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 النقدية  مسيلسةل الحديثة سللي الأ كأحد التضخم استهدافاستراتيجية 
  -حللة الجزائر –بين الواقع والتطبيق 

 Bechichi1983@yahoo.fr//88631474671467//الاستلذ: بشيشي وليد

 جلمعة بلجي مختلر عنلبة الجزائر //كمية العموم الاقتصلدية والتجلرية وعموم التسيير
 مخصـم

فعاليتيا في الكثير من الدول  ثبتتأتعتبر سياسة استيداف التضخم من السياسات الحديثة التي 
التي قامت باعتمادىا، وبما أن الجزائر كباقي دول العالم تعاني كثيرا من التضخم، الذي لو العديد من 

حاولت الجزائر تطبيق و الجانب الاجتماعي، لذلك فقد أالاقتصادي  الجانبالنتائج السمبية سواء عمى 
نيا لم تنجح عمى أ، الا 2010ن ذلك بدا واضحا في سنة أاف التضخم عمى مراحل، الا دسياسة استي

المدى الطويل ولم تستطع المحافظة عمى المجال المستيدف رغم كل التعديلبت والاجراءات التي قام بيا 
ن التضخم الذي أوالسبب في ذلك ىو  البنك المركزي، وىذا ما بدا واضحا من خلبل مجريات الدراسة،

تعاني منو الجزائر في اغمبو تضخم مستورد، ولذا فانو يتوجب عمى الجزائر التقميل من التبعية لمخارج، 
  حتى تستطيع التخمص من الاثار الخارجية.

 .: استيداف التضخم، السياسة النقدية، البنك المركزيالكمملت المفتلحية
Abstract 
           Is the policy of inflation targeting policies of modern that have proven effective in a lot 

of countries that have for adoption , and as Algeria like the rest of the world suffers a lot of 

inflation , which has many negative consequences , both on the economic side or the social 

aspect , so it has tried to Algeria to apply the policy of targeting inflation in stages , but that it 

became clear in 2010 , but it did not succeed in the long term has been unable to maintain the 

target area despite all the amendments and procedures carried out by the central bank , and 

this is what became clear through the course of the study , and the reason for this is that 

inflation experienced by Algeria in the mostly imported inflation , and so it must reduce the 

dependency Algeria to the outside , so you can get rid of the external effects . 

Keyword: policy of inflation targeting, the central bank, monetary policy 
 مقدمة

ن اليدف الاساسي من السياسة النقدية لأغمب البنوك المركزية ىو تحقيق الاستقرار في الاسعار إ 
قيمة العممة المحمية داخميا أو خارجياً؛ ويعني ذلك عمى صعيد الاقتصاد المحمي  من خلبل المحافظة عمى

أما عمى الصعيد الخارجي فذلك يعني عادةً استيداف سعر الصرف  ابقاء التضخم منخفضاً وثابتًا.
الاسمي. وقد اصبح وضع ىدف واضح لنسبة التضخم كغاية نيائية لمسياسة النقدية مرغوبا بشكل متزايد 

المركزية في العقد الماضي قد تخمت عن الاسعار فان كثيرا من البنوك بل السنوات الاخيرة. وبالمقافي 
 .أو عن سعر الصرف الثابتالرسمية الثابتة لعملبتيا 

تعتبر مشكمة التضخم من أىم الظواىر الاقتصادية التي تواجو أي اقتصاد في العالم، وبالرغم من  
اىرة، الا أن ىناك جدلا كبيراً حول اسبابيا، والاثار الاجتماعية والاقتصادية اىتمام الاقتصاديين بيذه الظ
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ليا عمى النظام الاقتصادي، وأفضل السياسات التي يتعين اتباعيا لتقميل الاضرار الناجمة عنيا، الامر 
 استراتيجية استيداف التضخم كأحد الاستراتيجيات الحديثة لمحاربة، وقد بداالذي أدى الى ظيور 

اعتمادىا في بداية التسعينات وكانت نيوزيمندا السباقة في اعتماد ىذه الاستراتيجية وقد تجاوز عدد الدول 
دولة ودول اخرى في طرقيا لتبني ىذه  27حوالي  2007التي طبقت ىذه الاستراتيجية في سنة 

صة وان قانون النقد الاستراتيجية بصورة فعمية، والجزائر كأي دولة تعاني ايضا من مشكمة التضخم، خا
ىدافو، ورغم ان البنك أقد اعطى صلبحيات كبيرة لمبنك المركزي في اطار تحقيق  10-90والقرض 

المركزي حاول تحقيق معدل مستيدف لمتضخم الا انو نجح أحيانا وفشل في الكثير من الاحيان الامر 
استيداف التضخم وماىي العواق : ما مدى امكانية تطبيق الجزائر لسياسة التسلؤل التلليالذي يطرح  

التي يجب عمى البنك المركزي تجاوزىا لمنجاح في تحقيق معدل او مجال مستيدف لمتضخم عمى المدى 
 الطويل؟

 هداف البحثأ
بناء عمى تحديد إشكالية البحث فإن الغرض الأساسي منو لا يخرج في الحقيقة عن كونو محاولة 

 لتحقيق الأىداف التالية:
 .التعرف عمى ماىية استيداف التضخم، وعمى شروطيا وعوامل نجاحيا -
 دراسة امكانية استخدام استراتيجية استيداف التضخم والآليات التي اعتمدتيا الجزائر لأجل تحقيقيا. -
معرفة معدلات التضخم في الجزائر وتفسيرىا، ومعرفة الصعوبات التي واجية الدولة في تحقيق ىذه  -

 ية.الاستراتيج
 منهج وأدوات الدراسة

لا يمكن لأي بحث عممي أن يصل إلى النتائج المرجوة منو ما لم يتم ذلك وفق منيج واضح يتم 
من خلبلو دراسة المشكمة محل البحث. كما أن طبيعة موضوع الدراسة وأىدافو يساىمان بدور فعال في 

بالبحث المختار، ولموصول إلى نتائج عممية اختيار منيج الدراسة ووسائل وأساليب جمع البيانات المتعمقة 
 موثوق بيا يستعين الباحث بمجموعة من الإجراءات والقواعد المنيجية.

الجزائر عمى استراتيجية استيداف التضخم، وتحميل أبعادىا اعتماد ولدراسة مدى امكانية 
عمل عمى نطاق واسع في وأىدافيا، تم الاعتماد عمى الأسموب الوصفي التحميمي، وىو الأسموب الذي يست

العموم الاجتماعية والسموكية، وىو طريقة لوصف الظاىرة المدروسة وتصويرىا كميا عن طريق جمع 
خضاعيا لمدراسة الدقيقة، كما يساىم ىذا المنيج في  معمومات مقننة عن المشكمة وتصنيفيا وتحميميا وا 

 الدراسة.محل توفير البيانات وتحميل الظواىر والحقائق حول المشكمة 
  :ولدراسة ىذا البحث بالتفصيل والتعمق فقد تم تقسيمو الى ثلبث محاور كالاتي

: وييدف الى التعريف بسياسة استيداف التضخم وتبين العوامل والظروف التي ادت الى ولالمحور الأ 
 استحداثيا.



وتبيين الاستراتيجيات  2013الى سنة  2000: دراسة معدلات التضخم في الجزائر من سنة المحور الثلني
 التي تم اتباعيا لمتخفيف من حدة التضخم.

: وقد تم فيو تبيين الظروف التي تبنت فييا الجزائر سياسة استيداف التضخم والاليات التي المحو الثللث
 استحدثتيا لذلك، واسباب عدم نجاحيا فييا.

 ظروف وعوامل ظهور سيلسة الاستهداف ول:المحور الأ 
ك المركزية في الدول الصناعية منذ منتصف الثمانينات مشكمة تعثر سياسة استخدام واجيت البنو  

النقدية وسعر الصرف لتحقيق ىدفين متناقضين ىما زيادة النمو الاقتصادي  قاعدةالالمتغيرات الوسيطة ك
وتخفيض معدل التضخم. وقد استندت تمك السياسة الى فرضية القدرة عمى التحكم بالمتغيرات الوسيطة، 

ان  الاولوبان ىنا علبقة وثيقة بين ىذه المتغيرات وتمك الاىداف، ويرجع تعثر ىذه السياسة الى سببين؛ 
لتناقض بين تمك الاىداف، يخمق حالة من عدم اليقين لدى الجميور وعملبء الاسواق بشأن أي منيا لو ا

يق. ما يؤدي بالتالي الى عدم الثقة في مقدرة البنك المركزي عمى تحقيق أىدافو قالاولوية في التح
ج الى بناء الثقة الصعبة التي تحتا بالأوقاتخصوصاً فيما يتعمق بتخفيض معدل التضخم والتحكم فيو 

فيو أن المتغيرات الوسيطة مثل معدل نمو القاعدة النقدية أو أسعار  الثلنيأما السبب  لدى عملبء السوق
الصرف قد تتغير قوة ارتباطيا وتأثيرىا عمى كل من معدل نمو الناتج القومي ومعدل التضخم من وقت 

 لآخر.
 أولا: مفهوم سيلسة استهداف التضخم

قدي الذي لا يكون لو ىدف وسيط وانما يتم استيداف التضخم عمى انو النظام النيعرف استيداف  
التضخم معدل التضخم بشكل مباشر إذ يتم تحقيق ىذا اليدف من خلبل اتباع ثلبث خطوات: الاولى 

 بمعدل التضخم المستيدف، الثانية ان يتنبأ البنك المركزي بمعدل  تحديد السياسة النقدية الكفيمة
فاذا كان المتوقع أعمى من التضخم في المستقبل، الثالثة تتم مقارنة المعدل المستيدف بالمعدل المتوقع 

 1المستيدف يتم اتباع سياسة نقدية انكماشية والعكس.

نو نظام لمسياسة النقدية يتميز بالإعلبن أ( استيداف  التضخم ب EserTurer 2002كما يعرف )
عن اليدف الرسمي كمجالات او ىدف كمي )رقمي( لمعدل التضخم لفترة زمنية واحدة أو أكثر مع 
 2الاعلبن الظاىر بان تحقيق واستقرار التضخم في المدى الطويل ىو اليدف الاول لمسياسة النقدية.

لسياسة سعر نو يبدأ بالتسميم بأن أي بنك مركزي يفتقر أ( استيداف التضخم بStone As Careerويعتبر )
نو يطبق سياسة أصرف واضحة )استيداف سعر الصرف( أو قاعدة نقدية )استيداف نقدي( يعد تمقائياً 

 3.استيداف التضخم ويضيف بأن ىذا الصنف ممتزم بوضوح لسياسة استيداف التضخم
 ثلنيل: شروط ومتطمبلت تطبيق سيلسة الاستهداف

لتطبيق سياسة استيداف التضخم بنجاح، ىناك اجماع بين الاقتصاديين ومسؤولي البنوك  
المركزية عمى ضرورة توفر عدد من  الشروط المسبقة تتمثل في توفر درجة كبير من الاستقلبلية لمبنك 



يداف التضخم، ستتضارب مع االالمركزي من ضغوط أو تأثيرات السياسة المالية التي قد تؤدي الى 
وتوفر الظروف التي تتيح المرونة في اسعار الفائدة ونظام سعر الصرف والتحرير الكامل للؤسعار 
وانخفاض درجة الاعتماد عمى الخصوم الاجنبية في الجياز المصرفي علبوة عمى وجود اسواق مالية 

حول الفعال متطورة وانخفاض الاثار والعوامل التي تؤدي الى عدم الاستقرار المالي، والتي تضمن الت
لمسياسة النقدية وسلبمة النظام المصرفي. أضف الى ذلك توفر المقدرات التحميمية والبنية التحتية 
لمبيانات، وذلك من خلبل توفر نظم بديمة لمسمطات من الوسائل والنماذج والقدرات المتطورة لإعادة تنبؤات 

متطمبات الى مؤسسية وأخرى التضخم. وقد قسمت بعض الدراسات التي تناولت ىذا الموضوع ال
 اقتصادية، وفيما يمي استعراضيا بشيء من التفصيل:

من أىم المتطمبات لأي دولة ترغب في تطبيق نظام استيداف التضخم أن  المتطمبلت المؤسسية: -1
ستقلبلية الى سياسية . وقد قسم الاقتصاديون ىذه الااستقلالية البنك المركزيتوفر درجة معقولة من 

قسميا الى استقلبلية أىداف وأدوات، والأخيرة أكثر انتشاراً في الادبيات الاقتصادية،  دية وىناك منواقتصا
إلا أن ىناك اتفاق عمى ان البنك المركزي يكون اكثر استقلبلا عندما يكون مستقل الادوات والذي يعرف 

المناسبة التي تمكنو من انجاز عمى انو حرية البنك المركزي والتفويض الكامل في اختيار الطرق والآليات 
ميامو المحددة لتحقيق أىدافو ويكون مسائلًب لإجراءاتو في حالة الفشل في الوفاء بالتزاماتو، حيث تقوم 
السمطات بمحاسبة ومعاقبة صانعي السياسة النقدية لعدم كفاءتيم ووضع  المعالجات الازمة التي ربما 

لبيئة والمستمزمات اللبزمة التي تمكنيم من أداء واجباتيم وتتزامن تشمل إحلبل أفراد أكثر كفاءة مع توفير ا
من خلبل النماذج الاقتصادية والأىداف العممية لمبنك  الشفلفيةعممية المحاسبة مع توفر متطمبات 

تكمن في أنيا تؤدي الى تخفيض المخاطر التي تتعرض ليا الاسواق الشفلفية ىمية أالمركزي حيث أن 
ض معدلات التضخم والتغير في معدل البطالة، كما أنيا تساىم في تأثير تخفيض ىذه المالية وانخفا

المتغيرات عمى سعر الفائدة في المدى القصير، وتساعد في تأكيد تناسق التوقعات مع أىداف استقرار 
 الاسعار وتخفيض تكمفة تحقيق أىداف استيداف التضخم.

باستيداف التضخم يتم  والشفلفية الكلفيةالمسائمة  وليتمكن البنك المركزي من الوفاء بمتطمبات 
م سعر الصرف المرنة، وتطوير الاسواق المالية كأحد ظ  توفير الظروف النقدية الملبئمة من خلبل تطبيق ن  

لى تطبيق أدوات السياسة النقدية غير إأىم المتطمبات لمقابمة استقلبلية السياسة النقدية، بالإضافة 
لى تقميل فعالية السياسة النقدية وتؤخر إلادوات المباشرة، ذات تعقيدات وقد تؤدي المباشرة، حيث أن ا

عممية احتواء التضخم، بالإضافة الى ذلك وقبل تطبيق نظام استيداف التضخم لابد من الوضع في 
كمقرض الاعتبار توفر الاوضاع والنظم المالية والادارية السميمة، لذلك يجب أن يقوم البنك المركزي بدوره 

أخير بصورة فاعمة لمساعدة النظام المالي من خلبل الدعم المالي المباشر ومنح القروض، والحصول 
عمى المعمومات والبيانات الصحيحة والدقيقة والعمل عمى الرقابة الفاعمة عمى تمك المؤسسات لتفادي أي 

 مخاطر محتممة.



سواق المالية وضعف النظام ضيق الأثر ضغوط السياسة المالية و : تؤ المتطمبلت الاقتصلدية -2
المصرفي عمى استقلبلية البنك المركزي وبالتالي في اصدار وادارة السياسة النقدية والنجاح في تطبيق 
نظام استيداف التضخم، مما يتطمب التنسيق الكامل بين السياسات المالية والنقدية وتناسق وتطابق الآراء 

وعدم الاستدانة من الجياز المصرفي والعمل عمى تقميل حجم  ووجيات النظر بينيما وتخفيض الديون
الخصوم الاجنبية في الجياز المصرفي لكسب الثقة في العممة الوطنية واستقرار الطمب عمى النقود، وذلك 
لتمكين البنك المركزي من القيام بدوره وتحقيق أىداف التضخم وتفادي الآثار السالبة التي قد تؤدي الى 

 لاقتصادي والى الازمات المالية والمصرفية.الانكماش ا
بجانب المتطمبات المؤسسية والاقتصادية المذكورة سابقاً يجب توفر البنية التحتية والتي تشمل  

توفر البيانات والقدرات التحميمية والنماذج المتطورة واجراء التنبؤات وتحديد تأثيرات السياسة النقدية عمى 
صورة واضحة، والمعرفة الكافية عن آلية التحول النقدي خاصة الفترة بين بداية متغيرات الاقتصاد الكمي ب

تنفيذ السياسة وتأثيرىا عمى التضخم والناتج الاجمالي المحمي. وفي ىذا الاطار يحتاج البنك المركزي الى 
دلات أجيزة كمبيوتر وبرامج ونماذج متقدمة لإعداد تنبؤات التضخم، وفي حالة اكتشاف فرق بين المع

المتوقعة والمستيدفة يتم اتخاذ اجراءات لممعالجة وبالتالي يحتاج ىذا النظام الى مقدرات تحميمية وبنيات 
 تحتية لمبيانات أكثر من أي نظام آخر.

 ثللثل: الانتقلدات الموجهة لسيلسة التضخم المستهدف والاطلر المقترح لإصلاحهل
لا بدعة ابتكرت من قبل مدراء إمستيدف ما ىي (" أن سياسة التضخم ال2008يعتقد )ستيقميتز، 

البنوك المركزية حول العالم" وانيا ستواجو الفشل عندما تتعرض لاختبارات جديدة، فيذه السياسة ذات 
تنظير اقتصادي ضعيف، لا سيما ان التضخم في كثير من الدول النامية مستورد وليس محميا، وبذلك 

و الاسعار المستوى المستيدف لو بصرف النظر عن مصادر التضخم فان رفع سعر الفائدة كمما تجاوز نم
 م حقيقية، محمية أاسمية 

حين قد يكون ىذا ملبئم أم خارجية، لن يؤثر في الاسعار الدولية بالنسبة لاقتصاد صغير، في 
فضلب عن ىذا فان كثيراً من  4الامريكية(.للبقتصاديات الصناعية الكبرى )لا سيما الولايات المتحدة 

النخب الاقتصادية ترى ان تراجع معدلات التضخم واستقراره ينسب الى تحرير التجارة وتطوير قطاع 
الاتصالات وغيرىا وليس الى تبني سياسة التضخم المستيدف فقط، فضلب عن وجود جممة من الشروط 

النامية مثل )تطور الجياز المصرفي وتوافر بيانات دقيقة  التي قد لا تكون متوافرة في العديد من الدول
ومن الانتقادات  5والقدرة عمى التنبؤ بمعدلات التضخم وغيرىا( والتي تفتقر الييا كثير من ىذه الدول.

خرى أن سياسة التضخم المستيدف تشترط توجيو السياسة النقدية نحو ىدف واحد ألا وىو التضخم الأ
ومن ثم فان  6مك العديد من الدول النامية أصولا وفيرة مقيمة بالعملبت الاجنبية،المستيدف، في حين تم

تغيرات سعر الصرف المفرطة تزيد من معدلات التضخم وقد تتسبب بأزمة عملبت، إذ إن انخفاض سعر 
 جنبية قياسا بالمحمية، وىنا سيكون استقرار سعرالمحمية يزيد المديونية وقيم الأصول الأ صرف العممة



ىمال سعر الصرف بوصفو ركيزة رئيسية إالصرف ىدفا فرعيا تقتضي الضرورة تحقيقو، فضلب عن 
لمسيطرة عمى التضخم عند أداء مجمل النشاطات الاقتصادية وىذا ما خمصت إليو دراسة )أرستايس 

سعر  ( عن الاقتصاد البرازيمي والتي نصحو فييا متخذي القرار الاقتصادي بتقييد تحركات2008وآخرون 
 7ن عجزت سياسة التضخم المستيدف في تحقيق ذلك.أالصرف بعد 

( العلبقة بين تبني سياسة التضخم المستيدف واستقرار سعر الصرف في 2002ويناقش )ادواردز  
ن ىذه أاثنين من الدول المتقدمة )كندا، استراليا( وثلبث دول نامية )تشيمي، المكسيك، البرازيل( وقد وجد 

نو وجد نتيجة معاكسة في ألا إسعار صرف عملبت تمك الدول، ألى تقمبات مفرطة في إدي السياسة لم تؤ 
لى زيادة تقمبات سعر إدت فييا تمك السياسة أخرى منيا )كرويا الجنوبية( أدراستو لثالث اقتصاديات ناشئة 

في اطار  ن استبدال نيج السياسة النقدية في تمك الاقتصادياتأالصرف بشكل ممحوظ، وقد عمل ذلك ب
لى استيداف التضخم ترافق مع التخمي عن نظام إمواجيتيا لمشكمة التضخم من استيداف سعر الصرف 

ن أىمال استقرار سعر الصرف تحت فرضية ا  سعار الصرف المرنة و أاسعار الصرف الثابتة لصالح نظم 
 ق آليا تبعا ليا، مما أدى الى زيادة تقمبات سعر الصرف.قتحذلك سي
يمكن القول ان سياسة استيداف التضخم تعاني من قصور في بنائيا النظري، ويمكن مما سبق  

سيما ان  8تلبفي ذلك من خلبل ادارة سعر الصرف واستيداف استقراره الى جانب استيداف التضخم،
العديد من الاقتصاديين امثال )مشعين وادواردز وغيرىم..( يشددون عمى ان فكرة الاستبدال الكامل بين 

يداف التضخم واستيداف سعر الصرف أصبحت وىماً، وان بناء توليفة من ىاتين السياستين أصبح است
 خياراً أمثل في إطار مواجية مشكمة التضخم سيما في الدول النامية.

 رابعل: تجلر  استهداف التضخم في بعض الدول
ي التسعينات من قامت عدة دول باستيداف التضخم كأسموب حديث في ادارة السياسة النقدية ف 

اخرى عمى انتياج ىذه السياسة دول ، وقد حققت عدة نتائج مما دفع م1991، كندا م1990بينيا نيوزيمندا 
، م2000، وكوريا الجنوبية وجنوب افريقيا عام م1999، والبرازيل عام م1993مثل استراليا والسويد عمم 
ندو م2001والمكسيك والنرويج عام   .م2005نيسيا عام ، وسموفاكيا ورومانيا وا 

ان الاطار المؤسسي لاستيداف التضخم يعتمد سياسة مالية مستقمة من حيث الادارة  بريطلنيل:
المستخدمة، في حين يكون اليدف الذي تضعو الحكومة غير مستقلب والذي يتحكم بيذه السياسة ىو ىيئة 

والمؤلفة من خمسة أعضاء من بنك انجمترا ىم )الحاكم ومساعديو ومديرين   (MPCالسياسة المالية )
تنفيذيين من المصارف( وأربعة أعضاء من الخارج تقوم الحكومة بتعيينيم، وتقوم الييئة بنشر تقاريرىا 
شيريا وفصمياً أو من خلبل المجالس النيابية أو رفع رسالة مفتوحة لقاضي القضاة عند انتياك ىدف 

 م أو خرق نسبة التضخم.التضخ
الاساس المنطقي لإجراءات السياسة النقدية وتقييم التطورات  (MPCوقد تضمنت قرارات ) 

والتوقعات خلبل سنتين وقد شخصت ثلبثة عناصر اساسية ىي تفسير سبب الانحراف عن الرقم 



لزمني الذي يعاد فيو المستيدف لمتضخم وما ينوي المجمس النيابي عممو ازاء ذلك فضلب عن بيان الافق ا
 التضخم الى اليدف من أجل التعامل مع النتائج.

( عام %04فان نسبة التضخم قد انخفضت من ) 1997ونتيجة الاستقلبل العممي لبنك إنجمترا سنة  
 مما ينم عن الانخفاض التدريجي في التضخم. 1998( سنة %2.5الى ) 1997

الاعتماد عمى الرقم القياسي لسعر المستيمك الذي ( سنوياً ب%2.5وقد حدد ىدف التضخم بنسبة ) 
( في %2.3كما أن النسبة تقترب من نسبة التضخم المرغوب لعامة الناس )  (%1ينخفض سنويا بنسبة )

UK  (1±)أما اليامش المعتمد فكان بنسبة. 
ان تحقيق استيداف التضخم يحتاج الى مراجعة مستمرة لميدف الذي ينحرف عن المتوقع  

وملبحظة سموك المتغيرات الاقتصادية الاخرى خاصة الانتاج من أجل مراقبة الصدمات )كصدمة الطمب 
أو العرض( عمما أن التركيز عمى اليدف المتوسط سوف يخفف من مشكمة ىزات العرض ويمكن 

النحو استخدام المعادلة الاتية لمعرفة مدى انحراف التضخم عن ىدفو والانتاج عن معدلو الطبيعي وعمى 
 9التالي:

 
       

  
 أي أن:      

 
استيداف :    :توقعات التضخم لسنتين قادمتين.       معدلات الفائدة اليوم أو حاليا.: it حيث:

 التضخم
وتعني ىذه القاعدة أن معدلات الفائدة الحالية تعتمد عمى اساس توقعات التضخم لسنتين قادمتين 
وبشكل يتوافق مع استيداف التضخم وقد استخدم بنك انجمترا سياسة نقدية تدريجية وحذرة اعتمدت سمسمة 

لسياسة بالانسيابية وذلك بإعطاء البنوك من التغيرات الصغيرة في سعر الفائدة بنفس الاتجاه وتميزت ىذه ا
وضيفتيا التقميدية في تحويل المطموبان قصيرة الاجل الى موجودات طويمة الاجل والتي تتميز بحساسيتيا 
المفرطة لمزيادات المتتالية في اسعار الفائدة ولذلك تستطيع ىذه السياسة التحكم بالتضخم المستقبمي من 

اذا كان سعر الفائدة اعمى تكون الحصيمة النيائية لتغير سياسة التضخم خلبل تغيرات سعر الفائدة، ف
أقرب الى ىدفيا فضلب عن كون سعر الفائدة الاعمى يفضي الى زيادة في تكاليف خدمة الدين الحكومي 
وبالتالي زيادة الانفاق الحكومي مستقبلًب  متضمناً تشوىات اكبر لمضريبة التي تؤثر بدورىا عمى التضخم 

خلبل الضرائب المباشرة وغير المباشرة واي منيا تنصب عميو نسبة الضريبة المفروضة، فالأولى من 
يمكن أن تؤثر عمى التضخم عندما تكون مبنية عمى الاجور حيث يتبع ذلك حصول توسع نقدي، ويمكن 

 أبعد.ان تستخدم ضريبة التضخم لمحد من أثر الضريبة عمى ىدف التضخم وذلك برفع التضخم الى مدى 

=                                        استهداف التضخم  
 توقعلت التضخم لسنتين قلدمتين
 معدلات الفلئدة اليوم أو حلليل



ن تسيل الاستجابة لمتباطؤات الانتقالية لمسياسة النقدية أان ىذه الطريقة لمتنبؤ بالتضخم يمكن 
قصر في الاقتصاديات الناشئة الانتقالية نتيجة مرونة الاسعار والتباطؤ يعني أحيث تكون ىذه التباطؤات 

 لمنع الضغوطات التضخمية. ن السياسة تتجاوب بشكل تباطئيألى بعد نظر كما إن الاستيداف يحتاج أ
ن ذلك يعتمد عمى التنبؤ الفصمي أوالسؤال الذي يرد ىنا ىو كيف تعمل ىذه التنبؤات؟ والجواب 

( IS/LMلمتضخم فضلب عن ضرورة بناء نموذج اقتصادي مفتوح بأسعار ثابتة واخرى تقميدي ىو نموذج )
ونماذج التوازن العام وآراء  ،أو انحرافات زماتألى الاستعانة بالسلبسل الزمنية الخالية من أي إاضافة 

المجالس النيابية لمتحكم بديناميكية التضخم، كما أن التنبؤ بالتضخم كضرورة لاستيداف التضخم يعتمد 
 عمى سوق العمل وطبيعة الصدمات التي يتعرض ليا الاقتصاد.

سعار ثبات الأالتضخم منيا الحفاض عمى  خرى من استيدافأىداف ألى إويسعى بنك انجمترا 
لى إوتحقيق التوظيف الكامل، وتستخدم المرونة لمتنبؤ بأفق التضخم حيث يسمح لمتضخم بالعودة 

و الضرائب غير المباشرة أطول عندما تحصل صدمات ليا ببنود التجارة أفق أالاستيداف مجددا وعبر 
 حيث ينشأ ما يسمى بحالة التناوب في التضخم وخلبل كل ثلبث فصول.

ن تتضمنيا سياسة الاستيداف باعتبارىا أداة أفافية فيي المحاور الاخرى التي ينبغي ما الشأ
حسابية ليا فوائد اقتصادية جمة حيث تكون توقعات التضخم وتغيرات منحنى الناتج ذات مصداقية عالية 

قدية علبوة عن كونيا تساىم في تحسين مصداقية السياسة واقناع الجميور بمقاصد وكفاءة السياسة الن
(MPC.) 

ذ يتم التساؤل عن الصدمة التي حركت معدل إ ،طريقة اكتشاف الصدمة UKوت ستخدم في 
ن ما بين  أم مالية، ومثال ذلك أم خارجية/ حقيقة أم دائمية/ محمية أالتبادل التجاري ىل ىي مؤقتة 

لى السياسة المالية إ(، فيل يعود ذلك %20ارتفاع الاسترليني بنسبة أكثر من ) 1998ومنتصف عام  1996
 م نتيجة لعوامل ىيكمية.أالمتشددة 

ويمكن الاستعانة في ىذا المجال بالتحركات النسبية لمنحنى الناتج ونظرية تكافؤ الفائدة المكشوفة 
ن الصدمات ألحساب تغير معدل التبادل ومن خلبل منحنى الناتج النسبي، وقد اتضح خلبل تمك المدة ب

 .(%20( من الارتفاع في الاسترليني البالغ )%3-2) المالية لا تفسر سوى
تبنت استراليا سياسة استيداف التضخم بعدما خفضت معدلات التضخم الكبيرة في  تجربة استراليل:

وكمت أمع بداية التسعينات، كما  %2الى ما يقارب  %10منتصف الثمانينات من القرن الماضي اكثر من 
لى تحقيق معدل إوالوصول  م1993افظ البنك الاحتياطي في مارس لى محإدارة السياسة النقدية إميمة 

تم تحديد  م1994فق زمني حدد بسنتين، وفي سبتمبر أعمى مدى  %3الى   %2تضخم مستيدف من 
عمى مر السنوات، واتسمت سياسة استيداف التضخم في كل مراحميا  %3-2المعدل المستيدف بدقة، بين 

بمرونة واسعة في التعامل مع صدمات العرض والطمب مما يساعد عمى تخطي الازمة الآسيوية بنجاح 
 .م1997عام 



الاقتصاد الجنوب افريقي سياسة التضخم المستيدف  اعتمد م2000منذ مطمع عام تجربة جنو  افريقيل: 
بعد بضعة سنوات من استيداف التضخم بشكل غير رسمي من خلبل القاعدة النقدية، عمى  بشكل رسمي

الرغم من ذلك لا يزال عرض النقود ينمو بفعل التغيرات البنيوية التي يشيدىا ىذا الاقتصاد الناشئ، ومع 
فريقية في ول تجربة في القارة الاأاعلبن انتياج جنوب افريقيا لسياسة التضخم المستيدف تصبح بذلك 

الى قرابة  م1999عام  %6لى انخفاض معدل التضخم من إدت ىذه السياسة أانتياج ىذه السياسة، وقد 
  م2005عام   3%

 خلمسل: نتلئج سيلسة الاستهداف في دول مختلرة
ان دراسة وتقييم سياسة استيداف التضخم في بمدان مختمفة تظير جممة من الملبحظات من  

وفر حظا في تحقيق النجاح مثل أالمتقدمة كانت أكثر مقدرة عمى تنفيذ ىذه السياسة و ن البمدان أىميا أ
المممكة المتحدة وتأتي بالمرتبة الثانية الاسواق الناشئة مثل كوريا واستراليا فيما واجية البمدان الاقل نمو 

 صعوبات أكثر في تطبيق ىذه الاستراتيجية وىذا ما يبينو الجدول الموالي. 
 مختمفة بمدان في التضخم استيداف سياسة (:01) رقم الجدول

تلريخ بداية  الدولة 
 الاستهداف

الجهة التي اعمنت 
 الاستهداف

مدى التضخم  الرقم القيلسي للأسعلر المستهدف
 المستهدف

التغيرات المستهدفة في 
 الاسعلر

معدل التضخم بعد 
 التطبيق

 % 7.9 الاحداث غير الاعتيلدية  %1-3 القيلسي لأسعلر المستهمكالرقم  الحكومة والبنك المركزي 3778 نيوزيمندا

 % 20 لا يوجد تحديد % 4-2 المستهمك لأسعلر القيلسي الرقم المركزي والبنك الحكومة 3773 شيمي
 % 6.2 صدملت العرض الرئيسية %3-1 الرقم القيلسي لأسعلر المستهمك المركزي والبنك الحكومة 3773 كندا

المممكة 
 المتحدة

 % 3.8 لا يوجد تحديد % 2-0 الرقم القيلسي لأسعلر المستهمك الحكومة 3776

 % 4.8 لا يوجد تحديد % 3-1 الرقم القيلسي لأسعلر المستهمك البنك المركزي 3771 السويد
 % 6.6 لا يوجد تحديد % 3-2 الرقم القيلسي لأسعلر المستهمك الحكومة والبنك المركزي 3771 استرالية
 % 8.8 لا يوجد تحديد % 3.5-2.5 الرقم القيلسي لأسعلر المستهمك الحكومة 3776 كوريل
 % 6.2 لا يوجد تحديد % 3.5-1.5 الرقم القيلسي لأسعلر المستهمك البنك المركزي 3776 بولندا

 % 8.1 لا يوجد تحديد % 3 الرقم القيلسي لأسعلر المستهمك البنك المركزي 3777 المكسيك

ر: توفيق عباس عبد عون، تقييم سياسة استيداف في بمدان مختارة، مجمة جامعة كربلبء العممية، دالمص
 .70، ص 2011المجمد التاسع، العدد الثاني، 

 2013الى 2000المحور الثلني: التضخم وتحديلت السيلسة النقدية في الجزائر من سنة 

اثراً كبيراً عمى منحى السياسة النقدية في الجزائر حيث أعطى العديد من  10-90لقد كان لقانون 
الصلبحيات لمسياسة النقدية التي عانت من سمطة الخزينة مما جعل معدلات التضخم قبل ىذه الفترة 

بل إن  10-90مرتفعة جدا، كما أن التحسين المستمر في قوانين السياسة النقدية لم يقف عند القانون 
والذي حدد أىداف السياسة النقدية وجعل ىدف  11-03عديلبت عديدة طرأت عميو وذلك بالأمر ىناك ت

ساسي وحدد معدل مستيدف لمتضخم، إلا إن ىذا المعدل تم تعديمو في سنة أاستقرار الاسعار ىدف 



دارة السياسة إمن وضع معدل محدد تم تحديد مجال مستيدف لتسييل الميمة عمى  حيث بدلاً  2010
 .2000قدية، وفي ما يمي جدول يوضح تطور معدلات التضخم منذ سنة الن

 2013الى سنة  2000(: تطور معدلات التضخم في الجزائر من سنة 02الجدول رقم ) 
 6831 6836 6833 6838 6887 6886 6885 6884 6883 6882 6881 6886 6883 6888 السنة

 3363 6367 2336 1373 3312 2364 1331 6331 3342 1334 6336 3323 2366 8311 معدل التضخم

 المصدر: البنك المركزي والديوان الوطني للئحصاء
 من خلبل ملبحظة معدلات التضخم الموضحة في الجدول أعلبه يمكن استنتاج الاتي: 

دنى مستوى لو في الجزائر منذ الاستقلبل وذلك راجع الى اتباع أ 2000سجل معدل التضخم لسنة  -
سياسة مالية انكماشية وسياسة نقدية صارمة مست تحرير الاسعار وتعديل أسعار الفائدة ورفعيا الى 

 خطار التضخم في ىذه السنة.أمستويات قياسية والصرامة في تسيير الكتمة النقدية، وبالتالي التحكم في 
ارتفاعا ممحوظاً، وذلك عائد الى نمو في المجاميع النقدية     2001تضخم في بداية سنة سجل معدل ال -

(M1-M2)  لتمويل برنامج الانعاش  كتمة نقدية اضافيةبسبب نمو احتياطات الصرف، حيث تم ضخ
الاقتصادي الذي بدأتو الدولة. وكذا ارتفاع الاجور، كما تم ضخ كتمة نقدية من طرف الخزينة لمبنوك 

 لتطيير محافظيا واعادة رسممتيا.
بسبب انخفاض معدل نمو (1.4) لى إ  نو حصل انخفاض في معدل التضخمأنجد  2002اما في سنة  -

(M2)  الأمر الذي يعود إلى السياسة النقدية المتبعة حيث تم اعتماد سياسة صارمة لمراقبة 17.30إلى .
 تطور كتمة السيولة المصرفية.

، ومرد ذلك الارتفاع في جزء 2.58ارتفاعا في معدل التضخم حيث وصل الى  2003نلبحظ في سنة  -
، إلا 2002مسجل في سنة  25.13، مقابل معدل بالمائة 36.29ميم من فائض السيولة المصرفية بمعدل 

لم يتجاوز المعدل المستيدف، خاصة وأنو تم اعتماد مبدأ أن معدل التضخم السنة  إن الأىم في ىذه
حيث تم اعتماد استيداف  03/11استقرار الاسعار والتحكم في التضخم، من خلبل ما صدر في الامر 

مر الذي بالمائة، الأ 03تم تحديد ىدف التضخم بنسبة اقل من  إذالتضخم كيدف نيائي لمسياسة النقدية. 
 .(2003)ذه السنة يعتبر ايجابيا جداً في ى

 3.53 بالمائة وىو المعدل المستيدف حيث وصل الـــى 03معدل التضخم  2004تجاوز في سنة  -
بالمائة، الأمر الذي يؤكد أن الرىان عمى معدل صغير في الجزائر يعتبر رىانناً صعباً، مما يبين مدى 

عر صرف الدولار مقابل الاورو، في الأساس إلى انخفاض سىذا الارتفاع ضعف السياسة النقدية. ويعود 
وارداتيا متأتية من الاتحاد الاوروبي؛ أي مقومة بالأورو، الأمر  أكثرغمب دخميا مقوم بالدولار و أوالجزائر 

 الذي أدى إلى ارتفاع في تكاليف الواردات وبالتالي ارتفاع نفقات الدولة )تضخم مستورد(.

 2.53، إلا أنو ما لبث وأن ارتفع إلى 1.64تضخم إلى نلبحظ انخفاض في معدل ال 2005بالنسبة لسنة  -
بسبب ارتفاع الطمب عن العرض وارتفاع الاسعار المستوردة، والمضاربة التي تميز  2006بالمائة في سنة 



سعار الانتاج أسعار الاستيلبك و أالسوق الجزائرية غير المنظمة وغير المقننة، وفي ىذه السنة ارتفعت 
 10الصناعي بشكل طفيف.

بالمائة بسبب التوسع في السياسة  3.5حيث سجل معدل  2007واصل معدل التضخم الارتفاع في سنة  -
: المالية وانطلبق برنامج دعم النمو الاقتصادي، ويعود في الاساس ىذا الارتفاع الى ثلبث عوامل كالتالي

لى إارتفاع معدل الكتمة النقدية جور من دون أن تقابميا زيادة في الانتاج والاستثمار، ارتفاع الرواتب والأ
،  %74، كما أن فائض السيولة المصرفية ارتفع معدل نموه الى 2006في  %18.60مقارنة بـ  % 24.18

نو تم تحقيق استراتيجية استيداف ألا إ، 2006الا انو ورغم ىذا الارتفاع في معدل التضخم مقارنة بسة 
 التضخم بنجاح.

زمة العالمية التي ومرد ذلك ىو الأ 4.86حيث وصل الى  2008م سنة نلبحظ ارتفاع في معدل التضخ -
فرازاتيا ارتفاع معدل التضخم العالمي، حيث احتل التضخم المستورد جزءاً ىاما في تطور مؤشر إكان من 

الاسعار عند الاستيلبك عمى المستوى المحمي، وبالتالي وعمى الرغم من الجيد المتواصل لمبنك المركزي 
اع، ويعود سبب )بنك الجزائر( في مجال استرجاع السيولة إلا أن التضخم عن طريق التكاليف في ارتف

الضغوط التضخمية في جزء كبير منو إلى ارتفاع أسعار المنتجات الغذائية المستوردة. ولمحاربة ىذا 
النوع من التضخم، واصل البنك المركزي تثبيت معدل الصرف الفعمي الحقيقي مع ادارة صارمة في 

ليصل  2009الارتفاع في سنة تدخلبت السياسة النقدية. ورغم كل التدابير إلا إن معدل التضخم واصل 
ومرد ذلك ىو تداعيات الازمة العالمية التي ادت الى انخفاض كبير في سعر صرف الدولار  5.34الى 

بالمائة من وارداتيا متأتية من  55مقابل الاورو وبما أن صادرات الجزائر اغمبيا مقومة بالدولار واكثر من 
لى رفع إلي فإن ىذا الفارق يكمف الخزينة خسار كبيرة ويؤدي الاتحاد الأوروبي؛ أي مقومة بالأورو وبالتا

 غمبو تضخم مستورد.أيضا في أسعار السمع المستوردة من اوروبا. وبالتالي فالتضخم ىنا أ
اليدف المستيدف ويعود ذلك  وىو ضمن 3.91لى إحيث وصل  2010انخفض معدل التضخم في سنة  -

جور منذ سنة أن الزيادات الكبيرة في الألا إادي العالمي، لى بداية تحسن الوضع الاقتصإساس في الأ
)وصمت الى مستحقات  نو تم دفع مستحقات لمعديد من القطاعات باثر رجعيخاصة وأ 2012و 2011

ي لم يقابمو أي زيادة في الانتاج، وبالتالي ذلى ارتفاع كبير في القدرة الشرائية الامر الثلبث سنوات( أدى إ
 8.9الى  2012لم يستطع البنك المركزي تداركيا مما أوصل معدل التضخم لسنة  حدثت صدمة تضخمية

سواق الخارجية، وحسب ما أكده خبراء في صندوق النقد لإضافة إلى ارتفاع الأسعار في الأبالمائة با
لى كزي اتخذ كل التدابير اللبزمة الأمر الذي أدى إالدولي أن ىذه صدمة عابرة خاصة وأن البنك المر 

 بالمائة. 5.8الى  2013خفاض معدل التضخم في سنة ان
عب عمى البنك نو من الصحميل معدل التضخم في الجزائر ىو أان ما يمكن ملبحظتو من خلبل ت 
لعالمية وبأسعار الصرف ن يحافظ عمى المعدل المستيدف وذلك لأنو يتأثر دائما بالأسعار االمركزي أ
 عقد ميمة البنك المركزي.لمدولة بيدف بناء البنية التحتية، وىذا ما ي  لى زيادة النفقات الدائم بالإضافة إ



 المحور الثللث: استهداف التضخم في الجزائر بين الواقع والتطبيق
ت والضوابط حتى يتم لياف التضخم تحتاج الى العديم من الآن عممية استيدامما لا شك فيو أ 

 ليو.رض الواقع وىذا ما سعت الجزائر اتطبيقيا عمى أ
 أولا: استهداف التضخم في الجزائر 

ساس عمى مبدأ الاعلبن المسبق من طرف السمطة النقدية، حيث تعتمد سياسة الاستيداف في الأ        
لى تحقيقو وذلك خلبل فترة زمنية معينة، لكن في الجزائر معدل معين تسعى السمطات النقدية إيتم تحديد 

د والقرض لم يتضمن في مواده أي صيغة خاصة بالاستيداف، الخاص بالنق 90/10نلبحظ أن قانون 
تتمثل مهمة البنك المركزي في مجلل النقد والقرض ما يمي:"  90/10من قانون  55حيث جاء في المادة 

والصرف في توفير أفضل الشروط لنمو منتظم للاقتصلد الوطني والحفلظ عميهل بإنملء الطلقة الانتلجية 
ىدف تحقيق  أنو تم تحديد". ويتبين من النص الاستقرار الداخمي والخلرجي لمنقد الوطنية مع السهر عمى

ول. أما ىدف استقرار الاسعار والحفاض في المقام الأنمو اقتصادي منتظم الى جانب تحقيق التشغيل 
 عمى استقرار العممة خارجياً فقد جعل في المقام الثاني. 

ان الهدف الاسلسي لمسيلسة النقدية جاءت خلبصة النص كما يمي:"  03/11مر أنو في الألا إ
"، هو الحفلض عمى استقراريه الاسعلر، بلعتبلرهل زيلدة تدريجية محددة لمؤشرات اسعلر الاستهلاك

ان ن حمل في  تقريره ىدفا استدلاليا محدداً كما يمي " أنجد  2003حيث في تقرير البنك المركزي لسنة 
لمسيلسة النقدية بعبلرات استقرار الاسعلر عمى المدى المتوسط؛ أي نسبة التضخم تقل  الهدف الاسلسي

منيجا  2003ن الجزائر انتيجت منذ أ" كما تجدر الاشارة ....(6881امكن بموغهل سنة ) %81عن 
 كما جاء في التقرير. %03لتطبيق السياسة النقدية واستيداف نسبة التضخم لا تزيد عن 

في ذلك الضرف والذي  %03قل من أن المشكل الذي طرحو الاعلبن عن معدل تضخم ألا إ
مكانية المحافظة عمى ىذا المعدل. فقد كان الرىان إحدة البطالة وتدىور القدرة الشرائية، ىو مدى ب تميز

 .%3.56لى إاختراق ليذا المعدل حيث وصل معدل التضخم  2004صعبا لمغاية حيث شيدت بالفعل سنة 
استراتيجية ىدف التضخم بنجاح،  بتحقيق 2007ا سمحت الادارة المنسقة لمسياسة النقدية خلبل كم

شكمة صدمة  2008ن صعود التضخم في أساس متوسط سنوي فإعمى  %3.5 بمعدل تضخم يساوي
ضافة إلى عودة التضخم عمى الصعيد العالمي. بالنسبة لاستقرار الأسعار في المدى المتوسط، بالنظر إ

حداث التوترات التضخمية. حيث إصبح يساىم في أن الانتعاش الجوىري في التوسع النقدي ذلك، فإ إلى
 . 2008في سنة  %4.86بمغ متوسط التضخم السنوي 

لى تطوير اداة إ 5.74لى إذ وصل إ ،2009دى الارتفاع المستمر في التضخم خاصة سنة ألقد 
، وتمثل في نموذج توقع تضخم لأجل قصير يستجيب لانشغال رؤية مستقبمية، 2009سبتمبرملبئمة منذ 

لغرض التوقع الشيري لمعدل التضخم وتطوره لافق سنة واحدة. عمى سبيل المثال، لم يتعدى فارق توقع 
نقطة مئوية من معدل  %0.14ال بـ 2010المنجز في سبتمبر  2010المتوسط السنوي لمتضخم نياية سنة 



(. وبالتالي بقي %3.91محقق والمحسوب من طرف الديوان الوطني للئحصاء لشير ديسمبر )التضخم ال
متوسط التضخم قريباً من التوقعات قصيرة الاجل. يعد ىذا المعدل لمتضخم  في تراجع مقارنة مع الارتفاع 

 %04( بتناغم مع ىدف التضخم المحدد من قبل مجمس النقد والقرض )%5.74) 2009الذي ميز سنة 
 ، كيدف ضمني لمسياسة النقدية.2010نقطة واحدة( بموجب سنة -+أو

عمى الرغم من الطابع الداخمي لمظاىرة التضخمية في الجزائر، تمعب السياسة النقدية دورا نشطا 
ن ىدف التضخم، كيدف صريح لمسياسة النقدية، كان قد أفي الحفاظ عمى استقرار الاقتصاد الكمي، رغم 

، وعميو فان دور السياسة النقدية في مكافحة التضخم يتولاه بنك الجزائر من 2010ت تمت اقامتو في أو 
ن الارتفاع الكبير في معدل ألا إخلبل الادوات الملبئمة، المدعومة بإدارة مرنة لسياسة سعر الصرف. 

ن عممية استيداف التضخم لا تزال تعاني من أيؤكد  % 8.89حيث وصل الى  2012التضخم سنة 
ليس  ةن ىذا المعدل في الحقيقأالعديد من الصعوبات والعواق التي تحول دون تحقيق المجال المحدد رغم 

 .(%05-%04صغيرا )
 ثلنيل: الاجراءات التي قلمت بهل الجزائر لتعزيز استراتيجية الاستهداف

نتياجيا لمجموعة استيداف التضخم وذلك من خلبل انجحت الكثير من الدول في تطبيق سياسة 
نيا بدأت حديثا في تطبيق ألى نجاح ىذه الاستراتيجية، والجزائر بحكم إدت أليات التي من السياسات والآ

 سياسة استيداف التضخم وجب عمييا تبني العديد من الاصلبحات.
الاعلبن صراحة ب 2010لجزائر في : كما ذكرنا سابقا فقد قام بنك االاعلان عن استهداف التضخم -

 (.%05- %04) وتحديد مجال مستيدف لمتضخم
ن يكون لمبنك المركزي آليات أتتطمب سياسة استيداف التضخم  :العمميلتي الاطلر مستوى تحسين -

فنية متقدمة لمتنبؤ بمعدل التضخم لذا يستدعي منو تشكيل بنك معمومات يحتوي عمى معطيات عن 
 2008مر الذي دفع بالبنك المركزي منذ سنة رصد معدل التضخم في المستقبل، الأمن المتغيرات تمكنو 

لى تحديث وتعزيز نظام التقارير المالية لموضعيات الشيرية لممصارف والمؤسسات المالية، فقد قام إ
( نظام جديد يتضمن مخطط الحسابات المصرفية والقواعد 2009مجمس النقد والقرض بإصدار )جويمية 

المحاسبية. وقصد تحسين مستوى الاطار العممياتي لمسياسة النقدية، انسجاماً مع التطورات الحديثة عمى 
جديدا في  نظاماً  2009صدر مجمس النقد والقرض في ماي أثر الازمة المالية، إالمستوى الدولي عمى 

سائل السياسة النقدية. ئر في السوق النقدية، وعممياتو خارج السوق فظلب عن و مجال تدخلبت بنك الجزا
طار تنظيمي مفصل يتضمن في نفس الوقت العمميات الخاصة بإعادة تمويل المصارف، ويتعمق الأمر بإ

عمميات استرجاع السيولة الفائضة في السوق النقدية والتسييلبت )القروض والودائع( بمبادرة من 
اسة النقدية في الجزائر. وبذلك، مر الذي يفسح المجال للئبداع في صياغة وتنفيذ السيالأ المصارف.

صبح بنك الجزائر يتوافر عمى استخدام نقدي يسمح لو بالاستمرار في مواجية ظاىرة فائض السيولة، في أ
 د(.سعار خاصة في المواد المستورد )تضخم مستور ز بمخاطر متصاعدة عمى استقرار الأظرف يتمي



قصد تعزيز الاشراف المؤسساتي لمبنك المركز قام البنك المركزي  تدعيم الاشراف المؤسسلتي: -
-10بتعزيز الاطار المؤسساتي للئشراف البنكي تبعا لمتدابير الجديدة المدخمة بالأمر  2010الجزائري سنة 

والقرض،  يعطي ىذا ، المتعمق بالنقد 11-03، المعدل والمتمم للؤمر 2010أوت  26المؤرخ في  04
 للاستقرار الارساء القانوني 

تحكم احكاماً قانونية جديدة تيدف الى ، كميمة لبنك الجزائر الى ميمة استقرار الاسعار، وتضمن المللي
ويأتي ىذا لتعزيز الاجراءات التنظيمية بيدف  11من طرف البنوك والمؤسسات المالية. أفضل في المخلطر

ضمان التقارب بين أعمال الاشراف والمبادئ الاساسية لمرقابة المصرفية الفعالة، المنصوص عمييا من 
. عصرنة مهنة الاشراف القلئمة عمى المخلطرطرف لجنة بازل، كما واصل بنك الجزائر في مشروع 

ات الوقاية التي تيدف  الى ترسيخ اقوى لاستقرار النظام وتدخل ىذه العممية في اطار تعزيز عممي
المصرفي في الجزائر. وقد تم تطبيق ىذا المشروع فعميا عمى مستوى البنوك خلبل الثلبثي الرابع من سنة 

 كمرحمة قيادية. 2011
وكذا تفضيل الكشف المبكر والانذار المبكر ييدف ىذا النظام الجديد الى تعزيز القدرة عمى  

و مؤسسة مالية في أعراض المنذرة لفشل محتمل لأي بنك . ان الكشف عن الألن  التنبئي لمرقلبةالج
وضعية صعبة يعد ضروريا لضمان استقرار النظام المالي وحماية المودعين. كما يسمح ىذا النظام 
الجديد برد فعل سريع من طرف سمطة الاشراف واتخاذ الاجراءات التصحيحات الملبئمة لمتكفل 

 بالصعوبات التي قد تواجييا ىيئة مالية.
لييئات الاشراف من  التنبؤ بللمخلطرىذا ويسمح ىذا الجانب الجديد من النظام والكامن في  

التقميص المحسوس في تكمفة الاشراف من خلبل استيعاب افضل لطبيعة المخاطر الخاصة بكل ىيئة 
عقلبنياً لموارد الاشراف. وىذا ما  ت واستعمالاً مالية خاضعة لمرقابة واستيداف تمك التي تواجو صعوبا

 يسمح بالتمييز السريع بين الييئات المالية السميمة من تمك التي تواجو صعوبات. 
ي تحقيق عمى مستوى البنوك من حيث القيام بأ وسعبصلاحيلت أكما تم تعزيز بنك الجزائر 

قيادة كل رقابة عمى مستوى ىذه الييئات والمؤسسات المالية، خصوصا أن لمفتشي بنك الجزائر ميمة 
وبالأخص لحساب المجنة المصرفية. وعميو، فان تعزيز صلبحيات بنك الجزائر يسمح بقدرة اكبر عمى 
الكشف المبكر لنقاط الضعف.  وذلك عبر متابعة افضل لمبنوك والمؤسسات المالية. في ىذا الاطار، 

لببة، بالموازاة مع اتمام النظام الجديد لتنقيط البنوك عزز بنك الجزائر قدرتو في مجال اختبارات الص
 والمؤسسات المالية، مستيدفا أفضل رقابة لممخاطر المصرفي.

، من جيتيا، بمراجعة مؤشرات الصلببة المالية والتي في لجنة الاستقرار المللي لبنك الجزائرتقوم      
مؤشرات الاخرى والمسماة "مؤشرات (مؤشر مسماة "مؤشرات دنيا"، مع استيداف ال11احدى عشر )

أعطيت أىمية خاصة لمتقييم الدوري للبستقرار لاستقرار النظام المصرفي  2010مقترحة". ففي سنة 
 والمالي خاصة بواسطة خاصة بواسطة اختبارات الصلببة. 



في اعطاء تقارير  2008لتحقيق الشفافية والمصداقية شرع بنك الجزائر منذ  محلولة تحقيق الشفلفية: -
إلا دورية عن معدلات التضخم وعن كل المؤشرات المالية كما تم اعطاء تقرير سنوي لممجمس الشعبي، 

ن عامل الثقة لا يزال غائبا بين الجميور والبنك المركزي وذلك بسبب ألا إعطاء ىذه التقارير إنو ورغم أ
لخميفة التي اخذت تصريحيا من البنك الخروقات التي حصمت في المجال البنكي خاصة بعد فضيحة ا

المركزي ولم يعطي البنك المركزي أي معمومات عنيا ولم يتم مراقبتيا بشكل فعمي حتى افمست وضاعت 
ن لم إاموال المودعين وثقة الجميور ودليل ذلك ىو انخفاض معدلات الادخار في الجزائر بسبب ضعف 

 نقل انعدام الثقة بين المدخرين والبنوك.

ن ىناك الكثير من أن البنك المركزي بدأ في اعطاء تقارير عن الوضعية النقدية والمالية الا أ رغم 
مميار دولار  200الـالاحصائيات تبقى مجيولة مثلب  فيما يخص احتياطي الصرف في الجزائر الذي تجاز 
لدولي طمب من لا توجد اي تقارير تبين كيفية الاحتفاظ بو )سمة العملبت(، رغم ان صندوق النقد ا

ن آخر افصاح عن ىيكل سمة أالجزائر اكثر من مرة الافصاح عن سمة عملبت الاحتياطي، مع العمم 
ي يطالب الجزائر بإعطاء ، ومنذ ذلك الوقت وصندوق النقد الدول1994العملبت لمجزائر كان في سنة 

 نو لم يستجب. تفصيلبت إلا أ
 12 :للبستقلبلية طي مجموعة من المفاىيميمكن لنا أن نعاستقلالية البنك المركزي:  -

تمثل في عزل السياسة النقدية عن الضغط السياسي اليومي المستمر، المتمثل في تعيين نوع من ت          
ن كانت ىذه القواعد تحد من حرية البنك المركزي في  القواعد لمسياسة النقدية يتحتم إتباعيا حتى وا 

النقدية إلا أنيا تضمن عدم وجود أي تدخل من السمطة السياسية وتضمن لو التصرف عند إدارتو لمسياسة 
 استقلبلا عنيا.

ويعني منح البنك المركزي الاستقلبل الكامل في إدارة السياسة النقدية من خلبل عزلو عن أية        
وتنفيذ ضغوط سياسية من قبل السمطة التنفيذية من جية، ومن خلبل منحو حرية تصرف كاممة في وضع 

 .سياستو النقدية
بين الاستقلبلية في تحديد الأىداف والاستقلبلية في تحديد الأدوات، فالبنك من الواجب ىنا التفرقة 

يتمتع باستقلبلية في تحديد أىدافو إذا تمتع البنك بحرية إدارة السياسة النقدية دون تحديد دقيق للؤىداف، 
الأىداف الخاصة بالأسعار محددة رقميا. أما استقلبلية البنك  كما يمكن أن تكون لو استقلبلية إذا لم تكن

في تحديد الأدوات فإنيا يمكن أن تتحقق عندما تكون لو السمطة والحرية في وضع وتنفيذ السياسة النقدية 
 التي يراىا مناسبة لتحقيق أىدافو، والعكس يجعمو غير مستقل وكذلك عندما يمتزم بتمويل عجز الميزانية.

ذا الأساس السابق فإن الاستقلبلية تقتضي حرية وامتلبك البنك المركزي قرار وضع وتنفيذ وعمى ى
السياسة النقدية وطرح الأدوات المناسبة لتحقيق الأىداف. ولعل ىذا يطرح لنا إشكالية حول مساءلة البنك 

ولا أمام أي جية المركزي، والجواب أن الاستقلبلية لا تعني عدم المسؤولية، إذ يمكن لو أن يكون مسئ



كانت مالية أو قضائية أو تشريعية للبطلبع عمى نشاطو و التأكد من مطابقة أعمالو لمقوانين وفي ذلك 
 أنو يمكن لممجمس الشعبي الوطني أن يستدعي البنك للبطلبع والمساءلة. 10-90حدد القانون 

الاستقلبلية لبنوكيا لم تمغ المسؤولية إضافة إلى ذلك فان الكثير من الدول التي اتجيت نحو منح  
عمى ذلك فرنسا التي اتجيت إلى منح الاستقلبلية  المحممة ليا أمام المجتمع وممثميو، ولعل أبرز مثال

، 1993ليصبح  بعيدا عن تدخلبت الحكومة وتدعم ذلك بموجب القانون الصادر سنة  1980لمبنك سنة 
نو يتعين عمى الأخير أن يستمع للآخرين وأن يشرح ليم ويجيب وقد أشار محافظ البنك المركزي الفرنسي ا

 13.عمى كل استفساراتيم
: يمكن أن نوجز أىم المعايير التي تقاس بيا مدى استقلبلية البنك معليير استقلالية البنك المركزي -

 14 المركزي من عدمو وىي:
التدخل الحكومي في ذلك والييئة سمطة وحرية البنك المركزي في وضع وتنفيذ السياسة النقدية ومدى  -

 الفاصمة بين الطرفين في حال الاختلبف بشأن ىذه السياسة؛
 مدى التزام البنك المركزي في تمويل العجز في الميزانية؛ -
 المباشرة؛ مدى التزام البنك بشراء أدوات الدين الحكومية -
 يا؛مدى التزام البنك بمنح التسييلبت الائتمانية لمحكومة ومؤسسات -
سمطة الحكومة في تعيين وعزل محافظي البنوك المركزية وأعضاء مجالس إدارتيا ومؤسساتيا ومدة  -

 ولايتيم ومعدل استقرارىم في وظائفيم؛
 سمطة الحكومة بشأن ميزانية البنك المركزي؛ -
تصويت مدى تمثيل الحكومة في المجالس وما إذا كان التمثيل لمحضور والاستماع أم يمتد إلى حق ال -

 والمشاركة والاعتراض عن اتخاذ القرارات؛
 مدى أىمية ىدف المحافظة عمى استقرار الأسعار وقيمة العممة كيدف أساسي؛  -
 مدى مساءلة البنك المركزي أمام الييئات الأخرى. -

كما ذكرنا فان استقلبلية البك المركزي تعتبر جد ىامة بل من أىم الشروط الواجب توفرىا          
العديد من الصلبحيات لمبنك المركزي الا انيا  10-90لتطبيق سياسة الاستيداف، لذلك فقد اعطى قانون 

ض والتي تنص من قانون النقد والقر  78بقيت فقط مجرد قوانين ولم تطبق عمى ارض الواقع فمثلب المادة 
بالمائة من الايرادات العادية لمدولة  10عمى امكانية منح البنك المركزي لمخزينة تسبيقات سنوية لا تتعدى 

ن النسبة بمغة في بعض إالمثبتة من خلبل السنة المالية السابقة، اما في الواقع وعمى سبيل المثال ف
لية ليست فقط في القوانين والمراسيم بل في مر الذي يؤكد ان الاستقلببالمائة. الأ 51السنوات الى 

اظير تراجعا واضحا عمى مستوى مؤشرات استقلبلية السمطة  11-03التطبيق. كما ان صدور الامر 
والتي عززت دور بنك الجزائر في  2010النقدية، الامر الذي ادى الى اتخاذ تدابير جديدة صدرة في سنة 



و صلبحيات اوسع لمسير عمى الاستقرار المالي وامن وصلببة والرقابة المصرفي، ومنحتمجال الاشراف 
 النظام المصرفي، وذلك لمقدرة عمى تحقيق استراتيجية الاستيداف.

 : عوائق وصعوبلت ومتطمبلت استهداف التضخم في الجزائر لثلثل
ن سياسة استيداف التضخم تحتاج الى العديد من الاليات والقوانين الصارمة أمما لا شك فيو ىو  

حتى يتمكن البنك المركزي من الوصل الى المعدل او المجال المستيدف والجزائر كما ذكرنا حاولت ان 
 تحقق ىذه الاليات وان تصيغ ىذه الوانين الى انو دائما توجد العديد من الصعوبات 

 مركزي عمى تحقيق استقلبلية تامة عن الخزينة.عدم قدرت البنك ال -

 غياب الشفافية التامة في تطبيق السياسة النقدية. -

 بالخزينة.المركزي عدم تطبيق القوانين بصرامة خاصة اذا تعمق ىذا القانون بعلبقة البنك  -

ذائية والصناعية تبعية الجزائر الاقتصادية بدرجة كبير حيث نجد ان الجزائر تستورد اغمب المواد الغ -
 والفلبحية الامر الذي يجعل من ميمة البنك المركزي صعبة خاصة حيال التضخم المستورد.

غياب التنسيق بين السياسة المالية والمالية الامر الذي يؤدي الى الارتفاع المستمر في معدل التضخم  -
 جراء الارتفاع النفقات وزيادة الاجور.

تسييل ميمة استرجاع السيولة بالنسبة لمبنك المركز وذلك لان  غياب سوق مالي نشط من شأنو -
 البورصة الجزائرية لا تعدو كونا اسم وىيكل فقط.

 التوصيلتو  الاستنتلجلت
تنوفر بيق سياسة استيداف التضخم لابد من استيفاء كل المتطمبات المؤسسية والاقتصادية مثل طلت -

 السياسة النقدية وزيادة المصداقية والشفافية. لإدارةعدد من الادوات غير المباشرة 
يمكن ان تنجح الجزائر في تطبيق سياسة استيداف التضخم اذا طورت نظاميا المالي واسواقيا المالية،  -

 وقمصت من نسبة التبعية لمخارج.
التضخم ل تتطمب سياسة استيداف التضخم ان يكون لمبنك المركزي آليات فنية متقدمة لمتنبؤ بمعد -
مر الذي يوجب عمى البنك المركزي انشاء بنك معمومات يحتوي عمى معطيات عن المتغيرات التي الأ

تمكنو من رصد معدل التضخم عمى المدى البعيد كما يجب عمى البنك المركزي ان يممك ىذه المعمومات 
غي عميو ان يصدر تقارير راد ان يتبع سياسة استيداف التضخم في المستقبل كما ينبأذا إلتمك المتغيرات 

 دورية وبيانات عن المتغيرات الاقتصادية والنقدية التي ليا عمى معدل التضخم والسياسة النقدية ككل.
كما ينبغي عمى البنك المركزي تعزيز الشفافية بتكثيف الاتصالات بالجميور والاسواق لشرح اىدافو  -

 تخاذ قراراتيا في جو من الشفافية والثقة المستدامة.وامكانية تحقيقيا مما يسمح لموحدات الاقتصادية با
احداث اصلبحات وتعديلبت عمى ادوات السياسة النقدية خاصة اذا لم تتمكن الادوات  ضرورة -

من تحقيق اىدافيا وذلك حسب الوضع الاقتصادي والمشكمة الضاىر لان الاوضاع  المستخدمة



تعتمد فقط عمى الدخول الريعية وىو ما الجزائر  أناصة الاقتصادية تتميز بالتغير الدائم والمستمر، خ
 يجعل اقتصادىا اكثر عرضة لمصدمات الاقتصادية.

تحديد ىدف وحيد متمثل في معدل رقمي او مدى مستيدف، فلب يمكن ان تستيدف السمطة النقدية  -
ف يؤدي في اسمية عديدة مثل سعر الصرف ومعدل التضخم، ذلك لان استيداف اكثر من ىد يدافاتاست

العديد من الاحيان الى تعارض في النتائج، الامر الذي يجب ان تتفطن لو السمطة النقدية في الجزائر 
لا يوجد استيداف صريح جدا في الجزائر ليدف وحيد وىو سعر الصرف، فكما راينا انيا حددت ان  لأنو

 ىو التضخم لكن ىناك اىداف اخرى فرعية. 2010اليدف الاساسي في سنة 
تعد مشكل التأخر الزمني بين تطبيق ادوات السياسة  وتأثيرىا في معدل التضخم من التحديات الكبير  -

الاخيرة ىو التضخم  سنواتخاصة وان اكثر تضخم تعاني منو الجزائر في ال التي تواجو البنك المركزي
 .المستورد

سة المالية وذلك من اجل تفادي التنسيق بين السياسة النقدية والسياسات الاقتصادية بخاصة السيا -
 التعارض في الاىداف وفي التطبيق.

وجوب اعطاء استقلبلية لمبنك المركزي بحيث تكون ىذه الاستقلبلية فعمية وليست عبارة عن نصوص  -
 وتشريعات قانونية تطبق في اطار ضيق.

بشكل شبو كمي،  وفي الاخير يمكن القول ان اعتماد الاقتصاد الجزائري عمى الثروات الباطنية 
يجعل من الصعب عمى البنك المركزي ان يحقق اىدافو، ذلك لان كل ما يقوم بو البنك المركزي يتأثر 
بدرجة كبير بسعر الصرف وبأسعار البترول، خاصة وان اسعار  الصرف والبترول تعرف تذبذبا ولا يمكن 

ذا  بقي الحال عمى ما ىو عميو فان ىذه الثروة الاعتماد عمييا كميا، وىذا ما لم يتم تداركو في الجزائر، وا 
 عباء كبيرة، وتحديات صعبة جدا.ألن تدوم، وستتحمل الدولة والمواطن 
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