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  مقياس��قتصاد�النقدي�وأسواق�رأس�المال

 السياسات�النقدية: 11محاضرة

�لممارسة� �ملائم �لتوف���مناخ ��ستقرار�النقدي �تحقيق �إ�� ��س�� �ال�� ��قتصادية، �السياسة �مجالات �أ�م �إحدى �النقدية �عت���السياسة

  .ال�شاط��قتصادي

  :�عر�ف�السياسة�النقدية�-لاو أ

النقدية�والمصرفية�ال����س��دف�مراقبة���م�النقد�المت�سر�����قتصاد،�و���بذلك��ع���العمل�الذي�يوجھ�للتأث������النقد��و�ع���جميع��جراءات

و�التا���يمكن�القول�أن�أي��عر�ف�شامل�و�اف�للسياسة�النقدية�لا�بد�أن� .و�ئتمان�وكذلك��ق��اض�ا���ومي�أي���م�وتركيب�الدين�ا���ومي

  :من�العوامل�الرئ�سية�التاليةيضم�مجموعة�

  �جراءات�والتداب���ال���تتخذ�ا�السلطات�النقدية�-

  �ستخدم��جراءات�للتحكم����كمية�النقد�و�ئتمان�����قتصاد�ومن�ثم�التأث������سلوك��عوان�المصرفية�وغ���المصرفية�-

  .النقدية��دف�السياسة�النقدية�إ���تحقيق���داف�ال���تحدد�ا�السلطات��-

  أنواع�السياسة�النقدية�-ايناث

  :وتتمثل��ذه��نواع���

��دف�أساسا�إ���علاج�ا��الة�الت��مية�ال����عا�ي�م��ا�إقتصاد�بلد�ما�و�التا��،�فإن��دف�السياسة�النقدية�تجاه�: السياسة�النقدية��نكماشية�-1

فيض�المعروض�النقدي،�و�التا���يتم�ا��د�من�إنفاق��فراد�والمؤسسات�الت��م،��و�ا��د�من�إ�شاء�أدوات�نقدية�أي�ا��د�من�إ�شاء�النقود�وتخ

  .ع���شراء�السلع�وا��دمات

��دف����مجمل�ا�إ���علاج�حالة�الر�ود�أو��نكماش�ال���يمر���ا��قتصاد�أي�أن�التدفق�ا��قيقي�أك���من�التدفق�: السياسة�النقدية�التوسعية�-2

  .ممثلة����البنك�المركزي�إ���ز�ادة�المعروض�النقدي�و�التا���ز�ادة�الطلب�ع���السلع�وا��دماتالنقدي�و�نا��س���السلطة�النقدية�

  تص�يف�أ�داف�السياسة�النقدية�-اثلاث

  :يمكن�تقسيم�أ�داف�السياسة�النقدية�إ���ثلاث�مستو�ات

  )فور�ة(أ�داف�أولية��-

  أ�داف�وسيطة�-

 جامعة�محمد�خيضر��سكرة

 �لية�العلوم��قتصادية�و�التجار�ة�و�علوم�ال�سي��

لتجار�ةقسم�العلوم�ا  

تجار�ة�ثانية�ل�سا�س�علوم  
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  أ�داف���ائية�-

��داف�ترتبط�مع��عض�ا�البعض��ش�ل�وثيق،�فالأ�داف�الوسيطة�و��داف��ولية��ش�ل�مراحل�نحو�تحقيق���داف��و�ذه�المستو�ات�الثلاث�من

  .و�عد���داف��ولية�حلقة�ر�ط�قو�ة�التأث���بالأدوات�النقدية�والتأث���ع�����داف�الوسيطة�.ال��ائية�للبنك�المركزي 

  :)الفور�ة(��داف��ولية��-1

ركزي��داف��ولية�متغ��ات�يحاول�البنك�المركزي�من�خلال�ا�التأث���ع�����داف�الوسيطة،�كما�أ��ا�عبارة�عن�أ�داف�عملية��س���البنك�الم�عد�� 

  :وتتمثل���. إ���تحقيق�ا�مباشرة�من�خلال�أدوات�السياسة�النقدية�ال���يحوز�ا

  :مجمعات��حتياطيات�النقدية�-

ودا�ع�البنوك�لدى�(لدى��فراد�و�حتياطيات�البنكية�) �وراق�النقدية�والنقود�المساعدة�ونقود�الودا�ع(من�النقود�المتداولة�تت�ون�القاعدة�النقدية�

�البنوك �خزائن ��� �ا��اضرة �والنقود ��ضافية �و�حتياطيات �إجبار�ة �ا ��حتياطيات ��� �والمتمثلة �المركزي �للودا�)البنك �المتوفرة ��حتياطيات �أما ع�،

��خرى  �البنوك ��� �ا���ومة�والودا�ع �ودا�ع ��جبار�ة�ع�� ��حتياطيات �م��ا ��جمالية�مطروحا ��حتياطيات �ف���تمثل ��حتياطيات�غ���. ا��اصة أما

  ).القروض�المخصومة(المق��ضة�ف����ساوي��حتياطيات���جمالية�مطروحا�م��ا��حتياطيات�المق��ضة�

  :ظروف�السوق�النقدية�-

وأسعار�الفائدة��خرى����السوق�النقدية�ال���يمارس�البنك�المركزي�عل��ا�رقابة�قو�ة،�و�ع��� �حتياطيات�ا��رة،�ومعدل��رصدة�البنكية�تتمثل���و 

� .�قراض��خرى أو�البطيئة����معدل�نمو��ئتمان�ومدى�ارتفاع�أو�انخفاض�أسعار�الفائدة�وشروط� �ش�ل�عام�قدرة�المق��ض�ن�ومواقف�م�السر�عة

المركزي� كو�حتياطيات�ا��رة�تمثل��حتياطيات�الفائضة�للبنوك�لدى�البنك�المركزي�مطروحا�م��ا��حتياطيات�ال���اق��ض��ا��ذه�البنوك�من�البن

  .��يح ��ضة�والعكسو�س���صا����ق��اض،�وت�ون��حتياطيات�ا��رة�موجبة�إذا��انت��حتياطيات�الفائضة�أك���من��حتياطيات�المق

  :��داف�الوسيطة�-2

�ل��ش��ط������داف�الوسيطة�معاي���ح���ي�ون�ل�ا�أثر�ع�����داف�ال��ائية�و�ذه�المعاي���تتمثل����أ��ا�يجب�أن�ت�ون�قابلة�للقياس��ش

   :يطة��الملائمة�أساسا���وتتمثل���داف�الوس. سر�ع،�قابلة�للسيطرة�من�طرف�البنك�المركزي،�ومرتبطة�بالأ�داف�ال��ائية

  ).حسب�النظر�ة�الكمية�للنقود(،�و�ذا�قصد�السيطرة�ع���الت��م�),M3  M1,M2(نمو�الكتلة�النقدية� -

فالمعدلات�القص��ة��جل��عت����امة�لدى�البنك�المركزي�للتدخل����السوق�. مستوى�معدلات�الفائدة،�وال���تلعب�دور��ام�����قتصاد�ا��قيقي�-

  .النقدية

  :و�التا����ناك�ثلاث�نماذج�أساسية�ممكنة�من���داف�الوسيطة

  :أ�داف�معدلات�الفائدة�-

تحديد�تقود���داف�الوسيطة�لمعدلات�الفائدة�السلطات�النقدية�إ���تحديد�مستوى�مرغوب�فيھ�لمعدلات�الفائدة،�إلا�أن��ذه�السلطات�لا�يمك��ا�

معدل�الفائدة�لأحل�(���ال���تقرر�حسب�العرض�والطلب�ع���النقود�مستوى�المعدلات�) السوق�النقدية( سوق��ذا�المستوى�بدقة�لأن�مي�ان��مات�ال

و�إعتبار�أن�البنك�المركزي�عنصر�أك���أ�مية����السوق�النقدية،�فإن�دوره��سمح�بتوجيھ�وإدارة�معدلات�). قص���جدا�مثل�معدل�الفائدة�اليوم�ليوم

  .الفائدة

  :الصرفأ�داف�معدل��-

���ش�ل��ذا�المعدل�مؤشر��ام،�فبإم�ان�السلطات�النقدية�استخدام�أدوات�السياسة�النقدية�لبلوغ�مستوى�مع�ن�من�معدل�صرف�العملة�الوطنية��

تجاه�فالدولة�يمكن�أن�تبحث�ع���تخفيض�لقيمة�عمل��ا�من�أجل�إ�عاش�صادرا��ا،��أو�العكس،�ورفع�قيمة�العملة�الوطنية�. الصرف��جن���ق سو 

  . العملات��خرى�من�شأنھ�تخفيض�معدل�الت��م�وتراجع����أسعار�واردات�الدولة
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  ):المجمعات�النقدية(أ�داف�كمية���-

مثلا�البنك�المركزي�(و�س���السلطات�النقدية�. وتتمثل����تطور��المجمعات�النقدية،�و�ع���المؤشرات�المختلفة�للكتلة�النقدية�المتداولة�����قتصاد

وخلال�السنة�تل��م�السلطات�النقدية�بإستخدام�). لمجمع�نقدي�مع�ن% 3معدل�نمو�بـ�(إ���تحديد�معدل�نمو�للز�ادة�السنو�ة�للكتلة�النقدية�) �ي�ورو 

  . حزمة�أدوات�السياسة�النقدية�ال���بحوز��ا�من�أجل�أن�لا�تتجاوز�الكتلة�النقدية�المستوى�المحدد�ل�ا

  :��داف�ال��ائية�-3

  :اتفاق�واسع�ع���أن���داف�الرئ�سية�وال��ائية�للسياسة��قتصادية��ش�ل�عام�وللسياسة�النقدية��ش�ل�خاص����ناك�

  تحقيق��ستقرار����المستوى�العام�للأسعار؛�-

  العمالة�ال�املة؛�-

  تحقيق�معدل�عال�من�النمو؛�-

  .توازن�م��ان�المدفوعات� -

  :و�مكن�شرح��ذه���داف�كما�ي��

  :استقرار�المستوى�العام�للأسعار��دف��-

� �قيم��ا �النقود�ع�� �تحافظ �أجل�أن �من �أساسيا �استقرار��سعار��عت���عنصرا �للنقود(إن �الشرائية �السياسة�النقدية�و�قتصادية�)القدرة ،�وصناع

  .) ارتفاع�أو�انخفاض(متفقون�ع���أ�مية�استقرار�العملة،�كما�يتع�ن�ر�ط�استقرار�ا�بتقلبات��سعار�

  :العمالة�ال�املة�-

�البطا ��سبة �تمثل �وال�� �غ���المشغلة �الموارد �من ���امش �عمليا �السماح �مع �لكن �المتاحة، �الموارد ��ل �استخدام �نظر�ا �ال�املة �العمالة �فئة��ع�� �من لة

�س���السياسة�النقدية�إ���التأث������عرض�النقود�بما�يؤدي�إ���ارتفاع��سعار�ف�س�ب�ذلك�انخفاض��جر�ا��قيقي�مما�يدفع��و . المجتمع�ال�شطة

  .أ��اب�العمل�إ����شغيل�المز�د�من��يدي�العاملة�لز�ادة���م�مشروعا��م

  :النمو��قتصادي�-

�تصاح��ا�فقط�الز�ادة�������ام�ولكن�أيضا�تتضمن�التنوع�الكب���للسلع�وا��دمات�المق��حة����وال���لا . المستمرة����م��نتاج�  و�ع���عملية�الز�ادة

  .أي�أن�النمو��قتصادي�عبارة�عن�ظا�رة�كمية�قابلة�للقياس��.السوق�لإقتصاد�ما�

�دف�قص��ة�(استقرار��سعار�والنقد�،�و�دف�)�دف�طو�ل��جل(و���ا��قيقة�يصعب�التوفيق�ب�ن��دف�تحقيق�معدل�مرتفع�للنمو��قتصادي��

   .،�خصوصا����الدول�النامية)�جل

 :توازن�م��ان�المدفوعات� -

المنفذة�) التجار�ة،�المالية�والنقدية(عبارة�عن�حساب�إحصا�ي�يتم�تحض��ه�و�شره�من�قبل�البنك�المركزي،�والذي����ل��ل�العلاقات��قتصادية�

و���ا��قيقة�يمكن�تحقيق�التوازن����م��ان�المدفوعات�بحيث�ي�ون�لصا���الدولة�من�خلال����يع� .�خرى �خلال�سنة�ب�ن�دولة�ما�و�قية�الدول 

كن�الصادرات�و�تقليل�الواردات�باستخدام�المعروض�النقدي�أو�سعر�الفائدة�أو�سياسات�سعر�الصرف،�ففي�حالة�حدوث���ز����م��ان�المدفوعات�يم

امھ�برفع�سعر�إعادة�ا��صم�ما�يدفع�بالبنوك�التجار�ة�إ���رفع�أسعار�الفائدة�ع���القروض،�و�التا���التقليل�من�للبنك�المركزي�معا��تھ�من�خلال�قي

ة�و�تقليل��ئتمان�والطلب�المح���ع���السلع�وا��دمات،�مما�يؤدي�إ���انخفاض�المستوى�العام�للأسعار�داخل�الدولة�ومن�ثم����يع�الصادرات�المحلي

  .جن�ية،�كما�أن�ارتفاع�أسعار�الفائدة�المحلية�يجلب�المز�د�من�رؤوس��موال�مما��ساعد�ع���تخفيض�ال��ز����م��ان�المدفوعاتالطلب�ع���السلع�� 

   :والش�ل�البيا�ي�التا���ي��ص���داف�ال��ائية�للسياسة�النقدية�فيما��عرف�بمر�ع��الدور�أو�بالمر�ع�ال��ري 
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  للأ�داف�ال��ائية�للسياسة�النقديةالمر�ع�ال��ري�):  01(الش�ل�رقم�

  النمو����������  

  

  استقرار��سعار  التوازن   

      

  

    

  

  ال�شغيل  

  )34،�صفحة�2003قدي،�(: المصدر

اق��اب�من�أحد���داف�يمثل����الوقت�وتجدر��شارة�إ���وجود��عارض�����عض�أ�داف�السياسة�النقدية�ومن�خلال�الش�ل�أعلاه�يت���أن��ل�

��وضاع �مراعاة �مع ��قتصادية �السياسة �واض�� �طرف �من ���داف ��ذه �طرح ��� ��ولو�ة �مسألة �يطرح �و�ذا ��خرى، ���داف �عن �ابتعادا �نفسھ

  .�قتصادية�ال���تمر���ا�الدولة،�بالإضافة�إ���درجة�التقدم��قتصادي�وطبيعة�النظام��قتصادي

  :أدوات�السياسة�النقدية�-اع�ار 

وفيما�ي����ذه��دوات�المختلفة�وتقييم�مدى�فاعلية�و�. وأدوات�أخرى ) نوعية(يمكن�تقسيم�أدوات�السياسة�النقدية�إ���أدوات�كمية�وأدوات�كيفية�

  .ملاءمة��ل�م��ا�لبلوغ��ال�دف�المطلوب

  :  أدوات�كمية�-1

أي�. مانو��دف��ذه��دوات�بصفة�أساسية�إ���التأث�����ع�����م��ئتمان�المصر���دون�ال��ك���ع���أوجھ��ستخدام�ال���يوجھ�إل��ا��ذا��ئت����������

. �ئتمان�و�إ�شاء�الودا�عأن���ذه��دوات�تحدث�أثر�ا�من�خلال�التأث���ع�����م��رصدة�النقدية�لدى�البنوك�التجار�ة�ومن�ثم�ع���قدر��ا�ع���منح�

  :و�شمل��ذه��دوات

  سياسة�معدل�إعادة�ا��صم�-

  عمليات�السوق�المفتوحة�-

  �سبة��حتياطي�القانو�ي�-

  :سياسة�معدل�إعادة�ا��صم�- أ

  :المف�وم�-

���������� �النقدية �المبالغ �ع�� �المركزي �البنك �يتقاضاه �الذي �سعر�الفائدة �عن ��و�عبارة �ا��صم �إعادة �التجار�ة،�) س�يقات�(معدل �للبنوك الممنوحة

و�عت���سعر�إعادة�ا��صم�من�أقدم��دوات�المستخدمة�.  ع����ذه�ال�س�يقات) معدل��ساس(و�ش�ل�المعدل�الرس���ل��صم�معدل�الفائدة��د�ى�

ئتمان�من�طرف�البنك�المركزي،�ففي�حالة�الت��م�يقوم�البنك�المركزي�برفع�معدل�إعادة�ا��صم�ليحد�من�قدرة�البنوك�التجار�ة�ع���التوسع����� 

�سعر�الفائ ��� �المتمثلة ��ئتمان �ت�لفة �فارتفاع �الت��مية، ��وضاع �من �ا��د �عدم���دف �المس�ثمرون �و�قرر �التمو�ل، �ت�لفة �ارتفاع �إ�� �تؤدي دة

��م�الكتلة���ق��اض،�وقد�ي��ؤون�إ���اس�ثمار�أموال�م�����سواق�المالية��شراء��س�م�والسندات،�و�التا���تخرج��موال�من�فخ�السيولة�و�تقلص
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وم�بتخفيض�معدل�إعادة�ا��صم�ح����سمح�للبنوك�بخصم�ما�لد��ا�من�أوراق�أما����حالة�إتباع�البنك�المركزي�لسياسة�توسعية،�فإنھ�يق. النقدية�

�س �ي�ون �عندما �منخفضة �بت�لفة �التمو�ل �ع�� �ل��صول �التجار�ة �البنوك �ع�� �المس�ثمرون �فيقدم ��ئتمان، �منح ��� �للتوسع �أو��ق��اض عر�تجار�ة

� �حافز�كب���للبنوك �ف�ناك �السو��، �سعر�الفائدة �بكث���من �أقل �استخدام�ا��صم �وإعادة �منخفض ��سعر�خصم �المخصومة �القروض �ع�� ل��صول

��البنك�حصيلة�القروض����شراء�سندات��سعر�أع��،�لذلك�يقوم�البنك�المركزي�بوضع�قواعد�ل��د�من�عدد�المرات�ال���ت��أ�ف��ا�البنوك�التجار�ة�إ�

  .المركزي�ل��صول�ع���القروض�المخصومة

  فاعلية�أداة�معدل�إعادة�ا��صم�-

  : تتطلب��ذه��داة�شروطا�معينة�ي�ب���توافر�ا�ح���يمكن�تطبيق�ا�بنجاح�����

 وراق�التجار�ة�وأذون�ا��ز�نة�وغ���ا�من�أدوات��ئتمان�قص����جل�ال���يقبل�البنك�تف��ض��ذه��داة�وجود�أسواق�نقدية�نامية�للتعامل�����

و�س�ب�ضيق��سواق�النقدية����البلاد�النامية�مما�يفيد�عدم�فاعلية�استخدام��ذه��داة�وذلك�. المركزي�إعادة�خصم�ا�أو��قراض�بضما��ا

 �القلة�التعامل�بالأوراق�المالية�القابلة�ل��صم��

 ر�ة�تتمتع�ضرورة�اعتماد�البنوك�التجار�ة�ع���البنك�المركزي����ا��صول�ع���ما�يلزم�ا�من�أموال،�وتقل�فاعلية��ذه��داة�إذا��انت�البنوك�التجا

���قلة�فعالية���سيولة�مرتفعة�لتغطية�القروض�الممنوحة�فلن�ت��أ�إ���البنك�المركزي�لإعادة�خصم�ما�لد��ا�من�أصول����ش�ل�أوراق�تجار�ة�و�التا

 �ذه��داة�����ذه�ا��الة

 إ���� غ���أن�تلك�البنوك�لا�ت��أ) سعر�البنك(تف��ض��ذه��داة��أن�تقوم�البنوك�التجار�ة�بتغي���معدلات�الفائدة�مع��غ���معدل�إعادة�ا��صم�

مرتفع،�أما�إذا��ان�لد��ا�احتياطيات�نقدية�عاطلة�رفع�سعر�الفائدة���ا�إلا�إذا��انت�مضطرة�ل��وء�للبنك�المركزي�للإق��اض�بمعدل�إعادة�خصم�

ك�فسوف�لا��غ���من�أسعار�الفائدة���ا�وسوف�تفضل�إقراض�تلك��موال�العاطلة�مس�ندة�إ���أ��ا�لن�تضطر�للإق��اض�من�البنك�المركزي����تل

 الظروف

 القروض�خاصة����ف��ات�الرواج�حيث�ترتفع��سعار�وتز�د�قد�تقوم�البنوك�التجار�ة�برفع�أسعار�الفائدة�ولا��ست�بع�ذلك�انخفاض�الطلب�ع���

�ا� �ولا�يز�د � �أسعار�الفائدة �تنخفض �قد ��نكماش �ف��ات ��� �كذلك ��ق��اض، �ت�اليف ��� �الز�ادة ��عوض �مما ��ر�اح �ع�� �ا��صول ��� الفرصة

 . �قبال�ع����ق��اض�نظرا�لإنخفاض�توقعات��ر�اح����تلك�الظروف

  :المفتوحةعمليات�السوق��-ب

  المف�وم�-

ك�إن�عمليات�السوق�المفتوحة����عبارة�عن�عمليات�البيع�والشراء�للأوراق�المالية�من�طرف�البنك�المركزي�ع���مستوى��سواق�المالية،�وذل�������������

��).M0 مجموع�الودا�ع�لدى�البنك�المركزي،����ش�ل�المجمع�النقدي( ��دف�ز�ادة�أو�تخفيض�القاعدة�النقدية� " وترتبط��ذه�العمليات�بما��س���بـ

ففي�حالة� .أثناء�أيام�العمل( ،�لأن�البنك�المركزي�لا�ي�تظر�أي�طلب�لكن�يتدخل��ش�ل�تلقا�ي����السوق�الما���الذي��و�دائما�مفتوح�"السوق�المفتوحة

لبنوك�إتباع�البنك�المركزي�سياسة�نقدية�توسعية�ل��روج�من�حالة�الر�ود��قتصادي�فإنھ�يقوم��شراء�كمية�من��وراق�المالية�من�أجل�تمك�ن�ا

تحدث�انخفاضا����سعر�الفائدة�مما�يرفع�التجار�ة�من�رفع�قدر��ا��حتياطية�النقدية�والتوسع����عمليات��قراض،�كما�أن�ز�ادة�المعروض�النقدي�

� �أجل �من �المالية ��وراق �ب�يع �يقوم �فإنھ �انكماشية �نقدية �سياسة �المركزي �البنك �إتباع �حالة ��� �أما �والعمالة؛ ��س�ثمار�والدخل ���م تخفيض�من

إ���نقص�المعروض�النقدي�الذي�يؤدى�إ���ز�ادة�سعر���حتياطات�النقدية�لدى�البنوك�التجار�ة�و�التا���تقل�قدر��ا�ع���منح��ئتمان�و�ذا�ما�يؤدى

  .الفائدة�مما�يقلل�من���م��س�ثمار�والدخل�والعمالة

  :فاعلية�عمليات�السوق�المفتوحة  -

ن�نجاح�سياسة�السوق�المفتوحة�يتوقف�ع���مدى�وجود�أوراق�مالية��افية����السوق��سمح�للبنك�المركزي�بالتأث���ع���السوق����حالة�إ

�نكماش�قد�لا�يتحقق�ال�دف�من�ذلك�عندما�يدخل�البنك�المركزي�مش��يا�للسندات�وترتفع��حتياطات�النقدية�للبنوك��البيع�أو�الشراء،�و���حالة

�حالة�ال�شاؤم�ال ��نكماش��س�ب �من�ظروف �ل��روج �ع���القروض�قد�لا�ي�ون�كب��ا �الطلب �فإن ��قراضية،�ومع�ذلك �مقدر��ا ���التجار�ة�وتزداد
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ل،�كما�أن�انخفاض�أسعار�الفائدة�لا��عت���عاملا�محفزا�ع����س�ثمار�عندما�ت�ون�معدلات��ر�اح�منخفضة�بالإضافة�إ���أن��سود�ب�ن�رجال��عما

  .أسواق�مالية�واسعة�ومنظمة�خاصة����الدول�ال����س���إ���التنمية تطبيق��ذه��داة�يتطلب�توفر

  :�سبة��حتياطي�القانو�ي�- ج

  المف�وم�-

يتضمن��ذا�الوعاء�الودا�ع�تحت�( يفرض�البنك�المركزي�ع���البنوك�التجار�ة��شكيل�احتياطيات�إجبار�ة����ش�ل��سبة�من�ودا�ع�الز�ائن���������������

�لأجل �الودا�ع ��ما..).النظر، �أساسي�ن ��دف�ن ��حتياطيات �: ول�ذه �الز�ائن �ودا�ع �من �ال��و�ات �مواج�ة �أجل �من �التجاري �البنك �سيولة أو�(تأم�ن

���حالة�الكساد�يقوم�البنك�المركزي�بتخفيض�معدل��حتياطي��لزامي�. ،�وال�دف�الثا�ي��و�تنظيم�و�ضبط�الكتلة�النقدية�)صعو�ات�إعادة�التمو�لل

يقوم�برفع�معدل��حتياطي� إم�انيا��ا�ع���منح��ئتمان�،أما����حالة�الت��م�فإنھالمتوفرة�لدى�البنوك�التجار�ة�ومن�ثم�تزداد� ف��داد��حتياطات

��ع�� �مما �التجار�ة �البنوك �بحوزة �ال�� ��حتياطات �وتنخفض �التوظيف،� �لزامي �ومعدل ��ئتمان ���م �و�قل ��ئتمان، �منح �ع�� �قدر��ا انخفاض

  .والطلب�فتنخفض��سعار

      :لقانو�يفاعلية�سياسة��حتياطي�ا��-

وسيلة�للاستجابة�لتعليمات�البنك�المركزي� إن�أداة��حتياطي�القانو�ي�من�السياسات�النا��ة����ف��ات�الت��م�باعتبار�أن�البنوك�التجار�ة�لا�تجد

كس����حالة�الكساد�لأن�قدرة�البنوك�القروض�و��م��س�ثمار،�والودا�ع،�وع���الع ���الم�لة�المحددة�لرفع��حتياطي�النقدي�إلا�عن�طر�ق�خفض

ورغم�ذلك�تبقى��ذه� .الكساد وز�ادة���م�القروض�لا�يقابلھ�طلب�ع����ذه�القروض�من�طرف��فراد�والمؤسسات�نظرا�لان�شار ع���خلق�ائتمان

 خاصة����الدول�النامية�ال���لا�تتوفر) سعر�ا��صم�والسوق�المفتوحة(السابقت�ن�للسياسة�النقدية �داة�أك���فعالية�وأقل�ت�لفة�مقارنة�بالأدات�ن

  .ع���أسواق�مالية�ونقدية�واسعة

  ): نوعية(أدوات�كيفية��-2

  .و��دف��ذه��دوات�أساسا��إ���التأث���ع���نوع��ئتمان�أي�ع���الكيفية�ال����ستخدم���ا�ول�س�ع�����م��ئتمان�الك���������������

  :سياسة�تأط���القروض�- أ

�البنوك�ل��م�ور  �تمنح�ا �للقروض�ال���يمكن�أن �النمو��ق��� �أو�معدل �قيمة �إ���تحديد ��داة �. و�س����ذه �ا��د ��ذا �فإن �المبدأ، المعدل�( ووفق

،�و�التا����عت����ذا��جراء�توجي���من�)الودا�ع(ال���تحوز�ا�البنوك�وأيضا�خصوم�البنوك�) المستحقات(يتھ�مباشرة��سبة�إ����صول�يتم�تث�) �ق���

  . طرف�البنك�المركزي 

 السياسة��نتقائية�للقروض�-ب

بتوجيھ�القروض�إل��ا،�بحيث�ت�ون��عت���ا�البنك�المركزي�أك���مردودية�للاقتصاد�الوط���وذلك� تتعلق��ذه��داة��ببعض�القطاعات�ال���و �����������

�إ�� �القروض ����منح �ال�س�يلات ��ل �بإعطاء �كفيلة �توجيھ� قراراتھ ��و�التأث���ع�� ��داة ��ذه �استعمال �من ��سا��� �أن�ال�دف �كما �القطاعات، �ذه

 .و�ستخدامات�المرغو�ة القروض�نحو�القطاعات��قتصادية

  �دوات��خرى�للسياسة�النقدية�-3

  أنواع�الرقابة����تنظيم�ال�شاط��ئتما�ي�للبنوك�نم اضيأ ��تع�

  :�قناع��د�ي�- أ
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وقد�يتخذ��ذا�التأث����د�ي�أو��قناع�. �عمل�البنك�المركزي�ع���إقناع�البنوك�التجار�ة�بإتباع�سياسات�ت���م�مع�ما�يرمي�إ���تحقيقھ�من�أ�داف

  .التصر�حات�ال���يد�����ا�البنك�المركزي��صورة

  :التوج��ات�و�وامر�-ب

خلال���م�من�مسؤوليات�البنك�المركزي�إصدار��عليمات�مباشرة�موج�ة�إ���البنوك�التجار�ة�والمؤسسات�المالية�لتوج���ا�إ���السياسات�المرغو�ة�من�

�أو�إقراض� �ا���ومية �السندات �شراء ��� �التجار�ة �للبنوك �المالية ��صول �من �جزء �باستخدام �المركزي �البنك �قيام �مثل �وطبيعتھ، �لأ��اب��ئتمان ا

  .المشار�ع��س�ثمار�ة�طو�لة��جل

  :عمليات�التفت�ش�المباشر�ع���عمليات�البنوك�- ج

حسب�ا��اجة�لمعرفة�مدى�تطبيق�) ش�ري�أو�نصف�سنوي،�أو�سنوي (يقوم�البنك�المركزي��عملية�التفت�ش�المباشر�ع���عمليات�البنوك��ش�ل�دوري�

ة�البنوك�ن�حالالبنوك�التعليمات�و�وامر�الموج�ة�إل��ا�من�طرف�البنك�المركزي،�كما�يتلقى�البنك�المركزي�تقار�ر�عن�أ�شطة�البنوك�السنو�ة�ال���تب�

  ا���...وسيول��ا،�و��م�الودا�ع�والقروض���ا�

   

  

  

  

  


