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دور السياسة النقدية في معالجة الأزمات المالية

2022ديسمبر 26الاثنين 

العاصمة، الجزائر الأوراسي

لإنشاء بنك الجزائرالستونالذكرى 

"التحديات المستقبلية للبنوك المركزية"



رفـــــــيـوالتنظيـم المصالمـديريـة العامة للقـرض 

مقدمة 

 ات العالمية منذ رئيسيتين كانتا من أعنف الأزمالماضيين أزمتين ماليتين شهد  الاقتصاد العالمي خلال العقدين

.1929زمة الكساد الكبير لسنة أ

الأمريكيةالمتحدةالولاياتفيالعقاريالرهنمشكلةسببهاكانوالتي،2008سنةالأولىالأزمة

(Subprime Mortgage Crisis)،الصحيةالأزمةسببهاكانو،2020سنةالثانيةوالأزمةCovid-19.

نتوكاومتنوعةعديدةلتدابيرباتخاذهاالصحيةالأزمةمنالأولىالأشهرخلالالمركزيةالبنوكتدخلت

.2008سنةأزمةخلالعليهكانتممابكثيروأسرعالنطاقواسعةالتدخلات

الأزمةتداعياتمنالحد   بهدفالإجراءاتمنحزمةباتخاذالجزائربنكقامالمركزية،البنوككلغراروعلى

.العرضهذافيلهانتطرقكورونا،جائحةعنالناتجةالاقتصادية
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رفـــــــيـوالتنظيـم المصالمـديريـة العامة للقـرض 

تعريف السياسة النقدية-1

  تملكالتييةالكل  الاقتصاديةالسياسةأدواتأهممنالمالية،السياسةجانبإلىالنقدية،السياسةتعُد

.الاقتصاديةالأوضاعفيالتأثيرعلىالقدرة

النقديةالسلطةقبلمنمدعت  تُ التيوالأدواتالإجراءاتمجموعة":أنهاعلىالنقديةالسياسةتعرف

."النقديالمعروضحجمفيالتحكمخلالمنالاقتصاديالنشاطعلىالتأثيربهدف
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رفـــــــيـوالتنظيـم المصالمـديريـة العامة للقـرض 

(1)السياسة النقدية أهداف -2

 مركزية لمدة طويلةتحقيق استقرار الأسعار، أي محاربة التضخم، الذى ظل هدفا رئيسيا للبنوك الإلىتهدف السياسة النقدية.

 خرى مثل النمو الاقتصادي  أبمتابعة أهداف الأسعار،  المساس باستقرار لها، دون قوانين بعض البنوك المركزية تسمح

.الكاملغير التضخمي أو التوظيف 

تحدةالمالولاياتفيالعقاريالرهنأزمةوخاصةالعالميالاقتصادعرفهاالتيوالاقتصاديةالماليةالأزماتلظفي

الماليةساتالمؤسمنعددإفلاسمنذلكعننتجوماالمخاطرعاليةالقروضمنحفيالبنوكلإفراطنتيجةاندلعتوالتي

إلىمركزيةالالبنوكتسعىالتيالأهدافكأحدالماليالاستقرارإدراجأهميةالعالمحولالمركزيةالبنوكأدركتالكبرى،

.المركزيةلبنوكاغالبيةفيالنقديةللسياسةالمُعلن ةالأهدافمنجديداهدفاالماليالاستقرارأصبحوبالتالي.تحقيقها

فياييرالمعمنعددتطويرعلىالمصرفيةللرقابةبازللجنةرأسهاوعلىالدوليةالمؤسساتركزتالأساسهذاوعلى

لىعالمصرفيالقطاعقدرةودعمالماليةالمخاطرمنللحد   الإجراءاتمنحزمةوضعتمحيث،"3بازلمتطلبات"إطار

Macro-Prudentialالكليةالاحترازيةالسياسةإطارفيالأزماتمواجهة Policy،الاستقرارتحقيقبهدفوذلك

.المالي
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رفـــــــيـوالتنظيـم المصالمـديريـة العامة للقـرض 

(2)أهداف السياسة النقدية -2

التأمينوشركاتالبنوكيشملالذيالمالي،النظامفيهايكونحالةأنهعلىالماليالاستقرارتعريفيمكن

الاختلالاتصحيحوتالصدماتل  حم  ت  علىقادرًاللسوق،التحتيةوالبنىوالأسواقالاخرينالماليينالوسطاءو

النشاطعلىسلباًتؤثروالتي،الماليةالوساطةعمليةفياضطراباتحدوثاحتمالمنليقل  مماالمالية،

.الحقيقيالاقتصادي

حالةذلكيفبماالظروف،جميعفيفعال،بشكليعملقويمالينظامعلىالحفاظإلىالماليالاستقراريهدف

.الأزمات
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رفـــــــيـوالتنظيـم المصالمـديريـة العامة للقـرض 

(3)السياسة النقدية أهداف -2

2010سنةوالقرضبالنقدالمتعلق11-03رقمالأمرمن35الماد ةتعديلتمالتحول،اذهمواكبةجلأمن

.لجزائرابنكفيالنقديةللسياسةالمعلنةالأهدافمنجديد  كهدفالماليالاستقرارعنالصريحبالإعلان

"وفيقديةالنالسياسيةأهدافمنهدفاباعتبارهالأسعاراستقرارعلىالحرصفيالجزائربنكمهمةتتمثل

علىالسهرمعللاقتصادقويلنموعليهاوالحفاظوالصرفوالقرضالنقدميادينفيالشروطأفضلتوفير

.والماليالنقديالاستقرار

وتنظيمالقرضتوزيعالملائمة،الوسائلبكلويراقب،ويوجهالنقدية،الحركةبتنظيميكلفالغرض،ولهذا

النظاملامةسمنوالتأكدالصرفسوقوضبطالخارجتجاهالماليةالتعهداتتسييرحسنعلىويسهرالسيولة،

35الماد ة."وصلابتهالمصرفي
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رفـــــــيـوالتنظيـم المصالمـديريـة العامة للقـرض 

( 1)ةالأزمة الماليخلال واستعمالاتها أدوات السياسة النقدية -3

ملياتعنتيجةاقتصاديةثارآمنتبعهاوما،الصحيةالأزمةتفشيعنالناتجةالاقتصاديةالأزمةظهورمع
علىالنقديةالسياسةأدواتاستعمالإلى2020مارسشهرمند-الدولغالبية-لجأتالجزئي،وأالكليالحجر
.التجاريةللبنوكالتمويليةالقدرةتعزيزجلأمنواسعنطاق

عملياتسدادفتراتبتمديدأخرىقامتبينما،الإجباريالاحتياطينسبةتخفيضإلىالدولبعضعمدتحيث
إلىهيالتوجيالفائدةمعدلخفضلىإلذلكمجاللهاكانالتيالدولمعظمقامتحينفيالمفتوحة،السوق
.دنياحدود

المركزيةالبنوكمنالعديدانتهجتأهدافها،بلوغفيرهاكذالسابقالنقديةالسياسةدواتأنجاعةعدمظلوفي
التمويلإعادةلياتعمباستخدامذلكوالسيولةعلىالتجاريةلبنوكاحصولتسهيلتضمنتوسعيةنقديةاتسياس
لديهاسيولةتوفيرأجلمنالبنوكمنالأصولبشراءلكذو"QE""يالكم   التيسير"وعملياتالأجلطويلة
.الاقتصاديالنموتدعيمبالتاليو،الإقراضمنتمكنها
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رفـــــــيـوالتنظيـم المصالمـديريـة العامة للقـرض 

( 2)ةالأزمة الماليخلال واستعمالاتها أدوات السياسة النقدية -3

 قدية في إلى استخدام أدوات السياسة الن، عبر العالمالمركزيةبنك الجزائر، على غرار ما قامت به البنوك لجأ

يات السوق يخص عملافيمتعديلات جرى أومعدل الفائدة التوجيهي  ض  خف  بحيث ،ه الأزمةذهمجابهة تبعات 

.الاحتياطي الإجبارينسبة ض  وخف  المفتوحة 

 المستعملة من طرف بنك الجزائرالنقديةياسةالسدواتلأمع شرح موجز جراءاته الإذهإلىنتطرق هنا.
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رفـــــــيـوالتنظيـم المصالمـديريـة العامة للقـرض 

( 3)ةالأزمة الماليخلال واستعمالاتها أدوات السياسة النقدية -3

 ذكرها، وهيبقهداف الساالأيمتلك بنك الجزائر مجموعة من أدوات السياسة النقدية التي يتم استخدامها لتحقيق:

Key(الرئيسي)الفائدة التوجيهي معدل 1) interest rate

Minimum reserve requirementالإجباريللاحتياطي دنى الأالحد 2)

Open Market Operationsعمليات السوق المفتوحة3)

Standing Facilitiesتسهيلات الدائمةال4)

Discount operations & Creditوالقرضاعادة الخصم عمليات 5)
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رفـــــــيـوالتنظيـم المصالمـديريـة العامة للقـرض 

Bank of Algeria key interest rateالفائدة التوجيهي لبنك الجزائر معدل -أ

علىيؤثرمامالنقودعرضعلىللتأثيرالتوجيهيالفائدةمعدلتغييرلىإالمركزيةالبنوكتلجأ

لبنوكاقبلمنالممنوحقراضالإحجمعلىالتأثيروبالتاليالنقديالسوقفيالفائدةمعدلات

.التجارية

معدلاتبالقروضبمنحللبنوكوالسماحوالشركاتالأسرعلىالاقتراضتكاليففضخأجلمن

،2020سنةأبريل29ومارس10بتاريخالتوالي،علىلمرتينالجزائربنكقاممعقولة،فائدة

منثم%3,25إلى%3,5منمرة،كلأساسنقطة25بمقدارالتوجيهيالفائدةسعرضيخفتب

.%3إلى3,25%
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رفـــــــيـوالتنظيـم المصالمـديريـة العامة للقـرض 

ومعدل الفائدة ما بين البنوكالتوجيهيمعدل الفائدة 
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رفـــــــيـوالتنظيـم المصالمـديريـة العامة للقـرض 

Minimum reserve requirementsدنى للاحتياطي الإجباري الأالحد -ب 

للتأثيركزيةالمرالبنوكتستخدمهاالتيالنقديةالسياسةأدواتأهممنالإجباريحتياطيلالدنىالأالحديعتبر

.التجاريةالبنوكلب  ق  منالممنوحالائتمانمستوياتوعلىالسيولةحجمعلى

قدرتاحةإجلأمنالإجباريالاحتياطينسبةبخفضتوسعية،نقديةسياسةتبنيحالةفيالمركزية،البنوكتقوم

سياسةتبنيحالةفي-تقومكما.الائتمـانمنحفيالتوسعمنتمكينهاوبالتاليالتجاريةللبنوكالسيولةمنأكبر

.النقديضوعرمالمنالحد   جلأمنالنسبةهذهبرفع-انكماشيةنقدية

منالبنوكينوتمكالمصرفيللنظامإضافيةسيولةتحريرولغرضكوروناجائحةتداعياتمواجهةتدابيرضمن

منالممتدةالفترةخلالالجزائر،بنكقام-الاقتصاديللإنعاشالوطنيةللخطةوفقا-الائتمـانمنحفيالتوسع

منالتواليعلىمراتأربعالإجباريالاحتياطينسبةبتخفيض،2021فيفري15إلى2020مارس15

.جزائريدينارمليار778بمبلغرتد   قُ للبنوكإضافيةسيولةبتوفيرسمحالذيالأمر،%2إلى10%

2دنيا تقد ر بـ مستويات الإجباري منخفضاً عند يظل معدل الاحتياط%.
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رفـــــــيـوالتنظيـم المصالمـديريـة العامة للقـرض 

Minimum reserve requirements الإجباريللاحتياطي دنى الأالحد -ب 
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رفـــــــيـوالتنظيـم المصالمـديريـة العامة للقـرض 

(1)المفتوحةالسوق عمليات -ج  Open Market Operations

  ية بضخ السيولة المركزللبنوك تسمح التي السوق المفتوحة من أهم أدوات السياسة النقدية عمليات  كذلك تعد

ل وعلى قدرة فترة زمنية محددة وبالتالي التأثير في حجم النقد المتداوخلال النقدية السوقأو امتصاصها من 

.الائتمانالبنوك في منح 

 مصرفيلافي النظام السيولة حجم إدارة ( ب)والفائدة أسعار ( أ)عمليات السوق المفتوحة لتوجيه تستخدم

.إلى توجه السياسة النقديةالإشارة ( ج)و
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رفـــــــيـوالتنظيـم المصالمـديريـة العامة للقـرض 

(2)المفتوحةالسوق عمليات -ج  Open Market Operations

:عمليات السوق المفتوحة بمبادرة من بنك الجزائر وتتكون منجرى تُ 

الرئيسية عمليات إعادة التمويلMain refinancing operations, 

 الأجلعمليات إعادة التمويل طويلةLonger-term refinancing operations, 

الضبط الدقيقعملياتFine-tuning operations,

 العمليات الهيكليةStructural operations,
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رفـــــــيـوالتنظيـم المصالمـديريـة العامة للقـرض 

(3)عمليات السوق المفتوحة-ج  Open Market Operations

:الرئيسيةالتمويلإعادةعمليات

مقابلزائر،الجبنكمنالأموالاقتراضللبنوكيمكنبحيثالعملياتهمأمنالرئيسيةالتمويلإعادةعملياتتعتبر
.مسبقاًمحددفائدةبسعرأسبوعيأساسعلىضمانات،

 (2020أبريل29)الاقتراض رفع قدرة البنوك التجارية على أجل التي اتخذها بنك الجزائر من الإجراءات من ضمن ،
..ة النقديةوالتي يقبلها بنك الجزائر كضمان لعمليات السياسللتداول القابلة العمومية السنداتتمويل إعادة رفعُ عتبات  

 المتعلق بتخفيض الخصم -سمح هذا الإجراء- Haircut, Décote قدرات إعادة التمويل للبنوك مع بنك الجزائربرفع
.جزائريمليار دينار 100بمقدار 

:الأجلعمليات إعادة التمويل طويلة 

 (واحدشهر مدة عمليات ل)المفتوحة الأجل على مستوى السوق عمليات إعادة التمويل طويلة كما قام بنك الجزائر بتفعيل.
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رفـــــــيـوالتنظيـم المصالمـديريـة العامة للقـرض 

Standing Facilities,التسهيلات الدائمة-د 

 الهامشي  القرض تسهيلات,Marginal Lending Facilities

 للفائدة الودائع المغلة تسهيلات,Deposit facilities
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رفـــــــيـوالتنظيـم المصالمـديريـة العامة للقـرض 

البرنامج الخاص لإعادة التمويل-4

 ه في لنمو قوي ها في ميادين النقد والقرض والصرف والحفاظ عليتوفير أفضل الشروط "في إطار دور 

وضع ،2021في شهر جوان بنك الجزائر ، قرر"السهر على الاستقرار النقدي والماليمع للاقتصاد

للقطاع ضافية بتوفير سيولة إلبرنامج إنعاش الاقتصاد الوطنيكدعم  برنامج خاص لإعادة تمويل البنوك، 

.المصرفي

 مستويات قدرة رفع دينار، مما مليار  2100بمقدارالمصرفي سمح هذا البرنامج بضخ سيولة في القطاع

.زبائنهالائتمانية لتقديم التسهيلات القطاع على هذا 
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مصرفيفي النظام الالسيولة تطور

1 324,25 

427,44 
714,01 

1 889,51 

2 194,21 

 -

 500,00

 1 000,00

 1 500,00

 2 000,00

 2 500,00

Banking Liquidity (Billion DA)
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مصرفيفي النظام الالسيولة تطور

11,02 

525,11 

140,24 

210,30 

512,62 

1 665,47 1 640,91 

 -

 200,00

 400,00

 600,00

 800,00

 1 000,00

 1 200,00

 1 400,00

 1 600,00

 1 800,00

 2 000,00

Voluntary Reserve (Billion DA)

2107/02/2023



رفـــــــيـوالتنظيـم المصالمـديريـة العامة للقـرض 

(      1)الإجراءات الاحترازية الاستثنائية -5

قرر بنك ونا،كورعن تفشي جائحة ة المنجر  لمجابهة التبعات الاسـتـثـنائـيةالإجراءات الاحترازيةحزمة في إطار 

ذه هتمكين أجل من المطبقة على البنوك والمؤسسات المالية الأحكام تخفيف بعض 2020ريل بأ6الجزائر في 

 :تيالآعلى النحوالأزمة للأفراد والشركات والقطاعات المتضررة من الائتمان قدراتها على منح رفع من خيرة الأ

:والمؤسسات المالية لبنوك السماح ل-أ

 ناجمة عن المتأثرين بالظروف اللزبائن اأقساط القروض المستحقة أو إعادة جدولة قروض تسديد بتأجيل

.جائحة كوروناتفشي

التمويلات للزبائن المستفيدين من تأجيل تسديد القروض أو إعادة جدولتهامواصلة ب.
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(2)الاحترازية الاستثنائية الإجراءات -5

وإعطائه ، تخفيف الضغط عن البنوك الناتج عن مخاطر التأخر في سداد القروضأجل في نفس السياق، ومن -ب

:الإجراءات الاحترازية بما يليالجزائر حزمة د ع م بنك ، قدرة أكبر على منح الائتمان

 المتاحةالتمويلات حجم لرفع ، %60إلىالماليةلمعامل سيولة البنوك والمؤسسات دنى الأالحد تخفيض.

الأمانالبنوك والمؤسسات المالية من إجبارية تكوين وسادة عفاء إ« Safety Cushion المقتطعة من  «

.أموالها الخاصة

.2022نهاية شهر مارس الإجراءات حتى هذه بالعمل تم حيث 
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الآفاق    -7

 م، 2003غشت 26المؤرخ في 11-03رقم الأمر تعتزم الحكومة مناقشة مشروع تعديل ، المعد ل والمتم 

مالية التي والالاقتصادية ، الإصلاحات الاجتماعيةعملية إطار والذي يندرج ضمن والمتعلق بالنقد والقرض، 

.باشرت بها السلطات العمومية

 إلىاأدوات جديدة للسياسة النقدية بهدف جعلها أكثر نجاعة وتعزيزاً لآليات انتقالهالمشروع أدرج هذا

.الاقتصاد الفعلي

 ذ  ، كملا«ةمنح السيولة الاستعجالي»حفاظاً على الاستقرار المالي، ينص مشروع التعديل هذا على إدراج و

.أخير، لبنك ذو ملاءة يواجه ضغوط سيولة مؤقتة

 ،ته أداء بنك الجزائر من لتمكين وأخيرا المالي الاستقرار المالي، تم  استحداث لجنةالاستقرار المتمثلة في مهم 

. الأزماتالكلية وإدارة الاحترازية وتكليفها بالمراقبة 
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خلاصة 

 لى الصمود الاقتصاد الجزائري قدرة كبيرة  عأظهر الجزائر، بفضل الجهود المشتركة للسلطات العمومية وبنك

مواجهة الصدماتفي مقاومةً المصرفي الجهاز كما أظهر . المزدوجةالصحية والاقتصادية الأزمة في مواجهة 

.السنوات الأخيرةالمتكررة في 

 كل المؤشرات تشير إلى تحسنه 2022خلال سنة بحيث أصبحت، ملحوظًاالاقتصاد الجزائري انتعاشًا يشهد ،

مقابل 2022٪ سنة 3,2الإجمالي خارج المحروقات إلى داخليالنمو الناتج معد لارتفاع)2020مقارنة بسنة 

...(المدفوعات، ارتفاع معتبر في مستوى سيولةالحساب الجاري لميزان ، تحسن رصيد 2021٪ سنة 2,1

كل الظروف مناسبة لمواكبة تمويل الاقتصاد الوطني  .
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وشكرا لانتباهكم


