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 الكتمة النقدية: المحور الأول

 تعريف الكتمة النقدية ومكوناتها- أولا 

 ”كافة أشكال النقود التي يحوزها مجتمع ما في فترة زمنية معينة: تعرف الكتلة النقدية على انها ”

 مجموع الأوراق النقدية المصدرة money in circulation- money supplyيقصد بالكتمة النقدية 
والنقود المعدنية الموجودة خارج الخزينة والمصارف، وكذلك الودائع لدى المصرف المركزي والمصارف 

المتخصصة، وبإضافة الودائع لَأجَل وودائع التوفير والودائع بالقطع الأجنبي والصناديق المختمفة في الأسواق 
 .النقدية يتكوّن ما يسمى بالعرض النقدي

 : الاقتصاديون ىذا المفيوم إلى قسمينيقسم: مكونات الكتمة النقدية- ثانيا

، ويشار إليو في  بالمعنى الضيق وىو المفيوم الضيق لمعرض النقدي أو ما يسمى بالكتمة النقدية: الأول- 
، ويتألف من مجموع الأوراق النقدية المصدرة والنقود المعدنية الموجودة «M1»مصطمحات صندوق النقد الدولي بـ 

 .خارج الخزينة، والمصارف، إضافة إلى الودائع تحت الطمب لدى المصرف المركزي والمصارف المتخصصة

 M1 ويضم ،«M2»وىو المفيوم الأوسع لمعرض النقدي، ويشمل إضافة إلى ما أشير إليو بـ : الثاني- 
 الودائع لَأجَل وودائع التوفير والودائع بالقطع الأجنبي والصناديق المختمفة في الأسواق النقدية أو ما بالإضافة إلى
 «.BM2»يشار إليو بـ 

 :وتجدر الإشارة إلى انو يتم ترتيب وتصنيف الكتمة النقدية في شكل مجمعات نقدية وىذا كالتالي

 تعريف المجاميع النقدية- ثالثا 
,  ير أن ىذا الأخير قد اختمف فيو كثيرون ,تعرف عمى أنيا مجموعات متجانسة تصنف عمى أساس معيار ما -

 : حيث نجد
 التركيز عمى وظيفة النقود كوسيط لمتبادل -
 .لمقيمة (مخزن )التركيز عمى وظيفة النقود كمستودع  -
 

 مكونات المجاميع النقديةرابعا 
 m1  الكتمة النقدية بالمعنى الضيق- 1

 أو وسائل الدفع الجاىزة, المتاحات النقدية أو الكتمة النقدية بالمعنى الضيق m1 تسمى المجموعة الأولى
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 ، وتتكون المتاحات النقدية 3و ىي ناتجة عن النظر لمنقود كوسيط لمتبادل ، وليذا فالنقود وسيمة دفع تامة السيولة
 : من
 . الورق النقدي الموجود خارج الجياز المصرفي و تسمى كذلك بالبنكنوت -

أو النقود المشتقة ، والتي تصدر في ا مب البمدان من طرف الخزينة ،وتوضع من طرف البنك المركزي في 
 . التداول، ويطمق عمى كل من الورق النقدي و النقود المساعدة اسم النقود الورقية

 . نقود الودائع -
 
 
 

 m2  الكتمة النقدية بالمعنى الواسع- 2
و ما يسمى بشبو النقود ، وىي تحتوي عمى الادخار الموجود لدى  m1 بالإضافة إلى m2 تتضمن الكتمة النقدية

 .المؤسسة البنكية والخزينة فقط
وىذا , وقد سميت بشبو النقود لأنو يمكن أن تتحول وبدون خطر فقدان القيمة الرأسمالية إلى وسيمة دفع جاىزة

 : 1الادخار يتكون من
- الودائع الادخارية بكشف حساب مصرفي - الودائع الادخارية بدفتر مصرفي - الودائع الادخارية الجارية

 : سندات الصندوق ، الودائع القصيرة الأجل في البنوك و الخزينة
 

 : m4،m3 سيولة الاقتصاد:الثالث المطمب
لان تحويل بعض الأصول فييا إلى ,ما يميز ىذين المجموعين ىو سيولتيما المنخفضة بالمقارنة مع شبو النقود 

نقود يتطمب بيعيا قبل حمول اجل استحقاقيا ،وعممية البيع كما نعمم قد تعرض إلى أرباح أو خسارة رأسمالية 
 : حسب ظروف السوق ، ونجد ىنا

 :2مايمي  2Mوىي تتضمن بالاضافة إلى  : 3Mسيولة الاقتصاد  -1
 , الادخار السائل والقصير الأجل لدى المتعاممين الماليين  ير البنكيين-
اذونات الخزينة  ير المتداولة ، وىي سندات تصدرىا الخزينة ويكتتب فييا الجميور ولا يمكن تحويميا إلى نقود -

 . إلا بحمول اجل استحقاقيا ، وتقوم الخزينة عندئذ بتسديد مبمغيا والفائدة المستحقة عمييا
 . الودائع والأوراق المالية الأجنبية-

 :3ما يمي  m3 وىو يضم بالإضافة إلى : M4 المجموع -2
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 , اذونات الخزينة المتداولة-
ويتم ,ويشترييا المتعاممون  ير الماليين المقمين . سندات تصدرىا المؤسسات بمبالغ متساوية  : أوراق الخزينة-

 . تداوليا قبل تاريخ استحقاقيا
عمى أصول قصيرة الأجل ، إلا أن ما يجب ذكره ىو أنيما يختمفان من بمد إلى أخر  m4وm3 تحتوي كل من

وذلك حسب درجة تطور السوق المالي والنقدي ومدى الوعي المصرفي الذي يتمتع بو الجميور ، وأخيرا حجم ,
وطبيعة الدخول الموزعة وما تجدر الإشارة إليو في ىذا المبحث ىو انو لا يوجد لحد الساعة مقياس أفضل أو 

 .امثل لعرض النقود، وان اختيار المجمع الذي تمثمو يكون عمى أساس اليدف المتوخى من دراستو

والشكل الموالي يظير مكونات المجمعات النقدية 

 

 

 
 النقدية مقابلات الكتمة: المحور الثاني

وكذلك الخزينة )البنك المركزي و البنوك التجارية :تعتبر كمية النقد المتداولة التزاما لممؤسسات المصدر ليا 
مشروعات و عائلات ،و لكن وضع ىذه الأرصدة النقدية تحت تصرف :،اتجاه الوحدات الاقتصادية  (العمومية

لا يتم إلا بمقابل ،ىذا المقابل لا يكون مصدره إلا العمميات الاقتصادية الحقيقية مثلا  (خمق النقد)ىذه الوحدات 
 .يكون لو حق عمى الاقتصاد أو بالأحرى ،عمى إنتاج ىذا الاقتصاد (قانوني أو كتابي)من في حيازتو مبمغ نقدي 

 :ومقابلات الكتمة النقدية ثلاثة أنواع ىي-
 القرض المقدم إلى الاقتصاد- 1

ويمثل كل القروض التي تقدميا البنوك التجارية لممؤسسات و الأعوان و البنك المركزي لمبنوك ،تقوم البنوك 
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التجارية بتقديم القروض ،عمى أساس المبممغ النقدية المودعة لدييا إلى زبائنيا ،و تقوم البنوك بمنح ىذه القروض 
في حيازة الوحدات الاقتصادية لأداء مختمف عمميات الإنتاج و :نظرا لعدم كفاية وسائل الدفع السائمة الأخرى 

 .الاستيلاك
فيذه القروض من شأنيا إذن أن تزيد من كمية النقد المتداولة ،و في نفس الوقت نجد أن ىذه القروض تغذي 

 . فيقال إن القروض تخمق الودائع... وىكذا ودائع البنوك نفسيا ،مما يمكنيا من منح قروض أكثر
 .،أو  ير مباشرة بخصم كمبيالات أو أوراق تجارية أخرى  (فتح حساب دائن)وىذه القروض تكون مباشرة 

ىذا ويجب أن نشير إلى أن جزء من ىذه القروض يمكن أن يتحول إلى نقد قانوني ،وذلك عندما تقوم البنوك 
التجارية بإعادة تمويميا لدى البنك المركزي باستعمال مختمف قنوات القرض التي يضعيا ىذا الأخير تحت 

 اقتراض مباشر،إعادة خصم بعض الأوراق التجارية ،فيتغير و بالتالي،حجم و بنية الكتمة النقدية المتداولة:تصرفيا 
. 
 :(الخزينة العمومية)القرض المقدم إلى الدولة- 2

فيي التي تقوم بتحصيل إيرادات الدولة و تمويل نفقاتيا ،و :نعمم أن الخزينة العمومية ىي التي تسير مال الدولة 
لكن  البا ما لا تتوصل إلى تغطية ىذه النفقات بالإيرادات العادية ،المتكونة من الضرائب بشتى أنواعيا ،و 

خاصة مع توسع نشاط الدولة و المؤسسات التي تتولى تمويل سير أعماليا ،فعلا يضاف إلى توسع نشاط الدولة 
ولذلك نجد في ...المؤسسي قياميا بتحقيق مشاريع استثمارية عمومية و تقديم إعانات إلى الشركات الوطنية

 . ميزانيات الدول الحديثة ،ليس فقط نفقات التسيير ،و لكن نجد كذلك نفقات الاستثمار
ذا لم تتمكن الخزينة العمومية من تغطية كل ىذه النفقات فإنيا تمجأ إلى البنك المركزي،كما تتوجو إلى البنوك  وا 

لى الوحدات الاقتصادية  لتزويدىا بالموارد النقدية التي تحتاج إلييا لسد العجز (عائلات ومشروعات)التجارية ،وا 
 :في ميزانية الدولة،وتشمل القروض المقدمة إلى الخزينة العمومية خاصة

 .التسبيقات المقدمة من طرف البنك المركزي -
 .السندات التي تكتتبيا المؤسسات المصرفية و المالية-
 .(عائلات ومشروعات)السندات التي يكتتبيا الجميور -

ولكن القروض التي تتسبب في إصدار النقد أي في زيادة الكتمة النقدية ىي المتمثمة في النوعين الأولين فحسب 
،أما النوع الثالث فإنو يمول عن طريق الادخار أي بنقد موجود قبل الاكتتاب ،وبالتالي فيو لا يسبب في خمق نقد 

جديد 

 القرض المقدم إلى الخارج- 3
البنوك التجارية عمى الخارج ،و ىي تعكس الأثر المحاسبي لسعر  يمثل الرصيد الصافي لمبنك المركزي و
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 :بالعممة الوطنية وىي تضم الصرف عمى المقابل
النقد القانوني ،و لكن نظرا لإىمال نظام قاعدة  في الأصل يستعمل الرصيد الذىبي لتغطية إصدار: الذىب-أ

بعيد ،إذن فالذىب كغطاء الإصدار النقدي أصبح إستثناءا ببيع الذىب  الذىب فقد تقمص ىذا الدور إلى حد
 .تحويل ىذه الأخيرة إلى العممة الوطنية بالعممة الصعبة و

 كوحدة حسابية 1969وىمية اعتمدىا صندوق النقد الدولي سنة  ىي عممة دولية: حقوق السحب الخاصة-ب
 .الأعضاء يتعامل بيا مع الدول

بيا ثم تحول إلى العممة الوطنية لمبمد  يقوم صندوق النقد من خلاليا بتقديم قروض لمدول مقابل الحصة المساىم-
 .المقترض

الذىبي وحقوق السحب الخاصة نجد رصيد العملات الأجنبية ،و بشكل خاص  بجانب الرصيد:العممة الأجنبية-ج
 .الدولي أو السيولة الدولية عملات الاحتياطي

الأصول من ميزانية البنك المركزي فقط لا تؤخذ في  إن رصيد العملات الأجنبية المعتبر ىو ما يوجد في طرف
 . التجارية وزبائنيا  ير المقمين الحسبان العمميات بين البنوك

 .المحمي ،أي يؤثر في وسائل الدفع الداخمية يؤثر رصيد العملات الأجنبية في إصدار النقد-
نتيجة تصدير سمع و خدمات وطنية إلى الخارج ،أو إثر توارد رؤوس  أما مصدر ىذه العملات فيكون إما-

البمد في شكل استثمار أو قروض ،و كذلك قبض فوائد رؤوس الأموال الوطنية المستثمرة  الأموال الأجنبية إلى
 .الخارج وعوائد اليد العاممة المياجرة في
-  
 


