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 :ملخص
ا الأسـالیب أكثـر التضـخم اسـتهداف عـد اسـة لإدارة الحـالي الوقـت فـي انتشـارً ـة الس فمـع  . النقد

 ,من نیوزلاندا ابتداءً  التضخم معدلات ض في الأسلوب هذا تبنت التي الدول حققته الذ الكبیر النجاح
ـة المتقدمـة الـدول أخـذت اعـه فـي سـواء حـد علـى والنام لة حـل ات  الاقتصـادیین تـي اعیـتال التضـخم لمشـ
ة الاقتصاد النمو معدلات تحقی أجل ومن   .المرغو

ة مد معرفة إلى الدراسة هذه وتهدف ان اسة إم ة الس م النقد  فـي التضـخم معـدلات فـي في التح
التالي الجزائر، اسـة تطبیـ و م الدارسـة هـذه وتحـاول ،التضـخم اسـتهداف س  التضـخم اسـتهداف مفهـوم تقـد

قـه اللازمـة النقـا وأهـم ـة الـدول تجـارب تسـتعرض مـا ,لنجـاح تطب ه التـي النام  مـا حـد إلـى اقتصـادها شـ
 .التجـارب هـذه مـن اقتصـادنا لائـم ممـا للاسـتفادة التضـخم اسـتهداف أسـلوب تطبیـ فـي الاقتصاد الجزائـر 

ة وفي ة مد عن دراسة تقدم النها ان  تم وقد، زائر الاقتصاد الج في التضخم استهداف اسلوب تطبی ام
ـن أنـه لا إلـى التوصـل اسـة تطبیـ م ـة الشـرو و تـوفر لعـدم الجزائـر فـي التضـخم اسـتهداف س  الأول
ة وأهمها ، البنك استقلال ز اب یرجع الجزائر في التضخم لأن وهذا المر ة لأس ل   .ه

ة الكلمات ،التضخم، ،استهداف تضخم :المفتاح ز اسة بنك مر ة س ةنقد    . ، دول نام

  Abstract: 

   Inflation targeting is the most widespread methods at the moment for the 
management of monetary policy. With the great success of countries that have 
adopted this method in controlling inflation, starting from New Zealand, 
developed and developing countries took both his followers as a solution to the 
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problem of inflation, which defied economists and achieve the desired economic 
growth rates. 

   This study aims to determine the possibility of monetary policy to control 
inflation rates in Algeria, and therefore the application of inflation targeting 
policy.And this study to introduce the concept of inflation targeting and the most 
important points necessary for a successful application, also reviews the 
experience of developing countries, which looks like the economy to some 
extent the Algeria economy in the application of inflation targeting approach to 
take advantage of what fits our economy from these experiences. In the end, a 
study on the feasibility of applying the style of inflation targeting in the Algeria 
economy offers and has been reached that it can not be applied to target inflation 
in Algeria to the lack of initial conditions Policy and most important of the 
independence of the central bank, and this is because inflation in Algeria is due 
to structural reasons 

Keywords inflation: inflation targeting, central bank, monetary policy, 
developing countries.  

  :مقدمة -1
ة، التي توظف بهدف تحقی : تمهید اسات الاقتصاد ونا هاما من حزمة الس ة م اسة النقد تمثل الس

معدلات نمو مستقرة والمحافظة على معدلات تضخم في حدود آمنة، وذلك ضمن الهدف الأساسي وهو 
زة في معظم بلدان العالم ، لذلك تتجه معظم البنوك المر المتطور نحو التحول من  الاستقرار الاقتصاد

ة اشرة تستهدف متغیرات نقد ة م اسات نقد ة غیر ، Money Targetingس اسات النقد إلى استخدام  الس
طرة على معدلات تضخم اشرة التي تستهدف الس بدرجة أكبر من الدقة ،   Inflation Targetingالم

ة وهذا بوجود شرو ة والمصداق مزد من الشفاف ة و اسة استهداف التضخم والفعال   . لتحقی س
ة  ال   :الدراسةإش

سي التالي ه نطرح التساؤل الرئ ة الموضوع و تعدد جوان   :نظرا لأهم
اسة استهداف التضخم  ة لتجسید س ات الأول ة أمام  تحقی المتطل اسة النقد ة الس ما مد مصداق

ة؟   في الدول النام
  :هدف الدراسة

ة تهدف هذه الدراسة إلى عرض  اسة النقد ة الس ة المطروحة بین استهداف التضخم ومصداق ال   الإش
ما تهدف إلى تحلیل الشرو اللازمة   ، ز في تحقی الاستقرار النقد ة البنك المر ودور استقلال

ما فیها الجزائر عض الدول    .لاستهداف التضخم  ل
  :منهج الدراسة

ة لتحقی أهداف الدراسة سنعتمد على المنهج الو  م الأساس الوقوف على المفاه صفي التحلیلي، وهذا 
ز في التنسی بین  ح الدور الأساسي للبنك المر اسة استهداف التضخم بتوض ة وس اسة النقد للس
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استین انات التي قدمها صندوق النقد الدولي . الس والمنهج التحلیلي خصصناه في تحلیل الجداول والب
ز الجزائ ة والشـــــــــر مع تحلیل أدوات السیــــــوالبنك المر اسة ـــرو اللازمة لتحقی سیـــــــــــاسة النقد

  .استهداف التضخم

ة   :الدراسة فرض
ة من الدارسة تنطل ة  مرت " مفادها فرض اسة النقد ة الس بدرجة  تطبی  أن مد مصداق

اسة   ." التضخم استهداف الشرو والاجراءات اللازمة لس
ل    :الدراسةه

ة، مقدمة وخاتمة، حیث یتناول المحور  س ةتتكون هذه الدراسة من ثلاثة محاور رئ  الأول مصداق
ة أما المحور الثاني خصصناه للر  اسة النقد اسةالس اسة  بین س ة الس استهداف التضخم ومصداق

ة لصندوق النقد الدولي ة، وفي الأخیر وضعنا دراسة تحلیل   . النقد
ةمصداق - 1 اسة النقد   :ة الس
ة تلك     ة وفي وسعها أن تزد من فعال اسة النقد ة عنصرا جوهرا من عناصر الس تمثل المصداق

سعى للقضاء على التضخم سواء  ز الذ  الضرورة على البنك المر صدق  اسة زادة هائلة وهو ما  الس
  .1 ان معتدلا أو مفر

یف یتأكد الأفراد أن  صورة عامة أن تحقی الاستقلال للبنك ة لكن  ظم من المصداق ز  المر
ة إلى  اسات مضادة للتضخم؟ لعل من الطرق المؤد ع س ة سیت الاستقلال ز حدیث العهد  البنك المر

ة ة هو انه یتم تحقی المزد من الشفاف     .2بناء المصداق
مؤشر الشفافظ   1-1 ة وعلاقتها  اسة النقد ة الس   :ةهور فكرة مصداق

ل من  رة إلى  ظاهرة الاتساق ) kydland and prescott1977( عود ظهور هذه الف عرف  ما  ف
ة البنك .. time inconsistencyالزمني  فها في مجال استقلال رة لتوظ ع مفهوم  الف ثم تلا  ذلك توس

ل من  ز من قبل  قوم تحلیلهما على افتراض barro and Gordon 1983 (3(المر أن  حیث 
ة المثلى  اسة النق ة(الس أنها غیر تضخم ن وصفها  م اسة التي  ن أن تتمتع  ) وهي تلك الس م لا 

ع الناتج  ة في توس اسة لاستخدام الصدمات النقد انت هناك فرصة أمام صانع الس ة متى  المصداق
عد من مستواه التوازني ة . لأ اسة النقد ة الس رة مصداق  credibility of the monetaryوتقود ف

policy   جزء من ة  ة مع الصدمات النقد اسة النقد ك في الطرقة التي یتعامل بها صانع الس إلى التش
اسة ة إدارة هذه الس   .عمل

ة 1-1-1 ة ومؤشر الشفاف اسة النقد ة الس   :مصداق
ة  للجم ة والمال ة المستقلة بنشر وتوفیر المعلومات النقد منطقة ضرورة تقوم السلطة النقد هور 

زة لد المتعاملین  رة الاعتماد على البنوك المر ا في ترسیخ ف ة تؤد دورا أساس ة  إذا أن الشفاف الشفاف
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ة وفي  اسة النقد ا النظام في رسم الس الاقتصادیین وذلك لما تحققه من نتائج تؤد إلى زادة انض
ة ا. تنفیذها ة الاقتصاد ا على تبني ثلاثة یرتكز عمل منظمة الشفاف ة التي موطنها في برلین ألمان لدول

ة وهي   : 4مسوح أساس
ات الدول المعینة- ة في اقتصاد   . مسح شامل للوقوف على درجة الشفاف
أنواعه في المجال الاقتصاد-  .مسح شامل للوقوف على درجة تفشي الفساد 
للفساد ومد نجاح الخط وأداء  مسح شامل للوقوف على مد محارة الدولة والجهات المختلفة-

ة   .الجهات المعن
افة العملاء في السوق أهدافها    ة عندما یتفهم  ح أكثر فعال ة تص اسة النقد ات أن الس زت الأدب ر

ل واتجاه العلاقة بین الأدوات المستخدمة وتلك الأهداف ة في إعلان الأهداف تعني لعملاء 5وش ، فالشفاف
ة أكثر اتساقا معها من جهةالسوق أن البنك المر  اسة نقد استخدام س قها من جهة و   .ز ملتزم بتحق

اسة استهداف التضخم على إصدار تقارر من فترة إلى أخر  زة التي تستخدم س بدأت البنوك المر
اب حدوث الفجوة بینهما   .عن معدل التضخم المحق والمستهدف ،وتشرح أس

استقلال 1-1-2 ة  ا الشفاف ز ارت   .ة البنك المر
قاء على معدل تضخم منخفض      الإ ز للتأكید على توقعات  ة احد وسائل البنك المر تعد الشفاف

اسة  افة المعلومات المتعلقة بإجراءات ومؤشرات الس الإعلان عن  ز  قوم البنك المر والتي تعني أن 
ة ر . النقد دز"  schlesinger) 1993(و س إدارة الیو ة "  نكرئ أن الإعلان مقدما عن أهداف نقد

اسات  ز وذلك للحصول على دعم ومساندة الرأ العام لس س إدراك هدف البنك المر سهل و محددة 
ز  ة تظهر وف .6البنك المر ي إطار الر بین المتغیرات المختلفة المؤثرة على التوقعات التضخم

ة حیث یر  ع للشفاف متغیر تا ة  اسة   branco swinbineو.  castelloالمصداق ة الس أن مصداق
اسة  حیث یدرك ما تحاول الس ة، أ بجعلها أكثر وضوحا للرأ العام  ة تتحسن بجعلها أكثر شفاف النقد

ة انجازه على وجه التحدید   .النقد
ز  1-2 ة البنك المر مة واستقلال ة أمام مفهوم الحو   :المصداق

ز  ة البنك المر مةان استقلال ة والحو   . ترطه علاقة بین المصداق

مة 1-2-1  ة ومفهوم الحو   :المصداق
مفهومه الواسع  ومي  مة على أنها مستو الأداء الجید للجهاز الح أ الإدارات (تعرف الحو

اتخاذ القرارات أو تنفیذ  ة التي تقوم  وم والهیئات والأجهزة، والوزارات والبنوك وغیر ذلك من الهیئات الح
ة على تنفیذها اسات أو الإشراف على تطبی القوانین والتشرعات والرقا مة بهذا النحو .7)الس والحو

ة  الشفاف ا المتعلقة  مة تفعیل القضا ة، حیث تتطلب الحو مقراط صعب الوصول إلیها بدون الد
ة الس عة ونوع طب طة  ة على عوامل عدة مرت ة والمساءلة تنطو المصداق فضلا عن .اسات والمصداق
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اسات  ة قدرة الأجهزة .درجة الاستقرار في القوانین والقرارات ذات الصلة بتنفیذ الس ما تتضمن المصداق
ة على تنفیذ الأحـــــالح ة لفترة ــــــــام  وتفعیــــــوم ة المساءلة وتحقی درجة معقولة من المصداق ل قض

لة من الزمن   .طو
ة تنطو على  ة أما الشفاف ة التي تكفل الحقوق المدن ة والتشرع تفعیل الأطر المؤسس

ة  مارسه . والاقتصاد النشا الذ  ما في ذلك حرة المعرفة والاطلاع على المعلومات ذات الصلة 
ما تتطلب النشر والإعلان قبل اتخاذ  شیر ذلك إلى ضرورة الوضوح في اتخاذ القرارات والقوانین،  الفرد و

عد   .تنفیذه القرار و
ز  1-2-2 ة البنك المر استقلال ة     :علاقة المصداق

اشرة على      س م قاء على استقرار الأسعار فان ذلك ینع ز في الإ ة البنك المر لما زادت مصداق
أثمان أعلى مقابل  ة أصحاب عوامل الإنتاج  التالي عدم مطال ة المنخفضة، و بناء التوقعات التضخم

عن عضخدماتهم مما  عرف ال اسة  ي استقرار الأسعار من جانب العرض أو التكلفة و ة الس مصداق
ة على أنها تعبر عن  ة "النقد ة النقد   .ثقة الجمهور في تنفیذ الأهداف المعلن عنها ضمن الإستراتیج

ر  التالي قدرتها على تحقی  branco swinbine  8و.  castello و ة و اسة النقد ة الس أن مصداق
ة سوف تتحسن إذا وا ق ة الحق قاء على استقرار الأسعار في ظل أدنى حد من التكالیف  الاقتصاد لإ

اسة  عیدین عن الس ة في أید مسئولین  اسة النقد اغة الس   .انت ص
عتقد        قاء على تضخم    Kingلذا  ة للإ ة تمثل جزءا هاما جدا من أ إستراتیج أن المصداق

ر .منخفض  ز مستقل" 1985Kenneth ragaffو ة موضوعة في أید بنك مر اسة نقد   .أن س

ة وهيو  ز من التأثیر على المصداق ن البنك المر   : 9تطلب توافر أرعة شرو حتى یتم

عیدة المد   - ا ذات نظرة   .ضرورة أن تكون التوقعات ولو جزئ

ة  -  .أن یؤثر على سلوك الوحدات الاقتصاد

اسة للتصرف في اتجاه معینأن تدرك الوح - ة  تماما حافز صانع الس  .دات الاقتصاد

ة على تلك التوقعات  - ض أو الاستقلال  .أن یؤثر أ تغییر معین مؤسسي ،مثل التفو

ومةأما عن علاقة  ة والح اسة الاقتصاد ة الس ن مصداق م ة من خلالهذه تحسین ، ف   :10المصداق

ین  - ار أصحاب القرارات وتم معداتهم اخت ونوا معروفین  ومة على أن  ة عن الح هم من الاستقلال

 .للتضخم 

ومة - ح السلطة التقدیرة للح لاد قواعد صارمة تلجم وتك  . تضمین دستور ال

  .إخضاع النظام الاقتصاد إلى قیود ملزمة  -
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ة  3 - 2 - 1 اسة النقد ة أمام التحولات في مجال الس    :المصداق
التالي لابد من وضع یتم اكتشاف مصدا سرعة ،و ن فقدانها  م ء ولكن  ة ب اسة النقد ة الس ق

اسي  منأ عن نتائج التداول الس ة  اسة النقد   .الس
ا جنوب الصحراء ،رما أكثر من  ل حاسم في إفرق ش ة  ة ذات المصداق اسة النقد عتمد نجاح الس

ة عن الضغ ل ز مستقل  ان آخر على وجود بنك مر اسي م   . 11الس
ة وعلاج التضخم  4 -2 -1 اسة النقد ة الس    :مصداق

ن منع التضخم  م ات من القرن العشرن، أنه  عین أثبتت ظاهرة التضخم  التي تفجرت في الس
طالة المرتفعة والخسارة في الإنتاج الكلي عاني الاقتصاد من ال ة لنجاح .بدون أن  ة المصداق وأهم

ة في من اسة النقد الحوار بین التدخلیین وغیر التدخلیینالس ا  اسب  .12ع التضخم له ارت وتتمثل م
ة في   : المصداق

اتها  - ز بجعل تكلفة خفض معدل التضخم في أدنى مستو  السماح للبنك المر
اطؤ الطلب  - اسة التثبیت من حالات ت ة في إدارة س المصداق ز الذ یتمتع  ة البنك المر زادة فعال

 .حرك الأسعار الأعلى  الكلي أو ت
ة  -2 اسة النقد ة الس اسة استهداف التضخم ومصداق    :س

اسة  ار محور ارتكاز أسمى لإدارة الس مع انتقال الدول إلى نظام سعر صرف مرن تحتاج إلى اخت
لا منذ أوائل التسعینات استهداف معدل  التضخم ة ومن أكثر محاور الارتكاز تفص   . النقد

اسة الاستهداف ظروف وعوام 2-1   ل ظهور س
ة ، بدأت في أواخر الثمانینات     اسة النقد ة السعي لتحقی أهداف الس للتغلب على عیوب عمل

ثیرة بها أسعار صرف مرنة  ة ثم بلدان الأسواق الناشئة  –بلدان  في اعتماد  –في البلدان الصناع
ا هناك أكثر من  إلى مستو متدن ومستقر من  بلدا تستهدف الوصول 40استهداف التضخم وحال

الكامل لشرو استهداف التضخم  أ  18التضخم ، لكن  ة  بلدان مستوف بلدا منها فق هي التي تصف 
استهداف التضخم ما یتعل  ة ف   .  13لدیها التزامات واضحة ولها مصداق

    :استهداف أسعار الصرف 2-1-1
ة وسهولة تدف الأموال عبر القارات والأزمات في ظل الاندماج المالي العالمي، وتحرر التجار    

حت ة أص اسات سعر صرف ثابت، تحت ضغو  المال تلك الدول التي مازالت تصر على انتهاج س
اتها ناء على هذا  .14متزایدة للتحرك نحو سعر صرف أكثر مرونة لمواجهة الأوضاع الخطرة لاقتصاد و

عملة  زة النهج قامت البلدان بر أسعار صرفها  ه منخفض، وقد سعت البنوك المر بلد معدل التضخم ف
طة لمعدلات  طرة على التضخم من خلال السعي إلى تحقی الأهداف الوس في ظل هذا النهج إلى الس

  .15النمو النقد التي قد یتوقع منها
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ة 2-1-2    :استهداف التضخم بنمو القاعدة النقد
ح الت ص اسة تحرر أسعار الصرف ،  ة هو الهدف أو المتغیر في ظل س القاعدة النقد م  ح

ات سعر الصرف س ث ، ول اسة الاستهداف النقد"وقد أطل على هذه المقارة . الوس قوم "س ، حیث 
ع  ة أو المجام م في نمو القاعدة النقد سعر الفائدة مثلا من أجل التح ز بتحرك أدواته  البنك المر

ة ذات العلاقة أو التي تع لالنقد ا لمعدلات التضخم على المد الطو   .تبر محددا قو
م مماثل في معدلات التضخم ة تؤد إلى تح م في القاعدة النقد اسة أن التح  تفترض هذه الس

طة وهي العنصر الفعال  أهداف وس ة المختارة  ع النقد ة، أو المجام ة نمو القاعدة النقد ان ح إم وتص
  .في تحقی هدف استقرار الأسعار

اسة استهداف التضخم والإطار المؤسسي  2-2   :مفهوم س
زة في تحقی الاستقرار النقد إنما تحدده    مجموعة من العوامل والشرو  إن نجاح البنوك المر

اكل هذه البنوك وتطورها ة تتعل به ة أو المؤسس شرة وغیر ذلك من العوامل  الذات ة مواردها ال ونوع
زةالخاصة بهذه البنوك وأب ة البنوك المر اساتها رزها درجة استقلال ة س  .ومصداق

اسة استهداف التضخم 2-2-1    :مفهوم س
اسة  ون هدف الس ز على  أن  ومة والبنك المر ل من الح عني إعلان  إن استهداف التضخم 

ة  أن تحدد نس ة تحقی معدل تضخم مستهدف في مد زمني محدد  ن في السنة خلال سنتی 3%النقد
ة توجها معاصرا في النظرة .16متتالیتین اسة النقد سي للس هدف نهائي رئ مثل التعامل مع التضخم  و

تمحور حول  ة و اسة " استهداف التضخم "النقد لة عدم التناس الزمني في الس رمي إلى حل مش و
سي ل رئ ش ة  ز على ا .17النقد عني حرص البنك المر لسعي إلى إن تحقی استهداف التضخم ، 

  .تحقی هدف تثبیت الأسعار قبل أ هدف آخر
اسة الاستهداف  2-2-2    :الإطار المؤسسي لس

ون من الضرور اتخاذ ثلاثة قرارات مهمة ، وتلك القرارات هي  ة الاستهداف للتضخم  عند بدا
ة ة على الثلاثة الأسئلة التال   : 18الإجا

ار التضخم الذ سیتم استخ :الأول-   ) مؤشر أسعار المستهلكین مثلا (دامه ما هو مع
ة ( ما هو المعدل المستهدف للتضخم  :الثاني - ة مئو   ) نس
ة المحددة لاستهداف التضخم  :الثالث-   ) سنتان مثلا( ما هي الفترة الزمن

ة على هذه الأسئلة نضع الجدول التالي       : 19وللإجا
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ة والمؤس): 1(الجدول رقم       م اسة استهداف التضخم الأطر التنظ س ة المتعلقة    س

  الإطار المؤسسي 

الإطار القانوني للبنك 
ز    المر

ات الأسعار أو أسعار  ة بتأمین ث س املة وتتمثل أهدافه الرئ ة  استقلال یتمتع 
ل العجز في الموازنات العامة مقیدا أو  امه بتمو ون ق صرف العملات وعادة ما 

افة الأسواق    الناشئة محصورا في 

اسة استهداف التضخم  م س   تصم

ان   إعلان استهداف التضخم  ز ، إلا إذا  ل مشترك مع البنك المر ش ومة أو  یتم الإعلان من قبل الح
ز  هدف أساسي للبنك المر   استقرار الأسعار محددا بوضوح 

المد الزمني لاستهداف 
  التضخم 

لة المد ، وسنو في الدول التي  غیر محدد في الدول ذات معدلات تضخم طو
  تكون في حالة تراجع معدلات التضخم 

ة الأسواق الناشئة ، ومؤشر   مؤشر الأسعار  یتم استخدام مؤشر الأسعار المستهلك في غالب
ة    التضخم الأساسي في الدول الصناع

ة الأسواق الناشئة اعتماد المقارة القائم  مقارة استهداف التضخم  ة على استهداف الهامش أو یتم في غالب
في حین تم في حالات محدودة استهداف .مد معین نجد أعلى وأدنى للتضخم 

  معدل محدد له 

ة  ة والمصداق اسات ، تقارر دورة حول توقعات مسار التضخم   الشفاف انات حول التغیرات في الس ب
عدلات ، حوار وتواصل مع القطاع الخاص ، ومنشورات حول نماذج استقراء م

  التضخم 

زة  ة للبنوك المر م   النواحي التنظ

ة صنع القرار  زة بهدف   آل ة لا مر م ة تنظ ن زة منظورا أكثر اتساعا ، و اعتمدت عدة بنوك مر
م النوعي    تعزز اتخاذ القرار على أسس من التقی

م ة تنظ اسة النقد   لجان الس

ز     البنك المر

ة ة في غالب زة وعادة ما یتم الاقتصار في نشر  یوجد لجان رسم البنوك المر
الإجماع    القرارات على تلك التي تتخذ 

ز  م البنك المر ات جمع   تنظ لة البنوك في الأسواق الناشئة بهدف تعزز آل ة ه تمت عمل
اسات  التضخم وتحلیل الس   .المعلومات ، التنبؤ 

  .6: ناجي التوني ، مرجع ساب ،ص:  المصدر
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ة لهذا الجدول نضع الجدول التالي و    ق   : حالة تطب

  الإطار اللازم لاستهداف معدل التضخم) 2(جدول رقم 

ان ا  ندا  نیوزلندا  الب د  برطان ا  فلندا  السو ا  استرال ان   اس

المعدل المستهدف 
  للتضخم

  % 3أقل من     2-3%  2%  2%  1-4%  1-3% %3-5

الأف الزمني 
  للهدف

  ثلاث سنوات  ثلاث سنوات  ثلاث سنوات  ثلاث سنوات  واتسن5  سنوات5  سنوات5

اس التضخم  مق
  المستهدف

اسي  الرقم الق
لأسعار 
  المستهلكین

اسي  الرقم الق
لأسعار 
  المستهلكین

الرقم 
اسي  الق
ع  للب

التجزئة 
عاد  عد است

فائدة 
ل  التمو
  العقار 

اسي  الرقم الق
لأسعار 
  المستهلكین

اسي  الرقم الق
لأسعار 

  هلكینالمست

اسي  الرقم الق
لأسعار 
  المستهلكین

اسي لأسعار  الرقم الق
  المستهلكین

ونات التي تم  الم
عادها من  است
اسي  الرقم الق

لأسعار 
  المستهلكین

أسعار الفائدة 
، الضرائب 
اشرة  غیر م
التغیر في 
معدلات 
ادل  الت
  لتجار 

أسعار الفائدة 
، الضرائب 
اشرة  غیر م
التغیر في 
معدلات 

ادل الت
  لتجار 

الفائدة على 
ل  التمو
  العقار 

الفائدة على 
ل  التمو
  العقار 

الفائدة على 
ل  التمو
  العقار 

الفائدة على 
ل العقار  التمو
الضرائب غیر 
اشرة ،  الم

أسعار المساكن 
، الإعانات 
ة وم   الح

ل  الفائدة على التمو
العقار الضرائب غیر 
اشرة ، أسعار  الم

المساكن ، الإعانات 
ةال وم   ح

الجهة المسئولة 
تحدید معدل 
التضخم 
  المستهدف

البنك 
ز  المر

ة   ووزارة المال

البنك 
ز  المر

ة   ووزارة المال
د  بنك إنجلترا ز   البنك فلندا  بنك السو ا  البنك المر ان   بنك اس

Source .Guy debelle .inflation targeting in practice; IMF,working paper 
;march,1997 ,p:5  
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  :الخطوات اللازمة لوضع أرقام مستهدفة للتضخم وشرو إنجاحها  2-3
اسة استهداف التضخم على مجموعة من الشرو لإنجاحها ولوضع وتطبی أرقام  تقوم س

ما یلي  ع عدة خطوات و هذا ما نتعرض له ف   :مستهدفة یجب تت
  :الخطوات اللازمة لوضع وتطبی أرقام مستهدفة للتضخم  2-3-1

  : 20ن وضع رقم مستهدف للتضخم ینطو على ثلاثة خطوات هيا
مقتضاها أن تتقبل الانحراف عن (تحدید أهداف التضخم –  إلى جانب شرو یتعین على السلطات 

  ).هذه الأهداف
اسات المتغیرة  -   .توقع التضخم الذ یتوقف على الس
اسة ردا على الانحرافات عن ال - هدف التي تطرأ على توقعات التضخم إجراء وتطبی تغیرات في الس

قع  من تطورات في الأمد القصیر  ار ما  عین الاعت   .مع الأخذ 

اشرة نحو  ة م اسة النقد ع أدوات الس ه جم ز بتوج قوم البنك المر ومن خلال هذه الخطوات 

ة من أرقام أحاد ة معدلاتها المستهدفة للتضخم  ع البلدان الصناع ، ولا 21خفضةالتضخم وقد حددت جم

في لكي ینش  ما  الانخفاض  ة  ق أسعار الفائدة الحق سمح  المستهدف صفرا لأن ذلك من شأنه ألا 

انالطلب الإجمالي  ا ما حدث في ال ون المعدل    .حبذ أن 

اسة استهداف التضخم  2-3-2    :شرو إنجاح س

سة لإنجاح استهداف التضخم ما یلي      : تتمثل الشرو الرئ

ز توافر درج - ة للبنك المر بیرة من الاستقلال    .ة 

ة والمستهدفة - ة وتفسیر الفوارق بین معدلات التضخم الفعل اسة النقد ة في الس   .توفر الشفاف

ة للمعلومات وأن تكون  - ز لأسالیب متطورة للتحلیل والتنبؤ مع توفر المصداق استخدام البنك المر

ة أو   .شهرةلفترات قصیرة رع سنو

ة ا - افة الأوراق تقو ه تداول  ره وذلك مع وجود سوق مالي متطور نش یتم  لجهاز المصرفي وتطو

ة   .المال

لات التطبی  - 4 – 2 عض الدول  في استهداف التضخم ومش    :تجارب 

ما سارت  اسة استهداف التضخم  وذلك خلال فترات مختلفة   انتهجت مجموعة من الدول س

ة على نفس ا اسةعض الدول النام اسة  .لنهج إلا أنها واجهتها عدة مشاكل في تطبی هذه الس م س ولتقی

عض التجارب لمجموعة من الدول   .الاستهداف نحاول عرض 



ة     اسة النقد ة الس ةمصداق ال ش ة وإ ة-استهداف التضخم في الدول النام ان                       دراسة تحلیل   أمینة بر
  نورالدین جلید                                                                                                        

 

706 
 

عض الدول في تطبی استهداف التضخم - 4-1 - 2   :تجارب 
د و معارض حتى صندوق النقد  اسة استهداف التضخم موقفین بین مؤ لدولي عارض ااتخذت س

ة على تبني هذا الموقف إلا انه یجب أن یراعي فیها ظروف هذه الف ة ثم شجع الدول النام رة في البدا
  .ل بلد
اسة استهداف التضخم في نیوزلندا عام    ندا في  1989بدأت تجارب الدول في استخدام س ثم 

د  1992ثم المملكة المتحدة في  1991 ا والسو ك في  1993ثم استرال رازل ثم الب 1997ثم تش
ولندا عام  ورا عام  1999والتشیلي و ا و ا وتایلند ج والمجر  2000ثم جنوب إفرق سلندا والنرو ثم أ

ك عام  س اسة استهداف التضخم  2001والم الجدول التالي والذ یبین سنة تطبی س ما هو موضح 
  .22في عدة دول ومعدل التضخم المستهدف لكل دولة

اس)  3(جدول رقم  عض الدولتطبی س   ة استهداف التضخم ل

  معدل التضخم المستهدف  سنة التطبی  الدولة

 3%إلى 0%من   1989  نیوزلندا

  3%لى 1 من  1991  ندا

  2.5%  1992  المملكة المتحدة

د   السو

ا   استرال

1993  

1993  

  3%إلى 1%من 

  3%إلى 2%من 

ك   4%إلى 2%من   1997  جمهورة التش

  البرازل

  التشیلي

1999  

1999  

  6%إلى 2%من 

  4%إلى 2%من 

ا   جنوب إفرق

لاند   تا

2000  

2000  

  % 4إلى  %3

  3.5%إلى 0%من 

  إسلندا

  النروج

  المجر

ك س   الم

2001  

2001  

2001  

2001  

%2.5  

%2.5  

  7%إلى 5%من 

  2002خلال  %4.5

م العیوطي ، مرجع ساب ، ص :المصدر    18: حسني محمد إبراه
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أسعار صرف مرنة إلى استهداف وقد اتجهت في أواخر الثمانینات ال كثیر من الدول التي أخذت 
التضخم أ تستهدف الوصول إلى مستو منخفض ومستقر من التضخم إلا  انه لم تنصف من تلك 

ة لشرو استهداف التضخم  18الدول سو  بلدان مستوف   .دولة 
ة- اسة استهداف التضخم في الدول النام ون من الضرور لتحسین : س الأداء النقد وقد 

ة اسة النقد ستمر الاعتماد على اطر للس ات  أن  ساطة واقل تكلفة، والتضخمي لهذه الاقتصاد  أكثر 
الضرورة اقل فعالة ست    .23ولكنها ل

ة عند استهداف التضخم - لات الدول النام ات  :مش عاني منها اقتصاد لات التي  عة المش طب
ة تجعل استهداف التضخم لات الدول النام سیر ومن تلك المش  ،ارتفاع  معدلات التضخم أمرا غیر 

ة طارئةو  ة وتعاني من التزامات مال عدم استقرار أسعار الصرف لدیها ، و تعاني  من اختلالات مال
ة على التضخم نفسه ات الكبیرة في أسعار الصرف قد تكون لها آثار سلب اسة ، و والتحر تتطلب س

ة التام بتحقی ذلك المعدل دون الالتزام بتحقی أ هدف  اسة النقد استهداف معدل التضخم التزام الس
ة، و آخر اسة النقد ة للس اشرة أ الأدوات النوع ة الأدوات غیر الم بیر في المعلومات ، و عدم فعال نقص 

ة استهداف معدل التضخم   .اللازمة لعمل
ةصندوق  - 4-2 - 2 اسة الاستهداف في الدول النام   :النقد الدولي وس

شجع ص      ة لم  اسة استهداف التضخم،.ن.في  البدا س ة الأخذة  ان  د البلدان النام أ انه 
ما في ذلك توفیر المساعدة  ح أكثر تأییدا له الآن  طیئا في التحمس لاستهداف التضخم، إلا انه قد أص

ة الشاملة للبلدان ا اسة  ،24لتي تنظر في تبني مثل هذا النظامالتقن إلا أنه یتعین تفصیل تطبی س
ل بلد   .الاستهداف حسب ظروف 

اسة استهداف . د. ن. أظهرت دراسة أجراها ص ة في مجال تطبی س شملت ست دول نام
الاستقرار اسة الاستهداف وذلك بوجود وضع مالي متین مدعوم   التضخم إلى وجود عدة عوامل لنجاح س

قود إلى نظام مالي متطور زة فیجب .  25على مستو الاقتصاد الكلي وهذا  ة البنوك المر أما من ناح
ات  واضحة تؤمن تأثیر إجراءات  ات الأسعار مع وضع آل ضها بتحقی ث ة وتفو أن یتوفر مبدأ الاستقلال

معدلات التضخم وف مة للتنبؤ  ة سل ة على التضخم وهذا منهج اسة النقد ما الس ة  اسة النقد ة الس  شفاف
ة والثقة   .فل ترسیخ المصداق

  :استهداف التضخم في الجزائر -4-3 -2
ة،  10- 90من قانون  55حددت المادة  اسة النقد ة للس النقد والقرض الأهداف النهائ المتعل 

حسب المادة نفسها لتشمل هدف تحقی معدل نمو اقتصاد ثم ا لتشغیل حیث تتعدد هذه الأهداف 
ار .الكامل فهدف استقرار الأسعار والحفا على استقرار العملة   عین الاعت أخذ  غیر أن بنك الجزائر لم 

ه القانون  هدف ینص عل ، وجاءت خلاصة التقرر 11- 03والأمر  10-90سو استقرار الأسعار 
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ة ه:" ما یلي 2003السنو لبنك الجزائر  اسة النقد و الحفا على استقرارة إن الهدف الأساسي للس
ة محددة لمؤشر أسعار الاستهلاك ارها زادة تدرج اعت   ".الأسعار، 

ة الذ حدده و  اسة النقد قى الهدف الأساسي للس ات، ی اغة الإث من وراء الغموض السائد في ص
سها مؤشر أسعار الاستهلاك ق ة وتیرة التضخم التي  قبل سنة . بنك الجزائر هو استقرار الأسعار ومراق

ة للتضخم2003 ة رقم ن الحصول على نس ان من غیر المم  2003في حین احتو تقرر سنة . ، 
ا هدفا محددا ارات استقرار الأسعار على المد : "استدلال ع ة  اسة النقد إن الهدف الأساسي للس

ة تضخم تقل عن  ، أ نس ن بلوغها سنة %  3المتوس ن بنك الجزائر وتجدر الإشارة أ...". 2003أم
ة، واستهـــــا لتطبی السیـــــــمنهج 2003انتهج منذ سنة  ة تضخم لا تزد عن ــــــــــــــاسة النقد %  3داف نس
ر أعلاه   .ما ذ

طرح نفسه هوی ة تضخم قدرها : قى السؤال الذ  ن الحفا على سقف نس م في % 3هل 
ة الع طالة والأزمة المال ة لل ة؟الظروف الحال ة وتدهور القدرة الشرائ   .الم

الفعل شهدت سنة ی ة و ما أن مؤشر أسعار . اختراق هذا السقف 2004بدو الرهان صعب للغا
ات%  3.6الاستهلاك قدرت ب  ات الدیوان الوطني للإحصائ   .حسب إحصائ

ة خلال سنة  اسة النقد ة متزایدة 2008إن الإدارة المنسقة للس مخاطر تضخم ، قد ، المتمیزة 
ل ناجح  ش ة هدف التضخم  تمام إستراتیج ة وإ احتواء الضغو التضخم   4-% 3(سمحت لبنك الجزائر 

  .26رغم الأثر الجوهر للتضخم المستورد%  4.4معدل  2008وقد سجلت ) متوس سنو %
ة تعتبر فعالة في تحقی استقرار   اسة النقد ن استنتاجه من هذا التحلیل هو أن الس م إن ما 

عد هدف استقــــــالأسع س ـــــــــار لذا  ة على ع اسة النقد رار الأسعار الهدف الوحید الذ حققته الس
  .الأهداف الأخر 

ل أهدافها، لأ انت فعالة في تحقی  ة  اسة النقد ن أن نقول أن الس م ین أما إجمالا فلا  ن تم
ة من تحقی هدف واحد من شانه أن یزد في اسة النقد فعالیتها، وهو هدف استقرار الأسعار،  الس

م  لما تعدت إلى تحقی أهداف أخر غیر هدف التح ة تتقلص  اسة النقد ة الس التالي نستنتج أن فعال و
ة مرحلة انتقال انت تمر    .في التضخم وهذا خاصة إذا 

لات تطبی نظام وضع أرقام مستهدفة للتضخم - 2-4-2   :مش
ا تعرقل، توقف لحل هذه وت هناك عدة قضا تصد أمام تطبی نظام أرقام مستهدفة للتضخم، و

ارات تختلف من بلد إلى آخر ا عدة اعت ا نجدالقضا   :27، ومن هذه القضا

ةالمدة  -   .إن أهداف التضخم یجب أن تكون أهدافا تتطلع إلى المستقبل :الزمن
ل الرقم المستهدف - عض البلدان من أن النطاق ا: ش لمستهدف قد لا یوفر ان هناك تخوف في 

یز الكافي للتوقعات   . التر
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ون الرقم المستهدف :  حالة الصدمات - غي أن  طرح نفسه في هذه الحالة هو هل ین السؤال الذ 
ندا ونیوزلندا مثلا  ما هو الحال في  الصدمات التي تؤثر في الاقتصاد ؟  وفي . للتضخم رهنا 

ة الطارئة والمؤقتة خلا ة موضوع الاستهداف مثل جانب العرض الصدمات الخارج ل الفترة الزمن
ز أن یتعامل  ة  وفي الأخیر في وسع البنك المر ارتفاع أسعار الطاقة ،أو أسعار المواد الغذائ

ة قلیل من الخسارة في المصداق   .مع الصدمات المعاكسة 
التضخم، وهذه ت:  إعداد النماذج - ستخدم في التكهن  م النموذج الذ  توقف على نموذج تصم

ة  اسة النقد یف تؤثر الس ز التي من شانها أن توضح متى و ستخدمه البنك المر الاقتصاد  الذ 
  .في التضخم

اساتدورة  - ه الأهداف  :الس حدد ف ا  حدد جدولا زمن ة أن  ة النقد اس  . أن الإطار الواضح للس
المعلومات - التكهنات الخا:  المتغیرات المتعلقة  التضخمتقترن   .صة 

اسة استهداف التضخم  -2-4-3  م س    :تقی

ة لواضعي  النس ار الأداء  یز  أهداف التضخمإن مع ة یبدو واعدا، ذلك لأن التر في الدول الصناع
ساهم في تحقی تقارب ملحو لمعدلات التضخم بین تلك الدول   . على استقرار الأسعار قد 

فید الدو  ن أن  م طرق عدیدة ، وذلك بتوفیر جهاز تنسی لتوقعات إن استهداف التضخم  ة  ل النام
ة لدیها  زة للمساءلة لكن الدول النام ار لمد خضوع البنوك المر اس مع ذلك توفیر مق التضخم، و
ة للدول  النس ة منه  ة لها أمرا أكثر صعو النس ه التضخم  ن أن تجعل توج م لات محددة  مش

ة   . الصناع
ا من التضخم ومن الصعب توقع ن العدلأ: أولا ة نسب ة لا یزال لدیها معدلات عال ید من الدول النام

  .التضخم المستقبل بدقة 
ا أ هدف اسمي آخر نظرا لأن : ثان ه التضخم هو عدم الالتزام  ة لتوج ات الأساس إن أحد المتطل

ا ة لدیها نصیب وافر من الأصول والخصوم مقومة  ة، فان العدید من الدول النام لعملات الأجنب
ة خطیرة على التضخم ات الكبیرة في سعر الصرف قد تكون لها آثار سلب   .   التحر

قة واقعة :  ثالثا ا أكثر منه حق ز نصا قانون ون استقلال البنك المر ة،  ثیر من الدول النام في 
زة في رفع معدلات الفائدة لأ الرغم من أنه قد وفي ظل هذه الظروف قد تتردد البنوك المر ة،  اب مال س

ات من  متطل ات في الوفاء  ة صعو عض الدول النام ما تجد  ام بذلك لاحتواء التضخم،  ون علیها الق
ة س التضخم مثل التقارر عن المؤشرات الرئ   .المعلومات اللازمة للتنبؤ 

ض التضخم و الحفا على فترة ث اسة استهداف التضخم في تخف ا رغم نجاح س لة نسب اتها لفترة طو
عض الاقتصادیین یرون ذلك النجاح راجع  ة على السواء، إلا أن  ة والنام في الكثیر من الدول الصناع
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ة  ة الموات على صعید تحرر التجارة والاندماج الاقتصاد وثورة الاتصالات ) العولمة(إلى التطورات الدول
  .الخ ...

ة للموضوع -3    :الدراسة التحلیل

ل رقم  ة):1(الش اسة النقد ة توقعات التضخم لمفاجات التضخم واطر الس  حساس

  

ة والعلاج دراسات الطلب الأعراض ضعف:المصدر ة للأوضاع استقصائ ة الاقتصاد ة  والمال العالم
ر  النقد ،صندوق  ة ،اكتو عة العر   .143-121: ص-، ص2016الدولي، الط

المن  قة تشیر  الأش ة أن تالتقدیراالسا  الاقتصادات في ثیر أقل التضخم توقعات حساس
تاكد الصاعدة الأسواق اقتصادات في هي عما المتقدمة  لآفاق التضخم توقعات على خاصة صفة ذلك و
ة نقطة قدرها زادة تؤد قصیرة ة نقطة 0.25 قدرها زادة إلى التضخم في واحدة مئو  توقعات في مئو

ة تقبلالمس في واحدة لسنة التضخم  0.37 قدرها الزادة هذه أن حین في المتقدمة، للاقتصادات النس
ة نقطة ة مئو ة في والاختلاف .الصاعدة الأسواق لاقتصادات النس ن موجود، الحساس  أقل، بدرجة ان وإ
ة الأف في حتى لة الزمن ة نقطة قدرها زادة الطو  0.05 قدرها زادة إلى تؤد التضخم في واحدة مئو

ة قطةن ات المستقبل في في سنوات لثلاث التضخم توقعات في مئو  نقطة  0.13 و المتقدمة، الاقتصاد
ة ات في مئو ة توقعات وتشیر .الصاعدة الأسواق اقتصاد  في المتوس في الأضعف التضخم حساس
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ة إلى المتقدمة الاقتصادات اسة أطر مصداق عامل الس ة   البلدان ینب التجانس لعدم محتمل محدد النقد
ة وتبین ات المقدرة في الاختلافات استكشاف عمل س تتعل أنها الحساس ز  البنك استقلال مقای  المر

ان مجالان وشفافیته س مة مجالات من رئ زة البنوك في الحو ل تحسنا المر  العقود مد على بیر ش
ة القلیلة طین ونا المحتمل ومن الماض اسة أداء مرت ةالنق الس  المد على التضخم توقعات تكون  ما د
اتا أكثر،وأكثر سنوات وخمس سنوات ثلاث مد على التضخم توقعات أ ، المتوس  التي البلدان في ث
ز  البنك فیها یتمتع ، وفي ،أكبر استقلال المر  في المتوس في واحدة وحدة قدرها زادة فإن المتوس
ز الم البنك محافظي تناوب على قائم مؤشر اس وهو، ر م مق ، البنك لاستقلال الواقع ح ز  ترت المر
مه ة فإن الاستقلال من أقل بدرجة الأعلى ق  لمفاجآت المتوس المد على التضخم توقعات حساس

ز  البنك اتسم لما أقل تكون  التضخم ة المر اسات شأن وقراراته أهدافه حول الشفاف  النتائج وتبین .الس
ة مؤشر في واحدة وحدة اقدره زادة أن ز  البنك لشفاف  في وحدة 0.16 قدره انخفاض ترت المر

ة   .المستقبل في سنوات التضخم لثلاث توقعات حساس

ل رقم عد تطبی استهداف التضخم ):2(الش ة توقعات التضخم لمفاجآت التضخم قبل و   حساس

  

ة والعلاج دراسات الطلب الأعراض ضعف:المصدر ة وضاعللأ استقصائ ة الاقتصاد ة  والمال العالم
ر  النقد ،صندوق  ة ،اكتو عة العر   .143-121: ص-، ص2016الدولي، الط

قت    زة البنوك من الكثیر ط اسة المر ة القلیلة العقود مد على التضخم استهداف س  الماض
ة لتكون  تحدیدا ة،وتشیر أكثر فیها القرار صنع عمل ة مقارنة شفاف  مفاجآت التضخم تتوقعا حساس

عد قبل بلد ل في التضخم اسة تطبی و ة الإصلاحات تلك أن إلى التضخم استهداف س  ترت النقد
ة في بیر انخفاض اسات أطر أن إلى النتائج تشیر وعموما، الحساس ة الس ات ترت الأقو  النقد  بث

ل تضخم توقعات ة لتقدیر والسماح .أفضل ش  أنه یبین الوقت مرور مع التغیر التضخم توقعات حساس
ل انخفض  العقدین على مد الصاعدة الأسواق واقتصادات المتقدمة الاقتصادات من ل في مطرد ش

ان الماضیین ة في حدة أكثر الانخفاض هذا و ات حسنّت عندما وتحدیدا البدا ل أطرها ثیرة اقتصاد  ش
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ة أن ملاحظة ،وتشیر التضخم استهداف نظم تطبی طر عن ذلك في ما بیر،  توقعات حساس
 إلى الصاعدة الأسواق اقتصادات مقارنة المتقدمة الاقتصادات في أقل تزال لا التضخم التضخم لمفاجآت

اسات أطر تحسین لمواصلة مجال هناك أن ة الس ة المجموعة في النقد  .الاقتصادات من الثان

  :خلاصة
ننا إبراز أه   م ما یليمن خلال ما تقدم     :م النتائج التي توصلت الیها الدراسة و ذلك 
  التضخم والمتغیرات أ  ن أن یتن م ة  ه مؤسسات بدائ مرحلة انتقال و مر  في حالة  أ اقتصاد 

ة مستندة إلى السوق على نحو فعال ،ولكن یتعین على السلطات من  اسة نقد ن تنفیذ س م ما  ة  النقد
ة  اسة النقد ة الس   .أن تواصل الإصلاح، وخاصة إصلاح القطاع المصرفي والإدارة العامةأجل تقو

  مرحلة انتقال في الحفا على معدلات التضخم في حدود الأرقام وقد نجحت بلدان أخر تمر 
انتهاج أسالیب تستهدف خفض التضخم   . المفردة  وذلك 

 أنها شفافة ومن السهل مراقبتها من طرف الجمه ة تتمیز هذه الأسالیب  اسة النقد ور وتسمح للس
ة، إذ ظهر في العقدین  ة والداخل الحفا على التضخم منخفضا في حین تتصد للصدمات المحل
ز إلى  ة البنك المر امل من أجل ممارسة استهداف التضخم ابتداء من استقلال الأخیرن جهاز مؤسسي 

اسة  ة بین الأخذ والرد بین الاقتصادیینإصدار تقارر دورة منتظمة عن التضخم إلا أن هذه الس  .اق
اسة تفعیل یتم وحتى  ة  جدید إطار التضخم استهداف س اسة النقد ة أكثر للس  في لإعطاء مصداق

ة الجزائر ات الآت  : نضع التوص
 اسة اعتماد اسة لإدارة جدید إطار التضخم استهداف س ة الس اسة تطبی أتي أن على ,النقد  الس
عاستكما عد ة الشرو ل جم ة بناء الأول اسة، لتبني ملائمة أرض  وجهدً  وقتـــــــــــــا التأكید یتطلب وهذا الس

اسة ضرور لنجاح أمر وهو ا  .الس
 اسة والوحید النهائي الهدف ون  أن ة للس ار الأسعار استقرار هدف هو النقد تحقی  إن اعت

 .النتائج مضمون  غیر الأخر  الأهداف
 ة إعطاء ة للسلطة راكب استقلال ة علیها ستقع التي والجهة النقد اسات عن الإعلان مسؤول  س

 .رسمتها التي الأهداف عن مسائلتها ح ضمان التضخم لغرض استهداف
 حث ة نماذج عن ال اس اسة أدوات التضخم معدل تر ق ة الس ن حتى النقد  الشرو توفیر من تتم
اسة التي نة التضخم استهداف تتطلبها س لاً  التطبی المم  اعتماد جانب إلى الجزائر  الاقتصاد في مستق

ة النظرة معدل في المستقبل ن المستقبل في التضخم التنبؤ   دفع على تساعد مستقرة بیئة توفیر من للتم
 .الاقتصاد النمو
 تحقی في ساعدت التي القوة مواطن على والوقوف والناشئة المتقدمة الدول تجارب من الاستفادة 
 .الضعف ومواطن  المحدد الهدف ووصولها إلى احهانج
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   :المراجع

ة "أحمد أبو الفتوح الناقة ،  .1 ة والأسواق المال ة مدخل حدیث للنظرة النقد ، "نظرة النقود والبنوك و الأسواق المال
اب الجامعة ،  ندرة ، مؤسسة ش   .1998الإس

ل والتنم" الاتجاه نحو استهداف التضخم " .2   .2003، 2العدد 40ة ، المجلد مجلة التمو
ة واستهداف التضخم بین النظرة والتطبی في الاقتصاد المصر " اهر عتلم ،منال متولي ، .3 اسة المال فاءة الس
ة العامة في مصر ، جامعة القاهرة ، " ، في المؤتمر التاسع لقسم الاقتصاد "    .2005حول اصلاح المال

ة عبد العزز .4 ة و استهداف التضخم في الجزائر خلال الفترة "  بلعزوز بن علي ، طی اسة النقد  الس
ة ، العدد) " 1990-2006( ة عر حوث اقتصاد   .2008،  41مجلة 
اسة ."سافاستانو، شارما . میجل أ . ماسون . بوك ر  .5 ون وضع رقم مستهدف للتضخم اطار الس ن ان  م هل 

ة ؟  ة في البلدان النام ة ، المجلد في مجلة التمو " النقد   .1998، 1، العدد  35ل والتنم
ة ؟، " لین ومارك جرفیتش،  .6 ة المصداق اسة النقد ساعد وضع أرقام مستهدفة للتضخم على اكتساب الس هل 
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ة     اسة النقد ة الس ةمصداق ال ش ة وإ ة-استهداف التضخم في الدول النام ان                       دراسة تحلیل   أمینة بر
  نورالدین جلید                                                                                                        

 

715 
 

  :الهوامش

 
ش - 1 موشي د، لین ومارك جرن ة، " ت ة مصداق اسة النقد ساعد وضع أرقام مستهدفة للتضخم على اكتساب الس هل 

ة العد ل والتنم   .20: ، ص1995، 3دمجلة التمو
ة بین استهداف التضخم واستهداف انظر الى -  2 اسة النقد ة الس محمد عبد النبي ،محمد سلام خالد ، محمد محمد احمد ، فعال

ار الافضل،على الوقع  الناتج الاخت
https://www.researchgate.net/publication/303479798_falyt_alsyast_alnqdyt_byn_asthdaf_altd

لاع اریخ الاط   .20/09/2018  علىkhm_w_asthdaf_alnatj_alakhtyar_alafdl    ت
اسات الاقتقد عبد المجید ،  -  3 الجزائر المدخل إلى الس ه  م ة تقی ة دراسة تحلیل ة الكل   94: ، ص 2003صاد

ة في الجزائر و دورها في تحقی الاصلاح تحقی الاستقرار النقد  حة الاصلاحات النقد اني فت مجلة "انظر اكثر ل مل
انة 1المجلد  14الاقتصاد الجدید العدد  س مل   2016جامعة خم

اس ، -  4 ر النقد والماليالعولمة وأثرها في ا"صلاح ع عة الألى، "لف اب الجامعة ، الط ، 2005، مصر، مؤسسة ش
  .154: ص

ة "،ناجي النوني  5- اسة النقد ت "استهداف التضخم والس ة ، المعهد العري للتخط ، الكو ، في سلسلة جسر التنم
  1HTM .-API .ORG /DEVELOP - WWW.ARAB:انظر إلى الموقع  12: ،ص2003

6 -   Schlesinger ;the importance of central bank independence for German and European 
,economic policy , p.p :14. 

7- marta castello-and mark swinburne "central bank independence ; can it contribute to brtter 
inflation performance ? issues in theory and practice; op cit ; p9 

8- marta castello-and mark swinburne; ; op cit; p.p.:19.20 
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