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نبها قدمه لنا من توجيهات ومعلومات قيمة ساهمت في اثراء موضوع دراستنا في جوا
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"  تمويلالشكر الى مدير الجامعة ومدير المعهد وجميع الأساتذة التخصص "البنوك وال

 كلهم شكرا.
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 المقدمة

 

 

 سارع  لى تإت أد  انتهاء الحرب الباردة العديد من المتغيرات التي  شهد العالم بعد

لامحها ، ومن أخطر مكافة نحاء العالمأعلى  انعكاساتهارات وتلاحقت تطوالفي  كبير  

 ،عامةالموازنات الوارتفاع حجم  ،ومعدلات النمو ،السلبية ارتفاع حجم المديونية

 لعالميةسواق االأفي  جديدة   تمويلية   حصول على مواد  الجل ولأ ،وموازين المدفوعات

ة زيادل ة، ونتيجة  دهور العملة الرئيسطريقة  أدت الى ت اتبعت السياسات التوسعية

ة والقو ،والعملة ،نتاجالإلى نتائج سلبية على إ ذلك ثر التضخم أدىإالإصدار النقدي 

 الشرائية.

نظام ساس الذي يقوم عليه الالأهرت أهمية البنك المركزي الذي هو ظمن هنا و

 لى عاتقهم ووقعت علعالافي  دولة   في أي   هوشريانالاقتصادي نشاط الم وسل   ،المصرفي

مكين زي لتأهمية البنك المرك تاددزاو ،وتوجيه السياسة النقدية ،المسؤولية عن إدارة

 تفشلوبعض الاقتصاديين في ذلك وقت، ، والنقدي كما كان يرى الاستقرار الاقتصادي

 من حين   مسؤوليات البنك المركزيزادت  لكذبعد  ،السياسة النقدية في محاربة التضخم

 .لتطورات على مستوى العالمل اعنه وصار مسار   ىأصبح لا غن ن  ألى ر إآخ إلى

رية والح ،ستقلالالامنح لن ميلها وامر السياسية تبي  جل الضغوطات، والأولأ

ا من م  مها زء  ج عد، وفعاليتها والتي ت  ورفع كفاءتها ،وتنفيذ السياسة النقدية ،الكاملة لوضع

دة ومن لفائومعدل ا ،ير على تطورات الكتلة النقديةالتأثسياسة الاقتصادية العامة، وال

 والاقتصاد ككل. ،والنشاط ،خلوالد   ،والتشغيل ،والتضخم ،بينها النمو

لى ها عاعتماد حسببوتقييم استقلالية البنوك المركزية  ،قياس إلى ما بالنسبةأ

 قلاليةودرجة الاست ،وضمانات ،حسب حدودبمعايير العالمية فهذا يختلف المجموعة من 

لم لتي نامية اعن الدول ال اتختلف تمام  التي ستقلالية الدولة المتقدمة ا بالأخصالدولية 

ها من بما في ذلك جيبوتي وغيرالحالي حتى في وقتنا تحصل بعضها على الاستقلالية 

 الدول مثيلة.
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 الملخص

قدي لكل لنا يعد البنك المركزي من اهم المؤسسات المالية التي يعتمد عليها الهيكل

 لمشكلاتلحلول دول العالم، وكذلك يلعب دورا بارزا في تنفيذ السياسات النقدية وايجاد ال

لى رها االاقتصادية التي تواجه الدول، ومع تطور المعاملات التجارية التي ادت بدو

، 2008لعام توسع دور البنوك المركزية في العالم وظهور الازمة المالية العالمية في ا

لبنوك االجدل بين مفكري وعلماء الاقتصاد، مما ادى الى تداخل الحكومات مع تزايد 

 لية هذهستقلاالمركزية لوضع السياسات النقدية، الامر الذي دعى الى اعادة التفكير في ا

 البنوك واضعا إياها على المحك.

 

 

 

 

    ة س، السيارالبنك المركزي، البنك الحكومة، البنك الإصدا الكلمات المفتاحية:

 النقدية، السياسة المالية، الاستقلالية
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ÖZ 

 

Merkez bankası, parasal yapının tüm dünya ülkelerine bağlı olduğu en 

önemli finansal kuruluşlardan biridir, ayrıca para politikalarının 

uygulanmasında ve ülkelerin karşı karşıya olduğu ekonomik sorunlara 

çözüm bulunmasında ve ticari işlemlerin geliştirilmesinde önemli bir rol 

oynar ve bu da merkez bankalarının dünyadaki rolünün genişlemesine ve 

küresel finansal krizin ortaya çıkmasına neden olur. 2008 yılında, düşünürler 

ve iktisatçılar arasındaki tartışmanın artması, hükümetlerin para politikaları 

belirlemesi için merkez bankalarına müdahale etmesine ve bu bankaların 

bağımsızlığının yeniden gözden geçirilmesi çağrısında bulunarak onları teste 

sokmasına neden oldu. 

 

 

Anahtar Kelimeler: Merkez Bankası, Devlet Bankası, Amir Banka, Politik Para, Maliye 

Politikası, Bağımsızlık 

 

 

 

 

 

  



10 

ABSTRACT 

 

        The central bank is one of the most important financial institutions on 

which the monetary structure depends on all countries of the world, as well 

as it plays a prominent role in implementing monetary policies and finding 

solutions to economic problems facing countries, and with the development 

of commercial transactions, which in turn led to the expansion of the role of 

central banks in the world and the emergence of the global financial crisis  

In the year 2008, the debate increased between thinkers and economists, 

which led to governments interfering with central banks to set monetary 

policies, which called for a reconsideration of the independence of these 

banks, putting them to the test. 

 

 

Keywords: Central Bank Government Bank The issuing Bank Monetary Policy Fiscal 

Policy Independence. 
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زي الجيبوتيأثر استقلالية البنك المركزي على فعالية السياسة النقدية في حالة البنك المرك  

 

هميتهأالغرض من البحث و  

ك البنو هؤديي تذالللدور عطى أهمية كبيرة أفي ظل التطورات التي شهدها العالم 

ق في تحقي ام  هم ادور   أد تالسياسة النقدية فالمركزية في زيادة مصداقية السياسة النقدية، 

لبنوك ارى ن لذا ،فضلالأر النمو الاقتصادي نحو وتغي   ،والمالي ،الاستقرار النقدي

لتعاون صادي وانقدية في إطار التكامل الاقتالسلطة الالمركزية في الدول الأوروبية تمثل 

اد الاتح دية لدولثارها على صحة الوضعية النقآتتمتع باستقلالية مطلقة لها والدولي 

 حاجة لمعرفتها.المس بأ ات التيعوضبحت من الموفأص

 

 طريقة البحث

ة ، والاجاببحثالوتحديد إشكالية موضوع  ،جديد   بشكل   جل دراسة موضوع  لأ

ة يتج الآمناهالو نفي الفرضيات المتبعة علينا اتباع أثبات ولإ مطروحةالالأسئلة  عن

ن ملنوع المثل هذا  اعتبار   نسبأتحليلي وهذا الالمنهج الوصفي، والتاريخي، و :ومنها

 في عندالمنهج الوص لذا قمت باستعمال ،هذا الموضوع طبيعةلملائمة  ار  نظالدراسات 

ي فقد لتاريخاما المنهج أمفاهيم العامة حول البنوك المركزية والسياسة النقدية التعريف 

 ا المنهجأمية ا السياسة النقدذعند دراسة مراحل استقلالية البنوك المركزية وك عملتهاست

 ا من الجداول.بيانات بنك جيبوتي أيض  ، وتحليل ته لتشخيصالتحليلي فاستعمل

 

 

 مشكلة البحث

 تية:لبحث في الإجابة عن التساؤلات الآتتمثل مشكلة ا

 هاهاتاتج االسياسة النقدية؟ وم ما مدى تأثير استقلالية البنك المركزي على فعالية -1

  ؟الحديثة

 لبنك المركزي بفعالية السياسة النقدية؟ما علاقة استقلالية ا -2

 دون تدخل الدولة؟ من هل يستطيع البنك المركزي ضمان الاستقرار النقدي -3

 ؟ستقلالية البنك المركزي الجيبوتي على مسار السياسة النقديةما أثر ا -4

 ؟ستقلالية البنوك المركزيةلاما مدى تبني النظام العالمي  -5
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 الصعوبات التي واجهت البحث

 

عنندم وجننود الكتننب  خننلال كتننابتي هننذا البحننثمننن  الصننعوبات التنني واجهتنننيمننن      

ي عنندم وجننود معلومننات الكافيننة فنن ،والبحننوم متعلقننة فنني السياسننة النقديننة فنني الجيبننوتي

دي فني الناحية العملاء البننك المركنزي والصنندوق النقن الانترنت عدم توفر المساعدة من

       الجيبوتي.  

   

  بنك المركزي والسياسة النقدية: الالأولالفصل 

 لى البنك المركزيإمدخل  1.1

أهم  ي عد  نه لأ ؛البنك المركزي أعلى سلم التصنيف في النظام المصرفي ليحت

دان لي في بلة التي يعتمد عليها الهيكل النقدي والماالدعامة الرئيسوهو  مالية،مؤسسة 

نه عنى غ صبح لاأة بمكان بحيث الأهمي نشاطات البنك المركزي من ، إذ إن  كافة العالم

فيذ ي تنف بارزا   ا  دور ؤديلتنفيذ السياسات المالية التي تضعها الحكومات، وكذلك ي

  السياسة الاقتصادية التي تضعها الدولة.

نشاطاته كانت تقتصر  ن  أ فضلا  عن ما، نوعا   ظهور البنك المركزي متأخرا   وي عد  

ثم  تجارية   البنوك المركزية وجدت كبنوك   ذ إن  إ، رعلى إصدار النقد في بادئ الأم

ومية عامة البنك المركزي مؤسسة حك ي عد   إذعامة تملكها الدولة،  ا  صارت بعد ذلك بنوك

والهيئات  ،ل الدول في المحافلويمث   ،ديونها غطيوت ،ديرهاتو ،الدولة حساباتتمسك 

ا لمركزيم البنك ايقد  و ،والمؤسسات المالية الخارجية ،الدولية المشورة للدولة كلما  أيض 

مساعدتها على تجاوز الأزمات لتخلو من هذه المؤسسة  نجد دولة   دولا نكا ،ليهاإاحتاجت 

وإيجاد حلول للمشاكل الاقتصادية التي تواجه الدول من خلال السياسات النقدية  ،المالية

 .(1)البنوكالتي تضعها تلك 

المركزي هي المحافظة على الأسعار ة للبنك من أهم الأهداف الرئيس إن  

من عملية التضخم التي تشهدها اقتصاديات البلدان،  للتقليل واستقرارها وكذلك وضع حد  

ك المركزي والدولة بقدر اختلاف اقتصاد البلد ودرجة تطور نوتختلف العلاقة بين الب

 وصلاحيات   ،ة  البلدان المتقدمة تعطي بنوكها المركزية قدر إذ إن   ،الدولة واقتصادها

                                     
نظر: أمية طوقان، دور البنوك المركزية في إرساء السياسية النقدية، مؤتمر العمل المصرفي في للمزيد ي )1(

 .1، ص2005سورية في ضوء التجارب العربية والعالمية، سورية، 
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من البلدان النامية التي تتدخل  ا  لصياغة وتنفيذ السياسات النقدية على العكس تمام واسعة  

استقلالية  ن  أفي إجراءات البنوك المركزية، لذا نرى  مباشرة   الحكومات فيها بصورة  

 ،في الدراسات الاقتصادية بالغة   البنوك المركزية هي من الأمور التي تحظى بأهمية  

والمصرفية وذلك لأهمية دور البنوك المركزية في  ،الدراسات المالية خصبالأ

 .(2)للدولالاستقرار الاقتصادي 

 

 ريخها وتطورهاأماهية البنوك المركزية ت 1.2

وحركة  ،وكذلك زيادة النشاط الاقتصادي ،كان لتزايد احتياج الحكومات للتمويل

وتعقيدات المعاملات المصرفية  ،الأموال والبضائع بين الدول أثر بالغ في صعوبة

من خارج البنوك تتولى عمليات الإشراف على  ظهرت الحاجة إلى مؤسسة   اوالبنكية، لذ

فنشأت البنوك  ،عمل هذه البنوك وتنظيم عملها، وكذلك تنظيم عمليات إصدار النقد

ظيم وتن ،التحكم في عرض النقود جلإنشاء البنوك المركزية لأ د  عولهذا ي   ،المركزية

 .(3) إصدارها

الرغم من اختلاف التسميات على الخاصة بالبنك المركزي  اتريفالتع تعددتو

 ،هانفس مصطلح "البنك المركزي"و هانفس النتيجة إلىها تؤدي التي تطلق عليه إلا أن  

وتطبيق سياسة نقدية مثالية  ،تشرف على إيجاد نقدية   أو سلطة   ه هيئة  د  من يع فنجد أن  

 ،نه أساس الهيكل المالي للبلاد، ويقع في أعلى النظام المصرفيأى اعتبار للبلاد عل

هذا يمكنه من الرقابة الكمية والنوعية لمجريات سير الكتلة النقدية المتداولة  وبالتالي أن  

فه الاقتصاديون على  ،(4)بطريقة يسهل معها تنفيذ سياساته النقدية الهيئة التي " ه:ن  أوعر 

ليها إلبنكنوت وتضمن بوسائل شتى سلامة أسس النظام البنكي ويوكل تتولى إصدار ا

مؤسسة بنكية تتولى مهمة " ه:ن  أ، أو (5)"لى السياسة الائتمانية في الدولةالإشراف ع

إصدار النقد والمعاملات البنكية للدولة وتشرف وتراقب على سلوك البنوك التجارية في 

                                     
للمزيد ينظر: خلف محمد حمد الجبوري، دور استقلالية البنوك المركزية في تحقيق أهداف السياسة النقدية  )2(

كريت للعلوم ، مجلة ت2004لسنة  56لى التجربة العراقية في ضوء قانون البنك المركزي رقم مع الإشارة ا

 .78م، ص 2011، 23الإدارية، كلية الإدارة والاقتصاد، جامعة تكريت، العدد 
أمية طوقان، دور البنوك المركزية في إرساء السياسية النقدية، مؤتمر العمل المصرفي في سورية في  )3(

 .1ارب العربية والعالمية، صضوء التج
، 0620، الأردن، 2زكريا الدوري ويسرى السامرائي، البنوك والسياسات النقدية، دار اليازوري، ط )4(

 .25-24ص
 .342، ص1982، القاهرة، 1شافعي ومحمود زكي، مقدمة في البنوك والنقود، دار النهضة العربية، ط )5(
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بعض السياسات والأجهزة الخاصة طريق  تنفيذ السياسة الاقتصادية في الدول عن

  .(6)"به

 نه المصرف الوطني للدولأنه يمكن تعريف البنك المركزي بأويرى الباحث 

ها، ليتبع  من الخدمات المالية والمصرفية للحكومة التي في تقديم مجموعة   يساهمالذي 

لخاصة ية النقدوتنفيذ السياسات المالية وا ،ومراقبة البنوك التجارية ،ويهتم بمتابعة

 بالحكومة.

مصرف السويد(، )بـ في السويد وكان يعرف  1688مركزي عام  أول بنك   نشأو

نشاء بنوكها ا لإنموذج   1694غلب دول العالم اعتمدت بنك إنجلترا الذي نشأ عام أ ن  أإلا 

نشاء بنكها المركزي المعروف بـ لإ 1800عام أما فرنسا فقد انتظرت حتى  ،المركزية

ق فرنسا المركزي( للتصدي لحالة الركود التي رافقت الثورة الفرنسية عن طري)بنك 

تم تأسيس البنك المركزي الهولندي وكان  1814عام منحه حق الإصدار النقدي، وفي 

  .همين كما هو الحال للبنوك المركزية السابقةايعتمد في رأس ماله على أموال المس

مواجهة التدهور الحاصل في لالنور ي( رأى )بنك النمسا المركز 1817عام وفي 

بعد ذلك ظهور العديد من البنوك المركزية في دول  ثم تلا ،النظام النقدي وقيمة النقد

 1818)بنك النرويج(، عام  1817ي: عام تكالآوالعالم وذلك خلال القرن التاسع عشر 

)بنك  1856)البنك الوطني البلجيكي(، عام  1850)البنك الوطني الدنماركي(، عام 

)بنك  1893)بنك اليابان(، عام  1882)بنك روسيا(، عام  1860إسبانيا(، عام 

 .(7)إيطاليا(

عقد مؤتمر في بروكسل تحت عنوان )المؤتمر المالي الدولي(  1920في عام و

 :(8) أهمهانتج عنه عدة توصيات 

ر راإنشاء صيرفة مركزية الغرض منها إيجاد حالة من الاستق افةكعلى الدول  -1

 لعملتها ونظامها المالي.

 تنشيط المصالح المالية الدولية من خلال هذه الصيرفات.  -2

مع  خصبالأومنذ ذلك التاريخ بدأت تتصاعد وتيرة إنشاء البنوك المركزية و

 مركزي. بنك   تخلو من ازدياد حركات التحرر فلا نكاد نجد الآن دولة  

                                     
كلية  ركزية بالبنوك الإسلامية، رسالة ماجستير في الاقتصاد الإسلامي،الهمايدية ومحمد، علاقة البنوك الم )6(

 .61م، ص1991الشريعة والدراسات الإسلامية، جامعة اليرموك، 
، 1844ينظر: جريدة العرب الاقتصادية الدولية، البنوك المركزية في العالم سلطة منتزعة منذ العام  )7(

 م.2016مارس،  31الرياض، 
 .24ري ويسرى السامرائي، البنوك والسياسات النقدية، صزكريا الدو )8(
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 خصائص البنك المركزي 1.3

عن باقي المؤسسات المالية للدولة  تمي زهاخصائص د ة عتتمتع البنوك المركزية ب

يتبين لنا من خلالها طبيعة البنوك المركزية من خلال المقارنة مع مؤسسات الدولة 

 ي:أت، ويمكن تلخيص هذه الخصائص فيما ي(9) الماليةالأخرى المالية منها وغير 

 اتها اثنجد بريكية إذ يويوجد بنك مركزي واحد في كل بلد، إلا الولايات المتحدة الأم  -1

حتياطي للسلطة النقدية المتمثلة بالمجلس الاكلها مؤسسة إصدار نقدي تخضع  ةعشر

لإصدار نوك ابوهو يحدد السياسات النقدية للبلد ويلتزم بتنفيذها  ،الفدرالي الاتحادي

 .الأخرى

دارة المالية من الإ للإدارة النقدية، ويؤلف قسما   ىعلالأتعد البنوك المركزية القائد   -2

الممثل الرئيس للسلطة النقدية التي توجه النظام النقدي وتشرف على  فهوللدول، 

وكذلك يحافظ على القيمة الداخلية والخارجية  .العمل المصرفي والنشاطات الائتمانية

ويوجد توازن  ،المحلية من خلال التحكم بمقدار عرض النقد بما يعزز الإنتاج للعملة

ه يمتلك وسائل تمكنه من السيطرة على المصارف لخارجية، إذ إن  في المدفوعات ا

 .(10) تنفيذها المركزيالتجارية بما يجعلها تستجيب للسياسات النقدية التي يريد البنك 

از الجه للبنوك المركزية سلطة رقابية على بقية البنوك، إذ إنه يقع في قمة هرم  -3

 المركزي.

هننني المؤسسنننة  د  ل الأصنننول إلنننى نقننند، وتعنننللبننننوك المركزينننة القننندرة علنننى تحويننن  -4

 دور   أي   لننننم يعنننند للمصننننارف التجاريننننة مطلقننننا   إذبإصنننندار النقنننند،  المخولننننة قانونننننا  

 .(11) النقدفي إصدار 

 

 وظيفة البنك المركزي 1.4

ها تحقيق الهدف من افةكللبنوك المركزية وظائف متشابهة في بلدان العالم 

حسب البيئة بآخر إلى  ذه الوظائف يختلف من بلد  تطبيق ه المصلحة العامة للدولة إلا أن  

 :(12)ها وهيأو بعض الآتيةالوظائف  البنوك المركزية تقوم بكل   الاقتصادية للبلد، إذ إن  

                                     
 .72م، ص 1999مصطفى رشدي شيحة، النقود والمصارف والائتمان، دار الجامعة الجديدة، مصر،  )9(
م، ص 1990عوض فاضل إسماعيل الدليمي، النقود والبنوك، دار الحكمة للطباعة والنشر، الموصل،  )10(

276. 
ونار سعد الدين العيسى، النقود والمصارف والأسواق المالية، دار الحامد للنشر  عبدالمنعم السيد علي )11(

 .122م، ص 2004، 1والتويع، ط
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لك ليها، ولذإإصدار الأوراق النقدية تحت شروط معينة تتفق مع الحاجة   -1

 سمي بـ )بنك الإصدار(.

 سمي بـ )بنك الحكومة(. إجراء الخدمات المصرفية الحكومية، ولذلك  -2

مي ذلك سالقيام بالخدمات المصرفية وتقديم المساعدات للبنوك التجارية، ول  -3

 بـ )بنك البنوك(.

لتجارة قبة اومرا ،إدارة الاحتياطات من العملات الأجنبية للبلدان الرقابة على  -4

إلى ستقرار في أسعار الصرف بالنسبة بتحقيق الا لمساهمةلالخارجية 

 لأجنبية.لعملات اا

 عة.لموضوبما يخدم السياسات النقدية ا ا  وكم   الرقابة على الائتمان نوعا    -5

م كما 1694أول بنك للإصدار في العالم هو بنك إنجلترا الذي أسس عام  نإ

سلفنا، وقد تعزز دور هذا البنك في الإصدار بعد صدور قانون روبرت بيل سنة أ

لكمية الذهب الموجودة في  درة ممثلة فعليا  النقود المص" :على أن   م الذي نص  1844

 .(13)"مع كمية مغطاة بالسندات الحكوميةخزائن البنك، 

 :مفصل   ي وظائف البنك المركزي بشكل  أتفيما يو

 الإصداربنك  1.4.1

البنك  ، إذ إن  (14)إصدار أوراق البنكنوت هي أول وظيفة للبنك المركزي إن  

ن يقوم بهذه أي بنك آخر لا يسمح القانون لأ إذالمركزي عرف باسم بنك الإصدار، 

مع التطور الحاصل في نظم البنوك  وظيفة الإصدار التي سارت سويا   د  الوظيفة، وتع

البنك المركزي هو المحتكر الوحيد فز هذه البنوك عن غيرها، المركزية الأساس لتمي  

البنك المركزي له  ن  أهذا لا يعني بالطبع ولهذه العملية )أي عملية الإصدار النقدي(، 

ذلك يخضع لقوانين وقيود الغرض  ن  أبل  ،الحرية المطلقة في إصدار البنكنوت كما تشاء

 تحقيق الاستقرار الاقتصادي بشكل  لحاجة المعاملات  حسببمنها تنظيم عملية الإصدار 

 .خاص   والنقدي بشكل   عام  

ر البنوك المركزية إذ إنها امتياز إصدار الأوراق النقدية مرتبط بنشوء وتطو إن   

تطورت عملية الإصدار و، (15) الإصداركانت تسمى حتى أوائل القرن العشرين ببنوك 

                                                                                                             
صبحي تادرس قريصة وأحمد رمضان نعمة الله، اقتصاديات النقود والبنوك، الدار الجامعية ، بيروت،  )12(

 .155د.ت، ص 
(13)  Claude Simon, Les Banque’s, Edition La decouvert, Paris, 1984, p 20. 

 .36زكريا الدوري ويسرى السامرائي، البنوك والسياسات النقدية، ص  )14(
 .39م، ص 1993، الجزائر، 1ضياء مجيد الموسوي، الإصلاح النقدي، دار الفكر، ط )15(
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حسب بحسب العلاقة التي تربطها بالذهب، إذ يتم تحديد مقدار النقود الورقية بالنقدي 

 افقة  معمرحرية الإصدار ظهرت فمقدار الرصيد من الذهب اللازم والموجود لتغطيتها، 

وفق ما مرت به عملية الإصدار من تطور وفقا للمراحل التي على الأوضاع التجارية و

 ي:تمرت بها كالآ

 : نظام الغطاء الذهبي الكاملأولا

يمثل الغطاء الذهبي للأوراق  فهو يعد هذا النظام الشكل الأول للإصدار،

بحسب حجم يتم تحديد حجم النقود المصدرة في هذا النظام  إذ ،(16) %100المصدرة 

الإصدار النقدي ارتبط  إن   إذ ،الغطاء الذهبي ومعدل تغيره، ويتصف هذا النظام بالركود

عدم تحقق الطلب إلى بحجم الذهب الموجود في البنك المركزي، مما يؤدي  كليا  

الإضافي للنقود في حال عدم زيادة خزين البنك المركزي من الذهب، لذلك أجبرت 

 .(17) مرونةنظام بنظام آخر أكثر الدول إلى تغيير هذا ال

 : نظام الإصدار الجزئي الوثيقثانيا

م وتبعتها البلدان الأخرى من 1844عام باع هذه الطريقة في إنجلترا في ات تم  

يقوم البنك المركزي وفق هذا النظام بإصدار أوراق نقدية مغطاة بالذهب بنسبة  إذبعدها، 

 د  يتم إصدار سندات حكومية تع إذ ،هبيذ % وأوراق نقدية أخرى من دون رصيد  100

أكثر مرونة من هو هذا النظام و، (18)من الأوراق النقدية وثابت   معين   لمقدار   غطاء  

البنك  ن  أتستطيع الحكومة زيادة أو تقليل حجم السندات الحكومية، إلا  إذالنظام السابق 

هذا يؤدي و ،على الذهبلم يستطع الحصول  إذاالمركزي لا يستطيع تجاوز هذا المقدار 

الذين  فإن   ذلكعدم التجاوب بين حجم الائتمان وحجم النشاط الاقتصادي، ومع إلى 

ما  إذاهذه الطريقة على أنها كابح لجماح البنك المركزي إلى يؤيدون هذا النظام ينظرون 

 أراد التوسع في عملية الإصدار النقدي.

 : نظام غطاء الذهب النسبيثالثا

في إصدار النقود  محدودة   في هذا النظام حرية  للبنك المركزي ة تعطي الحكوم

يكون مغطى  ن  أالسندات يجب  في مقابل سندات حكومية وما يزيد عن حد   معينة   بحدود  

                                     
م، 9961، بيروت، 1إسماعيل محمد هاشم، مذكرات في النقود والبنوك، دار النهضة للطباعة والنشر، ط )16(

 .76ص 
 .248ضياء مجيد الموسوي، الإصلاح النقدي، ص  )17(
 .249م، ص 2000ضياء مجيد، الاقتصاد النقدي، مؤسسة شباب الجامعة، مصر،  )18(
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ها ن  إلا أم 1844عام في   Peeleبالذهب، لقد طبقت إنجلترا هذا النظام بعد صدور قانون 

 .(19)ودنه يتمتع بالجمأاتضح  ن  أتخلت عنه بعد 

 : نظام الحد الأقصى للإصداررابعا

في هذا النظام يتم التخلي عن أهمية العلاقة الأساسية والثابتة بين الأوراق النقدية 

يحدد القدر الأقصى  المصدرة وبين مقدار الاحتياط الذهبي الموجود، إذ يتم إيجاد قانون  

للتغيير  ون هذا الحد قابلا  ويك ،يصدرها ن  أللأوراق النقدية التي يمكن للبنك المركزي 

، إلا نفا  آهذا النظام أكثر مرونة من الأنظمة التي مرت علينا  يعد  وللظروف السائدة،  طبقا  

تغيير هذا الحد ف ،الحد الأقصىإلى من الجمود عندما يصل الإصدار النقدي  لا يخلو هن  أ

لا       ابق وربما تشريع قانون جديد أو إضافة تعديلات على القانون السإلى يحتاج 

انكماش في سوق إلى يحدم هذا التغيير بالسرعة الممكنة واللازمة وبالتالي يؤدي 

ما يتم رفع الحد الأعلى للإصدار النقدي كلما كانت الحكومة في  الأوراق النقدية، وغالبا  

 .(20)حاجة إلى مزيد من النقود

م، تلتها 1870 عاملقانون هي الحكومة الفرنسية في إن أول من اعتمد هذا ا

 .(21) م1941عام م ثم اليابان في 1939 عامإنجلترا في 

 : نظام الإصدار الحرخامسا

 إذيتم رفع كل القيود القانونية الخاصة بنوعية الغطاء النقدي في ظل هذا القانون، 

تحقيق لتقدير السلطة النقدية إلى وتخضع كل التغييرات  ،تتغير قيمة الإصدار النقدي

، ولهذا يتحرر ا  يتمتع هذا النظام بمرونة عالية جد لذاوسياساتها النقدية والمالية، أهدافها 

الإصدار النقدي من القيود الكمية التي تحيط به المتمثلة بالغطاء الذهبي والسندات 

يعد  كافة فهو، إن هذا النظام يطبق في الوقت الراهن في البنوك المركزية (22) الحكومية

 طور.أكثر نظام نقدي مت

                                     
 .156صبحي تادرس قريصة واحمد رمضان نعمة الله، اقتصاديات النقود والبنوك، ص  )19(
 .249ضياء مجيد، الإصدار النقدي، ص  )20(
، الأردن، 1د ومهور هذلول، النقود والمصارف مدخل تحليلي ونظري، دار وائل للنشر، طاكرم حدا )21(

 .84م، ص 2005
إسماعيل أحمد الشناوي وعبد النعيم مبارك، اقتصاديات النقود والبنوك والأسواق المالية، الدار الجامعية،  )22(

 .327م، ص 2000مصر، 
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 بنك الحكومة 1.4.2

في مختلف البلدان والدول لا تقف عند حدود وظائف متعددة للبنوك المركزية 

لها في الأمور المالية من  لا  للدولة ووكي ا  ها تكون مستشارإذ إن  إصدار النقود فحسب، 

لا  هذافما تمارس البنوك المركزية دور بنك الحكومة ندعوخلال كونها بنك الحكومة، 

البنك المركزي يقوم بدور بنك الحكومة في الدول التي  إن   إذملكية عامة،  هاعلى أن   يدل  

هو تنفيذ السياسات  ةالبنوك المركزية الرئيس عملفيكون بنكها المركزي ملكية خاصة، 

بين الحكومة والبنك  النقدية التي تضعها الحكومة، ومن هنا نشأت العلاقة الوثيقة جدا  

كما في  –ه في حال كان البنك المركزي ملكية خاصة فإن لذا ،كافة انالمركزي في البلد

للحكومة الحق في تعيين محافظ البنك المركزي لما له من دور مهم يكون  –بعض الدول 

، ويرى فريق من الاقتصادية كما هو الحال في العراق وتركياوأساسي في الحياة  جدا  

 ،عن الحكومة ملكية خاصة مستقل تماما  ن يكون البنك المركزي أ ين وجوبالاقتصادي

عن التأثر بالمناخ السياسي للبلد  ا  بعاد هذه المؤسسة المهمة جدإوأن السبب في ذلك هو 

دون الخضوع من بحيث يتمكن البنك المركزي من تقديم المشورة الاقتصادية للحكومة 

كومة يكون البنك المركزي تابع للح ن  أ، ويرى آخرون ضرورة (23)ي ضغوطاتلأ

نه جزء منها وينفذ أبرئيسها على اعتبار  ا  ويكون ارتباطه مباشر ،وتحت تصرفها

من الإشارة  بد  لاو   مما يجعله يحدد طبيعة النظام الاقتصادي، ،سياساتها النقدية والمالية

نفة الآن المؤسسات المالية القديمة قبل نشوء البنوك المركزية قامت بهذه الوظيفة إلى أ

يعد البنك المركزي أداة الحكومة في تنفيذ السياسات النقدية الموضوعة من ا وهذالذكر، 

قتصادية التي تتطلع قبلها وتنسجم بشكل كامل مع السياسة المالية للحكومة والأهداف الا

علاقته التقليدية مع الحكومة إلى يقوم البنك المركزي بالإضافة و .للوصول اليها

 :(24) الآتيةخدمات الب

 الحسابات الحكومية التي تضع ودائعها فيه.تنظيم   -1

وإصدار  ،وإجراء عملية الاكتتاب ،القروض نيابة عن الحكومةإصدار   -2

 من خذ أقساط استهلاك القروض بأمر  أودفع فوائد السندات، و ،السندات

 الحكومة.

                                     
 .76-66، ص2003والبنوك، الدار الجامعية، مصر، عبد الرحمن يسرى أحمد، اقتصاديات النقود  )23(
مذهل مطر نذيب شوشر ورضوان وليد العمار، النقود والبنوك، مؤسسة آلاء للطباعة والنشر، عمان،  )24(

 .260م، ص 1994
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إعطاء القروض للحكومة والخزينة العامة للدولة في حال احتياجهم لهذه  -3

 الميزانية(عدم توازن الإيرادات والنفقات )عدم توازن  القروض، وذلك عند

(25). 

بنك مع ال تقوم الحكومة بالتشاور إذي عد البنك المركزي مستشارا  للحكومة،   -4

لبنك االمركزي قبل اتخاذ أي قرار خاص بالشؤون النقدية والائتمان، ويضع 

 ية.لخدمة الحكومة لتحقيق أهدافها الاقتصاد افةك المركزي إمكاناته

 البنك المركزي التعاملات الحكومية الخارجية، إذ إنه يحتفظ يتولى  -5

كذلك بالأرصدة الخاصة بالعملات الأجنبية من خلال التحويلات الأجنبية و

 يتولى الرقابة على الصرف والإشراف على جهاز الرقابة على النقد.

 بنك البنوك 1.4.3

 ي يقلوبالتال يةلبنوك التجارن يدخل كمنافس لأإن البنك المركزي لا يمكن له 

راد الأف بالتعامل مع هعلى عمل هذه البنوك التجارية، وذلك من خلال عدم قيامه تأثير

لمالية ية وانما إدارة السياسات النقدإالهدف الرئيس له ليس الربح و لأن   ؛بشكل كبير

 لبنكا وبهذا يؤدي وظيفة كبنك للبنوك، إذ إن ،للحكومة بهدف تحقيق الصالح العام

ي فاملة المركزي يتربع على أعلى هرم الجهاز المصرفي وله هيمنة على كل البنوك الع

 ،ائعم الوديتلقى منهو ،يقوم بالتعامل مع البنوك التجارية فهوالدولة التي يتبع لها، 

والإشراف على  ،وتحصيل الشيكات ،وخصم الأوراق التجارية ،ويمنحهم القروض

 هنفسور الد ، وهوهوك التجارية التي لديها احتياطات نقدية لديعمليات المقاصة بين البن

نك ب هوصفبه البنوك التجارية مع الأفراد والمؤسسات، ويقوم البنك المركزي ؤديالذي ت

 ة هي: البنوك بأربع وظائف رئيس

 الاحتفاظ بالأرصدة النقدية وودائع البنوك التجارية.  -1

 سويتها.القيام بعمليات المقاصة بين البنوك وت  -2

 الملجأ الأخير للإقراض.  -3

 إدارة السياسات النقدية والائتمانية.  -4

 وفيما يأتي توضيح لهذه الوظائف: 

 الاحتفاظ بالأرصدة النقدية وودائع البنوك التجارية: -1

للبنوك التجارية أرصدة نقدية مودوعة لدى البنك المركزي على شكل احتياطات 

ا يتم تحديدها من خلال القانون، ولا يمكن نقدية تعادل نسبة معينة من التزاماته

                                     
م، ص 2003، بهاء الدين للنشر والتوزيع، قسنطينة، 1محمود سحنون، الاقتصاد النقدي والمصرفي، ط )25(

91. 
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إلى هذه الأرصدة أي عوائد مالية بالنسبة  ر  د  ولا ت   ،للبنوك التجارية في هذه الأرصدة

الموضوعة بحسابات  ،لبنوك التجارية كما هو متعارف عليه في الودائع الجاريةا

ية لدى البنك ، إذ إن إيداع الاحتياطات النقد(26)البنوك التجارية لصالح عملائها

تركيز  إن   إذمصدر قوة كبير للنظام المصرفي والبنوك التجارية  د  المركزي يع

الأساس لتعزيز الائتمان المصرفي وجعله أكثر مرونة،  د  يعالأموال في مكان واحد 

كثر كفاءة أتركيز الأموال في مؤسسة واحدة يساعد على عملية انتقالها بسرعه وف

في حالات الأزمات المالية والظروف  خصبالأتصبو لتحقيقها تحقيق الأهداف التي ل

حد أدوات البنك المركزي التي أ د  نسبة الرصيد النقدي تع ن  أ فضلا  عنالطارئة، 

 .(27)حد أدواته للرقابة عليهأ هيتنفيذ أو توسيع الائتمان وليستخدمها 

 القيام بعمليات المقاصة بين البنوك وتسويتها:  -2

مكنه من تنفيذ عمليات تمركزي بحسابات جارية للبنوك التجارية يحتفظ البنك ال

تتم  إذ، (28)المقاصة بين حسابات تلك البنوك التي تظهر نتيجة للتعاملات فيما بينها

المقاصة من خلال خصم الحسابات المدينة من الحسابات الدائنة لكل بنك من البنوك 

يقوم البنك  ثان   يد مدين مستحق لبنك  التجارية المتعاملة فيما بينها، وإذا ما ظهر رص

التجاري المدين بتحرير شيك لأمر البنك التجاري الدائن بالمبلغ عند البنك المركزي 

فيزيد حساب البنك الدائن وينقص حساب البنك المدين ويبقى المجموع الكلي للبنوك 

حسابات ن عملية تسويات الأأي  ،البنك المركزيى التجارية من الودائع كما هو لد

فضلا  عن بين المصارف التجارية تتم من خلال القيود الدفترية من حساب إلى آخر، 

حد ولا يعد وسيلة توفر النقد ورأس المال  إلى أعلىنظام المقاصة نظام منظم  ن  أ

 وسيلة لاختيار درجة السيولة وتحديدها في أي وقت وهذه وسيلة لا بد   د  بل يع حسبف

 .(29)كزين يعرفها البنك المرأ

 الملجأ الأخير للإقراض:  -3

ئتمان على تقع مسؤولية تقديم التسهيلات المالية للبنوك التجارية ومؤسسات الا

ه آخر ملجأ للإقراض بصورة مباشرة وبشروط معينة تحدد وصفالبنك المركزي ب

من قبل سياسة البنك المركزي، إن أهمية هذه الوظيفة تكمن في استقرار الجهاز 

من جاهزية البنك المركزي في كل الأوقات  بد  لا إذفي الأزمات  خصبالأالمصرفي 

                                     
 .347ي، اقتصاديات النقود والبنوك والأسواق المالية، ص الشناو )26(
 .69أحمد، اقتصاديات النقود والبنوك، ص  )27(
إسماعيل محمد هاشم، مذكرات في النقود والبنوك، دار النهضة العربية للنشر والتوزيع، القاهرة،  )28(

 .81-80م، ص 1976
 .79النقدية، ص زكريا الدوري و يسرى السامرائي، البنوك والسياسات  )29(
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لمساعدة السوق الائتمانية في حالات الأزمات المالية أو عند الضرورة من خلال 

من التعريج على عمليات  بد  أرصدة نقدية تحت تصرفها، وهنا لاوضع ما يلزم من 

 بيان الفروقات بينها:وعمليات الائتمان الاستثنائية و الائتمان العادية

أو  الخصم وإعادة الخصم، ،عمليات الائتمان العادية: وتتم على طريقتين -أ

 ة.الإقراض بضمانات محدد

يمثل مقدار الفائدة التي يتحصل عليها البنك إعادة الخصم سعر إن 

المركزي من البنك البنوك التجارية عند قيام البنوك التجارية بإعادة خصم ما 

للبنك المركزي  ةببيع أصولها المالي) :نوك المركزية من سندات أيتقدمه لها الب

هذه الإدارة مهمة  إنمن البنك المركزي(،  لحصول على الموارد المالية النقديةل

جدا للبنك المركزية من ناحية التحكم بمقدار الائتمان ففي حالات التضخم يتم رفع 

إعادة خصم  أوقتراض منه سعر إعادة الخصم ليدفع البنوك التجارية الى الا

الأوراق التجارية الخاصة بها مما يؤدي الى رفع سعر الإقراض للجمهور، وعند 

العكسي للحالة  التأثيرالكساد يخفض البنك المركزي سعر إعادة الخصم بهدف 

 .(30)المذكورة آنفا

الخصم من الأدوات المهمة التي يعتمد عليها البنك المركزي بهدف  ويعد  

على حجم الائتمان  التأثيرعلى حجم المعروض النقدي من خلال  التأثير

 .(31) النقديةالأهداف المرسومة للسياسات  إطارالمصرفي، وذلك في 

ن دية مإن البنوك التجارية في الغالب تفضل حصولها على احتياجاتها النق

 ما خلال الإقراض المباشر لبساطة إجراءاته، وتفرض البنوك المركزية على

 فائدة.المن تسهيلات من خلال الإقراض أو إعادة خصم  هتقدم

البنك  اولاتلنجاح مح لازما   هذه العملية شرطا  وعمليات الائتمان الاستثنائية:  -ب

يقصد والمركزي في تدعيم وتثبيت السياسة النقدية والائتمانية وتطويرها، 

في  ةبهذه العملية قيام البنك المركزي بإعطاء الائتمان للبنوك التجاري

 يتدخل وفقها اوظروف   االأزمات المالية، ويحدد البنك المركزي شروط  

 لإقراض البنوك التجارية عند اللزوم.

 

                                     
للمزيد ينظر: زواري فرحات زينب، دراسة العلاقات السببية بين اهم متغيرات السياسة النقدية، رسالة  )30(

 .15-14م، ص 2015ماجستير اكاديمي ميدان العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التيسير، الجزائر، 
ا البنوك المركزية في الاقتصاد الإسلامي، حسين كامل فهمي، أدوات السياسة النقدية التي تستخدمه )31(

 المعهد الإسلامي 



26 

 إدارة السياسات المالية والائتمانية:  -4

لك ويعود السبب في ذ ةمن أهم الوظائف التي تقوم بها البنوك المركزي وهي

ه زي بهذسبب قيام البنك المركالاقتصاد، ويعود  ىلأهمية السياسة النقدية في مجر

لى ؤثر عتوبهذا  ،ن البنوك التجارية لها القدرة على توفير الائتمانإلى أالوظيفة 

ن يمك لا على مسيرة النشاط الاقتصادي، إذ عرض النقود في السوق ومن ثم التأثير

، هامفردب ن يترك البنوك التجارية اتباع سياسة ائتمانية كما تشاءأللبنك المركزي 

دية لاقتصان لا يلائم الظروف اأالتوسع الذي تقوم به البنوك التجارية من الممكن ف

ارية التج فيتدخل البنك المركزي للحد من التوسع في الائتمان الذي تقوم به البنوك

 والعكس صحيح.

 فهو ،فرد على أنها أهم وظيفةنبشكل م تهن يؤدي وظيفألا يمكن للبنك المركزي 

لأن كل الوظائف التي يقوم بها البنك  ؛ما تحدده القوانين يقوم بالوظائف وفق

توفير المصلحة  وا ههها الأخرى والعامل المشترك بيناحدإتكمل  ،المركزي مترابطة

 .(32) لها رئيسالهدف ال بوصفهادون الاهتمام بالأرباح من العامة للمجتمع 

غلب الدراسات أ إن   إذإن أهمية هذه الوظيفة لم تظهر إلا في السنوات الأخيرة 

، فمع التطورات الاقتصادية التي شهدها العالم وظهور (33)ليهاإالاقتصادية لم تتطرق 

إلى نهاية القرن العشرين أدت هذه التطورات المتسارعة  هاوبزوغالعولمة المالية 

أزمات  عد ة إلىتعرضت البنوك التجارية ما خص بعدبالأتنامي أهمية هذه الوظيفة 

دى أفي الولايات المتحدة الأمريكية، و تحديد ا ،لإفلاسان الكثير منها إعلاإلى أدت 

عطتها أذ إإعلان الكثير من دول العالم عن تعديل قوانين بنوكها المركزية إلى ذلك 

لتأكد من لصلاحيات أوسع في مجال الرقابة والإشراف على البنوك التجارية 

أساليب وإجراءات تم عدة من خلال وضعها المالي وقدرتها على الوفاء بالتزاماتها 

 ا.ذكرها سابق  

 إدارة العملات الأجنبية وتنظيم الائتمان للبلد 1.5

ه بنك وصفإن هذه الوظيفة مشتقة بشكل مباشر من وظيفة البنك المركزي ب

ا هوصفإصدار، وب ، إذ إن (34)على احتياط النقد الخاص بالمصارف التجارية امشرف   أيض 

الأجنبية وتحقيق الاستقرار يعد من وظائف البنك المركزي التحكم في قيمة العملات 

                                     
، دار الحامد 1عبد المنعم السيد علي نار سعد الدين العيسى، النقود والمصارف والأسواق المالية، ط )32(

 .130م، ص 2004للنشر والتوزيع، عمان، 
م، 1198عة والنشر، بيروت، مصطفى رشدي شيحة، الاقتصاد النقدي والمصرفي، الدار الجامعية للطبا )33(

 .189ص 
 .07م، ص 1987دي كوك، الصيرفة المركزية، تعريب: عبد الواحد المخزومي، دار الطليعة، بيروت،  )34(
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، ولأجل ذلك يتدخل البنك المركزي بصورة مباشرة في سوق الصرف (35)ةالرئيس

 جللأكل منفرد أو مع بنك مركزي آخر بش سواءالأجنبي لغرض تحديد سعر الصرف 

أراد رفع قيمة هذه  إذامقابل بيع عملات أجنبية أخرى يقوم بشرائها  إذدعم عملية معينة، 

عملات أجنبية  ءالعملة، أما إذا أراد تخفيض قيمة العملة )سعر الصرف( فيقوم بشرا

يتمكن البنك المركزي  كيمقابل بيع العملة المراد تخفيض سعر الصرف الخاص بها، ول

فر لديه مخزون من ايتو أن   بد  لصرف الخاص بالعملات الأجنبية لامن التحكم في سعر ا

طات النقدية الأجنبية، وعادة  ما تتألف الاحتياطات النقدية للبلد المتمثلة الاحتيا

عملات أخرى، وحقوق إلى بالموجودات الأجنبية من الذهب، العملات القابلة للتحويل 

غلب احتياطات أالذهب حتى قيام الحرب العالمية الأولى كان يمثل ف .السحب الخاصة

ذهب في ثلاثينيات القرن الماضي واقتصار إلى لنقد إلا أن عدم إمكانية تحويل ا ،الدول

ذهب على نظام الصرف بالذهب فقط أصبحت العملات الأجنبية ذات القابلية لاستعمال ا

عملات أخرى التي تقبل من البلدان في تسوية التعاملات الدولية إلى على التحول 

ولى البنوك وتت ،تتشارك مع الذهب في تكوين وخلق الاحتياطات الرسمية للدول

تقوم  فضلا  عن أن هاالمركزية إدارة هذه العملات للدول عن طريق البيع أو الشراء، 

تقرار بتوفير العملة الأجنبية للحكومة للأغراض التجارية بين الدول والمحافظة على اس

 .(36)ىمقابل العملات الأجنبية الأخرسعر الصرف للعملة الوطنية 

م بها ي تقوتمان والرقابة عليه من أهم العمليات التتنظيم الائ ن  أويرى الباحث 

لى البنوك المركزية لما لها من مخاطر كبيرة على البنك المركزي نفسه وكذلك ع

حة سة وواضوجد سياسة مدروتعلى الاقتصاد، ولهذا  مما يسبب تأثيرا  بالغا   ،المودعين

كزية المر ا قيام البنوكلدى البنوك المركزية في رقابتها على الائتمان التي يقصد به

رات أساليب واضحة وأدوات محددة لغرض السيطرة على الاستثما عمالباستحدام واست

لأجل  ل بهاوالتسهيلات المصرفية التي تؤديها البنوك التجارية تحت قوانين معينة معمو

 ،يلمصرفمن تنظيم النشاط للجهاز ا بد  هداف الاقتصادية المرسومة، إذ لاتحقيق الأ

ة تحقيق المنفعلووضع سياسة نقدية واضحة للدولة  ،جيهه بشكل سليم ومناسبوتو

 .العامة

 

                                     
(35) Sophire Brana, Michel Cazals, Pascal Kauffman-Economie monetaire et 

financiere- 2Edition, Dounod, Paris-P152-153. 
 .71يرفة المركزية، ص دي كوك، الص )36(
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 أهدافهاوالسياسة النقدية  1.6

تمثل السياسة النقدية الإجراءات الضرورية لتمكين السلطة النقدية ضبط عرض 

السياسة النقدية ف، (37) الاقتصاديةالنقود والتوسع النقدي بما يتماشى وحاجة التعاملات 

للوسائل والأدوات اللازمة لضبط النقود بما يتلاءم مع النشاطات الاقتصادية  اد بيان  تع

من عناصر  امهم   اتعد عنصر   ذاكان ذلك بطريقة مباشرة أو غير مباشرة، ل سواء

 السياسة الاقتصادية الكلية للبلدان.

ه مع بداية القرن التاسع عشر برز مصطلح السياسة النقدية وتطور الاهتمام بو

 ،(38)منذ ذلك الوقت مع التطور الحاصل بالمراحل المتعددة بالنظرية الكمية للنقود

 (G.L.Bash)فها عالم الاقتصاد الخاصة بالسياسة النقدية إذ عر   اتريفوتعددت التع

"الأعمال التي تقوم بها الحكومة والتي تؤثر بشكل فعال في حجم وترتيب  :(39)على أنها

ي يحتفظ بها القطاع غير المصرفي سواء  كانت على شكل الموجودات المتداولة الت

عملات أو ودائع أو سندات حكومية"، وكذلك تم تعريفها على أنها: العمل المستخدم في 

مراقبة العرض النقدي من البنك المركزي كأداة لتحقيق أهداف السياسات 

ف الدكتور عقيل جاسم عبدالله السياسة النقدية(40)الاقتصادية"  على أنها: ، وعر 

"مجموعة الوسائل التي تطبقها السلطات النقدية المهيمنة على شؤون النقد والائتمان، إذ 

تتم هذه الهيمنة عن طريق إحدام تأثير على كمية النقود أو وسائل الدفع بما يتماشى مع 

الظروف الاقتصادية المحيطة، والغرض من هذا التأثير هو امتصاص السيولة الزائدة 

 .(41)"فيةق أو زيادتها عن طريق ضخ نقود إضافي السو

ر السياسة النقدية عن كل ما تحققه السلطة النقدية بهدف تحقيق الاستقرار تعب  و

النقدي وأداء الوظائف الاقتصادية والاجتماعية الخاصة به بصورة متكاملة ومحكمة، 

من السياسة العامة  اجزء   د  هي جزء من السياسة الاقتصادية المتكاملة للدولة وبالتالي تعو

الموضوعة من قبل الحكومة، وعلى هذا يجب الإحاطة بكل المتغيرات والمعطيات 

                                     
الجزائر،  ،2عبد المجيد قدي، المدخل الى السياسات الاقتصادية الكلية، ديوان المطبوعات الجامعية، ط )37(

 .53م، ص 2005
، 2004-1990حالة الجزائر -دراوسي مسعود، السياسة المالية ودورها في تحقيق التوازن الاقتصادي )38(

 .231م، ص2005الجزائر،  أطروحة دكتوراة غير منشورة، جامعة
(39) G.L Bash, Federal reserve policy making, N.Y, Alfred A.Knopf, 1950, p35. 
(40) FJ Pierre Patton, Monnaite, Institution financer et Politiques monitaire, 4ed 

economica, Paris, 1987, P277. 
م، 9981قدي ومصرفي، دار الحامد للنشر والتويع، عمان/ عقيل جاسم عبدالله، النقود والبنوك منهج ن )41(

 .197ص 
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التي ترتبط بصورة مباشرة أو غير مباشرة بالسياسة  وغير الاقتصاديةالاقتصادية 

 .(42)النقدية

وعة : مجمتحديد تعريف السياسة النقدية على أنها إمكانيةويرى الباحث مما تقدم 

النقد بتبطة ا السلطة النقدية التي تتمثل بالبنك المركزي المرعملهات ووسائل تستإجراء

ة من والجهاز المصرفي لتحديد العرض النقدي لتحقيق الأهداف الاقتصادية المرسوم

 ية.الاستقرار العام لمستوى الأسعار وتحقيق تنمية اقتصاد خصبالأقبل الدولة و

 من خلال الآتي: يمكن تحديد أهداف السياسة النقديةو

تحقيق استقرار اقتصادي من خلال إيجاد توازن داخلي وخارجي يتمثل في   -1

التغيرات الاقتصادية وتغطية  هةالمحافظة على أرصدة من النقد الأجنبي لمواج

 .(43) التنميةمتطلبات 

 استقرار المستوى العام للأسعار.  -2

 تحقيق استخدام كامل للموارد الاقتصادية.  -3

 كبر قدر ممكن.أالبطالة إلى  تقليل نسبة  -4

 تطوير التنمية الاقتصادية.  -5

 

 السياسة النقدية أدوات 1.7

م وهو اؤل مهالسياسة النقدية ومفهومها وأهدافها يبرز لدينا تسإلى بعد أن تطرقنا 

ت لأدواا ، بصيغة أخرى ما؟هدافها العامةكيف تستطيع السياسة النقدية الوصول إلى أ

لتي لأدوات ا، إذ تتنوع ا؟هذه الأهدافإلى لوصول ل ه السياسةهذ هاعملالتي يمكن أن تست

ية ات كموأن هذا التنوع يقع بين أدو ،ها السياسة النقدية في البنك المركزيلمعتست

 كزية فيتعتمد البنوك المر إذإلى أخرى،  ة  مدوأخرى نوعية وتختلف هذه الأدوات من 

دوات ئتمان على مجموعة من الأتنفيذ سياساتها النقدية للتأثير في حجم ونوع الا

سم لة وتنقحسب طبيعة الظروف الاقتصادية التي تمر بها الدوبها لمعتستوالوسائل التي 

 لى:عهذه الأدوات 

لأن تأثيرها يتركز على حجم الائتمان أو الكتلة  ؛أدوات كمية: سميت بالأدوات الكمية -1

هذه الأدوات من قبل  لمع، وتسترئيس   كل في الاقتصاد الوطني بشكل  النقدية ك

                                     
رحيم حسين، النقد والسياسة النقدية في اطار الفكرين الإسلامي والغربي، دار المناهج للنشر والتوزيع،  )42(

 .175م، ص 2006، عمان، 1ط
المالية، دار الحامد للنشر  عبد المنعم السيد علي و نزار سعد الدين العيسى، النقود والمصارف والأسواق )43(

 .354م، ص 2004، عمان/ 1والتوزيع، ط
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حسب تطورها وتطور البنية الاقتصادية والأسواق النقدية بالسياسة النقدية في البلدان 

أدوات عامة تهدف  د  ها تعإذ إنوالمالية بغض النظر عن النظم الاقتصادية المطبقة، 

ة تحقيق أهداف السياسة النقديلتوجيه الائتمان والكتلة النقدية بالاتجاه المناسب إلى 

 :ة هيها البلد، وتوجد ثلام أدوات رئيسحسب الحالة الاقتصادية التي يمر ببالعامة 

 والاحتياطي الإلزامي نتناولها بالتفصيل: ،والسوق المفتوحة ،سعر الخصم

قصد من سياسة سعر الخصم هو مقدار الفائدة التي من الإسياسة سعر الخصم:  -أ

خصم الأوراق إلى التي تلجأ يتقاضاها البنك المركزي من البنوك التجارية 

لغرض الحصول على موارد نقدية جديدة لدعم  ؛التجارية قصيرة الأجل

معدل . ف(44) جديدةاحتياطاتها، وبالتالي زيادة قدرتها على الائتمان وإيجاد ودائع 

ليها للتأثير على السيولة إقدم أدوات البنك المركزي التي يلجأ أإعادة الخصم من 

ر أداة سعر الخصم في عام طو   ن وكان بنك إنكلترا أول بنك  النقدية والائتما

 .RateBank  (46)بنك إنكلترا سعر الخصم المعروف بـ  لمع، واست(45) م1839

لى إطر فر السيولة النقدية لدى البنوك التجارية فإنها تضاعدم تو أما في حال

القرض ه مصدر وصفلحصول على موارد نقدية إضافية بلالتوجه للبنك المركزي 

ة لفائدالنهائي عن طريق القرض المباشر، ويكون بمقدور البنك المركزي تغيير سعر ا

ن طريق عطبيعة الظروف الاقتصادية المحيطة، ويتم ذلك ل وفق ابالزيادة أو النقصان 

ن لائتمااليها الخاصة بحجم إالبيانات والمعلومات التي يسعى البنك المركزي للوصول 

م ر الخصلانكماش يكون سعاكان هنالك بوادر للتضخم أو  إذامة فوحالة الاقتصاد العا

 ي:تعلى النحو الآ

 وأن حجم الائتمان زاد عن المستوى  ،المعلومات تدل على التضخم تكان إذا

زيادة سعر الخصم عن السعر السابق إلى المطلوب، يتوجه البنك المركزي 

لأمر الذي يؤدي إلى إجبار رفع تكاليف الائتمان الذي يقدمه للبنوك التجارية ال

الإقراض ورفع معدلات الفائدة المفروضة على  على تقليلالبنوك التجارية 

تقليل الاقتراض وخصم إلى بالعملاء يحدو المقترضين من هذه البنوك مما 

للتوسع في الائتمان  ا  الأرواق التجارية لارتفاع تكلفتها، وهذا بدوره يضع حد

 لمدة زمنية معينة.

                                     
، دار وائل للنشر، عمان، 1أكرم حداد وهذول مشهور، النقود والمصارف مدخل تحليلي ونظري، ط )44(

 .185م، ص 2005
 أحمد شعبان محمد علي، انعكاسات المتغيرات المعاصرة على القطاع المصرفي ودور البنوك المركزية، )45(

 .15م، ص 2007الدار الجامعية للطباعة والنشر، الجزائر، 
م، 8319صبحي تادرس قريصة و محمد العقاد، مقدمة في علم الاقتصاد، دار النهضة العربية، بيروت،  )46(

 .378ص 
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 كانت البيانات والمعلومات الموجودة بحوزة البنك المركزي تشير  وفي حال

المطلوب ويوجد انكماش اقتصادي  مستوى الائتمان عن الحد   لانخفاض

وبوادر ركود بدأت تظهر عندها يقوم البنك المركزي بخفض معدل إعادة 

أن يمكن البنوك التجارية خصم ما بحوزتها من أوراق تجارية  لأجلالخصم 

 المستثمرينقتراض بهدف التوسع في الائتمان، فيؤدي ذلك إلى إقبال أو الا

العملاء لدى البنوك التجارية من الحصول على المزيد من الائتمان بكلف 

 .(47) منخفضة

لى يتبين لنا مما تقدم وجود علاقة عكسية بين سعر إعادة الخصم والطلب عو

% 10مقدار ب تحديدهك التجارية تم سعر الفائدة على البنو ن  أالائتمان، فلو افترضنا 

عر الفائدة سرفع البنك المركزي  إذا أما، A2يبلغ حجم الطلب على الائتمان الى مقدار س

وينزل حجم % فان ذلك يؤدي الى تقليص الطلب على الائتمان 15وصارت بمقدار 

، وان ذلك يؤدي الى انخفاض حجم العرض النقدي في A1الطلب في المنحنى الى 

 ي:تنبين بالشكل الآلي الحد من مخاوف التضخم كما سصاد وبالتاالاقت

 

 

 

 

 

 

                                             X1 

 % سعر10                              منحنى الطلب على الائتمان             

                                     X2                               5% الفائدة 

 

                                   A2              A1     

                                     
م، ص 1992مروان عطوان، أسعار صرف العملات في العلاقات النقدية الدولية، دار الهدة، الجزائر،  )47(

43. 

 منحنى الطلب على الائتمان :1شكل  
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        حجم الائتمان                                     

                     

سياسة السوق المفتوحة: القصد من السوق المفتوحة أن البنك المركزي يكون له  -ب

لتأثير لللأوراق المالية  ا  أو مشتري ما بائعا  إالمالية  في سوق الأوراق امباشر   تدخلا  

إذ نجح السياسات النقدية أسياسة السوق المفتوحة من  ت عد  و، (48)في حجم الائتمان

لمرونة، فيمكن للبنك المركزي القيام بعمليات البيع لبقابليتها الكبيرة  زها تتميإن

العمليات الجارية بسرعة كبيرة  ا لحالة الاقتصاد، وعكسوالشراء بما يراه مناسب  

كبر من تلك التي يستهدفها بسبب أفي حال رأى أن حجم النقود انخفض بدرجة 

ن تطبيق إبعمليات شراء ضخمة من خلال عمليات البيع وعكس المسار،  هقيام

هذه العملية لا يعمل على خلق تأخيرات إدارية إذ يمكن للبنك المركزي القيام 

الجهات التشريعية كما هو إلى اء من دون الحاجة للرجوع بعمليات البيع والشر

، ويتضح لنا أن الهدف الرئيسي من (49)الحال عند تطبيق بعض الأدوات الأخرى

سياسة السوق المفتوحة هو تأثير البنك المركزي على الاحتياطات النقدية للبنوك 

بنوك التجارية أراد البنك المركزي زيادة الاحتياطات النقدية لل إذاالتجارية، ف

تنشيط الحالة  جللأتماني وزيادة النقود المصرفية تمكينها في التوسع الائل

الاقتصادية يقوم البنك المركزي بشراء الأوراق المالية والسندات الحكومية، أما 

أراد البنك المركزي تقليل الائتمان لدى البنوك التجارية فإنه يقوم ببيع  إذا

تقليل حجم الائتمان نتيجة إلى الحكومية مما يؤدي  الأوراق المالية والسندات

سحب جزء من أرصدتهم النقدية في البنوك التجارية بهدف إلى للجوء العملاء 

شراء الأوراق المالية والسندات الحكومية التي يطرحها البنك المركزي مما 

 انخفاض الاحتياطات النقدية في البنوك التجارية.إلى يؤدي 

القانوني )الإلزامي(: هي تلك النسبة من السيولة النقدية التي  سياسة الاحتياطي -ت

يتوجب على البنوك التجارية الاحتفاظ بها عند البنك المركزي من حجم الودائع 

، فإذا رأى البنك المركزي أن حجم الائتمان (50)التجارية البنوكالتي تصب في 

من حجم الائتمان  للبنوك التجارية قد تجاوز المستوى المقرر وأراد التخفيف

بهدف مكافحة التضخم في الاقتصاد فإنه يلجأ إلى رفع النسبة القانونية 

                                     
حمد عبد العزيز عجمية ومدحت العقاد، البنوك والنقود والعلاقات الاقتصادية الدولية، دار النهضة م )48(

 .110م، ص 1980العربية، بيروت، 
بلغروز بن علي، محاضرات في النظريات والسياسة النقدية، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر،  )49(

 .125م، ص 2004
 .277م، ص 2007تصاديات البنوك والنقود، الدار الجامعة، الإسكندرية، عبد المطلب عبد الحميد، اق )50(
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للاحتياطات النقدية للبنوك التجارية وهذا يؤدي إلى إجبار البنوك التجارية على 

رفع الاحتياطات النقدية التابعة لها في البنك المركزي، وتعد هذه السياسة من 

التأثير على حجم الائتمان، إذ يلجأ اليها البنك قوى السياسات المتبعة في أ

 إذالنظام المصرفي، بحديثة العهد الفي الدول  خصبالأغلب الدول أالمركزي في 

القانون على إجبار البنوك التجارية بالاحتفاظ بنسبة معينة من التزاماتها  نص  

ما دعت  إذاويمكن تغييرها  ةعلى شكل رصيد دائن لدى البنوك المركزي

 الضرورة.

من اعتمد سياسة نسبة الاحتياطي القانوني هي  إلى أن أولوتجدر الإشارة هنا 

 وتبعتها بعد ذلك بقية دول العالم. (51) م1933عام الولايات المتحدة الأمريكية في 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

                                     
محمد حسين الوالي وزكريا أحمد عزام، المالية العامة في الإسلام، دار المسيرة للنشر والتوزيع، عمان،  )51(

 .192م، ص 2000
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نظريات الاقتصادية وعلاقاتها بالسياسة الاقتصادية السياسة النقدية في ال: الفصل الثاني

 ياسة الماليةوالس

 

دافها لى أهإل ووصللها لمعتستالتي قتصادية الاسياسات من اللكل دولة مجموعة 

نقدية ، وتتربع السياسة الالأجلطويلة ال أو الأجلقصيرة الالمرسومة خلال خططها 

 لمتقدمةلدول اافي  زا  با ا  تتخذ دورإذ سات الاقتصادية المتبعة الأخرى، للدولة فوق السيا

لمصرفي االجهاز ب امباشر   االسياسة النقدية وسيلة ترتبط ارتباط   أن اعتبارعلى والنامية، 

ء ة هي جزلنقديالسياسة ا أنبالجهة التي تمثل القوة الشرائية للبلدان، وبما  :والنقود أي

النفع  يحقق من السياسة الاقتصادية للبلدان ووسيلة لتحقيق الأهداف العامة للدولة بما

ود من للنق ي تؤثر بشكل مباشر في المتغيرات الاقتصادية الطارئة لماالعام للمجتمع فه

 .المال هو عصب الدولة وشريانها وبه تدار ن  إ إذبالغ على الاقتصاد  تأثير

 حسبب السياسة النقدية باختلاف النظم الاقتصادية والاجتماعية أهداف تختلفو

لدول النقدية في ا لسياسةاف ادي،ظروف واحتياجات المجتمع ومستوى التطور الاقتص

لعمالة اعلى  مالية ذات المستوى العالي من التقدم الاقتصادي يكون هدفها المحافظةالرأس

امية ول النالد أماتحقيق استقرار نقدي داخلي لمواجهة التغيرات الاقتصادية، لالوطنية 

ن ممة لها ة اللازرفد التنمية وتوفير الاحتياجات الماليسياسة النقدية فيها ال أهداففتكون 

  ها في الفصل السابق.يلإأدوات السياسة النقدية التي تطرقنا  لاعمخلال است

 

 في المدرسة الكلاسيكية السياسة النقدية 2.1

ه السياسة النقدية في الاقتصاد الكلي للبلدان ودورها ؤديبسبب أهمية الدور الذي ت

الزمن والتطور الاقتصادي الحاصل الرائد في التنمية بدأ يتطور هذا المفهوم مع مرور 

با وأمريكا مطلع القرن وورأمع ظهور النهضة الصناعية في  خصبالأفي العالم 

للمدارس المعروفة في الاقتصاد من التطرق إلى هذا المفهوم  كان لابد   الذالماضي، 

دية، وكذلك المدرسة النق والمدرسة الكينزيةها المدرسة الكلاسيكية يلإتطرقت  إذالجديد 

 اعد  أصحاب المدرسة الكلاسيكية النمو الحاصل في الحياة الاقتصادية للمجتمعات نمو   إذ

اعتقادهم السائد كان يتمثل في أن المستوى الكامل فلا يحتاج إلى تدخل الدول فيه،  اتلقائي  

أن النشاط الاقتصادي  :للتشغيل يؤدي إلى توازن اقتصادي مع تحقيق حياة النقود، أي
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ر وينحصر أثر التغيرات الاقتصادية الطارئة على كمية النقود يلا يطرأ عليه تغيكامل و

 ، وللنظرية الكلاسيكية عدة نظريات في السياسة النقدية أهمها:(52)فقط مع ثبات قيمتها

 النظرية الكمية ومدخل المبادلات:  2.1.1

صاد هذه النظرية قديمة صيغت في القرن السادس عشر على يد عالم الاقت إن

بإنتاجها للسلع والخدمات تكون هذه النظرية أن قيمة المشروعات  وتؤكد (53) بودانجان 

على صورة أجور تحقق أرباح وفوائد يساوي بقيمته السلع  من خلال تأمينها دخلا  

الدخل المتولد يغذي الإنتاج من جديد وهذا يؤدي إلى  لاعموالخدمات المقدمة، وأن است

ة هذا الأساس تكون النقود في وضع حيادي بين لدخل، وعل  تساوي في الإنتاج واال

 مستوى الإنتاج والدخل.

ود نقمية الير كتغ إن   إذن هذه النظرية تبين العلاقة بين تغير كمية النقد وقيمته، إ

 دةالملال لمستوى الأسعار العام خأنفسهما النسبة والاتجاه بنسبة محددة يولد تغير ب

تقلبات دار الة وكذلك مقمدا تبين وبشكل واضح قيمة النقود في أي نهإ :، أيذاتها الزمنية

 النقود ين كميةبعلى العلاقة الشرائية قيمة النقود  ترتكز إذ ،التي تحصل على قيمة النقود

 ومقدار السلع والخدمات التي يمكن لها أن تشتريها.

بين كمية  من أنها تبين مقدار العلاقة على الرغمومما يعاب على هذه النظرية 

نها تتجاهل احتمالية الزيادة في كمية النقود مع عدم ألنقود والمستوى العام للأسعار، ا

حجم  وانخفاضارتفاع مستوى الأسعار العام بسبب احتمالية سرعة دوران النقود 

إنها لا تعطي المعلومات اللازمة عن قيمة الارتباط النسبي بين  إذالتعاملات التجارية، 

النقود وسرعة دوران النقود وكمية التبادلات التجارية،  وقيمةار العام مستوى الأسع

مما  ذاتهوكذلك من الممكن أن ترتفع بعض الأسعار وتنخفض أسعار أخرى في الوقت 

حدهما أن يلغي لا يمكن لأ ةانحرافات سالب نفسه الوقت فييولد انحرافات موجبة و

في كمية النقود تسبب ارتفاع مستوى إن هذه النظرية تفترض أن الزيادة  إذالآخر، 

لأنها ترى أن مرونة الطلب على كل السلع والخدمات  ؛الأسعار العام بصورة مباشرة

 .(54)وهذا مما لا شك فيه لا يصح مطلقا ة،قيمتها واحد

                                     
، 2004-1900زائر دراواسي مسعود، السياسة المالية ودورها في تحقيق التوازن الاقتصادي حالة الج )52(

 .233م، ص 2006قسم العلوم الاقتصادية، أطروحة دكتوراة، جامعة الجزائر، الجزائر، 
م، عضو برلمان 1530جن بودان: فيلسوف وقانوني وسياسي فرنسي، ولد في مدينة آنجر في العام  )53(

ودان، ان بججمهورية  باريس وأستاذ القانون في تلوز اشهر نظرياته هي نظرية السيادة. إبراهيم العريس،

 .29، يوم 11، في شهر 2011جوهر الأمر الوصول الى الحق لا الى السلطة، جريدة الحياة، 
 .124إسماعيل محمد هاشم، مذكرات في البنوك والنقود، ص  )54(
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 الطلب على النقود ومعادلة كامبريدج:  2.1.2

ت وعادية أو مشريتحدد الطلب على النقود من قبل مالكيها كأفراد ومشروعات فر

، من الطلبوسلعة مثل أي سلعة أخرى تتأثر بعملية العرض  د  حكومية، ذلك أن النقود تع

ار الاعتب بعين خلال هذه العلاقة تتحقق العلاقة التي تربط كمية النقود والمشاريع والأخذ

ضاعف يإن الطلب على النقود من الممكن أن  إذالطلب على النقود بدل عرض النقود، 

 لنقوديتها أو نقصها في السوق، فلو افترضنا أن النقود المطلوبة تعادل كمية اكم

 تمثلةالمعروضة )النقود تعادل مجموع الميزان النقدي لدى الجهات الاقتصادية الم

و أبالأفراد والمشاريع الحكومية والمشاريع الخاصة( لغرض الإنفاق على السلع 

ية من نع كمقلل كمية الدخل المخصصة للإنفاق )مالاحتفاظ بها، في هذه الحالة يجب أن ن

ر، لأسعاالنقود عن التداول( مما يؤدي إلى انخفاض في المشتريات وبالتالي انخفاض ا

ي فيادة أما إذا قللنا نسبة النقود السائلة غير المخصصة للإنفاق فذلك يؤدي إلى ز

 المشتريات )من سلع وخدمات( وبالتالي ارتفاع الأسعار.

باحث مما تقدم أن العلاقة بين كمية النقد ومستوى الأسعار العام هي ويرى ال

علاقة تتشكل بصورة طردية في حين أن العلاقة بين التفضيل النقدي ومستوى الأسعار 

في الطلب مما يؤدي إلى  ازيادة التفضيل النقدي تعني نقص  فالعام هي علاقة عكسية، 

 .(55) صحيحانخفاض الأسعار والعكس 

 :الكلاسيكيةضات الأساسية للمدرسة الافترا 2.1.2.1

يع على سوق السلع والأعمال منافسة كاملة من خلال سعي أصحاب المشار تسود -1

 إلى زيادة أرباحهم الكلية.

مات الخديتخذ أصحاب المشاريع والأعمال قراراتهم وفق الأسعار النسبية للسلع و -2

عار مستوى الأسالمدخلات، ولا يبنون قراراتهم وفق  :ووفق عوامل الإنتاج أي

 قدي.أساس معدل الأجر النقدي، وذلك يجنبهم التعرض لخداع ن على المطلق ولا

ا تتغير نهإ ، إذأو نزولا   أسعار السلع صعودا  للأجور النقدية و ةهنالك مرونة كامل -3

 إلى المستوى المطلوب لتحقيق مستوى متوازن للأسعار والأجور.

الأفراد فمن الأخرين، وهذا يخلق توازن يمثل العرض القوة الشرائية لطلب السلع  -4

لن يتوقفوا إلا بالاستغلال الكامل  إذ إن هميسعون جاهدين لإشباع احتياجاتهم 

                                     
 .533شيحة، الاقتصاد النقدي والمصرفي، ص  )55(
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 التوازن وهذا يؤدي إلى خلق مستوى توظيف كامل خالقا   ،للموارد المتاحة لديهم

(56). 

ادل فقط، تب وسيلة د  لأنها تع ؛لا تؤثر النقود على حجم الإنتاج في المدة القصيرة -5

ة يحقيقمستقلة عن المتغيرات ال د  وتع ،وأن الطلب عليها هو علامة على الدخل

وأن تأثيرها يقتصر على مستوى الأسعار العام بافتراض وجود توازن بين 

 التدفقات النقدية والتدفقات السلعية.

للسياسة النقدية على  انه لا حاجةمن خلال ما تقدم يرى أصحاب هذه النظرية و

عتبار وجود تعادل بين العرض الكلي والطلب الكلي يحدم من تلقاء نفسه، وأن تدخل ا

 ،(57)العالمالسلطات النقدية ينحصر على المشاكل النقدية لتعاملات الاقتصاد الوطني مع 

من خلال السيطرة على المستوى العام يكون والسيطرة على كمية العرض النقدي 

 .(58)للأسعار

 

 ية في النظرية الكينزيةالسياسة النقد 2.2

إلى بداية الثلاثينيات من  كان الاقتصاديون يرون فكر النظرية الكلاسيكية مقبولا  

والذي تسبب في  1932-1929القرن الماضي، إلى أن جاء الكساد الكبير بين العامين 

زمة ة وفعالة للأحعجزت معها النظرية الكلاسيكية عن إيجاد حلول ناج آثار كبيرة

ة، فظهرت النظرية الكينزية التي قدمت الحلول لهذه الأزمة من خلال التركيز العالمي

على الطلب على النقود وعلاقته بمستوى الإنفاق الوطني للبلدان، واعتبر أن بقاء الدول 

نعاش الاقتصادات وأوجب على الدول التدخل ووضع الحلول لإ ،على الحياد غير مقبول

لب الكلي لتجاوز الأزمة ومخلفاتها، إذ ربطت هذه الوطنية لها من خلال انعاش الط

وكذلك الموازنة  يهادل كمية النقود والطلب علالنظرية بين الدخل والإنفاق عن طريق تعا

ن الاقتصادي زفي سوق السلع من خلال التوازن بين الاستثمار والادخار لتحقيق التوا

                                     
ق المالية، مؤسسة شباب الجامعة، الإسكندرية، أحمد أبو الفتوح الناقة، نظرية النقود والبنوك والأسوا )56(

 .318م، ص 1998
صبحي تادرس قريصة واحمد رمضان نعمة الله، اقتصاديات النقود والبنوك، الدار الجامعية،  )57(

 .311الإسكندرية، ص 
، م1998منهج نقدي ومصرفي، دار الحامد للنشر والتوزيع، عمان، -النقود والبنوكعقيل جاسم عبدالله،  )58(

 .209ص 
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دي إلى تنشيط الطلب مما يولد ؤت التياقترح كينز زيادة الكتلة النقدية  إذ، (59)العام

 لأسعار والتمويل من خلال التضخم.لالعام مستوى التحسين 

 يعتمد على: بسيطا   ماليا   وأوجدت النظرية الكينزية نظاما  

، إذ تضفي عائد نفسي يؤدي إلى (60) السيولةالنقود هي أصل يمثل  عد تالنقود:  -1

ة والوفاء بالالتزامات المترتبة شعور بالثقة والأمان عند تنفيذ المعاملات التجاري

التقلبات الطارئة غير المتوقعة للسيولة النقدية ولا تؤدي إلى وموجة المتمثلة بالديون 

 عائدات نقدية.

 د  طويل الأجل، يؤدي إلى عائد نقدي يتمثل بالفائدة، وتع ا  مالي السندات: وتعد أصلا   -2

 إذقصيرة الأجل المالي للفترات السندات ضعيفة السيولة، ويعتمد كينز على التحليل ال

 .(61) ساكنةطويلة الأجل الة مدال د  يع

 تفضيل السيولة في النظرية الكينزية للسياسات النقدية 2.2.1

لم وطعي تم استبعاد النظرية الكمية للنقود في الفكر الكلاسيكي بشكل نهائي وق

ة نظريإذ حصرت ال يعد هنالك أي دور للنقود في إيجاد توازن لسوق السلع والخدمات،

اته نتقادالكمية للنقود الطلب على النقود في خانة المعاملات من خلال توجيه كينز ا

 .ر فقطفي تأثيرها على الأسعا اتأثير النقود محصور   عد  الخاصة لهذه النظرية، و

وقصد كينز في مصطلح تفضيل السيولة الدوافع الداخلية التي تؤدي بالمشروع 

هي الأصل  هاها دوافع نفسية على اعتبار أنعد  ته على شكل نقد، وبثرو إلى احتفاظه

لأنها العنصر الوحيد الذي يمكن تحويله في أي وقت من الأوقات إلى  ؛ةالأكثر سيول

دون حدوم أي خسارة، وأن تفضيل من زمنية وة مدأصول أخرى من دون المرور ب

 :(62) رئيسةالسيولة يعود إلى ثلاثة أسباب 

لنظرية االنقود هي وسيلة المبادلات كما أقرتها  زنكي عد  املات: دافع المع   -1

ن حدم بيدون أي تغيير، ويتأثر بحجم المبادلات التجارية التي تمن الكلاسيكية 

ى طلب النقود لغرض المعاملات هو علامة عل عد  الأفراد ومستوى الدخل، و

 دخل الفرد وأنه لا يتأثر بسعر الفائدة.

                                     
 .89م، ص 1999جميل الزيدانين، السياسات في الجهاز المالي، دار وائل للنشر، عمان،  )59(
م، ص 2000، القاهرة، 1محمد عزت غزلان، اقتصاديات النقود والمصارف، دار النهضة العربية، ط )60(

196. 
(61) L. Fontagne. Macroeconomique, prevision, equiliber et politique paris, librairie, 

vuibert, Mars 1991, p208. 
(62) Mıcher Raw Hıll, Macro economique, Theorie et Politique, 1968, p153. 
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ما يحتفظون برصيد نقدي  إذ إن الأفراد والمؤسسات دائما  دافع الاحتياط:   -2

بسبب عدم التأكد من الظروف المستقبلية التي من الممكن أن تواجههم،  ؛احتياطي

تصيب الاقتصاد تؤدي  ةوالسبب في ذلك يعود إلى الخوف من حالة كساد محتمل

تتطلب  إلى بطالة تصيب المجتمع، أو مرور البلدان في حالة حروب مستقبلا  

 ةما تكون مرتباتهم فيها قليل استدعاء الأفراد إلى أداء الخدمة العسكرية التي غالبا  

نفقات عائلاتهم، وأن حجم الاحتياط يعتمد على حجم الدخل للفرد أو  ي سد  غطلا ت

مقدار الطلب على النقود لغرض الاحتياط يزداد كلما زاد  إن   إذ، (63)المؤسسة

 بسعر الفائدة.مقدار الدخل، ولا يتأثر 

: هي عملية تحقيق الأرباح الرأسمالية، وتحث المضاربة في (64)دافع المضاربة  -3

سوق الأوراق المالية، وتوجد علاقة عكسية بين سعر السندات وسعر الفائدة، 

الفائدة يزيد  رنزول سع إن   إذويعتمد مقدار الطلب على النقود على أسعار الفائدة 

احتفاظ  ن  إأسعار الفائدة يقلل من قيمة السندات و ارتفاعو من قيمة السندات،

فادة من الفروق التي تحصل المجال للإالأفراد بكمية معينة من النقود يفسح لهم 

في أسعار الفائدة التي يتوقعها المنتج أو المستهلك بما يتعلق بالسلع والخدمات 

التوقع بصورة عامة والسندات بصورة خاصة، والأساس في هذه العملية هو 

 حسب الظروف المحيطة بالوضع الاقتصادي.بالمستقبلي للأحدام 

 مصيدة السيولة 2.2.2

 حولللم وهي انخفاض أسعار الفائدة إلى حد يكون فيه منحنى السيولة موازيا  

ند سعر نقود علاحتفاظ بكميات أخرى من اللن الأفراد يتولد لديهم استعداد أ :الأفقي، أي

 ة مرةبب في ذلك إلى توقع الأفراد عدم انخفاض سعر الفائدفائدة ثابت، ويعود الس

 اقترحوأخرى، وهنا تكمن أهمية كمية النقود على النشاط الاقتصادي وتحريك السوق، 

 ؛لسيولةاصيدة كينز في هذه الحالة اتباع سياسات مالية غير السياسة النقدية لحل مشكلة م

نها إلا ملا يمكن التخلص  إذ ،والخاصبسبب حالة عدم الرضا التي تسود القطاع العام 

انتقد  ذا مابتقليل الضرائب والزيادة في الإنفاق الحكومي والتشجيع على الاستثمار، وه

لى إيؤدي  التغيير في عرض النقد ن  إ :به كينز أصحاب النظرية الكلاسيكية التي تقول

اد الكس في معالجةذا الرأي لم ينجح همعالجة حالة الكساد التي تظهر في الاقتصاد، و

ا شرنأكما  1932-1920العظيم الذي حدم في الولايات المتحدة الأمريكية بين الأعوام 

 ا.سابق  

                                     
 . 120م، ص 1993، دار الفكر، الجزائر، 1ضياء مجيد الموسوي، الاقتصاد النقدي، ط )63(
 على الربح.المضاربة: هي عملية بيع وشراء الأوراق المالية من أجل الحصول  )64(
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 تطورات لاحقة حدثت في التحليل الكينزي 2.2.3

ة بعد كينز على النظرية رأوجد الاقتصاديون في العالم إضافات مهمة وكبي

، إذ (65) الطلبوتأثير سعر الفائدة على هذا الكينزية بما يتعلق بدوافع الطلب على النقود 

يتحدد وفق سعر  المعاملات جللأالطلب على النقود  ن  إ :قال ويليام بومول وجيمس توبن

 د  وأوجد نموذج التوقعات المرتدة الذي يع ،(66) والمشروعاتلأفراد إلى االفائدة بالنسبة 

ذي ينص على أن الأفراد برز النماذج التي تشرح وتحلل الطلب على النقود الأمن 

أسعار السندات لا تنخفض إلا فيحتفظون بالنقود إذا توقعوا انخفاض أسعار السندات، 

 بارتفاع أسعار الفائدة.

ول ا النموذج تصوره أن الأفراد يحوزون كل الأصذة في هالمشكلة الرئيس إن

 ،عا  نين مالاثوليس  ةالسائلة التي تعود لهم على شكل نقود أو سندات مالية كل على حد

 .صحيحا ، بل انهم يحوزون الاثنين معا  وهذا ليس 

 الاختلافات الجوهرية بين النظرية النقدية الكلاسيكية والنظرية الكينزية 2.2.4

 :(67) الآتيالاختلاف بين النظريتين من خلال  طيمكن تحديد أهم نقا         

دخار ل التعادل بين الاسعر الفائدة في النظرية الكلاسيكية يحدد من خلا ن  إ  -1

ن حدد ميوالاستثمار، أما في النظرية الكينزية فإن سعر الفائدة هو ظاهرة نقدية 

لطات خلال التعادل بين كمية النقود وبين العرض الإجمالي للنقود وتحددها الس

 النقدية.

 لتغيرامن  على الرغم تفترض النظرية الكلاسيكية بقاء المستوى القومي للدخل ثابتا    -2

 انتقادها. إلى الحاصل في الاستثمارات، ذلك ما دعا كينز

لنقود الذات  الطلب على النقود في النظرية الكينزية الذي يقوم به الأفراد ليس ن  إ  -3

ير وبذلك يكون الطلب عليها غ ،ها في التبادلات التجاريةعمالولكن لغرض است

 .نه يكون مباشرا  مباشر، أما الطلب على النقود في النظرية الكلاسيكية فإ

ك لاستهلاللانتظار )التضحية با سعر الفائدة في النظرية الكلاسيكية جزاء   يعد    -4

 زية فإنفي المستقبل(، أما في النظرية الكين أكبرجل انتظار استهلاك لأالحاضر، 

 سعر الفائدة هو مقابل التخلي عن السيولة.

 

                                     
م، ص 2008ناظم الشمري، النقود والمصارف والنظرية النقدية، دار زهر للطباعة والنشر، عمان،  )65(

375. 
(66) Pierre Bezbakh, Inflation, Edition la Decouverte, 1996, p49. 

 .159إسماعيل محمد هاشم، مذكرات في النقود والبنوك، ص  )67(
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 لاسيكية(ك )النيوالسياسة النقدية في النظرية النقدية  2.3

على النظرية الكينزية في  ظهرت السياسة النقدية الحديثة بعد مرور عشرين عاما        

 الذي، (68) فريدمانمدينة شيكاغو بالولايات المتحدة الأمريكية وترأسها عالم الاقتصاد 

أعاد صياغة النظرية الكلاسيكية النقدية بما يتماشى مع المتطلبات الفعلية لعصر التطور 

داثة الحاصلة في الاقتصاد من خلال تركيزه على تحليل العوامل التي تحدد كمية والح

 الاحتفاظ بها وتجاهل دوافع حيازة النقود.رد النقود التي يرغب الف

ويرى أصحاب هذه المدرسة أن السياسة النقدية لها أثر كبير على الأنشطة 

تضخمية، ويعتقد أصحاب  الاقتصادية المختلفة سواء كانت سياسة انكماشية أو سياسة

هذه النظرية أن الدولة تتدخل في النشاطات الاقتصادية من خلال سياستها المالية لغرض 

لا يتحقق  هذا الهدف وأنلتحقيق التوازن الاقتصادي،  كافة استخدام عناصر الإنتاج

نرى أن السياسة  لذاهذا التدخل يعمق اللاتوازن في الاقتصاد،  إن   إذويحدم العكس 

من  ة  أنها )تدخل مباشر :مراتب السياسات الاقتصادية أي أعلىما نجدها في  النقدية دائما  

قبل السلطات متمثلة في وزارة التجارة والصناعة عن طريق الرقابة المباشرة للتغيرات 

الإنتاج، والأيدي العاملة، مثل: الأساسية الحاصلة في الاقتصاد القومي للبلد 

 ههذلأن  ؛(69)والإيرادات، وكذلك أجور التشغيل( ،راتوالاستثمارات، والصاد

 ،للتغيرات في كمية النقود المتغيرات التي تحدم على النشاطات الاقتصادية تكون تبعا  

 من التغيرات التي تنتج عن السياسة المالية للدولة.أكثر فاعلية  تذافتكون 

 النقديةللنظرية  الأساسيةالمبادئ  2.3.1

 :الآتيان المبادئ الأساسية لنظريته من خلال حدد فريدم        

تج، المن هي نظرية لطلب النقد، وليست نظرية الدخل النقدي أو مستوى الأسعار، أو  -1

 كما هو الحال في النظرية الكمية.

 تصلح النظرية النقدية للأفراد والمشاريع الإنتاجية.  -2

 د.لأفرااروة فيما يخص يمكن الاحتفاظ من خلالها بالث التي يعد النقد من الأصول  -3

                                     
م، وهو احد مؤسسي مدرسة شيكاغو النقدية، حصل على 1912في العام  ولد عالم الاقتصاد فريدمان )68(

ي العام صاد فالماجستير من جامعة شيكاغو ومن ثم على الدكتوراة من جامعة كولومبيا، وجائزة نوبل للاقت

وعارض  ديثة،م، جدد فريدمان فكر المدرسة الكلاسيكية وأعاد صياغة النظرية الكمية للنقود بصورة ح1976

 ليل الكينزي.التح
عبد الله الصميدعي، دور السياسات الاقتصادية والمالية والنقدية في تحقيق منظومة الاستقرار  )69(

 شمس، الاقتصادي، المؤتمر العربي الخامس حول المدخل المنظومي في التدريس والتعليم، جامعة عين

 .536م، ص 2005القاهرة، 
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ائي يعد النقد خدمة أو سلعة تتداخل مع خدمات أخرى للحصول على المنتج النه  -4

 لمشاريع.ى الإبالنسبة 

 تحديد نموذج كلي للطلب على النقد.  -5

 تحديد المتغيرات التي تحدد الطلب مع تجاهل دوافعه.  -6

مة لخد حال أي طلب فريدمان الطلب على النقد حاله د  من خلال الفقرة السابقة يع  -7

 ة.استهلاكية مما جعل إمكانية دراسته في نظرية المستهلك لاختياراته العام

متغيرات  ثلاموبهذا الشكل استطاع فريدمان أن يحدد الطلب على النقود من خلال 

 :(70)هي

 الدخل.  -1

 سعر السلعة.  -2

 تفضيلات المستهلكين وأذواقهم.  -3

 لنقودالمتغيرات التي تحدد الطلب على ا 2.3.2

عد ة حسب فريدمان يخضع لبالطلب على النقود في النظرية النقدية الحديثة  إن

 : (71)الآتيعوامل ومتغيرات لخصها فريدمان على الشكل 

 لبشريةاللطلب على النقد وتتضمن كل العناصر  الثروة الكلية: هي المحدد الرئيس  -1

نأصول حصى العالم فريدمان خمسة عناصر أو أوالمادية الأخرى وقد  لثروة ا ت ك و 

 ي: تيمكن وضعها تحت قائمة العناصر الاقتصادية كالآ

 .النقد 

 .السندات 

 .الأسهم 

 .رأس المال العيني 

 .رأس المال البشري 

ذلك لن هنالك مشكلة في طريقة احتساب الثروة الكلية، وأوجد أدمان يويرى فر

ى لإ لنسبةتولد منها باها الممثل الحقيقي للدخل الموصفالحل من خلال رسملة الثروة و

 لأسعار الفوائد. عاما   ه معدلا  المععن طريق است لأفرادا

                                     
ادية الكلية، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، محمد شريف، محاضرات في النظرية الاقتص )70(

 .297م، ص 2003
م، ص 9891، الدار المصرية اللبنانية، القاهرة، 1سهير محمود معتوق، النظريات والسياسات النقدية، ط )71(

152. 
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التكلفة المترتبة على الاحتفاظ بالنقد بصيغة أصل كبديل لعناصر الثروة الأخرى:   -2

حسب المنفعة التي بفي العادة يقوم الأفراد بتوزيع ثرواتهم على شكل أصول مختلفة 

 إذ، (72)للأفرادبمقدار الدخل الذي تعيده هذه الأصول يحصلون عليها، وتحدد المنفعة 

حسب سعر الفائدة المقرر عليها بمن قيمتها الاسمية  ةالسندات لها عوائد ثابت إن  

 ، أما الأسهم فلها عوائد تتمثل بالأرباح.سنويا  

أذواق المستهلكين: لا يتم توزيع العناصر الاقتصادية للثروة بين الأصول المختلفة   -3

 د  العوائد فقط، بل يخضع ذلك لاعتبارات معينة تخص أذواق الأفراد، وتعحسب ب

الأذواق أو ترتيب الأفضليات كما يطلق عليها فريدمان اعتبار نفسي بالمرتبة الأولى 

 .(73)بهويجب الاهتمام 

قتصاد الا ويرى الباحث مما تقدم أن السياسة النقدية لها بالغ الأثر على مجريات

 هتمت بهاا لذا، ونالت مرتبة متميزة في السياسة الاقتصادية العامة للدولةالقومي للبلدان 

ن م حيزا   تخذأ النظريات النقدية المتعددة ن  ضلا  عن أالنظريات النقدية أيما اهتمام، ف

ة كافبات التقلمحاولين تفسير المراحل و ،الاهتمام البالغ لدى العديد من علماء الاقتصاد

ي ات التالعالمي ووضع الحلول المناسبة للمشكلات وتذليل العقبالتي مرت بالاقتصاد 

جزم تواجهه من خلال تحليل أسس وقواعد النظريات التي وضعوها، ولا يمكن لنا ال

ل ن نظرية واحدة من هذه النظريات يمكن أن تكون صالحة لكأل واضح وصريح بكبش

 خرى.تدعم إحداها الأن هذه النظريات هي متكاملة إزمان ومكان على الإطلاق، بل 

 

 علاقة السياسة النقدية في السياسات الاقتصادية والمالية 2.4

أ من في الفصل السابق هي جزء مهم ولا يتجز أسلفنان السياسة النقدية كما إ

 في عال  وف س  رئي بشكل   تساهمالسياسة الاقتصادية والسياسة المالية الشاملة للبلد، وهي 

 باشر فيلي وملما للنقود من تأثير ج ،تصادية والمالية العامةتحقيق أهداف السياسة الاق

 المتغيرات الاقتصادية على السياسة الاقتصادية. 

 علاقة السياسة النقدية في السياسة الاقتصادية 2.4.1

د الاقتصا نشاط السياسة النقدية هي مقدار التأثير الذي تمارسه الدولة على بما أن   

 تي: ل الآبين السياسة النقدية والسياسة الاقتصادية من خلا يمكن لنا إيضاح العلاقة

                                     
بلعزوز بن علي، محاضرات في النظريات والسياسة النقدية، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر،  )72(

 .67م، ص 2004
حسيم رحيم، دراسة مقارنة بين الفكر الاقتصادي الإسلامي والفكر الاقتصادي المحاصر، أطروحة  )73(

 .86م، ص 2002دكتوراة، جامعة الجزائر، الجزائر، 
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 فرة:امستوى النشاط الاقتصادي وكمية النقود المتو -1

مقدار التغير في كمية النقود ذو تأثير على مستوى الأسعار العام وفق  د  يع

ما جاءت به النظرية الكلاسيكية، وكذلك أشار كينز إلى أن مقدار التغير 

ن في اقتصاد يلدى الوسطاء الاقتصادي فرةاالنقود المتو الحاصل في كمية

محدد يلقي بتأثيره على الطلب ومن خلال التغير بالطلب يتمكن الإصدار 

النقدي من التأثير على الأسعار، فإذا كانت زيادة الطلب مدفوعة من خلال 

زيادة الإصدار سيؤدي هذا إلى زيادة العرض على اعتبار أن الطاقة الإنتاجية 

الأسعار  أنها في حالة )عدم التشغيل الكامل(، وأن :لم تستغل بشكل كامل أي

تتأثر بالارتفاع، وهذا دليل على عدم وجود علاقة متكونة بين التغير في س

كمية النقود وبين مقدار التغير في الأسعار إلا عند استغلال كل الطاقة 

 .(74)الإنتاجية

ثر على ديدة للسياسة النقدية تؤيرى وجود آثار سلبية عف أما فريدمان   

ات تأثيرالحياة الاقتصادية في الأجل القصير والأجل الطويل، ويمكن لهذه ال

 إن   إذأن تكون ذات علاقة غير مباشرة بين وسائل الدفع ومستوى الأسعار، 

يادة الي ززيادة وسائل النقد الموجودة تؤدي إلى انخفاض أسعار الفائدة وبالت

ئدة الفا الظاهرة أن تستمر حتى عند ثبات أسعار لهذه ويمكن ظاهرة الاكتناز،

 واستقرارها وبالتالي نرى أن التغير الحاصل في كمية النقود المؤشر

 الأساسي على طلب الإنتاج والأسعار.

تصادي ويرى الباحث مما تقدم أن رفع كمية النقد هي محرك النشاط الاق  

أن الاقتصاد يمر في  :)أيعندما يكون هنالك ركود اقتصادي  خصبالأ

 خلال مرحلة عدم التشغيل الكامل(، وكذلك يمكن لها أن تقلل من التضخم من

كن ( يمكمية النقود :السياسة النقدية المتبعة في البلدان، ومن خلالها )أي

لذي اكساد التأثير على الاقتصاد الوطني والخروج به إلى حالة الانتعاش من ال

 م إلى التوازن الاقتصادي المطلوب.أصابه أو من حالة التضخ

 علاقة السياسة النقدية بالتوازن الاقتصادي:  -2

مثل: ي بلد، يتم تحديد الأهداف ذات الأهمية العالية في سياسة اقتصادية لأ

محاربة التضخم، والمحافظة على المستوى العام للأسعار، وكذلك المحافظة 

نسجام الهياكل او يسمح بتداخلالذي قتصادي الانشاط العلى مستوى 

، وتحقيق معدل اندماج للاقتصاد الوطني مقبول كافة الاقتصادية والاجتماعية

ة، واستقرار معدلات توازن المدفوعات الخارجيمثل: في المجال الدولي 

                                     
أحمد فريد مصطفى وسهير محمد السيد حسن، السياسات النقدية والبعد الدولي للبور، مؤسسة الشباب  )74(

 .157م، ص 2000ندرية، الجامعة، الإسك
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من -للسياسة النقدية من التأثير  بد  التوازنات السابقة لا يجادلإالصرف، و

 -النقدية الضرورية بصورة مباشرةخلال دعم الاقتصاد الوطني بالسيولة 

 على عناصر الاقتصاد وبالأخص عملية الإنتاج والأسعار.

لقروض ان السياسة النقدية ومن خلال السياسة التفضيلية بواسطة منح إ   

لة للدو يمكن إذفي سياسة التصنيع،  ما  همو محوريا   يمكن لها أن تؤدي دورا  

يلة قل :يبأسعار فائدة تفضيلية )أ ا  عن طريق سلطاتها النقدية أن تمنح قروض

جيع دون ضغوطات لتشمن من خلالها التسديد لقطاع ل( ولفترة يمكن نسبيا  

ه ي تراالقطاعات الصناعية في الاقتصاد الوطني لتلك الدولة في القطاع الذ

أن  نقديةولا يؤثر على التضخم في البلاد، وكذلك تستطيع السياسة ال مناسبا  

لقدرة الها  فضلا  عن أن  تطوير قطاعات التصدير الرائدة، تشارك في عملية 

ية من مقابل المؤسسات الأجنبمركز التنافسي للمؤسسات الوطنية على دعم ال

 خلال سعر الصرف المرغوب فيه.

وأن للسياسة النقدية المقدرة على التأثير في الاستهلاك زيادة أو    

 زيادة الاستهلاك، أوتؤدي إلى من خلال إعطاء تسهيلات ائتمانية  ،نقصانا  

وضع قيود على الاقتراض فيؤدي ذلك إلى تقليل الاستهلاك وزيادة الإنتاج 

ن هذه إفي البلدان التي تعاني من قلة الإنتاج وزيادة في الاستهلاك،  خصبالأ

العملية بالمجمل لا تتم عن طريق السياسة النقدية وحدها ولكنها تحصل 

تحقيق الأهداف التي لالية وسياسة الدولة للأجور المبالتنسيق مع السياسة 

 .(75)اليها، مما يؤكد علاقة السياسة النقدية بالسياسة الاقتصادية للدولة تصبو

 السياسة النقدية والدورات الاقتصادية:  -3

كان التوسع الاقتصادي  1978-1952ة ما بين الأعوام مدخلال ال      

ى لإمقدار الزيادة في معدل النمو بالنسبة ب وثيقا   ارتباطا   والانكماش مرتبطا  

نخفاضه، أما من الناحية العلمية التاريخية فإن كل الأحدام تؤكد النقود وا

إن  إذعلى وجود علاقة بين النقود والدورات الاقتصادية للبلدان والمجتمعات، 

النمو النقدي في الاقتصادات المختلفة ينخفض قبل وأثناء الانكماش 

ن هذا يدلل وبشكل قاطع إكذلك فإنه يرتفع قبل وأثناء التوسع، الاقتصادي، و

على ارتباط السياسة النقدية بالاستقرار الاقتصادي للدول، وكذلك دور 

السياسة النقدية في مكافحة التضخم أو الكساد ومحاولة الوصول إلى توازن 

فبرزت هنا المشاكل الاقتصادية التي تخص  ،للنمو عال   اقتصادي ومعدل  

القيمة للعملة الوطنية، ويمكن للسياسة النقدية  وانخفاضالتضخم والبطالة 

                                     
صالح مفتاح، النقود والسياسة النقدية )المفهوم، الأهداف، الأدوات(، دار الفجر للنشر والتوزيع، القاهرة،  )75(

 .105م، ص 2005
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أدوات السياسة النقدية التي  عمالإيجاد حلول لكل هذه المشاكل من خلال است

 تم شرحها بالتفصيل في الفصل الأول.

 

 علاقة السياسة النقدية في السياسة المالية 2.4.2

ل وأنها صادية بية لا غنى لها عن السياسة الاقتن السياسة النقدأ سابقا   أسلفنالقد  

ولكل واحدة  أهم جزء منها، وكذلك أن السياسة النقدية لا غنى لها عن السياسة المالية،

لى رها عإذ إن السياسة النقدية تتميز بشموليتها وتأثي ،منها ما يميزها عن الأخرى

 ،لرسوماتمثل  ى الإيرادات التيتتميز بشموليتها علفالعرض النقدي، أما السياسة المالية 

لنقدية ابط اوالنفقات العامة للدولة، فلذلك نجد أن بعض الضو ،والدين العام ،والضرائب

 لها علاقة مباشرة بالسياسة المالية.

 :(76)الآتيةيمكن التفريق بين السياسة النقدية والسياسة المالية من خلال المعايير و

 ة وفق هذا المعيار تتألف من كاملمعيار السوق: إن السياسة النقدي  -1

ة، تمانيالإجراءات ذات العلاقة المباشرة بالصفقات العامة داخل السوق الائ

 مرتبطةالسياسة المالية تشمل كل الإجراءات ال فإنأما من الناحية الأخرى 

 بالصفقات الحكومية الأخرى.

ة نقدية المن حيث الجهاز الواضع للسياسة: يختلف الجهاز الذي يضع السياس  -2

ة توضع لنقديللبلاد عن الجهاز الذي يضع السياسة المالية لها، إذ إن السياسة ا

 ن قبلمن قبل السلطات النقدية، أما السياسة المالية للدول فإنها توضع م

 زانيةمن خلال تحديد المي المؤسسة التشريعية للدولة المتمثلة بالبرلمان

 المستقبلية. العمومية للدولة ونشاطاتها الاقتصادية

ما أالعمليات النقدية تكون محصورة بين القطاعات المصرفية والمالية،   -3

 العمليات المالية فإنها واسعة ومتشعبة من حيث المدى والحجم.

تكون الإجراءات المالية سريعة وذات مرونة عالية، إذ يمكن إجراء   -4

رفع ندما تالتعديلات اللازمة عليها في وقت قياسي وقصير كما هو الحال ع

أسعار الفوائد أو أسعار الخصم وكذلك نسبة الاحتياطي النقدي، أما 

 رية.دستو الإجراءات المالية فإنها بطيئة ولا تتمتع بالمرونة وتحكم بقوانين

عالة بشكل كبير في معالجة التضخم من خلال اتخاذ فالإجراءات النقدية  ن  إ  -5

ة النقدية، أما الإجراءات الإجراءات الانكماشية عن طريق أدوات السياس

                                     
 .98صالح مفتاح، النقود والسياسة النقدية )المفهوم، الأهداف، الأدوات(، ص  )76(
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في تشجيع الاقتصاد وتوسعه ولكنها ذات تأثير  ايكون تأثيرها واسع  فالمالية 

 ضعيف في مكافحة التضخم.

                ن  إلا أ، اليةوعلى الرغم من الاختلافات الكثيرة بين السياسة النقدية والسياسة الم

 :بالآتيل ك الكثير من النقاط المشتركة بينهما تتمثهنا

طريقة ن حجم العقد للقرض العام وجهة التوقيع الخاصة به وإالقرض العام:  -1

 لعامةاوتحصيله تعد من المواد المالية التي توضع من قبل الميزانية  هصرف

 كانت للدولة، وتحدد من قبل السياسة المالية، أما سندات القروض وما إذا

سة ص السياصختائدة فهي من لأجل ومقدار سعر الفطويلة الأجل أو قصيرة ا

 النقدية.

ن عملية تمويل عجز الموازنة تتم من خلال إتمويل عجز الميزانية:   -2

من  الإصدار النقدي، إذ يحدد حجم الإصدار وجهة التوقيع وطريقة تحصيله

 من ذلك لرغم، وعلى ااتضخمي   قبل السياسة المالية للدولة، إذ إنه ي عد تمويلا  

ة وطريق الدولة المالية المتعددة، أما الإصدار النقديفإنه مورد من موارد 

 السداد فإنه من الإجراءات المتعلقة بالسياسة النقدية للدولة.

للدولة  نقديةمن التنسيق بين السياسة المالية والسياسة ال بد  نه لاأويرى الباحث 

ان بمك رةبهدف الوصول إلى الأهداف المحددة بما يخدم الصالح العام، وليس من الضرو

، سياستينين اللمزج بل كل أدوات السياسة النقدية وأدوات السياسة المالية المعأن يتم است

 لنظام.ن هذا الأمر محكوم بالمناخ الاقتصادي في الدولة ودرجة التطور لذلك اإبل 
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 الفصل الثالث: استقلالية البنوك المركزية

 مفاهيم حول البنوك المركزية 3.1

صائصها وخ ،ونشأتها ،وتعريفها ،طرقنا في الفصل الأول الى البنوك المركزيةت      

رة في همية كبيالبنوك المركزية لها أ ن  أ هفي شك  ، ومما لا التي تمارسها الأعمالواهم 

ول ة للدفي السياسات المالية والسياسات النقدي بالأخصالفكر الاقتصادي بشكل عام و

لبنوك مية الى تطور اقتصاديات البلدان وتقدمها، توسعت أهالتي لها التأثير المباشر ع

ومع  كزية،المركزية مع تطور المعاملات التجارية التي أدت الى توسع دور البنوك المر

ن في العالم تزايد الجدل بين الاقتصاديي 2008المالية العالمية في العام  الأزمةظهور 

نوك ع البفاعليتها، وتداخل الحكومات مطر البنوك المركزية وأو ،ومعايير ،حول أدوار

 البنوك تقلاليةالذي أدى الى إعادة التفكير في اس الأمروضع السياسة النقدية، لالمركزية 

 المركزية ووضعها على المحك.

 ا في غايةوظائف البنوك المركزية مع مرور الزمن حتى شملت مهام  توسعت و

 ،لائتماناوجيه تمويل العجز في الموازنة، وتوضع السياسة النقدية للبلد، و :الأهمية منها

، تراض(ووضع السياسة النقدية، و كبنك للحكومة، وبنك البنوك )الملاذ الأخير للاق

البنوك  هذه ن  أفي حين وتحديد سعر الصرف،  وإدارة الاحتياطيات من النقد الأجنبي،

ار جارية وإصدعلى البنوك الت الإشرافنشأتها هي  أولة عند كانت مهامها الرئيس

كمي يها الوكذلك تطرقنا الى أدوات السياسة النقدية في البنوك المركزية بشقالنقود، 

اها يتقاض تتمثل الأدوات الكمية في سعر إعادة الخصم )سعر الفائدة التي إذ، نوعيوال

صم خالحكومية للمصارف التجارية، وكذلك إعادة  الأذوناتالبنك المركزي بمقابل 

لبنوك اوعمليات السوق المفتوحة، وحجم الاحتياطي النقدي لدى ارية(، الأوراق التج

، لزاميالإدي التجارية، وعلاقة البنوك التجارية بالبنك المركزي، وكذلك الاحتياطي النق

صص ح الأدوات النوعية فهي تتمثل في الرقابة الكيفية على الائتمان، وتحديد أما

لسياسة اعلى  تصادية المختلفة، والتأثير المعنويلأنشطة الاقالائتمان التي يتم منحها ل

 الائتمانية.

صول سهاب وشرحها في الفإنفة الذكر تم التطرق اليها بالآكل هذه المفاهيم 

 نا من خلالها مفاهيم البنك المركزي بشكل واضح.السابقة وبي  

 



49 

 الموقف من استقلالية البنوك المركزية  3.2

النقود  إصدارالاعتماد على الحكومة في السيطرة على " لا يمكن الاطمئنان الى       

في  الإفراطمنح الحكومة هذه السلطة سوف يؤدي غالبا الى  إنالورقية من حيث 

ريكاردو  ديفيد الإنكليزي بدى العالمأ 1824، بهذه الكلمات وفي العام (77)استخدامها"

وضوع استقلالية البنك م ن  أبنك وطني في دلالة واضحة على  إنشاءا على رأيه تعقيب  

يوضع احتكار الإصدار النقدي تحت تصرف نواب يتم  ن  أمقترحا   المركزي قديم

 ، فما هو مفهوم استقلالية البنوك المركزية؟ (78)تفويضهم من خلال مجلس النواب

استقلالية البنك المركزي هي "عزل السياسة النقدية عن الضغوطات السياسية  إن

يجب اتباعها  التي اختيار نوع معين من القواعد السياسية النقدية المستمرة المتمثلة في

للسياسة النقدية،  إدارتهحتى وان كانت تحد من حرية البنوك المركزية في التصرف عند 

، ويعتقد (79)ة وتضمن له الاستقلالية عنها"يالسلطة السياس تتضمن عدم تدخل أنها إلا

ا من ناحية تعني استقلالها عن الحكومة تمام  استقلالية البنوك المركزية  ن  أالبعض 

وهذا غير صحيح، فالبنوك  (80)السياسة النقدية والسياسة الائتمانية والهيكل التنظيمي

لى خطورة تنفيذ إا عن الحكومات والسبب في ذلك يعود المركزية غير مستقلة تمام  

والتنمية الاقتصادية، الية بالغ الخطوة على السياسات الم ثر  أالسياسات النقدية وما لها من 

للتعاون بين الحكومات والبنوك المركزية تضمن حرية البنوك  اطار  إيحدد  ن  ألذا يجب 

 .(81)المرسومة من قبل الحكومة للأهدافالمركزية في الوصول 

عن  هلا تكمن في أهمية عزل "أهمية جعل البنك المركزي مستقلا   ن  أخر آويرى 

البنك المركزي الحرية في  يعطأ لكنل نحو تمويل التضخم، التي تمي ةيالضغوط السياس

ا على رفض تنفيذ سياسة سعر الصرف التي صبح قادر  أ إذصياغة السياسة النقدية، 

تضخم، وكذلك خلق توقعات إيجابية الهدف منها الوالتي قد ينتج عنها  تضعها الحكومة

                                     
واثرها على السياسة النقدية، ملتقى المنظومة المصرفية منصوري زين، استقلالية البنوك المركزية  )77(

 .421 صم، 2004الجزائرية والتحولات الاقتصادية واقع التحولات، جامعة حسيني بن بو علي، الشلف، 
(78) B.W. Fraser, central bank independence what mean, reserve bank of Australia 

Buetin December. 1994. P 1. 
، مجلة الواحات للبحوم 03/11والأمر  90/10وصي مجدوب، استقلالية البنك المركزي بين قانون بح )79(

 .93م، ص 2012، 16والدراسات، العدد 
 .115زكريا الدوري و يسرى السامرائي، البنوك المركزية والسياسة النقدية، ص  )80(
 .201م،ص 2008قسنطينة، الجزائر، ، 2رحيم حسين، الاقتصاد المصرفي، دار بهاء للنشر والتوزيع،ط )81(
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قية وشفافية السياسة الإبقاء على استقرار الأسعار من خلال انعكاسها على مصدا

 .(82)النقدية"

ما يماثلها، ففي بلجيكا يوجد  أوتدار البنوك المركزية من خلال مجالس المدراء 

من  ، وفي المكسيك مجلس إدارة، وكل  الإشراف، وفي النرويج مجلس الأوصياءمجلس 

لمانيا وسويسرا مجلس تدبير، وفي اليابان مجلس السياسة، مهماتها على اختلاف أ

 .(83)إدارة وإنجاز العمل اليومي للبنك المركزي الذي يترأسه المحافظ :مياتها هيتس

بقيت العلاقة بين البنوك المركزية منذ نشأتها الأولى وبين الحكومات متأرجحة 

حتى وقتنا الحاضر، ويعود السبب في ذلك الى تطور وظائف البنوك والجذب  بين الشد  

الدعوة الى استقلالية  إن إذنشاط الاقتصادي، المركزية والتطورات الحاصلة في ال

، والتأثير الواضح للبنوك المركزية إصدارالبنوك المركزية وعدم اقتصاره على وظيفة 

في اقتصاد الدول من خلال تنسيقها بين حجم المعروض واستقرار قيمة عملة الدولة، كل 

 وإبعادية سياسيا  رغبة في دعم استقلال البنوك المركزالهذه العوامل انتج عنها 

خر آمنحى  أخذتهذه العلاقة  ن  أ إلاالحكومات عن التدخل في عمل البنوك المركزية، 

الذي نتج عنه زيادة و(، 1933-1929بعد الكساد العالمي بين الأعوام ) بالأخص

  اقتراض الكثير من الدول من بنوكها المركزية لتمويل الحرب العالمية الثانية وإصلاح

ميره بسبب الحرب، واتخذت العديد من الدول قرارات بتحويل ملكية البنوك تد ما تم  

 1936عام مثلة على ذلك مصرف كوبنهاكن في برز الأأالمركزية الى الدولة، ومن 

فقدت معظم البنوك المركزية  إذ .(84)ومصرف الاحتياط النيوزلندي ومصرف كندا

تتطور بشكل  أخذتية والحكومات قد قة بين البنوك المركزلاالع أن   إلااستقلاليتها، 

قامت الكثير من الدول  إذة الأخيرة من القرن العشرين، ونفي الآ بالأخصملحوظ 

الهياكل الاقتصادية الخاصة بها وعلى وجه التحديد المالية منها،  لإصلاحاعتماد برامج 

وك تكون البن ن  أونصت على  1992معاهدة ماسترخت في السابع من شباط عام  وجاءت

لات التي تؤثر في أهدافها المركزية للدول الأعضاء مستقلة عن السلطة السياسية والتدخ

عن ة التي تصبو نحو استقرار المستوى العام للأسعار وامتناع البنوك المركزية الرئيس

 أوتقديمها التسهيلات المالية لمصلحة الحكومات تلقي التعليمات من الحكومات و

                                     
منصوري زين، استقلالية البنك المركزي واثرها على السياسة النقدية، ملتقى المنظومة المصرفية  )82(

 .426، الجزائر، د.ت، ص جامعة الشلف ،-اقع وتحديات و –الجزائرية والتحولات الاقتصادية 
لنقود والتنمية، دار الجامعة الحديدة للنشر، زينب عوض الله و أسامه محمد الفولي، اقتصاديات ا )83(

 .220 2م، 2005الإسكندرية، 
 .118زكريا الدوري و يسرى السامرائي، البنوك المركزية والسياسة النقدية، ص  )84(
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ظاهرة استقلالية البنوك المركزية بعد الثمانينيات  إن   :مكن القول، وي(85)السلطات العامة

 : (86)ينن القرن الماضي يعود لسببين رئيسم

 نيناتالمستوى العالي للتضخم الذي حدم بين منتصف السبعينات الى منتصف الثما  -1

%، 10 أحيانهغلب أتجاوز في  إذالذي أدى الى اضطرابات في اقتصاديات البلدان 

لية ت الذي تم ملاحظة معدلات تضخم منخفضة في الدول التي أعطت استقلافي الوق

 في أمريكا وألمانيا. بالأخصلبنوكها المركزية 

، لأسواقاحركة الأموال وتنامي  أمامالعولمة المالية المتمثلة في زوال الحواجز   -2

 واستقطاب مدخري الأموال والتطور التكنولوجي الحاصل في مجالي الاتصالات

 سواقهان مصداقية الدول على مستوى أإمع كل هذه التطورات الحاصلة فو، علاموالإ

 رة.بوجود معدل تضخم منخفض والحفاظ عليه بصورة مستم إلاتتحقق  ن  ألا يمكن 

 مبررات استقلال البنوك المركزية 3.2.1

ا حول مبررات استقلالية البنوك المركزية على الرغم من ما يزال الجدل دائر   

ا في العديد من الدول، ويعد البنك المركزي في المملكة المتحدة من أصبحت واقع   أنها

، مبررات (87)للخزانة اتابع   الآنه ما يزال الى ن  أ إلاقدم البنوك المركزية في العالم أ

 : (88) المركزيةاستقلالية البنوك 

ات لسياسا الى السيطرة على البنوك المركزية لتحديد االحكومات التي تسعى دائم    -1

 بشكل يخدم سياساتها المالية والاقتصادية. النقدية

ومة الذي يندرج تحت محاولة سعي الحكودون مقابل من الإصدار النقدي للعملة   -2

 خدمة سياساتها المالية.ل

 دى الىأتطبيق سياسة نقدية معينة الذي لالضغوط السياسية على البنوك المركزية   -3

 لية والبلدان النامية.ظهور التضخم في البلدان الرأسما

                                     
كمال القيسي، استقلالية البنوك المركزية لتفادي الأزمات المالية،  )85(

http://www.banquecentrale.gov,2006 
 .127رحيم، الاقتصاد المصرفي، ص حسين  )86(
رسالة  -دراسة حالة بنك الجزائر -عبادي رندة، متطلبات إرساء الحوكمة في البنوك العمومية الجزائرية )87(

 .24، ص 2015ماجستير، جامعة الجزائر، الجزار، 
ر العلمي عزوز علي، قياس استقلالية البنوك المركزية في ظل إصلاحات المصرفية الحديثة، المؤتم )88(

اصدي معة قالدولي الثاني حول إصلاح النظام المصرفي الجزائري في ظل التطورات العالمية الراهنة، جا

 .4م، ص 2008مارس،  12-11مرياح ورقلة، 
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 المركزي واستقرار الأسعار بوصفه الهدف الرئيسالارتباط بين استقلالية البنك   -4

 .(89)للسياسة النقدية

يكون ة سالسياس حال بقائها مع مسؤولين بعيدين عنصياغة السياسة النقدية في  إن  -5

تحقيق  البعيد من تحسين السياسة النقدية وقدرتها على ىباستطاعتهم وعلى المد

 .(90)وبالحد الأدنى من التكاليف الاقتصادية الأجل ةطويلالاستقرار للأسعار 

ما يتعلق بتحديد في بالأخصالحكومية عنها  التأثيراتاستقلالية البنوك المركزية تبعد   -6

الحكومة، وبالتالي فصل موازنة البنك المركزي عن الموازنة  وإيراداتفقات ن

 .(91)العامة

السياسية  التأثيرات أماالاستقلالية تدعم موقف البنوك المركزية  ن  أويرى ادجمان   -7

البنوك التي لا تتمتع  ن  أالمصالح السياسية، و لأجلالتي تستعمل عرض النقود فهي 

 .(92) النقديةبالاستقلالية تفقد المرونة في تطبيق سياستها 

 ركزيةوفي الوقت ذاته ظهرت مبررات أخرى معارضة لاستقلالية البنوك الم

 :(93) الآتيةلدى أصحابها وجهات نظر أخرى تمثلت بالنقاط 

حقيق فشلوا في ت وإذايقوم موظفون منتخبون بصياغة السياسة النقدية،  ن  أيجب   -1

 تطلعات ناخبيهم فانهم يستبدلون بآخرين جدد يتم انتخابهم مرة أخرى.

قتصاد الا هدافأتتفق السياسة النقدية مع السياسة الاقتصادية لتتحقق  أن  يجب   -2

 ن لهذاضمافر ااستقلال البنك المركزي بدرجة كبيرة لا يتيح تو إلا أن  العامة، 

 الاتفاق.

ر، شكل كبيبالضغوط السياسية ب تتأثرالسلطة النقدية  ن  أيعتقد أصحاب هذا الرأي   -3

ة المناصب الإداري بأصحاباستخدمت سياسات محددة لتحقيق منافع خاصة  وأنها

 المهمة.

                                     
رسالة  –حالة الجزائر  –حمني حورية، آليات رقابة البنك المركزي على البنوك التجارية وفعاليتها  )89(

 .43، ص 2006قسنطينة،  ماجستير، جامعة متنوري،
خلف محمد حمد الجبوري، دور استقلالية البنوك المركزية في تحقيق أهداف السياسة النقدية مع الإشارة  )90(

 .76، ص 2004لسنة  56الى التجربة العراقية في ضوء قانون البنك المركزي رقم 
(، دار النهار للنشر، 9921-1982ي )غسان العياش، أزمة المالية العامة في لبنان قصة الانهيار النقد )91(

 .115م، ص 1997بيروت، 
مايكل ايدجمان، الاقتصاد الكلي النظرية والسياسة، تعريب: محمد إبراهيم، دار المريخ للنشر، الرياض،  )92(

 .562م، ص 1988
الة ماجستير، ، رس-دراسة حالة الجزائر  –إبرير محمد، السياسة النقدية في ظل استقلالية السلطة النقدية  )93(

 .81م، ص 2008جامعة أبو بكر بلقايد، تلمسان، 
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 معايير استقلالية البنوك المركزية 3.3

هت الدراسات التي تعنى باستقلال البنوك المركزية صعوبة بالغة في قياس واج      

معايير تمكننا من تحديد عدة وجدت  تقلال هذه البنوك بشكل دقيق، لذاوتحديد درجة اس

وحدود قدرته استقلالية البنك المركزي وتحديد حريته في اختيار أدوات السياسة النقدية 

 :(94) المركزيةي اهم معايير استقلالية البنوك وفيما يأت على تمويل الحكومة.

ي لحكومحرية البنك المركزي في وضع السياسة النقدية وتنفيذها، ومقدار التدخل ا -1

 ة.نشأ خلاف بين البنك المركزي والحكوم ما إذاومن هو صاحب القرار الأخير 

 سهيلاتومقدار الت بالإنفاقبتمويل العجز الحكومي مقدار التزام البنك المركزي   -2

 .الائتمانية المقدمة للحكومة

تكون البنوك المركزية ذات استقلالية اكبر عندما تزداد القيود المحددة التي  إذ 

هذه احد مظاهر  د  تضعها هذه البنوك على الإقراض العام المقدم للقطاع الحكومي، وتع

لمركزي في تحديد وتنفيذ السياسة النقدية لذا وضعت الكثير من الاستقلالية المهمة للبنك ا

الدول قيودا  وإجراءات مشددة على الاقتراض مخافة التضخم، وعلى العكس تماما  هنالك 

عن طريق السوق الثانوية، وفي مثل هذه تسهيلات بصورة غير مباشرة  أتاحتدول 

بهدف تنظيم سوق النقد فقط كي لا الحالات يتدخل البنك المركزي في الأسواق الثانوية 

يتم استغلال عمليات السوق المفتوح في تمويل الحكومة وهذا يعزز استقلال البنك 

 .(95)المركزي

كم يخضع لسلطة تعيين وعزل محافظ البنك المركزي وأعضاء مجلس الإدارة   -3

ي فحكومة ومعدل الاستقرار ومقدار تمثيل ال ؟مدة بقائهم في مراكزهمما و ؟الحكومة

حضرت هل يقتصر الحضور على  ن  إ، وهل لها حق الحضور؟ وهذه المجالس

لى علها حق الاشتراك والتصويت والاعتراض، ومدى سلطة الحكومة  أمالاستماع؟ 

 ميزانية البنك المركزي.

 ، وهلالمحافظة على استقرار الأسعار وقيمة العملة هدف رئيس للسياسة النقدية  -4

كون في حال تناقض الأهداف هل سي :لهدف الوحيد؟ أيانه ا أمأخرى  أهدافوجد ت

ى مع انه يتساو أملهذا الهدف )المحافظة على الأسعار وقيمة العملة( الأولوية 

 الأهداف البقية من حيث الأهمية.

                                     
 .286زينب عوض الله و أسامة محمد الفولي، اقتصاديات النقود والتمويل، ص  )94(
محمد علي و احمد شعبان، انعكاسات المتغيرات المعاصرة على القطاع المصرفي ودور البنوك  )95(

م، ص 2007ن البلدان العربية، الدار الجامعية، مصر، م تطبيقات مختارة –راسة تحليلية د –المركزية 

318. 
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عندما يحدد بعدد معين من  أكبراستقلالية  االبنك المركزي يكون ذ ن  أبالتأكيد 

على قت الذي يحدد استقرار المستوى العام للأسعار الأهداف وفقا  للقانون، ففي الو

، فان السياسة النقدية تنحصر داخل البنك الهدف الرئيس للبنك المركزياعتبار انه 

 .(96) للأسعارالمركزي بالمحافظة على استقرار المستوى العام 

 

 نماذج عن استقلالية البنوك المركزية 3.4

 (Bunds Bankالبنك المركزي الألماني ) 3.4.1

البنوك  أكثر( وهو البنك المركزي الألماني Bunds Bankالبوندز بنك ) د  يع

له في مدينة فرانكفورت، ولدى هذا البنك تسعة  ية في العالم، ويقع المقر الرئيساستقلال

اعطى القانون الألماني للبنك  إذ، (97) المدنا موزعة على فرع   35بنوك مركزية ولها 

وتوجد ي صياغة ووضع السياسة النقدية للبلاد وطريقة تنفيذها. المركزي حرية كاملة ف

 :(98) هيأهمها  مؤشرات ودلائل على استقلالية البنك المركزي الألماني البوندزبنك

يذ لى تنفالبنك المركزي الألماني هو المسؤول ع ن  أ :الاستقلالية المؤسسية، أي  -1

 ت.لسياساالجهات التشريعية في هذه ا أولا تتدخل الحكومة  :السياسات النقدية، أي
كزي للبنك المر يعد هذا هو الهدف الرئيس إذالمحافظة على استقرار الأسعار،   -2

لزم مانه  إذالألماني، وفي هذا الخصوص يمكن تعاون البنك المركزي مع الحكومة 

 بمساندة سياسة البلد الاقتصادية.
ي ة من أام فقط ولا يخضع للمحاسبالراي الع أمامالبنك المركزي الألماني مسؤول   -3

 جهة حكومية رسمية.
ني الألما تقيل كبار المديرين والمسؤولين في البنك المركزي ن  ألا يمكن للحكومة   -4

سلطة نهم فيتم من خلال اليتعي أماحتى وان اختلفت معهم في السياسة النقدية، 

 مأماق يقطع الطريالتنفيذية بعد دراسة العديد من الاقتراحات والتوصيات وهو ما 

 يوالونها في البنك المركزي. أشخاصالحكومة الفيدرالية من تعيين 

                                     
بلسم حسين رهيف السهلاني، استقلالية البنوك المركزية ودورها في تحقيق أهداف السياسة النقدية مع  )96(

لي عهد العا، المالإشارة الى البنك المركزي العراقي، بحث تطبيقي في الدبلوم العالي )المعادل للماجستير(

 .51م، ص 2008سات المحاسبية والمالية، جامعة بغداد، بغداد، للدرا
الموقع الرسمي لبنك البوندز بنك:  )97(

https://www.bundesbank.de/en/bundesbank/organisation 
جدايني ميمي، انعكاس استقلالية البنك المركزي على أداء السياسة النقدية، رسالة ماجستير في العلوم  )98(

 .71م، ص 2005جامعة الشلف، الجزائر، الاقتصادية، 
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أدوات  عمالللبنك المركزي الألماني كامل الحق في است إن :استقلالية الأدوات، أي  -5

معدل وعمليات السوق المفتوحة، وسعر إعادة الخصم،  :السياسة النقدية مثل

 أهدافانه يحدد  إذتتدخل أي جهة أخرى  ن  أير ، ويتم ذلك من غالإلزاميالاحتياطي 

 .(99) السائدةسياسته النقدية التي يراها مناسبة للظروف الاقتصادية 
مبالغ محددة ولآجال محددة لا يمكن  إلالا يمكن للحكومة الاقتراض من البوندزبنك   -6

 .(100) تجاوزها
 أولتدخل في تحديد نفقات ا الألمانيةالاستقلالية المالية، لا يحق للسلطات الفيدرالية   -7

 .(101) الألمانيطرق تمويل البنك المركزي 

 البنك المركزي الأمريكي )الاحتياطي الفيدرالي الأمريكي( 3.4.2

 12وله  ،م1913عام الى  هؤإنشاكبر البنوك المركزية في العالم، يعود أحد أهو  

الأمريكي المقرض الأخير،  الاحتياطي الفيدرالي د  ويعا تتوزع على الأقاليم ا اتحادي  بنك  

البنوك  إقراضوالغرض من ذلك هو إشاعة الاستقرار في النظام المصرفي من خلال 

عندما تعجز احتياطاتها عن الإيفاء بالتزاماتها، وكذلك يقوم الاحتياطي الفيدرالي 

ض الاحتياطي الفيدرالي الأمريكي و، (102)الأمريكي بإدارة العرض النقدي للدولة تعر 

ن، فقد اصدر الاحتياطي الفيدرالي الآ حتىو تأسيسهضغوط سياسية منذ ة عد  الى 

 الحكومي بهدف سد   للإقراض النقود إصدارا يحظر فيه قانون   التأسيسالأمريكي في بيان 

العجز في الموازنة، ولكن عندما ارتفع العجز في الموازنة الحكومية للولايات المتحدة 

تج المحلي، وبعد ضغط من الكونجرس الأميركي ووزارة وبلغ مقداره ربع النا الأمريكية

ية الخزانة الأميركية قام الفيدرالي الاحتياطي الأمريكي بشراء السندات الحكوم

، ويمكن إيضاح العناصر (103)هذا التفافا على الحظر المطروحة في السوق الثانوية وعد  

 :(104)الآتي ة لاستقلالية الاحتياطي الفيدرالي الأمريكي من خلالالرئيس

                                     
(99) Gleen, Hubbard, Money, Financial system and the economy, Addison Wesley 

Publishing Inc, 1994, p 47. 
م، 0022سهير معتوق، استقلالية البنك المركزي المصري، مجلية كلية التجارة، جامعة حلوان، مصر،  )100(

 .12ص 
لالية البنوك المركزية ودورها في تحقيق أهداف السياسة النقدية مع الإشارة الى البنك السهلاني، استق )101(

 .92المركزي العراقي، ص 
، الأهلية 15بول ساميلسون و نورد هاوس ويليام و مايكل مانديل، الاقتصاد، تعريب: هشام عبدالله، ط )102(

 .538م، ص 2001للنشر والتوزيع، عمان، 
 L. Randall Wray, Central Bank Independence: Myth and للمزيد ينظر: (103)

Misunderstanding, op. cit, P 1. 
 .426منصوري زين، استقلالية البنك المركزي واثرها على فاعلية السياسة النقدية، ص  )104(



56 

هم من م تعيينأعضاء الاحتياطي الفيدرالي الأمريكي يت إن   إذالاستقلالية الشخصية:   -1

معين  خذ موافقته، وكل عضوأيتم استشارة الكونجرس و ن  أقبل رئيس الحكومة بعد 

 لا يمكن عزله. اعام   14يبقى في منصبه لمدة 

لسلطة اكامل  لفيدرالي الأمريكيالقانون يعطي الاحتياطي ا إنالاستقلالية الوظيفية:   -2

واهمها:  تلفة،أدوات السياسة النقدية المخ عمالفي إدارة السياسة النقدية من خلال است

ات هم أدوأسعر الخصم، الاحتياطي القانوني، وعمليات السوق المفتوحة وهي من 

 السياسة النقدية في أمريكا.

لى عائتمان بعملية السحب يعطي  ن  ألا يمكن للاحتياطي الفيدرالي الأمريكي   -3

لمالية ايشتري الأوراق  ن  أ، ولا يمكن له الأجلالمكشوف، ولا تقديم قروض طويلة 

وراق تولد التزامات على الحكومة، ويمكن له شراء الأ لأنها ؛من السوق الأولية

 جللأقود الن إصدارا على قانون منع المالية من السوق الثانوية والذي يعد التفاف  

 ليه آنفا .إالعجز في الموازنة والذي نوهنا  الحكومي لسد   الإقراض

معدل  بأعلىوزيادة الإنتاج  لالحفاظ على الائتمان والنقد على المدى الطوي د  يع   -4

للتشغيل والحفاظ على مستوى فائدة معقول واستقرار الأسعار هو الهدف الرئيس 

تقوم بمسائلة  ن  أحكومية  ي جهةلألا يمكن  ذاتهللاحتياطي الفيدرالي، وفي الوقت 

 الكونجرستب ستة شهور الى يلتزم بتقديم تقرير ك أن  الاحتياطي الفيدرالي، على 

(105). 

راس المال لبنوك الاحتياطي الفيدرالي الاثني عشر تشارك بها البنوك التجارية  إن  -5

 الأعضاء في نظام الاحتياطي الفيدرالي وتقوم باستثمار الأموال بما يحقق دخلا  

لهذه البنوك، بعكس المؤسسات التي تعتمد على موازنة الدولة العامة وموافقة  اناسب  م

 .(106) الكونجرس

 البنك المركزي السويسري 3.4.3

تاريخ  إن إذظهور البنك المركزي السويسري جاء متأخرا  بعض الشيء،  إن

اختيار احد اقترح الدستور الفيدرالي السويسري  إذم، 1907عام هذا البنك يعود ل إنشاء

ه الحق وحده في ليكون بنك مركزي حكومي  ن  أ ماإفالنموذجين من البنوك المركزية، 

، وتم الاتفاق بين ةبنك مركزي يكون عبارة عن شركة مساهم أوالنقود،  إصدار

م تم تعديل 1978عام ن بنك مركزي تابع للحكومة، وفي يكو أن  الحكومة والبرلمان على 

ار المستوى العام للأسعار تم التركيز فيه على استقر إذيسرا القانون الخاص ببنك سو

                                     
خلف محمد حمد الجبوري، دور استقلالية البنوك المركزية في تحقيق أهداف السياسة للمزيد ينظر:  )105(

 .85-83، ص 2004لسنة  56النقدية مع الإشارة الى التجربة العراقية في ضوء قانون البنك المركزي رقم 
 .124زكريا الدوري ويسرى السامرائي، البنوك والسياسات النقدية، ص  )106(
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ه اهم هدف للبنك المركزي، وتوضيح مفهوم مصالح البلاد التي تتمثل في التنمية بوصف

 .(107)ومعالجة البطالة ومكافحة التضخم

 (108) دول استقلالية البنوك المركزية وفق معايير محددة في أكبر ثماني: 1جدول 

المهام  الدولة/المهام

 والأهداف

صلاحية كاملة 

 في المجال النقدي

وسائل وأدوات 

 السياسة النقدية

استقلالية 

 الميزانية

 نعم نعم مقسمة متعددة أمريكا

 نعم نعم نعم واحدة ألمانيا

 لا مقسمة مقسمة متعددة اليابان

 لا مقسمة لا لا المملكة المتحدة

 لا مقسمة لا لا بلجيكا

 نعم نعم لا لا إيطاليا

 لا نعم مقسمة واحدة هولندا

 نعم مقسمة لا لا فرنسا

 البنك المركزي اللبناني 3.4.4

البنوك المركزية العربية استقلالية،  أكثرا من البنك المركزي اللبناني واحد   د  يع

ف يمكن المعروف باسم قانون النقد والتسلي 1963لعام  13513 للقانون المرقم وطبقا  

 : (109) الآتيتحديد دلائل ومؤشرات استقلالية البنك المركزي اللبناني من خلال 

الاستقلالية المؤسساتية: تم تحديد الصلاحيات الخاصة بالمجلس المركزي المتمثلة   -1

 والإشراففي إدارة القاعدة النقدية وحرية تحديد سياسة الصرف النقدية والائتمانية 

مقدار الخصم  :منها وسائل وأدوات السياسة النقدية عمالتعلى تنفيذها من خلال اس

ن حيث الكمية ومقدار الفائدة على القروض والسلف، والتأثير في الائتمان وتوجيهه م

                                     
المركزي محمود ولد عبدالله سيبوط، اثر استقلالية البنك المركزي على فعالية السياسة النقدية حالة البنك  )107(

 .100م، ص 2008الموريتاني، شهادة ماجستير، جامعة الجزائر، الجزائر، 
شملول حسينة، أثر استقلالية البنك المركزي على فاعلية السياسة النقدية، رسالة ماجستير، جامعة  )108(

 .97م، ص 2001الجزائر، الجزائر، 
ة على القطاع المصرفي ودور البنوك ينظر: محمد علي واحمد شعبان، انعكاسات المتغيرات المعاصر )109(

صر، مبراهيمية، الدار الجامعية، الإ ،( طبيقية لحالات مختارة من البلدان العربيةت-المركزية )دراسة تحليلية

 .344م، ص 2007
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ك الحق في قبول ورفض طلبات القرض التي تقدم من قبل والنوع والسعر، وكذل

 .د والتسليفمن قانون النق 33المادة القطاع العام، كل هذا تم تحديده وفق 

من قانون النقد والتسليف يتكون المجلس  28الاستقلالية الشخصية: وفقا  للمادة    -2

أعضاء وهم: الحاكم ونائبين للحاكم ومدير  ةالمركزي لبنك لبنان المركزي من خمس

لمالية يتم وزير ا ةحسب توصيزارة الاقتصاد الوطني، وبوزارة المالية ومدير و

الاستقالة الاختيارية  بلة للتجديد تنتهي بوفاة الحاكمنوات قاس تعيين الحاكم لمدة ست

يتم تعيينهم فالنائبين  أمايصدر من مجلس الوزراء، عدم التجديد وفق مرسوم  أو

بالطريقة تعيينهم  مدةسنوات بعد استشارة الحاكم وتنتهي  نفسها ولمدة خمس الطريقةب

رجة استقلالية البنك المركزي الخاصة بالحاكم بعد استشارته، ومما يرفع د نفسها

اللبناني عدم إمكانية الحكومة المركزية من عزل أي عضو من أعضاء المجلس 

في حالات معينة  إلاالمركزي للبنك المركزي اللبناني وكذلك الحاكم وكبار الموظفين 

 .(110)سيمةجارتكاب أخطاء  أوأسباب صحية  أوالعجز مثل: 

للبنك المركزي  هو الهدف الرئيسللأسعار تحقيق الاستقرار للمستوى العام   -3

يتم تحقيق هذا الهدف من خلال المحافظة على سلامة النقد وأوضاع  إذاللبناني، 

النظام المصرفي، وتحقيق الاستقرار الاقتصادي، والتعاون مع الحكومة وتقديم 

 هذهتحقيق لالمشورة والنصيحة لها من خلال الخبرات التي يمتلكها المركزي اللبناني 

 .(111) العامة والأهدافلحفاظ على استقرار الأسعار، الأمور ل

 الإماراتيالبنك المركزي  3.4.5

مجلس النقد ليقوم ببعض مهام  إنشاءتم  1979عام في التاسع عشر من مايو  

 :(112) بالآتيالبنوك المركزية والتي تمثلت 

 النقد واستبداله. إصدار  -1

 المحافظة على قيمة العملة.  -2

 استقرار النظام المصرفي والمالي.تعزيز   -3

نتيجة للتطورات الاقتصادية التي شهدها النشاط الاقتصادي والتطور الكبير الذي 

على المستويين الدولي والمحلي وبسبب عدم شهده القطاع المصرفي والمالي بشكل عام 

بين نفة الذكر الى مستوى مهام البنك المركزي وكذلك التداخل الحاصل الآرقي المهام 

                                     
بلسم حسين رفيف السهلاني، استقلالية البنوك المركزية ودورها في تحقيق أهداف السياسة النقدية مع  )110(

 .80البنك المركزي العراقي، ص  الإشارة الى
 .81غسان العياش، أزمة المالية العامة في لبنان قصة الانهيار النقدي، ص  )111(
احمد شعبان محمد، انعكاسات المتغيرات المعاصرة على القطاع المصرفي ودور البنوك المركزية،  )112(

 .235م، ص 2006الدار الجامعية، الإسكندرية، مصر، 
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عام ل 10، صدر القانون الاتحادي رقم أنشطة البنوك التجارية والمؤسسات المالية

 ن  أعلى  العربة المتحدة المركزي والذي نص   الإماراتم أ نشأ بموجبه مصرف 1980

القانونية، ويكون  بالأهليةيكون هذا المصرف مؤسسة عامة لها شخصية اعتبارية تتمتع 

المصرف  أعماليتدخل في تسيير  أن  لديوان المحاسبة  مقره عاصمة الدولة، ولا يحق

النقد، والعمل على تحقيق  إصدارعلى الرقابة، وللمصرف الحق في  تهوتقتصر مهم

، وتوجيه السياسة الائتمانية بما يحقق التوازن للاقتصاد القومي استقراره القيمة النقدية

اظ بالاحتياطي من الذهب والعملة ، وله الحق في تقديم المشورة للدولة والاحتفالإماراتي

الوكيل المالي للدولة عند صندوق النقد الدولي، ويعين رئيس المصرف  د  الأجنبية، ويع

ونائبيه بدرجة وزير، وأعضاء مجلس الإدارة يتم تعيينهم بمرسوم اتحادي وبموافقة 

خر يدعم استقلال المصرف المركزي لدولة آ، وصدر قانون (113)مجلس الوزراء

المصرف  ع د   2018عام ل 14مرسوم القانون الاتحادي رقم العربية المتحدة  اراتالإم

المركزي مؤسسة اتحادية ذات شخصية اعتبارية يتمتع بالاستقلال المالي والإداري 

التي تكفل تحقيق جميع ا والأنشطة  الأعمالوالأهلية القانونية اللازمة لمباشرة 

 .(114)أهدافه

 عراقيالبنك المركزي ال 3.4.6

ة المتداولة في العراق هي العملات الرئيس الأوربيةكان الجنيه التركي والعملات  

ا من الخلافة العثمانية، وبعد الحرب العالمية الأولى والاحتلال عندما كان العراق جزء  

ة للتداول، وكان ندية )الروبية( هي العملة الرئيسالبريطاني للعراق أصبحت العملة اله

لس العملة العراقية في لندن في مج تأسسروبية هندية، ثم  13.33حد يعادل الدينار الوا

البنك المركزي  تأسسبعدها العملة والاحتفاظ بها،  إصداروكانت مهمته  1931عام 

وهو اقدم  1947للعام  43بموجب قانون رقم  1947عام لالعراقي في السابع من نوفمبر 

-09، وبعد الاحتلال الأمريكي للعراق في (115)الإطلاقالبنوك المركزية العربية على 

ي من جهة أخرى نص جرى اتفاق بين العراق من جهة وصندوق النقد الدول 04-2003

                                     
م بشأن المصرف المركزي والنظام النقدي وتنظيم 1980لعام  10القانون الاتحادي رقم  للمزيد ينظر: )113(

المهن المصرفية، موقع حكومة رأس الخيمة، دائرة النيابة العامة، 

-http://rakpp.rak.ae/ar/Pages/%D9%82%D8%A7%D9%86%D9%88%D9%86

-10--D8%A7%D8%AA%D8%AD%D8%A7%D8%AF%D9%8A%

1980.aspx-D9%84%D8%B3%D9%86%D8%A9% 
ارات العربية في شأن تنظيم المنشآت والأنشطة المالية، الإم 2018لعام  14مرسوم قانون الاتحادي رقم  )114(

 المتحدة.
 .https://cbi.iq/page/39للمزيد ينظر: موقع البنك المركزي العراقي،  )115(

http://rakpp.rak.ae/ar/Pages/%D9%82%D8%A7%D9%86%D9%88%D9%86-%D8%A7%D8%AA%D8%AD%D8%A7%D8%AF%D9%8A--10-%D9%84%D8%B3%D9%86%D8%A9-1980.aspx
http://rakpp.rak.ae/ar/Pages/%D9%82%D8%A7%D9%86%D9%88%D9%86-%D8%A7%D8%AA%D8%AD%D8%A7%D8%AF%D9%8A--10-%D9%84%D8%B3%D9%86%D8%A9-1980.aspx
http://rakpp.rak.ae/ar/Pages/%D9%82%D8%A7%D9%86%D9%88%D9%86-%D8%A7%D8%AA%D8%AD%D8%A7%D8%AF%D9%8A--10-%D9%84%D8%B3%D9%86%D8%A9-1980.aspx
https://cbi.iq/page/39
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مليار دولار  131ن بالمئة من الديون المترتبة على العراق والبالغة على إطفاء ثماني

 :(116)يأتلى ما يسياسات البنك الدولي التي تنقسم عيطبق العراق  ن  أشريطة 

 .جلالأر قصيالسياسات التثبيت الاقتصادي: يتبناها صندوق النقد الدولي في المدى   -1

 .الأجلطويل السياسات التكييف الهيكلي: يتبناها البنك الدولي في المدى   -2

استقلالية  د  تحت هذه السياسات التي تبناها البنك الدولي وصندوق النقد الدولي تع

من التدخلات الحكومية هي الشرط  القرارات والحد   البنك المركزي العراقي في اتخاذ

من التضخم وتخفيضه،  الأساسي التي تمكنه من السيطرة على العرض النقدي والحد  

الذي اعطى البنك المركزي  2004عام في  56الرؤية صدر القانون رقم  وعلى هذه

سياسة النقدية المسؤول عن رسم وتنفيذ ال ن  أالرغم من وعلى  ،(117)العراقي الاستقلال

انه لا يعمل بمعزل تام عن الوضع السياسي والاقتصادي السائد  إلاهو البنك المركزي 

 عمالانه ملزم بتقديم العون ووضع خبراته تحت تصرف الحكومة واست :في البلد، أي

عارض مع السياسة لا تت ن  أالنقدية التي تؤثر في الوضع الاقتصادي العام على  أدواته

، يتم تعيين محافظ البنك المركزي العراقي صول الى الأهداف المرسومةلوالنقدية ل

بدرجة وزير يرشح من قبل رئيس مجلس الوزراء ويتم التصويت عليه من قبل مجلس 

الاقتصادية، ويبقى  أوصات المالية خصتلحد اأيكون من ذوي الخبرة و أنالنواب، على 

 .(118)سنوات قابلة للتجديد مدة خمسفي منصبه ل

هم البنك المركزي لكل من أمريكا وألمانيا وسويسرا لدي ن  أرى الباحث وي

زية، ا في العالم بما يخص مسألة استقلال البنوك المركالتجار نجاح   أكبرأصحاب 

وح والسبب في ذلك يعود الى الأسس والمعايير التي تتمتع بدرجة عالية من الوض

 والاستقلال.

 

 ية في المؤشرات الاقتصاديةأثر استقلالية البنوك المركز 3.5

رحبت وبشكل كبير كل السلطات المسؤولة في البنوك المركزية بفكرة ونظرية        

فكرة  أنوأيدتها بشكل كبير، ويعود السبب في ذلك الى استقلال البنوك المركزية 

الاستقلالية تجعل البنوك المركزية بعيدة عن التدخلات والضغوط السياسة مما يمكنها 

                                     
عاطف مرزوق، إشكاليات التحول الاقتصادي في العراق يساوي في الاقتصاد السياسي، مركز العراق  )116(

 .25م، ص 2007، بغداد، 1للدراسات، ط
 .17م، ص 2007سنان الشبيبي، ملامح السياسة النقدية في العراق، صندوق النقد العربي، أبو ظبي،  )117(
( من قانون البنك المركزي العراقي 13( من المادة )1للمزيد ينظر: البندان )أ( و )ج( من الفقرة ) )118(

 .2007( لعام 63المعدل بموجب قانون التعديل الأول رقم )
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تطبيق سياستها النقدية التي تفضي الى تحقيق الاستقرار في المستوى العام للأسعار من 

 barkıng andدراسة )  :الدراسات العلمية مثل أثبتت إذوبالتالي تقليل التضخم، 

bade )كلما تمتعت البنوك  ملحوظ   ل  معدلات التضخم في البلدان تنخفض بشك أن

 ، وتنطبق نتائج هذه الدراسة بشكل كامل على كل  المركزية بدرجة اكبر من الاستقلالية

من ألمانيا وسويسرا، كذلك بي نت الدراسات في هذا المجال وجود علاقة عكسية بين 

درجة استقلال البنوك المركزية ومقدار العجز في الموازنات العامة للبلدان من خلال 

اذا  ه، وعلي(119)خزانةالتي تمنحها ال والأذوناتالإصدار النقدي وبيع سندات الحكومة 

تقرار من استقلال السلطة النقدية حتى تتمكن من القيام بالمحافظة على اس بد  كان لا

أهمية العلاقة بين السلطة النقدية والسلطة  إهمالمن عدم  بد  المستوى العام للأسعار فلا

ررها استقلال السلطة النقدية لا تحدده النصوص التشريعية التي تق ن  إ إذالمالية، 

تعدد أهدافها ومهامها مثل: تحددها عوامل خارجية أخرى  وإنماالسلطات التشريعية، 

والأعراف المتبعة في البلدان فيما يخص  والتقاليدالتي تعمل فيها  البشرية والإمكانيات

التي تتضمن  ة، كذلك شمولية السياسة النقديعلاقة العمل بين السلطة النقدية والحكومات

الاستقلالية بدونها اذا لم تكن بمعزل عن  تتحقق أنصرف التي لا يمكن تحديد سعر ال

السلطات الحكومية ويعود السبب في ذلك الى شدة الترابط بين السياسة النقدية وسعر 

في استقرار أسعار الصرف وكل العملية المالية عندما تكون  السبب الرئيس ن  إالصرف، 

من  بد  صراعات السياسية، وفي المقابل لاال تحت تصرف السلطة النقدية هو بعدها عن

نها إ ذإ، ةتوضيح هذه السياسة للرأي العام وتوفير الشفافية في بيان المعلومات المالي

الشفافية( ترسخ مبدأ الاعتماد على البنوك المركزية لدى العاملين في الاقتصاد،  :)أي

 .(120)ك التطبيق الفعلي لهاتزيد من انضباط النظام في وضع السياسة النقدية وكذل فهي

 

 استقلالية البنوك المركزية في ظل التكتلات والعولمة 3.6

نها مفهوم شامل يصف حركة التغير إ لا يوجد تعريف شامل للعولمة، إذ

:" أنها، ويمكن التعبير عنها من الناحية الاقتصادية على كافة المتطاردة في المجالات

ول من السياسات والمؤسسات القومية والاتفاقات تحرير العلاقات الاقتصادية بين الد

التطورات التقنية  أفرزتهاالمنظمة لها، من خلال خضوعها الى قوى جديدة 

والاقتصادية، تعيد تشكيلها وتنشيطها وتنظيمها بشكل طبيعي على مستوى العالم بأكمله 

                                     
)دراسة الدولية حلام، آلية رقابة البنك المركزي على أعمال البنوك في ضل المعايير موسى مبارك أ )119(

 .15م، ص 2004رسالة ماجستير، جامعة الجزائر، الجزائر،  ،( حالة بنك الجزائر
 قدي عبد المجيد، المدخل الى سياسات الاقتصاد الكلية )دراسة تقييمية(، ديوان المطبوعات الجامعية، )120(

 .94م، ص 2003الجزائر، 
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 حدةدة على مفاهيم أساسية نتناولها كل واح ةربعأوي العولمة ، وتح(121)كوحدة واحدة"

(122): 

 

 

 

 

 ظاهرة اقتصادية  -1

 :، أي(123)العولمة كلمة يحمل معناها اللغوي معنى تعميم الشيء ليشمل العالم

تعني " زيادة درجة الارتباط والتبادل بين المجتمعات الإنسانية من خلال  أنها

عمليات انتقال السلع ورؤوس الأموال وتقنيات الإنتاج والأشخاص 

ا م تعريف العولمةتو، (124)والمعلومات" :" أنهاعلى  الأوربيةمن قبل اللجنة  أيض 

 الآخرالعملية التي من خلالها تصبح الأسواق والإنتاج في الدول تعتمد كل منها على 

بشكل متزايد بسبب ديناميكيات التجارة في السلع والخدمات وتدفق رؤوس الأموال 

العولمة ستؤدي  أنقتصادي ويرى بعض الباحثين في المجال الا، (125)والتكنولوجيا"

الموارد عن طريق اقتراب اقتصاديات البلدان المختلفة  عمالالى كفاءة عالية في است

تجارة العالمية ومنضمة ومنظمة ال أورغواين معاهدة أواتصالها بنظام السوق و

تقوم بإلغاء القيود على التجارة الخارجية التي من صالحها التشجيع على الجات س

 .(126)وجود فرصة التكاليف البديلة عم بالأخصالأمثل  عمالموارد الاستال عمالاست

 هيمنة القيم الأميركية   -2

                                     
التعامل معها، دار الإعلام للنشر والتوزيع، عمان، -تحدياتها-عبد المنعم حمد الطيب، العولمة طبعتها )121(

 .11د.ت ، ص
 .39م، ص 2001السيد ياسين، العالمية والعولمة، نهضة مصر للطباعة والنشر والتوزيع، القاهرة،  )122(
م، 9891العولمة، مركز دراسات الوحدة العربية، بيروت، محمد عابد الجابر، قضايا الفكر المعاصر  )123(

 .126ص 
ميلود بن غربي، مستقبل منظمة الأمم المتحدة في ظل العولمة، منشورات الحلبي الحقوقية، بيروت،  )124(

 .44م، ص 2008
عبد المنصف حسين رشوان، العولمة وأثرها )رؤية تحليلية إضافية(، المكتب الجامع الحديث، مصر،  )125(

 .14م،ص 2006
سالم توفيق النجفي، اقتصاد العولمة مقاربات اقتصادية للرأسمالية وما بعدها، دار النقاش، لبنان،  )126(

 .110م، ص 2009
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ظهر بعد نهاية الحرب الباردة وانتصار الرأسمالية على المعسكر الشيوعي 

برز التطور  إذهذا المصطلح للعالم الأمريكي ذو الأصول اليابانية )توكو ياما(، 

 الأمرمثل هذا  إذحسب الرؤية الأميركية، بالمؤسسات التكنولوجي الأمريكي ونظام 

ظهور رؤية جديدة تقدمية في التاريخ تشير الى انتصار ظاهرة الديمقراطية كنظام 

 .(127)سياسي شامل

 ثورة سياسية تكنولوجية   -3

 تكنولوجية ةالعمل، تقوده نخب أشكالالشكل الجديد من  أنهايراها البعض على 

ة من خلال السياسات المالية والسياسات الائتمانية هدفها دعم السوق العالمي

 .(128) والاقتصادوالتكنولوجيا 

 حقبة تاريخية  -4

في المجتمعات في مختلف  أثرتظاهرة  أنهايرى أصحاب هذا الفكر على 

ها حقبة تاريخية تشير الى عية بوصفمجالات الحياة السياسية والاقتصادية والاجتما

من الكثير  أبرزت نهاإ إذعلى المجتمع الدولي،  التغيرات والتحولات التي طرأت

ا الكثير من ردود الأفعال سلب   وأفرزتالتحليل، الاختلاف والجدل في الرؤى والفهم و

 .(129) وكارهبين مؤيد ورافض ومرحب  اوإيجاب  

ة التي تعتمد عليها في د  الركائز الرئيسالمعروفة التي تع أدواتهاالعولمة لها  نإ

ة والاجتماعية، وان العالمي الحديث في شتى المجالات السياسية والاقتصاديإدارة النظام 

 :(130) الاقتصاديةهو الجانب الاقتصادي. أدوات العولمة  ما يهمنا منه

 عولمة الإنتاج.  -1

 العولمة المالية.  -2

 العولمة المصرفية.  -3

ه تؤثر العولمة على قطاع المصارف والبنوك واستقلاليتها بشكل كبير، وتكون هذ

يتبع  أنالتأثيرات على شقين الإيجابي والسلبي، وان واجب أي بنك مركزي في أي بلد 

                                     
 م،2006ليلى سليمان على بكر، ظاهرة العولمة وموقف الإسلام منها، دار الفكر الجامعي، الإسكندرية،  )127(

 .14ص 
 .42لمة، ص السيد ياسين، العالمية والعو )128(
محسن احمد الخضيري، العولمة مقدمة في الفكر والاقتصاد والإدارة عصر اللادولة، مجموعة النيل  )129(

 .49م، ص 2000العربية، القاهرة، 
للمزيد ينظر: رسول حميد، العولمة وضرورة تفعيل السياسة النقدية في الجزائر، رسالة ماجستير،  )130(

 .17ص  م،2007جامعة الجزائر، الجزائر، 
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سياسة نقدية تؤدي الى زيادة الآثار الإيجابية للعولمة والتقليل من السلبيات، ويمثل 

ة المنافسة وإعادة الهيكلة في اندماج المصارف وتحولها الى بنوك شاملة وكذلك زيادة حد  

 الآثارمن  د  لمصرفية وظهور لجنة بازل وخصخصة البنوك تعصناعة الخدمات ا

الاندماج المصرفي بات ظاهرة  ن  إ إذالمركزية،  البنوكالإيجابية للعولمة في استقلال 

تندمج مع بعضها  أنللبنوك الصغيرة  بد  بها معظم البنوك حول العالم فلا تتأثرعالمية 

بين اندماج البنوك عبارة عن عقد  د  علضرورة استمرارها من خلال زيادة قدراتها، وي

في  وأعضائهماكثر يتم بموجبه الاتفاق على الاندماج ووضع أموالهم  أومؤسستين 

، ومع تنامي ظاهرة العولمة زادت المنافسة في السوق المصرفية (131)واحدة ةمؤسس

ود ا بالتوازي مع إزالة الحواجز الجغرافية لتلبية طلبات الزبائن ويعع جد  يبشكل سر

ونتيجة للتطورات الكبيرة التي طرأت السبب في ذلك الى قوة الدخل للمؤسسات المالية، 

ا البنوك وتوسع مجالها، باتت تقدم خدمات مصرفية أخرى لم تقم بها سابق   أعمالعلى 

انخفضت نسبة الودائع  إذثر واضح وانعكاس كبير على ميزانية البنوك أوهذا كان له 

خصخصة  أن فضلا  عن، (132)قراضيةالإغير تيجة لنشاط البنوك الالتزامات ننسبة الى 

 العولمة.البنوك هي احد نتائج 

زيادة  :اليد الطولى في الاقتصاد، أي وأساليبها بأدواتهااذا ما صار للعولمة و

لأسواق النقدية وتم فتح حساب ى الإالاندماج بين السوق المحلية والسوق الدولية بالنسبة 

سياسته النقدية، فمن الممكن في التحكم بضعف قدرة البنك المركزي وهذا يرأس المال 

مما يؤدي الى   عال  ا عن عائد  ا الى البلد بحث  تتدفق رؤوس أموال وبكميات كبيرة جد   أن

فادة من أسعار الفائدة المرتفعة تفقد السلطة النقدية السيطرة على لأجل الإخفض الفائدة و

، وهنا تخرج من سيطرة البنك المركزي (133)التضخمالكتلة النقدية وبالتالي حدوم 

عملية تحديد أسعار الفائدة ويعود السبب في ذلك الى الحرية في حركة رؤوس الأموال 

مع أسعار الفائدة العالمية  الأجلقصيرة المما يؤدي الى ارتباط أسعار الفائدة المحلية 

نه تدفق كبير تج عين الأجلمن خلال توقع سعر صرف ثابت قصير  الأجلقصيرة ال

الاقتصاد بشكل كامل  فضلا  عن أن  ، للخارج أوكان للداخل  لرؤوس الأموال سواء

يكون بيد المضاربين العالميين في ظل تنامي ظاهرة العولمة، فلو أراد المضاربون س

ا ا معين  تتخذ موقف   أنلا يمكن لكل البنوك المركزية في العالم  ةمعين ةالهجوم على عمل

يضخوا  أنعملة الاقتصاد المستهدف، ففي الوقت الذي يستطيع المضاربون لحماية 

                                     
 .33م، ص 2003احمد محمد محرز، اندماج الشركات من الواجهة القانونية، الدار الجامعية، مصر،  )131(
 .14التعامل معها، ص -تحدياتها-عبد المنعم حمد الطيب، العولمة طبعتها )132(
م، 0012عبد المطلب عبد الحميد، العولمة واقتصاديات البنوك، الدار الجامعية، مصر، الإسكندرية،  )133(

 .6ص 
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ما  جمع يمكن للبنوك المركزية في العالم ا في السوق العالمية مليار دولار يومي   800

 .(134)امليار دولار يومي   14يقارب 

ن العالم على كل بلدا والإيجابيةثارها السلبية آتركت العولمة  أنويرى الباحث 

 بعدمامع التطور الهائل الذي رافقها في مجال الاتصالات والتكنولوجيا، و صبالأخ

قت لا دتهابإراصارت العولمة الاقتصادية تحددها الاتفاقيات الدولية التي تنعقد وتعد 

ات لمؤسسا، وأصبحت الدول المتقدمة تسيطر على الشركات والمنظمات واا كبير  اهتمام  

ى سوق وق الللعولمة وتحويل الس اقتصاد العالمي خاضع  ن يكون الاأالدولية التي تدفع ب

واق الأس عالمية واحدة خدمة لمصالحها ومشاريعها في السيطرة على العالم، وكذلك فتح

ات لتحديهذه ا نإوتحرير التجارة العالمية وعمليات اندماج الأسواق ورؤوس الأموال، 

لوطن ى المجالات تضع دول االمتنامية الناتجة عن العولمة الاقتصادية بل وفي شت

الخطط تحديات جسيمة ويتوجب عليها وضع الأساليب و أمامالعربي والعالم الإسلامي 

واضحة  إصلاحبالطرق الناجعة والفعالة بهدف مواجهتها، من خلال وضع برامج 

 طلباتومفهومة فيما يخص أوضاعها الاقتصادية والمالية والإدارية وتوفير كل المت

وق ك السن يتم تفعيل السوق العربية المشتركة وكذلأمية الاقتصادية، والخاصة بالتن

 منها. بد  ضرورة لا الإسلامية المشتركة

 

 

 

 

 

 

  

                                     
 .47عبد المطلب عبد الحميد، العولمة واقتصاديات البنوك، ص  )134(
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 تطور النظام المصرفي الجيبوتيالفصل الرابع: 

 جمهورية جيبوتي تاريخ  4.1

م أقدن ا )الجيبوتي( واحدة مجيبوتي والتي تسمى عاصمتها أيض   جمهوريةتعد        

 إذقيا مساحة صغيرة جدا  في شرق افريفي تاريخ البشرية، وتحتل ة يالحضار ضالأحوا

رقي ب الشوالصومال من الجنو ،وإثيوبيا من الغرب والجنوب ،إريتريا من الشمال تحد  

 20د ، تقع على بعيا ساحل البحر الأحمر وخليج عدن في البحر العربويجاورها أيض  

ن هجرة بيور للشبه الجزيرة العربية، والتي كانت نقطة العب ا من اليمن وتقع فيكيلو متر  

لامية إسالى دولة  1862في عام تحولت بعد ذلك في العصور القديمة،  اسيا وأفريقيآ

 1896في عام  ستعمار الفرنسي،الاة، وكانت تحت أيدي تحت إدارة قبائلها الرئيس

عد ذلك ب .ةاستراتيجيأهمية فكانت أول منطقة استعمارية ذات حتلت جمهورية جيبوتي ا

ي عام تها الصومال الفرنسي، وفللمستعمرات في المنطقة وسم   امركز  جعلتها فرنسا 

 علنتأمارية حدام الاستعالأوبعد توالي  .اا تجاري  ا ومركز  م  مه ا ميناء  بنت أيض   1917

ي ف لهااستقلال جيبوتي وأصبحت الدولة مستقلة، واخذت جمهورية جيبوتي استقلافرنسا 

صل وا الذي تحادالاالبرلمان حسن جوليد ابتيدان رئيس  ، وانتخبت1977يونيو  27

 انتخبت ثاني رئيس الجمهورية جيبوتينفسه عام الوفي  ،1999رئاسته حتى عام 

 يتولى رئاسته حتى الأن.الذي مازال  1999إسماعيل عمر جيله في يونيو 

 

 التطوراتهم وأالاقتصاد الجيبوتي  4.2

تمدة بذلك انزيت ونشاط الخدمات، معاقتصاد جمهورية جيبوتي مرتبط بتجارة التر       

ضلا  فالمشرق على باب المندب وكونها منطقة تجارة حرة،  يعلى موقعها الاستراتيج

قد ندوق النلمؤسسات الدولية )صمن ابحجم المساعدات الخارجية  يتأثراقتصادها  ن  أ عن

 ،بانالياخص بالأة والدول الصديق ،وبنك التنمية الافريقية ،ةووكالة التنمية الدولي ،لدوليا

 اعتماد  وتي اأخرى يعتمد الاقتصاد الجيب والمملكة العربية السعودية( ومن جهة   ،وفرنسا

أراضي  فيقواعد العسكرية الموجودة المن  دخل الايجار الذي تحصل عليه ا على كبير  

ي فالصين و ،انياوألم ،واليابان ،لولايات المتحدةاو ،قواعد الفرنسيةال وهيا، البلاد حالي  

  طني.مباشرة في الاقتصاد الوساهم هذه القوات مساهمة غير ت جيبوتي. إذ

 في ٪6 قدرهحققت معدل نمو متوسط الدولة  هذهف، نام   جيبوتي اقتصاد   ىلدو       

 مع أسرع ونم عملية في الاقتصاد يدخل أن   المتوقع منو الماضية، العشر السنوات

 ارتفاع يزال لا ذلك ومع، التحتية والبنية النقل مجال في جديدة استثمارات استكمال

بب انتشار الاقتصاد غير وبس، ة للبلدن المشاكل الرئيسبي من والبطالة الفقر مستويات
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هطل بها البلاد ت لأن   ؛دولة أعلى من الأرقام الرسميةفإن مستوى الرفاهية في الالرسمي 

فإن الأنشطة الزراعية محدودة للغاية ولا يمكن ولأجل ذلك جد ا من الأمطار،  ةليلق نسبة

وتغطي الواردات باقي المنتجات الغذائية ، ٪ من احتياجات الجمهور10 ة سوىتلبي

، التي تتم بشكل خاص في أنشطة الثروة الحيوانية د  تعأخرى  جهة  من و، الأساسية

واحدة من أهم سبل العيش للناس ويتم الحصول  ليديةء الداخلية وبالأساليب التقالأجزا

هو ي ذالبيع الماشية عن طريق  ثلث الدخل القومي من هذا القطاعرب من اعلى ما يق

 .(135)أحد أهم عناصر التصدير

 ،لطاقةمن ا تغطي احتياجات الشعب ن  أالبلاد ليست في وضع يمكنها من  ن  أوبما        

 لك جعلكل ذاجات الأساسية هم الاحتيأ أحد، والتي هي والمياه، والمنتجات الغذائية

بية ت الأجنوالاستثمارا ،مالالس أر يعد  البلاد تعتمد على الواردات، وفي هذا الصدد 

ادت زيتها أهمية للتنمية بالنطر الى موانئ جيبوتي في السنوات الأخيرة ومن ناح أكثر

 اثيوبيا استثماراتها في التجارة البحرية. 

حصة الصادرات  ،تعتمد جيبوتي بشكل كبير على الواردات في التجارة الخارجيةو       

بلغ إجمالي حجم التجارة  2017في عام و، ٪10من إجمالي التجارة الخارجية أقل من 

مليار  4745ومليون دولار من الصادرات  158مليار دولار بما في ذلك  4.9الخارجية 

 الخارجيةء جيبوتي في التجارة أهم شركا منوإثيوبيا  ،الصينوتعد   .دولار من الواردات

(136). 

% في 4,1 سرعة بعد النمو وفي أواخر السنوات زاد الاقتصاد الصغير في جيبوتي       

ي ، وف2019% في 7يزيد الإنتاج بنسبة  ن  أوالذي يجب  2018% في عام 6و ،2017

مدعومة ال اللوجستيةدمات والخ ،خدمات النقلو ،صادراتمن الالنمو  زاد 2017أكتوبر 

 ، وذلكاسريع   في القطاع الصناعي الذي كان ينمو جديدةفكان تجارة بالبنية التحتية 

 واردات وبشكل أساسيمحل ال حل  ور التدريجي لقطاع التصنيع الذي بفضل التط

 ومواد البناء. ،لمعالجة المواد الغذائية

 الاستراتيجية إلى بالنظر إيجابية، تصاديةالاق التوقعات فإنعلى المدى المتوسط و       

ا إقليمي ا للتجارة والخدمات اللوجستية  التي تنتجها السلطات العامة لجعل البلاد مركز 

، ثم 2019٪ في 7.0يصل نمو الناتج المحلي الإجمالي إلى  من المتوقع أن  و، والرقمية

 ،ت خدمات النقلوستدعم النمو صادرا، 2023-2020ة مد٪ خلال ال8.0إلى يتسارع 

 ثمار برنامجها الاستثماري الطموحتجني الدولة  إذوالاتصالات  ،والخدمات اللوجستية

                                     
(135) https://insamer.com/tr/cibuti_1180.html 

(136) https://insam;er.com/tr/cibuti_1180.html 
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 المرتبطة التقليدية غير للصادرات التدريجي الظهور سيؤديو ،على المدى المتوسط

 القيمة زيادة إلى الصادرات تجهيز مناطق في الخفيفة بالصناعات أساسي بشكل

 ٪16.3 إلى اليوم في دولار 1.90 المدقع الفقر معدلوقع أن ينخفض من المتو ،المضافة

 .)137( 2019 في ٪15.4 وإلى 2018 في

 

 .)138(ةالأساسي ةوي المؤشرات الاقتصادييح: 2جدول 

المؤشرات الاقتصادية 

 الأساسية 

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

الناتج المحلي الاجمالي 

 لأسعار الجارية $با

4.453 4.799 5.153 5.72 6.259 6.362 7.037 

نصيب الفرد من الناتج 

 دولار الالمحلي الاجمالي ب

4.763 3.748 2.532 5.45 4.570 -1.751 5.545 

الزيادة في الناتج المحلي 

% 

7.6 6.6 5.4 8.4 7.4 1 8.5 

سعار المستهلكين ا-التضخم

% 

-0.8 2.7 0.5 0.1 3.3 2.8 2.7 

الموازنة العامة/ الناتج 

 المحلي الإجمالي 

-15.4 -8.3 -4.5 -2.7 -0.8 -2.7 -1.7 

رصيد الحساب الجاري/ 

 الناتج المحلي الإجمالي %

29.3 -1 -4.8 18 24.7 -0.8 0.1 

 

مال الأجنبي بلغ الدخل القومي الالصين هي الرائدة في استثمارات رأس  ن  أوبما        

$، ومن الأمور المالية التي 4570مليار دولار ودخل الفرد  6.2لى ا 2019للبلاد في 

التجارة الخارجية، وميزان حساب الجاري، وبحسب والميزانية،  :عجز عنها النظام

من  بلغ كل   2018حصة القطاعات في الناتج المحلي الإجمالي لعام  ن  إالبنك الدولي ف

وقطاع الخدمات )عمليات  ،%1.4والزراعة  ،%12.3والصناعة  ،%81.3خدمات ال

                                     
(137) https://www.banquemondiale.org/fr/country/djibouti/publication/economic-

update-april-2019. 
(138) https://ticaret.gov.tr/data/5b885d7aaf23be7c5c10c652/Cibuti.pdf. 
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 فضلا  عنالخدمات المصرفية(، والسياحة، والبناء، والاتصالات، والموانئ/ النقل، 

هم قوة دافعة في بالفعل )صناعة المقاولات( والتي هي أجارية المشاريع البنية التحتية 

يار مل 1.82 ما يقارب 2001 ذ عاميتزايد دينها الخارجي كل عام من إذنمو الاقتصاد، 

مليار  3.35عند  على نقطة لهأبلغ رصيد الديون الخارجية  2010دولار وفي عام 

مليار دولار بفضل المشاريع  3.26انخفض الى  2018و  2017 دولار، وفي عامي

 ( والبنك الدولي.SDRالقائمة التي يقوم بها صندوق النقد الدولي )

ا من ستفيد أيض  الذي يللتنمية  ةسة الدوليالمؤسهو البنك الدولي للإنشاء والتعمير إن        

من ناحية أخرى بلغ اجمالي احتياطي النقد الأجنبي للبنك والقروض )بنك عالمي( 

انخفض من مستوى و ،2017مليون في 556المركزي الجيبوتي )بما في دلك الذهب( 

 .(139) عالمي()بنك  2018مليون دولار في  454دولار الى  45

ا في م  ملاحية ازدحاالخطوط الأحد أكبر  د  تعرية جيبوتي جمهو نأالباحث ويرى 

ت في الواردا موارد مما جعل اقتصادها يعتمد بشكل كبير علىالها محدودة ن  أ إلاعالم ال

حتياجات اتغطي كفاية   ن  أها من يمكن   وضع   البلاد ليس في وكانتالخارجية، التجارة 

ية لاقتصاداالتوقعات  ن  إالأساسية، فئية لمنتجات الغذاوا ،والمياه ،لطاقةمن ا الشعب

ة لجعل ت العاملى الاستراتيجية التي تنتجها السلطاإبالنطر إيجابية في السنوات الأخيرة 

 يصل نمو أن  ع ا للتجارة والخدمات اللوجستية والرقمية ومن المتوقا إقليمي  البلاد مركز  

-2020 مدةيتسارع خلال ال أن   محتملالفضل ومن  أجة  لى درإالناتج المحلي والاجمالي 

 دية المرتبطةهور التدريجي للصادرات غير التقليظلى الإمما يؤدي ذلك  2023

   وزيادة القيمة المضافة. اراتهبالصناعات الخفيفة إلى تطور صاد

 

 تطور العملية المصرفية في جيبوتي وتاريخ إنشاء البنك المركزي 4.3

عملة  مرسوماللحكومة الفرنسية بموجب القانون ا تأشنأستعمار الفرنسي الا أثناء       

 محلية قادرة على تعزيز التنمية الاقتصادية لإقليم الساحل الصومال الفرنسي والذي

يتن )الجمهورية الجيبوتي(، يسمى الآ تم وهذه الوحدة النقدية "فرنك جيبوتي"  وسم 

مضادة أساس قيمة المفهرسة على الذهب الخالص، في البداية على  اتحديد قيمته

هذا التكافؤ الثابت الذي  أبد إذ، (140) واحدمريكي أجيبوتي مقابل دولار  رنكف 214.392

                                     
(139) https://ticaret.gov.tr/data/5b885d7aaf23be7c5c10c652/Cibuti.pdf. 

(140) Banque Centrale De Djibouti. 
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و مبررات للمقيمين أدون أي قيود من لتحويل في الأفق ل جعل الفرنك جيبوتي قابلا  

 وغير المقيمين.

يتعلق  يتمتع هذا الجهاز بطابع ليبرالي للغاية، مقارنة بالمفاهيم السائدة فيماو

بالإدارة الاقتصادية، وهي تقوم في الواقع على تصور عملي لمصلحة الإقليم الواقع عند 

صدار الفرنك إامتياز  ن  إ، الإقليمية التنظيمية للغاية ،والمالية ،التقاء التدفقات الاقتصادية

ه، بسط تعبير لأيقتصر دوره التنفيذي على  خاص   ن لبنك  الجيبوتي الذي تم منحه حتى الآ

لى الخزانة العامة لدى البنك حساب مفتوح لدى المؤسسة المصرفية الامريكية إيعهد به 

لأمريكي يعادل التداول بمبلغ بالدولار ا كوديعة ضمان   الفرنسية في نيويورك، مكملا  

 .(141)الائتماني

ها أدالنظام الإصدار المستخدم الذي هو في الواقع نوع من نوع مب ن  أوبما 

Caisse demission" نك  فر يقوم بتغطية كل   ن  أ" "مجلس العملة" بسيط للغاية ويجب 

 لأمريكيولار اتساوي القيمة المعادلة بالد إذبما يعادل الدولار الأمريكي  جيبوتي صادر  

ة ابت بقيمتم المعاملة على أساس ثت ن  ويجب أ، المطلوب من فرنك جيبوتيمبلغ المقابل 

 رنك جيبوتي.ف 214.392مريكي مقابل أولار د (1)

وقد ثبتت صلابة هذا النظام البسيط والفعالية بمقاومته المثالية للأزمات المالية 

لم يكن لها تأثير على تعريفها  1973و1971السوق في أعوام  تاضطرابا ن  إالمتتالية، 

يتم إعادة تقييم الفرنك جيبوتي مرتين وعلى ما يعادل الذهب الخالص،  الدولي، بناء  

 .(142) الأمريكيلدولار مقابل ا

لى إ 214.392دولار الأمريكي من الانخفض تكافؤه مع  1971ديسمبر  18وفي        

 ذلك ومنذفرنك جيبوتي  177.771استقر عند  1973فبراير  13فرنك، وفي 197.466

انشأ  عندما حصلت على استقلالها1977يونيو  27حين لم يتغير هذا التكافؤ، وفي ال

ريل اب 18المؤرخ  79.030، )المكمل بالمرسوم 1977يسمبر د 3في المرسوم الصادر 

ركزي بنك المالتغير من الخزانة الوطنية الى  2000( وعام نظمةالأالمتعلق ب 1979

 لمؤسسةع مهامه ليصبح ايجيبوتي، وبعد ذلك عمل البنك المركزي الجيبوتي لتوس

لى ومساعدتها ع ،دعمهاو ،شراف على الأنشطة الماليةالتنظيمية المسؤولة عن الإ

   الأراضي الوطنية.   

                                     
(141) Banque Centrale De Djibouti. 
(142) Banque Centrale De Djibouti. 
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 مهام البنك المركزي الجيبوتي 4.4

ديسمبر  3رسوم الصادر في مالا أنشأ سابق   كما ذكرنا ستقلالالابعد حصولها على        

مة البنك المتعلق بأنظو 1979ابريل  18المؤرخ  79.030لمرسوم لالمكمل ، )1977

 . (143) لجيبوتيالوطني 

لى البنك المركزي إصغيرة التغير من الخزانة الوطنية  2000 وفي عام

 الجيبوتي، )أول نصوص انشاء مصرف جيبوتي المركزي، تم تكليفه بمهام النظام

ع تطور مالملكي، والتي اقتصرت عليه بشكل أساسي في قضية العملة الوطنية. 

لتنظيمية الاقتصاد الوطني، شهد البنك المركزي توسع مهامه ليصبح المؤسسة ا

 ودعمها على الأراضي الوطنية(.شراف على الأنشطة المالية المسؤولة عن الإ

ميز لذي ت، واالاقتصادي للبلادلسياق في ا  كبير  ة الماضية حدم تطور  وخلال المد

ل، توسع النسيج المصرفي ودعم هذا التوسع في القطاع على وجه أفض: من ناحيتين

ت الوق ذلكعادة صياغة التشريعات ومن ا لإتقييم   ات السلطات الوطنية برنامج  ذ  نفو

 ي:أتن أصبحت هذه النصوص السارية التي تحكم مهام البنك هي كما يوحتى الآ

المعدل للنظام الأساسي  2011يناير 118 القانون رقم /22th L6/11/ANخ ؤرالم

يناير 119القانون رقم  /L th6/11/AN 22المؤرخ مصرف المركزي جيبوتي، لل

، شراف عليهانشاء مؤسسات الائتمان والجهات المساعدة المالية والإإبشان  2011

 تبشان تنظيم التعاونيا 2011يناير  117القانون رقم  /22th L6/11/ANالمؤرخ 

بمساعدة البنوك الإسلامية في جيبوتي،  119القانون  /th L6/11/ANالمالية، يتعلق

 ةبشان غسل ومصادر 2002بر ديسم 196القانون رقم  /29th L4/02/ANيتعلق 

أنشطة التمويل  بتنظيم 179القانون رقم  /th L5/07/ANعائدات الجريمة، المتعلق 

 .(144)الأصغر في جيبوتي 

 :مهام البنك في فئتين رئيسيتين وهما هذه النصوص المستعرضة تصنف ن  إ

 المهام السياديةأولا:  

التي  قديةع مراعاة الشروط الناحتكار القضية النقدية ومراقبة المعروض النقدي م

اجة الح ناشئة عنتعمل على مبدأ، مبدأ مجلس النقد والاشراف على الأنشطة المالية ال

 لمراقبة المعروض النقدي.

                                     
(143) Banque Centrale De Djibouti. 
(144) Banque Centrale De Djibouti. 



72 

 المهام الفنية  ثانيا:

  ، ومهمات فنية.خدمات المركزية ذات الاهتمام العاملى العوتقسم 

 :الخدمات المركزية ذات الاهتمام العام وتشمل  -1

 صدار الأموال وإدارة الأصول الاحتياطية إامتياز  -أ

د الدولة وسيادتها، مسألة العملة الوطنية التي تتمتع بوضع العطاء رمز تفر   ن  إ

من نظامها الأساسي  10بموجب المادة القانوني، هذا الامتياز الحصري للبنك المركزي 

دية والعملات المعدنية بشكل دائم الأوراق النقالمهمة، يتعين على البنك تزويد  ذههنتيجة ل

من النظام الأساسي( وإدارة الاحتياطات التي  14بكميات ونوعية كافية للاقتصاد )المادة 

تم انشاؤها لضمان القضية النقدية من خلال دستور مكافحة قيم الأوراق النقدية الورقية 

 . (145) (20 الصادرة بدولارات الولايات المتحدة بالفرنكات الجيبوتية )المادة

 مراقبة العرض النقدي  -ب

 7لمادة ا الذي تنص  و 118القانون رقم بيحدد هذا النص مهام البنك المركزي كما هو 

عدتها مسادم تق ن  أرعاية كما يجب عليها لالبنك المركزي لديه مهمة عامة ل ن  أمنه على 

 .هنفس صمن الن 8ا على النحو مادة في تنفيذ السياسة الاقتصادية للدولة وأيض  

 الوكيل المالي للبنك المركزي للدولة  -ت

البنك المركزي هو بنك الدولة بامتياز على هذا النحو فهو يستضيف حسابات الخزانة 

وتحصيل ودفع  ،ظالوطنية التي تقدم لها الخدمات المالية ذات الصلة إدارة المحاف

شوف او ائتمان ومع ذلك يحظر على أي سحب على المك ،(21المادة الأوراق المالية )

  .(146)من النظام الأساسي(22لصالح الخزانة الوطنية من جانب البنك المركزي )المادة 

 تنظيم ورقابة المؤسسات المالية  -م

البنك المركزي يشرف على  ن  أمن النظام الأساسي على  31تنص المادة        

به مبدأ تفويض المؤسسات المالية العامة في البلاد، ويحدد القانون المصرف من جان

البنك المركزي لأي مؤسسة مالية على الأرض الوطنية )مؤسسات الائتمان 

تنطوي هذه و، من القانون المصرفي( 2،3والمساعدات المالية على التوالي الفصلان 

ولة مهما كان شكلها وممارسة الأنشطة المالية في الد ،والقادة ،الموافقة بشروط التأسيس

أو انت المؤسسة المصرفية من النوع التقليدي او الإسلامي، ومجال التخصص، سواء ك

                                     
(145) Banque Centrale De Djibouti. 
(146) Banque Centrale De Djibouti. 
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تقع تحت والمالية، سمسار الأوراق سيط من و من النوع البأكانت من التمويل الصغير 

نحاء أمستودع في  BCNتتعامل مع نشاط المال او الائتمان او  ن  أ ويمكنشراف الإ

 .(147)أنشطتهاتفترض هذه و جميع ا الأراضي الوطنية

لتزاماتها اليست مهمة البنك المركزي معاقبة إخفاقات المؤسسات المالية مقابل        

 ،ددوات لرصيد من الأعدال إذ لديهمنع مخاطرة النقل للقيام بذلك با يقوم أيض  فحسب بل 

يقوم وي، باورقانون البنوك من  42ما هو محدد في المادة رقم ومراقبة الأنشطة المالية ك

ن علمالية انشطة تتكون من مراقبة تطور الأسمى بالرقابة الوثائقية والتي ي بما دائم   شكل  ب

فصل منوبشكل مؤقت فورية الفحوصاته بالمعلومات يقوم بها المركز   على أساسب  ثك

 .ةويتحقق من حقيقة وموثوقية المعلومات المركزي

تي يمكن الضوابط، وال القصور التي لوحظت في سياق هذه يتم التعامل مع أوجهو     

ن التبادل اللفظي البسيط مع مديري المؤسسات المالية الى خطاب  تتراوح ما بين  أ

حسب بو نهائي لممارسة النشاط المالي في الدولة أ مؤقت   لى حظر  إقضائي يشير 

  .(148) الموجودخطورة الانتهاك 

لمالي انظام ا ويشكل حجر الزاوية في الا مركزي  البنك المركزي يحتل موقع   ن  أوبما 

رية الجا اء للقيام بذلك، ويستضيف بالضرورة الحساباتدالوطني يسمح له السيولة والا

 للمؤسسات في النشاط الذي يتم الاحتفاظ بتعويض قيمتها. 

 المهمات الفنية   -2

 مركزية ونشر المعلومات العامة  -أ

مالي لايقوم البنك المركزي الجيبوتي بحماية كبيرة للمعلومات ذات الطابع        

لا يقوم دارتها ونشرها بحكمة، وإسرية والتي يجب بصورة خر آو بأ والاقتصادي بشكل  

قوم لكن يوشرافه إبنشر المعلومات المتعلقة بالحالة الفردية للمؤسسات التي تخضع تحت 

من  تم كجزءلتي تحفاظ عليها بالسرية المهنية، ويسهل ذلك في اثناء التحقيقات المالية االب

ها م مشاركتلا يتلذا فوري ولأنها سرية للغاية  و بشكل  أعلى أساس المستندات المراجعة 

 ن  أعد بمديري المؤسسة الخاضعة للرقابة، من قبل الإدارات المختصة في البنك و إلا

كل شق في يقوم البنك المركزي بتجميع ونشر المعلومات المتعلقة بالحالة العامة للسو

 مجاميع الاقتصاد الكلي.

و أو الودائع ألى عرض النقد وتداول العملة ونظيراتها إحال بالنسبة الهذا هو        

الاعتمادات التي يتم تحديدها على أساس الإعلانات التي يجمعها البنك المركزي بانتظام 

                                     
(147) Banque Centrale De Djibouti. 
(148) Banque Centrale De Djibouti. 
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عداد ميزان المدفوعات بموجب إمن النظام الأساسي(،  13من المؤسسات المالية )المادة 

 ،مع الإدارات مباشر   ساسي التي تحيز لها الدخول في اتصال  من النظام الأ 8المادة 

و اعتباري يقوم أطبيعي  ي شخص  أووالمؤسسات العامة والخاصة  ،والخدمات العامة

التي تحتاج الى جميع ا لومات في جمهورية جيبوتي للحصول على الوثائق والمع بنشاط  

 . (149) ايصالها

 المركزية ونشر المعلومات المهنية  -ب

لومات التي ونشر المع ،لى نشر المعلومات العامة، يقوم البنك بتجميعإبالإضافة        

 نشطة المعرفية في السوق.لى تأمين الأإتهدف 

هذه هي قواعد والبيانات الي تتم انشاؤها على أساس المعلومات المقدمة من قبل       

ذلك يحتفظ البنك العملاء، وبليها لتأمين عملياتها مع إالبنوك والتي يمكن للبنوك الرجوع 

مركزية القروض المصرفية الممنوحة الالبيانات، ويتم انتاجها للبنوك المركزي بقواعد 

ملايين عنها بشكل  3من  أكثرالبنوك المحلية  FDJللعملاء من قبل التي يتم الإعلان 

كات حكام للشيأمنتظم ودمجها في المركزية المخاطرة مركزه حوادم الدفع لعدم وجود 

دفوعة الصادرة عن أصحاب الحسابات المصرفية في الملف المركزي للشيكات غير الم

 .(150) الاقتصاديةلنشر الدراسات 

 غرفة المقاصة  -ت

لى تنظيم تبادل القيم بين إيستضيف البنك في مقره غرفة المقاصة، التي تهدف        

تي يحددها، تقوم المؤسسات المالية بتوجيه من البنك كل يوم عمل في الأوقات ال

بنك المركزي( بتعويض الالمؤسسات المالية في المكان والخزينة الوطنية )ممثلة في 

في خصومات الائتمان والخصم بينهما من قبل من خلال حساباتهم الجارية المفتوحة 

الحسابات الجارية للمؤسسات المعتمدة  ن  إا لهذه الغاية فدفاتر البنك المركزي وتحقيق  

 نشطتها مطلوبة للمشاركة في جلسات التعويض والاحتفاظ بحساباتها بشكل  لتنفيذ أ

  .(151)دائم  

 العلاقات مع المؤسسات المالية الدولية  -م

متميز محور الالالبنك المركزي يمثل بصفة الوكيل المالي للدولة و ن  أبما        

ة عن ونيابصندوق النقد الدولي والبنك الدولي،  :للمؤسسات المالية الدولية، مثل

 يطور معه برامج المساعدة الفنية والمالية.لذا جمهورية جيبوتي 

                                     
(149) Banque Centrale De Djibouti. 
(150) Banque Centrale De Djibouti. 
(151) Banque Centrale De Djibouti. 
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 أسباب اختيار مجلس العملات 4.5

ان طموح كوواسع، ال نقديالصلاح الاتم  1949حرب العالمية الثانية في البعد        

وصيته استجابة لخص كان يذلسعر الصرف ا الإقليم،الإصلاح النقدي من ناحية تزويد 

 بشكل   يتناسب ن  أهور المحلي لمركز مالي إقليمي مستقر يمكن ظولصالح الغرافية الج

 ،منالي) ا في المنطقة الفرعيةلراسخة جد  مع المصالح الاقتصادية البريطانية ا خاص  

 .والسودان( ،رض الصومالأو

للمعاملات في البحر الأحمر وشبه  تين كمرجع  الوقت تم استخدام عملفي ذلك و

الجنيه البريطاني والدولار الأمريكي بفضل تعزيز القيادة الاقتصادية لعربية، الجزيرة ا

لى التنافس بين البريطانيين إر ظبالن إلا أن هللولايات المتحدة بعد الحرب الثانية. 

 .(152) بامتيازوالفرنسيين، كان الدولار يتمتع 

طريق لميناء جيبوتي، وعن  أصبحت اثيوبيا العميل الرئيس 1945 عام وفي

لة عد وعزر عن ب  ظنالهيكلها النقدي، وبفي إدخالها الدولار الاثيوبي قامت بالإصلاح 

 ظروفتوفير  لأجلا الإقليم ولضمان استدامة مواءمة الدولار الأمريكي، وأيض  

لغ مب اام  ي تميساو وهو الاستقرار المناسبة للمشغلين تم تغطية الإقليم بالعملة الأجنبية

 المتداولة. العملة الائتمانية

نسي طلب تحويل الإصدار مضمون بإيداع بالدولار الأمريكي لدى بنك فر :أي      

ز امتيا وقت نفسه يمنحال، وفي " في نيويوركمريكية الفرنسية"المؤسسة المعرفية الأ

 .(فرنك جيبوتي مليون 20الإصدار للخزانة )

فقط )في  تم تغير تكافؤ الفرنك جيبوتي مرتين 1973و 1949 وبين عامي

الفرنك  ميعيد تقيأ(، توزيع تخفيض قيمة الدولار الأمريكي وبعد ذلك 1973و 1971

  .(153) قرندون تغير لمدة ربع  من لتكافؤه الأخير جيبوتي؛

 

 الميزانية والعملة والقطاع الخارجي 4.6

 حالة المالية العامة -أ

الدفاع  مليار جندي من قوات 134.2، 2018نهاية عام  بلغت ميزانية الدولة    

، وبذلك 2017مليار من قوات الدفاع عن الديمقراطية في عام  117.2الفيدرالية، مقابل 

                                     
(152) Banque Centrale De Djibouti. 
(153) Banque Centrale De Djibouti. 
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في الإنفاق  ةريكبرت الزيادة ال. ومع ذلك أث  خرآإلى  ٪، من عام   14.5تظهر زيادة بنسبة 

نسبة إلى الإيرادات سلب ا على توازن الميزانية مع عجز عام )على أساس الالتزام( الذي 

 .2018154٪ من الناتج المحلي الإجمالي نهاية عام 2.5إلى اتسع 

 

 

  جدول 3: الحالة المالية وميزانية الدولة نهاية عام 2018)155(.

Tableau des opérations budgétaires de l’Etat, 2015-2018 

2018-2015جدول عمليات موازنة الدولة   

Rubriques (العناوين) 2018 2017 2016 2015 Var. 

2018/17 

Recettes et Dons (وصفات وهبات) 6,7+ 123930 116138 112810 740 113% 

Recettes intérieurs  الوصفات

 (الداخلية(

94 753  105231 107212 106311 -0,8% 

Dons officiels (التبرعات الرسمية) 97,4+ 17619 8927 7579 988 18% 

      

Dépenses )14,5+ 134200 117172 119781 240 115 )نفقات% 

Dépenses courantes ( النفقات الجارية)    70 685 83013 87024 91841 +5,5% 

Investissements (40,5+ 42359  30147 36768 555 44  )استثمارات% 

      

Solde global (base 

ordonnancements, dons inclus)  

الرصيد الإجمالي )أساس أمر الدفع، بما في 

رعات(ذلك التب   

-1 500 -6972 -1033 -10270 +894,2% 

Solde global (en du PIB)  

(التوازن العالمي )في الناتج المحلي الإجمالي  

-0,5 -2,1% -0,3% -2,5%  

Variations des arrières (signe 

moins en positif)  

  اختلافات ظهورهم )علامة ناقص إيجابية(

-1 698 -1650 -363 1993 +449% 

Solde global, (base caisse)   الرصيد 

النقدي( الإجمالي )الأساس     

-3 198 -8622 -1396 -8277 +492,9% 

Solde global base caisse (en du 

PIB) الرصيد الإجمالي على أساس نقدي  

  )في الناتج المحلي الإجمالي

-1,0 2,6% -0,4% -2%  

      

Financement التمويل      2 716 4648 1467 9147 +523,5 

Intérieur 119,6+ 511 2602- 1885- 193 الداخلية 

Extérieurs الخارجيات      2 523 6533 4069 8636 +112,2 

Déficit Résiduel 125,3 1+ 870 71 974 3- 482- العجز المتبقي 

                                     
(154) BCD-Rapport-Annuel-2018. 
(155) BCD-Rapport-Annuel-2018. 
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 العملة  -ب

بلغ  إذ٪، 5.6 ما يقارببانخفاض المعروض النقدي الواسع ب 2018تميز عام    

 هذاو. 2017في  يبوتيجرنك مليون ف 370،564مقابل  يبوتيج رنكمليون ف 349،879

-ا إلى انكماش صافي الأصول الأجنبية )يرجع أساس  الانخفاض في المعروض النقدي 

أخرى ارتفعت القروض المحلية والبنود الصافية الأخرى على  جهة  من و٪(. 8.1

 .(156) ودةالمرص مدة٪ خلال ال9.7و٪ 6.8التوالي بنسبة 

 

 جدول 4: انخفاض المعروض للكتلة لنقدية )157(. 

  Evolution de la masse monétaire, 2014- 2018   بالملايين

  فرنك

2018-2014تطور المعروض النقدي،   En millions FDJ 

Composantes  Var.2018/17 2018 2017 2016 2015 2014  المكونات 

Monnaie fiduciaire 

يةالنقود الورق  

27.296 30.816 32.918 35.542 36.542 3,0% 

Dépôts à vue  

 الودائع تحت الطلب

80678 101.538 117.193 116.270 132.860 14,3% 

Agrégat M1 11,6 169.486 151.812 150.111 132.354 107.678  إجمالي% 

Dépôts sur livrets 

 ودائع دفتر الحسابات

7.015 8.829 13.022 12.919 14.762 14,3% 

Agrégats M2  %11,8 184.248 164.731 163.133 141.183 114.989  اجمالي

Dépôts à terme  

 ودائع لأمد محدد

24.292 29.331 22.414 33.975 34.060 0,3% 

Dépôts en devises  

 ودائع بالعملات الأجنبية

100.414 113.849 123.258 171.858 131.571 -23,4% 

M3 ou masse 

monétaire` عرض النقود   

239.695 284.363 308.805 370.564 349.879 -5,6% 

 

 M1إجمالي  -

    ٪( والودائع تحت الطلب في فرنك 3على تداول العملات )+  M1يعتمد تسارع إجمالي 

إلى  2017في ديسمبر  FDJمليون  151،812٪( التي ارتفعت عالمي ا من 14.3جيبوتي )+ 

                                     
(156) BCD-Rapport-Annuel-2018. 
(157) BCD-Rapport-Annuel-2018. 
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في المخزون النقدي من  M1. وزاد وزن إجمالي 2018بر في ديسم FDJمليون  169،486

 .(158)٪ من عام لآخر48.4٪ إلى 40.9

 

 M2إجمالي  -

في عام  FDJمليون  164،731، مقارنة بـ FDJمليون  M2 184،248بلغ إجمالي 

 .ةمد٪ خلال ال14.3، بعد الأداء الجيد للودائع الدفترية التي ارتفعت بنسبة 2017

بالانخفاض في  2018رض النقدي الواسع الذي لوحظ في عام يفسر الانخفاض في الع

، والتي انخفضت بدولارات الولايات المتحدة رئيس   الموارد المقومة بالعملات الأجنبية بشكل  

 .(159)إلى آخر ، من عام  FDJمليون  129،410إلى  FDJمليون  170،172من 

 رئيس   كل  الأجنبية موجه بشالعملات هذا الانكماش في موارد  ن  ألى إشارة الإتجدر و 

مليون  37491ا في حجم ا كبير  نحو ودائع بالدولارات للشركات الخاصة التي سجلت انخفاض  

ية لديها الودائع بالعملة الوطن فإن   ىخرأ هة  ج منو ،2018و 2017 يمبين عا فرنك جيبوتي

 2017ة عام في نهاي فرنك جيبوتيمليون  164،381٪، من 11.5سجلت زيادة سنوية بنسبة 

عملات بومع ذلك سجلت الودائع  ،2018في السنة المالية  فرنك جيبوتيمليون  183،313إلى 

، مقابل 2018في  يبوتيجرنك مليون ف 23،924٪، لتقف عند 1.5أخرى انتعاش ا بنسبة 

 .2017في  يبوتيجرنك مليون ف 23،568

 (PNGالصافي للحكومة ) الوضع-صافي الديون على الحكومة  -ت

مليون  2،305تم تخفيض صافي المطالبات على الدولة بمقدار  2018في عام      

من قوات العدالة الفيدرالية إلى انخفاض إجمالي المطالبات على الدولة التي انخفضت 

مليون  9،278إلى  2017مليون من قوات الدفاع عن الديمقراطية في عام  11،583من 

أخرى، إعادة  ة  جهومن ة جههذا من  2018 من قوات الدفاع عن الديمقراطية في عام

 2.587مليون من قوات الدفاع الفيدرالية مقابل  5.707تكوين موارد الدولة التي بلغت 

 .(160) عاممليون من قوات الدفاع عن الديمقراطية قبل 

 

                                     
(158) BCD-Rapport-Annuel-2018. 
(159) BCD-Rapport-Annuel-2018. 
(160) BCD-Rapport-Annuel-2018. 
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 جدول 5: صافي مطالبات الدولة من عام 2018-2015)161(.

 Créances nettes sur l'Etat ,2015-2018 المليون فرنكب  

2018-2015صافي مطالبات الدولة    En millions FDJ 

Composantes2018 2017 2016 2015  مكونات 

Créances des autorités monétaires 

مطالبات السلطات النقدية    

Dépôts de l’Etat à la BCD ودائع الدولة  

 BCD في

 

Créances nettes des autorités 

monétaires البات السلطات النقديةصافي مط   

 

5.665 

 

-8.271 

 

-2.606 

5.190 

-9.196 

 

-4.006 

4.648 

-1.967 

 

2.681 

3.637 

-5.276 

 

-1.639 

Créances des banques  الذمم المدينة من

 البنوك

   

Dépôts de l’Etat Auprès des Banques 

ودائع الدولة لدى البنوك    

 Créances Nettes des Banques  

لبات البنوكصافي مطا  

6.243 

 

-1.801 

 

4.442 

9.182 

 

-1.281 

7.901 

6.935 

 

-622 

6.313 

5.641 

 

-431 

5.210 

Dépôts à vue auprès du Trésor  

 الودائع تحت الطلب مع وزارة الخزانة

4.920 4.920 0 0 

Total des créances de l’Etat  

 إجمالي المطالبات الحكومية

11.908 14.372 11.583 9.278 

Total des dépôts de l’Etat  

 إجمالي الودائع الحكومية

-10.072 -10.477 -2.589 -5.707 

Traites des douanes0 0 103- 103-  مشروعات الجمارك 

Position nette de l’Etat 3.571 8.994 8.712 6.653 صافي مركز الدولة 

 الودائع بالعملة -ث

لي ودائع ٪ من إجما54.4، التي تمثل يبوتتمثل الودائع المقومة بالفرنك الجي     

٪ من 38.4العملاء، سيطرتها على الودائع المقومة بالدولار الأمريكي، والتي بلغت 

ودائع . الانخفاض الكبير في ال2017٪ في 5، 47وصلت إلى  إجمالي الودائع بعد أن  

بر يسمبين د FDJمليون  40،762 ما يقاربالمستحقة المقومة بالدولار الأمريكي ب

، خاص   ، يفسر من خلال الاستثمار في مشاريع الموانئ بشكل  2018وديسمبر  2017

مالي ٪ من إج7.1. وبنسبة 2018إنشاء أكبر منطقة حرة دولية في جيبوتي في يوليو 

٪ لتبلغ 1.5الموارد التي تم جمعها، ارتفعت الودائع بعملات أخرى بشكل طفيف بنسبة 

 .2017في  FDJمليون  23،568ابل مق 2018في  FDJمليون  23،924

 

                                     
(161) BCD-Rapport-Annuel-2018. 
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 .(162)حسب العملةب: الودائع المصرفية 6 جدول

Dépôts auprès des banques selon les devises 2016-2018    بالمليون فرنك                                  

2018-2016حسب العملة، بالودائع المصرفية                                                       En millions FDJ   

Composantes 2016 2017 2018 Var.2018/17 

Francs Djibouti 

 فرنك جيبوتي

Dollars US 

 دولار أمريكي

Autres devises 

 عملات أخرى

153.064 

 

106.468  

 

25.068  

164.381 

 

170.172 

 

23.568 

183.313 

 

129.410 

 

23.924 

11,5% 

 

24,0% 

 

1,5% 

Total 284.600 358.121 336.647 -6 .0% 

 

 الحساب الحالي -ج

ع م، تحسن رصيد الحساب الجاري لجمهورية جيبوتي 2018في نهاية عام         

 17.5قدره وعندما تم تسجيل عجز  2017، مقارنة بعام FDJمليار  78قدره وفائض 

يزان لماهذا الأداء هو في الأساس نتائج الأثر المشترك لتحسين موازين  ،FDJمليار 

ت (، لميزان الخدما2017مليار عجز في  73.5مليار عجز، مقابل  14.5التجاري )

(، 2017في  FDJمليار  52.9، مقابل فائض 2018في  FDJمليار  7، 86)فائض 

 FDJمليار  3، مقابل 2018في  FDJمليار  5.9وكذلك التحويلات الجارية )فائض 

 (.2017صدر في 

  

                                     
(162) BCD-Rapport-Annuel-2018. 
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 جدول 7: الحساب الحالي لميزان المدفوعات لجمهورية جيبوتي)163(. 

 Balance des paiements بالمليون فرنك 

 En millions FDJ ميزان المدفوعات 

 2016 2017 2018 2018/2017 

Variationالاختلاف 

Compte Transactions Courantes 

 الحساب الحالي

-77.548 -17.505 

-73.514 

561.954 

635.468 

52.914 

 

192.463 

139.549 

3.095 

1145 

1.950 

0 

 

78.210 

-14.510 

625.779 

640.289 

86.738 

 

206.709 

119.971 

5.973 

4.879 

1.094 

0 

-547 

Biens البضائع 

Exportations صادرات 

Importations الواردات 

Services et Revenus (net)  الخدمات

 والدخل )الصافي(

Crédit ائتمان  

Débit التدفق  

Transferts courants التحويلات الجارية 

Administrations publiques  الإدارات

 العامة

Autres secteurs قطاعات أخرى   

Autres آخر 

-

105.674 

307.834 

413.508 

90.409 

 

189.450 

99.041 

10.689 

8.649 

2.040 

0 

-80 

11 

1 

64 

 

7 

-14 

93 

326 

-44 

Compte de capital 166 12.361 4.643 6.020 حساب رأس المال 

Transferts de capital 

المال  تحويلات رأس  

Administrations publiques  

 الإدارات العامة

Transferts des migrants 

  تحويلات المهاجرين 

Acquisitions et cessions d'actifs non 

 الاستحواذ والتصرف في الأصول لا 

financiers, non produits 

لم يتم إنتاجها مالية،   

  

6.020 

6.020 

0 

 

 

0 

 

4.643 

4.643 

0 

 

 

0 

 

12.361 

12.361 

0 

 

 

0 

 

166 

166 

0 

Compte des Opérations Financières  

 حساب المعاملات المالية

196.169 60.858 60.922 21 

Investissements Directs 

 استثمارات مباشرة 

Investissements de Portefeuille  

 استثمارات الحافظة

Autres investissements 

 استثمارات أخرى 

Avoirs de réserves الأصول الاحتياطية   

28.435 

0 

 

175.299 

  -7.565 

 

29.324 

0 

 

59.805 

28.271 

 

30.213 

0 

 

23.807 

19.903 

3 

 

 

-60 

 

-170 

 

Erreurs et Omissions 244 164.834 47.977 197.613 الأخطاء والسهو 

 

                                     
(163) BCD-Rapport-Annuel-2018. 



82 

 

ية في طة النقدالسلهو البنك المركزي  فيعد  سياسة النقدية في جيبوتي إلى ال ةنسبما بالأ

( فضلا عن موقف الصرف ، والمصرف مسؤول عن إدارة البنك )الفرنك الجيبوتيجيبوتي

ر و الجهة الوحيدة المسؤولة عن إصدامحاسبة المصرف المركزي الجيبوتي وهالأجنبي و

ك لفرني يسهر على ضمان ديمومة واستقرار اركزي الجيبوتالعملة الجيبوتية، والمصرف الم

نك الب يعد   لذاهذه المسألة من أولى واجبات المصرف المركزي الجيبوتي  الجيبوتي وتعد  

 .تقوم بهذه المهامالمركزي هو الذي يتولى الامر وليس هناك جهة أخرى 
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 الخاتمة

لمركزي البنك ل الاستقلالية أثر زابرإفنا من خلالها وفي ختامنا لهذه الدراسة التي استهد 

ساعدنا ة التي تساسيعلى فعالية السياسة النقدية والتي في بداية هذا الموضوع تناولنا المفاهيم الأ

لعالم االبنوك المركزية في وجود اختلاف من رغم ، وعلى الأحسنعلى فهم الموضوع بطريقة 

اته ه مميزلالمركزي  لكل بنك   ن  أ إلامن دولة الى أخرى سواء كانت من حيث الشكل والوظائف 

  .ا للسوق النقديةا وقائد  ا مركزي  وخصائصه العامة التي تجعله محور  

ك بن د  عيها فهو لا ومنظم   ،اورقيب   ،امشرف   مؤسسة تتمتع بالصلاحية وأن هه ن  ألى إر ظوبالن

خلي الدا حول النمو واستقرار العملةلكونه يتمحور  ؛وبنك الحكومة ،وبنك البنوك ،الإصدار

ها تي لوالخارجي، وتتمثل السياسة النقدية على مجموعة من الإجراءات تتخذها الدولة وال

 ولكون .يلنقداوالاستقرار  ،نمو الاقتصاديالو ،تأثير على الائتمان النقديللأهدافها النهائية 

  .طةعين بأهداف أولية ومتوسوصول الى أهدافه فقد يستالالبنك المركزي قد لا يستطيع 

ف د اختلاوجوية بالنشاط الاقتصادي فقد رأينا فعالية السياسة النقدإلى ما بالنسبة أ

يفضلون  نزيينفتحليل الكي ،مدارس الفكرية تحمل فكرتها ومذهبهاالمن  مذاهب الفكرية وكلا  الب

هم يون فنقدما الأعندهم  عالة  ف أو مضمونة  أنها غير السياسة المالية عن النقدية والتي يصفونها ب

د دوا للنقواعاد السياسة النقدية لها اثر كبير على الأنشطة الاقتصادية المختلفة، فق ن  أيرون 

اب اصح ون السياسة النقدية فعالة في تحقيق الاستقرار النقدي في حين يرىأهميتها ويعد  

قول لاذلك  د  ار وأكللأسعم المستوى العاالسياسة النقدية تؤثر في  ن  أالمدرسة الكلاسيكية الجديدة 

لة، فعاغير  قديةلسياستين المالية والنمن ا لا  عقلانية وتوقعات أصحاب الاقتصاديين تجعل ك ن  أ

نشاط ر الا لاختلاف الآراء حول الفعالية السياسة النقدية فتتمثل أهميتها على تأثير  ظون

 متغيرات الاقتصادية.اهم ال د  التي تعووالتضخم  ،والدخل ،الاقتصادي

 

 قتصاديلى التحرير المالي والانفتاح الافيه إ عالمال وفي وقتنا الحالي الدي وصل

عديد من د الوالمصداقية كبيرة  الى ان السياسة النقدية للدول النامية غير فعالة ودلك بوجو

ة او سيسيااقتصادية او مشاكل الالأسباب والمشاكل التي تواجهها تلك الدول سواء كانت 

ومنح  ،صلاحاتالاو ،شروطالالدول ببعض قيام اجتماعية، مما أدت هذه المشاكل الى 

 لتصرفحرية اات المطروحة ولها عالموضوستقلالية لبنوكها المركزية والتي أصبحت اهم الا

ية ستقلالا ن  إ إذ، واختيار الأدوات المناسبة في تنفيذ السياسة النقدية ،هدافالأفي وضع 

 لمصداقية السياسة النقدية. اضمان   د  تعالسلطات 

استقلالية البنوك المركزية باختلاف الآراء حول درجة  ات فيتوجد اختلاف فضلا  عن أن ه

ا هر على أسبابه، ظي معارضة وكل  المؤيدة والهمية بين الأستقلالية ومدى الا وتوجد أيض 
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بنوكها المركزية حققت  ن  أمتقدمة نجد البين الدول المتقدمة والدول النامية ففي الدول  اختلافات

البنوك المركزية لا تتمتع بدرجة عالية  وبعض .البنك المركزي الأوروبي :مثل أكبراستقلالية 

إلى الدول  اليابان، اما بالنسبة :حققت نتائج جيدة في مكافحة التضخم مثل إلا أن هاستقلالية الامن 

 ن  أ إلامراحل الإصلاح الاقتصادي المركزية مرحلة من لية البنوك استقلا النامية التي عد ت

الدول المتقدمة  ن  أ بالأخصوالنامية  ،ا عن الدول المتقدمةا جذري  تختلف اختلاف   سلطاتها النقدية

 ،والنظام المصرفي ،سواق الماليةبالأتسعى لتحقيق التنمية الاقتصادية ليتميز اقتصادها 

 .عتماد على الإصدار النقديلاوا

اسة تطور النظام المصرفي الجيبوتي ومسار السي هارإظوفي الفصل الرابع حاولنا 

هم أا ينا من خلالهأالنقدية كما توجب علينا إعطاء لمحة عن الاقتصاد الجيبوتي والتي ر

 د  عيوهو لاد ي للبالبنك المركزي الجيبوتي يحتل الصدارة في النظام المال ن  أينا أاختلالاته، ور

 نزمدور الحكومة في هذه المجالات، وفي فضلا  عن تشرف على شؤون النقد  هم مؤسسة  أ

ة، لي للغايبطابع ليبراالبنك المركزي الجيبوتي تمتع وقتنا الحاضر ى وحتستعمار الفرنسي الا

حين لم لالك ذ ذومن 177.771مريكي عند لأدولار االاستقر التكافؤ مع  1973فبراير  13وفي 

بوتي، وبعد جيالمركزي البنك اللى إر من الخزانة الوطنية تغي   2000عام وفي  .يتغير التكافؤ

 ساعدةمالشراف على الأنشطة المالية ودعم صبح المؤسسة التنظيمية المسؤولة عن الإألك ذ

ة وكبير البنك المركزي الجيبوتي هو مسؤول عن كل صغيرةأن  على الأراضي الوطنية، وبما 

 مركزي هونك الالب د  ستها النقدية لم تستقل عن البنك المركزي ويعسيا ن  أ إلالنقدية جيبوتي 

ر صداإ جهة الوحيدة عنالجيبوتية والالسلطة النقدية والمصرف المسؤول عن إدارة العملة 

 لتي يقومبات اواجالأولى  د  فرنك الجيبوتي والتي تعللالاستقرار  القادر على ضمان العملة وهو

 و تقوم بهذه الوظيفة.أأخرى تتدخل بها البنك ولا توجد جهة 
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