محاضره 14
البنك المركزي والسياسات النقديه ""
((مقدمه))
أفرزت التغيرٌات السياٌسيةٌ والاقتصاديةٌ والاجتماعيةٌ التي حدثت ما بينٌ الحربينٌ العالميتٌينٌ الأولى والثانيةٌ المبادئ العامة لعمل البنوك المركزيةٌ، وأبرزت أهميةٌ
دورها في النظام الاقتصادي. فتأسست البنوك المركزيةٌ على نطاق واسع بعد الحرب العالميةٌ الأولى.
البنك المركزي ::
ظلت البنوك المركزيةٌ الحكوميةٌ ومنذ بدايةٌ ظهورها تهدف بالدرجة الأولى إلى خدمة الاقتصاد الوطن دون اعتبار لتحقيقٌ الربح. فهي مؤسسات خدميةٌ تسعى إلى تحقيقٌ الأهداف الاقتصاديةٌ القوميةٌ من خلال أدائها لدورها الأساس في الإدارة النقديةٌ.
وظائف البنك المركزي ""
بنك الحكومة:
1-يحتفظ البنك المركزي بحسابات الوزرات والهيئات والمؤسسات والمنشأت الحكوميه كما يقوم بتنفيذ ومتابعه المعاملات والالتزامات الماليه الحكوميه على المستويين المحلي والخارجي (المدفوعات والمقبوضات )
2-يقوم البنك المركزي بعقد اتفاقيات القروض مع المؤسسات الماليه الدوليه والحكومات الاجنبيه.
3- يعتبر البنك المركزي المستشار الاقتصادي للحكومه فهو الجهاز الذي يقدم النصائح والتوصيات المتعلقه بالسياسات الاقتصاديه عامه والسياسه النقديه بوجه خاص
4-يعتبر البنك المركزي المسوؤل عن توفير الاحتياطات الدوله من العملات الاجنبيه بما يضمن استقرار سعر الصرف وتحويل الواردات اللازمه لتنفيذ مشروعات خطط التنميه الاقتصاديه .
اصدار العمله الوطنيه::
يعتبر البنك المركزي السلطه النقديه الوحيده المخوله قانونا باصدار النقود الورقيه والمعدنيه وكذلك تحديد سعر صرف العمله الوطنيه مقابل العملات الاخرى والمحافظه على استقراره من اجل دعم الثقه بالعمله الوطنيه وذلك من خلال الاحتفاظ بحد ادنى من الاحتياطي من العملات الاجنبيه .
بنك البنوك :
لايتعامل البنك المركزي مع الافراد وانما يقتصر في تعامله مع البنوك التجاريه لذا يطلق عليه بنك البنوك وذلك لاسباب ثلاثه وهي :
اولا:يحتفظ بلاحتياط النقدي القانوني للبنوك التجاريه 
ثانيا:يعد الملجأ الاخير لاقراض (Lender of last Resort) للبنوك التجاريه في اوقات الطوارئ 
ثالثا: يقوم بوظيفه غرفه المقاصه للبنوك التجاريه ( huose  cleaning) أي تحقيق التسويات المطلوبه في ارصدة حسابات البنوك التجاريه .
ضبط عمل الموؤسسات الماليه ::
يقوم البنك المركزي عادة باصدار  الوائح والتعلميات والتوجيهات المنظمه لعمل الموؤسسات الماليه وذلك بهدف تحقيق الاهداف التاليه:
اولا"  حمايه الاموال العامه وخاصه الودائع الشخصيه ولذلك لتدعيم ثقه الجمهور بالنظام العالمي 
ثانيا"توفير الفرص المتكافئه للجميع للاستفاده من الخدمات التى تقدمها المؤوسسات الماليه .
ثالثا:تنظيم عمليه خلق النقود باعتبارها من اهم اهداف السياسه النقديه 
رابعا:تقديم الدعم للقطاعات التي لم تحظ بلاهتمام الكاف من قبل المؤسسات الماليه مثل صغار المزارعين وصغار المستثمرين والراغبين في شراء المساكن لاول مره وغيرهم 

((اداره عرض النقود))
يعتبر التحكم في عرض النقد في الاقتصاد الوطني من اهم مهام البنك المركزي حيث يتم التحكم في عرض النقود من خلال الرقابه على عمليات الائتمان او الاقراض التى تقوم بها البنوك التجاريه  بما ينسجم واولويات السياسه النقديه للدوله 
(السياسه النقديه)
يقصد بالسياسه االنقديه (monetary polisy) الوسيله التى يتمكن بها البنك المركزي من اداره عرض النقود من خلال توجيه النشاط المصرفي بما يحقق الاهداف الكليه للاقتصاد .
تتمثل الاهداف الكليه الاقتصاديه في"
· ضمان الاستقرار الاقتصادي
· زياده معدل النمو الاقتصادي
· استقرار اسعار صرف العمله الوطنيه
· تحقيق الاستخدام الكامل المتمثل في خفض معدلات البطاله 
انواع السياسه النقديه "
1- السياسه النقديه التوسعيه
يتٌم اتباع سياٌسة نقديةٌ توسعيةٌ عندما يمٌر الاقتصاد بمرحلة الركود
  تحسبا لانزلاقه في مرحلة الكساد. ولهذا الغرض يعٌمل البنك المركزي على زياٌدة عرض النقود بغيةٌ خفض أسعار الفائدة وتحفيزٌ الاستثمار الخاص، الذي يؤٌدي بدوره إلى زياٌدة الطلب الكل والناتج المحلي الإجمالي ،ً وإلى خفض معدل البطالة.
2-السياسه النقديه الانكماشيه 
يتٌم اتباع سياٌسة نقديةٌ انكماشيةٌ في حالة الانتعاش الاقتصادي الزائد
  والذي قد يهٌدد بإحداث التضخم. وفي هذه الحالة يعٌمل البنك
المركزي على خفض عرض النقود، الأمر الذي يتٌرتب عليهٌ ارتفاع في سعر الفائدة وانخفاض في الإنفاق الاستثماري والإنفاق الاستهلاكي ،ً
وتكون النتيجٌة النهائيةٌ هي خفض معدل نمو الطلب الكلي والتقليلٌ من
الضغوط التضخميةٌ على الأسعار.   


تحديات السياسه النقديه "" 

قد يحٌدث أحياناا تضارب بينٌ أهداف السياٌسة النقديةٌ وغيرٌها من الأهداف الاقتصاديةٌ الاخر أو بينٌ أهداف السياٌسة النقد يةٌ ذاتها. فقد تتعارض وسائل تحقيقٌ الاستخدام الكامل مثلا ، مع تحقيقٌ هدف استقرار الأسعار. كما يمٌكن لوسائل تجنب حدوث التضخم أن تؤدي إلى إعاقة تحقيقٌ هدف النمو الاقتصادي، لذلك فإنه من الصعب تحقيقٌ هدف معينٌ دون تقديمٌ بعض التضحياٌت بأهداف أخر

تعتبر مشكله التوفيق بين سياسه استقرار الاسعار وسياسه تحقيق الاستخدام الكامل من ابرز المشكلات التى تواجهها السياسه النقديه واكثرها تعقيدا فالسياسات التى تستهدف تخفيض الطلب الكلي للحد من التضخم لها تأثيراتها السلبيه على الانتاج وارتفاع معدل البطاله .
اما السياسات التوسعيه التى تستهدف زياده الطلب الكلي لانعاش الاقتصاد فبالرغم من اثرها الايجابي على خفض البطاله يخشى من تاثيرها السلبي على زياده معدل التضخم وتعتبر مشكله الاختيار بين خفض معدل البطاله وبين ارتفاع نسبه التضخم من اهم التحديات التى تواجهه السياسه النقديه 

ولتوضيح العلاقه بين معدل البطاله( ̊U )ومعدل التضخم( P̊)  فقد قام الاقتصادي النيوزلندي ارثر فيليبس بدراسه تطبيقيه  بعنوان "العلاقه بين البطاله ومعدل التغير في الاجور النقديه في بريطانيا خلال الفتره" 1861-1957
̊
حيث اثبت في هذه الدراسه ان هناك علاقه عكسيه بين معدل البطاله ومعدل التغير في الاجور النقديه كمؤشر لمعدل التضخم باعتبار ان الاجور تشكل نسبه كبيره من تكاليف الانتاج وتنعكس تقلباتها على معدل التضخم وقد صور فيليب هذه العلاقه بمنحنى ذي انحدار سالب اصبح يعرف بمنحنى فيليبس كما في الشكل التالي :[image: ]
((البنك المركزي واداره عرض النقود ))

مقاييس عرض النقود :

الاول:-مقياس ضيق [image: ]    
ويعبر فيه عن النقود بانها النقد المتداول خارج البنك (العملات الورقيه وغير الورقيه "المعدن +الودائع تحت الطلب "الحسابات الجاريه ويرمز لها بالرمز[image: ]

[image: ]
اذن ""
النقود المتداوله خارج البنوك +الودائع تحت الطلب 
"الحسابات الجاريه "=    [image: ]  
[image: ]الودائع الزمنيه الادخاريه    
[image: ]اشباه النقود +الودائع الزمنيه والادخاريه 

ادوات السياسه النقديه "

تسمى الطرق التى يؤثر بها البنك المركزي في عرض النقود  بادوات السياسه النقديه وتقسم هذه الادوات الي مجموعتين 
هما "
-الادوات الكميه 
-الادوات الانتقائيه (النوعيه )

(الادوات الكميه للسياسه النقديه )

يستطيع البنك المركزي التاثير في قدره البنوك التجاريه على تقديم التسهيلات الائتمانيه وذلك بواسطه مايعرف بالوسائل الكميه للأئتمان  التى تستهدف بالدرجه الاولى التأثير في حجم او كميه احتياطات البنوك وتكلفه الاحتفاظ بها 
من اهم ادوات الكميه السيطره على الائتمان
1-تغير نسبه الاحتياطي القانوني
2-تغير معدل الخصم
3-عمليات السوق المفتوحه 
1-تغير نسبه الاحتياطي القانوني 

في حالة الركود الاقتصادي، يتٌبنى البنك المركزي سياٌسة نقديةٌ
توسعيةٌ لزياٌدة الطلب الكلي ،ً وذلك من خلال زياٌدة التسهيلٌات
الائتمانيةٌ. و يمٌكن تحقيقٌ ذلك عن طريقٌ خفض نسبة الاحتياٌط القانوني للبنوك التجاريةٌ. أما في حالة الانتعاش الاقتصادي يقٌوم
البنك المركزي باتباع سياٌسة نقديةٌ انكماشيةٌ، وذلك بزياٌدة نسبة
الاحتياٌطي القانوني للحد من نشاط البنوك التجاريةٌ في منح
التسهيلٌات الائتمانيةٌ.
لا يتٌم اللجوء عادة إلى وسيلٌة تغييرٌنسبة الاحتياٌطي القانوني إلا
عندما تعتزم السلطات النقديةٌ إحداث تغييرٌات كبيرٌة ودائمة في حجم
احتياٌطياٌت البنوك، فلا تستخدم هذه الأداة لمواجهة التقلبات
الاقتصاديةٌ القصيرٌة الأجل.
من مساوئ وسيلٌة تغييرٌ نسبة الاحتياٌط القانوني للبنوك التجاريةٌ
أنها لا تتصف بالمرونة، فاستخدامها يحٌتاج إلى تعديلٌات في لوائح
البنك المركزي التي تحدد هذه النسبة.

2-تغيير معدل الخصم 
يعرف معدل الخصم على انه معدل الفائده التى يتقاضاه البنك المركزي على القروض التى يقدمها للبنوك التجاريه 
في حاله الانتعاش والخوف من التضخم يلجأ البنك المركزي الى اتباع سياسه نقديه انكماشيه عن طريق زياده معدل الخصم الى اعلى من مستوى مما يؤدي الي قيام االبنوك التجاريه بدورها  بزياده معدلات الفائده 
اما في حاله الركود واتباع سياسه نقديه توسيعيه يتم تخفيض معدل الخصم مما يؤدي الى ان تخفض البنوك التجاريه من معدلات الفائده .

والجدير بالملاحظه ان سياسه تغيير معدل الخصم كأداه للمحافظه على الاستقرار الاقتصادي قد تعرضت الى انتقادات شديده  لعل من اهمها انه لايمكن اللجوء الى هذه السياسه بصوره مستمره كما هي الحاله بالنسبه للعمليات السوق المفتوحه وذلك لان تغيير معدل الخصم يعكس عاده اتجاه السياسه النقديه التى يعتزم البنك المركزي اتباعها في المستقبل
 وتتوقف درجه فاعليه سياسه تغيير معدل الخصم على مدى تأثيرها النفسي على المتعاملين في السوق فاذا فسرت البنوك التجاريه  زياده معدل الخصم كاجراء مؤقت من قبل البنك المركزي يتبع انخفاض في المستقبل فسيكون من مصلحتها زياده الاقراض الان ومعنى ذلك ان زياده معدل الخصم قد تؤدي الي نتائج عكسيه فبدلا من الحد من الضغوط التضخيميه فانها قد تؤدي الي زيده الضغوط 

3-عمليات السوق المفتوحه
هي قيام البنك المركزي بشراء او بيع السندات الحكوميه  بغرض تغيير عرض النقود وذلك بتغيير كميه الاحتياطات الفائضه لدى البنوك التجاريه 
يقوم البنك المركزي في فتره الركود الاقتصادي وانتشار البطاله بشراء السندات من الافراد والهيئات والبنوك التجاريه فتزيد احتياطات البنوك وبالتالي تزيد قدرتها على منح التسهيلات الائتمانيه 
ويحدث العكس في حاله قيام البنك المركزي ببيع السندات في فتره الانتعاش الاقتصادي حيث تؤدي هذه السياسه الى تقلص الودائع البنكيه كما تنخفض احتياطات البنك التجاري بمقدار قيمه مشترياته من السندات التى طرحها البنك المركزي للبيع وعندما تنخفض احتياطات البنك تقل قدرته على الاستمرار في تقديم عروض جديده فتكون النتيجه هي انخفاض عرض النقد 

تعتبر عمليات السوق المفتوحه من اكثر ادوات السياسه النقديه فاعليه وانسبها لعمليات الضبط الدقيق واليومي لعرض النقود وتتميز على الادوات الاخرى بثلاث خصائص وهي :
اولا:السيطره المنفرده للبنك المركزي دون ان يكون للبنوك التجاريه دور اساسي ومؤثر على نجاحها كما هو الحال بالنسبه لسعر الخصم 
ثانيا:قدره البنك المركزي على بيع وشراء السندات  تمكنه من تغيير احتياطيات البنوك ضمن حدود كبيره
ثالثا: تعتبر سياسه السوق المفتوحه ذات مرونه عاليه حيث يمكن الجوء اليها بصوره مستمره 


(الادوات الانتقائيه للسياسه النقديه ))
تهدف هذه الادوات الى تشجيع الاستثمار في قطاعات بعينها دون اخرى من خلال تحديد سقوف الائتمان في مجالات معينه او تخفيض اسعار الفائده على قروض الاستثمار في فعاليات اقتصاديه دون اخرى  نجد ان دور البنك المركزي في حالة الوسائل الانتقائيه محددا وتأثيره مباشر حيث يستهدف تغيير كميه وهيكل الائتمان بما يسهم في تحقيق اهداف السياسه الاقتصاديه الدوليه 

للتاكد من فاعليه السياسه النقديه في تحقيق الاستقرار الاقتصادي يجب تنظيم عرض النقود بما ينسجم ومعدل النمو الاقتصادي المستهدف في خطط التنميه اذ يجب ان يتماشى معدل نمو عرض النقود مع معدل النمو الاقتصادي 
اذا زاد نمو عرض النقود بمعدل يفوق معدل النمو الاقتصادي فسيؤدي ذلك الى  حدوث الضغوط التضخيميه  
 اما في حاله زياده عرض النقود بمعدل يقل عن معدل النمو الاقتصادي يؤدي ذلك الى  حدوث الركود الاقتصادي وتسمى هذه القاعده ب (قاعده عرض النقود)

دافوره هانم 
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