تضخمية مقلقة الأجنبية التي نتج عنها توسع نقدي كبير تسبب في ظهور فائض في السيولة المصرفية،
 .جعلها أكثر مسايرة للوضع النقدي السائدالنقدية و

  

  . الموجودات، إسترجاع السيولة، التضخمالكتلة النقدية، صافي ،فائض السيولة : الكلمات المفتاح
 

  

التي تظل معطلة خاصة نتيجة ضخامة الإيرادات النفطية وفي الجزائر إشكالية التراكم المتواصل للسيولة النقدية تطرح  :تمهيد 
يرادات المحروقات رتفاع إإساعد  2000 سنة توسيع قدرته الإستيعابية، فمنذحكومية واضحة لتنويع الإقتصاد وفي ظل غياب سياسة 

على تراكم متزايد في الأصول لدى بنك الجزائر ولكوا من أهم مقابلات الكتلة النقدية فقد أثرت تأثيرا بالغا على الوضع النقدي 
والملاحظ أن هذا الوضع الجديد يتميز بسيولة مفرطة وغير مستغلة لدى . نعكس ذلك على سياسة وقرارات البنك في اال النقديإو
هاز المصرفي وفي المقابل تتمتع موازنة الدولة بفائض معتبر الأمر الذي تصبح فيه الأصول الخارجية الصافية لدى بنك الجزائر المصدر الج

بالإضافة إلى أن الوضع الإقتصادي الحالي ينبئ بحدوث ضغوط تضخمية على المدى القريب الأمر الذي . الرئيسي لهذا الفائض النقدي
للإشارة فإن ذا مخاطر عودة الضغوط التضخمية وكل أهمها تراكم السيولة النقدية ونقدية أمام مجموعة من التحديات لعيضع السياسة ال

  .للمشكلتين أسباب مستقلة
لات هيكلية في الإقتصاد بناءا على ما سبق تتجسد مشكلة البحث في توفر فائض نقدي غير مستغل ناتج أساسا عن إختلا

السبب اك ضغوط تضخمية بدأت في الظهور وبعية المفرطة للخارج خاصة في مجال التصدير، بالإضافة إلى أن هنهذا بسبب التالوطني و
التضخم الحالي ناتج عن تضخم فاتورة المواد الغذائية المستوردة، الشيء الذي نسبة معتبرة من  دائما الخلل الهيكلي للإقتصاد حيث أن

ليات المناسبة لتنويع الإقتصاد ئمة قصد تصحيح هيكل الإقتصاد من خلال البدأ في وضع الأيبعث على السعي  لوضع سياسة نقدية ملا
  .أحسن للموارد النقدية المتاحة ستغلالإو قتصادالإزيادة تنافسية وتحسين الإنتاج كما ونوعا و

أهم مكوناته وتحديد أهم  والحال هذا، تلفت طبيعة الموضوع إلى أهمية معرفة مصادر الفائض النقدي الحالي والوقوف عند 
غة سياسة نقدية تعمل للإشارة يتم الاعتماد على هذه المؤشرات في صياالسيولة النقدية في الإقتصاد، و المؤشرات الدالة على تراكم

  .الأسعار ستقرارإأهمها ظروف لإستقرار الإقتصاد الوطني ون السالسيولة في أن واحد و توفير أح لستغلاإوعلى تسيير 
ما دار  1من الدراسات الغربيةو. الظاهرة في خارج وداخل الوطن انب البحثي تعرضت العديد من الدراسات لهذهفي الج

. كيف تمكن هذا البلد من بناء قاعدة صناعية متطورةالنفطية و حول الموضوع دراسات تجربة النرويج في الإستغلال الأمثل للإيرادات
ناتجة عن في هذا اال أجريت لتوضيح الأثر السلبي لتراكم الموارد النقدية ال 2د من الدراساتأما في الدول النامية كانت هناك العدي

السياسات تناولت  3في الوطن العربي فقد أنجزت عدة دراسات. تناقضات الوفرةتصدير المواد الأولية ويطلق على هذه الظاهرة ب
  .الاقتصادوتفادي أي أثار تضخمية على لنفط ة عن تصدير استغلال الإيرادات الضخمة الناتجالملائمة لإ

 والاجتماعيالتي قدمها الس الإقتصادي  4الدراسة كان أهمها أما على مستوى الوطن فقد قامت العديد من الدراسات
 5ملتقى علمي بالشراكة مع صندوق النقد الدولي 2010كما نظم بنك الجزائر مع اية سنة . حول السياسة النقدية 2005سنة 

  .كان الهدف منه التشاور حول السياسات المثلى لإستغلال إيرادات المواد الأولية من خلال التعرض لتجارب الكثير من الدول
 ستغلالإوسبب في وجود هذا الفائض النقدي والطريقة المثلى لتسيير في تحليل العوامل التي تت يتمثلالهدف من هذه الدراسة 

محاور، يتناول المحور  ةثلاثإلى ذلك من خلال تقسيمه عالجة يتلاءم مع طبيعة الموضوع وأسلوب مستخدام إهذه السيولة، يتحقق ب

                                                           
∗   foudil.rais@yahoo.com 
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المحور الثالث إصلاح ت السياسة النقدية في الجزائر، والأول أهم العوامل المسببة للفائض النقدي، أما المحور الثاني فيتناول تحديا
  .السياسة النقدية في الجزائر

  

  نقدية في الجزائركيل الفوائض التش -1
التغيرات في ترجع هذه و. وضع النقدي المحلي في الجزائرمنفتح على الخارج تأثر التغيرات الخارجية تأثيرا كبيرا على ال قتصادإكأي 

ام كما أن طبيعة النظام الذي كان سائدا وتحوله إلى نظ. قتصاد الوطني الذي يعتمد كليا على قطاع المحروقاتمعظمها إلى طبيعة الإ
 10- 90ستدعى صياغة سياسات وقوانين لمواكبة هذا التحول أهمها قانون النقد والقرض إالسوق أفرزت العديد من التغيرات مما 

  .قتصادالمتعلق بالجانب النقدي للإ
قتصاد الجزائري العديد من التحولات والتغيرات خاصة على من الفترات التي عرف فيها الإ 2008 -2000وتعتبر الفترة 

لتي او 2000رتفاع منذ سنة رول إلى الإلمستوى الخارجي حيث كانت هناك العديد من الأحداث الدولية التي دفعت أسعار البتا
قتصادية مميزة حيث إرتفعت إيرادات تصدير المحروقات بشكل كبير مما إقد أدى ذلك إلى وضعية ، و2007وصلت إلى أقصاها سنة 

  . طيات الأجنبية بالإضافة إلى القيام بالتسديد المسبق للمديونية الخارجيةحتياساعد على تشكيل وضعية صلبة للإ
التي نتجت عن مرتفعة من الموجودات الخارجية و تمكن بنك الجزائر من تشكيل مستويات 2009-2000خلال الفترة 

ية فقد أدى ذلك إلى وضعية مميزة وقد رتفاع إيرادات المحروقات، ولكون هذه الموجودات للبنك من بين أهم المقابلات للكتلة النقدإ
أوضح تحليل الوضعية النقدية خلال هذه الفترة وجود تغيرات هيكلية في مقابلات الكتلة النقدية نتيجة التطور الملحوظ للموجودات، 

  .كبيرة مما أدى إلى حدوث تغيرات مقابلة فيما يتعلق بمكونات وحجم الكتلة النقدية و النتيجة في الأخير فوائض نقدية
، )2009-2000(مرة خلال الفترة  12لموجودات الأجنبية الصافية كمقابل للكتلة النقدية أكثر من القد تضاعف حجم 

وحسب تقارير بنك الجزائر حول . 2008مليار دج سنة  10246,9إلى  2000سنة  775,9نتقلت قيمة امع من إفقد 
صدار النقدي الكتلة النقدية خاصة منذ للإافية لدى بنك الجزائر، كمصدر رئيسي الوضعية النقدية تجاوزت الموجودات الخارجية الص

لكتلة النقدية، من جهة أخرى يلاحظ أنه خلال نفس الفترة حدث تقلص كبير لصافي الموجودات الداخلية كمقابل ل .2005سنة 
الإدخارت المالية من طرف الخزينة، و مع تزايد الموارد ستمرار تراكم إنخفاض التدريجي لمديونية الخزينة العمومية وويرجع ذلك إلى الإ

يساهم كل هذا التراكم ، و2004ع القطاع البنكي منذ سنة لدى صندوق ضبط الإيرادات تعتبر الخزينة العمومية دائنا صافيا مو
قابلات في الكتلة النقدية كانت بالإضافة إلى ما سبق فإن مساهمة كل نوع من الم. للموارد النقدية في رفع سيولة النظام البنكي

 2004في  85,5%رتفعت إلى إمن الكتلة النقدية و 38,6%مثلت الموجودات الخارجية الصافية  2000متذبذبة، ففي سنة 
ويعبر هذا الوضع عن وجود مشاكل . 147,3%إلى  2008حيث وصلت سنة   100%نسبة  2005بتداء من سنة إلتتجاوز 

نعكس ذلك في المساهمة إحتياطات الصرف وإأسعار المحروقات أدى إلى تراكم  لة النقدية حيث أن إرتفاعوإختلالات هيكلية في الكت
يعتبر هذا النوع من الأصول المقابل الوحيد للكتلة  2005الكبيرة لصافي الموجودات الأجنبية كمقابل للكتلة النقدية، ومنذ سنة 

لمتواصل للوضعية المالية الخارجية وتراكم إحتياطات الصرف تعد الموجودات الخارجية نتعاش اوبناءا على ما سبق فإنه مع الإ. ةالنقدي
  .الصافية المصدر الأساسي للفائض النقدي

) 2009-2000(الودائع، فخلال الفترة  من ناحية أخرى يكشف هيكل الكتلة النقدية عن تحول كبير في حجم ونوع
نات الكتلة النقدية ستة مرات، حيث أن مساهمتها في تشكيل الكتلة النقدية تغيرت تضاعفت الودائع تحت الطلب باعتبارها أحد مكو

ومن جهة أخرى سجلت . 2008في  42,62%و بلغت 23,11%: 2000لم تتجاوز سنة :  عبر السنوات على النحو التالي
على  2008و 2007، 2006في  57,7%و  56,7%، 49,8%نسبة الودائع تحت الطلب إلى إجمالي الودائع زيادة ملحوظة 

رتفاع المكونات الأخرى وهي العملة في التداول والودائع لأجل أقل إوقد كان . التوالي مما يدل على توفر سيولة كبيرة لدى البنوك
وتعبر هذه التغيرات على أن هناك تذبذب في الطلب على النقود ويتضح ذلك في التغير الكبير لحجم الودائع . حدة خلال نفس الفترة

رغم أن العملة في التداول . هتمام أكثر بااميع الأقل تذبذبا و التي يمكن التنبؤ اب وبالتالي على البنك المركزي الإت الطلتح
كمكون أساسي للكتلة النقدية لم تكن متذبذبة خلال فترة الدراسة كما هو الحال بالنسبة للودائع تحت الطلب إلا أا تعتبر مبالغ 

ويعبر هذا الوضع على . ستقطاب هذه الأموال وتحويلها إلى إستثمار منتجإلة كدليل على ضعف النظام المصرفي في ضخمة وغير مستغ
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وفي نفس الوقت  قتصاد الوطني تساهم في توليد هذه السيولةأن هنال فوائض نقدية ضخمة بكل المعايير نتجت عن  إختلالات في الإ
  .ستغلالهاإتمثل عائقا أمام 

قروض للدولة (القروض الداخلية  2001اكم الموارد المالية لدى البنوك وضعا مميزا حيث تجاوزت منذ لقد أفرز تر
ومع وجود هذا الفائض النقدي الكبير يبقى تطور . ويشهد هذا الأمر على الطابع الهيكلي للسيولة في السوق النقدية) قتصادللإو

مختلف  عبر) إستغلال كامل الموارد المتاحة(دون الهدف المتوخى ) توسطةالمؤسسات الصغيرة والم(القروض خاصة للقطاع الإنتاجي 
وقد نتج عن هذا الوضع تراكم نقدي ضخم في شكل ودائع . التدابير المتخذة من طرف السلطات العمومية قصد تسهيل هذه القروض

بالموارد التي تتلقاها البنوك في شكل ودائع  معبرا عنه )2(وبالمقابل هناك حركة بطيئة في منح القروض مثلما هو موضح في الجدول 
D  وما تمنحه من قروضC كاستخدامات لهذه الموارد.  

وهو ما يفسر تراجع  2009- 2000أيضا أن هناك فوائض في الودائع على مدى الفترة ) 2(الجدول  نفسيلاحظ من 
. زائر فإن السوق النقدية أصبحت خارج السيطرةبنك الج )14(وحسب محافظ. السوق النقدية عن إعادة التمويل لدى بنك الجزائر

و يرجع كل ذلك إلى ضعف الجهاز المصرفي  465,63%:  2008سنة أساس يكون الرقم القياسي للسيولة لسنة  2003عتبار إوب
  .ستغلال هذه الموارد بالإضافة إلى غياب سوق مالية تساعد على ذلكإوعدم قدرته على 

 2006بتداء من إة بالكامل والحد من الآثار السلبية على التضخم، كثف بنك الجزائر ومن أجل إحتواء فائض السيول 
التسهيلة ). وسيلتي السوق(أشهر  ثلاثةأيام و سبعةسترجاع السيولة لفترة إثلاث وسائل للسياسة النقدية و التي تتمثل في سياسة 

  . حتياطي الإجباريثم سياسة  الإ) 2005 أدخلت هذه الأداة سنة( الدائمة الخاصة بالوديعة المغلة للفائدة 
الموجودات الخارجية الصافية لدى بنك الجزائر ودائع الخزينة لديه بنك :  للإشارة فإن العوامل الأساسية المسببة للسيولة هي

بنك الجزائر مع هذا ختصار يثبت التغير في حجم السيولة وكذا طريقة تعامل إوب. التداول النقدي خارج البنوك الجزائر بالإضافة إلى
قتصاد الوضع عدم قدرة السياسة النقدية على تحقيق الأهداف المسطرة لها من خلال قانون النقد والقرض وأهم هدف هو تنويع الإ

  . الوطني
  

  يات السياسة النقدية في الجزائرتحد -2
التأكيد خلال السنوات القادمة سيستمر هذا الوضع بو 2000الإقتصادي الكلي منذ سنة  لقد ميز فائض السيولة الظرف

هنا تبرز أهمية السياسة النقدية في المساهمة في كن معالجتها على المدى القصير، ونظرا لأن الإختلالات الهيكلية المسببة لهذه الظاهرة لايم
   : عب التعامل معهاعلاج هذه الإختلالات حيث أن السياسة النقدية في الجزائر اليوم تجد نفسها أمام مجموعة من التحديات يص

 .بطالة مرتفعةإلى تدهور في النشاط الإقتصادي ومما أدى  الاقتصادعدم تنوع  -  .معطلةموارد مالية فائضة و -
اللازم لذلك  ئتمانالإعدم وجود د سببه هو ضعف البيئة المصرفية والمالية والذي نجفاض في الإستثمارات الإنتاجية وإنخ -

 .قتصادللإعودة الضغوط التضخمية  - .قدية غير متناسقة مع بقية السياسات الإقتصادية الأخرىبالإضافة إلى أن السياسة الن
 

عليه على أصحاب القرار إجراء العديد من الإصلاحات والإجراءات للرفع من كفاءة السياسة النقدية للمساهمة في تغيير و
الوطني،  قتصادالإشراف وتوجيه الإ وي والذي يركز على المراقبة لأصلالوضع القائم، حيث يجب إعادة السياسة النقدية إلى مسارها ا

القانوني وعمليات السوق  حتياطيالإبنك ونسبة سعر ال( المتمثلة في شرة وغير المباشرة بشكل رئيسي وذلك من خلال أدواتها المباو
ية وذلك من خلال وضع سياسة إئتمانية محددة اعلية البنوك التجارتعزيز كفاءة هذه الأدوات من خلال رفع فويتم رفع و). المفتوحة

  .الترويج لها للوصول إلى الأهداف المنشودةو
تفعيل بعض الأدوات المباشرة للسياسة النقدية مثل سياسة الإقناع الأدبي من أخرى على بنك الجزائر الإهتمام ومن جهة 

ل الزراعة والصناعة التحويلية والمؤسسات الصغيرة ية في مجاأجل تخصيص الإئتمان نحو قطاعات إقتصادية معينة كالمشاريع الإستثمار
يمكن أيضا للبنك التمييز بين القطاعات في حصولها على القروض من خلال سعر الفائدة أو فترة التسديد حيث يمس ذا . المتوسطةو

  .تنويع الإنتاجلة والإجراء المشاريع التي يمكن أن تساهم في توظيف اليد العام
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في الإشراف على النظام المالي تجعل منه المسؤول الأول على تأخر هذا الأخير فالتخلف الكبير في هذا  بنك الجزائرإن مهمة 
النظام في الجزائر و عدم إستقراره يتطلب من مسؤولي النقد في الجزائر البحث عن شتى الطرق لإحداث ظاهرة التعمق النقدي، حيث 

معبرة، فإذا ماقيست بنسبة الإئتمان الممنوح إلى الناتج المحلي الإجمالي، أو بنسبة الكتلة النقدية إلى تعتبر هذه الظاهرة في الجزائر غير 
من جهة أخرى لل الهيكلي في القروض الممنوحة والناتج المحلي الإجمالي، نجد أن هناك لبس كبير في تفسير معنى هذه النسبة نظرا للخ

ة البنك المركزي في هذه الحالة هو العمل على تفعيل السياسة النقدية بكل أدواتها لتكون في ظيف الناتج المحلي الإجمالي، والخلل في
  .قتصادالإخدمة 

تحليل وضعية هذه وضح حجم المشكلة حيث أن متابعة وإن متابعة حجم ونوع القروض التي يقدمها النظام المصرفي ي
  : الآجاليوضح القوض الممنوحة حسب  )03(لجدول اواقع الجانب الحقيقي للإقتصاد، والأخيرة يمكن من معرفة 

فالقروض المتوسطة وطويلة الأجل التي تعتبر في الغالب هي قروض  ،ر الخلل الكبير في الوضعيةيظه )3( من خلال الجدول
الرهينة  من إجمالي القروض كما أن زيادة هذه القروض يمثل القروض 54%الإستثمارات الإنتاجية لم تتجاوز في فترة الدراسة 

 .بمعنى أن هناك تمويل لجانب الطلب في الإقتصاد وليس جانب العرض) تمويل السلع  الدائمة( ستهلاكية للأسر وأيضا في القروض الإ
من إجمالي القروض، وهذا ما يعبر عن ضعف في  56%من جهة أخرى فإن القروض قصيرة الأجل وصلت في بعض السنوات إلى 

لمعرفة علاقة هذه القروض و .بطريقة منتجةحة على كل قطاعات الإقتصاد ور قنوات لتوزيع الموارد المتاالسياسة النقدية عن إبتكا
  :قتصاد الإعات القانونية في توزيع هذه القروض حسب القطا ) 04(يوضح الجدول بالجانب الإنتاجي 

لمصرفي، حيث لا تزال نوعية وتعزيز يعتبر هذا الخلل من أسباب ضعف كفاءة السياسة النقدية التي تشرف على النظام ا
فالموارد المالية امعة لدى الجهاز المصرفي تقريبا تعادل الضعف في أغلب . الوساطة المصرفية تشكل مصدر قلق رئيسي للمؤسسات

و يمكن طرح  السنوات ويعبر ذلك على الإفراط الكبير في السيولة، كما أن جانب الإستخدامات يعبر على عدم إستغلال هذه الموارد
الإنشغال حول التناقص التدريجي لقيمة هذه الموارد مع مرور الوقت، حيث أن هذه مشكلة أخرى تتعلق بالسياسة النقدية المتبعة، إذ 

  . حمايتها من الضياعنفس الوقت إستخدام هذه الموارد وفي اسة التي تساهم في جمع الموارد ويجب العمل على وضع السي
بيانات ميزان المدفوعات يظهر الوزن الكبير للواردات الغذائية مقارنة بالأنواع الأخرى  قراءستإفبمن جهة أخرى 

وعدم . يعبر ذلك بحق عن الخلل الهيكلي في القطاع الخارجيلكبير للصادرات من نفس المواد، وبالمقابل يلاحظ الضعف ا، وللواردات
 االمقصود هنولعل البعد النقدي من أهمها، و .قد تأخذ أبعادا أخرىالوقت و تفاقم المشكلة مع مرور التفكير في الحل سوف يؤدي إلى

  ).5(أن هذه المشكلة من مصادر التضخم المحلي كما يوضحه الجدول 
يمكن النظر إلى هذه المشكلة ، وة الغذائية للخارج يعتبر من أهم أسباب التضخم كما سبق الإشارة إلى ذلكيالتبع ستمراراف 

  : اةعبر أكثر من قن
  

يحسب معدل  التي على أساسهاالرقم القياسي لأسعار المستهلك وأن الكثير من الواردات تعتبر من السلع المكونة لسلة  -
تذبذب أسعار هذه السلع في الأسواق الدولية يؤدي إلى تذبذب المستوى العام للأسعار محليا نتيجة التبعية التضخم في الجزائر، و

 .الكبيرة للخارج
إلى تدخل الدولة يدفع التي تشكل نسبة كبيرة من سلع السلة سلع الأساسية في السوق الدولية وأسعار ال رتفاعإ رستمراإإن  -
بالتالي فإن تذبذب الأسعار في السوق الدولية يؤدي إلى تذبذب النفقات العمومية في طريق الدعم كما سبقت الإشارة، و عن

 .الداخل
ائر مصدر لعدم الإستقرار النقدي كما أن القضاء على هذه التبعية يعتبر منفذ من المنافذ التي إذن تعتبر التبعية الغذائية في الجز

لاشك أن هذا الإدراك الذي الذاتي، و كتفاءوالإالإنتاج و تحقيق تنمية زراعية  تنويعتثمار الفوائض النقدية المتاحة ويمكن إستغلالها لإس
  .المترتبة على هذه التبعية للآثارالخاص نظرا اكمة أما الأن فإنه حديث العام والحكان موجودا منذ عقود لدى القلة من الطبقة 
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  إصلاح السياسة النقدية في الجزائر -3
ستقرار الأسعار ونسبة أسعار إعلى أن أهداف السياسة النقدية تنحصر في  11-03و 10-90 6تنص مبادئ القانون

وبالرجوع إلى التقرير السنوي لبنك الجزائر حول الوضعية النقدية . قتصادونمو سريع للإ ستعمال التام للمواردالصرف بالتوافق مع الإ
ستقرار إيتضح أن البنك لم يأخذ سوى هدف ) حتياطيات الأجنبيةتاريخ بداية تكوين الإ( 2001و  2000والتضخم لسنتي 
إن الهدف الأساسي للسياسة النقدية هو " 7: ما يلي 2003عتبار، إضافة إلى ذلك جاء في التقرير السنوي لسنة الأسعار بعين الإ

  ". ستهلاكعتبارها زيادة تدريجية محددة لمؤشر أسعار الإإالحفاظ على إستقرارية الأسعار ب
بصفته المخول الوحيد بتحديد وتنفيذ السياسة -ويطرح هذا التناقض في أهداف السياسة النقدية ودور بنك الجزائر 

) 3%الهدف ألا يزيد المعدل عن  2003بتداء من سنة إ(من معدل تضخم منخفض أو مستهدف  لفائدةالتساؤل حول ا -النقدية
على  2007، 2006، 2005 8: في بعض السنوات فمثلا كان معدل البطالة للسنوات 12%ومعدل بطالة مرتفع جدا يقارب 

  . 11,8%، 12,3%، 15,3%:  التوالي
، 2001بتداء من سنة إد فعل لتكوين سيولة نقدية مفرطة يمكن القول أن هذا التحول في سياسة بنك الجزائر جاء كر

 10- 90فتراكم الموجودات الأجنبية  وضع البنك أمام وضعية صعبة نظرا لغياب إستراتيجية وطنية شاملة، فمن جهة ألزم القانون 
قتصاد، ومن جهة أخرى تحديد هدف ستخدام التام للموارد والنمو السريع للإدية وضمان الإوتنفيذ السياسة النقبنك الجزائر بتحديد 

ستغلال فائض السيولة وتحويله لتمويل القطاع الحقيقي والتخفيف يع الأطراف لإوحيد للسياسة النقدية في ظرف يتطلب مشاركة جم
  . من مشكلة البطالة

 2006من الآثار السلبية على التضخم، كثف بنك الجزائر ابتداءا مند  حتواء فائض السيولة بالكامل والحدإومن أجل 
التسهيلة . 9 )وسيلتي السوق(أشهر  03أيام و 07سترجاع السيولة لفترة إالتي تتمثل في سياسة ثلاث وسائل للسياسة النقدية و

تساهم هذه الأدوات . حتياطي الإجباريالإ  ثم سياسة 10 )2005أدخلت هذه الأداة سنة ( الدائمة الخاصة بالوديعة المغلة للفائدة 
  . يوضح ذلك )7( الجدولبنسب مختلفة في إمتصاص السيولة و

 رتقاءالإوؤسسات المصرفية وذلك بالنهوض للتقليل من خطورة هذه الظاهرة يجب أن تسعى السلطات النقدية إلى تنويع الم
إدارة موجوداتها، كما أن تنويع المؤسسات يعتبر من الأركان الأساسية بمستوى الخدمات التي تقدم للجمهور و رفع كفاءة البنوك في 

الهدف من ذلك إضافة سات تهتم بتمويل قطاعات معينة، ولكفاءة النظام المالي عموما و المصرفي خصوصا، كأن يتم إستحداث مؤس
دمات المالية أمام الحاجات المتعددة و المتزايدة في إلى الإستفادة من الموارد المتاحة هو زيادة المنافسة بين البنوك، فتعدد مقدمي الخ

  .قتصاديةالإالإقتصاد يمكن من إستغلال الموارد المالية  أحسن إستغلال كما أن ذلك سيكون حافزا لتعدد الأنشطة 
لى تطبيق أهم بالتوازي مع تنويع القاعدة المصرفية و توسيعها على السلطات النقدية تطوير عملية الرقابة المصرفية و صولا إ

و لعل تطوير هذا الجانب يعد من أهم نواحي الإصلاح إذ أن . 11المعايير الدولية و على رأسها معايير لجنة بازل للرقابة المصرفية
وجود رقابة مالية على عمل البنوك التجارية و المؤسسات المالية الأخرى، من شأنه أن يؤدي إلى تفعيل أداء السياسة النقدية دف 

  .ول إلى بيئة مالية منسجمة و مواكبة للمعايير الدولية و قبل كل شيئ بيئة تساهم في التنميةالوص
إذ ما يزال يلحظ أن معدلات النمو في القطاعات الحقيقية لا تتجاوز معدلات نمو السكان، ذلك بسبب تشتت الموارد 

نة العامة للدولة الحالي في الجزائر يشكل مركز مهم للثروة الحقيقية بعيدا عن أهدافها الإستثمارية، من جهة أخرى فإن وضع المواز
من الناتج المحلي الإجمالي في المتوسط خلال العشر سنوات الأخيرة، و بالتالي فإن نشاط التنمية  30% 12حيث تستحوذ على نسبة

يتمحور حول الموازنة العامة و أهدافها الإجمالي يعتمد بثقله على كفاءة منهج الإستثمار للدولة و حسن أدائه و النشاط الخاص أيضا 
  .في التنمية و النمو، و التمويل المصرفي مازال يعد مسألة ثانوية قياسا بالتمويل الحكومي في بناء النشاط الإقتصادي و النهوض به

 ستخداماتإالتدني في وهي تؤشر بذلك على حالة الركود وكما سبق فقد عرفت الودائع الحكومية تراكما كبيرا 
نسب التنفيذ  هي تعكس في الوقت نفسه إنخفاضا ملموسا فيا وأبواب الصرف المحددة فيها، وتخصيصات الموازنة العامة عبر وظائفه

يعبر هذا على وجود فرصة للنظام المالي بكل مكوناته لإستغلال هذه السيولة . خاصة في نشاط الموازنة الإستثماريةوالإنجاز المالي و
  .بدل بقائها معطلة
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في عرض السيولة  هذا التراكم لموارد الحكومة عبئا على السوق النقدي، حيث تعاني هذه الأخيرة مشكلة فائضيشكل 
فعالية أدوات هي تؤثر تأثيرا كبيرا على أداء وليس الطلب عليها، فكل البنوك لم تعد في حاجة لإعادة التمويل لدى بنك الجزائر، وو

  .لة إلى حد ما على حدوث مشكلة التضخمالسياسة النقدية، كما تعتبر مسؤو
الحال هذه يظهر أن السياسة النقدية في مفترق الطرق، كما أن هناك تناقضا في أهدافها، فمن جهة يستهدف بنك الجزائر و

ما نجد أن تقنياته في سحب السيولة، بينالتحكم في نمو الكتلة النقدية، وبسياسته تحقيق الإستقرار في المستوى العام للأسعار عبر 
كذا فائض السيولة في الجزائر ترجع إلى قدي وأسباب التوسع النقدي تختلف كليا عن أسباب التضخم، فكما سبق أسباب التوسع الن

الأثر الكبير الذي تمارسه صافي الموجودات الخارجية الصافية لدى بنك الجزائر على أن الخزينة بوضعها الحالي تعتبر من أهم مصادر 
  .السيولة

ة تعتبر هامشية في هذا ن جهة أخرى فإن أسباب التضخم في الإقتصاد الجزائري ليست نقدية بالكامل، فالعوامل النقديم
  : الذي ينشأ لسببين رئيسيين همااال، وكما سبق في توضيح أسباب التضخم و

  

 .م المواد الأساسيةالإنفاق الحكومي الكبير في دع -؛  هو تضخم مستوردتضخم أسعار الواردات الغذائية و  -
 

كذا كل من مشكلة الفائض في السيولة ولا يكون هناك أثر واضح لهذه الأخيرة فذا الوضع السياسة النقدية وهيقيد 
التضخم ناتجة عن إختلالات عميقة في هيكل الإقتصاد الوطني، ففائض السيولة ناتج عن ضخامة إيرادات الصادرات من المحروقات 

من جهة أخرى عدم القدرة على ل الوحيد هو سبب مشكلة السيولة وا في السوق العالمية، أي أن مصدر الدخنتيجة إرتفاع أسعاره
د يعبر على مدى التبعية من جهة أخرى فإن التضخم المستور .تراكم هذه السيولةالنقدية محليا يساهم في تعطيل و إستثمار هذه الموارد

  .تياجاته من السلع الأساسية، هذا الخلل الإنتاجي هو سبب المشكلة النقديةالوطني على تلبية إح قتصادالإضعف للخارج و
ن يكوو. جهة التضخم بالإدوات الموجودةتنويع الناتج مع الإستمرار في مواأن تستهدف السياسة النقدية نمو ومن ثم يجب و

التمويل المصرفي الذي تقتضيه دية بتوفير الإئتمان وسياسة النقالمصرفية بالتوجه نحو السوق لمساندة الذلك بتحفيز المؤسسات المالية و
  .حالة إستهداف الناتج لإزالة بعض مظاهر الركود في النشاط الخاص
إخفاقاتها منذ حوالي الثلاث عقود لا ترتبط فقط بالهيكل التمويلي إن تقييم فرص النمو والتنمية المستدامة في الجزائر و

شكلة التنموية والأسس المباشرة لأساس المرى الإبتعاد عن النظرة المعمقة ومن جهة أخمن جهة وفي وقدراته الإئتمانية للقطاع المصر
بالتالي يجب توضيح ما يقف عليها مسار البناء المادي والبشري ومستوى تقدمهما ونموهما الحقيقي في البلاد، و المقومات الفعلية التيو

  : يأتي
إلى تدني معدل وض البنية الإنتاجية للبلاد و قة في فشل مباشر فيلقد تسبب فشل السياسات الإقتصادية الساب -

 .خارج المحروقاتلي الإجمالي الحقيقي النمو في الناتج المح
أن التحسن الحاصل في د تعيش على الإيرادات النفطية وإن ظاهرة التدني المستمر في النمو الحقيقي قد جعلت البلا -

 .مساهمته في الناتج المحلي الإجمالي رتفاعإويرادات النفط يأتي بفعل تراكم إمستوى دخل الفرد 
المالي، فيمكن التوصل إلى الصورة جمالي مع كفاءة التنفيذ المادي وإذا ما تمت مقارنة معدلات النمو في الناتج المحلي الإ

ج قطاع المحروقات وعلى نحو بات لحقيقي من خارالواضحة التي تؤكد حالة التدني في معدلات النمو في الناتج المحلي الإجمالي ا
  . التنفيذومستوى الإنجاز و ستثماراتالإتدني إنتاجية يتناسب و

إن هذا الوضع الإنمائي يؤشر على ضرورة التوجه إلى أنماط مجترأة للإستثمار تقوي النمو تعتمد دفعة قوية للتنمية تمثل حدا 
هو أمر يسهل تحقيقه في إقتصاد اللازم لضمان نمو ذاتي مستدام، والإجمالي من الناتج المحلي  30%مقبولا من الإستثمار لا يقل عن  

نظام سوق غير مكتمل في أدواته  التخبط فيمبتعدين عن ميكانيكيات الأسعار ويتمتع بفائض مالي نسبي كالإقتصاد الجزائري، 
  .البلاد عن خطر الركود المستمريبعد تحقيق مستوى من التوازن الأمثل ومؤسساته، ليتمكن البرنامج الإقتصادي من و

ل نجاح المشاريع في هذا اال ويحفز على المزيد من الخاص تكفهمة للنشاط الإستثماري العمومي وإن ضمان روافع مالية م
  .النقديالأوجه المهمة للنشاط الحقيقي و التي يعد وجودها مبدأ مهما من مبادىء الهيكلة لبعضالمبادرات و
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إنما تنويع هذا الناتج، أما بالنسبة للجانب النقدي أو المالي فينصرف الرأي ي ليس المهم هو حجم الناتج وقيقففي الجانب الح
  :ـ يكون ذلك بِن بنوك شاملة إلى بنوك متخصصة، وتحويل مهامها متفعيل البنوك المملوكة للدولة، وإلى أهمية 

  

لتأخذ على ) الصناعية، الزراعية، العقارية(يث التخصص يتولى برنامج إعادة هيكلة البنوك مهمة تكييف أوضاعها من ح -
فيها عنصر المنحة من حيث فترة  هي القروض التي يرتفع والقطاع العام، قروض الميسرة إلى القطاع الخاص وعاتقها مهام منح ال
 .مبلغ الفوائدوطرق التسديد و

لا يغفل النشاط الإنتاجي للقطاع الخاص عن طريق إسناد  سلم أولويات عتمادإودعم في الموازنة العامة للدولة إعادة هيكل ال -
إنما تقتصر مهامها على لعمومية للبنوك أية نفقات دعم، ورؤوس أموال البنوك العمومية المتخصصة، بشرط أن لاتتحمل الميزانيات ا

 .قتصادللإممارسة الوساطة المالية و تطويرها بما يخدم أهداف التنمية و ضمان العمق المالي 
بما يكفل النهوض به عن طريق تفعيل القوانين  قتصاديةالإوالخاص قدرا من المزايا المالية ينبغي أن يلقى النشاط الإستثماري  -

 .ستثمارالإما يمكن أن يضاف إليها من تحسينات تخدم مناخ والأنظمة والتعليمات السائدة و
 

السياستين، سواءا في ية يجب عدم إغفال التكامل بين هاتين الماللضمان فعالية السياسة النقدية وبالإضافة إلى ما سبق و
فإضافة إلى تحديد الدور التنموي للبنوك . هي تحقيق تنويع للإقتصاد الوطنيالموارد المتاحة أو في غاياتها والمتمثلة في توظيف منطلقاتها و

  .ة بشكل يخدم القطاع الإنتاجييجب إعادة النظر إلى الموازنة العامة للدولة من حيث تكييف النفقات العمومي
  

يتضح من خلال هذا البحث أن الوضعية النقدية في الجزائر غاية في التعقيد، فبالرغم من وضوح أهداف السياسة :  الخلاصة
ة ذه النقدية كما أقرها قانون النقد و القرض و التعديلات اللاحقة عليه، فإنه لايمكن للسياسة النقدية تجاهل أمور أخرى ذات علاق

الأهداف فظاهرة فائض السيولة الهيكلي الذي ميز الإقتصاد الوطني خلال الفترة المدروسة، ينبىء بحدوث ضغوط تضخمية تهدد 
الإستقرار الإقتصادي حيث لا يمكن للسياسة النقدية كما هي مقيدة بأهدافها مسايرة هذا الوضع، ففائض السيولة في حد ذاته مشكلة 

لنقدية الإهتمام ا أكثر و إن كان عزل أثار هذا الفائض النقدي الضخم على بقية قطاعات الإقتصاد لن يدوم تتطلب من السياسة ا
لا اية، نظرا لأن أسباب هذا الفائض متعلقة بالخلل الهيكلي للإقتصاد ككل و المتمثل في الإعتماد على قطاع واحد و هو اإلى م

فائض السيولة، من جهة أخرى فإن إستمرار أحادية الإقتصاد سيزيد من  فيو السبب الرئيسي المحروقات فريع النفط الذي يتم تنقيده ه
تعقيد مشكلة التضخم فعدم الإنتاج و الإعتماد المفرط على الخارج من أهم الأسباب الرئيسية للتضخم في الجزائر، و منه فإنه من غير 

لوب هو التنسيق بينها و بقية السياسات الإقتصادية الأخرى و خاصة السياسة ويل على السياسة النقدية في كل هذا و المطعالمعقول الت
  .الاستيرادليل التبعية للخارج سواءا في مجال التصدير أو قالمالية من أجل تنويع الإقتصاد و ت
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  ملحق الجداول
  )مليار دج(  2009-2000الوضعية النقدية في الجزائر بين:)1(جدول

 2000 2001  2002  2003  2004  2005  2006  2007  2008  2009 

صافي الموجودات
  الأجنبية

775,9  1310,7  1755,7  2342,7  3119,2  4179,7  5515,0  7415,5  10246,9  10886 

صافي الموجودات
  الداخلية

1246,6  1162,8  1145,8  1012,2  525,2  -109,2  -687,5  -1420,9  3291  -3707,3 

ي خارج التداول النقد
  البنوك

484,5  577,2  664,7  781,3  874,3  921,01  1081,4  1284,5  1540,0  1829,4 

 2541,9  2965,1  2570,4  1760,6  1240,5  1133,0  719,6  642,2  554,9  467,5  الودائع تحت الطلب

 4949,8  4964,9  4233,6  3177,8  2437,5  2165,7  1631,0  1416,3  1238,5  1048,18 النقود

 2228,9  1991,0  1761,0  1649,8  1632,9  1478,7  1723,9  1485,2  1235,0  3 ,974 شبه النقود

ودائع لدى الخزينة و 
  )ccp(الصكوك بريدية

96,2  106,4  109,4  130,1  158,3  276,0  335,8  378,7  459,8  578,5 

 M2(  2022,5  2473,5  2901,5  3354,9  3644,3  4070,4  4827,6  5994,6  6955,9  7178,7(الكتلة النقدية
Source : RAPPORTS: 2009 2008, 2007, 2006, 2005, 2004, EVOLUTION ECONOMIQUE ET MONETAIRE EN ALGERIE, 

Bank of Alegria. 
  

 ).مليار دج)( 2009- 2000(  إجمالي الودائع و القروض لدى البنوك :)2(جدول 
  2009  2008  2007  2006  2005  2004  2003  2002  2001  2000  السنة

 D(  1441,8 1896,3 2236,8 2573  2863,7  3236,6  3852,3  4710,1  5415,9  5349,3(ائعالود

 C(  993,7 1078,4 1266,8 1380,2  1534,3  1778,9  1904,1  2203,7  2614,1  3086,5(القروض

D/C)%( 145,1  165,9  177  177  176,3  166,4  184,6  205  197,4  173,3 

Source: RAPPORTS: 2009, 2008, 2007, 2006, 2005, 2004, EVOLUTION ECONOMIQUE ET 
MONETAIRE EN ALGERIE, Bank of Algeria. 

  

 )مليار دج(الأجال توزيع القروض حسب  :) 3(جدول 
 2010  2009  2008  2007  2006  2005  2004  2003  2002  2001  2000 السنة

    913,9  516,1  351,1 203,3  109,0  89,1  47,5 36  35,6  33,8 أ.ط.ق

    852,1  910,0  828,0 786,4 5, 747 617,6 559,1 602,8 529,5 492,9 أ.م.ق

 1311 1320,5 1189,4 1026,1 915,7  923,3 828,3 773,6  628 513,3  467 أ.ق.ق

  تقارير بنك الجزائر:  المصدر
  )مليار دج( توزيع القروض حسب القطاع:)4(جدول

  2009  2008  2007  2006 2005 2004 2003 2002 2001  2000 السنة

  1485,1  1201,9  988,9  847,0 882,4 791,4859,3 715,8 740,08  701,8  القطاع العام

% 70,6 68,756,557,356,049,644,5 44,8 46  48,1  

  1600,6  1413,3 1216,0  1057,0 897,3 675,4 588,5 550,2 337,6  291,2  القطاع الخاص

% 29,4  31,3 43,5 42,644,050,455,5 55,1 54  51,9  

  0,8  0,3  0,3  1,4 0,1 0,3 0,3 0,3 0,2  0,1  الإدارة المحلية

تقارير بنك الجزائر: المصدر
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  ).مدينة الجزائر(معدل تضخم أسعار مواد اموعة الأولى :)5(جدول
  2009  2008 2007  2006  2005 2004 2003 2002 2001 2000  1999السنة

1  27,2  25,2 24,7 22,7 20 17,6  17,7  18  19,7  14,9  
2  1,2 -0,85,50,33,94,47-1,074,22 6,36 7,5 8,23 
3   ---  --- 2,962,57 1,46 3,63,21  0,95  1,71  2,81  3,73  

  .التغيرات خارج المواد الغذائية -3    .1مؤشر أسعار اموعة-2   .الواردات الغذائية إلى الإجمالي -1
 .2007، سبتمبر 01، النشرة الإحصائية الثلاثية، رقم 2010، سبتمبر11نك الجزائر، النشرة الإحصائية الثلاثية، رقمب: المصدر

  
  )مليار دج( السيولة المصرفية :)6(جدول

  2008  2007  2006 2005 2004 2003 السنة
  2845,95  2001,18  1146,00 732,00 611,2673,00  السيولة لمصرفية

Source: RAPPORTS 2008, 2007, 2006, 2005, 2004, EVOLUTION ECONOMIQUE ET MONETAIRE EN 
ALGERIE, Bank of Algeria. 

 
  )%()2009-2005(السيولة حسب كل نوع من الأدوات  امتصاصنسب : )7(الجدول

 2009 2005200620072008 السنة
 44.95 67.0440.3359.2938.65 إسترجاع السيولة

 41.76 07.0440.9426.0449.21 التسهيلة الخاصة بالوديعة
 13.29 25.5518.7314.6712.14 الاحتياطي الإجباري

Source :- banque d'Algérie, rapport 2006:"évolution économique et monétaire en Algérie",   p:142. 
-banque d'Algérie, rapport 2008: "évolution économique et monétaire en Algérie", p:177 
-banque d'Algérie, rapport 2009: " évolution économique et monétaire en Algérie", p:190.
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