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 مقدمة: .1
الفترة خلاؿ  النسبية الحريةو  التدخؿ حالات مف والحكومات المتعاقبة الجزائر بنؾالعلاقة بيف  عرفت
ولـ ، في إدارة الاقتصاد الوطني المتحكـ ىيوكانت  السياسة الماليةحيث سادت  ،2014-2018

بعد التي نتجت  الأزمة المالية خضـ خصوصا فيخلاؿ ىذه الفترة  الجزائر بنؾ يةجمى استقلالتت
 مياـفي تدخؿ لمالحكومات  أماـ المجاؿ مما فسح وتراجع إيرادات المحروقات،انييار أسعار النفط 

استقرار  في استعادة لممساىمة الاستقلاليةمف قميؿ  قدرب إلا الجزائر بنؾ تمتعي ولـ، الجزائر بنؾ
عجز سنوي تسجيؿ  إلى أدىالنظر الكينزية  تطبيؽ وجية في ستمرارالاالأوضاع الاقتصادية، ولكف 

 الخزينة العمومية.إلى  الجزائر بنؾ طرؼالائتماف المقدـ مف  ةالنياية زيادفي  عنو نتج بالميزانية،
 فيالنقدية و المالية  التنسيؽ بيف السياستيفيمعبو الذي أصبح  الدور فيإشكالية الدراسة  تظيرو

مف  ويحد توازنولاقتصاد لضمف ي بماالاستقرار في الأسعار تحقيؽ ب الكفيمةالأدوات  إختيار قضية
 :التالي التساؤؿسبؽ ذكره يمكف طرح  ومما الميزاني والديف العاـ.العجز 
  الجزائر؟والسياسة النقدية لبنك  الحكومية نتائج غياب التنسيق بين السياسة الماليةماهي 

 أهمية الدراسة:
ستقرار ا كفاءة في تحقيؽ الاسياـ بكؿ وبإمكان الجزائر بنؾأىمية الدراسة في كوف أف  وتظير
يتمكف في ظؿ تمتعو  لما خاصة، القطاعات الاقتصادية كؿفي  الداعـ لمنمو الاقتصادي الأسعار

 والخدمات.سمع المف المعروض وحجـ  توافؽتحتى  السيولة النقدية تطور في التحكـ بالاستقلالية مف
 أهداف الدراسة:

في السيطرة  ادورى ممارسة لبنؾ الجزائر فيلسياسة النقدية ا إمكانيات معرفة الى الدراسةىذه  تيدؼ
 ليذا الدور. السياسة المالية مساندة التضخـ، وحقيقةعمى 

 فرضية الدراسة:
المرتفع  التضخـلو مسؤولية مباشرة في حدوث العجز المالي  مفادىا أف فرضية عمى الدراسة ترتكز

 .مصادر غير تضخمية لتمويؿ العجز المالي عدـ توافرفي ظؿ لاسيما في الاقتصاد الوطني، 
  منهج الدراسة:

ومدى  السياسة النقدية واقع أداءالمنهج الوصفي التحليلي، وهذا بغرض الوقوف على استخدام تم 
بتحليل احصائيات وبيانات تاريخية  ولقد قمناالعمومية، التمويلية للخزينة  تالاحتياجاتأثرها بتطور 

مبوبة في سلسلة زمنية من خمس سنوات مأخوذة من التقرير المتعلق بالتطورات الاقتصادية والنقدية 
 .8102لسنة  في الجزائر

 تطور الوضعية المالية الحكومية .2
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 فأكثر في تقمباتلمتحكـ أكثر  مف الفعالية، عالية تامستويب لبنؾ الجزائر السياسة النقدية ترقى حتى
مع أىداؼ السياسة المالية  لمدينار الجزائري دوف نشوء أي تعارض القيمة الداخمية والخارجية

كاف مف الضروري  اقتصادي مرتفع مخفض لمبطالة، نمومعدؿ  تحقيؽفي  أساساالحكومية المتمثمة 
 الميزانية العامةجيؿ ، خصوصا في ظؿ تسمف الفعاليةبينيما نفس المستوى العالي  أف يبمغ التنسيؽ

  .2018-2014سالب طيمة الفترة الممتدة بيف  رصيدل
 :تطور مركز الحكومة المالي 1.2
، لابد مف تتبع وتحميؿ 2018-2014في الجزائر خلاؿ الفترة  مركز الحكومة الماليرفة وضعية علم

لمميزانية  عجز ،نفقات الميزانية العامة شرات مالية ميمة وىي عمى التواليمؤ  أربعمسار تطور 
 عرض النقود في الاقتصاد الوطني.و  وفوائده الديف العمومي الداخميالعامة، 

فو  المالية خاصة عرض النقود بشكؿ أساسي وتمقائي بالمركز المالي لمحكومة ولسياستيا  إرتباط ا 
العامة غياب وضعؼ التنسيؽ بيف السياسة النقدية والسياسة الاقتصادية  وكذلؾ ،منيا الإنفاقية
)الدوري و  ىما عاملاف لا يممؾ حياليما البنؾ المركزي أي تأثير ميـ أو رقابة فعالة عمييما. ،لمدولة

  (212، صفحة  2013السامرائي، 
 الوحدة مميار دينار جزائري(.)في الجزائر  مركز الحكومة المالي تطور :1الجدول 

 2018 2017 2016 2015 2014 السنة

 -373733 -370931 -115731 -1.1332 -315731 رصيد الميزانية

 7415.2 5358.6 3990.7 2493 1239 الديف الداخمي

 33735 3.033 5.32 .513 1532 فوائد الديف الداخمي

  (Banque d'Algérie, 2018, pp. 149-168) عمى ااءبن افمف إعداد الباحثالمصدر: 
الوفاء قادرة عمى غير الحكومة كجية مقترضة قد أصبحت  ، بوضوج بأف1ويبيف الجدوؿ رقـ 
نظرا لمتزايد  ،، عمى الأقؿ في المدى المتوسطالناتجة عنيا بالإضافة إلى الفوائدبديونيا الداخمية 

مميار  1375.3قدره  2014سنة  عجزا الميزانيةت سجم .ولقدلمميزانيةعجز الإجمالي الالمستمر في 
، 2018 سنة مميار دينار جزائري 1515.1حتى بمغ  النموفي  العجزستمر ذلؾ دينار جزائري، وا

وخمؽ  الوطني دعـ نمو الإنتاجل الاستثمار العموميعمى زيادة  الحكومة تراجع قدرةعكس مما 
 رفع إلىوتؤدي زيادة الاستثمار العاـ  .والتي تعد أىدافا رئيسية لمسياسة المالية ،مناصب الشغؿ

عمى  للأثارفي كؿ مف الأجؿ القصير بسبب الأثر عمى الطمب والأجؿ الطويؿ نتيجة  الناتج
درجة تراخي النشاط بما فييا  إلا أف ىذه الأثار تختمؼ باختلاؼ عدد مف عوامؿ الوساطة العرض
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)صندوؽ النقد  قة تمويؿ الاستثمار العاـ.يطر ، و كفاءة الاستثمار العاـ، الاقتصادي والتيسير النقدي
 (76، صفحة 2014الدولي، 
 تطور مركز الحكومة المالي. :1الشكل 

 
 .الباحثافعداد امف : المصدر

 الحكومة من بنك الجزائر: واقتراضنفاذ موارد صندوق ضبط الإيرادات  2.2
 لدى صافي الموجودات الخارجية خاصة بعد تراجع مستوى المالية السياسة تنفيذ تدابيرلقد تغيرت 

 بالعممة الأجنبية الحكومة إيرادات إلى تقمص حجـ في الأساس ، والسبب في ذلؾ يعود الجزائر بنؾ
 في  شيئا فشيئاالتدريجي  والذي أدى بدوره إلى التراجع، المحروقاتانخفاض مداخيؿ  الناتج عف

فسح تـ ، ليلو الحكومة قدموت الذي الدولار الأمريكي مقابؿ الجزائر مف بنؾ لجزائريالدينار ا صدارإ
وضع قيد التنفيذ  حيث تـ، 1935في الثلاثي الأخير مف سنة  متمويؿ التضخميل المجاؿ بعد ذلؾ

والذي كاف في شكؿ  (359، صفحة 1932)بنؾ الجزائر،  .1935لمتمويؿ غير التقميدي منذ نوفمبر 
الدينار  إصدار أو لمنقود بنؾ الجزائر لمحكومة، والذي يعني طبع منحياقروض طويمة مباشرة 

البنوؾ،  دائرة خارج التداوؿذلؾ بعد  ىذه النقود المطبوعة الأصوؿ، لتدخؿمف  دوف مقابؿ الجزائري
التمويؿ التضخمي في قياـ البنؾ يتمثؿ  نظريا، ىو معموـ االعاـ. وكم باب الانفاؽ طريؽ عف

 العامة الذيمف أجؿ تمويؿ فائض النفقات  بناء عمى طمب الحكومة المركزي بإصدار نقود جديدة
 ويعمؿ ىذا الأسموب عمى إضفاء قوة شرائية لا يقابميا غطاء حقيقي ،ولد عجزا في الميزانية العامة

اء الوفالاقتصاد الوطني ينبغي ؿ دينا عمى النقدي تمث، وليذا فعممية الإصدار مف السمع والخدمات
في أمر تغذية الدورة النقدية فيو بأي إصدار  بو مف خلاؿ دعـ القدرة الإنتاجية لممجتمع قبؿ التفكير

لا تحقؽ الاتجاه العكسي وىذا يعرض الاقتصاد لخطر التضخـ.نقدي جديد ، 1919)ساحؿ،  ، وا 
عمى  بشدةمالية ارتكزت  سياسة نفذت الحكومةفإف  1935 أواخر سنة وبالتالي فمنذ (3.3صفحة 

الفرؽ  فائض الميزانية العامة ؿ. ويمثفائض الميزانية العامةعدـ كفاية  في ظؿ ،التمويؿ التضخمي
 النفقات العامة لتغطيةالعامة عما يمزـ  حصيمة الإيراداتفزيادة  بيف الإيرادات العامة والنفقات العامة

 (3.7، صفحة 1931)عبد ربو،  وىذا الفائض يعد إجباريا. فائض يؤدي إلى وجود الجارية
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 .والجدوؿ المقابؿ يوضح ذلؾ 
 صندوق ضبط الإيرادات وقروض بنك الجزائر لمحكومة )الوحدة مميار دينار جزائري(. :2الجدول 
 2018 2017 2016 2015 2014 السنة

 139131 315935 71537 .52 315531 فائض الميزانية العامة

اقتطاع مف صندوؽ 
 ضبط الايرادات

3377- 111.- 312530- 9 9 

قروض بنؾ الجزائر 
 لمحكومة

9 9 9 1327 777.31 

 M2 13686.7 13704.5 13816.3 14974.6 16636.7النقود وشبو النقود 

  (Banque d'Algérie, 2018, pp. 149-168) عمى ااءبن افمف إعداد الباحثالمصدر: 
ف  يعكس غياب  ،ة لذلؾمقابمأصوؿ دوف  لمنقود طبعبالتوسع المالي الحكومة بعممية  قياـوا 

 المالي الحكومة مركزوالذي يرجع في واقع الأمر إلى الوضع السيئ الذي شيده  ،الاستدامة المالية
أمست الحكومة  ذلؾوبناء عمى الخزينة العمومية. في حاضرة سيولة مالية فراتو  يفسر بعدـوالذي 
، بؿ الدورية الاقتصادية لتقمباتا غير قادرة عمى مواجيةمالية  الاقتصاد الوطني بسياسةتدير 

 الناتج عمى نمو اجمالي الحاليةفي الفترات  سمبا وبحدة أثرمنشئة لمتضخـ المفرط الذي  أصبحت
 مف أمواؿ لديياكؿ ما  الحكومة وما زاد الأمر تعقيدا ىو  استنفاذ.وكذلؾ فقداف الوظائؼ، الداخمي 
 صا عندما سجؿخصو  ،.193، 1937، 1935يرادات خلاؿ السنوات الإصندوؽ ضبط في  مدخرة

لأسعار المحروقات  أدنىالقيـ الجبائية الناتجة عف مستوى  في عجز تموى العجز ىذا الصندوؽ
 وىذا ما أفقد، 1932-1935خلاؿ الفترة  عمى تمؾ المتوقعة ضمف قانوف المالية الأمريكي بالدولار

الديف العمومي خفض لعجز الميزانية العامة و  غير تضخميال مويؿتلمميما  االخزينة العمومية مصدر 
 أسعار تقمباتعمى  السيطرة في بنؾ الجزائر قدرة مف جية أخرىالداخمي، وىو الأمر الذي قمؿ 

السياسة المالية والسياسة  بيف التنسيؽ لإقامة المناسب المناخ غياب ترتب عنو مام، السمع والخدمات
بنؾ  الحكومة مطالبة، و لمحكومةانضباط مالي  غيابىما  في مجاليف جميا ىذا يظيرو  ،النقدية
  .العجز الميزاني تنقيدب الجزائر

، إلا أنو الحديث وىذا رغـ تعدد التعريفاتض مفيوـ الاستدامة المالية في إطار التحميؿ اوعند استعر 
العامة يتمثؿ في  الاستدامة المالية تتفؽ جميعا عمى أف الشرط الأساسي لضماف بمكف أقوؿ بأنيا

وتمويؿ  تيا ماليتيا العامةدالتي حد قدرة الحكومة عمى الاستمرار في تنفيذ السياسات مدى تقييـ
، ويتفؽ ىذا مع والعجز عف السداد المختمفة دوف التعرض لحالات التعثر المالي برامج الانفاؽ العاـ
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ىو الوضع الذي يستطيع فيو  ، إذ أوضح أف مفيوـ الاستدامة الماليةما تبناه صندوؽ النقد الدولي
لنفقات والايرادات أف يستمر في خدمة ديونو دوف الحاجة في إحداث تغيير جوىري في ا المقترض

 (0، صفحة 1913)خيري و عطية،  العامة مستقبلا.
  تأثير السياسة المالية والدين العمومي عمى السياسة النقدية .3

 :تأثير السياسة المالية عمى السياسة النقدية 1.3
لـ تأخذ طابعيا التوسعي إلا بعد  2018-2014المالية خلاؿ الفترة  السياسةمف الواضح بأف 

أذونات الخزينة العمومية والسندات المماثمة التي تـ شراء نسبة منيا مف طرؼ البنوؾ  إصدار
رغاـ بنؾ الجزائر عمى إقراض الحكومة إقراضا مباشرا مف خلاؿ طبع  النقود، فالإدخار التجارية، وا 

، وبالتالي أدى تمويؿ الاستثمار العمومي تنفقا لتمويؿ تـ ذكره سابقا اكم العمومي لـ يكف كافيا
 . النقدية باعتبارات مالية عمؿ السياسة إلى تقييد قروض بنؾ الجزائر الاستثمار العمومي عف طريؽ

 تطور قدرة التمويل للاستثمار العمومي )الوحدة مميار دينار جزائري(. :3الجدول 
 2018 2017 2016 2015 2014 السنة

 139131 315935 71537 .52 315531 الادخار العمومي

 1952 1.9735 153330 191031 179335 الاستثمار العمومي

-العموميالادخار 
 العمومي الاستثمار

-317531 -17713. -132530 -311535 -05532 

قروض البنوؾ التجارية 
 لمحكومة

393131 355031 112530 3.2235 31.135 

  (Banque d'Algérie, 2018, pp. 149-168) عمى ااءبن افمف إعداد الباحثالمصدر: 
السياسة  تغييرا في أداء أحدث قد الإدخار العموميالحاصؿ في  التراجعأف بومف الميـ التنبيو 

قاد إلى تزايد عدد العاطميف عف العمؿ  ، بحيثالاستثمار العموميعمى  وجعؿ نتائجو سمبية المالية
عف  الاقتصاد الوطنيمرة أخرى أبعد مما  1932عند نياية سنة  35.1999الذي بمغ عددىـ و 

 لمتضخـ. مولدةسياسة المالية  السياسةجعؿ  يعد في حد ذاتو عاملا وىذامستوى العمالة الكاممة 
ميمة تعقيد  إلى 1932-2014الفترة  خلاؿمسياسة المالية ل ى الأداء السمبيأد وبصفة عامة

الواسع بمفيومو  ذكر ىنا المجمع النقديلونخص باالنقدية  السيولة في نموالسياسة النقدية لمتحكـ 
(M2 )  بمفيومو الضيؽ النقدي والمجمع (M1 ) النقودعمى  الطمب يقابؿوالذي. 

 لمرفع مف معدؿ ماليةال سياسةعمى ال يعتمد (1932-1935)الحكومة خلاؿ الفترة  ظؿ برنامجولقد 
 المالية واجيت أربع إشكاليات كبرى وىي:إتباع ىذه السياسة  لكفالنمو الاقتصادي 
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 انخفاض الإيرادات مف الضرائب البترولية. -

 ضعؼ التحصيؿ لمضرائب المباشرة والغير مباشرة. -

الحكومة أف الدعـ المالي الاجتماعي المقدـ في شكؿ تحويلات جارية والذي ليس بإمكاف  -
توقفو في الوقت الحالي خصوصا في ظؿ ارتفاع أسعار السمع والخدمات والزيادات 

 المحتشمة في أجور المستخدميف.

 .الإعفاءات الجبائية والجمركية -

وفي حيف أنو قد يكوف مف الأفضؿ لمحكومات أف تسدد كؿ النفقات العامة مف الإيرادات الجارية، 
سريعة النمو أف تعتمد نيجا رشيدا يستند أيضا إلى مبدأ تمويؿ النفقات ويمكف للاقتصادات النامية ال

الجارية، بما فييا النفقات الاجتماعية، عف طريؽ الضرائب وغيرىا مف الإيرادات الجارية، بينما يمكف 
تمويؿ الاستثمار العاـ عف طريؽ الاقتراض، ذلؾ أف تكاليؼ ىذا الاستثمار تعوض في شكؿ 

، صفحة 1931)الأونكتاد،  ية يوفرىا توسع القاعدة الضريبية في المستقبؿ.حصائؿ ضرائب إضاف
11)  
ف الإشكاليات السالفة الذكر جعمتو  الرصيد الإجمالي لمميزانية سالبا طيمة ىذه الفترة وبمبالغ كبيرة،  ا 

الميزاني في رفع مؤشر العجز بشأف مسؤولية التوقعات  أكدوىو ما غير أمنة للاقتصاد الوطني، 
والرواتب ومختمؼ  رائية للأجورات تدنت معيا مف جية القدرة الشمستويلإستيلاؾ إلى عند ا الأسعار
قولو ما سبؽ وعمى غرار ومف جية أخرى زادت مف تكمفة الاستثمار الخاص والعمومي. الدخوؿ،

عف مستوى العمالة الكاممة مف العوامؿ  الاقتصاد الوطني بعد يعتبر، العمالة الكاممةب فيما يتعمؽ
ولموقوؼ  فتضخميا. لكاتجاىا  المالية التوسعية يكوف لمسياسة بأف لا  تضمفيمكف أف الميمة التي 

 لابد مف تحميؿ والتضخـ في الاقتصاد الوطني عجز الميزانيةعمى حقيقة علاقة التأثير الناشئة بيف 
إلى إجمالي الناتج  أو عجز الميزانية لمميزانية الرصيد الاجمالي بةنس" ،يف أساسيف وىمامؤشر 

، كقطاعاف يمكف أف إلى إجمالي الناتج الداخميدخؿ قطاع الفلاحة والصناعة  نسبةو " "الداخمي
  ".تستند عمييما الخزينة العمومية في تحقيؽ الوفرة الضريبية

 الميزانية والتضخم )الوحدة مميار دينار جزائري(.علاقة التأثير الناشئة بين عجز  :4الجدول 

 2018 2017 2016 2015 2014 السنة
 373733- 370931- 115731- 1.1332- 315731- لمميزانية عجز
 (PIB) 351123. 3.53131 3000231 1971.35 13.3030 

 لمميزانية بالنسبة عجز
 %() PIBالمئوية إلى 

2 3. 3337 2 5 
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دخؿ الفلاحة بالنسبة 
 %() PIBالمئوية إلى 

393. 333. 3131 3330 3139 

دخؿ الصناعة بالنسبة 
 %() PIBالمئوية إلى 

739 737 73. 73. 73. 

  (Banque d'Algérie, 2018, pp. 149-168) عمى ااءبن افمف إعداد الباحثالمصدر: 
الصناعة والفلاحة في تكويف إجمالي الناتج الداخمي لـ تكف بالقدر  يأف مساىمة قطاع الواضحومف 

الاقتصاد الوطني عمى تجنب ارتفاع مؤشر الأسعارعند  تساعد، الذي يولد إيرادات ضريبية المطموب
إجمالي الناتج الداخمي  دخؿ قطاع الفلاحة والصناعة بالنسبة المئوية إلىالإستيلاؾ، وبالنظر إلى 

مميار دينار جزائري  5مميار دينار جزائري و 10.6ما ساىما فقط بمبمغ أني، نجد 2014في سنة 
مميار دينار جزائري محققة في إجمالي الناتج الداخمي، وبالمثؿ كانت  100عمى التوالي مف كؿ 
 بالتالي وىي ،ينار جزائريد مميار 5.6مميار دينار جزائري و 12 بمبمغ 2018مساىمتيما في سنة 

  .كثيرالـ تتغير 
ف الدخؿ المحقؽ مف طرؼ  مف موارد صندوؽ ضبط  استفادتيما قطاع الفلاحة والصناعة يؤكد أفوا 

)التمويؿ  (2018-2017) لمحكومة الممنوحة وقروض بنؾ الجزائر (2016-2014) الإيرادات
فرغـ تزايد الإنتاج  الإستقرار الاقتصاد الكمي. تحقيؽفي  لـ يكف ليا الأثر البالغغير التقميدي( 

لضغوط ف بإمكانيا تخفيض اغير أف ىذه الزيادة لـ يك ،الحقيقي خصوصا الإنتاج الفلاحي
دخؿ قطاع  مبالغ مجموع)بيف  حساب الفارؽبعممية  نقوـالوضع  مدى تعقدولتوضيح التضخمية، 

بالنسبة  عجز الميزانيةالمبالغ الناتجة عف حساب ال)و (PIB الفلاحة والصناعة بالنسبة المئوية إلى
الذي  الدخؿ جزءا كبيرا مف قد امتص أف العجز الميزاني بدوف شؾ تبيفوالنتيجة  (PIB المئوية إلى

 .خلاؿ فترة الدراسة حققو كؿ مف قطاع الفلاحة والصناعة
 

 مميار دينار جزائري(. تأثير السياسة المالية عمى أهداف السياسة النقدية )الوحدة: 5الجدول 
 2018 2017 2016 2015 2014 السنة

عف كؿ دخؿ الفلاحة والصناعة 
 PIB( .1)مميار دج مف  100

15.6 17.1 17.8 17.5 17.6 

 100عف كؿ  عجز لمميزانية
 PIB.  (2) مفمميار دج 

8 16 11.5 8 7 

(1)- (2) 7.6 1.1 6.6 9.5 10.6 
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  (Banque d'Algérie, 2018, pp. 149-168) عمى ااءبن افمف إعداد الباحث: المصدر
الرصيد الإجمالي " يبرز لدينا مدى تسبب عجز الميزانية العامة 5وبالرجوع إلى أرقاـ الجدوؿ 

قطاع الفلاحة والصناعة، وىذا ي إستنزاؼ ما تـ توليده مف دخؿ مف طرؼ ف "لمميزانية السالب
أنو تـ تسديد قيمة ىذا العجزسنويا مف مداخيؿ ىذيف القطاعيف، فالفارؽ الناتج والظاىر في  يةبفرض

 محدودية السياسة المالية في جعؿ القطاع المنتج عمى قاطعةالسطر الأخير مف الجدوؿ يدؿ دلالة 
ينحصر ضمف المعدؿ  حتى متضخـل ا، ومخفضلموظائؼ محركا لمنمو الاقتصادي، ومنشئا

  الجزائر. الحكومة وبنؾ سابقا عميو والذي اتفقت 2018 -2014خلاؿ الفترة  % 4 وىو ستيدؼالم
 والتضخم المستهدف. التضخم الفعمي تطور معدل: 6الجدول 

 2018 2017 2016 2015 2014 السنة
 5315 7370 35. 5352 1301 % التضخـ الفعمي

 5 5 5 5 5 %التضخـ المستيدؼ 

 الوضعية: )تحت/ فوؽ(
 المعدؿ المستيدؼ

 فوؽ فوؽ فوؽ فوؽ تحت

  (Banque d'Algérie, 2018, pp. 149-168) عمى ااءبن افمف إعداد الباحث: المصدر
فاستمرار الحكومة في الانفاؽ العاـ خاصة مع الاتجاه التنازلي لموارد صندوؽ ضبط الإيرادات 

 عمى التوالي، والاتجاه التصاعدي لقروض بنؾ الجزائر 2016، 2015 ،2014خلاؿ السنوات 
النجاح  النقدية مسياسةيضمف ل لـ، 2018و 2017)التمويؿ غير التقميدي( خلاؿ سنتي  لمحكومة
 تحت معدؿ التضخـ المستيدؼ.   التضخـ الفعميمعدؿ  في وضع

 
 

 تطور التضخم الفعمي مقارنة بالتضخم المستهدف.: 2الشكل 

 
 .الباحثافمف إعداد : المصدر
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واجييا بنؾ الجزائر في مجاؿ تحقيؽ معدؿ التضخـ المستيدؼ، كاف لو  التي وعمى غرار التحديات
طيات اوىو الإدارة السميمة للاحتي ،تحدي أخر يواجيو لا يقؿ أىمية عف التضخـ المستيدؼ

غطاء ال كذلؾ والتي كانت تمثؿ، مف سنة لأخرىالتي ما فتئت تتأكؿ الاجمالية بالعممة الأجنبية 
الصادر في  11-03مف الأمر  36مادة وكما نصت ال .ىاستقرار لا اومصدر  الوطنيةالرئيسي لمعممة 

، المالي ومستشارىا الدولة بنؾىو  الجزائر عمى أف بنؾالمتعمؽ بالنقد والقرض  2003سنة 
 .الأجنبيةالاجمالية بالعممة الاحتياطيات إدارة والمسؤوؿ الأوؿ عف 

الأصوؿ الخارجية بالدينار صافي ممثمة ب)الاحتياطيات ىذه  طاارتبإلا أنو قد صادؼ واقعا تمثؿ في 
 ولقد أدىات الحاصمة في حجـ الانفاؽ العاـ والوضعية النقدية لبنؾ الجزائر.بالتغير  الجزائري(

صافي اجع مماثؿ في الاجمالية بالعممة الأجنبية إلى تر الاحتياطيات الانخفاض الحاد في حجـ 
الدولار الأمريكي مف  دفعوالذي يعكس الوتيرة المتناقصة التي شيدتيا عممية  الأصوؿ الخارجية،

وىذا ما جعؿ العامة.  لتمويؿ النفقات طرؼ الحكومة لبنؾ الجزائر مقابؿ اصدار الدينار الجزائري
 2017الأمريكي، خاصة في سنتي لـ يصدر مقابؿ الدولار  امني نسبة كبيرةالنقود المصدرة في 

 .عمى التوالي 2018و
( ما أسفر عف التضخميعندما قاـ بنؾ الجزائر بالشراء المباشر لسندات الخزينة العمومية )التمويؿ  

 قروض بنؾ الجزائر لمحكومة تحكـو  ،العمومية الخزينة عمى الجزائر بنؾ مستحقات صافي ارتفاع
الجزائر  طيات الاجمالية بالعممة الأجنبية لبنؾاالاحتي انخفضت د. ولقاعدة النقديةالق اتفي تغير 
في إصدار الدينار الجزائري الموجو نحو تمويؿ النفقات العامة  الغطاء الرئيسي حتى لـ تعد تدريجيا

 وسداد الديف الداخمي.
النفقات العامة والدين العمومي  قدرة صافي الأصول الخارجية في تمويل تطور: 7الجدول 
 )الوحدة مميار دينار جزائري(. الداخمي
 2018 2017 2016 2015 2014 السنة

 551.31 512135 510537 5.7.31 00735. (3العامة ) النفقات

 553731 .71723 100935 1501 3110 (1الديف العمومي الداخمي )

1( =3( +)1) 211535 3935031 33127 31.5331 3735337 

 2648.5 2630 152131 .11753 190337 الإيرادات الجبائية

 9 9 312530 .111 3377 الايرادات طصندوؽ ضب

 777.31 1327 9 9 9 بنؾ الجزائر لمحكومة  قروض
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قروض البنوؾ التجارية 
 لمحكومة

393131 355031 112530 3.2235 31.135 

صافي الأصوؿ الخارجية 
 بالدينار الجزائري

3721537 3771137 31.0531 3311932 075135 

  (Banque d'Algérie, 2018, pp. 149-168) عمى ااءبن افمف إعداد الباحثالمصدر: 
ف ما يؤكد تراجع  النفقات العامة والديف العمومي  قدرة صافي الأصوؿ الخارجية في تمويؿوا 

النفقات العامة  صافي الأصوؿ الخارجية" و"مجموع مبالغ الداخمي، ىو إجراء مقارنة بيف "مبالغ
صافي الأصوؿ الخارجية" أصبحت  مبالغ"والديف العمومي الداخمي"، حيث تفضي نتائج المقارنة بأف 

 . 2018و 2017النفقات العامة والديف العمومي الداخمي" خلاؿ سنتي  أقؿ مف "مجموع مبالغ
تغطية. نقدية بدوف  سيولةإصدار  تطمبالميزانية قتصاد الوطني مف باب أف تمويؿ الا يعني ماوىو 
النفقات  لمقابمة بنؾ الجزائر قروض استخداـ نحو النقدية السياسة وجو قدالوضع  ىذا فمثؿ ؾلذل

الجزائر الحفاظ عمى استقرار القيمة الداخمية  ت مف مياـ بنؾانك ولماالعامة والديف الداخمي، 
السيطرة عمى  تستيدؼ نقدية لا سياسة و قد تحوؿ إلى ممارسةأن والخارجية لمدينار الجزائري، نجد

الحكومة يذا قد يدفع في التداوؿ النقدي خارج البنوؾ، وبالتالب ذلؾ المتعمؽ معدؿ نمو النقود لاسيما
والحد   العامة وبنؾ الجزائر إلى  الاتفاؽ بخصوص إلغاء الدعـ  في صورة مف صور  ترشيد النفقات

 الخزينة العمومية  لـ  تشيد تطورا كبيرا  في حجـ وأف  خاصة مف مبمغ التحويلات الجارية 
عف تقديـ  الدعـ  عجزتوىذا ما يفسر بأف السياسة المالية عمى المدى المتوسط ، يرادات الجبائيةالا

 .لمسياسة النقدية لمقضاء عمى العوامؿ المنشئة لمتضخـ والمخفضة لمنمو الاقتصادي
ي الكمتستطيع السياسات والممارسات السميمة لإدارة الاحتياطيات أف تدعـ الإدارة السميمة للاقتصاد و 

سياسة المالية كولكنيا ليست بديلا ليا. وعلاوة عمى ذلؾ فإف عدـ سلامة السياسات الاقتصادية 
العامة، والسياسة النقدية وسياسة سعر الصرؼ، والسياسة المالية يمكف أف تعرض مقدرة السمطات 

 (Executive Board , 2001, p. 2) .عمى إدارة الاحتياطيات لمخاطر بالغة
 تطور قروض النظام المصرفي لمحكومة. :3الشكل 
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 .الباحثافمف إعداد : المصدر

 :تأثير الدين العام عمى السياسة النقدية 2.3
مجموع "صافي مستحقات البنوؾ  مفالعمومي الداخمي لمدولة ديف ال يتكوف بوجو عاـ

ة عمى الدولة" و" صافي مستحقات بنؾ الجزائر عمى الخزينة العمومية " التي بمغت التجاري
عميو مع  المستحقة سدادىا دفع الفوائد قتضيي التي الالتزامات جزائري وىيمميار دينار  5556.2

حوؿ   اتالتقدير الحكومة  لـ تحسف ة الحقيقوفي المستقبؿ.  في معينةعند تواريخ  الديفإعادة أصؿ 
 نما بشكؿ لاسيما أنوالعمومي الداخمي وتكمفتو ومخاطره، ديف مل وتحممالوطني عمى   الإقتصادقدرة 

وكاف مف المفروض عمى الحكومة وبنؾ الجزائرالمسؤولاف .2018-2014مستمر خلاؿ الفترة 
ديف اليظؿ  حتى بعممية التنسيؽ فيما بينيما يقوما أفالسياستيف المالية والنقدية المباشراف عمى تنفيذ 
 أف تتحممو مداخيؿ الخزينة العمومية، وفي نفس الوقت يمكف  مستوىعند العمومي الداخمي 

 ىالتمويمية ومستو  يااحتياجات سوؼ تولده تكف حذرة لمالـ  كومة الح أف  مع التنويومنو، لتخفيض ا
إلى  العمومي الداخميديف النسبة  ىذا السياؽ تعد اطار في و  اقتصادية واجتماعية،تكمفة مف  دينيا
PIB  إلى  الجبائيةالإيرادات ية، ونسبة جمفPIB ،عف  تعبيرا مؤشريف  أكثر مف جية أخرى

قيمة الديف العمومي  تجاوزتخصوصا عندما  .الحكومة في الاقتراض مف النظاـ المصرفياستمرار 
وىذا ما حدث فعلا خلاؿ الثلاث  ،(PIBبالنسبة المئوية إلى ) الإيرادات الجبائيةقيمة الداخمي 

 .السياسة النقدية خمفو ىذا الإختلاؿ مف تأثير سمبي عمى وماالسنوات الأخيرة مف فترة الدراسة، 
الدين العمومي الداخمي والإيرادات الجبائية بالنسبة المئوية إلى إجمالي الناتج : 8الجدول 
 الداخمي.
 2018 2017 2016 2015 2014 السنة

 (PIB ) 351123. 3.53131 3000231 1971.35 13.3030 

 553731 .71723 100935 1501 3110 الديف العمومي الداخمي
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 2648.5 2630 152131 .11753 190337 الإيرادات الجبائية

الديف العمومي الداخمي 
( PIB)بالنسبة المئوية إلى 

% 

5330 35303 30307 1.390 15310 

بالنسبة  الإيرادات الجبائية
  % (PIBالمئوية إلى )

31335 35390 31353 3132 31317 

  (Banque d'Algérie, 2018, pp. 149-168) عمى ااءبن افمف إعداد الباحث: المصدر
الجبائية خلاؿ الإيرادات  مفالاقتصاد الوطني والنقدية في  المالية السياستيف العلاقة بيف تبرزو 

عؼ الإيرادات الجبائية ض ما فتئ يؤدي حيث العموميى الداخمي، الديفو  العامةالميزانية وعجز 
المالي لمحكومة  غياب الانضباطإلى  العامة والديف العموميى الداخميالميزانية مف عجز  وتزايد كؿ

 تنقيد عجزمية بعم النظاـ المصرفي وعمى رأسو بنؾ الجزائر قياـ بعد ذلؾ مف الذي أسفر عنو
 .الداخمي العمومي وتنقيد الديف العامة الميزانية
 تطور الدين الداخمي والايرادات الجبائية بالنسبة المئوية إلى اجمالي الناتج المحمي. :4الشكل 

 
 من إعداد الباحث.المصدر: 

ويمية لمحكومة اليدؼ الرئيسي لإدارة الديف العاـ ىو ضماف تمبية الاحتياجات التمومف المؤكد أف 
درجة معقولة يا المالية بأقؿ تكمفة ممكنة عمى المدى المتوسط والطويؿ، بشكؿ يتفؽ و والوفاء بالتزامات

ة في إدارة المخاطر لتجنب ىياكؿ واستراتيجيات الديف الخطرة بما في ذلؾ مف المخاطرة. والحكم
العاـ ىي أمر لا غنى عنو نظرا لما يستتبع التخمؼ عف سداد الديف  التمويؿ النقدي لمديف الحكومي
اد الكمي، وحجـ خسائر الناتج المترتبة عمى ذلؾ. وتشمؿ ىذه صمف عواقب وخيمة عمى الاقت

التكاليؼ إعسار الأعماؿ والبنوؾ وتنػاقص مصداقية الحكومة وقدرتيا عمى تعبئة المدخرات المحمية 
 Staffs of the International Monetary Fund and the) يؿ.والأجنبية عمى المدى الطو 

World Bank, 2003, p. 9)  
 لبنك الجزائر بالاستقلالية النقديةمظاهر عدم تمتع السياسة  .4
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 الركو التضخمي في الاقتصاد الوطني:   ظهور 1.4
الفعمي مضافا إليو معدؿ  التضخـالتضخمي يساوي معدؿ  معدؿ الركودمف المعموـ نظريا أف 

البطالة، بحيث تتفؽ الكثير مف البحوث عمى أف الاقتصاد يكوف في حالة ركود تضخمي عندما 
 .% 10 البطالةو التضخـ  يتجاوز مجموع معدلي

لمأزؽ كبير بسبب  مطبقة في الاقتصاد الوطني بصفة شبو كمية  ولقد تعرضت النظرية الكينزية
تمؾ المشكمة المزدوجة )تزامف ارتفاع التضخـ والبطالة(  Stagflation، مشكمة الركود التضخمي

بالرغـ مف محاولة  قد أفقدت كفاءتيا. التي عاشتيا الدوؿ الغربية في منتصؼ عقد السبعينات،
ى الذي يشير إلى نوع مف الكنزييف الدفاع عنيا وانقاذىا واحتضانيـ لفكرة منحنى فميبس وىو المنحن

قة المبادلة بيف التضخـ ، لكف النقديوف رفضوا علاومعدؿ البطالةالمقايضة بيف معدؿ التضخـ 
مموا مسؤولية إىماؿ دور السياسة ومف ثـ حالأجؿ الطويؿ كما أف التضخـ ظاىرة نقدية  والبطالة في

كما  (75-75، الصفحات 0202) أحمد الأفندي،  .لمنظرية الكينزيةفي تحقيؽ الاستقرار  النقدية
وىي ظاىرة التضخـ  إلى جانبالركود التضخمي إلى تعايش الركود الاقتصادي  مظاىرتمثمت أبرز 

حمولا ليا، فقد كاف ىناؾ تفاوت  يات الكينزية، ولـ تجد النظر الرأسمالي مف قبؿ يعرفيا الاقتصادلـ 
صارخ بيف حجـ رؤوس الأمواؿ اليائمة وتراجع منافذ الاستثمار مما أدى الى الركود الاقتصادي 

لى ارتفاع معدلات التضخـ مف جية أخرى الأمر الذي ىدد بانييار مالي  والبطالة مف جية وا 
 (02صفحة  ،0207)عبد الله شاىيف،  خطير.

 .معدل الركود التضخمي في الاقتصاد الوطنيتطور : 9الجدول 
 2018 2017 2016 2015 2014 السنة

 33359 33359 39379 33319 393.9 %معدؿ البطالة 

 5315 7370 359. 5352 1301 % التضخـ الفعميمعدؿ 

 37305 35310 3.309 37302 31371 %معدؿ الركود التضخمي 

معدؿ نمو إجمالي الناتج 
 %الداخمي الحقيقي 

132 135 131 331 335 

  (Banque d'Algérie, 2018, pp. 149-168) عمى ااءبن افمف إعداد الباحثالمصدر: 
الفترة خلاؿ  الاقتصاد الوطنيالتضخـ في و  البطالة تمعدلاات الحاصمة في تطور ال وعند تحميؿ

 تـ التوصؿ إلى أف. % 10الناتج والذي تجاوز الركود التضخمي معدؿباستخداـ ، و 2014-2018
الجوىرية  التضخمي طيمة ىذه الفترة ولعؿ مف أىـ الأسبابظاىرة الركود  الاقتصاد الوطني قد واجو

 التضخمي ما يمي:لحدوث ظاىرة الركود 
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  تقيقر نمو إجمالي الناتج الداخمي الحقيقي.و  والنقدية، المالية غياب التنسيؽ بيف السياسة  -
الفلاحة والصناعات  قطاع الإختلاؿ الييكمي في الإنتاج الوطني إذ تقؿ نسبة مشاركة -

طاع قؾ التي يشارؾ بيا خارج المحروقات في تكويف إجمالي الناتج الداخمي عف تم
 الداخمي.  والمجوء إلى الإقتراض المحروقات إيرادات تدنيالمحروقات و 

 تضخـوما تولد عنو مف  الانفاؽ العاـالناشئ عف تزايد  الميزانية العامةعجز تنقيد  -
حدثو السمع المستوردة وما أقيود عمى تخفيض سعر الصرؼ الدينار الجزائري ووضع الو 

الإنتاج والإستثمار رتفاع تكاليؼ ا، إضافة إلى يةالداخم في الأسعار في السوؽ مف ارتفاع
إلى  أدىمما  والمعدات الصناعية مصنعةالنصؼ الأولية و  رتفاع أسعار المنتجاتنتيجة لإ

 .الوطني المنتوجارتفاع أسعار 
 في الاقتصاد الوطني.التضخمي تطور ظاهرة الركود  :5الشكل 

 
 .افمف إعداد الباحث: المصدر

 :لبنك الجزائر النقديةالزمني لمسياسة  الاتساق عدم بروز مشكمة 2.4
السياسة النقدية سببا رئيسيا في أف تكوف  2018-2014السياسة المالية فعلا خلاؿ الفترة  كانتلقد 

ىذا في يعود و  لبنؾ الجزائر مصدرا ميما لمتضخـ والنمو النقدي الغير ملائـ للإقتصاد الوطني،
 عمميةضمف إطار لا يساعدىا عمى النقدية  السياسة إلى مسؤولية السياسة المالية في وضع الأساس

المدى  عمىو أدى بعد ذلؾ مما التضخـ والمجاميع النقدية والقرضية،  ارتفاع التحكـ بمرونة كافية في
لـ تأخد الحكومة  السياؽىذا  نطاؽوفي حيث  الطويؿ إلى ظيور الميؿ التضخمي لمسياسة النقدية.

في الميزانية  وجود العجز خاصة في ظؿ ،أوؿ لبنؾ الجزائريدؼ كالأسعار  بمحمؿ الجد استقرار
 والمجوء إلى اصدار الدينار الجزائري عف طريؽ شراء وتواصؿ تراكـ الديف العمومي الداخمي، العامة

إلى  2017مف نوفمبر  بدايةسنوات  5الخزينة العمومية لمدة  عمىالسندات المالية  بنؾ الجزائر
قامت بو إلى الاقتراض السندي الذي  إضافة (4صفحة ، 2017)الجريدة الرسمية،  .2022غاية 
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جؿ النمو أالوطني مف  بالقرض"في إطار ما أصطمح عميو  2016ريؿ أففي  وزارة المالية
، المتعمؽ بالنقد 2017الصادر في أكتوبر  10-17القانوف رقـ  وىذا بالرغـ مف أف "الاقتصادي
أولوية أولى ىو  يالاستقرار الداخمي والخارجي لمدينار الجزائر  ىالحرص عمقد أوصى بأف والقرض، 
نتيجة  ، بدوف شؾالسياسة الماليةعف  المتولدةعتبر الآثار التضخمية توفي الواقع  النقدية.لمسياسة 

كومة التمويمية، الحالذي قاـ بو النظاـ المصرفي بغرض تغطية متطمبات  نقديال منتظرة لمتوسع
ميؿ تضخمي  انبثؽ عنوالذي  الداخمي الأمر الناتجإجمالي نمو  الأوقات معظـفي  والذي فاؽ

 (.Inflation Bias of Monetary Policy) لمسياسة النقدية
ظير جميا في تزايد العاطميف عف العمؿ، مع فشؿ بنؾ أفرز ركودا تضخميا ىذا الوضع  ؿومث

 مف الواجب عمىوفي الواقع كاف الجزائر في تخفيض معدؿ التضخـ تحت المستوى المستيدؼ، 
لاسيما في مجاؿ وضع  ،النقدية أدوات السياسة إدارةبنؾ الجزائر في لمنح الاستقلالية ت أف ةالحكوم

 عمى الأقؿ عند حدود حتى يتـ تثبيتياالتنبؤات بتطور معدلات التضخـ والمجاميع النقدية والقرضية، 
 .بخفض الضرائبالأجور أو برفع  فيفظلمو ؤجؿ مطالبة العماؿ وا، ومما يمتنبؤاتل ةمطابق

 Baro and Gordonو Calvos (1978)( و 1977) Prescottو  Kydlandيعتبر كؿ مف و 
بالآثار التضخمية الناجمة عف السياسات الحكومية، فقد  اىتموا( مف الرواد الأوائؿ الذيف 1983)

 مف خلاؿ توظيؼ أدوات السياسة التشغيؿنحو تحقيؽ أىداؼ الناتج و  الحكومةأكد ىؤلاء بأف توجو 
يفوؽ في غالب  إصدار نقديعف قد ينشأ في الأصؿ  توسع نقديبحتما النقدية سوؼ ينتيي 

 ميؿ تضخمي لمسياسة النقدية يترتب عميووؼ وىو الأمر الذي س الناتج الحقيقيالأحياف نمو 
(Inflation Bias of Monetary Policy)  البطالة و  معدؿ بيف يفرز مفاضمةىذا الوضع سوؼ و

المفاضمة بيف المتغيريف في الأجؿ الطويؿ بحيث  لا وجود لتمؾ لكففي الأجؿ القصير  التضخـ
 (Mishkin, 2000, p. 2) يرتفع التضخـ وينخفض الناتج.

 في تحديد مسار معدل التضخم عجز الميزانيةأسموب تمويل دور . 5
 النفطية: الماليةالهيمنة  1.5
 تأخرالو  مف ناحية، 2016سنة المنجز في الاقتراض السندي  عف طريؽ الضعيؼ تمويؿال بعد

مف ناحية  ةمقبول حدودعند  "الديف العمومي الداخمي"و "الميزانية العامة عجز" ضيخفتفي الكبير 
النفقات  مويؿلت "المطموبة الجبائية تحصيؿ الإيرادات"في الحكومة  عدـ قدرة" بالإضافة إلى، أخرى
، ويواجو الداخميالديف تسديد جعؿ بنؾ الجزائر يتحمؿ عبء التمويؿ النقدي لمعجز المالي و  "العامة
 التي فقدتو  ،النقديةالسياسة  أدوات إدارةوتنفيذ في إختيار  جمة صعوبات في نفس الوقت بذلؾ

 أىـ جعمت الديف العمومي الداخمي سمفا،المذكورة العوامؿ  فالتضخـ. وا  عمى السيطرة  فعاليتيا في
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المالية.  ةوىذا ما يصطمح عميو بالييمن الجزائربنؾ ل النقدية وضعيةالفي  القاعدة النقدية مكونات
جمالا ي والذي يعن" لمدولة النظاـ المصرفي قروضبعلافة مباشرة  لوالنقدية  ةالقاعد تغير"أصبح  وا 

 .ةالعموميمخزينة ل والبنوؾ التجارية الجزائربنؾ  قروض بتغيريتغير أصبح القاعدة النقدية  تغير إف
 .ية النقدية لبنك الجزائرالوضعي ف النفطية الهيمنة الماليةتطور : 10الجدول 
 2018 2017 2016 2015 2014 السنة

صافي الموجودات 
 (3الخارجية )

375.537 3715735 3170. 3311535 05273. 

 1.35..3 .350553 3123.31 3159537 31.2.35 (1) النقود وشبو النقود

(1)- (3) -195532 -3.5930 311931 155531 537333 

القروض إلى الدولة / 
 بنؾ الجزائر

-552530 -137.35 -25933 30.535 127532 

القروض إلى الدولة / 
 البنوؾ التجارية

393131 355031 112530 3.2235 31.135 

 النفطية الييمنة المالية
 

ىيمنة 
نفطية 
 ومالية

ىيمنة 
نفطية 
 ومالية

ىيمنة 
نفطية 
 ومالية

 ىيمنة مالية ىيمنة مالية

 19732. 35.33. 759333 711937 5.51 تغير القاعدة النقدية

  (Banque d'Algérie, 2018, pp. 149-168)عمى  ااءمف إعداد الباحث بن: المصدر
لـ يعد يشكؿ تبعا لذلؾ  الخارجيةف صافي الموجودات إف ،الإصدار النقدي ومع تزايدوباختصار 

في  مداخيؿ المحروقاتعمى  بشكؿ كبير تعتمد لـالحكومة  لأفالقاعدة النقدية التركيبة الرئيسية في 
مف أجؿ  الجزائرمع بنؾ  لمدولار الأمريكي الحكومة تبادؿ وبالتالي إنخفض النفقات العامة،تمويؿ 

الاقتصاد الوطني مف باب الميزانية لإنفاقيا داخؿ  الدينار الجزائريلحصوؿ عمى المبالغ الكافية مف ا
وباختصار لما  يكوف إسياـ الديف العاـ كبيرا في القاعدة النقدية، نقوؿ أف البنؾ ىيمنة نفطية(.)

) الماليةالمركزي تييمف عميو المالية العامة ويسمى اختصارا الييمنة  Fiscal Dominance بمعنى )
إف القاعدة النقدية تتحرؾ مف خلاؿ إقراض البنؾ المركزي لمحكومة بشراء سندات الخزينة العامة 

ولقد .مباشرة مف الإصدار الأولي أو مف السوؽ الثانوي عندما يخصـ سندات الخزينة بحوزة البنوؾ
Sargent and Wallaceتـ تقديـ فرضية الييمنة المالية مف طرؼ  وبشكؿ ىاـ ، 1981سنة  
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والتي ليس  إلى أف الحكومات التي يستمر فييا تراكـ العجز في الميزانيةالفرضية أشار مضموف ىذه 
بمقدورىا خمؽ التوازف أو الفائض في الميزانية، فمف حيث المبدأ سوؼ تمجأ إلى التمويؿ النقدي 
(MATHERON, MOJON, & -GUILLAUME, 2012, p. 178) .لمعجز الييمنة ولإلغاء  

كاممة لمبنؾ المركزي لتعديؿ أدواتو النقدية لموصوؿ الى ىدؼ  استقلاليةإعطاء  فمف الميـ المالية
 الأدواتكبر لمسياسة النقدية بتوجيو أالكاممة إعطاء قدر  الاستقلالية المنخفض، وتعنيالتضخـ 

العامة  الميزانيةضمنيا إلى عدـ تمويؿ البنؾ المركزي لعجز  أىدافيا، وتشيرغ فعاؿ لبمو  شكؿب
.بالتوسع النقدي عمى سعر  الإبقاء منخفضة، أوفائدة  بأسعارالعاـ  لمقطاعمع عدـ التقيد بالتمويؿ  

ضغط سياسي عمى البنؾ المركزي لرفع معدؿ النمو  ؾوف ىنايك ألا بمعيف كما يج اسميصرؼ 
وف يك لااف  بالطويؿ، كما يتوج الأجؿفي  الأسعاربطريقة تتعارض مع تحقيؽ استقرار  الاقتصادي

مية كافية كو الح الأيراداتف تكوف أ لابدمف قبؿ البنؾ المركزي، بؿ  لمحكومةتمويؿ مباشر  ؾىنا
(143-142الصفحات ، 2018)يوسؼ، حسف حجازي، و نصر،  الحكومية. النفقاتلتغطية   

 :المالية لممستوى العام للأسعارالنظرية  2.5
لبنؾ  السياسة النقدية ، تبيف أفالنقديةة المالية والسياسة تفاعؿ بيف السياسلموقوؼ عمى مدى ال

، ويرجع ذلؾ إلى التأثير القوي عمى مستوى لـ يكف بإمكانيا إحتواء التضخـ بشكؿ منفرد الجزائر
 بفعؿالوطني  الاقتصاد الإستيلاؾ الذي خمفتو الكتمة النقدية المتسربة إلىمؤشر الأسعار عند 

ف ترافؽ  الحكومة الدائمة  الميزاني يعود في الأصؿ إلى رغبةعجز مع الالتضخـ النفقات العامة، وا 
أف فمف الضروري الإلتزاـ بلذلؾ اقتصادي. ا عف توازف اجتماعي و عوض سمـ اجتماعي في تحقيؽ

في الحكومة  عمىقيود  في إدارة السياسة النقدية، ووضع بالاستقلالية الكاممة الجزائربنؾ تمتع ي
النقدي لعجز  التمويؿ الحصوؿ عمى د والقرض بغرضالنقتعديلات في قانوف الإجراء  مجاؿ

 لمتضخـ.تصبح السياسة المالية محددا  أففي  حاسمالعب دورا  نا أنولاحظالذي و ، الميزانية
 The Fiscal Theory of the Price Level المالية لممستوى العاـ للأسعار النظرية وتؤدي  

استقرار الأسعار، تحقيؽ  تيدؼ إلى مناسبةسياسة مالية  تطبيؽأىمية  توضيحفي حساسة  وظيفة
نما  مناسبةسياسة نقدية  تطبيؽ فقط يستوجبلا تحقيؽ استقرار الأسعار ولكف   كذلؾ يستوجبوا 

في  تحقيؽ الاستقرار  حينما أكد أف Woodford وىذه وجية نظر الاقتصادي ،مناسبة سياسة مالية
 مناسبت قاعدةب التقيد فوؽ ذلؾيستمزـ  بؿلمسياسة النقدية  مناسبةبقاعدة  التقيد يستمزـلا الأسعار 

السياسة النقدية   وضع ميياع رتكزيوالتي  Taylorقاعدة  تشمؿأف  يفضؿلمسياسة المالية، حيث 
 ,Woodford, 2001) العامةالعجز المالي في الموازنة  مقبوؿ مف حجـ لتحقيؽ ضروري كغرض
p. 3). 
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 . تحميل النتائج:6 
 ،ىي مسألة غاية في التعقيد ،بنؾ الجزائر والحكومةالتنسيؽ بيف  مسألةأف  الدراسةعرض مف  يتبيف

في  فائضال عمى تحقيؽ القدرةعدـ مقابؿ  ،ماليال تفضيؿ العجزفي الحكومة استمرار بحيث أف 
إلى تحقيؽ  2018-2014خلاؿ الفترة  قد أدى بالسياسة المالية ،أقؿ بدرجة ولو العامة الميزانية
 وعدـ كفايةالنفقات العامة في  المضطردة زيادة، فالككؿ الاقتصاديعمى المستوى  سمبية نتائج

متع بالحؽ تمـ  يفالجزائر،  عمى أداء بنؾ سيطرة  مطلقتتفرض  الحكومةجعل  يبي،الضر  التحصيؿ
السياسة المالية  تنسيؽ بيف إقامة أي فإف السياسة النقدية، وبالتالي أىداؼو  أدوات  الكامؿ في تحديد
السياسة و قيادة إدارة نمو الاقتصاد، فيما يخص محكومة دائمة ل سيطرةلا يتطمب  والسياسة النقدية

انخفاض سعر صرؼ الدينار مقابؿ الدولار الأمريكي، وتحقيؽ معدلات  ومع  تابعة ليا،النقدية 
أخرى لتمويؿ العجز المالي والحد مف الاقتراض  مصادرتوفير  فإف تضخـ فوؽ المستوى المستيدؼ

مكف وي .في الاقتصاد الوطني التضخـ تراجعفي قد يسيـ  بنؾ الجزائر الحكومي المباشر مف 
 :غياب التنسيؽ بيف السياستيف المالية والنقدية في النقاط الثلاث التاليةالسمبية لنتائج الحصر 

مكانية استمرارىا نتيجة التراجع الحاد في الاستثمار العمومي  بروز ظاىرة - الركود التضخمي وا 
 الذي ترتب عنو ركود اقتصادي مصحوب بتزايد عدد البطاليف وارتفاع أسعار السمع والخدمات.

فرض العجز المالي  حيثفي تحقيؽ ىدؼ الاستقرار في الأسعار،  بنؾ الجزائروظيفة  تعقيد -
نمو  انجر عنو، مما العاـ الداخميلتمويؿ الديف  بنؾ الجزائرعمى  العامة ضغوطا يةبالميزان الكبير
 .ومف ثَـ ارتفاع معدؿ التضخـ سريع نقدي
 الكاممة.يتمتع بالاستقلالية وىو لا بتحقيؽ الاستقرار في الأسعار  بنؾ الجزائر توكيؿ  -
 خاتمة: .7 

قمؿ مف قد  عامؿ ىـأيمثؿ  2018-2014خلاؿ الفترة  المالي لمحكومةعجز ال لقد ظؿ
بنؾ  في تعقيد ميمة كبيرا االخزينة العمومية دور  عجز نمولعب  فمقد ،النقدية ةالسياس كفاءة وفعالية

بارتفاع النفقات العامة،  تأثرتطالما لوالتي  ،النقدية السيولة معدؿ نمو عمى في السيطرةالجزائر 
مف  المطموب تبمغ المستوى لف النقدية بأف السياسة تقدـ يتضح اية. ولمالضرائب العادعدـ كفاية و 

 في الجزائر أف السياسة الاقتصادية ترسيخ فكرة إلا بعد ،الاستقرار في الأسعارفي تحقيؽ  الفعالية،
تحقيؽ  تتمثؿ في إيجابيةآثار بيف السياسة المالية والسياسة النقدية لتحقيؽ  توافؽ دقيؽتحتاج إلى 

 ونمو اقتصادي معقوؿ، تشغيؿمعدؿ 
 . قائمة المراجع:7
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