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  :ملخص

تبنت الجزائر سياسـة الانفتـاح والتحريـر المـالي منـذ مطلـع التسـعينات بغيـة الانتقـال إلى اقتصـاد السـوق الحـر، أدت 

خلال تحقيق الهدف المسطر للسياسة  هذه السياسة بالنهاية إلى إحداث نوع من التوازن على المستوى الداخلي من

النقدية والمتمثل في مكافحة التضخم، إضافة إلى بقاء أسعار الفائدة عند مستويات حقيقية موجبة، أما فيما يخص 

التوازن على المستوى الخارجي فتعمدت السلطات النقدية الإبقاء على سعر الصرف عند مستويات منخفضـة رغبـة 

 .خارج المحروقاتفي تشجيع صادرات الدولة 

  :الكلمات المفتاحية

  .السياسة النقدية؛ حرية حركة رؤوس الأموال 

Abstract: 

Algeria has adopted a policy of opennes ana financial liberalization 

since the early 1990 in order to transition to a free market economy, this 

policy led in the end to a kind of balance in the internal level through 

the underlined goal of monetary policy of combating inflation, in 

addition to keeping interest rates at possitive real leves, with regard to 

tha balance on the external level intenyionaly monetary authorities to 

maintain the exchange rate at low levels in order to promot the exports 

of the state outside the fuel. 
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 :مقدمة

شــهدت الســاحة المصــرفية العالميــة ايــة القــرن العشــرين العديــد مــن التطــورات الــتي انعكســت علــى معظــم الأنظمــة 

لم خاصـــة منهــا موجــة التحريــر المـــالي، والجزائــر كغيرهــا مــن الـــدول خضــع فيهــا النظــام المـــالي المصــرفية لغالبيــة دول العــا

والمصرفي ولفترة طويلة منذ الاستقلال إلى بداية التسعينات لسيطرة الدولة والتسـيير المخطـط مركزيـا، الأمـر الـذي أدى 

العالميـــة وتصـــحيح الاخـــتلالات الـــتي  إلى إحـــداث اخـــتلالات في النظـــام الاقتصـــادي ككـــل، وبغيـــة مواكبـــة التطـــورات

حـدثت نتيجـة سياسـة الكـبح المـالي المنتهجـة شـرعت الجزائــر في تبـني مجموعـة مـن الإصـلاحات لمسـايرة الاتجـاه العــالمي 

المتعلــق بالنقــد والقــرض بمثابــة إعــلان صــريح  10-90المتبــني لأســس الرأسماليــة والتحــرر المــالي، فكــان لصــدور القــانون 

ر في تحرير قطاعها المالي والمصرفي وفتحه على المنافسة، إضافة إلى تضمنه لإصلاحات نقدية من بينهـا عن رغبة الجزائ

ضــرورة التخلــي عــن اســتعمال الأدوات المباشــرة للسياســة النقديــة واســتبدالها بــالأدوات غــير المباشــرة، وهــو مــا أوجــب 

ستقلالية أكبر للبنوك التجارية لتمكينهـا مـن تنفيـذ ضرورة إتباع سياسة نقدية رشيدة تضمن الاستقرار النقدي وتمنح ا

سياســــة نقديــــة تســــاهم في ترقيـــــة نمــــو متــــوازن ومنـــــتظم للاقتصــــاد، والمســــاعدة في المحافظـــــة علــــى الاســــتقرار الـــــداخلي 

  .والخارجي

  :وعليه قمنا بتقسيم هذا البحث إلى ثلاثة محاور رئيسية كما يلي

 ؤوس الأموال والتحرير الماليإطار مفاهيمي حول تدفقات ر  :المحور الأول -

 2015-1990تطور السياسة النقدية في الجزائر خلال الفترة  :المحور الثاني -

  أثر حرية حركة رؤوس الأموال على السياسة النقدية في الجزائر :المحور الثالث -

  إطار مفاهيمي حول تدفقات رؤوس الأموال والتحرير المالي: المحور الأول

عوامل الإنتاج الرئيسية الذي يمكن من خلاله استثمار الموارد الاقتصادية المختلفة، أو بعبـارة يعد رأس المال أحد  

، وتجسـد تـدفقات رأس المـال وظيفـة نقـل 1"رأس المـال يتمثـل في جميـع الأصـول المتراكمـة لأغـراض إنتاجيـة"أخرى فإن 

اطق الطلـب المـنخفض علـى هـذه الأمـوال إلى القوة الشـرائية بـين الـدول المختلفـة، حيـث عـادة مـا يـتم الانتقـال مـن منـ

ويــتم تــدويل هــذه التــدفقات بفضــل التقــدم التكنولــوجي وتطــور وســائل الاتصــال الــتي . منــاطق الطلــب المرتفــع عليهــا

انتقال الأموال أو الحقوق من فرد أو مجموعة "، أما حركة رأس المال من دولة إلى أخرى فيقصد ا 2جعلتها أقل كلفة

ـــــة أخـــــرى لأغـــــراض التوظيـــــف في اـــــال أفـــــراد أو مؤس ـــــة مـــــا إلى مثـــــل ذلـــــك في دول ـــــة مـــــن دول ســـــة أهليـــــة أو حكومي

، أي انتقال القوة الشرائية بين دولتين بغرض توظيفها في عمليات اقتصادية استثمارية وفي شتى مجالات 3"الاقتصادي

لــرؤوس الأمــوال بــين الــدول أو أن الطلــب ويعــود الســبب الحقيقــي لهــذا الانتقــال إلى التوزيــع غــير المتســاوي . الاســتثمار

الفعلي على رؤوس الأموال يختلف من دولة إلى أخرى مما يترتب عليه اختلاف الدول بينها بأسعار الفائدة التي تعتبر 

  .مكافآت رؤوس الأموال

                                           
  .45، ص 2002جمال جويدان الجمل، دراسات في الأسواق المالية والنقدية، دار الصفاء للنشر والتوزيع، عمان،  -  1
  .26 ، ص1999عرفان تقي الحسيني، التمويل الدولي، دار مجدلاوي للنشر، عمان  -  2
معة خالد المرزوق، الحركة الدولية لعوامل الإنتاج، دروس في الاقتصاد الدولي، كلية الإدارة والاقتصاد، قسم العلوم المالية والنقدية، جا -3

  .45 بابل، ص
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مـا مـن ضـمن أهـم أشـكال التـدفقات الدوليـة لـرؤوس الأمـوال : أشكال التدفقات الدولية لرؤوس الأموال: أولا

  :يلي

يقصد بالمعونات مجموعـة مـن المسـاهمات والـتي تتكـون مـن الهبـات الـتي تقـدم مـن طـرف  :المعونات الدولية .1

الهيئات العمومية للدول الصناعية إضافة إلى القروض الإمتيازية وهي قـروض لهـا شـروط امتيازيـة وأخـرى تقـدم بشـروط 

لمنظمــة التعــاون والتنميــة الاقتصــادية، أوهيئــات متعــددة  الســوق مــن طــرف الــدول الصــناعية أو لجنــة الإعانــات التابعــة

كما وتتكون المعونات الدولية مـن مـنح لا تـرد لا تـدخل . 1الأطراف، أو بعض أعضاء منظمة الدول المصدرة للبترول

ا ،تتم وفقا لقواعد وشروط أيسر مـن مثيلاـ2ضمن نطاق المديونية الخارجية للدولة، وإلى قروض ميسرة واجبة السداد

 .في أسواق المال الدولية

ونعــني ــا تلــك القــروض القائمــة علــى القواعــد والأســس الماليــة والتجاريــة الســائدة وفقــا  :القــروض الأجنبيــة .2

لظــروف الســوق مــع التعهــد بردهــا، ودفــع فائــدة عنهــا وفــق شــروط معينــة، حيــث تمثــل التزامــات خارجيــة علــى القطــر 

بحتمية سداد أصل الدين والفوائد المترتبة عليـه ضـمن آجـال تحـدد في شـروط المستفيد منها، وتتجسد هذه الالتزامات 

 .العقد

يتفـق كـل مـن صـندوق النقـد الـدولي ومنظمـة التعـاون الاقتصـادي والتنميـة في  :الاستثمار الأجنبي المباشر .3

القــائمون في بلــد تعريـف الاســتثمارات الأجنبيــة المباشـرة باعتبارهــا اســتثمار في مشــروعات داخـل بلــد مــا يسـيطر عليــه 

، ويأخذ هذا الاستثمار في الغالب أحد الأشـكال التاليـة والمتمثلـة في إنشـاء مؤسسـة مـن طـرف مسـتثمر أجنـبي 3آخر

على الأقـل مـن رأس مـال الشـركة الأجنبيـة، أو % 10، كما يمكن أن يتمثل في إقتناء )إنشاء فرع أو مؤسسة مختلطة(

قـروض أو اكتتابـات لزيـادة رأس (و في شـكل إسـهامات الشـركة الأم لفرعهـا إعادة استثمار الفوائد من طرف الفـرع، أ

 .4)مالها

يقصد باستثمارات المحفظة المالية تلك الاستثمارات المالية الـتي تظهـر في شـكل  :استثمار المحفظة المالية .4

لنـوع مـن الاسـتثمار شراء أسهم أو سندات لشركات خارج الحـدود الوطنيـة، وأذونـات أو عملـة الدولـة المضـيفة وهـذا ا

 . 5مرتبط بأسواق الأوراق المالية باعتبارها القنوات التي يتم من خلالها تنفيذ عمليات الإستثمار

  السياسات الواجب إتباعها من أجل التحرير المالي: ثانيا

                                           
، رسالة مقدمة لنيل درجة الماجيستير في الاقتصاد، معهد العلوم )حالة الجزائر(ديونية الدول النامية عبد الحميد بو الودنين، تسيير أزمة م -1

  .19، ص 1993-1994 الاقتصادية، جامعة الجزائر،
، 2ية، ط، مكتبة الإشعاع الفن)المدخل الادخاري والضريبي، المدخل الإسلامي، المدخل الدولي(سمير محمد عبد العزيز، التمويل العام  -2

  . 309، ص 1998الاسكندرية، 
 ،، مكتبــة الإشــعاع الفنيــة2، ط)المــدخل الإدخــاري والضــريبي، المــدخل الإســلامي،المدخل الــدولي(سمــير محمــد عبــد العزيــز، التمويــل العــام،  -3

  .319، ص 1998الاسكندرية، 

4- Philippe d’Arvisenet et Jean-Pierre Ptite, économie internationale -la place des 
banque-, Ed Dunod,  paris, 1999, p : 82. 

ة، بلعيد بعلوج، الآثار المترتبة على الإستثمار المباشر للشركات متعددة الجنسيات في ظل العولمة، مجلة العلوم الإنسانية، جامعة قسنطين -5

  .61، ص 2002العدد الثالث، أكتوبر 



                                 السياسة النقدية في الجزائر في ظل حرية حركة رؤوس الأموال

 2018-01المجلد  –18:العدد                   136                               مجلة ا�قتصاد الجديد     
 

 يساعد القطاع المالي الكفء والسليم البنوك على استثمار تدفقات رؤوس الأموال: إصلاح القطاع المالي .1

بكفـــاءة وعلـــى مواجهـــة الصـــدمات، وتحتـــاج الكفـــاءة إلى أدوات نقديـــة ذات أســـاس ســـوقي وإطـــار تنظيمـــي متحـــرر، 

، حيث تتولى لجنة بـازل 1وتعتمد سلامة القطاع المالي على الإشراف المصرفي الفعال وعلى مراعاة نسب الحيطة المالية

حت المعيـار العـالمي الـذي تقـدر علـى أساسـه سـلامة أصـب 1988عملية الإشراف والرقابة المصرفية فمنذ طرحها عـام 

، 2البنوك، وتمثل هدفها في وقف الهبوط في رأس مال البنوك، وتسوية الأوضاع بين البنوك العاملة على المستوى الدولي

ولعـل مـن بـين أهـم الشــروط الواجـب تحقيقهـا مـن أجـل بنــاء نظـام مـالي سـليم هـي تقويــة البنـوك مـن خـلال رفـع نســبة  

رأس المال ومتطلبات مخصصات خسائر القروض، وتحسين تقيـيم الائتمـان وزيـادة المشـاركة الأجنبيـة في القطـاع  كفاية

المصــرفي، فســلامة النظــام المصــرفي ومرونتــه تتوقــف علــى الطريقــة الــتي تمــارس ــا البنــوك الإجــراءات الــتي  تقــوم بإعطــاء 

اهتمـــت جميـــع الإصـــلاحات الجديـــدة بـــالتركيز علـــى أهميـــة قـــرارات متعلقـــة بـــالإقراض وبتحليـــل مخـــاطر الائتمـــان، كمـــا 

الإفصاح المالي، ذلك أن أهم شـروط حريـة السـوق هـو أن يتـوفر لجميـع المتعـاملين قـدر كـافي مـن المعلومـات والبيانـات 

الماليــة بصــورة عامــة والمســتثمر بصــورة خاصــة مــن أجــل ضــمان الفــرص المتكافئــة فيهــا والقضــاء علــى محــاولات الغــش 

 .3عبوالتلا

فــإذا كـان علــى المؤسسـات الماليــة أن تــدعم : إصـلاح السياســات النقديــة والماليــة وسياسـة ســعر الصــرف .2

دورهــا في الوســاطة الماليــة بصــورة مناســبة فــإن ذلــك يتطلــب منــاخ مــن التضــخم المــنخفض والمســتقر، وأفضــل ضــمان 

ى الأدوات غــير المباشــرة للسياســة لــذلك يكــون مــن خــلال سياســات نقديــة يمكــن التنبــؤ ــا، كمــا يجــب الاعتمــاد علــ

النقدية باعتبارهـا تسـاعد علـى تطـور الأسـواق الماليـة وتـدعم دور الوسـاطة الماليـة بصـورة مناسـبة، كمـا تـدعم السياسـة 

الماليـة تجسـيد هـدف السياســة النقديـة المتمثـل في تخفــيض معـدلات التضـخم والمسـاعدة في القضــاء عليـه، فعنـدما يــتم 

ة عن طريق الإصدار النقدي الجديـد فإنـه سـيؤدي إلى التضـخم الـذي مـن شـأنه دفـع الاسـتثمار نحـو تمويل عجز الموازن

القنـوات غـير المنتجـة كالمضــاربة علـى أسـعار العملـة، أي أنــه يميـل إلى البحـث عـن الاســتثمارات سـريعة المـردود، ويخلــق 

ئــد عليهــا، فالسياســات الماليــة المصــاغة بعنايــة دافعــا ضــعيفا للقيــام بالاســتثمارات الرأسماليــة نظــرا لانخفــاض معــدل العا

تقلــل لأدنى حــد الاختلافــات بــين الأســواق الماليــة الداخليــة والخارجيــة وذلــك مــن خــلال مواكبــة أســعار الفائــدة المحليــة 

ظــام علــى الأدوات الماليــة القابلــة للتــداول لأســعار الفائــدة الســائدة في الأســواق الماليــة العالميــة لــذلك ينبغــي تــدعيم الن

المالي المحلي حـتى يسـتطيع المنافسـة بفعاليـة، وممـا لا شـك فيـه أن العملـة المسـتقرة لهـا أهميـة كبـيرة في الحفـاظ علـى نظـام 

مالي مستقر فالتقلبات الكبيرة في سعر صرف العملات الأساسية يمكن أن تكـون مكلفـة لـيس فقـط بالنسـبة للبلـدان 

بلدان العالم، وبالتالي لا بد مـن إيجـاد إطـار دولي للتعـاون مـن أجـل تحقيـق المعنية بالأمر بشكل مباشر بل أيضا لباقي 

 .استقرار أسعار الصرف

تعتـبر الخوصصــة مـن المقومـات الأساســية للـدخول إلى اقتصــاد : الخوصصـة والتوجــه نحـو اقتصــاد السـوق .3

لك لارتفـاع عـدد المنتجـين،  السوق نظرا لدورها الهام في جذب رأس المال الأجنبي من خلال توسيع قاعدة الإنتاج وذ

                                           
  .26، ص 1998س المال في جنوبي البحر الأبيض المتوسط، مجلة التمويل والتنمية، ديسمبر صالح متولي ومنير راشد، تحرير حساب رأ -1
، ص 2000سيم كاراكاداج، ومايكل تايلور، نحو معيار مصرفي عالمي جديد، مقترحات لجنة بازل، مجلة التمويل والتنمية، ديسمبر  - 2

50.  
  .136، ص 1999ة، مكتبة مديولي للنشر، القاهرة، سليمان المنذر، السوق العربية المشتركة في عصر العولم -3
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كما تفـتح مجـالات اسـتثمارية جديـدة إذا مـا تم توجيههـا للاسـتثمار في مشـاريع جديـدة تعـزف الدولـة عـن الاسـتثمار 

فيهــا إمـــا لارتفــاع مخاطرهـــا أو لانخفــاض مردوديتهـــا، بالإضــافة إلى أن الخوصصـــة تســاعد علـــى تطــوير الأســـواق الماليـــة 

  .تنافسي فعال يمكن أن يدفع عجلة التنمية الاقتصادية والاجتماعية على نحو أسرع المحلية، وأن وجود قطاع مالي

  إجراءات التحرير المالي ومنهجه: ثالثا

 1:وتشتمل على ثلاثة جوانب كما يلي: إجراءات التحرير المالي .1

  : وتتضمن عملية تحريره ثلاثة متغيرات أساسية وهي:  تحرير النظام المصرفي الداخلي  . أ

ــر أســ - ــةتحري ــة والمدين ــدة الدائن ويتحقــق ذلــك عــن طريــق الحــد مــن الرقابــة علــى أســعار الفائــدة  :عار الفائ

الدائنة والمدينة والتخلي عن سياسة التحديد الإداري لها، وتركها حرة تتحدد في السوق بالالتقاء بين عارضي الأموال 

 .ستثماريوطالبيها من أجل الاستثمار، مع الملاءمة بين الاستهلاك والإنفاق الا

ويتحقــق ذلــك عــن طريــق الحــد مــن عمليــة توجيــه الائتمــان نحــو القطاعــات الــتي تعتبرهـــا  :تحريــر القــروض -

الحكومــة أولويـــة للتمويــل علـــى حســـاب قطاعــات أخـــرى، والحــد مـــن وضـــع ســقوف ائتمانيـــة علــى القـــروض الممنوحـــة 

 .فروضة على البنوك التجاريةلبعض القطاعات، إضافة إلى إلغاء أو خفض نسب الاحتياطات الإجبارية الم

والذي يتحقق بإلغاء وإزالة القيود والعراقيل التي تعيق إنشاء البنوك الخاصـة بـرأس  :تحرير المنافسة البنكية -

 . مال محلي أو أجنبي، وكذلك إلغاء القيود التي تمنع خلق بنوك ومؤسسات مالية متخصصة وشاملة

زالــة القيــود والعراقيــل المفروضــة ضــد حيــازة وامــتلاك المســتثمر ويــتم ذلــك بواســطة إ :حريــر الأســواق الماليــةت  . ب

الأجنــبي للأصــول والأوراق الماليــة للمنشــآت والمؤسســات المحليــة الصــادرة في بورصــة القــيم المنقولــة، والحــد مــن إجباريــة 

ســتثمرة في الــداخل تــوطين رأس المــال وأقســاط الأربــاح والفوائــد، بمعــنى إلغــاء الحــواجز أمــام خــروج الأمــوال الأجنبيــة الم

 .والأرباح الناتجة عنها

ويتضمن العمل على الحد من الرقابة المفروضة على سعر الصـرف المطبـق علـى  :تحرير حساب رأس المال  . ت

المعــاملات المرتبطــة بالحســاب الجــاري وحســاب رأس المــال، وعــدم تــدخل الســلطات النقديــة في تحديــد معــدل صــرف 

تـــدفقات رؤوس الأمـــوال مـــن وإلى الاقتصـــاد، وحريـــة التعامـــل بمختلـــف أشـــكال  كـــذلك يتضـــمن تحريـــر. العملـــة المحليـــة

رؤوس الأمــوال كالاســتثمارات الأجنبيــة المباشــرة واســتثمارات المحــافظ الماليــة كالأســهم والســندات والمعــاملات المتعلقــة 

والالتزامــات والتســهيلات  بأصــول الثــروة العقاريــة والثــروات الشخصــية والمعــاملات المتعلقــة بالــديون كــالقروض البنكيــة

الائتمانيــة المقدمـــة مـــن الـــدول المتقدمــة إلى الـــدول الناميـــة، والـــديون المســـتحقة علــى الـــديون الجديـــدة والتعامـــل بالنقـــد 

 .الأجنبي

   2:ويشير خبراء صندوق النقد الدولي في هذا الخصوص إلى قضيتين هامتين

قبـــل التــدفقات قصـــيرة الأجــل، وتحريـــر الاســـتثمار  أنــه مـــن الأفضــل البـــدء في تحريــر التـــدفقات طويلـــة الأجــل -

 .الأجنبي المباشر قبل تحرير استثمار المحافظ المالية أو الاستثمار غير المباشر

                                           
1 - Ben gamra saoussen et Clèvenot mickaël, Libéralisation financière et crise 
bancaires dans les pays émergents, La prégnance du rôle des institutions, Université 
Paris XIII, 2005, pp 10-11. 

  .35ص ، 2003الدار الجامعية للطباعة والنشر، الإسكندرية،  الحميد، العولمة واقتصاديات البنوك، عبد المطلب عبد -  2



                                 السياسة النقدية في الجزائر في ظل حرية حركة رؤوس الأموال

 2018-01المجلد  –18:العدد                   138                               مجلة ا�قتصاد الجديد     
 

إن التحريــر الشــامل لمعــاملات وتحــويلات رأس المــال لا يعــني التخلــي عــن كــل القواعــد والــنظم المطبقــة علــى  -

الأمـر إلى تقويـة القواعـد ونظـم الحيطـة المتعلقـة بتحـويلات العملـة الأجنبيـة المعاملات بالعملة الأجنبية، بـل ربمـا يحتـاج 

 .التي يجريها غير القيمين

تأخـــذ عمليـــة تطبيـــق التحريـــر المـــالي شـــكلين همـــا التحريـــر الجزئـــي والتحريـــر الكلـــي : مـــنهج التحريـــر المـــالي .2

 :نوجزهما فيما يلي

المالي بإزالة كافـة القيـود في وقـت واحـد، واتبـع هـذا  أوصى المؤيدون الأوائل للتحرير :منهج التحرير السريع  . أ

المـــنهج في بعـــض الـــدول مثـــل الأرجنتـــين والأورغـــواي والمملكـــة المتحـــدة ونيوزيلنـــدا في الســـبعينات، حيـــث قامـــت هـــذه 

الــدول بإزالــة معظــم القيــود علــى القطــاع المــالي خــلال فــترة قصــيرة، لكــن هــذه الطريقــة لم تحقــق النجــاح ذاتــه في تلــك 

ولــــة، ففيمـــــا اســــتطاعت المملكـــــة المتحـــــدة ونيوزلنــــدا الاســـــتفادة مــــن مكاســـــب التحريـــــر بــــاءت جهـــــود الأرجنتـــــين الد

لــذلك . والأورغــواي بالفشــل، حيــث تبــين أنــه كــان يتعــين عليهــا القيــام بسياســات إصــلاحية قبــل تحريــر القطــاع المــالي

لـتي تمتلـك أدوات رقابيـة صـارمة، حيـث تحقـق لهـا ينصح باستخدام هذا المنهج في الدول ذات الأنظمة المالية القويـة وا

 1.مكاسب سريعة وفعالة بينما يحميها نظامها المالي القوي من أية أزمات تنتج عن التحرير

تتبــع أغلــب الــدول المــنهج التــدريجي عنــد تطبيــق سياســات التحريــر المــالي وذلــك  :مــنهج التحريــر التــدريجي  . ب

بعـض الـدول الـتي تبنـت مـنهج التحريـر السـريع، وقـد أثبتـت التجـارب أنـه   على خلفية الأزمـات الماليـة الـتي حـدثت في

كي تستطيع دولـة مـا تحقيـق الاسـتمرار في قابليـة حسـاب رأس المـال للتحويـل وتقليـل المخـاطر الماليـة المقترنـة بـه يتعـين 

فقات رؤوس الأمـوال وعلـى العكـس مـن ذلـك فـإن تـد. عليها انتهاج سياسات تنظيمية قبل إقرار انفتاح القطاع المالي

بغرض المضاربة تجعل من الصعب تحقيق الانفتاح لحساب رأس المال، لذلك فإن التدرج في عملية التحرير يسـاعد في  

   2.كسب الوقت لإحداث تغيرات هيكلية في الأسواق المالية كي تستطيع العمل في المناخ الدولي

  2015-1990ل الفترة تطور السياسة النقدية في الجزائر خلا: المحور الثاني

كـــان الجهـــاز المصـــرفي الجزائـــري قبـــل فـــترة الإصـــلاحات مقيـــدا بمختلـــف أشـــكال الرقابـــة ممـــا أدى إلى إبعـــاد البنـــوك 

التجارية عن وظيفتها التقليدية كوسيط مالي، ونـتج عـن التـدخل المتعـاظم بـين الخزينـة العموميـة والبنـك المركـزي غيـاب 

بنوك العمومية بإنتاجية غير كافية وضعف في الخـدمات الماليـة المقدمـة والإطـارات سياسة نقدية واضحة، كما تميزت ال

الأمــر الــذي فــرض  3العاملــة، بالإضــافة إلى عــدم تنــوع محفظــة البنــوك بســبب ســيطرة الســندات العامــة وضــعف الرقابــة،

حيـث وضـع 4لنقـد والقـرضالمتعلـق با 10-90على القطاع المصرفي ضـرورة الفعاليـة والتنويـع وهـو مـا سمـح بـه القـانون 

النظام المصرفي الجزائري على مسار تطور جديد تميز بإعادة تنشيط وظيفة الوساطة المالية، وإبراز دور النقد والسياسـة 

  5.النقدية

                                           
، -1993/2003دراسة عينة من الدول العرببية في الفترة –الاستثمار ومحدداته في ظل التحرير المالي شذى يوسف عبد الخالق،  -1

  .21ص  ،2008لعلوم الاقتصادية، الجامعة الأردني، أطروحة مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة الدكتوراه في ا
  .23- 21، ص ص  المرجع السابق مباشرة -2
  .70، ص 2004عبد اللطيف بن أشنهو، الجزائر اليوم بلد ناجح، الغرفة الجزائرية للتجارة والصناعة، الجزائر،  -3
  .18/04/1990، الصادرة بتاريخ 16زائرية، العدد المتعلق بالنقد والقرض، الجريدة الرسمية للجمهورية الج 10-90القانون  -4
  .186، ص 2006، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، 2طبلعزوز بن علي، محاضرات في النظرية والسياسة النقدية،  -5
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  2000-1990تطور السياسة النقدية في الجزائر خلال الفترة   - أولا

، ومــع 1986ت بســبب انخفــاض أســعار الــنفط عــام في ضــوء الأزمــة الحــادة الــتي واجهــت الجزائــر ايــة الثمانينــا

توقف منح القروض والمساعدات الاقتصادية، وإصرار الجهات المانحة للقروض على التوصل لاتفاق مع الهيئات المالية 

، راضـــخة لمبادئـــه العامـــة نتيجـــة ارتفـــاع مـــديونيتها 1989الدوليـــة لجـــأت الجزائـــر إلى صـــندوق النقـــد الـــدولي في مـــارس 

مليـــون وحـــدة  155.7ومتعهـــدة علـــى الالتـــزام بـــالانخراط في اقتصـــاد الســـوق، وافـــق الصـــندوق علـــى تقـــديم الخارجيـــة 

  .سحب خاصة، وعلى ضوء ذلك بدأت في تكييف اقتصادها من أجل مسايرة متطلبات اقتصاد السوق والعولمة

ق البرنـامج الإسـتعدادي وهي فـترة تطبيـ 1991-1989إلا أن الاقتصاد الجزائري شهد وضعية مزرية أثناء الفترة 

مليــار  1.23واتســم الوضــع بتوســع العجــز في ميــزان رؤوس الأمــوال الــذي وصــل  1الأول الــذي حكــم عليــه بالفشــل،

دج عــــام  8.96دج بعــــدما كــــان يعــــادل  18.47دولار واســــتمر انــــزلاق الــــدينار حيــــث وصــــل الــــدولار الواحــــد إلى 

1990.2  

فلجــأت مــرة أخــرى إلى  3كــن كافيــة مــن أجــل اســتقرار الجزائــر اقتصــادياإن مــدة الاتفــاق الســابق والمقــدرة بعــام لم ت

من أجل الحصول على أموال كافية لمواصـلة سلسـلة الإصـلاحات الاقتصـادية  1991صندوق النقد الدولي في جوان 

يـة، وذلك لاستكمال تطبيق البرنامج السـابق في عـدة مجـالات وقـد هـدف هـذا الاتفـاق إلى مراقبـة توسـع الكتلـة النقد

، وتم بموجـب ...تقليص عجز الموازنة العامة، تطبيق أسـعار فائـدة موجبـة، والحـد مـن التضـخم وتخفـيض قيمـة الـدينار 

مليــون وحــدة  75مليــون وحــدة ســحب خاصــة مقســمة إلى أربعــة شــرائح كــل شــريحة بمبلــغ  300هــذا الاتفــاق تقــديم 

  .سحب خاصة

طبـــق صـــندوق النقـــد الـــدولي إجراءاتـــه الجزائيـــة علـــى الجزائـــر إلا أن نتـــائج هـــذا البرنـــامج كانـــت غـــير مرضـــية لـــذلك 

مليون وحدة سحب خاصة، وبالتالي نجـد أن صـندوق النقـد الـدولي  75ومنعها من سحب القسط الأخير والمقدر بـ 

وهكــذا يمكــن أن نخلــص إلى أن أداء السياســة النقديــة بشــكل عــام كــان غــير فعــال  4طبــق شــروطه الــواردة في الميثــاق،

لـــك الفـــترة، وقـــد يعـــود ســـبب ذلـــك إلى الكثـــير مـــن العوامـــل منهـــا الاقتصـــادية وكـــذا غـــير الاقتصـــادية، حيـــث خـــلال ت

اصطدم تنفيذ هذا البرنامج باضطرابات سياسية وعملت الحكومة على تحقيق السلم الاجتماعي وتنظيم الانتخابـات 

  .التشريعية الأمر الذي حال دون التطبيق الصارم للبرنامجين

ت الجزائــر للمــرة الثالثــة لطلــب مســاعدات مــن الصــندوق مــن أجــل النهــوض باقتصــادها وتجــاوز الأزمــة وعليــه لجــأ

فيمـا يـدعى  1994الحادة التي تمر ا، وقد مكنها هذا الاتفاق من الحصول على قروض ومسـاعدات مشـروطة عـام 

حقة مــع نــادي لنــدن المخــتص في ببرنــامج التثبيــت الاقتصــادي الــذي مكنهــا مــن إعــادة جدولــة ديوــا الخارجيــة المســت

، ومـع نـادي بـاريس المخـتص في الـديون العموميـة المتوسـطة والطويلـة الأجـل 1994الديون الخاصة وذلك في أكتـوبر 

، وكانت إعادة الجدولة هذه لأن الأمور كانت قد تحسنت في الجزائـر، حيـث رفـض كـل مـن نـادي 1995في جويلية 

                                           
  .190، ص 1999عبد ايد بوزيدي، تسعينات القرن العشرين، ترجمة جربيب أم الحسن، موفم للنشر، الجزائر،  -1
  .135ص  ،2009، دار حامد للنشر والتوزيع، الأردن، )التجربة الجزائرية(الإصلاح الاقتصادي وسياسة التشغيل مدني بن شهرة،  -2
، 12، الدورة 1998الس الوطني الاقتصادي والاجتماعي، تقرير حول الظرف الاقتصادي والاجتماعي للسداسي الأول لسنة  -3

  .9، ص 1998الجزائر، نوفمبر 
  .136مدني بن شهرة، مرجع سابق، ص  -4



                                 السياسة النقدية في الجزائر في ظل حرية حركة رؤوس الأموال

 2018-01المجلد  –18:العدد                   140                               مجلة ا�قتصاد الجديد     
 

قبــل بســبب عــدم وضــوح الأفــق السياســي للــبلاد، واســتهدف هــذا البرنــامج  بــاريس ونــادي لنــدن إعــادة الجدولــة مــن

تخفيض حدة التضخم، تحرير التجارة الخارجية، والانتقال إلى استعمال الأدوات غير المباشرة للسياسة النقديـة، وعليـه 

ة، مليــــون وحــــدة ســــحب خاصــــ 731.5وافــــق الصــــندوق علــــى هــــذه الإســــتراتيجية بمنحــــه مســــاعدة ماليــــة مقــــدرة بـــــ 

وتخصــيص مليــار دولار لــدعم برنــامج التعــديل الهيكلــي، مــا أدى بــالجزائر إلى اســترجاع ثقــة المؤسســات الماليــة الدوليــة،  

كما تم داخليا التحسين من أدوات السياسة النقدية بالانتقال إلى اسـتعمال الأدوات غـير المباشـرة مـن خـلال إدخـال 

انيـــات مراقبـــة الســـيولة النقديـــة وتســـقيف إعـــادة الخصـــم للبنـــوك لتنميـــة إمك 1994نظـــام الاحتيـــاطي الإجبـــاري عـــام 

  .التجارية من طرف بنك الجزائر

بعــد انتهــاء تطبيــق برنــامج التثبيــت الاقتصــادي اتفقــت الجزائــر مــرة أخــرى مــع صــندوق النقــد الــدولي علــى تطبيــق 

وحــدة ســحب  1169.28برنــامج أطــول يســمى برنــامج التعــديل أو التكيــف الهيكلــي الــذي اســتفادت بموجبــه مــن 

مـــن حصـــتها في الصـــندوق، وبمجـــرد الموافقـــة علـــى هـــذا الاتفـــاق قامـــت بســـحب % 127.8خاصـــة أي مـــا يعـــادل 

مليــــون وحــــدة ســــحب خاصــــة علــــى أن يــــتم ســــحب واســــتخدام المبلــــغ المتبقــــي  325.28القســــط الأول والمقــــدر بـــــ 

وهـدف البرنـامج إلى  ،21/05/1998مليون وحدة على أقسـاط يـتم اسـتنفاذها قبـل تـاريخ  844.08والمتمثل في 

العمـــل علـــى إعـــادة الاســـتقرار النقـــدي لتخطـــي مرحلـــة التحـــول إلى اقتصـــاد الســـوق بأقـــل التكـــاليف، وإجـــراء معالجـــة 

جذرية لكافة المشاكل عن طريق إتباع سياسة تصحيحية دف الإنعاش، والعمل على استقرار الاقتصاد الوطني، أما 

  .1996د تم إدخال عمليات البيع بالمزاد العلني في السوق النقدي عام فيما يخص السياسة النقدية فق

نلاحــظ في هــذه الفــترة أن هــدف السياســة النقديــة في الجزائــر تمثــل في محاربــة التضــخم مــن خــلال تطبيــق سياســة 

، والجـــدول التـــالي يوضـــح تطـــور معـــدلات الكتلـــة النقديـــة 1994نقديـــة انكماشـــية صـــارمة وذلـــك ابتـــداءا مـــن عـــام 

  : كما يلي  2000-1994التضخم خلال الفترة و 

  2000-1994تطور معدلات الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة : 01جدول رقم 

  )مليار دج(الكتلة النقدية   السنوات
معدل نمو عرض النقد 

٪  

1994  723.6  14,84 

1995  799.6  10,50 

1996  919.6  15,01 

1997  1081.5  17,61 

1998  1287.9  19,08 

1999  1463.4  13,63 

2000  1659.2  13,38 

 www.ons.dz: الديوان الوطني للإحصاء بالجزائر على الموقع: المصدر

٪، 14.84حيـث قـدر بــ  1994نلاحظ من خلال الجدول أعلاه ارتفاعا كبـيرا في معـدل نمـو عـرض النقـد عـام 

ة على التحكم في المتغيرات النقديـة والاقتصـادية وهو ما يعني وجود كتلة نقدية فائضة في الاقتصاد بسبب عدم القدر 

وبسـبب إلغـاء الـدعم علــى أسـعار المنتجـات الوطنيــة والمسـتوردة مـا عــدا أسـعار المـواد الأساســية، لكـن وخـلال الأعــوام 



                                 السياسة النقدية في الجزائر في ظل حرية حركة رؤوس الأموال

 2018-01المجلد  –18:العدد                   141                               مجلة ا�قتصاد الجديد     
 

٪ وهــو معـدل مقبــول عكـس تحســن 13.38حـوالي  2000المواليـة تحسـن معــدل نمـو الكتلــة النقديـة حيــث بلـغ عــام 

  .عد عشرية كاملة من الإصلاحاتالوضع النقدي ب

  2015-2001تطور السياسة النقدية في الجزائر خلال الفترة  -ثانيا

ــدف معالجــة الاخــتلالات وتكييــف  10-90عرفــت هــذه الفــترة إدخــال تعــديلات علــى قــانون النقــد والقــرض 

فيفــــري  27ؤرخ في المــــ 01-01القطــــاع المصــــرفي مــــع متطلبــــات الانتقــــال إلى اقتصــــاد الســــوق الحــــر، فصــــدر الأمــــر 

الــذي يعتــبر أول تعــديل مــس بصــفة مباشــرة الجوانــب الإداريــة في تســيير بنــك الجزائــر دون المســاس بصــلب  20011

مـــن  02القـــانون الســـابق وبمـــواده المطبقـــة، ومـــن بـــين المـــواد المعدلـــة والـــتي مســـت محـــافظ البنـــك المركـــزي ونوابـــه المـــادة 

يتـــولى تســـيير البنـــك المركـــزي وإدارتـــه " 10-90ون النقـــد والقـــرض مـــن قـــان 19تـــتمم وتعـــدل المـــادة  01-01الأمـــر

 01-01مـن الأمـر  03، أمـا المـادة "نـواب محـافظ ومجلـس الإدارة ومراقبـان ومراقبته على التوالي محافظ يساعده ثلاثة

إلى قواعـد لا تخضـع وظـائف المحـافظ " 10-90من القانون رقـم  23فتعدل أخطاء الفقرتين الأولى والثانية من المادة 

الوظيف العمـومي وتتنـافى مـع كـل نيابـة تشـريعية أو مهمـة حكوميـة أو وظيفـة عموميـة، ولا يمكـن للمحـافظ ونوابـه أن 

يمارسوا أي نشاط أو وظيفة أو مهنة مهما تكن أثناء ممارسة وظائفهم ماعدا تمثيل الدولة لدى مؤسسات دولية ذات 

  2.طابع مالي أو نقدي أو اقتصادي

الـــذي تم إصـــداره ليتـــدخل  20033أوت  26المتعلـــق بالنقـــد والقـــرض المـــؤرخ في  03-11الأمـــر بعـــدها صـــدر 

ضــمن التزامــات الجزائــر في الميــدان المـــالي والمصــرفي واســتجابة للتطــورات الجديـــدة في الســاحة المصــرفية الجزائريــة بعـــدما 

بالتحولات الاقتصادية السريعة ومـن  لاحظت السلطات الضعف الذي لا زال يتخبط فيه أداء الجهاز المصرفي مقارنة

أجــل تكييــف الجهــاز المصــرفي والمقــاييس العالميــة خاصــة بعــد إفــلاس كــل مــن بنــك الخليفــة والبنــك الصــناعي والتجــاري 

مـدعما لأهـم  03-11الجزائري أين اتضح ضعف آليات المراقبة الـتي يسـتعملها بنـك الجزائـر، حيـث جـاء الأمـر رقـم 

، مـع التأكيـد علـى بعـض التعـديلات الجزئيـة الـتي جـاء ـا الأمـر 10-90تجسـدت في القـانون الأفكار والمبـادئ الـتي 

، والــتي تتمثـــل أساســا في الفصـــل بــين مجلـــس الإدارة ومجلــس النقـــد والقــرض فيمـــا يخــص الهيكـــل التنظيمـــي، 01-01

إلى كيفيـة  18شـارت المـادة المتعلـق بـإدارة بنـك الجزائـر، أ 03-11حيث أنه في الفصل الثاني من الأمر الرئاسي رقم 

، تم كــذلك توســيع مهــام مجلـــس النقــد والقــرض كســلطة نقديـــة، حيــث أوكلــت لـــه 4تشــكيل مجلــس إدارة بنــك الجزائـــر

مهمة حماية زبائن البنوك والمؤسسات المالية في مجال المعاملات المصرفية وتدعيم التشـاور والتنسـيق مـابين بنـك الجزائـر 

حـدد بوضـوح علاقـة بنـك الجزائـر  03-11لمـالي، وعليـه نسـتطيع القـول أن الأمـر رقـم والحكومة فيمـا يخـص الجانـب ا

                                           
، الجريدة الرسمية للجمهورية 27/02/2001المتعلق بالنقد والقرض الصادر بتاريخ  10-90المعدل والمتمم للقانون  01/01الأمر  -1

  .28/02/2001، الصادرة بتاريخ 14الجزائرية، العدد 
، 14الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، العدد  لمتعلق بالنقد والقرض،ا 10- 90المعدل المتمم للقانون  01- 01من الأمر  03المادة  -2

    .04، ص 28/02/2001الصادرة تاريخ 
، الجريدة الرسمية للجمهورية 26/08/2003المتعلق بالنقد والقرض الصادر بتاريخ  10-90المعدل والمتمم للقانون  03- 11الأمر  -3

  .27/08/2003 ، الصادرة بتاريخ52الجزائرية، العدد 
، الجريدة 26/08/2003المتعلق بالنقد والقرض الصادر بتاريخ  10- 90المعدل والمتمم للقانون ، 03- 11من الأمر  18المادة  -4

  .05، ص 27/08/2003، الصادرة بتاريخ 52الرسمية للجمهورية الجزائرية، العدد 
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بالحكومــة، فمــنح البنــك المركــزي الاســتقلالية الــتي تمكنــه مــن رســم السياســة النقديــة المناســبة وتنفيــذها في إطــار رقابــة 

التي تمكنها من أن تعدل ما يخلـص إليـه تمارسها وزارة المالية التابعة للحكومة، ومنح الحكومة بالمقابل السلطة المضادة 

  .بنك الجزائر فيما يتعلق بالسياسة النقدية

خـاص بالحـد  04/03/2004من طرف مجلـس النقـد والقـرض بتـاريخ  04-01صدر القانون  2004في عام 

بــ  2004ام الأدنى لرأسمال البنوك والمؤسسات المالية التي تنشط داخل الجزائر، حيث حدد الحد الأدنى لرأس المال عـ

مليون دج بالنسبة للمؤسسات المالية، وكل مؤسسة لا تخضع لهذه الشروط ينـزع منهـا  500مليار دج للبنوك و 2,5

الاعتماد، وهو مـا أكـد تحكـم السـلطات السياسـية والنقديـة في النظـام المصـرفي، كمـا حـدد شـروط تكـوين الاحتيـاطي 

كحـــد % 15و % 1اوح معـــدل الاحتيـــاطي الإجبـــاري بـــين الإجبـــاري لـــدى دفـــاتر بنـــك الجزائـــر، وبصـــفة عامـــة يـــتر 

  .أقصى

المعـدل والمـتمم  2010أوت  26المتعلـق بالنقـد والقـرض المـؤرخ في  04-10فتم إصـدار الأمـر  2010أما عام 

والـــذي جـــاء لمراجعـــة القـــوانين والتشـــريعات الـــتي تـــنظم العمـــل المـــالي والمصـــرفي، مـــن خـــلال وضـــع  03-11للقـــانون 

قة بمنح تراخيص اعتماد البنوك وتفعيل دور اللجنة المصـرفية في مراقبـة نشـاط البنـوك والمؤسسـات الماليـة، الشروط المتعل

منـــه في الحـــرص علـــى اســـتقرار الأســـعار والحفـــاظ عليهـــا لنمـــو ســـريع  02وتتمثـــل مهمـــة بنـــك الجزائـــر بحســـب المـــادة 

تتمثل مهمة بنـك الجزائـر في الحـرص : " ليللاقتصاد مع السهر على الاستقرار النقدي حيث يتضمن نص المادة ما ي

على استقرار الأسعار باعتباره هدفا من أهداف السياسـة النقديـة وفي تـوفير أفضـل الشـروط في ميـادين النقـد والقـرض 

، ولهــدا الغــرض يكلـــف 1"والصــرف والحفــاظ عليهــا لنمــو ســريع للاقتصــاد مــع الســـهر علــى الاســتقرار النقــدي والمــالي

نقدية وتنظيم السيولة، ويسهر على حسن تسيير التعهـدات الماليـة اتجـاه الخـارج وضـبط سـوق الصـرف بتنظيم الحركة ال

  .والتأكد من سلامة النظام المصرفي وصلابته

خــلال هـــده الفـــترة اعتمـــدت الســـلطة النقديـــة سياســـة نقديـــة توســـعية تزامنـــت مـــع تطبيـــق الـــبرامج الاقتصـــادية مـــن 

مليـار  525والذي خصص لـه مبلـغ  2004إلى غاية عام  2001تد من عام برنامج دعم الإنعاش الاقتصادي المم

والــــذي خصــــص لــــه أكثــــر مــــن  2009إلى عــــام  2005دج، إلى برنــــامج دعــــم النمــــو الاقتصــــادي الممتــــد مــــن عــــام 

الـــذي خصـــص لـــه مبلـــغ  2014إلى عـــام  2010مليـــار دج، ثم برنـــامج التنميـــة الخماســـي الممتـــد مـــن عـــام  4200

  :الجدول التالي يوضح تطور معدلات الكتلة النقدية كما يليمليار دج، و  21214

  2015-2001تطور معدلات الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة : 02جدول رقم 

  )مليار دج(الكتلة النقدية   السنوات
معدل نمو عرض النقد 

٪  

2001  2473.5  49,08 

2002  2901.5  17,30 

2003  3354.3  15,61 

                                           
 26المؤرخ في  03-11من الأمر  32،35، 09ة والمتممة للمواد المعدل 2010أوت  26المؤرخ في  04-10من الأمر  02المادة  -  1

  .11، ص 2010سبتمبر  01، الصادر بتاريخ 50المتعلق بالنقد والقرض، الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، العدد  2003أوت 
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2004  3738.0  11,44 

2005  4146.9  10,94 

2006  4691.9  13,14 

2007  4846.1  3,29 

2008  6557.98  35,32 

2009  7019.5  7,04 

2010  8280.7  17,97 

2011  9929.2  19,91 

2012  11015.1  10,94 

2013  11941.5  8,41 

2014  13663.9  14,42 

2015  13704.5  0.29 

  :معطيات منحسابات من إعداد الطالبة بناءا على : المصدر

      .158، ص 2006المبارك محمد، اقتصاد النقود، منشورات دار الأديب، الجزائر،  -

 www.ons.dz:    الديوان الوطني للإحصاء بالجزائر على الموقع -

نسانية، العدد حاكمي بوحفص، مسيرة الاقتصاد الجزائري وأثرها على النمو الاقتصادي، مجلة العلوم الإ -

 www.ulum.nl: ، على الموقع2007، جانفي 32

 www.mf.gov.dz: وزارة المالية على الموقع  -

، ص ص 2015 جويليةالتطور الاقتصادي والنقدي للجزائر،  2014بنك الجزائر، التقرير السنوي  -

213- 217- 223. 

 .163، ص 2016نوفمبر التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر،  2015بنك الجزائر، التقرير السنوي  -

ارتفاعا ملحوظا في  2004إلى غاية  2002نلاحظ من خلال الجدول أعلاه أنه خلال الفترة من العام 

معدلات الكتلة النقدية يعود سببه إلى النفقات المتزايدة نظرا للشروع في تنفيذ برنامج الإنعاش الاقتصادي للفترة 

  .، ومن جهة أخرى صدور قرار قاضي برفع أجور عمال قطاع الخدمات العمومية2001-2004

انكماشا نقديا بالمقارنة مع المعدلات السابقة إلا أنه يبقى ضمن الحدود المعقولة،  2009بينما شهد عام  

اض أسعار البترول حيث يعود ذلك الانكماش إلى الانخفاض الشديد في الناتج الداخلي الخام الحقيقي بسبب انخف

انكماشا نقديا واضحا  2013، كما وشهد عام 2009دولار عام  62,25إلى  2008دولار عام  99,97من 

دولار للبرميل وضعف الجهاز الإنتاجي  109وذلك بسبب الانخفاض الشديد في أسعار البترول الذي اار إلى 

معدل نمو الكتلة النقدية وهو ما تسبب في حدوث للدولة وعدم مرونته، فكل هذه العوامل أدت إلى انخفاض في 
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إفراطا نقديا يرجع سببه الأساسي إلى سياسة الدولة المنتهجة  2014حالة الانكماش، لكن سرعان ما عرف عام 

في إطار تشجيع تشغيل الشباب والقضاء على البطالة الأمر الذي أدى إلى زيادة نمو الكتلة النقدية وهو ما ترمي 

استقرارا في معدل نمو  2015من خلال تبنيها للسياسة النقدية التوسعية في هذه الفترة،بينما شهد العام  إليه الدولة

  .الكتلة النقدية بمعنى أا لم تتغير كثيرا عن سابقتها

  2015- 1990تقييم دور السياسة النقدية في تحقيق أهدافها خلال الفترة  -ثالثا

تحقيــق أربعــة أهــداف رئيســية متمثلــة في النمــو الاقتصــادي، محاربــة البطالــة، تســعى السياســة النقديــة لأي دولــة إلى 

اســـتقرار الأســـعار وتحقيـــق التـــوازن في ميـــزان المـــدفوعات، ولتقيـــيم دور السياســـة النقديـــة يتطلـــب تحليـــل مـــدى تحقيقهـــا 

  .للأهداف الرئيسية المذكورة

ادي ســـالبة باســـتثناء عـــام معـــدلات نمـــو اقتصـــ 1993-1990لقـــد شـــهدت الفـــترة  :النمـــو الاقتصـــادي -1

أخـــــذت معـــــدلات النمـــــو  1995٪، لكـــــن مـــــع بدايــــة العـــــام 1.8أيــــن قـــــدر معـــــدل النمـــــو الاقتصــــادي بــــــ  1992

ويعــود ذلــك لارتفــاع أســعار البــترول مــن جهــة وانطــلاق  1998٪ عــام 5.1الاقتصــادي منحــى إيجــابي حيــث بلغــت 

 2003لـغ معـدل النمـو الاقتصـادي أقصـاه عـام الإنتاج الصناعي وتحسن الإنتاج الفلاحي من جهـة أخـرى، حيـث ب

بــدأ هـــذا  2003٪ ويعــود هــذا الارتفـــاع إلى تطبيــق برنــامج دعـــم النمــو الاقتصــادي، إلا أنــه وبعـــد عــام 6.8بمعــدل 

المعـــدل بالانخفـــاض وذلـــك يعـــود بالأســـاس إلى تراجـــع إنتـــاج المحروقـــات، والجـــدول التـــالي يوضـــح تطـــور معـــدل النمـــو 

  :الاقتصادي كما يلي

 2015-1990تطور معدلات النمو الاقتصادي خلال الفترة : 03جدول رقم 

  02  01  00  99  98  97  96  95  94  93  92  91  90  السنوات

  معدل النمو 

  الاقتصادي٪
0.8  

-

1.2  
1.8  

-

2.1  

-

0.9  
3.8  4.1  1.1  5.1  3.2  2.4  1.7  4.8  

  15  14  13  12  11  10  09  08  07  06  05  04  03  السنوات

  معدل النمو

  ادي٪الاقتص 
6.8  5.2  5.3  5.8  3.0  3.3  2.4  4.0  4.0  2.6  2.8  3.8  3.9  

 www.ons.dz: قعالديوان الوطني للإحصاء على مو  -: المصدر

 http://pubdocs.worldbank.orgالبنك الدولي على موقع  -

ي، إن اشـتراط صــندوق النقـد الـدولي علـى الجزائـر التطبيــق الفعلـي لـبرامج التصـحيح الهيكلــ: محاربـة البطالـة -2

ومــا يقتضــيه مــن تقويــة الجهــاز الإنتــاجي وخفــض عجــز الميزانيــة وتطبيقهــا لعمليــات إعــادة الهيكلــة الماليــة والخوصصــة 

وتقليص النفقات الخاصة بالرواتب والأجور في الوظيف العمومي نتيجة حل العديد من المؤسسات وخوصصتها كلها 

ينات، وبالتزامن مع ما سبق فإن تدهور الأوضاع الأمنية في عوامل أدت إلى ارتفاع معدلات البطالة خلال فترة التسع

الــبلاد أدى إلى هجــرة ســكانية كثيفــة مــن الأريــاف نحــو المــدن ســاهمت في رفــع معــدلات البطالــة في القطــاعين الرسمــي 

 2001٪ علـى التـوالي، لكـن وابتـداءا مـن عـام 29.8٪ و 30بــ  2000و 1997والموازي إذ بلغـت ذروـا عـامي 

 2001نخفاض تدريجي في معدلات البطالة يعود ذلك إلى تطبيق كل مـن برنـامج الإنعـاش الاقتصـادي عـام نلاحظ ا

بسـبب اعتمـاد الـبرامج الاقتصـادية الـتي  2013٪ عـام 9.3لتصـل إلى  2005وبرنامج دعم النمو الاقتصـادي عـام 



                                 السياسة النقدية في الجزائر في ظل حرية حركة رؤوس الأموال

 2018-01المجلد  –18:العدد                   145                               مجلة ا�قتصاد الجديد     
 

بصــفة مؤقــت كــبرامج دعــم  ترمــي إلى اســتحداث مناصــب شــغل، ووضــع مجموعــة مــن الترتيبــات الــتي تــدعم التشــغيل

بسـبب النمـو السـكاني المرتفـع،  2015٪ عـام 11.2وتشغيل الشباب إلا أا ارتفعت تدريجيا بعد ذلك لتصـل إلى 

لكــن وبــالرغم مــن الانخفــاض التــدريجي الــذي شــهدته معــدلات البطالــة إلا أــا تبقــى مرتفعــة والجــدول التــالي يوضــح 

  :ذلك

  2015-1990ة خلال الفترة تطور معدلات البطال: 04جدول رقم 

  02  01  00  99  98  97  96  95  94  93  92  91  90  السنوات

معـــــــــــــــــدل 

  البطالة
20  

21.

1  

24.

0  

23.

1  

24.

0  

28.

3  

28.

1  

30.

0  

29.

5  

29.

2  

29.

8  
27.3  25.7  

  15  14  13  12  11  10  09  08  07  06  05  04  03  السنوات

معـــــــــــــــــدل 

  البطالة
23.

7  

17.

7  

15.

3  

12.

3  

12.

0  

11.

3  

10.

2  

10.

0  

10.

0  
9.7  9.3  10.6  11.2  

  www.ons.dz: الديوان الوطني للإحصاء على موقع : المصدر

 1996-1990عرفــت معــدلات التضــخم ارتفاعــا كبــيرا في الفــترة ):محاربــة التضــخم(اســتقرار الأســعار  -3

إلغـاء و  1990بسبب عدم قدرة الدولة على التحكم في المتغيرات النقدية والاقتصادية إضافة إلى تحرير الأسعار عـام 

الـــدعم علـــى أســـعار المنتجـــات الوطنيـــة والمســـتوردة مـــا عـــدا أســـعار المـــواد الأساســـية الأمـــر الـــذي أدى إلى تمويـــل هـــذه 

الاخــــتلالات مــــن خــــلال الإصــــدار النقــــدي وهــــو مــــا أدى إلى ارتفــــاع التضــــخم، لكــــن وبعــــد الانتقــــال إلى اســــتعمال 

ة انكماشـية صـارمة انخفـض معـدل التضـخم  بـدءا مـن عـام الأدوات غير المباشرة للسياسة النقدية وإتباع سياسة نقديـ

ليبقى في حالة استقرار خلال السنوات الموالية حيـث  2000٪ عام 0.3٪ ليصل إلى 5.73حيث قدر بـ  1997

٪ ويعــود هــذا الارتفــاع إلى سياســة الدولــة المنتهجــة في 8.9أيــن قــدر بـــ  2012٪ باســتثناء عــام 5لم يتجــاوز حــدود 

اب والقضاء على البطالة الأمر الذي أدى إلى زيادة نمو الكتلة النقدية دون أن يقابلها تدفق سلعي إطار تشغيل الشب

 :حقيقي، والجدول التالي يوضح ذلك

 2015-1990تطور معدلات التضخم خلال الفترة : 05جدول رقم

  02  01  00  99  98  97  96  95  94  93  92  91  90  السنوات

17.8  التضخم

7  

25.8

8  

31.6

8  

20.

5  

29.0

4  

29.7

8  

18.6

9  

5.7

3  

5.

0  

2.

6  

0.

3  

4.

2  

1.

4  

  15  14  13  12  11  10  09  08  07  06  05  04  03  السنوات

  3.9  4.5  4.5  3.5  3.0  1.9  3.6  2.6  التضخم
5.

4  

8.

9  

3.

3  

2.

9  

4.

4  

 .بنك الجزائر: المصدر

 عــرف ميــزان المــدفوعات خــلال فــترة التســعينات عجــزا واضــحا :تحقيــق التــوازن فــي ميــزان المــدفوعات -4

مليــار دولار علــى التــوالي،  0.67مليــار دولار و 0.26أيــن شــهد فائضــا قــدر بـــ  1997و 1991باســتثناء عــامي 

والــتي تنــدرج ضــمن مــا  1994ويرجــع العجــز في هــذه المرحلــة إلى الإصــلاحات الــتي قامــت ــا الجزائــر بدايــة مــن عــام 

ى ارتفـاع خدمـة الـديون وزيـادة الطلـب علـى فرضه عليها صندوق النقد الدولي من إصلاحات هيكلية الأمـر الـذي أد
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أيــن قــدر بـــ  2008بــدأ ميــزان المــدفوعات يشــهد فائضــا بلــغ أقصــاه عــام  2000الــواردات، لكــن وبدايــة مــن العــام 

دولار للبرميــل، ليعــود ويســجل عجــزا  99.97مليــار دولار يعــود ســببه لارتفــاع أســعار البــترول الــتي بلغــت  36.99

٪ 27.53٪ و 5.88حيــث قــدر العجــز علــى التــوالي بـــ  2015مر إلى غايــة العــام ويســت 2014ابتــداءا مــن عــام 

إلى  2014دولار للبرميـــل عـــام  100.23ويعـــود ذلـــك لانخفـــاض متوســـط الســـعر الســـنوي لبرميـــل الـــنفط الخـــام مـــن 

  :٪، والجدول التالي يوضح ذلك47.1أي بانخفاض قدره  2015دولار للبرميل عام  53.07

   2015-1990صيد ميزان المدفوعات خلال الفترة تطور ر : 06جدول رقم 

  02  01  00  99  98  97  96  95  94  93  92  91  90  السنوات

الرصـــــــيد 

بالمليـــــار 

  دولار

-

1.71  

0.2

6  

-

0.54  

-

1.14  

-

5.13  

-7.0  -

1.9  

0.6

7  

-2.3  -2.4  8.1

2  

6.2  3.66  

  15  14  13  12  11  10  09  08  07  06  05  04  03  السنوات

الرصـــــــيد 

بالمليـــــار 

  دولار

7.5  9.2

5  

16.

9  

17.

7  

29.5

5  

36.9

9  

3.8

6  

15.

6  

20.1

4  

12.0

6  

0.1

3  

-

5.88  

-

27.53  

  بنك الجزائر : المصدر

  أثر حرية حركة رؤوس الأموال على السياسة النقدية في الجزائر: المحور الثالث

نين قام البنك المركزي الجزائري بتحديد مقاييس تطبيـق القـوا 10-90من خلال صدور قانون النقد والقرض رقم 

الخاصــة بحركــة رؤوس الأمــوال مــن الجزائــر وإليهــا، وعليــه ســنحاول مــن خــلال هــذا المحــور تقيــيم أثــر حريــة حركــة رؤوس 

  :كما يلي  2014إلى غاية عام  1994الأموال على مختلف المتغيرات النقدية وذلك في الفترة من عام 

  تطور مؤشرات حرية حركة رؤوس الأموال في الجزائر- أولا

ارتفع عدد البنوك الخاصة في الجزائـر بشـكل ملحـوظ فهـو  :افسة في النظام المصرفي الجزائريتطور المن -1

ولكــن رغــم هــذا التفــوق العــددي للبنــوك الخاصــة بقيــت ســيطرة  يعــادل تقريبــا ضــعف عــدد البنــوك العموميــة الموجــودة

مــن خــلال عــدد قنــوات التوزيــع البنـوك العموميــة علــى النشــاط المصــرفي مـن حيــث الانتشــار الجغــرافي لنشــاطات البنـوك 

٪ مـن 99وكذا حجم النشاط، حيث نلاحظ أن البنوك العمومية تسـيطر علـى القطـاع المصـرفي بحيـث تسـتحوذ علـى 

موزعــة  1997وكالــة عــام  1037الســوق المصــرفية، وتمتلــك شــبكة واســعة مــن الفــروع والوكــالات الــتي بلغــت حــوالي 

الخــاص لم يصــل إلى المســتوى الــذي ينــافس بــه القطــاع العــام، حيــث  عــبر كامــل الــتراب الــوطني، في حــين أن القطــاع

٪ مــن مجمــوع الوكــالات عــبر الــتراب الــوطني، وقــد واصــلت 1وكــالات والــتي تمثــل مــا نســبته  5قــدرت عــدد وكالاتــه بـــ 

تسـارع  البنوك العمومية هيمنتها على القطاع المصرفي من خلال أهمية شـبكاا الموزعـة علـى كامـل الـتراب الـوطني رغـم

وتيرة إنشاء وكالات المصارف الخاصة في السنوات الأخيرة، حيث بلغ عدد وكالات شبكة البنوك العمومية اية عام 

وكالة متضمنة المؤسسات المالية  387وكالة في حين قدر عدد وكالات القطاع الخاص بـ  1094ما يقارب  2013

 البنـوك العموميـة والبنـوك الخاصـة في هـذا اـال، ولكـن تبقـى والذي يمكن اعتبـاره مؤشـر لظهـور نـوع مـن المنافسـة بـين

درجة المنافسة ضعيفة جدا نظرا لصغر حجم البنوك الخاصة وضعف عدد وكالاا مقارنة بـالبنوك العموميـة، أمـا فيمـا 
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ل الفــترة يخــص نســبة مســاهمة كــل مــن البنــوك العموميــة والبنــوك الخاصــة مــن إجمــالي الودائــع لــدى البنــوك الجزائريــة خــلا

أن البنــوك العموميــة لا تــزال تحتكــر جــزء كبــير مــن المــوارد البنكيــة رغــم سياســة التحريــر الــتي يعرفهــا  2000-2014

٪ متوســـط الفـــترة المشـــار إليهـــا مـــن حجـــم 90.9الســـوق البنكـــي، حيـــث تســـتحوذ البنـــوك العموميـــة علـــى أكثـــر مـــن 

الخاصة لا تزال ضعيفة حيث تقـدر في متوسـط الفـترة المشـار  الودائع لدى البنوك الجزائرية، في حين أن مساهمة البنوك

٪ من إجمالي الودائـع لـدى البنـوك الجزائريـة، وهـو مـا يعـبر عـن محدوديـة البنـوك الخاصـة وعـدم قـدرا علـى 9.1إليها بـ 

احتكـار  منافسة البنوك العمومية، أما فيما يخص حصة البنوك العمومية والبنوك الخاصـة مـن نشـاط الإقـراض فـنلاحظ 

٪ في متوســط الفــترة 89.69كامــل للبنــوك العموميــة في مجــال تمويــل مؤسســات القطــاع العــام حيــث بلغــت مــا نســبته 

٪، وعليــــه بقيــــت البنــــوك 10.31في حــــين تبقــــى مســــاهمة البنــــوك الخاصــــة بســــيطة حيــــث قاربــــت  2000-2014

المصـرفي، لكـن هــذا الأمـر لا يعـني غيــاب  الخاصـة غـير قـادرة علــى مجاـة البنـوك العموميــة المسـيطرة علـى هيكـل النظــام

المنافسـة بصــفة مطلقــة ولكنهـا في تطــور مســتمر بتطـور القطــاع الخــاص وخاصـة في ظــل تبــني آليـة اقتصــاد الســوق الحــر 

 1.المبني على المنافسة وعلى قوانين العرض والطلب

دريجي لمعــدلات الفائــدة اعتمــدت الســلطات النقديــة في الجزائــر سياســة التحريــر التــ :تحريــر أســعار الفائــدة -2

في إطـار الإصـلاحات صـندوق النقـد الـدولي مـن أجـل تبـني سياسـة حريـة حركـة رؤوس  1990وذلك ابتداء مـن عـام 

الأمــوال، وقــد كــان الهــدف الرئيســي مــن تحريــر معــدلات الفائــدة هــو إعطــاء أحســن تعــويض للادخــار بغــرض تعبئتـــه 

 .على إعطاء الاقتراض تكلفته الحقيقيةوتوجيهه نحو تمويل الاستثمار، وإرغام المؤسسات 

عنـدما أزيـل الحـد الأقصـى علـى  1994فاتخذت خطوة مهمة بموجب برنامج الإصلاح الهيكلي في بدايـة عـام    

أسعار الاقتراض من البنوك التجارية للجمهور، ورافق ذلك فرض سقف مؤقت بمقدار خمس نقاط مئوية على الفـارق 

ع وعلـى الاقـتراض مـن البنـوك التجاريـة، وذلـك بغيـة منـع حـدوث زيـادة مفرطـة في نسـب بين نسبة الفائدة على الإيـدا 

وهــو مــا أدى في النهايــة إلى تحريــر أســعار الفائــدة، ومــع بدايــة  1995الإقــراض، وقــد ألغــي هــذا الإجــراء في ديســمبر 

  :لتالي يبين ذلك، والجدول ا1997تراجع معدلات التضخم ظهرت أسعار فائدة حقيقية موجبة بداية من العام 

  2014-1994تطور معدلات الفائدة في الفترة : 07جدول رقم 

  السنوات
معدل 

  التضخم

معدلات الفائدة البنكية 

  الاسمية

معدلات الفائدة البنكية 

  الحقيقية

سعر الفائدة 

  على القروض

سعر الفائدة 

  على الودائع

سعر الفائدة 

  على القروض

سعر الفائدة 

  على الودائع

1994  29,04  12 3 -17,04 -26,04 

1995  29,78  12 3 -17,78 -26,78 

1996  18,69  12 3 -6,69 -15,69 

1997  5,73  9 3 3,27 -2,73 

                                           
  .2015، 2010، 2005تقارير البنك المركزي السنوية الصادرة لسنوات  - 1
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1998  5,0  9 2,75 4 -2,25 

1999  2,6  9 2,75 6,4 0,15 

2000  0,3  8 2,75 7,7 2,45 

2001  4,2  8 2,75 3,8 -1,45 

2002  1,4  7,5 2,75 6,1 1,35 

2003  2,6  7,5 2,75 4,9 0,15 

2004  3,6  7,75 2,75 4,15 -0,85 

2005  1,9  7,75 2 5,85 0,1 

2006  3,0  6,5 2 3,5 -1 

2007  3,5  6,25 2 2,75 -1,5 

2008  4,5  6,25 2 1,25 -3 

2009  4,5  6,5 2,5 2 -2 

2010  3,9  6,25 2 2,35 -1,9 

2011  5,4  6,25 2 0,85 -3,4 

2012  8,9  6,25 2 -2,65 -6,9 

2013  3,3  5,75 2 2,45 -1,3 

2014  2,9  5,75 2 2,85 -0,9 

  .التقارير السنوية الصادرة عن بنك الجزائر: المصدر

بـدأت معـدلات الفائـدة الاسميـة في التراجـع مـع تطبيـق  1998يتبين لنا من خـلال الجـدول أنـه بدايـة مـن عـام    

إلا أننـا  تلـة النقديـة وخفـض معـدلات التضـخم،السـلطة النقديـة لسياسـة نقديـة صـارمة مـن أجـل الـتحكم في نمـو الك

الـذي قـدر فيـه بــ  2000٪ مقارنة بالعـام 4.2ارتفاع معدل التضخم الذي بلغ  2001نلاحظ أنه وبدءا من العام 

٪، وذلــك بســبب بــدأ تطبيــق برنــامج دعــم الإنعــاش الاقتصــادي، وكــذا سياســة دعــم المــواد الأساســية الــتي تبنتهــا 0.3

دة القدرة الشرائية للأفراد الأمـر الـذي أدى إلى انخفـاض معـدل الفائـدة الحقيقـي علـى القـروض إلى الجزائر من أجل زيا

 2000٪ علـم 9٪، كما يعود السبب أيضا إلى قيام الدولة بتخفيض معدل الفائدة الاسمي على القـروض مـن 3.8

فائــــدة الحقيقيــــة علــــى وذلــــك رغبــــة في تشــــجيع الإنفــــاق الاســــتثماري، واســــتمرت معــــدلات ال 2001٪ عــــام 8إلى 

يعود سببه إلى ارتفاع معدل التضخم  2012عام  2.65القروض في التذبذب إلى أن شهدت معدل سالب قدر بـ 

 .دولار للبرميل 100الناتج عن تجاوز أسعار النفط لعتبة 

 مــر ســعر صــرف الــدينار الجزائــري بسياســة الرقابــة قبــل أن يــتم تحريــره بدايــة مــن عــام :تحريــر ســعر الصــرف -3

، إلا أنـــه ورغـــم هـــذه الرقابـــة لم تســـتعمل العملـــة الصـــعبة بصـــورة عقلانيـــة في عمليـــة الاســـتيراد خاصـــة في ظـــل 1994

احتكار الدولة للتجارة الخارجية، إذ سرعان ما ظهرت محدودية هذا الإجراء بعد أن أصبحت هنـاك مبالغـة في تحديـد 
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وبمقتضـى الاتفــاق مــع صـندوق النقــد الــدولي عــام 1ة،سـعر الصــرف الأمــر الـذي انعكــس علــى ارتفـاع الأســعار الداخليــ

المتعلق بالنقد والقرض بتخفيض قيمة الدينار بمقدار  10-90قام مجلس النقد والقرض بموجب القانون رقم  1994

دولار تحضـــيرا للتحريـــر الفعلـــي للصـــرف الأجنـــبي، /دج 36٪، وفي ضـــوء ذلـــك أصـــبح ســـعر صـــرف الـــدينار 40.17

 :طور سعر صرف الدينار الجزائري مقابل الدولار كما يليوالجدول التالي يبين ت

  2014-1994تطور سعر صرف الدينار الجزائري مقابل الدولار في الفترة : 08جدول رقم 

  04  03  02  01  00  99  98  97  96  95  94  السنوات

سعر 

صرف 

  دولار/دج

35.5  47.6  54.7  57.7  60.4  66.64  75.26  77.27  79.68  
77

.39  

72

.06  

  14  13  12  11  10  09  08  07  06  05  تالسنوا

سعر 

صرف 

  دولار/دج

72.63  71.16  66.83  66.53  72.54  74.40  72.85  77.55  79.38  
8.

56  

   بنك الجزائر: المصدر

إلى غايـة عـام  1994من خلال الجدول يتبـين لنـا أن عمليـة تـدهور قيمـة الـدينار الجزائـري تواصـلت مـن العـام    

دولار للبرميــل الأمــر  12حيــث بلــغ  1998فــاجئ في ســعر برميــل الــنفط عــام وذلــك بســبب الانخفــاض الم 2006

الـذي أدى إلى إحــداث عجــز في ميزانيــة الدولــة، كمــا أن إحـداث جلســات التســعير والســوق المصــرفية البينيــة المشــتركة 

ء للعملـــة الصـــعبة جعلـــت مـــن ســـعر الصـــرف في مواجهـــة حقيقيـــة مـــع العـــرض والطلـــب، كمـــا أن اســـتمرار دعـــم إنشـــا

مكاتب الصرف لخلق نظام صرف مرن لـدعم قابليـة الاقتصـاد علـى المنافسـة الخارجيـة أيـن عـرف سـعر صـرف الـدينار 

علـى التـوالي  2008و 2007دولار خـلال سـنتي /دج66.53دولار و/دج 66.83بعض التحسـن وبلـغ معـدلات 

  .دولار للبرميل 99.97وذلك نظرا لارتفاع سعر برميل النفط الذي بلغ 

عاود الانخفـاض مـرة أخـرى بسـبب الأزمـة الماليـة الـتي شـهدها الاقتصـاد العـالمي  2009أنه إلا أنه وفي عام إلا    

دولار، وبقــي ســعر صــرف الــدينار مقابــل الــدولار بعــدها عنــد مســتويات  62.25وانخفــاض ســعر برميــل الــنفط إلى 

نقدية لمبدأ التعويم المدار، حيث نلاحـظ منخفضة رغم ارتفاع أسعار النفط الأمر الذي يعكس عدم احترام السلطة ال

أن مســــار ســــعر الصــــرف في الجزائــــر هــــو تــــرك الــــدينار عنــــد أدنى مســــتوياته وذلــــك بحجــــة تشــــجيع الصــــادرات خــــارج 

المحروقــات، وعليــه فــإن الــدينار الجزائــري لا يــزال يعــيش تحــت كنــف نظــام الصــرف الثابــت نظــرا لكونــه لا يتــأثر بجوانــب 

 . العرض والطلب

 :ركة رؤوس الأموالتحرير ح -4

                                           
1 -Barzidi Nachida, Le monopole de l’état sur le commerce extérieur, OPU, Alger, 
1995, p 164.   
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المتعلــق بالنقــد والقــرض علــى الســماح بتحويــل رؤوس الأمــوال إلا أنــه وبعــد صــدور قــانون  10-90نــص القــانون 

أبـدت الســلطات الجزائريـة رغبتهــا في عـدم التوسـع في مســار التحريـر المــالي وتجلـى ذلــك  2009الماليـة التكميلـي لعــام 

٪ علـى الأقـل مـن رأس مـال البنـوك والمؤسسـات 51ة الوطنيـة بــ الـذي حـدد نسـبة الشـراك 04-10من خـلال الأمـر 

المالية التي يحكمها القانون الجزائري، كما نلاحظ أيضا أن بيانات الفرعية لحساب رأس المال لميـزان المـدفوعات سـالبة 

ضـعيفا ، كما أن صافي الاستثمار الأجنبي المباشر عرف تطورا 2014-1994إن لم تكن معدومة على طول الفترة 

جدا مقارنة بالامتيازات والتسهيلات التي وضعتها الدولة لتشجيع مناخ الاستثمار، وعليه يمكن القول أن تحرير حركة 

  .رؤوس الأموال في لاجزائر لا تزال في بدايتها وأا تنتهج جا تدريجيا من أجل الوصول إلى التحرير الكلي

  سياسة النقديةمدى استعمال الأدوات غير المباشرة لل -ثانيا

يعتـبر معـدل إعـادة الخصـم مـن أقـدم الأدوات الـتي اسـتعملها البنـك المركـزي الجزائـري  :معدل إعادة الخصم -1

مـن أجـل ضـبط مسـتويات الكتلـة النقديـة في  1994للتأثير علـى قـدرة البنـوك في مـنح الائتمـان، بـدأ العمـل ـا عـام 

الجزائــري إلى اقتصـاد السـوق الحـر وبــدأ انتهـاج سياسـة التحريــر  الاقتصـاد وذلـك في إطـار عمليــات الانتقـال بالاقتصـاد

المـــالي، فـــنلاحظ أن سياســـة بنـــك الجزائـــر عمـــدت إلى خفـــض هـــذا المعـــدل رغبـــة في زيـــادة عمليـــات إعـــادة الخصــــم، 

إلى غايـــة أن  1994٪ عـــام 11.5وتنشــيط المعـــاملات الماليـــة بــين البنـــوك، حيـــث اســتمر انخفـــاض هـــذا المعــدل مـــن 

نتيجــة لانخفــاض معــدلات التضــخم والوضــعية الجيــدة  2014إلى غايــة عــام  2005٪ عــام 4مســتوى  اســتقر عنــد

 .للبنوك

، حيــث قــام البنــك 1996تمــت أول عمليــة للســوق المفتوحــة في الجزائــر عــام : عمليــات الســوق المفتوحــة -2

ق النقدية وغياب سوق المركزي بشراء سندات عمومية لا تتجاوز مدة استحقاقها ستة أشهر، ولكن نظرا لضيق السو 

ماليــة متطــورة تجلــب إليهــا المــوارد مــن أصــحاب الفــائض فإنــه مــن الصــعب تصــور قيــام بنــك الجزائــر بعمليــات الســوق 

 . المفتوحة للتأثير في حجم الائتمان المصرفي

ـــاري -3 ـــاطي الإجب وفي أكتـــوبر عـــام  10-90مـــن قـــانون النقـــد والقـــرض  93بموجـــب المـــادة  :معـــدل الاحتي

ــــــــــ حـــــــــددت ن 1994 ـــــــــاطي الإجبـــــــــاري ب الصـــــــــادرة بتـــــــــاريخ  2001-01٪ وفـــــــــق التعليمـــــــــة رقـــــــــم 3ســـــــــبة الاحتي

عنــدما لاحــظ البنــك المركــزي تمــادي البنــوك التجاريــة في مــنح التســهيلات الائتمانيــة، وبعــد تطبيــق  11/02/2001

برفــــع نســــبة  2001-06هــــذه التعليمــــة بحــــوالي عشــــرة أشــــهر فقــــط أصــــدر بنــــك الجزائــــر تعليمــــة أخــــرى تحــــت رقــــم 

 2007-2004٪ خـلال الفـترة 6.5، ثم ثبتـت عنـد نسـبة 25/12/2001٪ انطلاقا مـن 4.25الاحتياطي إلى 

٪ في الوقـت الحـالي، وهـو مـا يــدل علـى رغبـة بنـك الجزائـر بجعلهــا وسـيلة هامـة للـتحكم في سـيولة البنــوك 8لترتفـع إلى 

 .واستخدامها للحد من التضخم أو محاربة الانكماش

  :خاتمة

ر خـــلال فـــترة التســـعينات في تبـــني سياســـة التحريـــر المـــالي مـــن أجـــل إصـــلاح وتفعيـــل نظامهـــا المـــالي ســـارعت الجزائـــ

إضـافة إلى مختلـف القـوانين الصـادرة بعـده إلى  10-90والمصرفي وتجلى ذلك من خلال صـدور قـانون النقـد والقـرض 
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رف السلطة المالية والنقدية لتحريـر المتعلق بالنقد والقرض وهو ما أثبت الرغبة الواضحة من ط 04-10غاية القانون 

القطاع المالي والمصرفي، إلا أن عملية تحريـر حركـة رؤوس الأمـوال لم تـؤثر علـى السياسـة النقديـة في الجزائـر نظـرا لكوـا 

  .في أولى مراحل تحرير قطاعها المالي والمصرفي رغم جميع الإصلاحات التي عرفها القطاع

  :المراجع

، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، 2ات في النظرية والسياسة النقدية، طبلعزوز بن علي، محاضر  -1

2006. 

بلعيد بعلوج، الآثار المترتبة على الإستثمار المباشر للشركات متعددة الجنسيات في ظل العولمة، مجلة العلوم  -2

 .2002الإنسانية، جامعة قسنطينة، العدد الثالث، أكتوبر 

 .2015التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر، جويلية  2014نوي بنك الجزائر، التقرير الس -3
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