
103

متطلبات تطبيق استراتيجية استهداف التضخم كإطار 
حديث لإدارة السياسة النقدية في الجزائر

د. بشيشي وليد

   تاريخ التسليم: 16/ 11/ 2014م، تاريخ القبول: 9/ 6/ 2015م. 
     أستاذ محاضر “أ“/ كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير جامعة 08 ماي 1945 - قالمة/ الجزائر. 



104

د. بشيشي وليدمتطلبات تطبيق استراتيجية استهداف التضخم كإطار حديث لإدارة السياسة النقدية في الجزائر

مُملَخَّص
الَّتِي  ةِ  دِيثَم اتِ الحَم ا�سَم يَم ال�سِّ م مِنَم  خُّ التَّ�سَم داف  تِهَم اِ�سْن ةُ  ا�سَم تعد �سِيَم
ا  بِمَم ا، وَم ادِهَم تِمَم ت بِاعْن امَم ل التي قَم وَم ثِيِر مِنَم الدُّ ا فِي الكَم هَم تَم الِيَّ عَم تَمت فَم بَم اأثْن
هُ  لَم الذِي  مِ،  خُّ التَّ�سَم مِنَم  ثِيًرا  كَم انِي  تُعَم المَم  العَم لِ  دُوَم اقِي  بَم كَم ائِر  زَم الجَم اأَمنَّ 
انِبِ  ادِي اأَمو الجَم تِ�سَم انِبِ القْن لَمى الجَم اءً عَم وَم لْنبِيَّة �سَم ائِج ال�سِّ تَم دِيد مِنَم النَّ العَم
دَماف  تِهْن اِ�سْن ة  ا�سَم �سِيَم بِيق  طْن تَم ائِر  زَم الجَم لَمت  اوَم حَم د  قَم فَم لِكَم  لِذَم اعِي،  تِمَم الجْن
اإِلَّ   ،2010 ة  نَم �سَم حًا فِي  ا�سِ وَم ا  دَم بَم لِكَم  ذَم اأنَّ  اإلَّ  احِل،  رَم مَم لَمى  م عَم خُّ التَّ�سَم
الِ  جَم لَمى المَم ة عَم ظَم افَم طِع الُمحَم تَم �سْن لمَم تَم وِيل وَم دَمى الطَّ لَمى المَم حْن عَم نْنجَم ْن تَم ا لمَم هَم اأنَّ
ا  امَم بِهَم ات التِي قَم اءَم رَم الإجْن دِيلاَمت وَم عْن دَمفِ على الرغم من كُلّ التَّ هْن تَم الُم�سْن
ة،  ا�سَم الدِّرَم اتِ  يَم رَم مُجْن خِلاَملِ  مِنْن  حًا  ا�سِ وَم ا  دَم بَم ا  مَم ا  ذَم هَم وَم زِي،  كَم رْن المَم نْنك  البَم
لَمبِهِ  ائِر فِي اأغْن زَم هُ الجَم انِي مِنْن م الذِي تُعَم خُّ لِكَم هُوَم اأنَّ التَّ�سَم بُ فِي ذَم بَم ال�سَّ وَم
ةِ  عِيَّ بَم لِيلِ مِنَم التَّ قْن ائِر التَّ زَم لَمى الجَم بُ عَم جَّ وَم تَم هُ يَم اإنَّ ا فَم لِذَم د، وَم رَم وْن تَم مٌ مُ�سْن خُّ �سَم تَم

ارِجِيَّة.  ارِ الخَم لُّ�صُ مِنَم الآثَم طِيعَم التَّخَم تَم �سْن تَّى تَم ارِجِ، حَم لِلْنخَم
ة،  دِيَّ قْن النَّ ة  ا�سَم يَم ال�سِّ خم،  التَّ�سَم افُ  دَم تِهْن اِ�سْن ة:  الِمفْتَاحِيَّ الكَلِمَاتُ 

زِي.  كَم رْن كُ المَم نْن البَم

Requirements of adopting a strategy that targets 
inflation as a modern framework for the manage-

ment of a monetary policy in Algeria

Abstract

The inflation targeting policy is one of the 
modern approaches that proved its effectiveness in 
many countries that have adopted it. Because Algeria, 
as any other country suffers a lot from inflation that 
results in many negative effects on the economical 
and the social side too. For that, Algeria has tried to 
apply this policy on different phases. This was clear 
in 2010. Despite all the trials of adjustments and 
procedures of The Central Bank; it did not succeed 
for a long term and couldn›t maintain the targeting 
Policy. This what was explained in this research This 
stidy highlights the reason of the Algerian inflation 
is mostly because of the bulk of imports. Therefore, 
Algeria has to reduce its dependence on external 
trade, so it can get rid of the external effects. 

Keyword: inflation targeting, the central bank, 
monetary policy
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مُمـقَدِّمَـة: 
البنوك  لَمبِ  لأغْن ة  دِيَّ قْن النَّ ةِ  ا�سَم يَم ال�سِّ مِنَم  ا�سِي  الأ�سَم دَمف  الهَم اإِنَّ 
المحافظة  خلال  من  الأ�سعار  في  ال�ستقرار  تحقيق  هو  المركزية 
على قيمة العملة المحلية داخليا وخارجياً؛ ويعني ذلك على �سعيد 
ا على ال�سعيد  القت�ساد المحلي اإبقاء الت�سخم منخف�ساً وثابتًا.اأمَّ
الإ�سمي.وقد  ال�شرف  �سعر  ا�ستهداف  عادةً  يعني  فذلك  الخارجي 
اأ�سبح و�سع هدف وا�سح لن�سبة الت�سخم كغاية نهائية لل�سيا�سة 
ة فاإنَّ  بالمقارنَم النقدية مرغوبًا ب�سكلٍ متزايدٍ في ال�سنواتِ الأخيرة.وَم
ار  عَم نِ الأ�سْن لَّت عَم خَم ثِيًرا مِنَم البنوك المركزية في العقد الما�سي قد تَم كَم

ة لِعُمُلاَمتِها اأو عن اأ�سعار ال�شرف المدارة باإحكام. ابِتَم مِيَّة الثَّ �سْن الرَّ
التي  القت�سادية  الظواهر  اأهم  من  الت�سخم  م�سكلة  تعد 
القت�ساديين  اهتمام  من  وبالرغم  العالم،  في  اقت�ساد  اأي  تواجه 
والآثار  اأ�سبابها،  حول  كبيراً  جدلً  هناك  اأنَّ  اإلَّ  الظاهرة،  بهذه 
واأف�سل  القت�سادي،  النظام  على  لها  والقت�سادية  الجتماعية 
عنها،  الناجمة  ال�شرار  لتقليل  اتباعها  يتعين  التي  ال�سيا�سات 
كاأحد  الت�سخم  ا�ستهداف  ا�ستراتيجية  ظهور  الى  اأدى  الذي  الأمر 
الت�سعينات،  بداية  في  تطبيقها  بداأ  وقد  الحديثة،  ال�ستراتيجيات 
ة اإلى اعتماد هذه ال�ستراتيجية وقد تجاوز  اقَم بَّ وكانت نيوزيلندا ال�سَّ
2007 حوالي  �سنة  ال�ستراتيجية في  التي طبقت هذه  الدول  عدد 
27 دولة ودول اأخرى في طريقها لتبني هذه ال�ستراتيجية ب�سورة 
ا من م�سكلة الت�سخم، خا�سة  فعلية، والجزائر كاأي دولة تعاني اأي�سً
اأعطى �سلاحيات كبيرة  10 قد   - 90 النقد والقر�ص  واأن قانون 
المركزي  البنك  اأن  ورغم  اأهدافه،  تحقيق  اإطار  في  المركزي  للبنك 
اأحيانا وف�سل  اأنه نجح  اإلَّ  حاول تحقيق معدل م�ستهدف للت�سخم 

في الكثير من الأحيان.

أوَّلًا: مُمشْكِلةَ الدِّرَاسَة
منها  تعاني  التي  الم�ساكل  من  الت�سخم  معدل  ارتفاع  يعد 
الداخلية  الت�سخم يتاأثر بالمتغيرات  الدول خا�سة واأن  العديد من 
يجعل  الذي  الأمر  الخارجية،  بالمتغيرات  اأي�سا  ويتاأثر  دولة  لكل 
التحكم فيه �سعب جداًّ خا�سة بالن�سبة للدول النامية التي تعاني 
الدول  من  تعد  الجزائر  اأن  وبما  للخارج،  القت�سادية  التبعية  من 
كبيرة  بدرجة  معر�سة  بذلك  فهي  حاجياتها،  اأغلب  ت�ستورد  التي 
اإلى ال�سدمات الت�سخمية، خا�سة الت�سخم الم�ستورد، وبما اأنَّ من 
اأولويات ال�سيا�سة النقدية المحافظة على ا�ستقرار معدلت الت�سخم، 
من  والتي  المنا�سبة  الإجراءات  من  العديد  باتخاذ  مطالبة  فهي 
على  الحفاظ  وبالتالي  الأ�سعار،  في  ال�ستقرار  تحقيق  �ساأنها 
معدلت ت�سخم منخف�سة، الأمر الذي دفع بنك الجزائر في ال�سنوات 
الت�سخم، وعليه يمكن طرح  ا�ستهداف  اإلى اعتماد �سيا�سة  الأخيرة 
م�سكلة الدرا�سة كما يلي: ما مدى اإمكانية تطبيق الجزائر ل�سيا�سة 
ا�ستهداف الت�سخم، وماهي العوائق التي يجب على البنك المركزي 
تجاوزها للنجاح في تحقيق معدل اأو مجال م�ستهدف للت�سخم على 

المدى الطويل؟ 

ثَانِيًا: أهْدَاف البَحْث
بِنَاءً على تحديد اإ�صكالية البحث فاإن الغر�س الأ�صا�صي منه 
ل يخرج في الحقيقة عن كونه محاولة لتحقيق الأهداف التالية: 

وعلى  � الت�سخم،  ا�ستهداف  ا�ستراتيجية  على  التعرف 
�شروطها وعوامل نجاحها.

وتحديد  � الجزائر  في  الت�سخم  معدلت  تطور  تحليل 
اأ�سبابه، وكذا تبيين مدى نجاعة ال�سيا�سة النقدية في التخفي�ص من 

معدلت الت�سخم.
الت�سخم  � ا�ستهداف  ا�ستراتيجية  اعتماد  امكانية  درا�سة 

في الجزائر والآليات المعتمدة لأجل تحقيقها.
الت�سخم  � ا�ستهداف  مجال  في  الجزائرية  التجربة  تقييم 

�سيا�سة  نجاح  دون  تحول  التي  والعوائق  النقائ�ص  اأهم  وتحديد 
ا�ستهداف الت�سخم.

ثَالِثًا: مَنْهَج وَأدَوَات الدِّرَاسَة
ا�ستراتيجية  على  الجزائر  اعتماد  اإمكانية  مدى  لتبيين 
المنهج  اعتماد  تم  واأهدافها،  اأبعادها  وتحليل  الت�سخم،  ا�ستهداف 
المدرو�سة  الظاهرة  لو�سف  طريقة  وهو  التحليلي،  الو�سفي 
الم�سكلة  عن  نَمة  نَّ مُقَم معلومات  جمع  طريق  عن  ا  يًّ مِّ كَم وت�سويرها 
اهِمُ هذا  وت�سنيفها وتحليلها واإخ�ساعها للدِّرا�سة الدَّقيقة، كما يُ�سَم
المنهج في توفير البيانات وتحليل الظواهر والحقائق حول الم�سكلة 

محل الدرا�سة.

رَابِعًا: دِرَاسَات سَابِقَة
درا�سة بلعزوز بن علي وطيبة عبد العزيز: وقد جاءت هذه 
الدرا�سة بعنوان » ال�سيا�سة النقدية وا�ستهداف الت�سخم في الجزائر 
خلال الفترة 1990 - 2006 )�ستاء 2008( « وكان هدف الدرا�سة 
هو تقييم مدى فعالية ال�سيا�سة النقدية ومدى قدرتها على تحقيق 
اقت�ساد  اإلى  انتقاله  الجزائر في مرحلة  القت�سادي في  ال�ستقرار 
ال�سوق، ولذلك فقد تم تق�سيم هذه الدِّرا�سة اإلى محورين، اهِتم المحور 
يا�سة النقدية في الجزائر وتقييمها، وتطرق  ار ال�سِّ �سَم الأول بِدرا�سة مَم
الت�سخم في  ا�ستهداف  تطبيق  متطلبات  درا�سة  اإلى  الثاني  المحور 
ا�ستهداف  �سيا�سة  اأنَّ متطلبات تطبيق  الدرا�سة  بينت  الجزائر، وقد 
ال�سعب  لي�ص من  اأنه  اإل  الوقت  ذلك  متوافرة في  تكن  الت�سخم لم 

تطبيقها اإذا اأراد البنك المركزي.
عنوان  تحت  جاءت  وهيبة:  وقحام  �صمير  �شرقرق  درا�سة 
»ال�سيا�سة النقدية وا�ستهداف الت�سخم في الجزائر )2011( « حيث 
ا�ستهداف  اإلى مفهوم وماهية �سيا�سة  التَّطرق  الدِّرا�سة  تم في هذه 
الت�سخم، ومراحل تطور ال�سيا�سة النقدية في الجزائر، وواقع �سيا�سة 
ت هذه الدرا�سة اإلى جملة  لُ�سَم ا�ستهداف الت�سخم في الجزائر، وقد خَم
ن�سبية  ا�ستقلالية  تحقيق  من  لبد  اأنه  في  تتلخ�ص  النتائج  من 
للبنك المركزي حتى ي�ستطيع تحقيق المعدل الم�ستهدف  وحقيقية 
للت�سخم، كما بينت الدرا�سة اأنَّ ال�ستقلالية القانونية لي�ست كافية 
اأي�سا  بل لبد من تج�سيدها على اأر�ص الواقع، واأو�سحت الدرا�سة 
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الأ�سعار  على  ال�شرف  �سعر  في  التغيرات  تاأثير  درجة  ارتفاع  اأنَّ 
بالتالي  توؤثر  وتقيي�ص،  تثبيت  �سيا�سات  ا�ستخدام  يُحتم  المحلية، 

على توقعات الت�سخم في الم�ستقبل.
عنوان  تحت  جاءت  الم�صاط:  المنعم  عبد  رانيا  درا�سة 
»ال�سيا�سة النقدية والمجال لتبني اإطار ا�ستهداف الت�سخم في م�شر 
البنك  وكيل  باعتبارها  الم�ساط«  »رانيا  نَمت  يَّ بَم حيث   »  )2012(
بالبنك  ينتهي  اأو  يبداأ  الت�سخم ل  ا�ستهداف  اأن  المركزي الم�شري 
والمجتمع  الدولة  اأجهزة  كل  جهود  يتطلب  عمل  واأنه  المركزي، 
الأ�سواق  بمراقبة  المعنية  المدني  المجتمع  منظمات  في  متمثلا 
تحديد  يوجب  الت�سخم  ا�ستهداف  تبنى  اأن  اإلى  م�سيرة  والأ�سعار، 
الوطني  واللتزام  ب�سفافية  اإعلانه  يتم  الت�سخم  من  محدد  معدل 
اآليات للمحا�سبة في حالة عدم تحقيق  بتحقيقه، ف�سلًا عن و�سع 
الهدف.كما اأكدت على اأنه يجب على القائمين على اإدارة القت�ساد 
عن  ف�سلًا  المعنية،  الحكومية  الجهات  بين  التن�سيق  تعظيم  الكلي 
حول  والتجارية،  والنقدية  المالية  ال�سيا�سات  تلتف  اأن  �شرورة 
الهدف الأ�سا�سي، وهو ا�ستهداف الت�سخم بحيث يكون خف�ص عجز 
ا�ستهداف  معدل  باإدراج  طالبت  كما  الأولويات،  اأهم  من  الموازنة 
الت�سخم في الد�ستور حتى يكون م�سوؤولية الجميع، واأكدت الدكتورة 
»رانيا« على اأن ا�ستهداف الت�سخم لبد اأن ي�سبقه معالجة الت�سوهات 
فى الأ�سعار والحد من الممار�سات الحتكارية في الأ�سواق وتلبية 
متطلبات ال�سوق المحلية قبل فتح باب الت�سدير، وبالتالي ت�سبح 
منها،  مفر  ل  �شرورة  القرار  ل�سانع  تف�سيلية  بيانات  اإتاحة 
ةً  مِعَم تَم مُجْن ت�ستطيع  حتى  المعنية،  الجهات  بين  التن�سيق  عن  ف�سلا 
الدكتورة  اأجابت  وقد  قبل حدوثها،  بها  والتنبوؤ  الأزمات  مواجهة 
يلي:  بما  الت�سخم  با�ستهداف  القيام  عن  م�شر  اإحجام  �سبب  على 
في  الأولى  بالدرجة  مدفوع  اأنه  ات�سح  الذي  الت�سخم  طبيعة  »اإن 
والتي  والعالمية  المحلية  ال�سدمات  من  ب�سل�سلة  الأخيرة  ال�سنوات 
تفاقمت ب�سبب عدة عوامل منها - الت�سوهات ال�سعرية الناتجة عن 
نتيجة  ال�سلع  المعرو�ص من  الحتكارية،  - عجز في  الممار�سات 
نق�ص في الإنتاج اأو زيادة ال�سادرات على ح�ساب ال�سوق المحلي،  
- الختناقات في المعرو�ص الناجمة عن ق�سور في قنوات التوزيع.
»نظام  بعنوان  الدرا�سة  جاءت  اإدري�س:  عثمان  يو�صف 
المتطلبات  النقدية  ال�سيا�سة  لإدارة  كاإطار  الت�سخم  ا�ستهداف 
وتجارب التطبيق )2008( « وقد تطرقت هذه الدرا�سة اإلى الأ�سباب 
كما  الت�سخم  ا�ستهداف  ا�ستراتيجية  اتباع  اإلى  الدول  دفعت  التي 
وال�سناعية  النا�سئة  الدول  بع�ص  تجارب  اإلى  الدرا�سة  تطرقت 
اأغلب الدول النامية لم تنجح في تخفي�ص معدلت  اأن  حيث بينت 
واأرجعت  الت�سخم،  ا�ستهداف  ل�ستراتيجية  تطبيقها  بعد  الت�سخم 
معدلت  في  الكبيرة  بالتغيرات  تتميز  النامية  الدول  اأن  اإلى  ذلك 
اأثرت  والتعقيدات  الم�ساكل  من  عدد  ظهور  اإلى  اأدى  مما  الت�سخم 
ب�سورة  الت�سخم  متابعة  في  المركزي  البنك  مقدرة  على  بدورها 
اإلى  الدرا�سة  تطرقت  كما  الم�ستهدف،  الت�سخم  لتحقيق  كافية 
اإمكانية تطبيق ال�سودان ل�ستهداف الت�سخم، حيث بينت اأن بع�ص 
الأو�ساع في القطاع المالي للدولة قد ت�سكل تحديا لنجاح �سيا�سة 
العامة  الموازنة  في  العجز  ارتفاع  اأهمها  الت�سخم.من  ا�ستهداف 
ومديونية الحكومة بالإ�سافة اإلى عدم كفاءة و�سمولية وم�سداقية 

اإعداد  في  عليها  يُعتمد  التي  ال�سادرة  والبيانات  الإح�سائيات 
ال�سيا�سات وح�ساب موؤ�شر الت�سخم ومراقبته.

خَامِسًا: تَقْسِيمَات الدِّرَاسَة
لدرا�صة هذا البحث بالتف�صيل والتعمق تم تق�صيمه اإلى ثلثة 

محاور كالآتي: 
ا�ستهداف  ♦ ب�سيا�سة  التعريف  الى  ويهدف  الأول:  المحور 

الت�سخم وتبيين عوامل وظروف ا�ستحداثها.
الجزائر  ♦ في  الت�سخم  معدلت  درا�سة  الثاني:  المحور 

التي تم  ال�ستراتيجيات  2013 وتبيين  �سنة  2000 الى  �سنة  من 
اتباعها للتخفيف من حدة الت�سخم.

فيها  ♦ تبنت  التي  الظروف  تبيين  فيه  تم  الثالث:  المحور 
الجزائر �سيا�سة ا�ستهداف الت�سخم والآليات التي ا�ستحدثتها لذلك، 

واأ�سباب عدم نجاحها فيها.

المحور الأول: ظروف وعوامل ظهور سياسة استهداف التضخم

ذُ منت�سف  مُنْن نَماعيَّة  ال�سِّ ل  وَم الدُّ زِية فِي  كَم رْن المَم البُنُوك  واجهت 
الو�سيطة  ات  َم يرِّ غَم الُمتَم ا�ستخدام  ة  ا�سَم �سِيَم تعثر  م�سكلة  الثمانينات 
ا  قِيق هدفين متناق�سين همَم ْنف لتَمحْن ة و�سعر ال�شرَّ ـقديَّ ة النَّ اعِدَم كالقَم
خُم.وقد ا�ستندت تِلْنكَم  دَّل التَّ�سَم ادِي وتخفي�ص مُعَم تِ�سَم مُو القْن ة النُّ ادَم زِيَم
الو�سيـطة،  بالُمتغيرات  التَّحكم  لَمى  عَم ة  رَم القُدْن يَّة  رَم�سِ فَم اإِلىَم  ة  يا�سَم ال�سِّ
دَماف،  الأَمهْن وتلك  َمات  يرِّ غَم الُمتَم ذِه  هَم َم  ينْن بَم وثيـقة  ة  لاَمقَم عَم هُنَماكَم  وباأنَّ 
َم تِلْنكَم  ينْن ة اإِلىَم �سببين؛ الأول: اأنَّ التَّناق�ص بَم يا�سَم ذِه ال�سِّ ويرجع تعثر هَم
اق  وَم دَمم اليقين لدى الجمهور وعملاء الأَم�سْن الَمة من عَم دَماف، يخلق حَم الأَمهْن
دَمم  ا يُوؤَمدِّي بالتالي اإِلىَم عَم ا له الأولوية فِي التحقيق.مَم هَم ب�ساأن اأي مِنْن
ا  قِيق اأهدافه، خ�سو�ساً فِيمَم ْن لَمى تحَم زِي عَم كَم رْن نْنك المَم ة فِي مقدرة البَم الثِّقَم
ة  بَم عْن ال�سَّ الأوقات  م والتَّحكم به في  خُّ التَّ�سَم دَّل  مُعَم لَّقُ بتخفي�ص  عَم تَم يَم
هُوَم  ا ال�سبب الثاني: فَم ة لدى عملاء ال�سوق، اأمَّ تَماج اإِلىَم بناء الثِّقَم ْن الَّتِي تحَم
ار  عَم اأَم�سْن اأوْن  ة  ـقديَّ النَّ ة  اعِدَم القَم و  نُمُ دَّل  مُعَم مثل  الو�سيطة  َمات  يرِّ غَم الُمتَم اأنَّ 
و  دَّل نُمُ لَمى كل من مُعَم ة ارتباطها وتاأثيرها عَم تغير قوَّ ْنف قد تَم ال�شرَّ

م من وقت لآخر. خُّ دَّل التَّ�سَم مُعَم مِي وَم وْن النَّاتِج القَم
م ◄ ـ�صَخُّ اأولً: مَفْهُوم �صِيَا�صَة ا�صْتِهْدَاف التَّ

كُون  دِي الَّذِي لَم يَم قْن ه النِّظام النَّ م باأنَّ خُّ دَماف التَّ�سَم تِهْن يُعرَّف ا�سْن
ا�شِر اإذ  ل مُبَم كْن م بِ�سَم خُّ دَّل التَّ�سَم دَماف مُعَم تِهْن تِمّ ا�سْن ا يَم َم اإنمَّ �سِيط وَم له هدف وَم
دِيد  ْن بَماع ثلاث خطوات: الأوُلى: تحَم دَمف من خِلاَمل اإتِّ ا الهَم ذَم قِيق هَم ْن تِمّ تحَم يَم
اأن  ـانيـة:  الثَّ م الم�ستهدف،  خُّ التَّ�سَم دَّل  عَم بِمُ ة الكفيلة  ـقديَّ النَّ ة  يا�سَم ال�سِّ
تتم  ة:  الِثَم الثَّ الم�ستقبل،  فِي  م  خُّ التَّ�سَم دَّل  عَم بِمُ زِي  كَم رْن المَم نْنك  البَم يتنـباأ 
الُمتوقع  كان  فاإذا  الُمتوقع  بالُمعدل  دَمف  هْن تَم الُم�سْن الُمعدَّل  ة  نَم ارَم مُقَم
ك�ص  والعَم انكما�سِيَّة  ة  دِيَّ قْن نَم ة  ا�سَم �سِيَم بَماع  اإتِّ تِمّ  يَم دَمف  هْن تَم الُم�سْن من  اأعلى 

)لودفيج، 2003 �ص2( .
هُ  بِاأنَّ م  خُّ التَّ�سَم دَماف  تِهْن ا�سْن  «2002Eser Turer” رِّف  يُعَم كما 
الرَّ�سمي  دَمف  الهَم عن  بالإعلان  يَّز  مَم تَم يَم ة  ـقديَّ النَّ ة  ا�سَم يَم لل�سِّ نظام 
زمنية  لفترة  م  خُّ التَّ�سَم لمعدل  )رقمي(  كمي  هدف  اأوْن  كمجالت 
م  خُّ التَّ�سَم قِيق وا�ستقرار  ْن اهر باأنَّ تحَم الظَّ عَم الإعلان  ثرَم مَم اأَمكْن اأوْن  واحدة 
 )Eser ,P 01) ة ـقديَّ ة النَّ ا�سَم يَم ل لل�سِّ دَمف الأوَّ وِيل هو الهَم دَمى الطَّ فِي المَم
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�سليم  هُ يبداأ بالتَّ م بِاأنَّ خُّ دَماف التَّ�سَم تِهْن عتبر ”Stone As Career» ا�سْن .ويَم
ف وا�سحة )ا�ستهداف  ر �شرَم نْنك مركزي يفتقر ل�سيا�سة �سِعْن باأن اأي بَم
ة )ا�ستهداف نقدي( يعد تلقائياً مطبقا  دِيَّ قْن ر ال�شرف( اأوْن قاعدة نَم �سِعْن
ملتزم  ال�سنف  ا  ذَم هَم باأن  وي�سيف  م،  خُّ التَّ�سَم دَماف  تِهْن ا�سْن ة  ا�سَم ل�سِيَم

. )Kenneth, P 07) خُم دَماف التَّ�سَم تِهْن بو�سوح ب�سيا�سة ا�سْن
ا�صتهداف  ◄ �صِيَا�صَة  تَطْبِيق  بَــات  ومُتطلَّ �شُروُط  ثَـانِيًـا: 
الت�صخم

اإجماع  اكَم  هُنَم بنجاح،  م  خُّ التَّ�سَم دَماف  تِهْن ا�سْن ة  ا�سَم �سِيَم لتطبيق 
ر  وفُّ تَم ةِ  ورَم ُ �شرَم لَمى  عَم زِية  كَم رْن المَم البُنُوك  وم�سوؤولي  ادِيَّين  تِ�سَم القْن َم  ينْن بَم
من  بِيرَمة  كَم ة  جَم رَم دَم توفر  فِي  ثَّل  مَم تَم تَم الُم�سبقة  ُوط  ال�شرُّ من  عدد  دَمد  عَم
ة  يا�سَم ال�سِّ تاأثيرات  اأوْن  غُوط  ال�سُّ من  زِي  كَم رْن المَم للبنك  لاَمليَّة  ال�ستِقْن
ر  وفُّ وتَم م،  خُّ التَّ�سَم دَماف  اأهْن عَم  مَم ت�سارب  اإِلىَم  ي  تُوؤَمدِّ قد  الَّتِي  ة  اليَّ المَم
ْنف  ر ال�شرَّ ائِدَمة ونظام �سِعْن ار الفَم عَم رُوف الَّتِي تُتيح الُمرونة فِي اأَم�سْن الظُّ
لَمى الخ�سوم  ة العتماد عَم جَم رَم ا�ص دَم والتَّحرِير الكامل للاأ�سعار وانخِفَم
الِيَّة  مَم اق  وَم اأَم�سْن وُجُود  لَمى  عَم علاوة  الم�شرفي،  از  الِجهَم فِي  بيَّة  الأَمجنَم
ار  رَم تِقْن دَمم ال�سْن ي اإِلىَم عَم ار والعوامل الَّتِي تُوؤَمدِّ ا�ص الآثَم متطورة وانخِفَم
و�سلامة  ة  ـقديَّ النَّ ة  ا�سَم يَم لل�سِّ ال  عَّ الفَم ل  وُّ التَّحَم ت�سمن  الَّتِي  وَم الِي،  المَم
التحليلية والبنية  لِك توفر المقدرات  ذَم اإِلىَم  النِّظام الم�شرفي.اأ�سف 
لل�سلطات من  بديلة  نُظم  توفر  خِلاَمل  لِك من  ذَم وَم للبيانات،  التحتية 
خُم. التَّ�سَم تنبوؤات  ةِ  ادَم لإعَم الُمتطورة  والقُدُرات  اذِج  مَم والنَم ائِل  �سَم الوَم

وع الُمتطلَّبات  �سُ وْن ا المَم ذَم ات الَّتِي تناولت هَم ا�سَم �سمت بع�ص الدِّرَم وقد قَم
رَمى اقت�سادية، وفيما يَلِي ا�صتعرا�صها ب�صيء من  اأُخْن اإِلىَم موؤ�س�سية وَم

التف�صيل: 
لأي  لَّبات  طَم الُمتَم م  اأَمهَم من  ة:  �صِيَّ الُموؤَ�صَّ بَــات  الُمتطَلَّ  �  1
ة  جَم رَم دَم توفر  اأن  م  خُّ التَّ�سَم دَماف  تِهْن ا�سْن نظام  بِيق  طْن تَم فِي  ترغب  دولة 
القت�ساديون  �سم  قَم زِي.وقد  كَم رْن المَم نْنك  البَم لِيَّة  لاَم تِقْن ا�سْن من  معقولة 
اإِلىَم  �سِيا�سية واقت�سادية، وهناك من ق�سمها  اإِلىَم  ة  لاَمليَّ ذِه ال�ستِقْن هَم
الأدبيات  فِي  انت�ساراً  ثرَم  اأَمكْن والأخيرة  واأدوات،  دَماف  اأهْن ة  لِيَّ لاَم تِقْن ا�سْن
ثرَم  كُون اأَمكْن زِي يَم كَم رْن نْنك المَم لَمى اأنَّ البَم القت�سادية، اإِلَّ اأن هُنَماكَم اتفاقا عَم
ة  ه حُرِّيَم لَمى اأنَّ الَّذِي يُعرف عَم وات، وَم كُون م�ستقل الأدَم ا�ستقلالً عندما يَم
والآليات  الطرق  اختيار  فِي  الكامل  والتفوي�ص  زِي،  كَم رْن المَم نْنك  البَم
اأهدافه،  قِيق  لتَمحْن الُمحدَّدة  مهامه  اإنجاز  من  تُمكنه  الَّتِي  ـا�سبة  المنَم
بالتزاماته،  اء  فَم الوَم فِي  الف�سل  الَمة  حَم فِي  لإجراءاته  م�سائلًا  ويكون 
ة  ـقديَّ ة النَّ يا�سَم ات بمحا�سبة ومعاقبة �سانعي ال�سِّ لُطَم يْنثُ تقوم ال�سُّ حَم
لعدم كفاءتهم، وو�سع الُمعالجات للاأزمة الَّتِي ربما ت�سمل اإحلال 
الَّتِي  ة  اللاَّزِمَم والم�ستلزمات  البيئة  فِير  وْن تَم عَم  مَم كفاءة  ثرَم  اأَمكْن اد  رَم اأَمفْن
توفر  عَم  مَم المحا�سبة  لِيَّة  مَم عَم وتتزامن  واجباتهم،  اء  اأَمدَم من  تُمكنهم 
والأهدَماف  ة  ادِيَّ القتِ�سَم اذِج  مَم النَم خِلاَمل  من  افِيَّة  فَم ال�سَّ مُتطلبات 
هاَم  اأنَّ فِي  تكمن  افِيَّة  فَم ال�سَّ ة  يَّ مِّ اأهَم اأن  ثُ  يْن حَم زِي،  كَم رْن المَم للبنك  العلمية 
اليَّة،  المَم اق  وَم الأَم�سْن لها  تتعر�ص  الَّتِي  المخاطر  فِي�صِ  خْن تَم اإِلىَم  ي  تُوؤَمدِّ
هاَم  اأنَّ ا  مَم كَم الَمة،  البَمطَم دَّل  مُعَم فِي  والتَّغير  م  خُّ التَّ�سَم دَّلَمت  مُعَم ا�ص  وانخِفَم
ة  ائِدَم ر الفَم لَمى �سِعْن َمات عَم يرِّ غَم ذِه الُمتَم فِي�صِ هَم خْن ثِير تَم اأْن اهِم ت�سهم فِي تَم تُ�سَم
دَماف  عَم اأهْن ات مَم عَم قُّ وَم دَمى الق�سير، وتُ�ساعد فِي تاأكيد تنا�سق التَّ فِي المَم
خُم  دَماف التَّ�سَم تِهْن دَماف ا�سْن قِيق اأهْن ْن ة تحَم لُفَم كْن ار وتخفي�ص تَم عَم ار الأَم�سْن رَم تِقْن اِ�سْن

)عثمان اإدري�ص، �سبتمبر 2008، �ص18( 

ائلة  الُم�سَم بمتطلبات  اء  فَم الوَم مِنَم  زِي  كَم رْن المَم نْنك  البَم يتمكن  وكي 
رُوف  الظُّ فِير  وْن تَم تِمّ  يَم م،  خُّ التَّ�سَم ل�ستهداف  افيَمة  الكَم ة  افيَّ فَم وال�سَّ
المرنة،  ـرْنف  ال�سَّ ر  �سِعْن نظام  بِيق  طْن تَم خِلاَمل  من  الُملائـمة  ة  ـقديَّ النَّ
ـة  لِيَّ لاَم تِقْن ـابلة ا�سْن ـات لمقَم م المتطلبَم اليَّة كاأحد اأَمهَم اق المَم وَم وتطويـر الأَم�سْن
ة  ـقديَّ النَّ ة  يا�سَم ال�سِّ ات  وَم اأدَم بِيق  طْن تَم اإِلىَم  ة  افَم بِالإ�سَم ة،  ـقديَّ النَّ ة  يا�سَم ال�سِّ
وقد  تعقيدات،  ات  ذَم ا�شِرة،  الُمبَم ات  وَم الأدَم اأنَّ  ثُ  يْن حَم ا�شِرة،  الُمبَم يرْن  غَم
احتواء  لِيَّة  مَم عَم وتوؤخر  ة، ُ ـقديَّ النَّ ة  يا�سَم ال�سِّ ة  الِيَّ عَم فَم تقليل  اإِلىَم  ي  تُوؤَمدِّ
م  خُّ دَماف التَّ�سَم تِهْن بِيق نظام ا�سْن طْن لِك وقبل تَم ة اإِلىَم ذَم افَم م، بِالإ�سَم خُّ التَّ�سَم
اليَّة  المَم والنُّظم  الأو�ساع  ر  فُّ وَم تَم ار  تِبَم العْن فِي  الو�سع  من  لَمبُدَّ 
بدوره  زِي  كَم رْن المَم نْنك  البَم قُوم  يَم اأن  جِبُ  يَم لِكَم  لِذَم ليمة،  ال�سَّ والإدارية 
خِلاَمل  من  الِي  المَم النِّظام  لم�ساعدة  فاعلة  ب�سورة  اأخير  كمقر�ص 
ات  لُومَم عْن المَم لَمى  عَم القُرو�ص، والح�سول  ا�شِر ومنح  الُمبَم الِي  المَم م  الدَّعْن
لَمى  عَم الفاعلة  ة  ابَم قَم الرَّ لَمى  عَم والعمل  والدَّقيقة  ال�سحيحة  والبيانات 

تِلْنكَم الموؤ�س�سات، لتفادي اأي مخاطر محتملة.
اليَّة،  ة المَم يا�سَم ة: تُوؤَمثِّر �سغوط ال�سِّ بَـات القت�صَـاديَّ 2 � الُمتطَلَّ
ة  لِيَّ لاَم تِقْن لَمى ا�سْن فِي عَم ِ اليَّة، و�سعف النِّظام المَم�شرْن اق المَم وَم و�سيق الأَم�سْن
ة،  ـقديَّ النَّ ة  يا�سَم ال�سِّ ة  ارَم اإدَم وَم ار  دَم اإ�سْن فِي  بِالتَّالِي  وَم زِي  كَم رْن المَم نْنك  البَم
�سِيق  نْن لَّب التَّ تَمطَم ا يَم م، مِمَّ خُّ دَماف التَّ�سَم تِهْن بِيق نظام ا�سْن طْن والنجاح فِي تَم
الآراء  وتطابق  وتنا�سق  ة،  ـقديَّ والنَّ اليَّة  المَم ات  يا�سَم ال�سِّ َم  ينْن بَم الكامل 
من  ال�ستدانة  دَمم  عَم وَم يُون  الدُّ وتخفي�ص  بينهما،  النظر  ووجهات 
بيَّة  الأَمجنَم الخ�سوم  مِ  جْن حَم تقليل  لَمى  عَم والعمل  فِي،  ِ المَم�شرْن از  الِجهَم
وا�ستقرار  الوطنية،  لَمة  العُمْن فِي  ة  الثِّقَم لك�سب  فِي  ِ المَم�شرْن از  الِجهَم فِي 
زِي من القيام بدوره  كَم رْن نْنك المَم لِك لتمكين البَم ذَم لَمى النقود، وَم لَمب عَم الطَّ
ي اإِلىَم  ة الَّتِي قد تُوؤَمدِّ ار ال�سلبيَّ م وتفادي الآثَم خُّ دَماف التَّ�سَم قِيق اأهْن ْن وتحَم
اليَّة والم�شرفية )عثمان  ات المَم مَم ادِي، واإلى الأَمزَم تِ�سَم النكما�ص القْن

اإدري�ص، �سبتمبر 2008، �ص18( .
ة المذكورة �سابقاً  ادِيَّ بجانب المتطلبات الموؤ�س�سية والقتِ�سَم
والقدرات  البيانات  توافر  ت�سمل  التي  التحتية  ة  يَم البِنْن توافر  جِبُ  يَم
تاأثيرات  وتحديد  وؤَمات  نبُّ التَّ واإجراء  المتطورة،  اذِج  مَم والنَّ التحليلية 
الكُلِّي ب�سورة وا�سحة،  اد  تِ�سَم َمات القْن يرِّ غَم مُتَم لَمى  ة عَم ـقديَّ النَّ ة  يا�سَم ال�سِّ
ة  ايَم َم بِدَم ينْن ة بَم َم ترَم ة الفَم ا�سَّ دِي، خَم قْن ل النَّ وُّ ة التَّحَم والمعرفة الكافية عن اآلِيَّ
لِّي. حَم الِي المَم مَم م والنَّاتِج الإجْن خُّ لَمى التَّ�سَم ة وتاأثيرها عَم يا�سَم تنفيذ ال�سِّ

زِي اإِلىَم اأجهزة كمبيوتر، وبرامج  كَم رْن نْنك المَم ا الإطار يحتاج البَم ذَم وفي هَم
الَمة اكت�ساف فرق  م، وفي حَم خُّ اذِج متقدمة لإعداد تنبوؤات التَّ�سَم َم ونمَم
تِمّ اتخاذ اإجراءات للمعالجة،  َم الُمعدَّلَمت الُمتوقعة والُم�ستهدفة يَم ينْن بَم
تحتية  يَمات  وبِنْن تحليلية  مقدرات  اإِلىَم  النِّظام  ا  ذَم هَم يحتاج  بِالتَّالِي  وَم

ثرَم من اأي نظام اآخر. للبيانات اأَمكْن
مِ الُم�صْتَهْدَفِ  ◄ هَةُ لِ�صِيَا�صَة التَّ�صَخُّ ثَـالِثًـا: النْتِقَادَات الُموَجَّ

ـلحَِهَا وَالإطــاَرَ الُمقْتَرحَِ لإ�صْ
دَمف  هْن تَم م الُم�سْن خُّ ة التَّ�سَم ا�سَم يعتقد »�ستيقليتز، 2008«: »اأن �سِيَم
حول  زِية  كَم رْن المَم البُنُوك  مديري  قبل  من  ابُتكرت  بدعة  اإِلَّ  هِيَّ  ا  مَم
ة،  دِيدَم جَم تتعر�ص لختبارات  الف�سل عندما  �ستواجه  ها  واأنَّ العالم«، 
م فِي  خُّ ات تنظير اقت�سادي �سعيف، �سيما اأنَّ التَّ�سَم ة ذَم يا�سَم فهذه ال�سِّ
ر  اإن رفع �سِعْن لِكَم فَم بِذَم يْن�صَم محليا، وَم لَم ة مُ�ستورد وَم امِيَم ل النَّ وَم كثير من الدُّ
ب�شرف  له  دَمف  هْن تَم الُم�سْن ى  وَم تَم الُم�سْن ار  عَم الأَم�سْن و  نُمُ تجاوز  كلما  ائِدَمة  الفَم



108

د. بشيشي وليدمتطلبات تطبيق استراتيجية استهداف التضخم كإطار حديث لإدارة السياسة النقدية في الجزائر

ارجيَّة،  ة اأوْن خَم قِيقيَّة، محليَّ ة اأوْن حَم م، اإ�سميَّ خُّ ادِر التَّ�سَم �سَم النَّظر عن مَم
ةِ لقت�ساد �سغير، فِي حين قد  بَم ة بِالنِّ�سْن لِيَّ وَم ار الدُّ عَم ر فِي الأَم�سْن لن يُوؤَمثِّ
ات  نَماعيَّة الكُبرى )�سيما الوِلَميَم ا مُلائم للاقت�ساديات ال�سِّ ذَم كُون هَم يَم

رِيكِيَّة( )�ستيقليتز ). ة الأمْن حِدَم الُمتَّ
اأنَّ  ترى  ة  ادِيَّ القتِ�سَم النُّخب  من  كثيراً  اإن  فَم ا  ذَم هَم عن  ف�سلًا 
ة،  ارَم التِّجَم تحرير  اإِلىَم  يُن�سب  وا�ستقراره  م،  خُّ التَّ�سَم دَّلَمت  مُعَم اجُع  رَم تَم
ة  ا�سَم �سِيَم تبني  اإِلىَم  يْن�صَم  لَم وَم وغيرها،  الَمت  التِّ�سَم اع  قِطَم وتطوير 
ُوط الَّتِي  دَمف فقط، ف�سلًا عن وُجُود جملة من ال�شرُّ هْن تَم م الُم�سْن خُّ التَّ�سَم
از  ر الِجهَم وُّ طَم امِيَمة مثل: تَم ل النَّ وَم دِيد من الدُّ قد لَم تكون متوافرة فِي العَم
دَّلَمت  عَم بِمُ التنبوؤ  لَمى  عَم والقدرة  دقيقة،  بيانات  وتوافر  فِي،  ِ المَم�شرْن
التوني،  ل(  وَم الدُّ ذِه  اإليها كثير من هَم الَّتِي تفتقر  وَم م وغيرها،  خُّ التَّ�سَم

جوان2002، �ص03 ).
دَمف  هْن تَم الُم�سْن م  خُّ التَّ�سَم ة  ا�سَم �سِيَم اأن  الأُخرَمى  النتقادات  مِن  وَم
م  خُّ التَّ�سَم وهو  واحد،  هدف  نحو  ة  ـقديَّ النَّ ة  يا�سَم ال�سِّ توجيه  ت�سترط 
اأُ�سولً وفيرة  ة  امِيَم النَّ ل  وَم الدُّ دِيد من  العَم الُم�ستهدف، فِي حين تملك 
ر  َمات �سِعْن يرُّ غَم اإنَّ تَم مقيمة بالعُمُلاَمت الأجنبية )�ستيقليتز )، ومن ثم فَم
باأزمة  تت�سبب  وقد  م  خُّ التَّ�سَم دَّلَمت  مُعَم من  تزيد  المفرطة  ْنف  ال�شرَّ
يُونِيَّة  دْن لَمة المحلية يزيد المَم ر �شرف العُمْن ا�ص �سِعْن خِفَم عملات، اإذ اإن انِْن
ر  ار �سِعْن رَم تِقْن كُونُ اِ�سْن يَم بيَّة قيا�سا بالمحلية، وهناَم �سَم ول الأَمجنَم وقيم الأُ�سُ
ا تقت�سي ال�شرورة تحقيقه، ف�سلًا عن اإهمال  ْنف هدفًا فرعيًّ ال�شرَّ
دَم  عِنْن م  خُّ التَّ�سَم لَمى  عَم يطرة  لل�سَّ رئي�سية  ركيزة  بو�سفه  ْنف  ال�شرَّ ر  �سِعْن
ة  ا�سَم دِرَم اإليه  ت  لُ�سَم خَم ا  مَم ا  ذَم هَم وَم ة  ادِيَّ القتِ�سَم ات  اطَم �سَم النَّ ل  مَم مُجْن اء  اأَمدَم
التي  البرازيلي،  اد  تِ�سَم القْن عن   2008 ة  نَم �سَم واآخرون  »اآر�ستاي�ص« 
ر  �سِعْن تحركات  بتقييد  ة  ادِيَّ القتِ�سَم القرارات  متخذي  ا  فِيهَم �سحوا  نَم
قِيق ذلك  ْن دَمف عن تحَم هْن تَم م الُم�سْن خُّ ة التَّ�سَم ا�سَم ْنف بعد اأن عجزت �سِيَم ال�شرَّ

)�ستيقليتز ).
وِلِ ◄ مِ فِي بَعْ�سِ الــدُّ اربُ ا�صْتِهْدَافِ التَّ�صَخُّ رَابِعــاً: تََ

ة  ارَم م كاأ�سلوب حديث فِي اإدَم خُّ ل با�ستهداف التَّ�سَم قامت عدة دُوَم
1990م،  نيوزيلندا  بينها  من  التِّ�سعينات،  فِي  ة  ـقديَّ النَّ ة  يا�سَم ال�سِّ
ل  وَم ر من الدُّ د اآخْن دَم ا دفع عَم قَمت عدَّة نتائج، مِمَّ كندا 1991م، وقد حقَّ
1993م،  ام  عَم ويـد  وال�سُّ ا�ستراليا  مثل:  ة  يا�سَم ال�سِّ ذِه  هَم انتهاج  اإِلىَم 
ام  ـة وجنوب اإفريقيــَما عَم ام 1999م، وكوريـَما الجنوبيَّ والبـرازيل عَم
ام 2001م، ورومانيا واإندوني�سيا  2000م، والمك�سيـك والنّـرويج عَم
ام 2005م.و�سيتم في الجدول الآتي )رقم 01( تبيين الدول التي  عَم
اعتمدت ا�ستهداف الت�سخم ر�سميا مع اإدراج معدل اأو مجال الت�سخم 
الم�ستهدف ومعدل الت�سخم بداية ا�ستهدافه، والنتيجة المحققة �سنة 
هنا اإلى اأن هناك ت�ساربا كبيرا في  ال�سارة  يجب  اأنه  اإلَّ   ،2010
الباحث  يراه  ما  واعتماد  التحري  تم  وقد  المقدمة،  الإح�سائيات 
اأف�سل، كما اأنَّ هناك من يدرج بع�ص الدول التي لم تعتمد ا�ستهداف 

الت�سخم ر�سميا لكنها ت�سعى اإلى ا�ستهدافه.
الجَدْوَلُ رَقْمُ )01( : 

م فِي بُلْدَانٍ مُخْتَلِفَةٍ نَتَائِجُ سِيَاسَة اسْتِهْدَاف التَّضَخُّ

معدل الت�صخم 
�صنة 2010

معدل الت�صخم 
بداية تطبيق 

ا�صتهداف الت�صخم

مجال 
ا�صتهداف 
الت�صخم

تاريخ بِدَايَة 
ا�صتهداف 
الت�صخم

البلد

4.03 3.30 1 – 3 1990 نيوزيلندا

معدل الت�صخم 
�صنة 2010

معدل الت�صخم 
بداية تطبيق 

ا�صتهداف الت�صخم

مجال 
ا�صتهداف 
الت�صخم

تاريخ بِدَايَة 
ا�صتهداف 
الت�صخم

البلد

2.23 6.90 +2/-1 1991 كندا

3.39 4.00 2 1992 بريطانيا

2.65 2.00 2 – 3 1993 ا�ستراليا

2.10 1.80 2 1993 ال�سويد

2.00 6.80 +3/-1 1997 الت�سيك

2.62 8.10 +2/-1 1997 ا�شرائيل

3.10 10.60 +2.5/-1 1998 بولندا 

5.91 3.30 +4.5/-1 1999 البرازيل

2.97 3.20 +3/-1 1999 �سيلي

3.17 9.30 2 – 4 1999 كولومبيا

3.50 2.60 3 – 6 2000 جنوب افريقيا

3.05 0.80 0.5 – 3 2000 تايلندا

4.20 10.80 +3/-1 2001 هنقاريا

4.40 9.00 +3/-1 2001 المك�سيك

2.37 4.10 +2.5/-1.5 2001 اي�سلندا

3.51 2.90 +3/-1 2001 كوريا

2.76 3.60 +2.5/-1 2001 النرويج

2.08 0.10– +2/-1 2002 البيرو

3.00 4.50 +4/-1 2002 الفيليبين

5.39 9.20 +5/-1 2005 قواتيمال

6.96 7.40 +5/-1 2005 اندوني�سيا

8.00 9.30 +3/-1 2005 رومانيا

10.29 10.80 4 – 8 2006 �شربيا

6.40 7.70 +5.5/-2 2006 تركيا

9.35 5.20 +4.5/-1.5 2006 ارمينيا

8.58 10.50 +8.5/-2 2007 غانا

3.40 3.70 +3/-1 2009 األبانيا

Sources: Inflation Targeting: Holding the Line

 http:// www.imf.org/ external/ pubs/ ft/ fandd/
basics/ target.htm consulter Le20/ 03/ 2015

ة  لِفَم تَم مُخْن بُلدان  فِي  م  خُّ التَّ�سَم دَماف  تِهْن ا�سْن ة  ا�سَم �سِيَم نتائج  اإنَّ 
ثرَم  ت اأَمكْن انَم ة َمكَم دِّمَم قَم ان الُمتْن ها اأنَّ البُلْندَم ات اأَمهمُّ تُظهر جُملة من الُملاحظَم
قِيق النَّجاح،  ْن ا فِي تحَم ر حظًّ ة واأَموفَم يا�سَم ذِه ال�سِّ لَمى تنفيذ هَم مقدرة عَم
اق النَّا�سئة، مثل: كوريا  وَم مثل: كندا وتاأتي بالمرتبة الثانية الأَم�سْن
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ثرَم فِي  اأَمكْن و نموا �سعوبات  ل نُمُ ان الأَمقَم البُلْندَم ا واجهت  وا�ستراليا، فِيمَم
اتِيجِيَّة.وذلك ل يمكن اإرجاعه اإلى ف�سل في تطبيق  َم ترَم ذِه ال�سْن بِيق هَم طْن تَم
ال�سيا�سة النقدية بل يرجع في الحقيقة اإلى جملة من الأ�سباب اأهمها 
البنك  ال�سيا�سات القت�سادية مما يزيد مهمة  التن�سيق بين  �سعف 
المركزي تعقيدا، كما اأن طبيعة القت�ساديات النامية التي ت�ستورد 

اأكثر مما ت�سدر تجعها اأكثر عر�سة للت�سخم الم�ستورد.

الِمحْوَرُم الثَّانِي: التَّضَخُّم وَتَحَدِّيَات السِّيَاسَة النَّقْدِيَّة فِي الَجزَائِر مِنْ 
سَنَةِ 2000 إِلَ 2013

ال�سيا�سة  منحى  على  كبير  اأثر   10  -  90 لقانون  كان  لقد 
النقدية في الجزائر، حيث اأعطى العديد من ال�سلاحيات لل�سيا�سة 
ا جعل معدلت الت�سخم  النقدية التي عانت من �سلطة الخزينة، مِمَّ

�سِين الم�ستمر في قوانين  ا اأَمنَّ التَّحْن مَم ا، كَم قبل هذه الفترة مرتفعة جدَّ
هناك  بل   10  -  90 القانون  عند  يقف  لم  النقدية  ال�سيا�سة 
11 والذي حدد   - 03 تعديلات عديدة طراأت عليه، وذلك بالأمر 
هدفا  الأ�سعار  ا�ستقرار  هدف  وجعل  النقدية،  ال�سيا�سة  اف  دَم اأهْن
تم  المعدل  هذا  اأنَّ  اإل  للت�سخم،  م�ستهدف  معدل  وحدد  اأ�سا�سيا 
تحديد   َّ تمَم د  دَّ مُحَم معدل  و�سع  من  فبدلً  2010؛  �سنة  في  تعديله 
مجال م�ستهدف لت�سهيل المهمة على اإدارة ال�سيا�سة النقدية، وفي 
ما يلي جدول يو�سح تطور معدلت الت�سخم والمجملات النقدية 

منذ �سنة 2000.

الجَدْوَلُ رَقْمُ )02( : 
مِ فِي الجَزَائِرِ مِنْ سَنَةِ 2000 إِلَى سَنَة 2013  رُ مُعَدَّلَاتِ التَّضَخُّ تَطَوُّ

20002001200220032004200520062007200820092010201120122013ال�صنة

معدل 
0.334.221.412.583.561.642.533.534.865.343.914.528.893.26الت�سخم

M1 قُود 1034,91238.51416.31643.52165.72437.53177.84233.64964.94949.85638,57141,77681.58252.8النُّ

الكتلة 
ة  ـقديَّ النَّ

M2
1656,42473.52901.53299.53644.44070.44827.65994.66956.07178.78162.89526.211015.111945.8

يرُّ  غَم معدل التَّ
M2 13.0522.1317.3013.7110.4511.6818.6024.1716.033.2913.7016.7015.638.94فِي

الموجودات
ارِجِيَّة   الخَم

ال�سافية
775.941310.81755.72342.43119.24179.755157415.510247108861199713922.41494015225.2

و  معدل نُمُ
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الوحدة: مليار دج

يوَانُ الوَطَنِي للِإحْصَائِيَّاتِ المَصْدَرُ: البَنْكُ المَرْكَزِي والدِّ

لبَ لدى البُنُوك والشيكات البريدية والخزينة(  المتاحات النقدية M1: وَهِيَ مَجْمُوع وَسَائِل الدفع )الأوراق النقدية+ التجزئة والودائع تَحْتَ الطَّ

الكُتْلةَ النقدية M2: وَهِيَ تَضُمُّ M1 والتوظيفات السائلة قصيرة الأجَل المسيرة من طَرَف البُنوُك والخزينة( .

كِن اِ�صْتِنْتَاجُ الآتِي:  حَةُ فِي الَجدْوَلِ اأعْلهَُ يُمْ م الُموَ�صَّ من خِللَ ملحظة مُعَدَّلتَ التَّ�صَخُّ
ةٍ،  � ا�سِيَّ كِمَم ة انْن الِيَّ ة مَم ا�سَم بَماع �سِيَم اجِع اإِلىَم اإتِّ لِك رَم ذَم ذُ ال�ستقلال، وَم ائِر مُنْن زَم هُ فِي الجَم ى لَم وَم تَم ى مُ�سْن نَم م ل�سنة 2000 اأدْن خُّ دَّل التَّ�سَم �سجل مُعَم

ة،  ـقديَّ لَمة النَّ يِيِر الكُتْن �سْن ةُ فِي تَم امَم َم ال�شرَّ ةٍ، وَم ا�سِيَّ اتٍ قِيَم يَم وَم تَم ا اإِلىَم مُ�سْن عِهَم فْن رَم ة وَم ائِدَم ار الفَم عَم ار وتعديل اأَم�سْن عَم رِير الأَم�سْن ْن تْن تحَم �سَّ ة �سارمة مَم دِيَّ قْن ةٍ نَم ا�سَم �سِيَم وَم
م. خُّ طار التَّ�سَم بِالتَّالِي التَّحكم فِي اأخْن وَم

وِّ  � بَمب نُمُ ة )M1 � M2( بِ�سَم ـقديَّ وٍّ فِي المجاميع النَّ ائِدٌ اإِلىَم نُمُ لِك عَم ذَم لْنحُوظاً، وَم اعًا مَم تِفَم ة 2001 ارْن نَم ة �سَم ايَم م فِي بِدَم خُّ دَّل التَّ�سَم �سجل مُعَم
اع الأُجُور،  تِفَم ادِي الَّذِي بداأته الدَّولَمة.وكذا ارْن تِ�سَم ا�ص القْن عَم ج الإنْن امَم نَم رْن وِيلِ بَم مْن ة لِتَم افِيَّ ة اإ�سَم دِيَّ قْن َّ �سخ كتلة نَم يْنثُ تمَم افِيَمة، حَم اتِ ال�سَّ جُودَم وْن ةِ المَم قِيمَم

اإعادة ر�سملتها. ا وَم افِظِهَم َم ة للبنوك لتطهير محَم زِينَم رَمف الخَم ة من طَم دِيَّ قْن َّ �سخ كتلة نَم ا تمَم مَم كَم
رُ  � و M2 اإلى 17.30 %.الأَممْن دَّل نُمُ ا�ص مُعَم خِفَم بِ انِْن بَم م اإِلىَم 1.4بِ�سَم خُّ لِ التَّ�سَم دَّ ا�صٌ فِي مُعَم خِفَم ل انِْن �سَم هُ حَم دُ اأنَّ ِ ة 2002 نجَم نَم ا فِي �سَم اأمَّ

ة. فِيَّ َم يُولَمة المَم�شرْن ر كتلة ال�سُّ وُّ طَم ة �سارمة لمراقبة تَم ا�سَم اد �سِيَم تِمَم َّ اعْن يْنثُ تمَم ة المتبعة، حَم ـقديَّ ة النَّ يا�سَم عُودُ اإِلىَم ال�سِّ الَّذِي يَم
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د. بشيشي وليدمتطلبات تطبيق استراتيجية استهداف التضخم كإطار حديث لإدارة السياسة النقدية في الجزائر

ثُ  � يْن م حَم خُّ دَّل التَّ�سَم ة 2003 ارتفاعًا فِي مُعَم نَم نلاحظ فِي �سَم
فِيَّة  َم يُولَمة المَم�شرْن ائِ�ص ال�سُّ اع فِي فَم تِفَم لِك الرْن دُّ ذَم رَم مَم و�سل اإِلىَم 2.58، وَم
نَمة  �سَم فِي  م�سجل   25.13 دَّل  مُعَم ابِل  مُقَم بالمائة،   36.29 دَّل  عَم بِمُ
م لم يتجاوزِ  خُّ دَّلَم التَّ�سَم اأنَّ مُعَم ة  نَم ذِه ال�سَّ الأهم فِي هَم اأنَّ  اإِلَّ   ،2002
ار  عَم الأَم�سْن ار  رَم تِقْن اِ�سْن مبداأ  اد  تِمَم اعْن  َّ تمَم ه  واأنَّ ةً  ا�سَّ خَم الم�ستهدف،  الُمعدَّلَم 
 11  /03 ر  الأَممْن فِي  �سدر  ا  مَم خِلاَمل  من  م،  خُّ التَّ�سَم فِي  والتَّحكم 
ثُ  يْن ة.حَم دِيَّ ـقْن النَّ ة  ا�سَم يَم لل�سِّ نهائيا  هدفا  م  خُّ التَّ�سَم دَماف  تِهْن ا�سْن اد  تِمَم باعْن
يعد  الَّذِي  ر  الأَممْن  ،%  03 من  ل  اأقَم ةٍ  بَم بِنِ�سْن م  خُّ التَّ�سَم فِ  دَم هَم دِيد  ْن تحَم  َّ تمَم

نَمة )2003( . ذِه ال�سَّ ا فِي هَم ا جِدًّ اإيجابِيًّ
وهو  �  %  03 م  خُّ التَّ�سَم لُ  دَّ مُعَم  2004 ة  نَم �سَم فِي  زَم  اوَم َم تجَم

اأنَّ  الَّذِي يوؤكد  رُ  الأَممْن  ،%  3.53 اإِلىَم  دَمف الذي و�سل  هْن تَم الُم�سْن الُمعدَّل 
ا يُبَمينِّ  اناً �سعباً، مِمَّ ائِر يعد رِهَم زَم غِيٍر فِي الجَم لٍ �سَم دَّ لَمى مُعَم ان عَم الرِّهَم
اع اإِلىَم  تِفَم ا الرْن ذَم ا�ص هَم عُود فِي الأ�سَم يَم ة.وَم ـقديَّ ة النَّ يا�سَم دَمى �سعف ال�سِّ مَم
لِهًا  خْن لَمب دَم اأغْن ائِر  زَم ابِل الأورو.والجَم ر �شرف الدُّولَمر مُقَم ا�صِ �سِعْن خِفَم انِْن
ـَماد الأورُوبي؛ اأي  ة مِنَم التحِّ يَم اأتِّ ارداتها مُتَم لَمبُ وَم مٌ بالدولر واأغْن وَّ مُقَم
ات  ارِدَم الوَم الِيف  كَم تَم اع فِي  تِفَم ارْن اإِلىَم  ى  اأدَّ الَّذِي  ر  الأَممْن مقومة بالأورو، 

ات الدَّولَمة )ت�سخم م�ستورد( . قَم فَم اع نَم تِفَم بِالتَّالِي ارْن وَم
دَّل  � مُعَم فِي  ا  ا�سً خِفَم انِْن نُلاَمحظ   2005 ل�سنة  ةِ  بَم بِالنِّ�سْن

عَم اإِلىَم 2.53 % فِي  فَم تَم ا لبث واأنِ ارِْن هُ مَم م اإِلىَم 1.64 %، اإِلَّ اأنَّ خُّ التَّ�سَم
ــار  عَم ــاع الأَم�سْن تِفَم رْن�ص وارْن لَمب على العَم اع الطَّ تِفَم بَمب ارْن ةِ 2006 بِ�سَم نَم �سَم
المنظمة  يرْن  غَم الجزائرية  وق  ال�سُّ يِّزُ  تُمَم الَّتِي  والم�ساربة  ةِ،  دَم رَم وْن تَم الُم�سْن
اُر  عَم واأ�سْن لاَمك،  ال�ستِهْن ار  عَم اأَم�سْن ت  عَم فَم تَم ارِْن ة  نَم ال�سَّ ذِه  هَم نَمة، وفي  نَّ الُمقَم يرْن  غَم وَم
 ،2008 مار�ص   5 )لك�سا�سي،  فِيفٍ  طَم لٍ  كْن بِ�سَم ي  نَماعَم ال�سِّ تَماج  الإنْن

�ص11( 
لَم  � جَّ ة 2007 ؛ ف�سَم نَم اع فِي �سَم تِفَم م الرْن خُّ لُ التَّ�سَم دَّ لَم مُعَم ا�سَم وَم

جِ  امَم نَم رْن اليَّة وانطلاقُ بَم ة المَم يا�سَم ع فِي ال�سِّ �سُّ وَم بَمب التَّ دَّل 3.5 % بِ�سَم مُعَم
ةِ  لاَمثَم اع اإِلىَم ثَم تِفَم ا الرْن ذَم ا�ص هَم عُود فِي الأ�سَم يَم ادِي، وَم تِ�سَم مُوِّ القْن م النُّ عْن دَم
ة  ادَم اتِب والأجُور من دون اأنْن تقابلها زِيَم وَم اع الرَّ تِفَم الِي: ارْن التَّ امِلَم كَم وَم عَم
ة اإِلىَم 24.18  ـقديَّ لَمة النَّ لِ الكُتْن دَّ اعُ مُعَم تِفَم ار، وارْن مَم تِثْن ـاج وال�سْن تَم فِي الإنْن
يُولَمة  ال�سُّ ائِ�صَم  فَم اأن  ا  مَم كَم  ،2006 فِي   %  18.60 بـ  ة  نَم ارَم مُقَم  %
اأكتوبر  الجزائر،  )بنك   %  74 اإِلىَم  هِ  وِّ ُ نمَم لُ  دَّ مُعَم ارتفع  فِيَّة  َم المَم�شرْن
ة  نَم ارَم م مُقَم خُّ دَّل التَّ�سَم اع فِي مُعَم تِفَم ا الرْن ذَم مَم هَم رغْن �ص 06( ، وَم  ،2008
م  خُّ التَّ�سَم دَماف  تِهْن ا�سْن اتِيجِيَّة  ترَم ا�سْن قِيق  ْن تحَم  َّ تمَم انه  اإِلَّ   ،2006 ب�سنة 

بنجاح.
لَم  � �سَم فوَم  2008 ة  نَم �سَم م  خُّ التَّ�سَم دَّل  مُعَم فِي  اعًا  تِفَم ارْن نلاحظ 

ا  اتِهَم ازَم رَم انَم من اإفْن ة الَّتِي كَم يَّ ِ المَم ة العَم مَم لِك هو الأَمزْن اإِلىَم 4.86 % ومرد ذَم
دُ  ورَم الُم�ستَم مُ  خُّ التَّ�سَم لَّ  تَم احْن ثُ  يْن حَم ي،  ِ المَم العَم م  خُّ التَّ�سَم لِ  دَّ مُعَم اعُ  تِفَم ارِْن
ى  وَم تَم لَمى الُم�سْن لاَمك عَم دَم ال�ستِهْن ار عِنْن عَم ر موؤ�شر الأَم�سْن وُّ طَم ا فِي تَم امًّ جزءاً هَم
زِي  رْنكَم مِ من الجهد المتوا�سل للبنك المَم غْن بِالتَّالِي وعلى الرُّ لِّي، وَم حَم المَم
رِيق  م عن طَم خُّ يُولَمة اإِلَّ اأنَّ التَّ�سَم اع ال�سُّ تِرْنجَم الِ اِ�سْن َم )بنك الجزائر( فِي مجَم
بِيٍر  خُمية فِي جزءٍ كَم غُوط التَّ�سَم عُود �سبب ال�سُّ يَم اع، وَم تِفَم الِيف فِي ارِْن كَم التَّ
ة  بَم ارَم حَم لِمُ ة.وَم دَم رَم وْن تَم الُم�سْن ائِيَّة  الغِذَم تَمجات  الُمنَم ار  عَم اأَم�سْن اعِ  تِفَم ارْن اإِلىَم  منهاَم 
ْنف  لِ ال�شرَّ دَّ بِيتَم مُعَم ثْن زِي تَم كَم رْن نْنك المَم ل البَم ا�سَم م، وَم خُّ ا النوعِ من التَّ�سَم ذَم هَم
ة. ـقديَّ النَّ ة  يا�سَم ال�سِّ لاَمتِ  دَمخُّ تَم فِي  ة  ارِمَم ةٍ �سَم ارَم اإدَم عَم  مَم قِيقِي  الحَم لِي  الفِعْن

ة  نَم �سَم فِي  اع  تِفَم الرْن ل  ا�سَم وَم م  خُّ التَّ�سَم دَّلَم  مُعَم اأنَّ  اإِلَّ  ابِيِر  دَم التَّ كُلِّ  مَم  رُغْن وَم

يَّة  ِ المَم ة العَم مَم داعيات الأَمزْن لِك هو تَم 2009 لي�سل اإِلىَم 5.34 % ومرد ذَم
ابِل الأُورُو،  ْنفِ الدُّولَمر مُقَم رِ �شرَم بِيٍر فِي �سِعْن ا�صٍ كَم خِفَم ت اإِلىَم انِْن الَّتِي اأَمدَّ
 55 من  واأكثر  بالدولر  ةٌ  مَم وَّ مُقَم ا  لَمبُهَم اأغْن ائِر  زَم الجَم �سادرات  اأنَّ  ا  بِمَم وَم
% من وارداتها متاأتية من التحاد الأوروبي؛ اأي مقومة بالأورو 
ي اإِلىَم  بِيرَمة ويوؤدِّ ارة كَم �سَم زِينَمة خَم ا الفارق يكلف الخَم ذَم اإنَّ هَم بِالتَّالِي فَم وَم
ا  هُنَم خُم  فالتَّ�سَم بِالتَّالِي  ا.وَم اأُورُوبَّ من  الم�ستوردة  لَمع  ال�سِّ ار  عَم اأَم�سْن عِ  فْن رَم

مٌ م�ستورد. خُّ �سَم لَمبِهِ تَم ا فِي اأغْن اأي�سً
لَم اإِلىَم  � �سَم ثُ وَم يْن ة 2010 حَم نَم م فِي �سَم خُّ لُ التَّ�سَم دَّ انخف�ص مُعَم

لىَم  ا�صِ اإِ لِك فِي الأ�سَم عُود ذَم يَم دَمف وَم هْن تَم دَمف الُم�سْن ن الهَم مْن 3.91 % وهو �سِ
اتِ الكبيرة  ادَم اأنَّ الزِّيَم اإِلَّ  ادِي العالمي،  تِ�سَم نِ الو�سع القْن �سُّ َم ة تحَم ايَم بِدَم
مُ�ستحقات  ع  فْن دَم ة  ا�سَّ وخَم و2012   2011 ة  نَم �سَم ذُ  مُنْن الأُجُور  فِي 
ثلاث  م�ستحقات  اإِلىَم  )و�سلت  عِي  جْن رَم رٍ  باأثَم ات  اعَم القِطَم من  للعديد 
لم  الذي  ر  الأَممْن ائِيَّة  َم ال�شرِّ ةِ  رَم القُدْن فِي  بِيٍر  كَم اعٍ  تِفَم ارْن اإِلىَم  ى  اأدَّ �سنوات( 
بِالتَّالِي حدثت �سدمة ت�سخمية لم  تَماج، وَم ة فِي الإنْن ادَم يقابله اأيُّ زِيَم
ل�سنة  م  خُّ التَّ�سَم دَّل  مُعَم اأو�سل  ا  مِمَّ تداركها  زِي  كَم رْن المَم نْنك  البَم ي�ستطع 
اق  وَم الأَم�سْن فِي  ار  عَم الأَم�سْن اع  تِفَم ارْن اإِلىَم  ة  افَم بِالإ�سَم  %  8.9 اإِلىَم   2012
�سدمة  ذِه  هَم اأنَّ  لِي  وَم الدُّ النقد  دُوقِ  نْن �سُ فِي  خبراء  واأكد  ارجية،  الخَم
ةِ لتخفي�صِ  ابِير اللاَّزِمَم دَم ذَم كُل التَّ خَم زِي اتَّ كَم رْن نْنك المَم ة اأن البَم ا�سَّ عابرة خَم
اأداةُ  هِيَم  وَم فِيذِ  نْن التَّ يِّزَم  حَم دِيدَمة  اةٍ جَم اأدَم بِاإدخالِ  لِك  ذَم وَم م،  خُّ التَّ�سَم لِ  دَّ مُعَم
تِمّ  يَم تَّى  % حَم  1.50 دَّل ت�سعيرة  عَم بِمُ اأ�سهر  يُولَمة ل�ستة  ال�سُّ اع  تِرْنجَم ا�سْن
الجزائر،  )بنك  الم�سارف  لدى  ة  قَّ الُم�ستَم يُولَمة  ال�سُّ ا�ص  تِ�سَم امِْن زِيز  عْن تَم
دَّل  ا�ص مُعَم خِفَم ى اإِلىَم انِْن ر الَّذِي اأدَّ الأَممْن  )10 2013، �ص  اأكتوبر   21

ة 2013 اإِلىَم 3.26 %. نَم م فِي �سَم خُّ التَّ�سَم
فِي  م  خُّ التَّ�سَم لِ  دَّ مُعَم لِيل  ْن كِن ملاحظته من خِلال تحَم يُمْن ا  مَم اإنَّ 
لَمى  عَم يُحافظ  اأن  زِي  كَم رْن المَم نْنك  البَم لَمى  عَم ال�سعب  من  ه  اأنَّ هو  ائِر  زَم الجَم
وباأ�سعار  يَّة  ِ المَم العَم ارِ  عَم بالأَم�سْن دائما  يتاأثر  ه  لأنَّ لِك  ذَم وَم ا�ستقراره، 
ة  يَم البِنْن لبناء  لَمة  وْن للدَّ ائِم  الدَّ ات  قَم فَم النَّ ةِ  ادَم زِيَم اإِلىَم  ة  افَم بِالإ�سَم ْنف،  ال�شرَّ

زِي. كَم رْن نْنك المَم ة البَم ا يُعقد مُهِمَّ ا مَم ذَم هَم التَّحتية، وَم

: اِسْتِهْدَافُم التَّضَخُّمِ فِي الَجزَائِر بَيْنَ الوَاقِعِ وَالتَّطْبِيقِ الِمحْوَرُم الثَّالِثُم

يتطلب ا�ستهداف الت�سخم العديد من الآليات وال�سوابط حتى 
�صِ الواقع. يتم تطبيقها على اأَمرْن

مِ فِي الَجزَائِر  ◄ لً: اِ�صْتِهْدَافُ التَّ�صَخُّ اأَوَّ
مبداأ  لَمى  عَم ا�ص  الأ�سَم فِي  الت�سخم  ا�ستهداف  ةُ  ا�سَم �سِيَم مِد  تَم عْن تَم
معيٍن  لٍ  دَّ مُعَم دِيد  بتَمحْن ة  ـقديَّ النَّ ة  لْنطَم ال�سُّ رَمف  طَم من  قِ  بَم الُم�سْن لاَمنِ  الإعَم
زمنية  فترة  خِلاَمل  لِك  ذَم وَم تحقيقه  اإِلىَم  ة  ـقديَّ النَّ ات  لُطَم ال�سُّ ى  عَم �سْن تَم
د  قْن ا�ص بالنَّ انُون 90/ 10 الخَم ائِر نُلاَمحظ اأنَّ قَم زَم معينة، لكن فِي الجَم
با�ستهداف  ة  ا�سَّ خَم �سيغة  اأي  ه  وادِّ مَم فِي  يت�سمن  لم  رْن�ص  القَم وَم
يلي:  ا  مَم  10  /90 انُون  قَم 55 من  المادة  فِي  اءَم  جَم يْنثُ  حَم الت�سخم، 
ف  ال�شرَّ وَم رْن�ص  القَم وَم د  قْن النَّ ال  َم زِي فِي مجَم كَم رْن المَم نْنك  البَم ة  مُهِمَّ ثَّل  مَم تَم تَم  »
نِي والحفاظ  طَم اد الوَم تِ�سَم ُوط لِنُمُوٍّ منتظم للاقْن ل ال�شرُّ فِير اأف�سَم وْن وفِي تَم
ار  رَم تِقْن لَمى ال�سْن ال�سهر عَم عَم  الوطنية مَم اجِيَّة  تَم الإنْن ة  اقَم الطَّ ا باإنماء  هَم لَميْن عَم
هدف  دِيدُ  ْن تحَم  َّ تمَم هُ  اأنَّ الن�ص  من  للنقد«.ويتبين  والخارجي  اخِلِي  الدَّ
الأمثل  غِيل  �سْن التَّ قِيق  ْن تحَم انِب  جَم اإِلىَم  منتظم  اقت�سادي  و  نُمُ قِيق  ْن تحَم
ار  رَم تِقْن لَمى اِ�سْن ار والحفاظ عَم عَم ار الأَم�سْن رَم تِقْن دَمف اِ�سْن ا هَم ل.اأمَّ امِ الأَموَّ قَم فِي المَم
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انِي. ا فقد جعل فِي المقام الثَّ ارِجِيًّ لَمة خَم العُمْن
دَمف  الهَم اإنَّ   » يلي:  ا  مَم كَم  11  /03 ر  الأَممْن خلا�سة  وجاءت 
ار،  عَم الأَم�سْن ة  ارِيَّ رَم تِقْن اِ�سْن لَمى  عَم اظُ  الِحفَم هُوَم  ة  ـقديَّ النَّ ة  ا�سَم يَم لل�سِّ ا�سِي  الأَم�سَم
لاَمك«،  تِهْن ال�سْن ار  عَم اأَم�سْن اتِ  َم وؤَم�شرِّ لِمُ ةً  دّدَم مُحَم ةً  رِيجِيَّ دْن تَم ةً  ادَم زِيَم ا  ارِهَم تِبَم بِاعْن
فِي  لَم  مَم حَم ه  اأنَّ دُ  ِ نجَم  2003 ل�سنة  زِي  كَم رْن المَم نْنك  البَم تقرير  فِي  يْنثُ  حَم
ا�سِي  الأَم�سَم دَمف  الهَم اإنَّ   « لِي:  يَم ا  مَم كَم داً  دَّ مُحَم ا  تِدْنلَملِيًّ ا�سْن فًا  دَم هَم تقريره 
اأي  طِ؛  �سِّ وَم الُمتَم دَمى  المَم لَمى  عَم ار  عَم الأَم�سْن ار  رَم تِقْن اِ�سْن هُوَم  ة  ـقديَّ النَّ ة  ا�سَم يَم لل�سِّ
ا  مَم ة 2003....« كَم نَم نَم بُلُوغُها �سَم كَم قِلُّ عن 03 %، واأمْن م تَم خُّ ةُ التَّ�سَم بَم نِ�سْن
بِيقِ  لِتَمطْن جًا  هَم نْن 2003 مَم ذُ  مُنْن ائِر انتهجت  زَم اأنَّ الجَم اإلى  تجدر الإ�سارة 
ا  مَم زِيدُ عن 03 % كَم م لَم تَم خُّ ة التَّ�سَم بَم افُ نِ�سْن دَم تِهْن ا�سْن ة، وَم ـقديَّ ة النَّ يا�سَم ال�سِّ

رِيرِ. قْن اءَم فِي التَّ جَم
دَّل ت�سخم اأقل من  اإلَّ اأنَّ الُم�سكل الَّذِي طرحه الإعلان عن مُعَم
ة  رَم القُدْن الَمة وتدهور  البَمطَم الَّذِي تميز بحدة  الظرف  لِك  ذَم فِي   %  03
كان  المعدل.فقد  ا  ذَم هَم لَمى  عَم المحافظة  انِيَّة  كَم اإمْن دَمى  مَم هو  ال�شرائية، 
ا  ذَم ة 2004 اختراقًا لِهَم نَم هِدَمت بالفعل �سَم ثُ �سَم يْن بًا للغاية حَم عْن الرهان �سَم

م اإِلىَم 3.56 %. خُّ دَّل التَّ�سَم لَم مُعَم �سَم ثُ وَم يْن لِ حَم الُمعدَّ
ة خِلاَمل 2007  ـقديَّ ة النَّ ا�سَم يَم ة المن�سقة لل�سِّ اَمرَم ا �سمحت الإِدَم مَم كَم
اوِي  دَّل ت�سخم يُ�سَم عَم م بنجاح، بِمُ خُّ اتِيجِيَّة هدف التَّ�سَم ترَم قِيق ا�سْن بتَمحْن
فِي  م  خُّ التَّ�سَم �سعود  اإن  فَم وِي  نَم �سَم ط  �سِّ وَم مُتَم ا�ص  اأ�سَم لَمى  وعَم  ،%  3.5
دَمى المتو�سط،  ار فِي المَم عَم ةِ ل�ستقرار الأَم�سْن بَم ل �سدمة بِالنِّ�سْن كَّ 2008 �سَم
الجزائر،  )بنك  ي  ِ المَم العَم ال�سعيد  لَمى  عَم م  خُّ التَّ�سَم عودة  اإِلىَم  بالنَّظر 
تِعا�ص الجوهري  اإن النْن افًة اإِلىَم ذلك، فَم اأكتوبر 2008، �ص 19( .اإ�سَم
خُمية. التَّ�سَم التوترات  اإحداث  فِي  ي�سهم  اأ�سبح  دِي  قْن النَّ ع  �سُّ وَم التَّ فِي 

ة 2008. نَم م ال�سنوي 4.86 % فِي �سَم خُّ ط التَّ�سَم �سِّ وَم لَمغَم مُتَم ثُ بَم يْن حَم
ة 2009  نَم ة �سَم ا�سَّ م خَم خُّ اع الم�ستمر فِي التَّ�سَم تِفَم ى الرْن لقد اأدَّ
ذُ �سبتمبر2009،  الذي و�سل اإِلىَم 5.74 % اإِلىَم تطوير اأداة ملائمة مُنْن
ال  �سِغَم لنْن تَمجِيب  �سْن يَم يٍر  �سِ قَم لأجلٍ  مٍ  خُّ �سَم تَم توقع  ج  وذَم ُ نمَم فِي  ثَّل  َم تمَم وَم
وتطوره  م  خُّ التَّ�سَم لمعدل  ال�سهري  التَّوقع  لغر�ص  م�ستقبلية،  روؤية 
ط  �سِّ وَم الُمتَم ع  قُّ وَم تَم لَمى �سبيل المثال، لم يتعدّ فارق  نَمة واحدة.عَم �سَم لأُفُقِ 
 2010 �سبتمبر  فِي  المنجز   2010 ة  نَم �سَم ة  ايَم نِهَم للت�سخم  ال�سنوي 
والمح�سوب  المحقق  م  خُّ التَّ�سَم دَّل  مُعَم من  مئوية  نقطة   % بـ0.14 
 )%  3.91( دي�سمبر  ل�سهر  للاإح�ساء  نِي  طَم الوَم الديوان  رَمف  طَم من 
يرَمة الأجل. �سِ ات قَم عَم قُّ وَم م قريباً من التَّ خُّ طُ التَّ�سَم �سِّ وَم قِيَم مُتَم بِالتَّالِي بَم .وَم

اع الَّذِي ميز  تِفَم عَم الرْن ة مَم نَم ارَم ا الُمعدَّل للت�سخم متراجعا مُقَم ذَم ويعد هَم
م المحدد من قبل  خُّ عَم هدف التَّ�سَم ة 2009 )5.74 %( بتناغم مَم نَم �سَم
ة  نَم �سَم % +اأو - نقطة واحدة( بموجب  رْن�ص )04  القَم وَم د  قْن النَّ لٍ�صِ  ْن مجَم
ائِر، 2012، �ص  زَم ة )بنك الجَم ـقديَّ ة النَّ ا�سَم يَم 2010، كهدف �سمني لل�سِّ

.  )08
فِي  خُمية  التَّ�سَم ة  للظّاهِرَم اخِلِي  الدَّ ابع  الطَّ من  مِ  غْن الرُّ على 
لَمى  عَم اظ  الِحفَم فِي  ن�سطًا  رًا  وْن دَم ة  ـقديَّ النَّ ة  يا�سَم ال�سِّ تلعب  ائِر،  زَم الجَم
�شريح  كهدف  م،  خُّ التَّ�سَم دَمفَم  هَم اأنَّ  مَم  رُغْن الكلي،  اد  تِ�سَم القْن ار  رَم تِقْن اِ�سْن
اإنَّ  تْن اإقامته فِي اأوت 2010، وعليه فَم َّ ة، كان قد تمَم ـقديَّ ة النَّ ا�سَم يَم لل�سِّ
ائِر  زَم الجَم كُ  نْن بَم يتوله  م  خُّ التَّ�سَم مكافحة  فِي  ة  ـقديَّ النَّ ة  يا�سَم ال�سِّ ر  وْن دَم
ر  �سِعْن ل�سيا�سة  باإدارة مرنة  المدعومة  الملائمة،  ات  وَم الأدَم خِلاَمل  من 
 2012 ة  نَم �سَم م  خُّ التَّ�سَم دَّل  مُعَم فِي  الكبير  اع  تِفَم الرْن اأنَّ  ال�شرف.اإِلَّ 

م لَم تزال  خُّ التَّ�سَم دَماف  تِهْن ا�سْن لِيَّة  مَم اأنَّ عَم %( يوؤكد    8.89 اإِلىَم  )و�سل 
قِيقِ  ْن عوبات والعوائق الَّتِي تحول دون تحَم دِيد من ال�سُّ انِي من العَم تُعَم
مَم اأنَّ الُمعدَّل الم�ستهدف فِي الحقيقة لي�ص �سغيًرا  دِ رُغْن دَّ ال الُمحَم المَمجَم

ائِر، 25 اأوت 2010، �ص 06( . زَم )04 % - 05 %( )بنك الجَم
لِتَعْزِيزِ  ◄ الَجزَائِر  بِهَا  قَامَت  تِي  الَّ الإجرَاءَات  ثانيا: 

ة ا�صتهداف الت�صخم ا�صْتراَتِيجِيَّ
م  خُّ دَماف التَّ�سَم تِهْن ة ا�سْن ا�سَم بِيق �سِيَم طْن ل فِي تَم وَم تِ الكثير من الدُّ حَم َم نجَم
ات والآليات الَّتِي  يا�سَم ا لمجموعة من ال�سِّ اجِهَم تِهَم لِك من خِلاَمل انْن ذَم وَم
هاَم بداأت حديثا  ائِر بحكم اأنَّ زَم ذِه ال�ستراتيجية، والجَم ت اإِلىَم نجاح هَم اأَمدَّ
دِيد من  ا تبني العَم هَم لَميْن م وجب عَم خُّ دَماف التَّ�سَم تِهْن ة ا�سْن ا�سَم بِيق �سِيَم طْن فِي تَم

الإ�سلاحات.
�سابقا . 1 ذكرنا  ا  مَم كَم م:  خُّ التَّ�سَم دَماف  تِهْن ا�سْن نِ  عَم لاَمنُ  الإعْن

ال  َم مجَم وتحديد  �شراحة  الإعلان   2010 فِي  ائِر  زَم الجَم نْنك  بَم امَم  قَم فقد 
م�ستهدف للت�سخم )04 % - 05 %( .

ة . 2 ا�سَم �سِيَم لَّب  تَمطَم تَم اتِي:  لِيَّ مَم العَم ارِ  الإطَم ى  وَم تَم مُ�سْن �سِيُن  ْن تحَم
متقدمة  فنية  اآليات  زِي  كَم رْن المَم للبنك  كُون  يَم اأن  م  خُّ التَّ�سَم دَماف  تِهْن ا�سْن
معلومات  نْنك  بَم ت�سكيل  منه  ي�ستدعي  لذا  م  خُّ التَّ�سَم دَّل  عَم بِمُ للتنبوؤ 
دَّل  مُعَم ر�سد  من  تمكنه  َمات  يرِّ غَم الُمتَم عن  معطيات  لَمى  عَم يحتوي 
نَمة  �سَم ذُ  مُنْن زِي  كَم رْن المَم نْنك  بالبَم الَّذِي دفع  ر  الأَممْن الم�ستقبل،  م فِي  خُّ التَّ�سَم
للو�سعيات  اليَّة  المَم التقارير  نظام  وتعزيز  تحديث  اإِلىَم   2008
د  قْن النَّ مجل�صُ  امَم  قَم فقد  اليَّة،  المَم والموؤ�س�سات  للم�سارف  ال�سهرية 
باإ�سدار نظام جديد يت�سمن مخطط   2009 رْن�ص في جويلية  القَم وَم
ى  وَم تَم مُ�سْن تح�سين  المحا�سبية.وق�سد  والقواعد  فِيَّة  َم المَم�شرْن ات  ابَم الِح�سَم
ات  رَم وُّ التَّطَم عَم  مَم وان�سجاما  ة،  ـقديَّ النَّ ة  ا�سَم يَم لل�سِّ العملياتي  الإطار 
اأ�سدر  اليَّة،  المَم ة  مَم الأَمزْن ر  اأثَم لَمى  عَم لِي  وَم الدُّ ى  وَم تَم الُم�سْن لَمى  عَم دِيثَمة  الحَم
ال  َم مجَم فِي  جديدا  نظاماً   2009 ماي  فِي  رْن�ص  القَم وَم د  قْن النَّ مجل�صُ 
وق  ال�سُّ ة، وعملياته خارج  ـقديَّ النَّ وق  ال�سُّ فِي  ائِر  زَم الجَم نْنك  بَم تدخلات 
تنظيمي  باإطار  ر  الأَممْن لَّقُ  عَم تَم ة.ويَم ـقديَّ النَّ ة  يا�سَم ال�سِّ ائِل  �سَم وَم عن  ف�سلا 
وِيل  ْن باإعادة تمَم ة  ا�سَّ الخَم لِيَّات  مَم العَم الوقت  مف�سل يت�سمن فِي نف�ص 
ة  ـقديَّ وق النَّ يُولَمة الفائ�سة فِي ال�سُّ اع ال�سُّ تِرْنجَم لِيَّات ا�سْن مَم الم�سارف، عَم
)بنك  الم�سارف  من  بمبادرة  والودائع(  )القُرُو�ص  والت�سهيلات 
ال  المَمجَم يف�سح  الَّذِي  ر  .الأَممْن  )06 �ص   ،2010 اأوت   25 ائِر،  زَم الجَم
الجزائر.وبذلك،  فِي  ة  ـقديَّ النَّ ة  يا�سَم ال�سِّ وتنفيذ  ة  ياَمغَم �سِ فِي  للاإبداع 
لَمى ا�ستخدام نقدي ي�سمح له بال�ستمرار  ائِر يتوافر عَم زَم نْنك الجَم اأ�سبح بَم
بمخاطر  يَّز  مَم تَم يَم ظرف  فِي  يولَمة،  ال�سُّ ائِ�ص  فَم ة  اهِرَم ظَم ة  هَم اجَم مُوَم فِي 
الم�ستورد  المواد  فِي  ة  ا�سَّ خَم ار  عَم الأَم�سْن ار  رَم تِقْن اِ�سْن لَمى  عَم مت�ساعدة 

)ت�سخم م�ستورد( .
الإ�شراف . 3 زِيز  عْن تَم ق�سد  اتِي:  �سَم الُموؤَم�سَّ افِ  َم الإ�شرْن عِيمُ  دْن تَم

ة  نَم �سَم ائِرِي  زَم زِي الجَم كَم رْن نْنك المَم البَم امَم  قَم اإذ  �ساتي للبنك المركزي،  الموؤ�سَّ
للتدابير  نْنكي تبعا  البَم الإطار الموؤ�س�ساتي للاإ�شراف  2010 بتعزيز 
 ،2010 اأوت   26 فِي  الموؤرخ   04  -  10 بالأمر  لَمة  الُمدْنخَم الجديدة 
د والقر�ص، ويعطي  قْن الُمعدِّل والمتمم للاأمر 03 - 11، المتعلق بالنَّ
ن  مَّ �سَم تَم ار، وَم عَم ة ا�ستقرار الأَم�سْن ائِر مُهِمَّ زَم انُونِي لبنك الجَم ا الإر�ساء القَم ذَم هَم
من  المخاطر  فِي  اأف�سل  مٍ  كُّ َم تحَم اإِلىَم  دِف  هْن تَم ة  دِيدَم جَم قانونية  اأحكاماً 
ائِر، 2012، �ص 08(  زَم اليَّة )بنك الجَم رَمف البُنُوك والموؤ�س�سات المَم طَم
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َم  ينْن ان التقارب بَم مَم دَمفِ �سَم ات التنظيمية بِهَم اءَم ا لتعزيز الإجرَم ذَم .وياأتي هَم
الفعالة،  فِيَّة  َم المَم�شرْن للرقابة  ا�سِيَّة  الأ�سَم والمبادئ  الإ�شراف  اأعمال 
ائِر  زَم الجَم نْنك  بَم وا�سل  ا  مَم كَم بازل،  لجنة  رَمف  طَم من  ا  هَم لَميْن عَم المن�سو�ص 
لَمى المخاطر.وتدخل  فِي م�شروع ع�شرنة مهنة الإ�شراف القائمة عَم
دِف اإِلىَم تر�سيخ  هْن لِيَّات الوقاية الَّتِي تَم مَم زِيز عَم عْن ارِ تَم ذِه العملية فِي اإطَم هَم
ا  ذَم هَم بِيق  طْن تَم  َّ تمَم الجزائر.وقد  فِي  فِي  ِ المَم�شرْن ام  النِّظَم ل�ستقرار  اأقوى 
ة  نَم ابِعِ من �سَم ى البُنُوكِ خِلاَمل الثُّلاَمثِي الرَّ وَم تَم لَمى مُ�سْن ا عَم لِيًّ الم�شروع فِعْن

2011 كمرحلة قيادية.
الك�سف  لَمى  عَم ة  رَم القُدْن زِيز  عْن تَم اإِلىَم  الجديد  ام  النِّظَم ا  ذَم هَم يهدف 
للرقابة.اإنَّ  التنبوؤي  انِب  الجَم تف�سيل  و  المبكر،  والإنذار  المبكر، 
ةٍ  �سَم مُوؤَم�سَّ اأوْن  نْنك  بَم لأي  محتملٍ  لف�سلٍ  ة  ذِرَم الُمنْن الأعرا�ص  عن  الك�سف 
ام  النِّظَم ار  رَم تِقْن اِ�سْن ل�سمان  �شروريا  يعد  �سعبة  و�سعية  فِي  ةٍ  الِيَّ مَم
فعل  برد  الجديد  ام  النِّظَم ا  ذَم هَم ي�سمح  ا  مَم المودعين.كَم وحماية  الِي  المَم
ات والت�سحيحات  اءَم رَمف �سلطة الإ�شراف، واتخاذ الإجرَم �شريع من طَم

الملائمة للتكفل بال�سعوبات الَّتِي قد تواجهها الهيئة المالية.
ام الكامن فِي التنبوؤ  انِب الجديد من النِّظَم ا الجَم ذَم هذا وي�سمح هَم
ة  لُفَم كْن تَم فِي  المح�سو�ص  التقلي�ص  مِنَم  الإ�شراف  لهيئات  بالمخاطر 
ة بِكُلِّ  ا�سَّ ل لطبيعة المخاطر الخَم �سَم الإ�شراف من خِلاَمل اِ�ستيعابٍ اأفْن
ة للرقابة، وا�ستهداف تِلْنكَم الَّتِي تواجه �سعوبات  عَم ا�سِ الِيَّة خَم هيئة مَم
ال�شريع  بالتمييز  ي�سمح  ا  ذَم هَم الإ�شراف.وَم لموارد  عقلاني  با�ستعمال 

اليَّة ال�سليمة من تِلْنكَم الَّتِي تواجه �سعوبات. َم الهيئات المَم ينْن بَم
ثُ القيام  يْن ائِر ب�سلاحيات اأو�سع من حَم زَم نْنك الجَم زِيز بَم عْن َّ تَم كما تمَم
خ�سو�سا  اليَّة،  المَم والموؤ�س�سات  البُنُوك  ى  وَم تَم مُ�سْن لَمى  عَم قِيق  ْن تحَم باأي 
ذِه  وَمى هَم تَم مُ�سْن لَمى  ة قيادة كل رقابة عَم مُهِمَّ ائِر  زَم نْنك الجَم بَم اأنَّ لمفت�سي 
زِيز  عْن تَم اإنَّ  فَم الم�شرفية.وعليه،  اللجنة  لح�ساب  وبالأخ�ص  الهيئات 
لَمى الك�سف المبكر لنقاط  برَم عَم ائِر ي�سمح بقدرة اأكْن زَم نْنك الجَم �سلاحيات بَم
اليَّة.فِي  المَم والموؤ�س�سات  للبنوك  اأف�سل  متابعة  عبر  لِك  ذَم ال�سعف.وَم
ال اختبارات ال�سلابة،  َم ائِر قدرته فِي مجَم زَم نْنك الجَم ا الإطار، عزز بَم ذَم هَم
والموؤ�س�سات  البُنُوك  لتنقيط  الجديد  ام  النِّظَم اإتمام  عَم  مَم بالموازاة 

اليَّة، م�ستهدفا اأف�سل رقابة للمخاطر الم�شرفية. المَم
جهتها،  من  ائِر،  زَم الجَم لبنك  الِي  المَم ار  رَم تِقْن ال�سْن لجنة  تقوم 
موؤ�شًرا   )11( ع�شر  اأحد  فِي  اليَّة  المَم ال�سلابة  َمات  مُوؤَم�شرِّ بمراجعة 
ات الأُخرَمى والم�سماة  َم دَماف الُموؤَم�شرِّ تِهْن عَم ا�سْن م�سماة »موؤ�شرات دنيا«، مَم
ة  ا�سَّ خَم يَّة  مِّ اأهَم اأعُطيت   2010 ة  نَم �سَم مقترحة«.ففي  »موؤ�شرات 
ة  ا�سِطَم ة بِوَم ا�سَّ فِي والمالي خَم ِ ام المَم�شرْن للتَّقييم الدوري ل�ستقرار النِّظَم

ائِر، 2012، �ص 09( . زَم لابة )بنك الجَم اختبارات ال�سَّ
افِيَّة والم�سداقية . 4 فَم قِيق ال�سَّ قِيق ال�سفافية: لتَمحْن ْن محاولة تحَم

دَّلَمت  مُعَم 2008 باإعطاء تقارير دورية عن  ذُ  مُنْن ائِر  زَم نْنك الجَم بَم �شرع 
نَموِي  �سَم تقرير  اإعطاء   َّ تمَم ا  مَم كَم اليَّة،  المَم َمات  الُموؤَم�شرِّ كل  وعن  م  خُّ التَّ�سَم
اأن عامل  اإِلَّ  التقارير،  ذِه  هَم اإعطاء  مَم  رغْن وَم ه  اأنَّ اإِلَّ  ال�سعبي،  للمجل�ص 
بَمب  بِ�سَم لِك  ذَم وَم زِي  كَم رْن المَم نْنك  والبَم الجمهور  َم  ينْن بَم غائبا  يزال  لَم  ة  الثِّقَم
ف�سيحة  بعد  ة  ا�سَّ خَم نْنكي  البَم ال  المَمجَم فِي  ح�سلت  الَّتِي  الخروقات 
نْنك  البَم يعط  زِي ولم  رْنكَم المَم نْنك  البَم اأخذت ت�شريحها من  الَّتِي  الخليفة 
تَّى  حَم فعلي  ل  كْن بِ�سَم مراقبتها  تِمّ  يَم ولم  ا  هَم نْن عَم معلومات  اأي  زِي  كَم رْن المَم
هو  لِك  ذَم الجمهور.ودليل  وثقة  المودعين،  اأموال  و�ساعت  اأفل�ست 

ة  ف، اأو انعدام الثِّقَم عْن بَمب �سُ ائِر بِ�سَم زَم ار فِي الجَم خَم دَّلَمت الدِّ ا�ص مُعَم خِفَم انِْن
َم الُمدَّخِرين والبنوك. ينْن بَم

الو�سعية  عن  تقارير  تقديم  فِي  بداأ  زِي  كَم رْن المَم نْنك  البَم اأنَّ  رغم 
بْنقَمى مجهولة  ة اإِلَّ اأنَّ هُنَماكَم الكثير من الإح�سائيات تَم اليَّ ة والمَم ـقديَّ النَّ
الـ  تجاوز  الَّذِي  ائِر  زَم الجَم فِي  ْنف  ال�شرَّ احتياطي  يخ�ص  ا  فِيمَم مثلا 
فِيَّة الحتفاظ بِهِ  يْن د اأي تقارير تبين كَم مِلْنيَمار دولر، ولَم تُوجَم  180
ثرَم  ائِر اأَمكْن زَم لِي طلب من الجَم وَم د الدُّ قْن نْندُوق النَّ مَم اأن �سُ )�سلة العملات( ، رُغْن
اآخر  اأن  العلم  عَم  مَم الحتياطي،  عملات  �سلة  عن  الإف�ساح  مرة  من 
ة 1994، ومنذ  نَم ل �سلة العُمُلاَمت للجزائر كان فِي �سَم يْنكَم اإف�ساح عن هَم
ائِر باإعطاء تف�سيلات  زَم لِي يطالب الجَم وَم د الدُّ قْن لِك الوقت و�سندوق النَّ ذَم

ه لم ي�ستجب  اإِلَّ اأنَّ
ة . 5 حُرِّيَم لاَمليَّة  ال�ستِقْن تقت�سي  المركزي:  البنك  ا�ستقلالية 

ة  ـقديَّ النَّ ة  يا�سَم ال�سِّ وتنفيذ  وو�سع  قرار  زِي  كَم رْن المَم نْنك  البَم وامتلاك 
لنا  يطرح  ا  ذَم هَم الأهداف.ولعل  قِيق  لتَمحْن المنا�سبة  ات  وَم الأدَم وطرح 
لاَمليَّة لَم  اأن ال�ستِقْن زِي، والجواب  كَم رْن نْنك المَم البَم اإ�سكالية حول م�ساءلة 
ة  اأي جِهَم اأمام  كُون م�سئول  اأن يَم كِن له  اإذ يُمْن دَمم الم�سوؤولية،  نِي عَم عْن تَم
لَمى ن�ساطه والتاأكد  ة اأوْن ق�سائية اأوْن ت�شريعية للاطلاع عَم الِيَّ ت مَم انَم كَم

من مطابقة اأعماله للقوانين.
انُون 90 أ.  ــانُون 90/ 10: اعتبر القَم ال�ستقلالية فِي ظِلِّ قَم

ائِري  زَم زِي الجَم كَم رْن نْنك المَم زِي الجزائري )اأ�سبح البَم كَم رْن نْنك المَم - 10 اأنَّ البَم
بنك  ا�سم  تَم  ْن تحَم غيره  عَم  مَم يتعامل   10  /90 القانون  ر  دُوْن �سُ ذُ  مُنْن
وال�ستقلال  المعنوية  بال�سخ�سية  تَّع  مَم تَم تَم وطنية  ة  �سَم مُوؤَم�سَّ ائِر(  زَم الجَم
رْن�ص 90/ 10 الموؤرخ في  القَم د وَم قْن المالي )المادة 11 من قانون النَّ
رقم  الر�سمية  الجريدة  والقر�ص،  د  قْن بالنَّ المتعلق   ،90  /10  /14
ة  ارِيَّ اعِد المحا�سبة التِّجَم وَم ائِر يخ�سع اإِلىَم قَم زَم نْنك الجَم فاأ�سبح بَم  ،  )18
مِ  غْن للدولة.بِالرُّ بالكامل  اأْن�سماله  رَم ملكية  وتعود  تاجراً  باعتباره 
التجاري ول يخ�سع  ال�سجل  للت�سجيل فِي  هُوَم لَم يخ�سع  فَم لِك  ذَم من 
انُون 88/ 01 الموؤرخ فِي 11 جانفي والمتعلق  ا لأحكام القَم اأي�سً
ة  افَم القت�سادية.بِالإ�سَم العُمُومِيَّة  للموؤ�س�سات  التوجيهي  بالقانون 
طِيع اأن يفتح فروعاً له اأوْن يختار مرا�سلين اأوْن ممثلين له  تَم �سْن اإِلىَم اأنه يَم
لِك �شرورياً )لطر�ص،  ذَم نِي كلما راأى  طَم الوَم اأي نقطة من التراب  فِي 

2003، �ص200( .
ا  فِيمَم  10  /90 انُون  قَم ارِ  اإطَم فِي  ائِر  زَم الجَم نْنك  بَم امُ  هَم مَم لُ  ثَّ مَم تَم تَم وَم

يلي: )مجدوب، 2006، �ص 13( 
منح  � ومراقبة  وت�سيير  دِي،  قْن النَّ التَّداول  بتنظيم  قُوم  يَم

�سُوق  نْنظِيم  تَم ومراقبة  الخارجية،  يُونِيَّة  دْن المَم وت�سيير  الئتمان، 
ال�شرف.
جِبُ اأن  � دِي َم الَّذِي يَم قْن ار النَّ دَم ارِ الإ�سْن تِكَم ا اأنَّ له الحقُّ فِي احْن مَم كَم

ة العمومية. زِينَم تقابله �سبائك ذهبية وعملات اأجنبية و�سندات الخَم
البيع وال�شراء جميعا، والرهن  � لِيَّات  مَم القيام بعَم طِيع  تَم �سْن يَم

طِيعُ  تَم �سْن ا تَم مَم ة العُمُومِيَّة، كَم زِينَم بيَّة لح�ساب الخَم واإقرا�ص العُمُلاَمت الأَمجنَم
لَمةِ ال�سعبة. ات اأن تفتح لديها ح�سابا بِالعُمْن كَم ِ ال�شرَّ

م  � �سْن لِيَّات المتعلقة باإعادة الخَم مَم طِيع القيام بجميع العَم تَم �سْن يَم
اليَّة. واإقرا�ص البُنُوك والموؤ�س�سات المَم
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ة  � ارِيَّ التِّجَم للبنوك  ا  قُرُو�سً زِي  كَم رْن المَم نْنك  البَم يمنح 
�سبائك  ابِل  مُقَم واحدة  نَمة  �سَم اأق�ساه  اأجل  فِي  اليَّة  المَم والموؤ�س�سات 
البُنُوك  وِيل  ْن تمَم ةِ  ادَم لإعَم القابلية  دَمم  عَم عَم  مَم اأجنبية  اأوْن عملات  ذهبية، 

ت �سائدة �سابقاً. انَم الَّتِي َمكَم
للخزينة  � ائِر  زَم الجَم نْنك  بَم يقدمها  الَّتِي  الت�سبيقات  دِيد  ْن تحَم

الِيَّة  مَم ة  نَم �سَم لآخر  ة  ادِيَّ العَم ات  ادَم الإيرَم من   %  10 ةِ  بَم بِنِ�سْن ة  العُمُومِيَّ
ائِد. دِي الزَّ قْن ارِ النَّ دَم ادِياً لِلاإ�سْن فَم تَم

لاحيات  ال�سَّ من  دِيد  العَم اأعطى   10  -  90 انُون  قَم اأنَّ  مَم  رغْن وَم
لَمى  عَم تطبق  ولم  قوانين  رَّد  مُجَم فقط  بقيت  هاَم  اأنَّ اإِلَّ  زِي  كَم رْن المَم للبنك 
الَّتِي  وَم رْن�ص  القَم وَم د  قْن النَّ انُون  قَم من   78 المادة  لًا  ثَم مَم فَم اقِع،  الوَم �صِ  اأرْن
زِي للخزينة ت�سبيقات �سنوية  كَم رْن نْنك المَم انِيَّة منح البَم كَم اإمْن لَمى  تن�ص عَم
من  المثبتة  لَمة  وْن للدَّ العادية  ات  ادَم الإيرَم من  بالمائة   10 تتعدى  لَم 
المثال  �سبيل  وعلى  اقِع  الوَم فِي  ا  اأمَّ ة،  ابِقَم ال�سَّ ة  اليَّ المَم ة  نَم ال�سَّ خِلاَمل 
اأنَّ  دُ  يُوؤَمكِّ الَّذِي  ر  %.الأَممْن  51 ات  وَم نَم ال�سَّ ت فِي بع�ص  لَمغَم بَم ة  بَم النِّ�سْن اإن  فَم

بِيق. لاَمليَّة لي�ست فقط فِي القوانين والمرا�سيم بل فِي التَّطْن ال�ستِقْن
اإنَّ ب.   :11  - 03 ر  بَم الأَممْن �سْن ائِر حَم زَم نْنك الجَم لِيَّة بَم لاَم تِقْن اقِعُ ا�سْن وَم

دِيد مهامه  ْن ائِرِي وتحَم زَم نْنك الجَم ة القوانين الَّتِي حكمت تاأ�سي�ص البَم رِفَم عْن مَم
زِي، ثم  كَم رْن نْنك المَم انُون 62 - 144 الُمتعلق باإن�ساء البَم ابتداءً من القَم
انُون 86 - 12 الَّذِي  ة 1971، وُ�سولً اإِلىَم القَم نَم الِي �سَم الإ�سلاَمح المَم
ْن  لمَم وَم دُودًا  ْن محَم كان  الَّذِي  وَم زِي،  كَم رْن المَم نْنك  البَم �سلاحيات  بع�ص  اد  اأعَم
انُون 88 - 06 الَّذِي  ي�ساير الأو�ساع لذلك تم تعديله بموجب القَم
انُون 90  َّ تو�سيعها بموجب القَم رِيقِ الإ�سلاَمحات تمَم ةً فِي طَم وَم عُد خُطْن
دِيل  عْن التَّ اءَم  جَم اأخِيًرا  وَم ابِقًا  �سَم هُ  الِمَم عَم مَم ا  نَم دْن دَّ حَم واأن  بَمقَم  �سَم الَّذِي   10  -
 2003 ة  نَم �سَم ال�سادر   11  -  03 بالأمر  بِعَم  اأُتْن الَّذِي   2001 ة  نَم �سَم

 )65  - 61 كُونُ محل تحليلنا: )قويدر، 2004، �ص  يَم الَّذِي �سَم وَم
اأنَّ  � دُ  ِ نجَم اءِ:  �سَم الأعْن يِيِن  عْن تَم فِي  ة  الُحكُومَم ةِ  �سُلْنطَم ثُ  يْن حَم مِنْن 

بموجب  يعينون  نواب  ثلاثة  ي�ساعده  محافظ  يراأ�سها  نْنك  البَم ة  ارَم اإدَم
ة حكومية  ظِيفَم وَم اأي  انُون من ممار�سة  القَم رئا�سي يمنعهم  مر�سـوم 
 ، )Articles 14,15 ,03 � 11 du 26 août 2003( رَمى اأوْن عمومية اأُخْن
 )Article 16, 17,03 � 11 du 26 août 2003( :لُ في ثََّم مَم تَم تَم ا مهامه فَم اأمَّ

والبنوك  � لِيَّة  وَم الدُّ ة  اليَّ المَم الهيئات  فِي  الدَّولَمة  تمثيل 
زِية الأجنبية. كَم رْن المَم

انِيَّات  � الِميزَم وَم اتِ  اقِيَّ فَم التِّ كل  ائِر  زَم الجَم نْنك  بَم مِ  بِا�سْن ي  �سِ يُمْن
انِيَّة. اتِ الِميزَم ابَم حِ�سَم وَم

نْنك ويحدد ن�ساطاته. � ينظم م�سالح البَم
التابعة  � المجال�ص  لدى  زِي  كَم رْن المَم نْنك  البَم ممثلي  يعين 

ات فائدة. ا ذَم اهَم رَم رَمى يَم لموؤ�س�سات اأُخْن
ا من المهام الأخرى. � هَم ِ يرْن غَم ابِه وَم اتِ نُوَّ �سُلُطَم امَم وَم هَم يحدد مَم
نْنك  � البَم انُون  القَم طِي  يُعْن ة:  ـقِديَّ النَّ ةِ  ا�سَم يَم ال�سِّ ة  ارَم اإدَم ثُ  يْن حَم مِنْن 

تن�ص  اإذ  ة  ـقديَّ النَّ ة  يا�سَم ال�سِّ ة  ارَم اإدَم فِي  الكاملة  ال�سلاحية  زِي  كَم رْن المَم
 )Articles 35, 03 � 11 du 26 août 2003(  : اأنَّ لَمى  عَم  35 المادة 
ف  رْن�ص وال�شرَّ القَم د وَم قْن تُهُ فِي مجالت النَّ مَّ لَّقُ مُهَم عَم تَم ائِر تَم زَم الجَم نْنك  “ بَم
ثًا عن  حْن اد بَم تِ�سَم ة للاقْن يعَم ِ ةٍ �شرَم مِيَم نْن ة لِتَم ُوط اللاَّزِمَم باإن�ساء وتوفير ال�شرُّ

اوُلِ  دَم طِ التَّ بْن لَّفٌ بِ�سَم هُوَم مُكَم ا فَم ذَم دِ.بِهَم قْن ارِجِي لِلنَّ الخَم اخِلِي وَم ار الدَّ رَم تِقْن ال�سْن
ال�سهر  القر�ص،  لتوزيع  ائِل  �سَم الوَم بِكُلِّ  والمراقبة  الت�سيير  دِي،  قْن النَّ
ــاليَّة قبل الخارج و�سبط �سُوق  يِّـد للالتزامات المَم لَمى الت�سييـر الجَم عَم
انُون للبنك فِي  ة الَّتِي اأعطاها القَم لْنطَم ح لنا ال�سُّ �سِّ ا يُوَم ذَم هَم ف«، وَم ال�شرَّ

ة. ـقديَّ ة النَّ يا�سَم ة ال�سِّ ارَم اإدَم
ائِر من  � زَم نْنك الجَم ارُ بَم �سَم تَم ة: يُ�سْن لِ الُحكُومَم دَمخُّ ة تَم جَم رَم ثُ دَم يْن من حَم

اليَّة  بالمَم لَّقُ  عَم تَم يَم ن�ص  اأوْن  انُون  قَم وعِ  ُ �شرْن مَم كُلِّ  لَم  وْن حَم ة  الُحكُومَم رَمف  طَم
ا  ابِيًّ دِّم للحكومة كل اقتراح يراه اإيجَم كِن للبنك اأن يُقَم ا يُمْن مَم د.كَم قْن والنَّ
اليَّة  المَم وو�سعية  ار،  عَم الأَم�سْن اتِ  كَم رَم وحَم المدفوعات،  ميزان  لَمى  عَم
ائِر  زَم الجَم نْنك  بَم اد.ويقوم  تِ�سَم القْن لتطوير  ا  مُهِمًّ يراه  ا  مَم وكل  ة،  امَّ العَم
كِنُهُ  يُمْن وَم دِي،  قْن النَّ ار  رَم تِقْن بال�سْن يُخِلُّ  ا  مَم بِكُلِّ  ة  الُحكُومَم باإعلاَمم  لِكَم  ذَم كَم
هُ  دَّ ُ ة اأن تمَم اليَّ اليَّة والإدارات المَم �ساتِ المَم اأن يطلب من البُنُوك والموؤ�سَّ
وفهم  لمتابعة  �شرورية  ا  اهَم رَم يَم الَّتِي  ات  لُومَم عْن المَم وَم بالإح�سائيَّات 
ات  فُوعَم دْن المَم ان  ومِيزَم رْن�ص  القَم وَم دِ  قْن لِلنَّ ة  ادِيَّ القتِ�سَم عِيَّة  �سْن الوَم رِ  وُّ طَم تَم
 Articles 36( :ا اأي�سً ائِر  زَم كِ الجَم نْن لِبَم دُ  هَم يُعْن ا  مَم ارِجِيَّة.كَم ةِ الخَم يُونِيَّ دْن المَم وَم

 )et 37, 03 � 11 du 26 août 2003

عَم الخارج، وهو من يمنح  � رْن�ص مَم لِيَّات القَم مَم ايِير عَم عَم دِيد مَم ْن تحَم
رَمف الدَّولَمة اأوْن لح�سابها. ا اإل اإذا تعلق القترا�ص من طَم هَم لَميْن القبول عَم

ات ال�شرورية لمراقبة ومتابعة  � لُومَم عْن امُ بتركيز كل المَم القِيَم
اليَّة. ا اإِلىَم وزارة المَم لِّغُهَم يُبَم اهَم الخارج وَم ةِ تُجَم اليَّ اتِ المَم امَم تِزَم اللْن

ة  � اليَّ المَم ات  �سَم الُموؤ�سَّ عَم  مَم ا  اتِهَم لاَمقَم عَم فِي  ة  الُحكُومَم ةُ  دَم اعَم مُ�سَم
الموؤتمرات  فِي  اأوْن  ات  �سَم الُموؤ�سَّ اأمام  يمثلها  الحاجة  وعند  لِيَّة  وَم الدُّ

الدولية.
ة بالمدفوعات  � ا�سَّ ةِ الخَم لِيَّ وَم ات الدُّ �سَم اوَم ة فِي الُمفَم كَم ارَم الُم�سَم

لَّفُ بتنفيذها لح�ساب الدَّولَمة. هُوَم الُمكَم ة، فَم ا�سَم قَم المَم ف وَم وال�شرَّ
ــاليَّة يمكنها  المَم زِيرِ  وَم فِي  لَمة  ثَّ مُمَم ة  الُحكُــومَم ــاإن  فَم لِك  ذَم مَم  رُغْن وَم
رْن�ص من  القَم وَم د  قْن النَّ لٍ�صِ  ْن نْن مجَم عَم درُ  �سْن يَم ـا  مَم لَمى  عَم دِيلاَمت  عْن تَم رَمحَم  طْن تَم اأنْن 

 )Article 63, 03 � 11 du 26 août 2003(.قرارات مرة واحدة
�صَّ عليه  � ا نَم بَم مَم �سْن ةِ: حَم دِيَّ ـقْن ة النَّ ا�سَم يَم فِ ال�سِّ دَم ثُ هَم يْن  - مِنْن حَم

 Article 62, 03 � 11 du( ،د والقر�ص قْن لٍ�صِ النَّ ْن انُون فِي مهام مجَم القَم
من  ة  ـقديَّ النَّ ة  لْنطَم ال�سُّ باعتباره  ات  �سُلُطَم للمجل�ص   )26 août 2003

خلال: 
اءَم فِي المواد 4 و 5 من القانون نف�سه. � ا جَم مَم د كَم قْن ار النَّ دَم اإ�سْن
ة. � ـقديَّ ة النَّ يا�سَم يِّمُ ال�سِّ يُقَم ابِعُ وَم يُتَم ايِرُ وَم يُ�سَم دِّدُ وَم يُحَم
بتطور  � لَّقُ  عَم تَم يَم ا  فِيمَم ة  ا�سَّ خَم ة  ـقديَّ النَّ الأهدَماف  دِّدُ  يُحَم

ة والقر�ص. ـقديَّ المجاميع النَّ
ة. � ـقديَّ ة وقواعد الحذر لل�سوق النَّ ـقديَّ اة النَّ عُ الأدَم �سَم يَم
ا. � طِهَم بْن ةِ �سَم فِيَّ يْن كَم ْنف وَم ر ال�شرَّ ة �سِعْن ا�سَم دَماف �سِيَم دِّدُ اأهْن يُحَم
ا من  � هَم ِ يرْن غَم ْنف وَم ْنف وتنظيم �سُوق ال�شرَّ اعِد ال�شرَّ وَم عُ قَم �سْن وَم

الأعمال.
�  ، لِكَم ة لِذَم دِيدَم اطًا عَم انُون نِقَم دَم القَم دَّ نْنك: حَم ةِ البَم لَم اءَم ثُ مُ�سَم يْن مِنْن حَم

ا تعلق بال�شر المهني اأوْن حال ارتكاب اأخطاء جزائية. ا مَم هَم مِنْن
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د. بشيشي وليدمتطلبات تطبيق استراتيجية استهداف التضخم كإطار حديث لإدارة السياسة النقدية في الجزائر

ى  وَم تَم لَمى مُ�سْن حًا عَم ا�سِ اجُعًا وَم رَم ر 03 - 11 اأظهر تَم دُور الأَممْن اإنَّ �سُ
تقلي�ص  خِلاَمل  من  لِك  ذَم وَم ة،  ـقديَّ النَّ ة  لْنطَم ال�سُّ لِيَّة  لاَم تِقْن ا�سْن ات  َم مُوؤَم�شرِّ
هُ وبين  نَم يْن لٍ بَم دَم لَّ جَم َم انَمت محَم الَّتِي كَم ائِر، وَم زَم نْنك الجَم افِظِ بَم �سلاحياتِ مُحَم
انَم يتمتع  ائِر الَّتِي َمكَم زَم نْنك الجَم لِيَّة بَم لاَم تِقْن هُ تقلي�ص ا�سْن مِنْن اليَّة، وَم وزارة المَم
دِيل اإِلىَم  عْن دِف التَّ هْن رَمى يَم ة اأُخْن مِن جِهَم انُون 90/ 10، وَم ا فِي ظِلِّ قَم بِهَم
ر الَّذِي فر�سته  لَمى البُنُوك الخا�سة، الأَممْن ة عَم ابَم قَم تدعيم الإ�شراف والرَّ
ي التجاري. نَماعَم نْنك ال�سِّ نْنك الخليفة والبَم ة الَّتِي اأحدثها اإفلا�ص بَم مَم الأَمزْن

لَمى ن�ص تنظيمي حمل الرقم 01 - 07 الموؤرخ فِي  َّ التَّوقيع عَم ا تمَم مَم كَم
ة  ارِيَم لَمى المعاملات الجَم لَّقُ بـالقواعد المطبقة عَم عَم تَم 3 فيفري2007، يَم
ائِر  زَم نْنك الجَم يْنثُ ي�سطلع بَم بَمة، حَم عْن لَمةِ ال�سَّ عَم الخارج والح�سابات بِالعُمْن مَم
لِيَّات المنجزة  مَم باإجراء رقابة بعدية بغر�ص التاأكد من قانونية العَم

ا النظام. ذَم ارِ هَم فِي اإطَم
الَّتِي  ة 2010 وَم نَم دِيدَمة �سدرت فِي �سَم َّ اتخاذ تدابير جَم ا اأنه تمَم مَم كَم
الم�شرفية،  ة  ابَم قَم والرَّ الإ�شراف  ال  َم مجَم فِي  ائِر  زَم الجَم نْنك  بَم رَم  وْن دَم عززت 
نِ  اأمْن وَم الِي  المَم ار  رَم تِقْن ال�سْن لَمى  عَم رِ  هَم لِل�سَّ ع  �سَم اأوْن اتٍ  �سلاحِيَّ ومنحته 
اتِيجِيَّة  ترَم ا�سْن قِيق  ْن لَمى تحَم عَم للقدرة  لِك  ذَم وَم الم�شرفي،  النِّظام  و�سلابة 

م. خُّ ال�ستهداف التَّ�سَم

عُموباَت وَمُمتَطَلَّبَات اِسْتِهْدَاف التَّضَخُّم فِي الَجزَائِر  ثَالِثًا: عَوَائِق وَصُم

اإِلىَم  تَماج  ْن تحَم م  خُّ التَّ�سَم دَماف  تِهْن ا�سْن ة  ا�سَم �سِيَم اأنَّ  فيه  �سك  لَم  ا  مِمَّ
زِي  كَم رْن نْنك المَم تَّى يتمكن البَم ارمة حَم دِيد من الآليات والقوانين ال�سَّ العَم
ا  مَم كَم  - ائِر  زَم دَمف.والجَم هْن تَم الُم�سْن ال  المَمجَم اأوْن  الُمعدَّل  اإِلىَم  الو�سول  من 
انين،  وَم ذِه القَم �سيغ هَم اأن تَم ذِه الآليات وَم قِّقَم هَم اأنْن تُحَم لَمت  اوَم ا - حَم نَم رْن كَم ذَم

دِيد من ال�سعوبات منها:  د العَم ائِمًا تُوجَم هُ دَم اإِلَّ اأنَّ
ة  � امَّ تَم لِيَّة  لاَم تِقْن ا�سْن قِيق  ْن تحَم لَمى  عَم زِي  كَم رْن المَم نْنك  البَم قدرة  دَمم  عَم

عن الخزينة.
ة. � ـقديَّ ة النَّ يا�سَم بِيق ال�سِّ طْن ة فِي تَم افِيَّة التَّامَّ فَم غِيَماب ال�سَّ
ا  � ذَم هَم تعلق  اإذا  ة  ا�سَّ خَم ب�شرامة  القوانين  بِيق  طْن تَم دَمم  عَم

زِي بالخزينة. كَم رْن نْنك المَم انُون بعلاقة البَم القَم
ثُ  � يْن بِيرة للخارج، حَم ة بدرجة كَم ادِيَّ ائِر القتِ�سَم زَم تبعية الجَم

ائِيَّة وال�سناعية والفلاحية،  ائِر ت�ستورد اأغلب المواد الغِذَم زَم دُ اأن الجَم ِ نجَم
ة حيال  ا�سَّ خَم زِي �سعبة،  رْنكَم المَم نْنك  البَم ة  مُهِمَّ ل من  عَم جْن يَم الَّذِي  ر  الأَممْن

م الم�ستورد. خُّ التَّ�سَم
ر  � الأَممْن ة،  دِيَّ قْن والنَّ اليَّة  المَم ة  يا�سَم ال�سِّ َم  ينْن بَم �سِيق  نْن التَّ �سعف 

اء  رَّ م، خا�سة جَم خُّ دَّل التَّ�سَم اع الم�ستمر فِي مُعَم تِفَم ي اإِلىَم الرْن الَّذِي يُوؤَمدِّ
زيادة الأُجُور. ات وَم قَم فَم اع النَّ تِفَم ارْن

اع  � تِرْنجَم ة ا�سْن غياب �سُوق مالي ن�سط من �ساأنه ت�سهيل مُهِمَّ
لِك لأن البور�سة الجزائرية لَم  ذَم ةِ للبنك المركزي، وَم بَم يُولَمة بِالنِّ�سْن ال�سُّ

تعدو كونها ا�سم وهيكل فقط.

الاسْتِنْتَاجَات وَالتَّوْصِيَات
ا�ستيفاء . 1 من  لبد  الت�سخم  ا�ستهداف  �سيا�سة  لتطبيق 

من  عدد  وا�ستحداث  والقت�سادية،  الموؤ�س�سية  المتطلبات  كل 
الأدوات غير المبا�شرة لإدارة ال�سيا�سة النقدية وزيادة الم�سداقية 

وال�سفافية.
ا�ستهداف . 2 �سيا�سة  تطبيق  في  الجزائر  تنجح  اأن  يمكن 

اإذا طورت نظامها المالي واأ�سواقها المالية، وقل�ست من  الت�سخم 
ن�سبة التبعية للخارج.

للبنك . 3 يكون  اأن  الت�سخم  ا�ستهداف  �سيا�سة  تتطلب 
الذي  الأمر  الت�سخم،  بمعدل  للتنبوؤ  متقدمة  فنية  اآليات  المركزي 
على  يحتوي  معلومات  بنك  اإن�ساء  المركزي  البنك  على  يحتم 
معطيات عن المتغيرات التي تمكنه من ر�سد معدل الت�سخم على 
المدى البعيد، كما ينبغي عليه اأن ي�سدر تقارير دورية وبيانات عن 

المتغيرات القت�سادية والنقدية التي لها علاقة بمعدل الت�سخم.
بتكثيف . 4 ال�سفافية  تعزيز  المركزي  البنك  على  ينبغي 

اأهدافه واإمكانية تحقيقها،  الت�سالت بالجمهور والأ�سواق ل�شرح 
من  جو  في  قراراتها  باتخاذ  القت�سادية  للوحدات  ي�سمح  ا  مِمَّ

ال�سفافية والثقة الم�ستدامة.
اأدوات . 5 على  وتعديلات  اإ�سلاحات  اإحداث  �شرورة 

من  الم�ستخدمة  الأدوات  تتمكن  لم  اإذا  خا�سة  النقدية،  ال�سيا�سة 
الأو�ساع  لأن  القت�سادي؛  الو�سع  ح�سب  وذلك  اأهدافها،  تحقيق 
الجزائر  اأنَّ  ة  خا�سَّ والم�ستمر،  الدائم  بالتغير  تتميز  القت�سادية 
اأكثر  اقت�سادها  يجعل  ما  وهو  الريعية  الدخول  على  فقط  تعتمد 

عر�سة لل�سدمات القت�سادية.
مدى . 6 اأو  رقمي  معدل  في  يتمثل  وحيد  هدف  تحديد 

م�ستهدف، فلا يمكن اأن ت�ستهدف ال�سلطة النقدية ا�ستهدافات ا�سمية 
عديدة مثل �سعر ال�شرف ومعدل الت�سخم، ذلك لأن ا�ستهداف اأكثر 
النتائج،  اإلى تعار�ص في  الأحيان  العديد من  من هدف يوؤدي في 
لأنه  الجزائر؛  في  النقدية  ال�سلطة  له  تتفطن  اأن  يجب  الذي  الأمر 
�سعر  ا في الجزائر لهدف وحيد وهو  جِدًّ ا�ستهداف �شريح  ل يوجد 
ال�شرف، فكما راأينا فقد حددت اأن الهدف الأ�سا�سي في �سنة 2010 

هو الت�سخم، لكن هناك اأهدافا اأخرى فرعية.
ال�سيا�سة . 7 اأدوات  تطبيق  بين  الزمني  التاأخر  م�سكل  يعد 

تواجه  التي  الكبيرة  التحديات  من  الت�سخم  معدل  في  وتاأثيرها 
من  الأولى  بالدرجة  تعاني  الجزائر  اأنَّ  خا�سة  المركزي  البنك 

الت�سخم الم�ستورد.
و . 8 المعنية،  الحكومية  الجهات  بين  التن�سيق  تعظيم 

حول  والتجارية،  والنقدية  المالية  ال�سيا�سات  تلتف  اأن  �شرورة 
الهدف الأ�سا�سي، وهو ا�ستهداف الت�سخم بحيث يكون خف�ص عجز 

الموازنة من اأهم الأولويات.
ا�ستقلالية . 9 المركزي  للبنك  يكون  اأن  ال�شرورة  من  لي�ص 

في تحديد الهدف، لكن لبد من ا�ستقلاله من حيث الت�سغيل لتطبيق 
ل  وحدها  القانونية  ال�ستقلالية  اأن  الت�سخم.كما  ا�ستهداف  اإطار 

تكفي اإذا لم يتبعها التزام بهذه القوانين والمرا�سيم.
في . 10 التقلبات  من  الحد  في  ي�سهم  الت�سخم  ا�ستهداف  اإن 

الت�سخم، مما يوؤدي اإلى زيادة ال�ستثمار، حيث ي�ستطيع الم�ستثمر 
التي  الم�ستقبلية  النقدية  بال�سيا�سات  التنبوؤ  والأجنبي  المحلي 
�ستطبقها الدولة، وبالتالي اتخاذ قرارات على اأ�سا�ص التقرير التي 
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اإلى قرارات الم�ستهلكين  البنك المركزي، ويمتد النعكا�ص  ين�شرها 
ينعك�ص  الذي  الأمر  ال�ستهلاك،  اأو  بالدخار  �سواء  قرارات  لتخاذ 

اإيجابا على النمو القت�سادي.
الت�سخم . 11 ا�ستهداف  ا�ستراتيجية  في  النجاح  يتطلب 

في  الت�سوهات  معالجة  النامية  الدول  وكل  للجزائر،  بالن�سبة 
للممار�سات  والت�سدي  الأ�سعار،  على  الرقابة  وزيادة  الأ�سعار، 

الحتكارية، وال�سعي نحو تحقيق الكتفاء الذاتي.
الت�سخم  معدل  م�سار  وتتبع  ال�سابقة  الدرا�سات  خلال  من 
في العديد من الدول نجد اأن العديد من الدول قد نجحت في تطبيق 
�سيا�سة ا�ستهداف الت�سخم على غرار الجزائر، وهذا راجع بالأ�سا�ص 
اإلى اأن هذه الدول وفرت الظروف القت�سادية المطلوبة للتحكم في 
الت�سخم، وذلك بزيادة التن�سيق بين ال�سيا�سة النقدية وال�سيا�سات 
القت�سادية الأخرى، وكذلك منح ا�ستقلالية حقيقية للبنك المركزي، 
كما لوحظ اأن العديد من الدول مثل م�شر وال�سودان ترغب في تطبيق 
�سيا�سة ا�ستهداف الت�سخم، اإل اأنها لم تطبقها فعليا، لأنهم يدركون 
اأن عدم توفر ال�شروط المنا�سبة لذلك �سيوؤدي بال�شرورة اإلى ف�سل 
هذه ال�سيا�سة، وهذا ما لم تقم به الجزائر، اإذ نجد اأنَّ هناك ت�شرعا 
في محاولة تحديد �سقف محدد للت�سخم، مع علم القائمين على هذه 
ال�سيا�سة اأنَّ عدم توفر ال�شروط المنا�سبة لتطبيق �سيا�سة ا�ستهداف 
الت�سخم �سيوؤدي حتما اإلى الف�سل، خا�سة على المدى الطويل، وذلك 
لأنَّ البقاء على م�ستويات متقاربة و�سغيرة في معدلت الت�سخم 

يتطلب اأن يكون القت�ساد اأقل عر�سة للتقلبات القت�سادية.
وفي النهاية يمكن القول اإن ال�سيا�سة النقدية لي�ست وحدها 
يتطلب  بل  الت�سخم،  ا�ستهداف  ا�ستراتيجية  تطبيق  عن  الم�سئولة 
القت�سادية،  ال�سيا�سات  كل  ت�سافر  الت�سخم  معدلت  في  التحكم 
ومعالجة كل الت�سوهات والختلالت القت�سادية وتحديد الأ�سباب 
الأ�سا�سية التي توؤدي اإلى رفع معدلت الت�سخم، اإذ نجد اأن الت�سخم 
في الجزائر في اأغلبه عبارة عن ت�سخم م�ستورد ناتج عن تغير في 
ال�سلع في الأ�سواق العالمية، الأمر الذي ل  اأ�سعار ال�شرف واأ�سعار 
ت�ستطيع ال�سيا�سة النقدية التحكم به، حيث يتطلب مثل هذا الو�سع 
ال�ستثمار  معدلت  ورفع  ال�سادرات  قيمة  بتخفي�ص  الدولة  قيام 
القت�سادية،  ال�سيا�سات  كل  من  بدعم  وذلك  النفقات،  وتر�سيد 
الم�ساط«  »رانيا  الم�شري  المركزي  البنك  وكيل  جعل  ما  وهذا 
تطالب باإدراج �سيا�سة ا�ستهداف الت�سخم في الد�ستور، وتحميل كل 

ال�سيا�سات مهمة تخفي�ص معدل الت�سخم.
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