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 : ملخص
لكو�ا من أهم القنوات التي يتم لك وذ ،تعد نظم الدفع الالكترونية من أهم مكو�ت البنية التحتية لعمل البنوك

أن تأثير النقود الالكترونية  الى والتي يعتبر العرض النقدي المؤشر الأساس لها. وقد توصلت الدراسة، قودمن خلالها نقل الن
على الأدوات الكمية للسياسة النقدية يتوقف على مدى قدرة البنك المركزي في عملية الإشراف والرقابة على عملية إصدار 

هم أومن   ية، أما النقود الافتراضية فتأثيرها سلبي على السياسة النقدية.النقود الالكترونية من خلال إدارته للسياسة النقد
قد يقلص من دور البنك المركزي في عملية اصدار النقود، النتائج المتوصل اليها من الدراسة في ان انتشار النقود الالكترونية 

 لن يهدد دوره في إدارة السياسة النقدية. ولكنه
 .، العرض النقدي، البنك المركزيلكترونية، النقود الافتراضية، السياسة النقديةالنقود الا :يةكلمات مفتاح

 JEL : E42 ،E58 ،E51 ،E50 اتتصنيف
Abstract:  

Electronic payment systems are one of the most important components of 
the infrastructure for the work of banks, because they are one of the most 
important channels through which money is transferred, of which the money 
supply is the primary indicator. The study concluded that the effect of electronic 
money on the quantitative tools of monetary policy depends on the ability of the 
central bank in the process of supervision and control of the process of issuing 
electronic money through its management of monetary policy, while virtual 
money has a negative impact on monetary policy. The spread of electronic money 
may reduce the role of the central bank in the process of issuing money, but it will 
not thereaten its role in the management of monetary policy. 
Keywords: E-Money, Virtual money, Monetary policy, the money supply, central 
bank  Jel Classification Codes: E42 ،E58 ،E51 ،E50 
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 مقدمة:
لقد فرضت التطورات التكنولوجية إطارا جديدا في التعاملات المالية بين الأفراد والمؤسسات تمثلت 

 المتقدمة دفعة الاقتصادية خاصة في الدول دورهما في الحيا عاظمفي النقود الالكترونية والنقود الافتراضية، فت
بالعديد من الاقتصاديين إلى دراسة أثرهما على السياسة النقدية عبر قناة العرض النقدي. في الجزائر ظهرت 

حيث تم الترخيص لعملاء المصارف بإجراء عمليات البيع والشراء من خلال شبكة  الالكترونية،البطاقات 
 سائل الدفع الالكتروني. من هذا المنطلق يمكن وضع إشكالية الدراسة كالتالي:الانترنت وذلك باستخدام و 

 النقدية؟ما هو أثر النقود الالكترونية والنقود الافتراضية على السياسة 
 لإضفاء طابع ملموس على السؤال المطروح، تم صياغة الفرضيات الاتية: :الفرضيات

ؤثران على قدرة البنك المركزي في التحكم في الكتلة النقدية، النقود الالكترونية والنقود الافتراضية ت -
 وتضعفان دوره في السيطرة على حجم السيولة.

 النقود الالكترونية والنقود الافتراضية تؤثران على إدارة السياسة النقدية في الجزائر.-
 :أهمية الدراسة

لرقمي، المبني على تسوية مختلف تكمن أهمية الدراسة في تبني العديد من دول العالم للاقتصاد ا
المعاملات خاصة المالية منها بالنقود الالكترونية التي أصبحت واقعا ملموسا في الوقت الحالي، حيث أن 
تعاظم دورها في المستقبل قد يكون له تأثيرات على عرض النقود التقليدية التي ينفرد البنك المركزي 

 صياغة وإدارة السياسة النقدية. بإصدارها ، وبالتالي الحد من قدرته على
 :المنهج المستخدم

اعتمد� في هذه الدراسة على منهج البحث النظري من خلال مسح بعض الأدبيات النظرية، كما 
 تم الاعتماد على المنهج الوصفي كونه الأنسب في مثل هذا النوع من البحوث لتقرير الحقائق.

 الدراسات السابقة:
وهذا إن دل على  السياسة النقديةعلى  ةالإلكترونيالنقود حول أثر  تعددت الدراسات والبحوث

 :شيء فإنما يدل على أهمية الموضوع ونذكر على سبيل المثال لا الحصر الدراسة التالية
حيث هدفت هذه ، فعالية السياسة النقدية في ظل النقود الالكترونية بعنوانسلالي بوبكر:  دراسة -

بين النتائج المتوصل  النقدية، ومننقود الالكترونية و كذا تحليل اثرها على السياسة الى التعريف بال الدراسة
هذه الأخيرة تؤثر على النقود و نسبة السيولة و سوف تضعف من قدرة البنك لها في هذه الدراسة هي أن 

 المركزي.
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 :هيكل الدراسة
 قمنا بتقسيم الورقة البحثية إلى المحاور التالية:

 لنقود الالكترونية والنقود الافتراضية.المفاهيمي ل طارالا -    
 السياسة النقدية وأدواتها الكمية. -    
     أثر النقود الالكترونية والنقود الافتراضية على العرض النقدي من خلال الأدوات الكمية للسياسة  -    

 النقدية.
 سة النقدية في الجزائر.أثر النقود الالكترونية والنقود الافتراضية على السيا -    
 لنقود الالكترونية والنقود الافتراضية.الايطار المفاهيمي ل -أولا
 تعريف النقود الالكترونية: .1

تعرف النقود الالكترونية بأ�ا مجموعة من البروتوكولات والتوقيعات الرقمية التي تتيح للرسالة 
ة، وبعبارة أخرى فإن النقود الالكترونية هي المكافئ الالكترونية أن تحل فعليا محل تبادل العملات التقليدي
 )848، صفحة 2016الالكتروني للنقود التقليدية التي اعتد� تداولها.( سمية، 

 أشكال النقود الالكترونية: .2
 البطاقات المصرفية: -أ

وتعتبر هذه البطاقات وسيلة لتخزين أو حفظ النقد تمكن حاملها من الحصول على نقود، سلع، 
 )276، صفحة 2010خدمات أو أي شيء أخر له قيمة مالية.(محرز و صيد، 

 الشيك الالكتروني: -ب
هو المكافئ الالكتروني للشيكات الورقية التقليدية التي اعتد� التعامل بها، وهو عبارة عن رسالة 

نك الذي الكترونية موثقة ومؤمنة يرسلها مصدر الشيك الى مستلم الشيك في وجود طرف ثالث هو الب
 )211، صفحة 2014يعمل عبر الانترنت.(نوري، 

 المحفظة الالكترونية: -ج
هي عبارة عن بطاقة بلاستيكية ممغنطة مزودة بشريحة يمكن تثبيتها على الكمبيوتر الشخصي، أو 
 تكون عبارة عن قرص مرن، ويمكن استخدام المحفظة الالكترونية للدفع عبر الانترنت وفي الأسواق التقليدية

 )39، صفحة 2005، إبراهيمالتي تستخدم أنظمة الدفع الالكتروني.( 
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 النقود الالكترونية المبرمجة: -د
استخدام  e-cachأصبح من الممكن عن طريق استغلال برمجيات معينة من أشهرها بر�مج 

ال النقود النقود الالكترونية لإتمام عمليات الشراء عبر الانترنت، كما أن هذه البرمجيات تتيح إرس
الالكترونية بالإرفاق مع رسالة بريد الكتروني، ولا بد من وجود ثلاث أطراف:الزبون، البائع والبنك الذي 
يعمل الكترونيا على الانترنت، إلى جانب ذلك لا بد من أن يتوفر لدى كل طرف من هذه الأطراف 

لدى البنك المركزي.( محرز و صيد، بر�مج النقود الالكترونية نفسه ومنفذ إلى الانترنت، وحساب بنكي 
 )276، صفحة 2010

 خصائص النقود الالكترونية: .3
 للنقود الالكترونية مجموعة من الخصائص نوجزها فيما يلي:

فهي خلافا للنقود القانونية عبارة عن بيا�ت مشفرة يتم وضعها  ذات قيمة نقدية مخزنة الكترونيا: −
 بلاستيكية أو على ذاكرة الكمبيوتر الشخصي.على وسائل الكترونية في شكل بطاقات 

عدم التجانس: حيث أن كل مصدّر يقوم بخلق وإصدار نقود الكترونية مختلفة، فقد تختلف هذه  −
النقود من �حية القيمة، وقد تختلف أيضا حسب عدد السلع والخدمات التي يمكن أن يشتريها الشخص 

 بواسطة تلك النقود.
د الالكترونية بسهولة حملها نظرا لخفة وز�ا وصغر حجمها ولهذا فهي سهولة الحمل: تتميز النقو  −

 عملية أكثر من النقود العادية.
النقود الالكترونية هي نقود خاصة على عكس النقود القانونية التي يتم إصدارها من قبل البنك  −

و مؤسسات ائتمانية المركزي، فإن النقود الالكترونية يتم إصدارها في غالبية الدول عن طريق شركات أ
 خاصة.

في الواقع النقود الالكترونية تتشابه مع النقود العادية في صلاحية كلا منها كوسيلة للدفع، علاوة على 
تمتعها بقدر واسع من القبول وان كانت النقود العادية تتمتع بقبول أكثر نظرا لحداثة النقود الالكترونية 

 )176ح و وهيبة، ص واعتمادها على تكنولوجيا متقدمة.( راب
 مخاطر النقود الالكترونية: .4

على الرغم من أهميتها في تسهيل العمليات عمليات الدفع الالكتروني، فإ�ا تنطوي على مخاطر 
 أمنية وأخرى قانونية.
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فقد يحدث الخرق الأمني للنقود الالكترونية إما كنتيجة  المخاطر الأمنية للنقود الالكترونية: −
ل التزوير والتزييف، وإما الإخلال بتصميمات الأنظمة الالكترونية والقرصنة الالكترونية، لعمل إجرامي مث

فمن شأن كل هذه التصرفات والتهديدات السابقة أن تؤدي إلى أثار قانونية وأمنية ومالية خطيرة، فإنه من 
 ت الأمنية.المهم بمكان أن تتأكد الجهة المصدرة للنقود الالكترونية من توافر كافة الضما�

تنبع هذه المخاطر أساسا من خلال انتهاك القوانين  المخاطر القانونية للنقود الالكترونية: −
واللوائح مثل جرائم غسيل الأموال، إفشاء أسرار العميل وانتهاك السرية، من �حية أخرى فان المخاطر 

المتعاملة بالنقود الالكترونية بطريقة  القانونية قد تتولد أيضا عندما تقنن حقوق والتزامات الأطراف المختلفة
غير دقيقة، كذلك فإن موضوع حماية المستهلك يعد من أهم المخاطر القانونية التي يمكن أن تفرزها النقود 

 الالكترونية ومن المتوقع أيضا أن يصاحب انتشار النقود الالكترونية تزايد في جرائم التهرب الضريبي.
هات الحكومية المكلفة بتحصيل الضرائب القيام بربط الضريبة على حيث سيكون من الصعب على الج

تلك الصفقات التي تتم بواسطة النقود الالكترونية نظرا لأن تلك الصفقات تتم خفية عبر شبكة 
 )202، صفحة 2010الانترنت.( عبد الرحيم، 

 . النقود الافتراضية:2
 تعريف النقود الافتراضية:. 1

بأ�ا "وسيلة تداول يتم تداولها عبر شبكة، وعادة ما تكون الانترنت  Mythili Ramanتعرّفها 
 )111، صفحة 2018غير مدعومة من قبل حكومة".(عبد الرحمان و عمام، 

 أهم العملات الافتراضية: .2
بأ�ا مخزن للقيمة، وتستعمل بين المتعاملين في شبكة البلوكشين، ويمكن  فتعرّ  البتكوين: −

استبدالها بعملات أخرى في بورصات العملات المختلفة، وهي شكل مثالي للنقود في شراؤها أو بيعها أو 
الانترنت لأ�ا سريعة وآمنة وبلا حدود، وعرّفها البنك المركزي الأوروبي بأ�ا احد أنواع النقود الرقمية غير 

ا بين أعضاء مجتمع المركزية، والتي يتم والتحكم فيها عادة من قبل مطوريها، كما يتم استخدامها وقبوله
 افتراضي محدد على شبكة الانترنت.

نستنتج من التعريفين أعلاه أن التكوين عبارة عن عملة افتراضية الكترونية تشفيرية، غير  −
مطبوعة وليست مادية، وإنما يتم التعامل معها الكترونيا عن طريق الانترنت، حيث تعتمد على بر�مج 

العملة، ولا يتم خلقها بواسطة البنوك المركزية أو أي سلطة إصدار  حاسب إلي مصمم لإيجاد وإدارة عرض
-Peer-toمركزية، بالإضافة إلى عدم وجود جهة رقابية لها، وتتم عملية التداول بشبكة الند للند 
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Peer  بين المستخدمين مباشرة دون وسيط أو مراقب، يمكن مبادلتها بالعملات الأجنبية الأخرى مثل
، والفكرة الأساسية من ورائها هي الاستغناء عن السلطة المركزية عند إتمام المعاملات الدولار واليورو

الالكترونية وتقديم حلا مبتكرا لمشكلة شائعة في كل نظم الدفع والمعاملات الرقمية وهو الدفع 
 . Spending Doubleالمزدوج

ها من بعض الشركات والطريقة التي يمكن من خلالها الحصول على هذه العملة هو إما شراؤ  −
، Miningأو الأشخاص عن طريق الانترنت، أو عن طريق عملية الكترونية تسمى التعدين أو التنقيب 

هذا الأخير يتم من خلال شبكة الانترنت وهو عبارة عن عملية جعل الكمبيوتر يقوم بعمليات حسابية 
حسابية معقدة.(نعاس و بن سانية، ور�ضية لصالح شبكة البتكوين من اجل ز�دة الأمان، وهي عمليات 

 )117، صفحة 2020
، وهي من أوائل العملات المشفرة البديلة، وتتميز عن 2011أنشئت في اكتوبراللايتكوين:  −

البتكوين بأن عملية التعدين فيها أسهل وارخص، وهي تعتمد خوارزميات تشفير مختلفة تماما عن 
قد قيل عنها: إذا كانت البتكوين هي العملة الافتراضية المستخدمة في البتكوين، مما زاد من قبولها و 

 الذهبية، فإن اللايتكوين هي العملة الافتراضية الفضية.
، وتستند إلى مصدر بر�مج اختبار عملة 2016تم تدشينها في اكتوبر :Zcashزيكاش  −

لمعاملات على بلوكات بتكوين الأساسية، وتتميز بخاصية حماية إخفاء هوية المرسل والمتلقي، وقيمة جميع ا
 )30-29، ص ص:2017خاصة لا يمكن الاطلاع عليها إلا لمن لديهم المفتاح الصحيح.( عبد الله، 

وهو عالم كمبيوتر روسي   Vitelik Buterinتم تقديم هذه العملة من طرف الاثوريوم:  −
ية تضطلع ، فهي عبارة عن منصة برمجية غير مركز 2015جويلية  30كندي الجنسية، ثم تأسست في 

بإنشاء العقود الذكية والتطبيقات الموزعة على رمز التشفير الخاص بها، وهذا ما يميزها عن البتكوين، ولقد 
بشعبية وشهرة كبيرة لتصبح اليوم ثاني عملة تشفيرية من �حية  2017حظت هذه العملة منذ مارس 

بالعمل، من �حية المبدأ ليست شبيهة التداول، يطلق على منصة الاثريوم بالأثير الذي يسمح للتطبيقات 
بالبتكوين، بل هي مجرد وسيط مالي ضروري من اجل تشغيل العقود الذكية، والعقود الذكية هي عبارة عن 

 عقد مالي يقصد تشغيله تلقائيا عندما يتم استيفاء شروط معينة ودون وجود طرف ثالث.
ثة عالميا من �حية قابلية السيولة، أصبحت هذه العملة الثال 2018بحلول عام  عملة الريبل: −

برئاسة الشريك المؤسس " كريس لارسن" وكان  2013سنة  Open Coinفهي من إنتاج شركة 



حالة الجزائر -دراسة نظرية لاثر النقود الالكترونية، النقود الافتراضية على السياسة النقدية  

                        

443 

الهدف تحرير الأفراد من قيود الشبكات المالية وتكاليفها، وتنشد الحفاظ على تدفق المال 
 )224، صفحة 2018بحرية.( صويلحي، 

 مزا� وعيوب التعامل بها:3.
 أهمها:زا�: الم •

 الرسوم المنخفضة في إصدارها وتداولها ونقلها من شخص لأخر أو بين الحسابات. -
 السرعة والخصوصية  -
 العالمية، فهي لا ترتبط بموقع جغرافي معين. -

 العيوب: •
ة سرية العملة وتشفيرها، فالسرية والخصوصية كما أ�ا مميزة، إلا أ�ا تنعكس ببعض السلبيات على العمل -

والتي جعلتها مقصدا لعمليات غسل الأموال وبيع بعض المنتجات الممنوعة، حيث يصعب على الجهات 
 الأمنية تتبع مصدر العملة.

 سعر العملة، حيث يشكل سعر العملات الافتراضية وتقلباتها الكبيرة مشكلة كبرى للمتعاملين بها. -
 رنة مع العملات الأخرى.القرصنة، فهي عرضة لقدر اكبر من مخاطر القرصنة مقا -
 مخالفة القوانين، لأ�ا تسهل عمليات غسل الأموال. -
التهرب الضريبي، حيث سيكون من الصعب على الجهات الحكومية بربط الضريبة على الصفقات التي  -

 تتم بواسطة النقود الافتراضية.
الية أو النقدية في أي دولة،  الجهة الإشرافية، من حيث عدم خضوع هذه العملات لمراقبة السلطات الم -

كما أ�ا لا تصدر من أي بنك مركزي أو مؤسسة دولية رسمية، فهي تفتقر إلى الحماية القانونية وتعرض 
 )256-255، الصفحة 2019المتداولين لخسائر لا يمكن تعويضها.( الرايس، 

 السياسة النقدية وأدواتها الكميةثانيا: 
ت الرئيسية للسياسة الاقتصادية، متمثلة في مجموعة من الأدوات السياسة النقدية هي احد المكو�

 والإجراءات التي يتخذها البنك المركزي لتحقيق أهداف محددة.
 مفهوم السياسة النقدية: .1

للسياسة النقدية معنيين هما المعنى الضيق والمعنى الواسع، فالسياسة النقدية بمعناها الضيق تعني 
ا السلطات النقدية لمراقبة عرض النقد بهدف تحقيق أهداف اقتصادية معينة، الإجراءات التي تستخدمه

السياسة النقدية على أ�ا ( مجموعة الوسائل التي تتبعها الإدارة  Kentوبهذا المعنى عرّف الاقتصادي 
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النقدية لمراقبة عرض النقد وذلك لبلوغ هدف اقتصادي معين كهدف الاستخدام الكامل ). وهي بهذا 
نى تتضمن التوسع والانكماش في حجم النقد المتداول بقصد بلوغ أهداف محدودة. وفي الاتجاه نفسه المع

على أ�ا ( الجهود المبذولة من قبل البنك المركزي لمراقبة عرض النقد  Wrightsmanيعرفها الاقتصادي 
 )583، صفحة 1990وشروط الائتمان لغرض الوصول إلى أهداف اقتصادية معينة). ( عوض، 

أما السياسة النقدية بمعناها الواسع فتعرّف على أ�ا ذلك العمل الذي يوجه للتأثير في النقد والائتمان 
، صفحة 2009فضلا عن الاقتراض الحكومي أي حجم وتركيب الدين الحكومي. ( الجنابي و رمزي، 

259( 
 النقدية:أدوات السياسة  .2

والائتمان تقوم على أساس قدرة البنك المركزي على فكرة تحكم البنك المركزي في عرض النقد  إن
التأثير فيما تتمتع به البنوك التجارية من احتياطات نقدية فائضة تستطيع عن طريقها خلق الائتمان 
والتوسع في الودائع المشتقة ومن ثم في عرض النقد، فالبنك المركزي برفعه أو بخفضه لهذه الاحتياطات 

أن يزيد أو ينقص من الائتمان المصرفي، ومن ثم في عرض النقد وأسعار الفائدة النقدية الفائضة يستطيع 
 ).174، ص 1984ومستوى الإنفاق الكلي في الاقتصاد. ( عبد المنعم، 

تعتمد السلطات النقدية في إدارة شؤون النقد والائتمان على نوعين من الوسائل هي الوسائل 
الوقت الذي تسعى الوسائل الكمية للتأثير في حجم الائتمان  الكمية أو العامة والوسائل النوعية، وفي

وكلفته ومن ثم على الكميات الإجمالية المعروضة في الاقتصاد، تهدف الوسائل النوعية في التأثير في أنواع 
 ).244، ص 1985معينة من الائتمان بقصد توجيه بعض الأنشطة الاقتصادية.( شيحة، 

 لأدوات الكمية التي تتمثل فيما يلي:الدراسة سنكتفي با لمتطلبات 
 عمليات السوق المفتوحة: -أ

هي قيام البنك المركزي بعمليات البيع والشراء للسندات في السوق المالي وذلك للتأثير على كمية 
النقود في السوق، ويتوقف نجاحها على وجود سوق مالي نشط كي تكون ذات فعالية.( مصطفى و 

 )275، صفحة 2000آخرون، 
 الخصم:سعر إعادة  -ب

يقصد به سعر الفائدة الذي يحصل عليه البنك المركزي لقاء ما يعيد خصمه من أوراق مالية، 
تقدمها البنوك التجارية للحصول على احتياطات اكبر تساعدها على ز�دة حجم القروض الممنوحة من 

 )307-306، صفحة 2005قبلها. ( الوزني و الرفاعي، 
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ركزي هذه الأداة لأغراض توسعية أو انكماشية، ففي حالة الركود والكساد يتم ويستخدم البنك الم
خفض سعر إعادة الخصم لتحفيز البنوك التجارية على الاقتراض، لان ذلك سينعكس على تخفيض سعر 
الفائدة على القروض الممنوحة للجمهور، أما في حالة التضخم فتستخدم سياسة نقدية انكماشية من 

ر إعادة الخصم، وهذا يؤدي إلى تقليل كمية النقود في الاقتصاد مما يساعد في معالجة خلال رفع سع
 ) 290، صفحة 2006التضخم.( نزار و إبراهيم، 

 الاحتياطي القانوني: -ج
هو نسبة مئوية من السيولة التي يفرضها البنك المركزي على البنوك التجارية للاحتفاظ بها في 

لدى البنك المركزي نفسه، وان تغيير نسبة الاحتياطي القانوني أي نسبة خزائنها، أو على شكل رصيد 
السيولة في البنوك التجارية سيؤثر على عرض النقود بتأثيره على حجم احتياط البنوك التجارية.( عمر، 

 )218، صفحة 2005
 الكتلة النقدية:.3

قصد بالنقود المتداولة هنا هي كافة هي كمية النقود المتداولة في مجتمع ما خلال فترة زمنية معينة، وي
أشكال النقود التي يحوزها الأفراد أو المؤسسات والتي تختلف أشكالها بمدى التطور الاقتصادي والاجتماعي 

 )89، صفحة 2005وتطور العادات المصرفية في المجتمعات.( أكرم و مشهور، 
، 2015-2014ة النقدية:( لخديمي، تشير المعادلتين التاليتين إلى مكو�ت العرض النقدي والقاعد

 )266صفحة 
MS = MC + BD 

 MB = MC + BR                           
    حيث:
MSالعرض النقدي : 
MCالنقد المتداول خارج الجهاز المصرفي : 
BDإجمالي الودائع البنكية : 
MBالقاعدة النقدية : 
MR.الاحتياطات النقدية للمؤسسات المالية بما في ذلك النقد لدى الخزينة : 

 ووفق عملية تصنيف متجانسة من حيث معيار درجة السيولة، ترتب المجمعات النقدية كالتالي:
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 القاعدة النقدية
ارية يشمل كل النقود المتداولة خارج دائرة النظام البنكي، بالإضافة للودائع الج :M1المجمع النقدي  −

 تحت الطلب
زائد الودائع  M1يسمى الرصيد النقدي للدولة وهو مصطلح يعبر عن مجموع  :M2المجمع النقدي  −

( زايري  باستثناء البنوك المتخصصة الادخارية في شكل أشباه النقود لدى البنك المركزي والبنوك الأخرى
 )225، صفحة 2018بلقيوس، و 
زائد الودائع  M2ية للاقتصاد في لحظة معينة، وهو مجموع يمثل السيولة الكل :M3المجمع النقدي  −

 )61، صفحة 2010لآجل لدى المؤسسات غير المصرفية.( محمد، 
أوراق الخزينة التي بحوزة الأعوان غير الماليين  M3يتضمن بالإضافة إلى  :M4المجمع النقدي  −

لدولة والموجودة لدى الأعوان غير الصادرة عن المؤسسات، سندات الخزينة القابلة للتداول الصادرة عن ا
 )45، صفحة 2003-2002الماليين.(صالح، 

، وعند M1في الجزائر فإن مجموع النقود الورقية والنقود الكتابية يشكلان الكتلة النقدية بالمعنى الضيق 
لمعنى إضافة أشباه النقود مثل النقود الالكترونية إلى هذا المجمع النقدي نتحصل على الكتلة النقدية با

 )226، صفحة 2018.  ( زايري و بلقيوس، M2الواسع 
أثر النقود الالكترونية والنقود الافتراضية على العرض النقدي من خلال الأدوات الكمية  -ثالثا

 :للسياسة النقدية
اثر استخدام النقود الالكترونية على العرض النقدي من خلال الأدوات الكمية للسياسة  -1

 النقدية:
) الذي انتهى إلى Stephen Kobrin)1997 ز الاقتصاديين نجد الكاتب الأمريكي من ابر 

أن " ظهور النقود الالكترونية أدى إلى صعوبة ممارسة البنوك المركزية لمهامها الخاصة بمراقبة وقياس وتحديد 
 Benjamin Fridmanحجم المكو�ت النقدية"، وقد تأيد الرأي السابق من قبل الاقتصادي 

) الذي رأى أن "السياسة النقدية كمؤشر للتعبير عن تفصيلات السلطات العامة أصبح هدفا 1999(
 )92، صفحة 2003محل خطورة في ظل التطورات الملحوظة للنقود الالكترونية." ( عبد الباسط، 

لمعروض سيؤدي الاستخدام المتزايد للنقود الالكترونية الى الحد من قدرة البنك المركزي على التحكم في ا
 Mohamad, Haroon and Najwan, 2009,P 347)(  النقدي.
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 :اثر استخدام النقود الالكترونية على العرض النقدي من خلال عمليات السوق المفتوحة  -2
إن تطور النقود الالكترونية وحلولها محل النقود القانونية يمكن أن يؤثر في عمليات السوق المفتوحة 

المهمة التي يستخدمها البنك المركزي في إقرار السياسة النقدية الملائمة. ( إبراهيم  باعتبارها إحدى الأدوات
 )15، صفحة 2003و الشافعي، 

إن قيام الأفراد باستخدام النقود الالكترونية على نطاق واسع سوف يدفعهم تدريجيا إلى الاستغناء 
لبنوك التجارية برد مايزيد عن حاجتها عن الاحتفاظ بنقود قانونية سائلة، وسوف يترتب على هذا قيام ا

إلى البنك المركزي بهدف ز�دة نسبة الاحتياطي القانوني لديه، إلا أن ز�دة حجم الاحتياطي سوف تحد 
من قدرة البنك المركزي على القيام ببيع الأوراق المالية لامتصاص جزء من السيولة الموجودة لدى البنوك، 

على منح الائتمان، وفي حالة قيام البنوك المركزية بشراء الأوراق المالية من  وبالتالي التأثير على مقدرتها
الأفراد بهدف بسط الائتمان، فان الأفراد سوف يستخدمون نقودهم الالكترونية في شراء تلك الأوراق، إلا 

شأن هذه  أن عدم وجود ارتباط بين النقود الالكترونية وبين أي أرصدة لهم لدى البنوك التجارية فإن من
العملية إلا يكون لها هي الأخرى أي تأثير على حجم الائتمان الذي تمنحه البنوك.( عبد السلام، 

 )80، صفحة 2006
 اثر استخدام النقود الالكترونية على العرض النقدي من خلال سياسة الاحتياطي القانوني: -3

حتياطي النقدي وبصفة خاصة إن انتشار التعاملات بالنقود الالكترونية سينعكس على نسبة الا
حجم الودائع لدى البنوك التجارية بقيمة ماتصدره من نقود الكترونية، في هذه الحالة سيزداد حجم 
الاحتياطي لدى البنك المركزي، كما ستزداد أيضا نسبة السيولة لدى البنوك التجارية، إن ز�دة حجم 

ام ببيع الأوراق المالية لامتصاص جزء من السيولة الاحتياطي سوف يحد من قدرة البنك المركزي على القي
 )96، صفحة 2020 -2019الموجودة لدى البنك وبالتالي التأثير على قدرتها على الائتمان.( سلالي، 

 اثر استخدام النقود الالكترونية على دور البنك المركزي في إقرار سعر الفائدة: -4
طرة على سعر الفائدة سوف تتوقف على الطريقة التي يمكن القول إن قدرة البنك المركزي على السي

يتم بها خلق النقود الالكترونية، فالأفراد يمكن لهم القيام بشراء النقود الالكترونية في مقابل النقود العادية أو 
نظير ودائعهم، وفي كلتا الحالتين سوف تدخل هذه النقود في خزينة البنوك، وذلك لأن مصدري النقود 

ية سيقومون بإيداع النقود القانونية التي تلقوها نظير النقود الالكترونية في أرصدتهم الالكترون
 ).157، صفحة 2003البنكية.( الشافعي، 
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وستقوم البنوك بتغيير النقود في مقابل ودائع مع البنك المركزي وبهذه الطريقة فإن احتياطي البنوك 
ك الحالة فإن هذه البنوك ستختار بين أمرين، إما أن التجارية سوف يزيد عن الحجم المرغوب فيه،وفي تل

تقوم بشراء كثير من الأصول من المؤسسات غير البنكية ومنح مزيد من القروض وإما أن تقوم بشراء مزيد 
من الأصول من البنك المركزي، وسوف يؤدي ز�دة الطلب على الأصول في أسواق المال ورأس المال إلى 

ة نتيجة ز�دة عرض السيولة على الطلب عليها، ولهذا السبب فإن البنوك سوف انخفاض في أسعار الفائد
تفضل البديل الثاني، ومادام البنك المركزي يقوم بتثبيت سعر فائدة قصيرة الأجل، فإن البنوك سوف تعيد 

ترونية في شراء الأصول من البنك المركزي، فالبنوك تقوم إذا باستخدام النقود المحصلة من بيع النقود الالك
 )75، صفحة 2006تخفيض خصومها في مواجهة البنك المركزي.(عبد السلام، 

غير أن فريق آخر من الاقتصاديين يرى أن النقود الالكترونية ستؤدي إلى سياسة نقدية فعالة  
 Hawkins andدرس  2001. لكن ذلك يتطلب شروط، ففي عام Berentsenكالاقتصادي 

Sato ية على السياسة النقدية ولكن من وجهة نظر تفاعلها مع النظام المالي، حيث اثر النقود الالكترون
درسا ماهية دور البنك المركزي عند استخدام النقود الالكترونية في النظام المالي، ويرى الباحثون أن توافر 

 السياسة النقدية. البيا�ت الخاصة بالنقود الالكترونية أمر مهم وفعال في مساعدة البنوك المركزية على إدارة
أن العنصر الأساسي لتحديد اثر النقود  2004في  Reynolds Griffithكما وجد 

الالكترونية على السياسة النقدية هو من سيقوم بإصدار النقود الالكترونية، فإذا قامت البنوك المحلية 
ة بواسطة مسؤولي بإصدارها لن يمثل ذلك أي اختلاف عن الودائع حيث يمكن قياسها وتنظيمها بسهول

البنك، أما إذا قامت جهات أخرى خارج دائرة البنك المركزي بإصدار النقود الالكترونية فإن هذا سيؤثر 
 )92، صفحة 2020 -2019.( سلالي، أيضا على كفاءة وفعالية أدوات السياسة النقدية

ية للسياسة اثر استخدام النقود الافتراضية على العرض النقدي من خلال الأدوات الكم -5
 النقدية:

حسب بعض الاقتصاديين مثل جورج سيلجن فإن استخدام النقود الافتراضية سيؤثر سلبا على  
 كفاءة البنوك المركزية في إدارة السياسة النقدية من خلال أدواتها الكمية.

باعتبارها يعتقد جورج سيلجن أن النقود الافتراضية يمكن أن تحدث تغييرات جوهرية في السياسة النقدية 
ابتكارات مالية يمكن أن تؤدي إلى تغيرات غير متوقعة على صعيد مضاعف النقود بالنسبة للطلب العام 

 فهذه العملات تهدد البنوك المركزية في عدة جوانب منها: على العملة أو كليهما.
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، فازد�د حجم النقود M1وذلك بالمفهوم الضيق  تعذر قياس حجم النقود داخل الاقتصاد: −
المتداولة خارج النظام المصرفي سيؤدي إلى اختلال في الإحصائيات مما سيؤثر في رشاد القرارات عند رسم 

 السياسات النقدية.
 تحويل النقود السيادية إلى نقود أجنبية ( عملات صعبة) بهدف الحصول على نقود افتراضية: −

 السيادية أيضا.وينشأ عن ذلك تسرب النقود من الاقتصاد ونقص الطلب على النقود 
من حيث الاختلالات في عمليات ترشيد  اختلالات في فاعلية السياسات النقدية: −

 )132-131، ص ص:2018الائتمان.( منير، احمد و سهيل، 
 أثر النقود الالكترونية والنقود الافتراضية على السياسة النقدية في الجزائر: رابعا

 قدية في الجزائر:أثر النقود الالكترونية على السياسة الن .1
في الجزائر لا يوجد أي تأثير للنقود الالكترونية على السياسة النقدية.وذلك راجع لأن بنك الجزائر هو 
الذي يسهر على الاضطلاع بمسؤوليته الحصرية المتعلقة بوظيفة الإصدار النقدي، حيث يتم ذلك مبدئيا ضمن 

حيث ان التنقيد "هو عايير يحددها مجلس القرض والنقد،شروط التغطية المحددة بواسطة التنظيم وفق حدود وم
عملية تتجسد في طبع وصك النقود القانونية مقابل الحصول على اصول حقيقية نقدية من الجهات التي اصدرت 

  النقود لفائدتها، حيث تمثل تلك الاصول العناصر المقابلة للاصدار النقدي او غطاؤه".
الكتلة النقدية التي على أساسها يقوم البنك المركزي بالإصدار النقدي، وهي  تتمثل هذه التغطية في مقابلات 

تتمثل في صافي الأصول بالعملات الأجنبية، صافي قروض للخزينة (الدولة) وقروض للاقتصاد . ( زايري و 
 )227-226، صفحة 2018بلقيوس، 

لدفع الالكتروني، حيث بلغ عددها اقتصر التعامل في الجزائر على البطاقات الالكترونية كأحد وسائل ا
         (Lazreg Mohamed, 2014-2015, P 68)   2010.بطاقة سنة 979.933

فإن عدد البطاقات  SATIMوحسب إحصائيات الشركة النقدية للعلاقات التلقائية مابين البنوك 
 ) www.Satim.dz. ( 2020في افريل بطاقة 1.525.000 الالكترونية في الجزائر بلغ

 أثر النقود الافتراضية على السياسة النقدية في الجزائر:. 2
على مايلي:"يمنع شراء العملة الافتراضية  2018من قانون المالية الجزائري لسنة  117تنص المادة 

 وبيعها واستعمالها وحيازتها.
و الانترنت عبر شبكة الانترنت، وهي تتميز بغياب العملة الافتراضية هي تلك التي يستعملها مستخدم

 الدعامة المادية كالقطع والأوراق النقدية وعمليات الدفع بالصك أو بالبطاقة البنكية.

http://www.satim.dz/
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 يعاقب على كل مخالفة لهذا الحكم، طبقا للقوانين والتنظيمات المعمول بها".
شكل كان، حيث يمنع شراؤها أو بيعها   فنص المادة جاء صريحا في تجريم تداول العملات الافتراضية بأي

كما يمنع تداولها في المعاملات المالية التي تتم عن طريق شبكة الانترنت، ويمنع أيضا امتلاكها بأي صورة  
 كانت.

مما سبق يتضح أنه لايوجد أي تأثير للنقود الافتراضية على السياسة النقدية في الجزائر.( أمداح و بوبشيش، 
 )338، صفحة 2019
 خاتمة:

العديد من الاثار سواء على المستوى الاقتصادي او النقدي. ومن بين  جييطرح التقدم التكنولو 
القضا� التي افرزه التقدم التفي في مجال الخدمات المصرفية وظهور النقود الالكترونية، ولقد تناولت الدراسة 

التي يمكن ان نوجزها فيما  قتراحاتلإالنتائج وافعالية السياسة النقدية في ظل توصلنا الى مجموعة من 
 :يلي
إن تأثير النقود الالكترونية على السياسة النقدية يتوقف على مدى قدرة البنوك المركزية في التحكم  −

والرقابة والإشراف على النقود الالكترونية التي تصدرها البنوك التجارية والمؤسسات المالية، أما تأثير النقود 
 ياسة النقدية فهو تأثير سلبي لأ�ا لا تخضع لرقابة البنوك المركزية.الافتراضية على الس

في الجزائر لا يوجد أي تأثير للنقود الالكترونية والنقود الافتراضية على السياسة النقدية وذلك راجع  −
لاحتكار البنك المركزي لسلطة الإصدار النقدي التي اقتصرت على إصدار النقود التقليدية دون النقود 

لالكترونية، حيث اقتصر التعامل بين الأفراد والمؤسسات والبنوك التجارية في مجال الدفع الالكتروني على ا
البطاقات المصرفية وهي بطاقات الكترونية وليست نقود الكترونية، غير أن حجم التعامل بهذه البطاقات 

 لذي لا يحبذ التعامل بها، ومنها مايبقى ضعيفا لعدة أسباب منها ما هو متعلق بذهنية المواطن الجزائري ا
أما النقود الافتراضية فحجم التعاملات بها  هو متعلق بالبنية التحتية والأطر القانونية والتنظيمية لنشاطها.

 معدوم بسبب منع قانوني لها.
 الاقتراحات:

المركزي ضوابط وقواعد قانونية، تنظم وتضبط إصدار النقود الالكترونية، مما يتيح للبنك  صياغة −
 رقابة صارمة على حركتها.

على الجزائر وضع تشريعات قانونية واطر تنظيمية لحماية مستخدمي النقود الالكترونية، والحفاظ  −
 على حقوق المستهلكين والبائعين في هذا الإطار.
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 عصرنة النظام المصرفي الجزائري بما يتناسب والمتطلبات الحديثة في مجال النقود الالكترونية. −
رة إيمان القائمين على إدارة السياسة النقدية في الجزائر بأهمية النقود الالكترونية كحل �ائي في ضرو  −

الحد من النقد المتداول خارج الجهاز المصرفي، وان الدخول في هذا المجال لم يعد خيارا اقتصاد� بل ضرورة 
 لابد منها.

 قائمة المراجع:
 مراجع باللغة العربية: •

)، وسائل الدفع الالكتروني في النظام البنكي الجزائري الواقع والمعيقات 2016سمية عبابسة ( .1
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111 . 
لة دراسات العدد "، مجBTC)، تحد�ت النقد الافتراضي " البتكوين 2019الرايس مراد ( .6

 .256 -255، ص 02، العدد 10الاقتصادي، المجلد 
رابح حمدي باشا، وهيبة عبد الرحيم، تطور طرق الدفع في التجارة الالكترونية، مجلة علوم - .7
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