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 الاهداء
 الله ًمفى ًالصلاج على الحثٍة المصطفى ًأىلو ًهي ًفى أها تعد: ودالح

اىدي تخزجً إلى أتً العشٌش الذي احزق سنين عوزه هي أجل أى ٌضئ درتً ًٌزاًً في 

درب العلا ًالعلن ًالأخلاق، إلى هي علوني مٍف أحة الله ًرسٌلو النزٌن، إلى هي 

ىذتني على هنارم الأخلاقً... أداهل الله ًرعاك لرنٌى هنارج دائوح في حٍاذً 

 ًحفظل الله هي مل شز ٌا ذاج رأسً.

إلى هي سيزخ اللٍالي ًاهرصد العذاب هي أجلً ، ًإلى هي ألثسرني الرحدي، إلى هي 

ذنير غوزذني ًمسرني عطفا،إلى هي رافقرني دعٌاتها، إلى هي رسمد هي الاترساهح استراحح 

 طزٌقً أهً الغالٍح رحمل الله ًجعل هثٌاك الجنح.

إلى هي شارمًًٌ أٌام حٍاذً حلٌىا ًهزىا ًماًٌا لي العٌى المعين ًالسند القٌٌن 

ًإلى  ًالناصح الحنٍن أخٌذً مخرار ًعٍن محود ًسٍن ًإلى أخٌاذً  النل تاسمو ًهقاهو،

الله ًمل أساذذج قسن العلٌم مل أفزاد العائلح ًالى مل الأصدقاء، ًمل هي أحثني في 

 الاقرصادٌح، ًالى هي ًقف بجاًبي طٍلح انجاس ىذا العول

هٍسٌى



 الاهداء

 

 إلى رمز الكفاح والتضحية ونبع الحنان الوالدين الكريمين

 اللهحفظهم 

 إلى كل أفراد عائلتي الحبيبة

 نصح لي قوالو  وإلى كل من بذل معي جهدا ووفر لي وقتا

 أن يجزيهم عني خير الجزاء اللهأسال 
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  الدراسةممخص 
 

 I 

 ممخص الدراسة بالمغة العربية
 الاستثنائيحاولنا مف خلاؿ ىذه الدراسة توضيح معالـ التمويؿ غير تقميدي وفؽ التعديؿ     

(، ثـ تحديد أىـ التحولات في تمويؿ عجز 10-17لقانوف النقد والقرض في الجزائر )
عمى ىذا النمط مف التمويؿ وذلؾ في ظؿ التدىور الذي عرفتو  اعتماداالموازنة العامة 

، كما تـ الوقوؼ عمى مدى فعالية ىذا النمط مف التمويؿ، 2014أسعار النفط منذ العاـ 
فعالية أسموب التمويؿ غير الرئيسة والتي تمحورت حوؿ ما مدى  وذلؾ مف خلاؿ الاشكالية

 أسعار النفط في الجزائر؟ انييارالتقميدي كآلية تمويؿ حديثة في ظؿ 
عمى الرغـ مف أف حيث توصمنا مف خلاؿ دراستنا الى مجموعة مف النتائج لعمى أىميا:    

المدى القصير ويجنب الجزائر التمويؿ غير التقميدي يعتبر حلا لتغطية عجز الموازنة في 
 ، إلا أف الآثار السمبية ليذا النوع مفوالوقوع في فخ المديونية المجوء إلى الاستدانة الخارجية

محسوس لمقدرة الشرائية  انخفاضمعدؿ التضخـ ومعدؿ البطالة،  ارتفاع التمويؿ عديدة:
لممواطف، خسائر الصرؼ لمعممة المحمية بالمقارنة مع باقي العملات والتآكؿ متسارع في 

 الصرؼ الأجنبي. احتياطات
صرؼ،  احتياطمويؿ غير تقميدي، عجز موازنة العامة، تصخـ، تالكممات المفتاح : 

 سعر نفط.
 .JEL   :H00, H60, E00, E52تصنيف 

 

 

 



  الدراسةممخص 
 

 II 

 ممخص الدراسة بالمغة الأجنبية
 

Through this study, we tried to explain the features of 
unconventional financing according to the exceptional amendment of 
the monetary and loan law in Algeria (10-17), then to identify the 
most important shifts in financing the public budget deficit based on 
this pattern of financing in light of the deterioration in oil prices since 
2014 And it was also determined the extent of the effectiveness of 
this type of financing, through the main problem that centered on 
how effective is the unconventional financing method as a modern 
financing mechanism in light of the collapse of oil prices in Algeria? 
Where we reached, through our study, a set of results for the most 
important of them: Although unconventional financing is a solution to 
cover the budget deficit in the short term and avoids Algeria resorting 
to external borrowing and falling into the debt trap, the negative 
effects of this type of financing are many: a high rate Inflation and 
unemployment rate, a significant decrease in the purchasing power of 
the citizen, exchange losses of the local currency compared to other 
currencies, and accelerated erosion of foreign exchange reserves. 
Keywords: Unconventional financing, public budget deficits, inflation, 
exchange reserves, oil price. 
Gel classification codes : H00, H60, E00, E52. 
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 الدلالة بالمغة العربية الدلالة بالمغة الاجنبية الرمز
FRR Le fonds de régulation 

des recettes 
 صندوؽ ضبط الموارد

OPEP L'Organisation des Pays 
Exportateurs de Pétrole 

 منظمة الدوؿ المصدرة لمنفط

IDE Investissement direct 
étranger 

 الاستثمارات الاجنبية

FMI Fonds monétaire 
international 

 صندوؽ النقد الدولي

ONS office national des 
statistiques 

 الديواف الوطني للإحصائيات

QE Quantitative easing التسيير الكمي 
FNI fond national 

d'investissement 
 الوطني للاستثمارالصندوؽ 

FAB Franco a board مصاريؼ نقؿ الصادرات 
CAF Coût – assurance - fret مصاريؼ متعمقة بالواردات 

Op-Cit Opus Citatum مرجع سبؽ ذكره 

PIB Le produit intérieur brut الناتج المحمي الاجمالي 

OPU Office Publication 
universitaire 

 الجامعيةديواف المطبوعات 

MSB Modernation de system عصرنة نظاـ الميزانية 
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budgétaire 

M Masse monétaire الكتمة النقدية 

HYD Secteur des 
hydrocarbures 

 قطاع المحروقات

DTS Droit de tirage spésiaux حقوؽ السحب الخاصة 

IM Importation الواردات 

EX Exportation الصادرات 

OMC Organization mondiale du 
commerce 

 المنظمة العالمية لمتجارة

BIT Bureau international du 
travail 

 عمؿمل الدولي المكتب
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 مقدمة عامة
 

 أ 

تواجو بمداف الريع النفطية تحديات مالية صعبة ومخاطر عميقة، نتيجة كؿ صدمة     
والذي تشكؿ عائداتو ركيزة أساسية مف ركائز الاقتصاد  ،طخارجية سببيا تدىور أسعار النف

إىتماـ خاص نحو تطوير وتنويع الجزائري وأىـ أداة لتمويؿ التنمية، وىو الأمر الذي يتطمب 
آليات بديمة لتمويؿ الاقتصاد، حيث أصبح عمى ىذه الاقتصاديات تبني أساليب أخرى قد 
تكوف غير تقميدية )حديثة أو مبتكرة( لتمويؿ التنمية المرتبطة بالمتغيرات الجديدة الداخمية 

ادة تيدد مسار التنمية والخارجية بعيدا عف التبعية لمريع النفطي وما ينجر عنو مف أزمات ح
 بيا.

ففي الجزائر تـ اعتماد أسموب جديد لمتمويؿ ما يسمى بأسموب التمويؿ غير التقميدي     
والذي نتج عنو تعديلات جديدة لقانوف النقد والقرض، بسبب العجز المالي الذي تعاني منو 

ارجية وكذا تجنب أسعار النفط، وذلؾ لتجنب الاستدانة الخ فاصخإنالخزينة العمومية جراء 
تعطيؿ نموذج التنمية الاقتصادية والاجتماعية، وضماف استمرارا برامج التنمية المتبعة منذ 

سنوات، والذي سيسمح لبنؾ الجزائر )البنؾ المركزي(  5سنوات وىو التعديؿ الذي مدتو 
في بالإقراض مباشرة إلى الخزينة العمومية مف أجؿ السماح ليذه الأخيرة بتمويؿ العجز 

 الميزانية العامة، تمويؿ الديف العاـ المحمي ودعـ موارد صندوؽ الاستثمار الوطني.

وبشكؿ عاـ، ووفؽ ىذا التعديؿ يمكف لمخزينة العمومية الاستفادة مف الخدمات المالية لمبنؾ 
المركزي بشكؿ أوسع، فإضافة إلى الطريقة التقميدية المتمثمة في القروض والسمفيات، سوؼ 
تتمكف الخزينة العمومية مف تحصيؿ موارد مالية عف طريؽ آليات جديدة مباشرة ودوف القيود 

دية، والتي كاف يحددىا قانوف النقد والقرض سابقا حيث سيؤثر ىذا الأخير إيجابيا عمى التقمي
قدرة الخزينة العمومية في تغطية نفقاتيا: نفقات التسيير، نفقات التجييز ونفقات ذات طابع 

الخ، ولكف ذلؾ قد يتسبب في تداعيات خطيرة عمى المدى المتوسط والطويؿ في …استيلاكي
ىذه العممية بإصلاحات عميقة وآليات مراقبة فعالة ترتكز عمى أسس عممية حيف لـ ترافؽ 

 واقتصادية، أكثر منيا عمى رؤية اجتماعية ومقابؿ كؿ ىذه الآثار المتوقعة الإيجابية والسمبية 
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نجد أف الكثير مف الدوؿ لجأت إلى ىذا النمط خلاؿ السنوات القميمة الماضية، وكانت آثاره 
داء سياساتيا العامة، مثؿ و ـ أ، بريطانيا والياباف، ولكف يبقى وجو جد إيجابية عمى أ

المقارنة ضعيفا مع الاختلاؼ اليائؿ بيف البنية الاقتصادية ،المالية والنقدية لاقتصاديات ىذه 
الدوؿ مقارنة بالاقتصاد الجزائري ويبقى الحؿ حسب بعض الخبراء ليس في استحداث آليات 

عمومية، بؿ في استحداث موارد تمويؿ حقيقية لتجنب كؿ المخاطر إقراض جديدة لمخزينة ال
الناجمة عف التمويؿ غير التقميدي مف زيادة الإنفاؽ، ارتفاع الضرائب ،التضخـ وتدىور 

 لقيمة العممة الوطنية.

  :اشكالية الدراسة 

التالية: ما  المحوريةإنطلاقا مما سبؽ سنحاوؿ وبطريقة منيجية الإجابة عمى الإشكالية     
مدى فعالية أسموب التمويؿ غير التقميدي كآلية تمويؿ حديثة في ظؿ انييار أسعار النفط في 

 الجزائر؟

 إزالة الغموض، تـ وضع التساؤلات التالية: وبغرضولمعالجة ىذه الإشكالية،     

  ما ىو سبب لجوء الجزائر إلى التمويؿ غير التقميدي؟ -
 تبر الحؿ الأمثؿ لمخروج مف الأزمات المالية؟ىؿ التمويؿ غير التقميدي يع -
ما المقصود بالتيسير الكمي؟ وما الفرؽ بينو وبيف التمويؿ غير التقميدي؟ وأي  -

 الأسموبيف تبنتو الجزائر؟
 والمالية ؟ الاقتصاديةآلية  التمويؿ غير التقميدي عمى المتغيرات  اعتمادما ىو تأثير  -
 فرضيات الدراسة : 

 وقصد تسييؿ الإجابة عمى الإشكالية المطروحة والأسئمة الفرعية نضع الفرضيات التالية:   
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  ،توجيت الجزائر إلى التمويؿ غير التقميدي بسبب نقص السيولة في الاقتصاد -
التمويؿ غير التقميدي يؤدي إلى الارتفاع الظرفي في الكتمة النقدية مصاحبا ارتفاع  -

 .يمس ذلؾ بالمتغيرات الحقيقية في مستوى الأسعار مع  أف
اعتمدت الجزائر أسموب التمويؿ غير التقميدي الذي يختمؼ عف برامج التيسير الكمي  -

 .الذي انتيجتو بعض الدوؿ في السابؽ
وىيكمية  اقتصاديةيؤدي المجوء إلى آلية التمويؿ غير التقميدي مع برنامج إصلاحات  -

 لتوازنات الاقتصادية والمالية.ستكمؿ عند نياية فترة تطبيقيا باستعادة ا
 :أسباب إختيار الموضوع 

 تنقسـ دوافع اختيارنا ليذا الموضوع إلى أسباب ذاتية وأخرى موضوعية.    

o  :الأسباب الذاتية 
 .الارتباط الموجود بيف موضوع البحث وتخصص الدراسة -
 .حداثة الموضوع والرغبة في البحث في حيثيات ىذا الموضوع -
 الاقتصاد الوطني.   اختلالاتالرغبة في المساىمة العممية في حؿ إحدى أىـ  -
o  :الأسباب الموضوعية 
بياف وضعية الاقتصاد الجزائري الذي يعتمد في إيراداتو عمى بيع سمعة وحيدة تتحكـ  -

  .في  أسعارىا عوامؿ دولية خارجية
 آلية التمويؿ غير التقميدي.معرفة الأسباب التي أدت إلى لجوء الدولة الجزائرية إلى  -
  أىدافيا: أىمية الدراسة و 

تكمف أىمية الدراسة في إثراء موضوع إحدى أىـ أدوات السياسة النقدية غير التقميدية "  
توضيح الرؤية حوؿ المشاكؿ التي تواجييا السمطات النقدية في و التمويؿ غير التقميدي"  
 .النفطظؿ انخفاض أسعار 
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 الدراسة في النقاط التالية:تتمثؿ أىداؼ و 

تسميط الضوء عمى أحد أىـ أدوات السياسة النقدية غير التقميدية وتقديـ الحموؿ  -
 للاقتصاد  الفعالة

 تنفيذ سياسة التمويؿ غير التقميدي في الجزائر آليات معرفة -
 المصاحبة التعرؼ عمى أىـ التجارب الدولية التي اتبعت ىذه الآلية والإصلاحات -

 عنيا المترتبة الآثار ديلتفا ليا
أىـ التحديات والصعوبات التي يمكف أف تواجو الاقتصاد الجزائري  التعرؼ عمى -

 .التمويؿ غير التقميدي جراء تنفيذ سياسة

 البيانات:و مصادر جمع المعمومات و  الدراسة المنيج المستخدم في 

تماشيا مع طبيعة الموضوع استخدمنا المنيج الوصفي والتحميمي وذلؾ مف أجؿ وصؼ 
تحميؿ البيانات والمعطيات و سياسات التمويؿ غير التقميدي في الجزائر وأيضا لدراسة 

استخدمنا أيضا منيج دراسة الحالة كنموذج لتطبيؽ التمويؿ  المتعمقة بمتغيرات الدراسة كما
 ئر.غير التقميدي في الجزا

أما فيما يخص مصادر الحصوؿ عمى البيانات والمعمومات فقد تـ الاعتماد عمى عدة 
الكتب، المجلات، التقارير، الممتقيات الوطنية والدولية بالإضافة إلى مواقع  بينيا: مراجع مف
ذات الصمة بكؿ مف التمويؿ غير التقميدي وأسعار النفط باعتبارىما متغيري الدراسة،  الرسمية

تحميؿ البيانات المتحصؿ عمييا و كما تـ الاعتماد عمى التحميؿ العددي لمجداوؿ الإحصائية 
 لإظيار مدى فاعمية التمويؿ غير التقميدي في ظؿ انخفاض أسعار النفط. 
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  :حدود الدراسة 

تتمثؿ حدود الدراسة مف الجانب المكاني في حالة الجزائر وبالتحديد دراسة فعالية      
التمويؿ غير التقميدي في ظؿ انخفاض أسعار النفط، أما فيما يخص الجانب الزماني 

 . 2019إلى غاية  2012سنعتمد في ىذه الدراسة عمى الفترة الممتدة مف 

  :صعوبات الدراسة 

التعرض إلى صعوبات و لـ تتمثؿ في قمة المراجع بؿ تمثمت  مف خلاؿ الدراسة تـ
 في:

التضارب والتناقض في المعمومات والإحصائيات الصادرة مف مختمؼ الييئات  -
 "ONSالرسمية مثؿ البنؾ المركزي والمركز الوطني للإحصاء "

لفائدة عدـ ذكر المبالغ الحقيقية لمسندات المالية التي أصدرتيا الخزينة العمومية  -
البنؾ المركزي بحجة السر الميني، والذي مف شأنو أف ينقص مف جودة البحث 

 .العممي
ضيؽ الوقت، لأف الموضوع كبير ومتشعب، ويمس جميع مكونات الاقتصاد،  -

 ميما نتوسع في الدراسة، تبقى ىناؾ جوانب لـ نتطرؽ إلييا. 
 :تقسيمات الدراسة 

ة المطروحة ومعالجتيا منيجيا، تـ تقسيـ خطة انطلاقا مما سبؽ وللإحاطة بالإشكالي   
الدراسة ضمف مقدمة وفصميف بالإضافة إلى خاتمة عامة تحتوي عمى حوصمة لأىـ 

 النتائج والتوصيات المتوصؿ الييا.

لمحديث عف الإطار النظري لمدراسة، وتضمف ىذا  الفصل الأولفقد تـ تخصيص     
بحث الأوؿ مفاىيـ عامة حوؿ السياسة الفصؿ ثلاث مباحث رئيسية، تناولنا في الم



 مقدمة عامة
 

 و 

النقدية التقميدية والسياسة النقدية غير التقميدية، والمبحث الثاني تطرقنا إلى قانوف النقد 
، أما المبحث الأخير تـ معالجة 10-17والقرض والتعديؿ الاستثنائي بموجب القانوف 

 تقميدية.التمويؿ غير التقميدي كأداة مف أدوات السياسة النقدية غير ال

كاف تحت عنواف تقييـ سياسة التمويؿ غير تقميدي في ظؿ انييار  الفصل الثانيأما     
أسعار النفط في الجزائر وتضمف ىذا الفصؿ ثلاث مباحث رئيسية، تناولنا في المبحث 
الأوؿ أىمية النفط بالنسبة للاقتصاد الجزائري، والمبحث الثاني تطرقنا إلى الآثار المالية 

ية المترتبة عف تطبيؽ سياسة التمويؿ غير تقميدي في الجزائر، أما المبحث الأخير والنقد
تـ معالجة الآثار الاقتصادية المترتبة عف تطبيؽ سياسة التمويؿ غير تقميدي في 

 الجزائر.

فيي عبارة عف حوصمة لأىـ النتائج والتوصيات المتوصؿ إلييا  الخاتمة العامةأما     
 مف ىذه الدراسة.
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 تمييد الفصل الأول:

تعتبر السياسة النقدية مف أىـ أدوات السياسة الاقتصادية المؤثرة في النشاط     
الاقتصادي، ولكف مع ظيور الأزمات المالية واشتدادىا أصبحت ىذه الأدوات غير قادرة 
عمى مواجية ومعالجة تمؾ الأزمات، الأمر الذي أجبر البنوؾ المركزية عمى ضرورة إيجاد 

عمييا إسـ أدوات السياسة النقدية غير التقميدية، والتي ترتكز أدوات جديدة يطمؽ  واستحداث
أساساً عمى تنشيط الإقتصاد ومواجية التضخـ، وتمويؿ عجز الموازنة وذلؾ عف طريؽ آلية 

 الإصدار النقدي.

تـ تطبيؽ آلية جديدة وحديثة في الجزائر مشابية لأداة  2017ففي منتصؼ سنة     
مؼ اقتصاديات الدوؿ، منيا: الياباف، الولايات المتحدة التسيير الكمي المطبؽ في مخت

الأمريكية ومنطقة اليورو، ما يسمى بالتمويؿ غير تقميدي، وذلؾ بيدؼ ضماف استمرارية 
 تمويؿ التنمية الإقتصادية.

حيث صممت سياسة التمويؿ غير التقميدي أساسا لمعالجة الأزمات التي عجزت عف      
دية التقميدية، فالتمويؿ غير التقميدي يعمؿ عمى التوسيع الكبير حميا أدوات السياسة النق

لموجودات البنؾ المركزي وخفض أسعار الفائدة عمى المدى الطويؿ، وتوفير السيولة 
المحمية والأجنبية وذلؾ مف خلاؿ ضخ البنوؾ المركزية الأمواؿ بشكؿ مباشر في الاقتصاد 

لأعباء المالية المترتبة عمى جداوليا عبر شراء الديف الحكومي حتى تخفؼ عمييا ا
الائتمانية، وفي ظرؼ يتسـ بيشاشة النشاط الاقتصادي العالمي، تشيد الجزائر العديد مف 
التطورات المالية والنقدية، حيث عانى الإقتصاد الوطني بشدة مف أثر انييار أسعار 

 .2014البتروؿ ابتداء مف شير جواف مف سنة 
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المتعمؽ بالنقد والقرض  17-10لجزائر بإصدار القانوف رقـ ضمف ىذا الإطار، قامت ا
، وذلؾ مف أجؿ المساىمة في تغطية احتياجات الخزينة 11-03والذي يتمـ أحكاـ الامر 

 العمومية وتمويؿ الديف العمومي الداخمي. 

 مف خلاؿ ما سبؽ سيتـ التطرؽ في ىذا الفصؿ الى ثلاث مباحث كالآتي:   

 السياسة النقدية التقميدية والسياسة النقدية غير التقميدية. المبحث الأول: ماىية 
  مسياسة النقدية غير التقميديةلالمبحث الثاني: التمويل غير التقميدي كأداة. 
 :مراجعة الأبحاث والدراسات العممية السابقة. المبحث الثالث 

 التقميديةالمبحث الأول: ماىية السياسة النقدية التقميدية والسياسة النقدية غير 

تعتبر السياسة النقدية التقميدية أحد أىـ الركائز الأساسية التي تقوـ عمييا السياسة     
الاقتصادية، حيث تتبع سياسة نقدية معينة داخؿ الاقتصاد قصد الوصوؿ إلى ىدؼ معيف 
)تحقيؽ التشغيؿ الكامؿ، المحافظة عمى استقرار العممة أو الحد مف التضخـ(، وبعد إنفجار 

لأزمة المالية اضطرت البنوؾ المركزية إلى تنفيذ عدد كبير مف السياسات النقدية غير ا
التقميدية مف خلاؿ ضخ السيولة لتحفيز الطمب الكمي، كذلؾ توسيع الموازنة العامة مما أدى 

 إلى المجوء إلى مصادر تمويؿ مختمفة لتغطية العجز الموازني.

 ومف أجؿ الإلماـ بجوانب المبحث الأوؿ سوؼ يتـ التطرؽ إلى النقاط التالية:    

 .ماىية السياسة النقدية التقميدية  -
  .ماىية السياسة النقدية الغير التقميدية -
 سبؿ وآليات تمويؿ عجز الموازنة العامة. -
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 المطمب الأول: ماىية السياسة النقدية التقميدية

 يتـ التطرؽ في ىذا المطمب إلى مفيوـ السياسة النقدية التقميدية، أىدافيا وأىـ أدواتيا.    

 الفرع الأول: تعريف السياسة النقدية التقميدية

تتعدد تعاريؼ السياسة النقدية بيف الاقتصادييف، إلا انيا تبقى متقاربة في مضمونيا نورد     
 يمي : منيا ما

لسياسة النقدية بأنيا تمؾ الاجراءات التي تستخدميا الدولة تعرؼ ا ول:التعريف الأ 
 1التوسع او الانكماش في حجـ القوة الشرائية لممجتمع. لإيجادلمتأثير في عرض النقود، 

السياسة النقدية ىي مجموعة مف القواعد والوسائؿ والاساليب  التعريف الثاني:
)التحكـ( في عرض النقود بما  لمتأثير النقديةوالاجراءات والتدابير التي تقوـ بيا السمطة 

  2يتلائـ مع النشاط الاقتصادي لتحقيؽ اىداؼ اقتصادية معينة، خلاؿ فترة زمنية معينة.

تعرؼ السياسة النقدية بانيا ىي اليات التحكـ في كمية النقود  التعريف الثالث:
سمطات النقدية في الدولة في المتداولة، وىي الاجراءات والاساليب المتعددة التي تتخذىا ال

أما الاقتصادي  3،ادارة كؿ مف النقود والائتماف وتنظيـ السيولة اللازمة للاقتصاد الوطني

                                                           
، ص  2004، ديػواف المطبوعػات الجامعيػة ، الجزائػر ،  محاضرات في النظرياات والسياساات النقدياةبمعزوز بف عمي ،  1

112 . 
، مجموعػة النيػؿ العربيػة الاقتصادية عمى مستوى الاقتصاد القومي ) تحميال كماي ( السياساتعبد المطمب عبد الحميد ،  2

 90، ص  2005القاىرة ،  –لمنشر 
، الطبعػػة الثانيػػة ، مركػػز الاسػػكندرية  السياسااة الماليااة والنقديااة فااي ظاال الاقتصاااد الاساا ميعػػوؼ محمػػود الكفػػراوي ،  3

 145، ص  2006لمكتاب ، مصر ، 
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George Priente  فيعرفيا عمى انيا مجموع التدابير المتخذة مف قبؿ السمطات النقدية
 1 قصد احداث اثر عمى الاقتصاد، ومف اجؿ ضماف استقرار اسعار الصرؼ.

                                                           
بػف عكنػوف الجزائػر الطبعػة  –، ديواف المطبوعػات الجامعيػة  المدخل الى السياسات الاقتصادية الكمية، عبد المجيد قدي  1

 53، ص  2006الثالثة ، 
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لمسياسة النقدية مفيوميف ضيؽ وواسع "فالسياسة النقدية بالمفيوـ  التعريف الخامس:
الضيؽ عرفت بأنيا الإجراءات التي تستخدميا السمطات النقدية لمراقبة عرض النقد وتحقيؽ 
أىداؼ اقتصادية معينة أو ىي مجموعة الوسائؿ التي تتبعيا الإدارة النقدية لمراقبة عرض 

"، أما Kentعيف كالاستخداـ الكامؿ تبعا للاقتصادي "النقد بقصد تحقيؽ ىدؼ اقتصادي م
السياسة النقدية بالمفيوـ الواسع وتعني جميع الإجراءات النقدية والمصرفية التي تستيدؼ 
مراقبة حجـ النقد المتيسر في الاقتصادي القومي وىي بذلؾ تعني العمؿ الذي يوجو لمتأثير 

يمكف القوؿ أف السياسة النقدية إجراءات  1،"في النقد والائتماف وكذلؾ الاقتراض الحكومي
لمراقبة العرض النقدي وتحقيؽ أىداؼ اقتصادية مف قبؿ السمطات النقدية وكذا مراقبة حجـ 

 2النقد المتيسر في الاقتصاد القومي. 

مف أف ""السياسة النقدية ىي مجموعة Einzig ىو ما أشار إليو  التعريف السادس:
مف الإجراءات التي تستعمؿ في تتبع عرض النقود مف قبؿ البنؾ المركزي كوسيمة لموصوؿ 
لأىداؼ السياسة النقدية". كما يمكف القوؿ أف السياسة النقدية مجموعة إجراءات المستعممة 

 3مف قبؿ البنؾ المركزي لموصوؿ إلى أىداؼ السياسة النقدية. 

ومف خلاؿ التعاريؼ السابقة يمكف وضع تعريؼ شامؿ لمسياسة النقدية عمى أنيا     
"مجموعة القواعد والإجراءات والقرارات التي تمجأ إلييا السمطات النقدية أو تستخدميا في 

 الرقابة والتأثير عمى النقود ".

 

                                                           
 .25، ص 2010، الطبعة الأولى، دار صفاء لمنشر والتوزيع، الأردف، السياسات النقدية والماليةعباس كاظـ الدعمي،  1
، الطبعػػػة الأولػػػى، دار اليػػػازوري العمميػػػة لمنشػػػر البناااوك المركزياااة والسياساااات النقدياااة، زكريػػػا الػػػدوري ويسػػػرى السػػػامرائي 2

 .185، ص 2005، والتوزيع، الأردف
، دار التعمػػيـ الجػػامعي لطباعػػة والنشػػر والتوزيػػع، الإسػػكندرية، السياسااات النقديااة والمصاارفيةأحمػػد شػػعباف محمػػد عمػػي،  3

 .101، ص 2013
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 الفرع الثاني: أىداف السياسة النقدية التقميدية

  1إلى تحقيؽ جممة مف الأىداؼ نذكر منيا:تيدؼ السياسة النقدية 

 أولا : استقرار سعر العممة

اليدؼ مف مراقبة الائتماف المصرفي ىو العمؿ عمى استقرار قيمة العممة الوطنية، 
وذلؾ مف خلاؿ الحد مف التوسع المفرط في عرض النقد وأثره الضار عمى قيمة العممة 
الوطنية، وبنفس الوقت يمتزـ البنؾ المركزي بالحفاظ عمى حجـ مناسب مف الاحتياطات 

 ي إقراض الحكومة لتحقيؽ إستقرار في قيمة العممة الوطنية.الدولية وعدـ التوسع المفرط ف

 ثانيا: استقرار مستوى الأسعار

يرى البعض أف استقرار الأسعار ىو اليدؼ المركزي لمسياسة النقدية مف خلاؿ 
مراقبة الائتماف المصرفي، لأف التغير في الأسعار يؤدي إلى أحداث أضرار جسيمة بفئة 

 ف، مما يؤدي إلى توزيع سيء لمثروة بيف الطرفيف.الدائنيف ولصالح المديني

 ثالثا: تشجيع النمو الاقتصادي

تساىـ السياسة النقدية مف خلاؿ رقابتيا عمى حجـ الائتماف وكمفتو في دفع النمو 
الاقتصادي الذي يعني زيادة مستمرة في الناتج المحمي الإجمالي لمبمد، ويستطيع البنؾ 

ـ الاحتياطات الكمية لمبنوؾ التجارية وقدرتيا عمى خمؽ المركزي إحداث تغيرات في حج
الائتماف والتأثير عمى حجـ الائتماف المصرفي، فالسياسة النقدية التوسعية تستطيع البقاء 

                                                           
، 2009الطبعػػة الأولػػى، دار وائػػؿ لنشػػر، الأردف، نقااود والمصااارف والنظريااة النقديااة، الىيػػؿ عجمػػي وجميػػؿ الجنػػابي،  1

 .261-260ص: -ص
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عمى سعر فائدة منخفض، مما يشجع عمى زيادة الطمب عمى الائتماف والاستثمار والنمو 
 الاقتصادي.

 رابعا: تحسين ميزان المدفوعات

تمعب السياسة النقدية دورا ميما في تحسيف ميزاف المدفوعات، وذلؾ مف خلاؿ العمؿ عمى 
تباع نظاـ صرؼ رفع سعر الفائدة لجذب رؤوس الأمواؿ  الأجنبية لمتحرؾ إلى داخؿ البمد وا 

أجنبي مناسب يؤدي إلى تشجيع الصادرات والحد مف الواردات، فتخفيض سعر الصرؼ 
يحسف الميزاف التجاري إذا نجح في زيادة صادرات البمد وخفض وارداتو.

 1لسياسة النقدية وتنحصر في جانبيفيمكف تحديد الجوانب التي تنصب عمييا ا

 . جانب الإدخار: 4.1
تسعى السياسة النقدية إلى جمع وتعبئة الادخارات المحمية التي يمكف جمعيا  بواسطة 

 .المؤسسات المالية والمصرفية، كذلؾ رفع معدلات الادخار قياسا إلى إجمالي الدخؿ القومي

 جانب الإستثمار:  . 4.2
إجمالي الدخؿ القومي،  كما تسعى السياسة النقدية إلى زيادة نسبة الاستثمارات إلى

بالإضافة إلى توجيو الاستثمارات نحو القطاعات التي يتوجب تطويرىا وزيادة معدلات نموىا بشكؿ 
يؤدي إلى زيادة الأىمية النسبية لمساىمة ىذه القطاعات في تكويف الدخؿ القومي وفي مقدمة ىذه 

 القطاعات القطاعيف الصناعي والزراعي.
 
 

                                                           
(، 2010-1990دور السياسات المالية والنقدية في تحقيق النمو الاقتصادي دراسة حالة الجزائار )بياء الديف طويػؿ،  1

 .65، ص 2016ة باتنة، أطروحة مقدمة لنيؿ شيادة الدكتوراه في العموـ الاقتصادية، جامع
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 السياسة النقدية  ساليبأالفرع الثالث: 

ومف اساليبيا يوجد اسموباف لتطبيؽ السياسة النقدية ، وىما الانكماشية وىدفيا الحد مف    
التضخـ، بحيث تستخدـ رفع اسعار الفائدة وبيع الاوراؽ المالية مف خلاؿ عمميات البيع 

البطالة  والشراء في السوؽ المفتوح، والسياسة النقدية التوسعية ف التي تستخدـ لمحد مف
 1الاوراؽ المالية، لزيادة السيولةوذلؾ مف خلاؿ خفض الفائدة وشراء  الاقتصاديوالركود 

 الفرع الرابع: أدوات السياسة النقدية التقميدية

تعتمد السمطات النقدية في إدارة شؤوف النقد والائتماف عمى نوعيف مف الأدوات تتمثؿ     
 فيما يمي:

 أولا: الأدوات الكمية

 تعتبر الطرؽ الكمية الأدوات التقميدية لمسياسة النقدية وتشمؿ ما يمي:    

 . سعر إعادة الخصم:1

يقصد بسعر إعادة الخصـ الفائدة التي يتقاضاىا البنؾ المركزي مف المصارؼ التجارية     
عند لجوء ىذه الأخيرة إلى إعادة خصـ الأوراؽ التجارية التي بحوزتيا أو الاقتراض منو 

ماف الأوراؽ المالية الحكومية مف أجؿ الحصوؿ عمى موارد نقدية جديدة أو إضافية بض
لتدعيـ احتياطاتيا النقدية وبالتالي زيادة مقدرتيا عمى منح الائتماف وخمؽ ودائع جارية 

 جديدة.
عندما تقوـ البنوؾ التجارية برفع سعر إعادة الخصـ أي سعر الفائدة المقررة في السوؽ     

النقدية عمى القروض التي تقدميا لمقطاع غير المصرفي عف طريؽ خصـ الأوراؽ التجارية، 
سيكوف رفع سعر الخصـ بنفس النسبة وفي النفس الوقت لارتفاع سعر إعادة الخصـ، وىو 

                                                           
، مذكرة ماجستير، جامعػة بغػداد،  اىمية اسعار الصرف ودورىا في تجاوز بعض الازمات الاقتصاديةسمت فخري نعمة،  1

 .9، ص 2002العراؽ،  
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ارؼ التجارية تقوـ بنقؿ تكمفة اقتراضيا مف البنؾ المركزي إلى الأفراد ما يعني أف المص
والمشروعات عف طريؽ رفع سعر الفائدة عمى الائتماف الذي تضعو تحت تصرؼ 

وىو إجراء سميـ لأف مف غير المعقوؿ أف تقترض المصارؼ التجارية مف البنؾ  1عملائيا،
 ميو إلى عملائيا بسعر منخفض. المركزي بسعر مرتفع ثـ تعود لإقراض ما حصمت ع

 . عمميات السوق المفتوحة:2

تعتبر أداة عمميات السوؽ المفتوحة أىـ أدوات السياسة النقدية في كثير مف دوؿ العالـ     
وخصوصاً المتقدمة منيا وتتمثؿ عمميات السوؽ المفتوحة بمعناىا الضيؽ، في قياـ البنوؾ 

ة واذونات الخزينة أما عمميات السوؽ المفتوحة بمعناىا المركزية ببيع وشراء السندات الحكومي
الواسع فإنيا تعمؿ بشراء وبيع الأوراؽ المالية والذىب والعملات الأجنبية بالإضافة إلى شراء 

 السندات الحكومية واذونات الخزينة.
ويستخدـ البنؾ المركزي أداة عمميات السوؽ المفتوحة لعلاج أو تخفيض حدة المشاكؿ التي 

واجييا الاقتصاد. ففي حالة الركود الاقتصادي يقوـ البنؾ المركزي بشراء السندات الحكومية ي
واذونات الخزانة لزيادة النقود المتداولة ومف ثـ زيادة قدرة المصارؼ التجارية عمى منح 
الائتماف وذلؾ بغرض زيادة حجـ الإستثمار ومف ثـ زيادة معدؿ التوظؼ وزيادة الدخؿ 

في الأوقات التي يعاني فييا الاقتصاد مف معدلات تضخـ مرتفعة فإف البنؾ  القومي، أما
المركزي يقوـ ببيع السندات الحكومية واذونات الخزانة لممصارؼ التجارية والجميور مما 
يؤدي إلى خفض كمية النقود المتداولة ومف ثـ تنخفض قدرة المصارؼ التجارية عمى منح 

 الطمب الكمي وتنخفض مستويات الأسعار. الائتماف مما يؤدي إلى انخفاض

 . نسبة الاحتياطي القانوني:3

تتغير نسبة الاحتياطي الإلزامي )القانوني( مف دولة إلى أخرى، بؿ إنيا تختمؼ في نفس 
الدولة باختلاؼ الظروؼ والأىداؼ الاقتصادية. ولكف يلاحظ بصفة عامة أف معدلات 

                                                           
، 2013الطبعة الأولى، دار وائؿ لمنشر، الأردف، النقود والبنوك والمتغيرات الاقتصادية المعاصرة، طاىر فاضؿ البياتي،  1

 . 242-241ص : -ص
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الاحتياطي الإلزامي تكوف مرتفعة في الأوقات التي يشيد فييا الاقتصاد معدلات تضخـ 
مرتفعة، وتكوف منخفضة في أوقات الكساد، أما بالنسبة لمعدلات الاحتياطي تبعاً لنوع 
الودائع فإف البنوؾ المركزية تفرض معدلات إحتياطي مرتفعة عمى الودائع تحت الطمب، 

 ياطي منخفضة عمى الودائع لأجؿ. بينما تفرض معدلات احت
ويستطيع البنؾ المركزي استخداـ نسبة الاحتياطي الإلزامي في التأثير عمى احتياطات    

البنوؾ التجارية الناجمة عف حركة رؤوس الأمواؿ الأجنبية إلى داخؿ البمد، لأف رفع النسبة 
ييا البنوؾ مف الخارج، المذكورة يؤدي إلى تجميد قدر أكبر مف الاحتياطات التي حصمت عم

وبالتالي يحد مف قدر والعكس إذا حدثت ىجرة رؤوس الأمواؿ نحو الخارج فيستطيع البنؾ 
المركزي التعويض عف ذلؾ مف خلاؿ خفض نسبة الاحتياطي الإلزامي، حيث يجبر ذلؾ 

 البنوؾ عمى إعادة أمواليا الموظفة لمخارج ويجنب ذلؾ مف الاختلاؿ في ميزاف المدفوعات.

 ثانيا: الأدوات النوعية

تستخدـ وسائؿ السياسة النقدية النوعية عمى نوعية وكمفة الائتماف وليس عمى حجمو، مف 
 1أىميا:

 تنظيم الائتمان الاستي كي: .1

إف الرقابة عمى الائتماف يشمؿ عمى كيفية سداد القروض ومدة القروض الخاصة بشراء     
دنى مف المبمغ الذي يجب دفعو المشتري ومدة السمع المعمرة، وىذه الرقابة تتطمب حد أ

قصوى لمسداد. فرفع المبمغ الذي يجب دفعو يؤدي إلى ىبوط الائتماف المقدـ لشراء السمع 
الاستيلاكية وكذلؾ تقصير مدة السداد وزيادة قيمة الأقساط المطموب سدادىا فيقمص 

 الائتماف الممنوح ليذا الغرض.

                                                           
1 Joyce MICHAEL et Miles DAVID "Quantitative easing and unconventional monetary policy – 
an introduction" The economies journal November 2012 p 276. 
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 التقيد بيامش الضمان:الاقتراض بضمان السندات مع   .2

يسمح للأفراد الاقتراض مف البنوؾ بضماف السندات بشرط الالتزاـ بأنو النسبة مف قيمة 
السندات السوقية والتي يقبؿ البنؾ بموجبو عمى منح القروض عمى أساسيا، فمو اشترى 

% فإف المقترض 60ألؼ دينار وكاف ىامش الضماف ىو  100مضارب سندات بقيمة 
ألؼ دينار، فإذا أراد البنؾ المركزي أف يتبع سياسة انكماشية  40يقترض فقط يستطيع أف 

%، والعكس إذا أراد أف  80لمحد مف ىذه القروض فإنو يمجأ إلى رفع ىامش الضماف إلى 
 % مثلا. 40يتبع سياسة توسعية يمجأ إلى تقميؿ اليامش إلى 

 الإجراءات المباشرة: .3

ي تنظيـ الائتماف المصرفي التي يستخدميا البنؾ وىي مف أكثر الأدوات المستخدمة ف 
 1وأىـ ىذه الإجراءات: المركزي،

رفض البنؾ رفض البنؾ المركزي إعادة خصـ الأوراؽ المالية لمبنوؾ التجارية باعتباره  -
  .الممجأ الأخير للإقراض

إجبار البنوؾ عمى استثمار جزء مف مواردىا في أصوؿ مالية سائمة وخالية مف  -
 .كالاستثمار في السنداتالمخاطر 

التمييز بيف أسعار الفائدة وفقا لمقطاعات الاقتصادية، لتخفيض سعر الفائدة عمى  -
 .القروض الزراعية والصناعية مقارنة بالقروض التجارية والعقارية

فرض نسبة السيولة القانونية التي يجب عمى البنوؾ التجارية الاحتفاظ كنسبة مف  -
 .20الودائع وىي لا تقؿ عف %

تحديد نوع الأوراؽ المالية القابمة لإعادة الخصـ لدى البنؾ المركزي وكذلؾ الأوراؽ  -
 المالية التي تعتبر جزءاً مف الاحتياطي القانوني.

                                                           
المجمػة الجزائريػة لمعولمػة والسياسػات الاقتصػادية، العػدد السياسة النقدية غير التقميدية الأدوات والأىاداف، عمي صاري،  1
 .62-61ص: -، ص2013، 4
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 التأثير أو الإقناع الأدبي:  .4

قناع أدبي تجاه البنوؾ      يعتمد البنؾ المركزي في تنفيذ أىداؼ السياسة النقدية مف تأثير وا 
التجارية مف أجؿ التعاوف لتنفيذ سياسة نقدية معينة، فقد يرجو البنؾ المركزي مف البنوؾ 
التجارية بعدـ تقديـ قروض لأىداؼ المضاربة، ويتـ ذلؾ مف خلاؿ استدعاء مدراء البنوؾ 

رية لمتحدث معيـ حوؿ تغميب المصمحة الوطنية والعامة في قضايا منح التمويؿ، ولا التجا
يمكف التأكد مف فاعمية ىذه الوسيمة إلا مف خلاؿ وجود علاقة بيف البنؾ المركزي 
والمؤسسات الاقتصادية وكذلؾ وجود أسس وقواعد ينتظـ عمى أساسيا النظاـ المصرفي 

ما تضعؼ أو تنقطع العلاقة بيف البنؾ المركزي والبنوؾ كوحدة متكاممة، ويحدث العكس عند
 التجارية.

 الفرع الخامس: أىداف السياسة النقدية التقميدية 

اف مف أىـ أىداؼ السياسة النقدية ىومعالجة قضايا التضخـ الذي ىو اساس عمؿ     
الحد مف البطالة، كنتيجة لميدؼ الاساسي، إذ ييدؼ الاحتياطي  السياسة النقدية وياتي

، %6.5الفيدرالي الامريكي والبنوؾ المركزية في الدوؿ بموغ معدؿ بطالة أقؿ مف او يقارب 
و  %2، ومعدؿ التضخـ الاساسي بيف %5.8الى  %4.7كوف المعدؿ الطبيعي يتراوح بيف 

مف الناتج  %3الى  %2بزيادة سنوية مف ، ومعدؿ النمو الاقتصادي الجيد يكوف % 2.5
 1المحمي الاجمالي لمدوؿ.

وتحرص السياسة النقدية عمى تحقيؽ مجموعة مف الاىداؼ التي تؤثر في اقتصاد دولة     
 2او مجموعة مف الدوؿ، ومف الاىداؼ التي رسميا صندوؽ النقد الدولي ليا ما يأتي: 

                                                           
، دار الحامػػد لمنشػػر والتوزيػػػع، النقاااود والمصااارف والاسااواق الماليااةعبػػد المػػنعـ السػػيد عمػػي ، نػػزار سػػعد الػػديف عيسػػى،  1

 .121، ص  2004الاردف، 
،  مػذكرة تخػرج ماسػتر ، الابعاد والانعكاسات الاقتصادية لتطبياق سياساة التيساير الكمايد العيد شوشاني واخروف ، محم 2

 .21، ص 2019الوادي،  –تخصص اقتصاد نقدي وبنكي، كمية العموـ الاقتصادية، جامعة حمة لخضر 
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معتدؿ مف الناحية الاقتصادية تحقيؽ استقرار الاسعار، والحفاظ عمى تضخـ  -
  .والاجتماعية

السعي لايصاؿ الاقتصاد والنقد لمرحمة الاستقرار، وياتي ذلؾ في مساع لتكييؼ  -
 .العروض النقدية مع مستويات النشاط الاقتصادي

تحقيؽ التوازف في ميزاف المدفوعات وفي ىذه الحالة تتساوى المديونية مع الطرؼ  -
 .المديف

 .ملائـ مف حيث الانتاج الوصوؿ الى مستوى -
التخمص مف البطالة بتوفير فرص عمؿ للايدي العاممة حتى يتسنى تخفيض مف  -

 نسبة البطالة.

 المطمب الثاني: ماىية السياسة النقدية غير التقميدية

يتـ التطرؽ في ىذا المطمب إلى تعريؼ السياسة النقدية غير التقميدية، شروط تنفيذىا     
 وأىـ أدواتيا.

 ع الأول: تعريف السياسة النقدية غير التقميديةالفر 

لـ يتـ  لا يوجد إجماع عمى تعريؼ شامؿ لمضموف السياسة النقدية غير التقميدية، حيث     
جانب المستيدفات وجانب الأدوات)الوسائؿ( المستخدمة  .تعريفيا حتى الآف سوى مف جانبيف

 1النقدية مف جانبيف ىما:في مثؿ ىذه السياسات، وعميو فيمكف تعريؼ السياسة 
مف حيث الجية المستيدفة: ىي مجموعة الوسائؿ والاجراءات غير المعتاده في السياسة 
النقدية التقميدية تستخدميا السمطة النقدية لمتأثير في النشاط الاقتصادي، ولتحقيؽ أىداؼ 

 اقتصادية محددة، خلاؿ فترة زمنية معينة".

                                                           
، مجمػػة الاقتصػػاد والماليػػة، ياار التقميديااةالبنااوك المركزيااة فااي الاادول الناميااة وقاادرتيا عمااى الممارسااات غعمػػي صػػاري،  1

 .6، ص 2015الجزائر، 
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أما مف حيث الأدوات المستخدمة: عرفت بأناىا سياسة نقدية تستخدـ زمف الازمات 
يتـ مف خلاليا تنفيذ دعـ ائتماني معزز، وتسييلات ائتمانية، وتيسيرات كمية، وتدخلات في 
العممة، وفي أسواؽ الأوراؽ المالية، وتوفير السيولة بالعملات المحمية والأجنبية، كؿ ذلؾ 

ؿ القطاع المالي، وحماية الاقتصاد الحقيقي مف تداعيات الأزمة بيدؼ دعـ سير عم
 المالية".

كما تعرؼ السياسة النقدية غير التقميدية عمى أنيا قياـ البنؾ المركزي بدور الوساطة   
في عممية الائتماف لتعويض انقطاع الوساطة الخاصة، والميزة الأساسية في وساطة البنؾ 

مى الأمواؿ عف طريؽ إصدار سندات الحكومة بلا قيود ولا المركزي ىو سيولة الحصوؿ ع
يمكف القوؿ أف السياسة النقدية غير التقميدية  1مجازفة، وذلؾ لتوفير وسيمة لتحفيز الاقتصاد،

عمى أنيا قياـ البنؾ المركزي بدور الوساطة مف أجؿ تسييؿ الحصوؿ عمى الأمواؿ عف 
 طريؽ إصدار سندات حكومية.

ومف خلاؿ ما سبؽ يمكف استخلاص تعريؼ شامؿ لسياسة النقدية غير التقميدية، عمى     
أنيا السياسة التي تحاوؿ التأثير عمى أسعار الفائدة طويمة الأجؿ مف خلاؿ إصدار البنؾ 
المركزي، أو مشتريات الأصوؿ )سندات الخزينة(، تسمى برامج شراء الأصوؿ بالتسييؿ 

 ف.الكمي بتخفيؼ الائتما
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
 .62-59، ص ص :  2013، الجزائر ،  4، العدد المجمة الجزائرية لمعولمة والسياسات الاقتصاديةصاري عمي ،  1
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 الفرع الثاني: شروط تنفيذ سياسة نقدية غير تقميدية

 1ىناؾ مجموعة مف الشروط لتنفيذىا تتمثؿ فيما يمي:    
  لابد أف تكوف متناسبة مع درجة التفكؾ والاضطراب الذي تعاني منيا السوؽ التي تسعى إلى

التعطيؿ الكمي للأسواؽ، إنقاذىا، وفي اغمب الحالات لابد مف تفصيؿ التدابير مف اجؿ تجنب 
 -والواقع أف البنؾ المركزي يجب أف لا يتردد في توسيع أو تقميص نطاؽ أدواتو غير المعيارية

اعتمادا عمى حجـ الخمؿ في عمؿ النظاـ  -وبخاصة مدة التوفير غير الاعتيادي لمسيولة
 .المالي

  لمعالجة قضاياه الخاصة لابد أف تكوف التدابير مصحوبة برسائؿ قوية إلى البنوؾ التجارية
صلاح الموازنات في الأمد المتوسط، ولأف البنوؾ تعد إلى حد كبير الأداة  بإعادة التمويؿ وا 
الرئيسية لدى البنؾ المركزي لإعادة التمويؿ "غير المعياري"، فإف ىذه الرسالة تشكؿ أىمية 

 .خاصة في حالة الأزمات
 لأوربي، فضلا عف الدوؿ الأعضاء عمى في حالة أوروبا لابد مف حث مؤسسات الاتحاد ا

تعزيز الإدارة الاقتصادية مف خلاؿ المراقبة المصيقة لمسياسات الاقتصادية والخاصة بالموازنة 
التي تنتيجيا الدوؿ كؿ عمى حدا، والواقع أف مجمس محافظي البنؾ المركزي الأوروبي كاف 

 .واضحاً إلى حد كبير فيما يتصؿ القضية منذ بداية الأزمة
  وبقدر ما تعمؿ مجموع التدابير غير التقميدية التي تتخذىا البنوؾ المركزية في الدوؿ المتقدمة

عمى تغير بنيوي في البيئة النقدية والمالية للاقتصاد العالمي، والتعديؿ الضروري لمخمؿ في 
 التوازف العالمي، والمساىمة الحاسمة مف جانب الجيات المقرضة المتعددة الأطراؼ.

 
 
 
 

                                                           
المجمػة الجزائريػة لمعولمػة والسياسػات الاقتصػادية، العػدد السياسة النقدية غير التقميدية الأدوات والأىاداف، عمي صاري،  1
 . 62-61ص: -، ص2013، 4
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 الفرع الثالث: أدوات السياسة النقدية غير التقميدية

 يمكف تقسيـ أداوت السياسة النقدية غير التقميدية إلى أربع أنواع تتمثؿ فيما يمي:    

 (QEأولا: التيسير الكمي )

، والتي 1930السياسة النقدية مف قبؿ جوف ميمر كينز وضعت الدراسات الاولى لادوات 
ىي أساس سياسة التيسير الكمي، حيث طبقت سياسة التيسير الكمي لاوؿ مرة في الياباف، 

، حيث اف السياسات النقدية 1990بعد حالة الانكماش التي عرفيا الاقتصاد الياباني سنة 
مف البحث عف سياسات جديدة تعتبر اكثر  التقميدية المتفؽ عمييا لـ تعد ناجعة، وعميو لابد

نجاعة ومنيا سياسة التيسير الكمي التي تعتمد عمى سعر الفائدة الصفري، في البنؾ 
المركزي الياباني طبؽ ىذه السياسة عف طريؽ بيع سندات حكومية لمقطاع المالي بما فييا 

مقدمة مف الاقتصاد القطاع المصرفي وزيادة نسبة الاحتياطي وبالتالي الرفع مف قروض ال
خفض البنؾ  1990الحقيقي مما يزيد مف السيولة ليدؼ تخفيؼ حدة الانكماش، ففي سنة 

، ومع 1مع نياية نفس السنة  % 0في بداية السنة الى  %7المركزي الياباني سعر الفائدة 
بعدىا  اعمف البنؾ الفيدرالي الامريكي تبنيو  ليذه السياسة كاداة لمعالجة الازمة، 2008ازمة 

بدات معظـ الدوؿ في تطبيؽ سياسة التيسير الكمي بما فييا الاتحاد الاوربي ناىيؾ عمى 
 2 .تركيز البنؾ المركزي الاوربي عمى ابقاء التضخـ تحت السيطرة

                                                           
1 Loch Rayan Collins and others, Strategic quantitative easing: stimulating investment to 
rebalance the economy, new economic foundation, UK, 2013, p10. 
2 Amanda A.Schaible, Quantitative easing, effect on shadow banking, Scholarship @ cuc. 
clarement. edu, 2014, p10. 
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  تعريف التيسيير الكمي: -1

الا انيا  Planche a billetالتيسير الكمي ىو أداة مشابية لسياسة التمويؿ غير تقميدي     
اكثر تطورا منيا في إجراءات تنفيذىا، وتمثؿ في الحقيقة آخر أسمحة البنؾ المركزي بعد أف 

 1دفع بأسعار الفائدة نحو الصفر، ومنعا لموقوع في مصيدة السيولة.
أما التعريؼ اكثر شيوعا ىو: انيا عبارة عمى اداة لسياسة النقدية غير التقميدية تقتضي و        

جـ موازنة البنؾ المركزي عف طريؽ الرفع مف القاعدة النقدية والحفاظ عمى حجـ الرفع مف ح
السيولة في الاقتصاد مع التقميؿ مف مخاطر محفظة الاصوؿ مف جية اخرى فيي سياسة لا 

 2تساىـ في تغيير نوعية اصوؿ البنؾ المركزي مثمما ىو الحاؿ في سياسة تيسير الائتماف.
ييدؼ التيسير الكمي إلى التأثير في ىيكؿ ميزانيات المصارؼ التجارية بزيادة       

مستويات السيولة لدييا، وتحفيز المصارؼ نتيجة لذلؾ عمى الإقراض بصورة أكبر أو 
الاستثمار في سندات الشركات، وتتمثؿ آلية التيسير الكمي في أف البنؾ المركزي يقوـ بشراء 

ندات الحكومية مف المصارؼ، حيث يترتب عمى شراء البنؾ المركزي أصوؿ مالية، غالبا الس
 3ىذه السندات ما يمي: 

  ارتفاع أسعارىا السوقية وتراجع معدلات الفائدة عمى السندات نتيجة لذلؾ، وىو ما
يشجع المصارؼ عمى التوجو نحو أدوات أخرى أكثر عائدا مثؿ سندات الشركات، أو 

 .إقراض الأفراد
 لمركزي بشراء ىذه السندات لابد أف يقوـ بإصدار المزيد مف ىذه قياـ البنؾ ا

الاحتياطيات لمصمحة المصارؼ، بالطبع مثؿ ىذه الخطوة تعاد لعممية إصدار المزيد 
مف النقود، ويترتب عمى ذلؾ تزايد كمية السيولة المتاحة لدى المؤسسات المالية، وىو 

                                                           
فاعمية أدوات السياسة النقدية التقميدية وغير التقميدية لمبناك المركازي فاي مواجياة أزماة نوفؿ سمايمي وفضيمة بوطورة،  1

 .31، ص 2015، الجزائر 44قتصادية، العدد مجمةكمية بغداد لمعموـ الاالديون السيادية الأوروبية، 
3 Mark Gertler and Peter Karadi، Model of Unconventional Monetary Policy، NY 
University،2010, p .114. 

، مجمػة كميػة الإدارة والاقتصػاد، التيسير الكمي و دوره في تحسين معدلات النمو العالمي حوراء رزوقي وعباس القريشي، 3
 .15:43عمى الساعة  21/01/2020تاريخ الإطلاع:  ،11/12/2017تاريخ النشر:  جامعة بابؿ،
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ار فوائض السيولة المتجمعة ما يفترض أف يشجع المصارؼ عمى الإقراض لإستثم
 لدييا نتيجة عمميات التيسير الكمي.

 :منيا نجد الكمي التيسير أسموب توضح التي المقاربات مف العديد ىناؾ 
 الكمي أو التسييل مقاربات توضح أسموب التيسيربعص ال(: 1-1الجدول رقم )

 المحتوى المقاربة
 
 

مقاربة نيو ويكس 
 يميان
Neo 

ne 
Wicksellien 

 

سياسة التيسير الكمي وزيػادة حجػـ القاعػدة النقدية عف طريؽ الإصدار    
النقدي يمكف أف تؤثر بطريقة غيػر مباشػرة فػي الاقتصػاد، عػف طريػؽ 
التػأثير في توقعات الأعواف الاقتصادييف بالرغـ مف مواجية الاقتصاد لحالة 

قد تلامس منخفضة جدا "مصيدة السيولة" أيف تكوف معدلات الفائدة 
معدلات صفرية، ووجود مصداقية لمبنوؾ المركزية مف أجؿ توجيو تمؾ 
التوقعات الخاصة بمسار معدلات الفائدة المتوسطة والطويمة الأجؿ إلى 
جانب معدلات التصخـ  وتعزيز ذلؾ بتدخمو في سوؽ الصرؼ لتخفيض 

 .قيمة العممة خلاؿ فترة  زمنية مدروسة، وبالتالي تحفيز الطمب الكمي

 
مقاربة المدرسة 

 النقدية

تكوف ضخ السيولة عػف طريػؽ زيػادة حجػـ القاعػدة النقدية يؤثر عمى    
الاقتصاد بالرغـ مف حالة مصيدة السيولة، والصدمات النقدية الناتجة عف 
برنامج التيسير الكمي وتخمؽ تعديؿ في الأسعار النسبية للأصوؿ الحقيقية 

زيادة حجـ  والمالية، وىذه الزيادة في حجـ القاعدة النقدية تؤدي إلى
الاستيلاؾ عف طريؽ أثر الثروة الذي يدفع الأفراد إلى القياـ بنفقات جديدة، 

 وبالتالي تحفيز النشاط الاقتصادي.
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،مجمة اقتصاديات المال والأعمال، العدد "تجربة التيسير الكمي في الجزائر"المصدر: وليد العشي وأحمد صديقي، 
 .253-252ص  -، ص2018السادس، جوان ،

 ت سياسة التيسير الكمي:آليا -2

إف تطبيؽ سياسة التيسير الكمي يتطمب مجموعة مف المعايير لا بد مف الالتزاـ بيا والا   
تحولت ىذه السياسة مف اداة لحؿ الازمة الى اداة لا بد مف التحوط منيا باعتبارىا سبب مف 
أسباب الازمة واكبر خطر تواجيو الدوؿ المطبقة ليذه السياسة ففي اوقات الكساد تعمؿ 

يفقد البنؾ المركزي فرصتو  %ركزية عمى خفض معدلات الفائدة وعندما تصؿ الىالبنوؾ الم
في تشجيع الائتماف وبالتالي يطبؽ سياسة التيسير الكمي كبديؿ عف ادوات السياسة النقدية 
التقميدية ، فيقوـ البنؾ المركزي بشراء السندات طويمة الاجؿ وتخفيض معدلات الفائدة عمى 

جارية التي يحتفظ بيا مما يؤدي الى تقميؿ اقباؿ البنوؾ عمى الاحتفاظ احتياطات البنوؾ الت

 
 

مقارباة 
 ريتشااردكاو
(2008) 

 

حيث أكػدت أف الأزمػة الماليػة  .تركز اىتماميا عمى القطاع الخاص   
التػي شيدتيا بعض الدوؿ ىي أزمة موازنة، فيناؾ العديد مف المؤسسات 
التي تشكؿ العصب الرئيسي للاقتصاديات تعاني مف عجز في الموازنة 
وفػي ىػذه الحالػة فالمتعػامميف الاقتصػادييف لا يبحثػوف عػف تعظػيـ الأربػاح، 

نمػا عػف كيفيػة تقميػؿ مػديونيتيـ وىػذا مػا لا يشػجعيـ عمػى الاقتػراض مػف  وا 
البنػوؾ بػالرغـ مػف معػدلات الفائػدة المنخفضػة، وبالرغـ مػف وجػود إمكانيػات 
كبيػرة لػدى البنػوؾ التجاريػة فػي مػنح القػروض إلا انػو فػي حالػة غيػاب طمػب 

ذا عػززت ىػذه لممقترضػيف يسػتحيؿ حصػوؿ عمميػة الاقتػراض، وعمػى ىػ
المقاربػة مػف المكانػة الاقتصػادية لمتيسير الكمي ودوره في تخميص 

 المؤسسات الاقتصادية مف مديونيتيـ.
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بفائض السيولة لدى البنؾ المركزي وبالتالي زيادة حجـ الائتماف ما يساعد عمى الاستثمار 
 1في القطاعات الاقتصادية الحقيقية.

 2وعميو يمر تطبيؽ سياسة التيسير الكمي بمرحمتيف أساسيتيف:
ي مف البنوؾ التجارية وباقي المؤسسات المالية السندات الحكومية شراء البنؾ المركز  -

مما يرفع مف أسعارىا بسبب زيادة الطمب عمييا وبالتالي تنخفض اسعار الفائدة طويمة 
 .الأجؿ

إصدار ادوات ديف قصيرة الاجؿ وتوسيع القاعدة النقدية في الاقتصاد عف طريؽ  -
 الاصدار النقدي.

 الكمي:أىداف سياسة التيسير  -3

 3تسعى سياسة التيسير الكمي إلى تحقيؽ جممة مف الأىداؼ تتمثؿ فيما يمي:    

قياـ البنؾ المركزي بشراء الأصوؿ طويمة  : التأثير في معدل الفائدة طويل الأجل:3-1
الأجؿ، يسبب انخفاض المعروض منيا مف قبؿ المستثمريف، إذا افترضنا ثبات الطمب 

رامج التيسير الكمي مما يساىـ في ارتفاع أسعار الأصوؿ طويمة المتزايد عمييا مف خلاؿ ب
 .الأجؿ وانخفاض معدلات الفائدة طويمة الأجؿ

حيث تتعرض أسعار السندات لخطر التغيرات  : التقميل من مخاطر أسعار السندات:3-2
ر في سعر الفائدة وذلؾ مف خلاؿ طوؿ مدة السند، وليذا فمف أىـ الاعتبارات لبرامج التيسي

الكمي ىو التقميؿ مف ىذه المخاطر عمى السندات خاصة منيا السندات السيادية التي تؤثر 
إيجاباً عمى العائد مف السندات التجارية والاستثمارية، ىذا ما يشجع المستثمريف عمى تداوليا 

 .وخمؽ سيولة مناسبة في السوؽ
                                                           

1 Mark Gertler and Peter Karadi,op - cit, p :3,16. 
2 Loch Rayan Collins and others, op-cit, p9. 

 .257-256وليد العشي وأحمد صديقي، مرجع سابؽ، ص ص :  3
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الإفلاس وعدـ قدرة  يعتبر المالية: بالالتزامات: تحييد الإف س وعدم الوفاء 3-3
المقترضيف عمى الوفاء بالتزاماتيـ المالية اتجاه المقرضيف مف أىـ مظاىر الأزمات المالية، 
إلا أف تبتي  سياسة التيسير الكمي يعمؿ عمى تحييد ىذا الأثر وفؽ ما يوفره المقرضيف 

ر، واستعادة كخطة إنقاذ مالية لممؤسسات القابمة للإفلاس والحفاظ عمى أصوليا مف الانييا
الثقة  المصرفية للأسواؽ المالية، والحد مف انتقاؿ تداعيات ذلؾ إلى مناطؽ أخرى مف العالـ 

 في ظؿ العولمة المالية وترابط الأسواؽ المالية العالمية.

 مخاطر التيسير الكمي:  -4

 1لمتيسير الكمي عدة آثار عمى المتغيرات الاقتصادية تتمثؿ فيما يمي:    

 أثر التيسير الكمي في التصخم 

يسبب التيسير الكمي ارتفاع معدلات التضخـ أكثر مما ىو مرغوب فيو إذا تمت المبالغة    
ومف ناحية  .في تقدير المبمغ المطموب لمتيسير الكمي ويتـ إنشاء أمواؿ أكثر مف اللازـ

ى الشركات أخرى يمكف أف يفشؿ إذ كانت المصارؼ لا تزاؿ مترددة في منح القروض إل
الصغيرة والأسر مف أجؿ تحفيز الطمب، ويمكف لمتيسير الكمي أف يخفؼ بفعالية عممية 
تخفيض المديونية كما يخفض العائدات، ولكف في سياؽ الاقتصاد العالمي قد تساىـ 

 معدلات الفائدة المنخفضة في استمرار الاحتفاظ بالموجودات في الاقتصاديات الأخرى.

الأدبيات الاقتصادية إف الزيادة في المعروض النقدي ليا تأثير  ومف المعموـ في   
تضخمي،مما قد يؤدي إلى خفض قيمة سعر الصرؼ لعممة البمد مقابؿ العملات الأخرى. 
ضافة لذلؾ فإف الآثار المتوقعة لمتيسير الكمي في زيادة التضخـ قد يؤدي إلى تقميؿ  وا 

 معدلات العائد الحقيقة.

                                                           
وآخػػػػػروف، التسػػػػػييؿ الكمػػػػػي ودوره فػػػػػي السياسػػػػػة النقديػػػػػة، مجمػػػػػة جامعػػػػػة الكركػػػػػوؾ لمعمػػػػػوـ الاداريػػػػػة  عبػػػػػد العزيػػػػػز شػػػػػويش 1

 .136-134ص -، ص2014والاقتصادية، المجمد الرابع، العدد الثاني، 
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  عمى سعر الفائدةأثر التيسير الكمي 

في العادة، ينفذ البنؾ المركزي السياسة النقدية برفع أو خفض معدؿ الفائدة المستيدؼ     
مف أجؿ التحكـ بأسعار الفائدة بيف البنوؾ. وعموما يحقؽ البنؾ المركزي معدؿ الفائدة 
اء المستيدؼ في الأساس مف خلاؿ عمميات السوؽ المفتوحة، حيث يقوـ البنؾ المركزي بشر 

أو بيع السندات الحكومية قصيرة الأجؿ مف البنوؾ والمؤسسات المالية الأخرى، وعندما يقوـ 
البنؾ المركزي بصرؼ أو تحصيؿ ىذه السندات فإنو يضخ أو يسحب الأمواؿ في الاقتصاد 
وىذا ما يؤثر عمى أسعار السندات الحكومية قصيرة الأجؿ وعوائدىا، وىذا بدوره يؤثر عمى 

 ائدة بيف البنوؾ.معدلات الف

إذا كاف معدؿ الفائدة الاسمية عند صفر أو قريب منو لمغاية، فلا يمكف لمبنؾ المركزي أف 
يجعمو أقؿ مف ذلؾ ويمكف أف تحدث ىذه الحالة الذي يسمى فخ السيولة، عمى سبيؿ المثاؿ 
خلاؿ الانكماش الاقتصادي أو عندما يكوف التضخـ منخفض جداً. وفي ىذه الحالة فإف 
البنؾ المركزي قد يستخدـ التيسير الكمي لشراء كمية محددة مف السندات أو الموجودات 
الأخرى مف المؤسسات المالية بصرؼ النظر عف معدؿ الفائدة الذي لا يمكف أف ينخفض 

 .نشيط الاقتصادتل المتبقي الوحيد الحؿوغالبا ما يعتبر ذلؾ  ،أكثر مف ذلؾ

 التيسير الكمي عمى عرض النقود أثر 

مف المعروؼ أف عرض النقد لؼ مف النقد في التداوؿ والحسابات الجارية وحسابات     
التوفير لدى الجياز المصرفي، ونظراً لأف التيسير الكمي أساسا في الموجود النقدي لمجياز 

ف عرض النقد يزداد فور إطلاؽ خطط  المصرفي فإف أثره مباشر عمىيا وتنفيذ عرض النقد وا 
 التيسير الكمي وتنفيذىا.

 الصرفالتيسير الكمي عمى سعر  أثر 
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تظير ميزة التيسير الكمي بطريقة مباشرة المصدريف المقيميف في البمد الذي ينفذ التيسير     
الكمي وأيضا المدنييف الذيف ليـ ديوف صادرة بيذه العممة، حيث أنو عندما تنخفض قيمة 

ا تضر بطريقة مباشرة المستورديف حيث إف تكاليؼ �ف، ومع ذلؾ فإالعممة تنخفض الديو 
البضائع المستوردة تتضخـ بانخفاض قيمة العممة، ويمكف لمبنوؾ أف تستخدـ ىذه الأمواؿ 
الجديدة للاستثمار في الأسواؽ الناشئة والاقتصاديات القائمة عمى السمع الأساسية والسمع 

ض الشركات المحمية التي تواجو صعوبة في الحصوؿ نفسيا وفرص غير محمية بدلا مف إقرا
 عمى القروض.

 ثانيا: التيسير النوعي

 1يرتكز التيسير النوعي عمى المبادئ الآتية: 

تحسيف إجمالي الظروؼ المالية لدعـ الطمب الكمي وتحقيؽ معدؿ التضخـ  -
 .المستيدؼ

 .ضرورة تطبيؽ التدابير بصفة شاممة ومحايدة -
تقصي الحذر، مف خلاؿ الحد مف المخاطر المرتبطة بالميزانية عمى البنؾ المركزي  -

 وضماف الخروج مف الاستراتيجية بالطريقة والوقت المناسبيف.

ويعتمد نيج تسييؿ الائتماف عمى مزيج مف القروض والأوراؽ المالية التي يحتفظ بيا     
لائتماف لمشركات البنؾ المركزي، وعمى كيفية تكويف ىذه الأصوؿ التي تؤثر عمى شروط ا

والعائلات، ويشمؿ التسييؿ النوعي عمى زيادة المعروض النقدي بعد شراء السندات 
ولكف بشراء أصوؿ القطاع الخاص مثؿ سندات الشركات والأوراؽ المالية  2الحكومية،

                                                           

 .199، ص 2010، الطبعة الأولى، الأردف، ، اقتصاديات النقود والبنوكالسيد متولي عبد القادر 1
 .213-212ص -ص1999 ، الطبعة الثانية، دار مجدلاوي لمنشر، الأردف ،النقود والمصارف عبد االله عقيؿ جاسـ ، 2
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المدعومة برىف عقاري لمسماح لمبنؾ المركزي لموصوؿ إلى السقؼ المحدد لمعدؿ الفائدة 
 المعمف.

 ا: أسعار الفائدة الصفريةثالث

تتبع البنوؾ المركزية سياسة أسعار الفائدة الصفرية في حالة الأزمات مف أجؿ تسييؿ     
حصوؿ الأفراد عمى الائتماف، كوف أف العلاقة بيف أسعار الفائدة عمى الائتماف والكمية 

ى أسعار صرؼ المطموبة منو علاقة عكسية، وتساىـ أسعار الفائدة الصفرية في التأثير عم
العممة في السوؽ الدولية لمعملات مف خلاؿ عدد الوحدات مف العممة المحمية التي يمكف بيا 
شراء وحدات مف عممة أخرى، ويمكف النظر إلى أثر سعر الفائدة أسعار الصرؼ مف 

 1خلاؿ:

سعر الفائدة لو تأثير كبير عمى سعر الصرؼ، حيث ارتفاع سعر الفائدة عمى القروض  -
بأسعار الفائدة الأجنبية يؤدي إلى زيادة الاقتراض مف البنوؾ الأجنبية، الأمر  مقارنة

الذي يؤدي إلى زيادة الطمب عمى العممة المحمية وارتفاع قيمتيا، ومنو تراجع 
الصادرات وتراجع الحساب الجاري في ميزاف المدفوعات ومنو انخفاض معدؿ نمو 

 .رالناتج المحمي الإجمالي و تراجع الاستثما
مف خلاؿ العلاقة بيف سعر الصرؼ العممة المحمية وعرض النقود حيث العلاقة بينيما  -

علاقة طردية، فزيادة العرض النقدي يؤثر إيجابا عمى أسعار العممة المحمية، 
وانخفاض سعر صرؼ العممة المحمية يؤدي إلى زيادة الصادرات ومنو زيادة نمو 

  .ارالناتج المحمي وبالتالي زيادة الاستثم

                                                           
 .69مرجع سبؽ ذكره، ص السياسة النقدية غير التقميدية الأدوات والأىداف، عمي صاري ،  1
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مف خلاؿ العلاقة بيف ميزاف المدفوعات وسعر الصرؼ ففي حالة وجود فائض في  -
ميزاف المدفوعات، يؤدي ذلؾ إلى زيادة الطمب عمى العممة المحمية الأمر الذي يساىـ 

 في الرفع مف قيمتيا الخارجية، والعكس صحيح.

 رابعا: حرب العم ت

تعرؼ ىذه التقنية عمى أف العممة القوية تميز الاقتصاد القوي، لكف العممة القوية جدا    
تضعؼ الاقتصاد، وليذا نجد في الكثير مف الاقتصاديات تعمؿ عمى إضعاؼ عممتيا 
المحمية بالنسبة لباقي العملات قصد خمؽ أفضمية تنافسية، وىذا الإضعاؼ في العممة يكوف 

لة نفسيا مف خلاؿ استعماؿ عدة وسائؿ كبيع العممة المحمية و شراء متعمدا مف طرؼ الدو 
عملات أجنبية، خفض معدلات الفائدة، وأدوات السياسة النقدية غير التقميدية و التي في 

 1مقدمتيا سياسة التسيير الكمي.

 المطمب الثالث: سبل تمويل العجز في الموازنة العامة

يتـ التطرؽ في ىذا المطمب إلى مفيوـ عجز الموازنة العامة أنواعيا، والأسباب التي     
 أدت بالوقوع في العجز بالإضافة إلى آليات تمويؿ عجز الموازنة.

 الفرع الأول: مفيوم عجز الموازنة العامة

والتي تعرؼ قبؿ التطرؽ إلى عجز الموازنة العامة يجب التعرض أولًا إلى الموازنة العامة    
عمى "أنيا برنامج مالي لسنة مالية قادمة، تستطيع مف خلالو الدولة القياـ بوظائفيا وتحقيؽ 

                                                           
 .120، ص 2007، الدار الجامعية، الإسكندرية، اقتصاديات النقود والبنوكالمطمب عبد المجيد،  1
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يمكف القوؿ بأف الموازنة  1نشاطاتيا في كافة المجالات الاقتصادية والاجتماعية والسياسية"،
في جميع  العامة خطة مالية لسنة قادمة مف خلاليا تقوـ الدولة بوظائفيا وتحقؽ نشاطاتيا

 المجالات الإقتصادية، التنموية والإجتماعية ....

كما تعرؼ الموازنة العامة عمى أنيا تقدير تفصيمي لنفقات الدولة وايراداتيا خلاؿ سنة      
مالية مقبمة، تعده أجيزة الحكومة، وتعتمده السمطة التشريعية بإصدار ما يسمى قانوف 

ويمكف القوؿ  2يذ الميزانية بجانبييا التحصيمي والإنفاقي"،المالية، الذي يجيز ليذه الأجيزة تنف
بأف الموازنة العامة تقوـ الحكومة بوضع تقدير للإيرادات والنفقات وتعتمده السمطة التشريعية 

 في تنفيذ الميزانية بجانبييا التحصيمي والإنفاقي.

لمفيوـ دقيؽ وشامؿ  لقد تعددت مفاىيـ العجز في الموازنة العامة لمدولة، سعيا لمتوصؿ   
 ومف أىـ ىذه التعاريؼ نذكر ما يمي: .يحدد العجز في الموازنة العامة

عجز الموازنة العامة تمؾ الحالة التي يكوف فييا الإنفاؽ العاـ أكبر  التعريف الأول:
، كما تعرؼ عجز 3مف الإيرادات العامة، حيث تعجز الإيرادات العامة عف تغطية النفقات"

 امة عمى أنيا الوضعية التي يكوف فييا الإيرادات غير قادرة عمى تغطية النفقات.الموازنة الع

عجز الموازنة العامة ظاىرة اقتصادية شائعة تحدث بشكؿ عاـ عمى  التعريف الثاني:
مستوى الدوؿ المختمفة، فعجز الموازنة يحدث عندما يزيد الإنفاؽ الحكومي عف الإيرادات 

س عف سوء تخطيط أو تقدير الحكومة، وبالتالي يعرؼ عمى أنيا الموجودة، وىو ناتج بالأسا

                                                           
، ص 2015، الطبعة التاسعة، دار الثقافة لمنشر والتوزيع، الأردف، المالية العامة والتشريع الضريبيأعاد حمود القيسي،  1

89. 
، ديػواف المطبوعػات الجامعيػة، الجزائػر، ، المبادئ العامة وتطبيقاتيا في القاانون الجزائاريالمالية العامة، سفياف خصػير 2

 .67، ص 2015
، 2005، الطبعة الأولى، منشورات الحمبي الحقوقيػة، القػاىرة، مقدمة في الاقتصاد النقدي والمصرفيسوزي عدلي ناشر،  3

 .277ص 
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ظاىرة اقتصادية نتيجة زيادة الإنفاؽ الحكومي عف الإيرادات وذلؾ بسبب سوء تخطيط 
 1الحكومة.

مف خلاؿ ما سبؽ يمكف استخلاص تعريؼ شامؿ لعجز الموازنة العامة كالآتي: عجز     
الإيرادات العامة غير قادرة عمى تغطية النفقات  الموازنة ىي تمؾ الوضعية التي تكوف فييا

العامة لمدولة خلاؿ سنة مالية معينة، بمعنى أف رصيد الموازنة العامة يكوف سالبا أي أف 
 الإنفاؽ العاـ يفوؽ الموارد العامة".

 

                                                           
، مجمػة الدراسػات (2014-1996، أثر عرض النقود عمى عجز الموازنة العاماة فاي الساودان )ناصر وراؽ عمي وراؽ  1

 .8، ص01/02/2016، 15، العدد، 04جامعة النيميف، المجمد  –العميا 
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 وأسباب عجز الموازنة العامةالفرع الثاني: أنواع 

 1لمموازنة العامة أنواع وأسباب عديدة أدت إلى عجزىا تمثمت في النقاط التالية:    

 أولا : أنواع عجز الموازنة العامة

 لعجز الموازنة العامة أشكاؿ متعدد ومختمفة يمكف اختصار أىميا فيما يمي:    

 العجز الكمي )الشامل(:  -1

يحاوؿ العجز الشامؿ توسيع مفيوـ العجز ليشمؿ بالإضافة إلى الجياز الحكومي جميع     
الكيانات الحكومية الأخرى كالييئات المحمية والييئات اللامركزية والمشاريع العامة لمدولة، 
ومنو يصبح العجز مساويا لمفرؽ بيف مجموع إيرادات الحكومة والقطاع العاـ ومجموع نفقات 

 والقطاع العاـ. الحكومة

 العجز الجاري:  -2

يعبر العجز الجاري عف صافي مطالب القطاع الحكومي مف الموارد والذي يجب تمويمو     
بالاقتراض، ويقاس ىذا النوع مف العجز بالفرؽ الإجمالي بيف مجموع أنواع الإنفاؽ 

لمخصص لسداد والإيرادات العامة لكؿ الييئات الحكومية مطروحا منو الإنفاؽ الحكومي ا
الديوف المتراكمة مف السنوات السابقة، بمعنى أخر ىو الفرؽ الإنفاؽ العاـ الجاري والإيرادات 

 العامة الجارية.

                                                           
داريػػة، العػػدد عجااز الموازنااة العامااة لمدولااة وع جااو فااي الاقتصاااد الوضااعيلحسػػف دردوري،  1 ، 14، أبحػػاث اقتصػػادية وا 

 .104، ص 2013جامعة بسكرة، ديسمبر 
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 العجز الأساسي:  -3

يتضمف العجز الجاري فوائد الديوف إلا أف الديوف ىي في الواقع تصرفات تمت في    
ت ماضية وليست حالية ويعمؿ العجز الماضي مما يعني أف الفوائد عمييا تتعمؽ بتصرفا

 الأساسي عمى استبعاد ىذه الفوائد ليتمكف مف إعطاء صورة عف السياسة المالية الحالية. 

 العجز التشغيمي:  -4

ىو عجز ينجـ عف متطمبات الحكومة والقطاع العاـ مطروحا منيا مقدار الفوائد     
ع العاـ، حيث يؤخذ بعيف الاعتبار المدفوعة عمى الديوف المستحقة عمى الحكومة والقطا

معدلات التضخـ السائدة، أي أنو يراعي في قيمة الفوائد التي تدفع، تعويض الدائنيف جراء 
 انخفاض القيمة الحقيقية لمديوف )ارتفاع المستوى العاـ للأسعار(.

 العجز الييكمي:  -5

امة عبر مسايرة والمحاؽ يتمثؿ ىذا النوع مف العجز في عجز معدلات نمو الإيرادات الع    
بمعدلات نمو النفقات العامة بشكؿ دائـ وغير مفاجئ أو مؤقت، بمعنى أنو عجز دائـ 
يستبعد أثر العوامؿ المؤقتة أو العارضة المؤثرة عمى العجز المالي وكذا التذبذبات في الدخؿ 

 المحمي وأسعار الفائدة.
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 ثانيا: أسباب عجز الموازنة العامة

الى تمويؿ العجز، حيث يتعيف عمييا أف تختار الوسائؿ الآمنة والابتعاد عف  تمجأ الدولة   
وسائؿ تمويؿ العجز ذات الآثار المدمرة عمى الاقتصاد كالإصدار النقدي، حيث يرى بعض 

 1الفقياء أف ىناؾ أربع حالات لوقوع العجز في موازنة الدولة وىي:

موازنة ومثاليا حالة زيادة النفقات خطأ في التقدير والتحقيؽ لمنفقات عند إعداد ال -
وزيادة مقابمة  في الإيرادات أو في حالة المحافظة عمى حجـ النفقات وتخفيؼ 

 .العبء الضريبي
 .خطأ العنصر البشري في تقدير الإيرادات ويكوف في حالة الاستقرار الاقتصادي -
، وىنا حالة تحقيؽ العجز نتيجة ركود اقتصادي عصيب في أثناء تنفيذ الموازنة -

 .الأسباب الفردية  لمركود تكوف مفاجئة ولا ملامح تدؿ عمييا عند إعداد الموازنة
وىي الأكثر شيوعا في الاقتصاد المعاصر، وتحدث عندما تنخفض الضرائب بعد 
سنوات مف وفرة  الحصيمة الضريبية والازدىار الاقتصادي، وقد تحدث أيضاً عند 

ورة النفقات العامة في تزايدىا. وبالتالي يمكف عدـ قدرة الإيرادات العامة عمى مجا
القوؿ بأف العجز يحصؿ نتيجة عدـ كفاية الإيرادات السيادية لمدولة، كما قد 

 يحدث نتيجة خطأ في التقدير أو نتيجة تبدؿ في معطيات الحالة الاقتصادية. 

 

 

 

 

 
                                                           

1 Joyce MICHAEL et Miles David OP-CIT p 288. 



 الإطار النظري لمدراسة                        الفصل الأول:     
 

 47 

 الفرع الثالث: آليات تمويل عجز الموازنة العامة

 يتـ تمويؿ عجز الموازنة العامة بعدة طرؽ كالآتي:    

 أولا :تمويل عجز الموازنة العامة بواسطة الاقتراض

مف بيف الوسائؿ التي تمجأ إلييا الدولة مف أجؿ تمويؿ عجز الموازنة العامة ىو     
 الاقتراض بجميع أنواعو.

 الاقتراض الداخمي: -1

لداخمي أي المحمي، حيث تمجأ إلييا الدولة عندما ىناؾ العديد مف أشكاؿ الاقتراض ا    
تكوف ىناؾ قدرة تمويؿ محمية، وذلؾ مف أجؿ تغطية عجز موازنتيا العامة ومف أىـ 

 1مصادرىا:

يعتبر البنؾ المركزي المستشار المالي لمدولة، ومصدرا  الاقتراض من البنك المركزي: -1-1
ىاماً مف مصادر الائتماف، حيث تمجأ إليو الدولة عندما تكوف بحاجة لدعـ مالي تغطي بو 
عجزا، يقوـ البنؾ المركزي بتقديـ قروض كي تواجو العجز عف طريؽ الإصدار النقدي 

شريطة أف لا يتعدى ىذا الإصدار الحدود الجديد، ويقوـ البنؾ المركزي بإصدار نقود قانونية 
 المسموح بيا.

يكوف ذلؾ حسب استطاعتيا عمى تمويؿ الائتماف  الاقتراض من البنوك التجارية: -1-2
الإضافي دوف تخفيض الاقتراض لمقطاعات الأخرى، حيث أنو عندما لا يكوف لدى البنوؾ 

ؿ الزيادة في العرض الكمي التجارية فائض في الاحتياطات التي يمكف استخداميا مف أج

                                                           
 .111مرجع سبؽ ذكره، ص  عجز الموازنة العامة لمدولة وع جو في الاقتصاد الوضعي، لحسف دردوري، 1
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للائتماف، فإنو زيادة للاقتراض الحكومي سوؼ تكوف عمى حساب القروض الممنوحة 
 .لمقطاعات الأخرى

تقوـ الدولة بطرح أذونات الخزينة في السوؽ أو عف طريؽ  الإقتراض من الجميور: -1-3
ئدة السائد في السوؽ، البنؾ المركزي لمجميور والمتعامميف في السوؽ المالي وذلؾ بسعر الفا

حيث تعتبر ىذه الأداة فعالة إذا تمكنت الحكومة مف جعؿ دخؿ ىذه السندات مغرياً، حيث 
أنو لنجاح ىذه الوسيمة لا بد أف يكوف سعر الفائدة عمى ىذه السندات موجبا أي أعمى مف 
ة معدؿ التضخـ، حيث يساعد عمى نجاح ىذه الوسيمة توفير سوؽ واسعة للأوراؽ المالي

تتداوؿ فييا ىذه السندات، وما يشجع الأفراد عمى شراء ىذه السندات ىي السيولة العالية 
 التي تتمتع بيا.

 1الاقتراض الخارجي )التمويل الخارجي(:  -2

يعتبر الاقتراض الخارجي مف أىـ الوسائؿ التي يمكف لمدولة أف تمجأ إلييا مف أجؿ تغطية 
أصبح لممؤسسات الدولية أىمية واسعة في جانب جزء مف عجز موازنتيا العامة، فمقد 

التمويؿ الدولي مف بينيا البنؾ العالمي وصندوؽ النقد الدولي، حيث يقوـ البنؾ العالمي 
بتحقيؽ أىدافو مف خلاؿ دوره في الإقراض الذي يساعد الدوؿ التي تعاني مف المديونية 

يض العجز في الميزانية العامة بواسطة القروض التي يقدميا، وذلؾ ما يمكف الدولة مف تخف
مف خلاؿ مديونيتيا، أما بالنسبة لصندوؽ النقد الدولي فيتدخؿ مف خلاؿ عممية التصحيح 
الييكمي مف خلاؿ برامجو، وذلؾ مف أجؿ علاج الاختلالات المالية الخارجية، حيث تقوـ 

عادة ىيكمة النفقات العامة والانفت اح عمى ىذه السياسات في الأساس عمى تخفيض وا 
 المستوى العالمي وتحرير السوؽ الداخمي.

                                                           
سماعيؿ يونس يػامف 1 ، الطبعػة الأولػى، دار صػفاء لمنشػر والتوزيػع، ، اقتصااديات النقاود والمصاارفحسيف محمد سمحاف وا 

 .265، ص 2000الأردف ، 
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ىي عبارة عف وظيفة مصرفية،  الأولى ويقوـ صندوؽ النقد الدولي بوظيفتيف أساسيتيف،    
فيقوـ بإمداد أعضاءه بوسائؿ الدفع الدولية وذلؾ عند الحاجة، حيث تكوف عمى شكؿ قروض 

ت الدوؿ التي تعاني مف العجز أو تسييلات ائتمانية، حيث تساعد ىذه القروض والتسييلا
ىي عبارة عف وظيفة رقابية، حيث تقوـ بمراقبة  الثانيةمف تقميصو وتخفيضو، أما الوظيفة 

 تصرفات دوؿ الأعضاء وذلؾ بما يكفؿ تحقيؽ الاستقرار لأسعار الصرؼ.

 ثانياً: تمويل عجز الموازنة العامة بواسطة الإصدار النقدي الجديد

يعتبر الإصدار النقدي الجديد كأسموب لتمويؿ عجز الموازنة العامة لمدولة وذلؾ عف     
طريؽ خمؽ كمية إضافية مف النقود بدوف تغطية لتمويؿ التنمية أو لتحريؾ الأنشطة 
الإنتاجية، فالإصدار النقدي الجديد ىو الممجأ الأخير للإيرادات العامة، عمى إف ىذه الآلية 

بالمورد المستقر للإيرادات العامة وذلؾ لما تسببو مف نتائج سمبية حيث لابد  لا يمكف وصفيا
 أف يكوف الإصدار بالحدود المعقولة. 

فاليدؼ مف ىذا التمويؿ ىو التعويض عف النقص الفعمي الكمي بسبب وجود جياز     
والإنتاج إنتاجي معطؿ فارتفاع الطمب الكمي يؤدي في ىذه الحالة إلى ارتفاع حجـ التشغيؿ 

لى رفع مستوى التشغيؿ نظراً لمرونة الجياز الإنتاجي، وىناؾ بعض الاقتصادييف  الكمي وا 
يروف إمكانية الاعتماد عمى الإصدار النقدي حتى مع وجود إمكانية الاقتراض مف القطاع 
الخاص وذلؾ إذا كاف ىذا الاقتراض سيؤدي إلى ارتفاع سعر الفائدة ومنو التأثير عمى 

ستثمار، ويمكف أف تمجأ الدولة مف أجؿ استيلاؾ القروض العامة إلى الإصدار مستوى الا
النقدي الجديد، أما الدوؿ النامية فلا يمكف أف تمجأ للإصدار النقدي الجديد إلا إف كاف 

 1موجيا للاستثمار أو أف يستعمؿ بكميات صغيرة لكي لا تنجر عميو آثار تضخمية وخيمة.
                                                           

، 2010-2000والاجتماعيااة لموازنااة الساامطة الفمسااطينية خاا ل الفتاارة الآثااار الاقتصااادية، عبػػد النبػػي جمػػاؿ سػػميـ،   1
 .121، ص 2012رسالة ماجستير، جامعة الازىر، فمسطيف، 
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النقدي يؤدي إلى خفض سعر الفائدة، وجذب الاستثمارات إف التوسع في العرض     
الإضافية التي تؤدي إلى زيادة الطمب الكمي إلى غاية نقطة التشغيؿ التاـ، حيث أي زيادة 

 بعد ىذه النقطة يؤدي إلى حدوث تضخـ ومنو فإف انتقاؿ التأثير يكوف عمى الشكؿ التالي:

 طمب الكمي.(: مدى تأثير العرض النقدي عمى ال1-1الشكل )

 
تونس(،  -المصدر: لحسن دردوري ، سياسة الميزانية في ع ج عجز الموازنة العامة لمدولة )دراسة مقارنة الجزائر

 153، ص 2014أطروحة دكتوراه في العموم الاقتصادية، جامعة بسكرة، 

 المبحث الثاني: التمويل غير التقميدي كأداة لمسياسة النقدية غير التقميدية

إف التمويؿ غير التقميدي الذي يقصده برنامج الحكومة ىو الاعتماد عمى التمويؿ مف     
خلاؿ طباعة الأوراؽ النقدية )الإصدار النقدي( بدوف تغطية بعد تعديؿ قانوف النقد والقرض، 

(، QEوىو ما يعرؼ في مختمؼ البمداف منيا الياباف و الو.ـ.أ ببرنامج التيسير الكمي )
لاساس سيقوـ البنؾ المركزي بإقراض الخزينة العمومية مباشرة مف أجؿ تمويؿ وعمى ىذا ا

عجز ميزانية الدولة، وتمويؿ الديف العمومي الداخمي، وتوفير موارد مالية لمصندوؽ الوطني 
 للإستثمار.    
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المطمب الأول: أىم المحطات التاريخية لقانون النقد والقرض والتعديل 
 10-17الاستثنائي 

ء قانوف النقد والقرض بقواعد ومبادئ تتماشى واقتصاد السوؽ، حيث ظير ذلؾ مف جا   
-03ليتمـ الأمر رقـ  10-17، ثـ جاء القانوف رقـ 11-03والامر  10-90خلاؿ القانوف 

 1المتعمؽ بالنقد والقرض، وىذا التعديؿ ذو طابع إنتقالي يكوف تنفيذه محدودا في الزمف. 11

 داف قانون النقد والقرضالفرع الأول: مضمون وأى

يعتبر قانوف النقد والقرض نصاً تشريعيا يعكس أىمية المكانة التي يجب أف يكوف عمييا     
 النظاـ النقدي في الجزائر، ويعتبر مف القوانيف التشريعية الأساسية للإصلاحات.

 أولا: مضمون قانون النقد والقرض

والمتعمؽ بالنقد والقرض منعطفا حاسما فرضو منطؽ التحوؿ إلى  10-90يمثؿ القانوف     
اقتصاد السوؽ مف أجؿ القضاء عمى نظاـ تمويؿ الاقتصاد القائـ عمى المديونية والتضخـ، 
حيث وضع قانوف النقد والقرض النظاـ البنكي الجزائري عمى مسار تطور جديد تميز بإعادة 

براز دور النقد والسياسة النقدية.تنشيط وظيفة ال  2وساطة المالية وا 
كما أعيدت لمبنوؾ التجارية وظائفيا التقميدية بوصفيا أعوانا اقتصادية مستقمة، ومف      

أىـ النقاط التي تضمنيا قانوف النقد والقرض ىو إحداث علاقة جديدة بيف مكونات المنظومة 
قتصادية العمومية مف جية أخرى، حيث البنكية مف جية، وبينيا وبيف المؤسسات الا

                                                           
، أطروحػة دكتػوراه الطػور الثالػث، فػي عػوـ التسػيير، الحوكمة المصرفية ودورىاا ف مواجياة الازماات المالياةريـ عمري،  1

 .128، ص 2017جامعة أـ البواقي، 
 .196-194ص : -، ص2010، الطبعة السادسة، ديواف المطبوعات الجامعية، الجزائر تقنيات البنوكر لطرش، الطاى 2
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أصبحت البنوؾ بموجب قانوف النقد والقرض تقوـ بدور ميـ في الوساطة المالية سواءً مف 
  1خلاؿ جمع الودائع وتعبئتيا، أو في مجاؿ منح القروض وتمويميا لمختمؼ الاستثمارات.

  2ي كالآتي:ومف أىـ النقاط والتدابير التي تضمنيا قانوف النقد والقرض ى    
منح إستقلالية لمبنؾ المركزي الذي أصبح يسمى "بنؾ الجزائر" واعتباره سمطة نقدية  -

حقيقية مستقمة عف السمطات المالية تتولى إدارة وتوجيو السياسة النقدية في البلاد، 
دارتو  إلى جانب إعادة تنظيمو وذلؾ بظيور ىيئات جديدة تتولى تسيير البنؾ وا 

  .ومراقبتو
مياـ البنوؾ العمومية لزيادة فعاليتيا في النشاط المصرفي بقياميا بالوساطة تعديؿ  -

المالية في تمويؿ الاقتصاد الوطني، وذلؾ بإلغاء التخصص في النشاط المصرفي، 
وتشجيع البنوؾ عمى تقديـ منتجات وخدمات مصرفية جديدة، ودخوؿ الأسواؽ المالية 

مصرفية عمى القطاع المصرفي الخاص ومواجية المنافسة نتيجة انفتاح السوؽ ال
 .الوطني والأجنبي

تفعيؿ دور السوؽ المصرفية في التنمية وتمويؿ الاقتصاد الوطني، وفتحو أماـ البنوؾ  -
الخاصة والبنوؾ الأجنبية لمزاولة أنشطتيا المصرفية، إلى جانب إقراره بإنشاء سوؽ 

 لمقيـ المنقولة.

 ثانيا: أىداف قانون النقد والقرض

 3قانوف النقد والقرص الى تحقيؽ العديد مف النقاط لعمى أىميا: ييدؼ

                                                           
امكانيااات رفااع كفااااءة اداء الجياااز المصاارفي الجزائااري الجزائاااري فااي ظاال التغياارات الاقتصاااادية بمعمػػي حسػػني مبػػارؾ،  1

 . 74، ص 2012نطينة، ، مذكرة ماجستير في عموـ التسيير، جامعة قسوالمصرفية المعاصرة
، الممتقػى الػدولي دراساة لتقيايم انعكااس الاصا حات الاقتصاادية عماى السياساات النقدياةخصير سفياف وغريب بولربػاح،  2

 .17، ص 15/11/2014-14حوؿ السياسات الاقتصادية في الجزائر، جامعة تممساف، 
، مجمػػة العمػػوـ السياسػػية وأباارز التعاادي ت الطارئااة عميااوتقياايم إصاا ح قااانون النقااد والقاارض الجزائااري ابػػو بكػػر خوالػػد،  3

. 37-36، ص ص : 2018، فيفػػػػػري 07، العػػػػػدد 02بػػػػػرليف، المجمػػػػػد –والقػػػػػانوف، المركػػػػػز الػػػػػديموقراطي العربػػػػػي ألمانيػػػػػا 
 )بتصرؼ(



 الإطار النظري لمدراسة                        الفصل الأول:     
 

 53 

وضع حد لمتدخؿ الإداري في القطاع المالي ذلؾ لأف التدخؿ الإداري تسبب في  -
 تضخما جامحا وانحرافا غير مراقب

 إعادة تأىيؿ البنؾ المركزي في تسيير النقد والقرض -
 تدعيـ امتياز الإصدار النقدي بصفة محضة لفائدة البنؾ المركزي  -
 تولي مجمس النقد والقرض لإدارة البنؾ المركزي، وتسيير مجمس إدارة بنؾ الجزائر -
 منح مجمس النقد والقرض سمطة نقدية -
 ضماف تشجيع عوامؿ الإنتاج ذات القيمة والابتعاد عف المضاربة -
 اب وتوجيو مصادر التمويؿإقامة نظاـ مصرفي قادر عمى اجتذ -
عدـ التفرقة بيف المتعامميف الاقتصادييف العمومييف والخواص في ميداني القرض  -

 .والنقد
 تنظيـ ميكانيزمات إنشاء النقود وتنظيـ مينة الصيارفة -
دخاؿ منتجات مالية  - حماية الودائع وترقية الاستثمار الأجنبي، مع تخفيض المديونية وا 

 جديدة
 .قدية وتنشيطيا، تشجيع الاستثمارات الخارجية المفيدةتحريؾ السوؽ الن -
رساء مبدأ توحيد المعاممة بيف  - إصلاح الوضعية المالية لمؤسسات القطاع العاـ وا 

 المؤسسات العمومية والخاصة
تطبيؽ قواعد يغمب عمييا طابع الشفافية والتحكـ في العلاقة بيف الخزينة العمومية  -

جمب المستثمر الأجنبي وتشجيعو مف خلاؿ تسييؿ  .والنظاـ البنكي والمالي
 الإجراءات، وسف قوانيف مشجعة للاستثمار الأجنبي المباشر.

 1إلا أف النتائج المحققة لسياسات الإصلاح الاقتصادي كانت دوف مستوى، ذلؾ لأف:
 .النجاح الأولي لبرنامج التعديؿ الييكمي وتحقيؽ التوازنات لـ يحقؽ النمو المنشود -
وجود آليات محددة لصنع القرار المصرفي الذاتي مع وجود فوائض في الكتمة عدـ  -

 النقدية
                                                           

يات مجمػػة اقتصػػاد ،-نظاارة شاااممة -العولمااة وآثارىااا الاقتصااادية عمااى المصااارفعبػػد المػػنعـ محمػػد الطيػػب حمػػد النيػػؿ،  1
 .37-36ص،  -، ص2005، ديسمبر 03شماؿ أفريقيا، العدد 
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استخداـ نتائج التطور التكنولوجي والمعموماتي بقي دوف المستوى المطموب، نظراً لغياب  -
 الابتكار التكنولوجي والإبداع الفني 

المصرفية  سيولة تحرؾ رؤوس الأمواؿ عبر وسائؿ الاتصاؿ الحديثة وتطور الأنظمة -
 1 واستخداميا ليذه الوسائؿ، أدى إلى تسييؿ عمميات الإقراض والتحويؿ.

 الفرع الثاني: المحطات التاريخية لقاون النقد والقرض

يعتبر قانوف النقد والقرض مف بيف أىـ القوانيف التي أصدرت في الجزائر منذ الاستقلاؿ،     
فقد حمؿ ىذا القانوف في طياتو أفكارا جديدة، خاصة ما تعمؽ بالنظاـ النقدي وأدائو، حيث 
أف المبادئ التي يقوـ عمييا وآليات العمؿ التي يعتمدىا تعكس إلى حد كبير الصورة التي 

 عمييا ىذا النظاـ في المستقبؿ.  سيكوف

 الحزمة الأولى من الإص حات في ظل الانفتاح   10-90أولا: قانون 

بشكؿ واضح مياـ البنؾ المركزي  2المتعمؽ بالنقد والقرض 10-90حدد القانوف رقـ     
 الجزائري، و الذي أصبح بالمناسبة وطبقا ليذا القانوف يدعى ببنؾ الجزائر، حيث تتمثؿ ميمة
البنؾ المركزي في مجاؿ النقد والقرض والصرؼ في توفير أفضؿ الشروط لنمو منتظـ 
للاقتصاد الوطني، والحفاظ عمييا بإنماء جميع الطاقات الإنتاجية الوطنية مع السير عمى 
الاستقرار الداخمي والخارجي لمنقد، كما تطرؽ ىذا القانوف إلى العلاقة بيف بنؾ الجزائر 

ة مف جية، والخزينة العمومية والبنوؾ التجارية مف جية أخرى، ومف أىـ والخزينة العمومي
 3تتمثؿ فيما يمي:  10-90المستجدات التي جاء  بيا القانوف 

  .استقلالية بنؾ الجزائر عف أجيزة الدولة الأخرى في علاقاتو مع الأطراؼ الأخرى -
                                                           

بمعػػزوز بػػف عمػػي، محاصػػرات فػػي النظريػػات والسياسػػات النقديػػة، الطبعػػة الثالثػػة، ديػػواف المطبوعػػات الجامعيػػة، الجزائػػر،  1
 .187، ص 2008الجزائر 

 عمؽ بالنقد والقرض.يت 1990ابريؿ سنة  14الموافؽ  1410رمضاف عاـ  19مؤرخ في  10 - 90قانوف رقـ  2
لاميػػة حمايزيػػة، محاضػػرات فػػي مقيػػاس النظػػاـ المصػػرفي الجزائػػري، موجيػػة لطمبػػة ثانيػػة ليسػػانس تخصػػص نقػػدي وبنكػػي،  3

 .112، ص 2019جامعة اـ البواقي، 
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  .بنؾ الجزائر ىو المسؤوؿ الوحيد عف السياسة النقدية لمبلاد -

تحديد مياـ بنؾ الجزائر ومياـ التنظيمات المنبثقة عنو )مجمس النقد والقرض وتنظيـ  -
 .المراقبة البنكية(

  .تعديؿ المنظومة البنكية يتـ عف طريؽ أجيزة إدارية مستقمة -

الفصؿ بيف الأجيزة المسؤولة عف التعديؿ ومنح تراخيص إنشاء البنوؾ عف تمؾ  -
 .المسؤولة عف المراقبة

، حيث 1970العمؿ بإجبارية التخصص الذي جاء بو قانوف المالية لسنة تـ وقؼ  -
  .أصبح أي بنؾ لو الحرية في اختيار زبائنو، منتجاتو وتنظيمو الداخمي

 العمميات البنكية تتـ حصري اً عف طريؽ البنوؾ. -

ف القطيعة مع القوانيف السابقة التي تكرس الاقتصاد المسير م 10 -90لقد مثؿ القانوف     
طرؼ  الدولة، وىو ما اعتبر في ذلؾ الوقت رافعة لتطبيؽ اقتصاد السوؽ، حيث وتطبيؽ 
ىذا التوجو الاقتصادي الجديد وجدت ضرورة إصلاح المنظومة المالية والبنكية كمرحمة 

 أولى، للانطلاؽ في تطبيؽ الإصلاحات الاقتصادية الكبرى.

دارتو ومراقبتو محافظ يعاونو يقوـ بتسيير الب 10 -90إستنادا الى القانوف      نؾ المركزي وا 
 ثلاث نواب لو ومراقباف، ومجمس النقد والقرض الذي يتكوف مف:

  .المحافظ، رئيسا -

  .نواب المحافظ الثلاثة، كأعضاء -

 ثلاثة موظفيف ساميف معينيف بموجب مرسوـ مف رئيس الحكومة. -
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 الانفتاحالحزمة الثانية من الإص حات في ظل  11 -03ثانيا: الأمر 

ضرورة لإطلاؽ الحزمة الثانية مف  1المتعمؽ بالنقد والقرض 03-11يعتبر الأمر     
الإصلاحات والتي كاف مف ورائيا أسباب داخمية كبرنامج التكييؼ الييكمي، إفلاس بعض 

و  1المؤسسات العمومية، وأخرى خارجية كمخرجات اتفاؽ بازؿ  البنوؾ الخاصة، خوصصة
، إضافة إلى طريقة تعييف محافظ بنؾ الجزائر ونوابو الثلاث، فقد تـ فصؿ مجمس إدارة 2

 بنؾ الجزائر عف مجمس النقد والقرض.

ركزت ىذه الحزمة مف الاصلاحات عمى تنظيـ نشاط البنوؾ ومنتجاتيا، تغيير في     
البنوؾ مف قبؿ الأجانب، أما النقطة الفارقة في ىذا الأمر ىو التشريع شروط إنشاء 

، عمى الرغـ مف أف 1التحوطي الذي جاء بو ىذا الأمر بالموازاة مع ما خرج بو اتفاؽ بازؿ 
تسيير الأخطار البنكية وتطبيؽ الحيطة والحذر في تسيير المؤسسات البنكية ليس بالأمر 

 .10-90مف القانوف  44ي المادة الجديد، إنما تـ النص عميو ف

حدد ثمة مف الشروط اللازمة لوضع استراتيجية لمتحوط أماـ كؿ  11- 03إف الأمر     
التيديدات المالية المحمية والعالمية، استنادا لما تـ الاتفاؽ عميو مف طرؼ اجتماع محافظيف 

لتي عرفت في تمؾ ، ومف أىـ الإصلاحات ا 1البنوؾ المركزية العشرة ضمف اتفاقية بازؿ
 الفترة ىي:

يتـ تعييف المحافظ ونوابو في بنؾ الجزائر مف قبؿ رئيس الجميورية ولمدة غير  -
 .محددة

الفصؿ بيف مجمس إدارة بنؾ الجزائر ومجمس النقد والقرض: حيث يتكوف مجمس  -
الإدارة مف المحافظ، ثلاث نواب المحافظ، وثلاث مسؤوليف، كما أف مجمس النقد 

                                                           
 ، يتعمؽ بالنقد والقرض.2003غشت سنة  26الموافؽ  1424جمادى الثانية عاـ  27مؤرخ في  11 - 03أمر رقـ  1
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وف مف نفس أعضاء مجمس إدارة بنؾ الجزائر، بالإضافة إلى شخصيتيف والقرض يتك
 .تختراف بحكـ كفاء في المسائؿ الاقتصادية والنقدية

لا تستطيع المؤسسات المالية تمقي الأمواؿ مف الأشخاص ولا إدارة وسائؿ الدفع أو   -
 .10-90وضعيا بموجب قانوف النقد والقرض 

خيار الشراء نشاطاً ذات صمة بالبنوؾ والمؤسسات   لـ يعد خيار التأجير التشغيمي أو -
 .المالية، بؿ ىو جزء مف الأنشطة المعتادة وعمميات القرض عمى وجو التحديد

  .لـ يعد ممنوعا عمى قطاعات البناء تقديـ قروض عمى شكؿ دفع مؤجؿ لسعر السكف -

ة لا يجوز لأي شخص أف يكوف مؤسساً أو عضواً في مجمس إدارة مصرؼ أو مؤسس -
ائتماف، إذا كاف قد ارتكب جريمة تتعمؽ بالتجارة بالمخدرات وغسيؿ الأمواؿ 

 .والإرىاب

يجوز التصريح بالممتمكات الأجنبية في المصارؼ والمؤسسات بموجب القانوف  -
حيث لا يمكف تنفيذ ىذا النوع مف المعاممة إلا إذا  10-90الجزائري، خلافا لمقانوف 

 .مثؿ لمشركات الأجنبيةمنحت دوؿ أجنبية المعاممة بال

مميار دينار تـ تحريره بالكامؿ  2,5يجب أف يكوف لدى البنوؾ رأس ماؿ بحد أدنى  -
  .نقداً 

مميوف دينار تـ تحريره   500يجب أف يكوف لدى المؤسسات المالية رأس ماؿ أدنى  -
  .بالكامؿ نقداً 

 .مبرر أصؿ الأمواؿ -

  .لقرضلا يمكف سحب الموافقة إلا مف قبؿ مجمس النقد وا -

 .يحتـ الأمر البنوؾ والمؤسسات المالية الالتزاـ بمركزية المخاطر -
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يتغير تكويف المجنة المصرفية مع الأخذ بعضو سادس يتـ اختياره بسبب خبرتو في  -
 الأعماؿ المصرفية، المالية والمحاسبية.

ىو تقميص الصلاحيات التي  11-03إف اليدؼ مف تعديؿ قانوف النقد والقرض بالأمر     
كاف يتمتع بيا بنؾ الجزائر مف جية، ومف جية أخرى تدعيـ الإشراؼ والرقابة عمى البنوؾ 

 خاصة بعد الأزمة التي أحدثيا إفلاس بنؾ الخميفة والبنؾ الصناعي والتجاري:

كمة ىذا البنؾ ىي نتاج لمعديد مف الأسباب أىميا: فتح إف مشأزمة بنك الخميفة:  -1
الاستثمار في القطاع المالي لأشخاص لا يمتمكوف الخيرة الكافية في المجاؿ البنكي، وكاف 

مف قبؿ صاحبو السيد خميفة العروس وىو  1998ذلؾ حاؿ بنؾ الخميفة الذي تأسس سنة 
منتجات بنكية لـ يكف المدعوف صيدلي، وعمى أساس المغامرة قدـ ىذا البنؾ خدمات و 

الجزائريوف ليحصموا عمييا، مثؿ معدلات الفائدة العالية عمى الودائع لأجؿ، بطاقات بنكية، 
حسابات بالعممة الصعبة، تسييلات القروض، بطاقات الشراء تعادؿ ضعؼ مرتب 
 الزبوف...الخ، وىذا كمو بغرض جذب أكبر عدد ممكف مف الزبائف، كما قدـ ىذا البنؾ
عروضا خاصة ومغرية عمى الودائع الخاصة بالمؤسسات العمومية والييئات العامة 

 والضماف الاجتماعي، ومف أىـ أسباب الأزمة ما يمي:

  .عدـ احتراـ الإجراءات المحاسبية لمبنؾ -

  .التأخر في تقديـ التقارير لبنؾ الجزائر -

 .المراجعة غير منتظمة لممفات القروض -

  .والرقابةغياب المتابعة  -

 عدـ احتراـ قواعد الحذر. -

نفس الشيء حدث مع ىذا البنؾ تـ اعتماده  . أزمة البنك التجاري والصناعي الجزائري:2
مف طرؼ بنؾ الجزائر، وفي إطار برنامج الرقابة الشاممة الذي قاـ بو بنؾ  1998سنة 
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ات لمقواعد عمى مستوى ىذا البنؾ، وذلؾ بسبب العديد مف التجاوز  2001الجزائر سنة 
 القانونية والتنظيمية الخاصة بالنشاط البنكي:

عدـ احتراـ التسيير الجيد لممينة، خاصة فيما يتعمؽ بمعالجة الشيكات غير  -
  .المدفوعة

 .عدـ كفاية الحساب الجاري لمبنؾ لدى بنؾ الجزائر -

 .عدـ وجود احتياطي إجباري -

 تجاوزات لقوانيف الصرؼ. -

 ة الثالثة من الإص حات في ظل الانفتاح الحزم 04 - 10ثالثا: الأمر 

، وذلؾ مف خلاؿ إصدار الأمر 2010لقد تواصمت الإصلاحات النقدية في الجزائر سنة     
المتعمؽ بالنقد والقرض، وقد ركز ىذا التعديؿ  03-11المعدؿ والمتمـ للأمر رقـ  10-041

 الجديد عمى ثلاثة نقاط أساسية ىي:

النقدي في أداء الاقتصاد الوطني وفي المحافظة عمى التوازنات أىمية النظاـ العاـ  -
  .الداخمية

 .تنظيـ حرية النفاذ إلى الأنشطة البنكية -

 التعزيز الضروري لمرقابة البنكية. -

 مف خلاؿ ما يمي: 04 -10ويمكف توضيح مضموف الأمر 

لا يمكف الترخيص لممساىمات الأجنبية في إطار الشراكة إلا في حالة المساىمة  -
% مف رأس الماؿ، يقصد بالمساىمة  51الوطنية  لممقيميف، تمثؿ عمى الأقؿ 

                                                           
 - 03، يعػػدؿ ويػتمـ الأمػػر رقػػـ 2010غشػت سػػنة  26الموافػػؽ  1431رمضػػاف عػاـ  16مػؤرخ فػػي  04 - 10قػػـ أمػر ر  1

 والمتعمؽ بالنقد والقرض. 2003غشت سنة  26الموافؽ  1424جمادی الثانية عاـ  27المؤرخ في  11
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لمدولة الحؽ في الحصوؿ عمى مساىمة خاصة في البنوؾ  .الوطنية واحد أو أكثر
تمتعيا بحؽ الانتخاب في  والمؤسسات المالية ذات رأس الماؿ الخاص، لكف دوف

 .مجمس الادارة

تغيير عمميات التخمص مف الأسيـ أو الأوراؽ المالية المرتبطة التي تتـ في الخارج   -
مف قبؿ  الشركات، التي تمتمؾ أسيماً أو أوراؽ مالية المرتبطة التي تتـ في الخارج 

ات بموجب مف قبؿ الشركات التي تمتمؾ أسيما أو أوراؽ مالية مرتبطة في الشرك
المتعمؽ بتطوير  11 -03القانوف الجزائري، والتي لـ تحقؽ وفقاً لأحكاـ الأمر

 .الاستثمار المعدومة وبدوف أثر

أي تحويؿ لأسيـ أو أوراؽ مالية مرتبطة لبنؾ أو مؤسسة مالية يجب أف يكوف   -
مصرحاً بو  مسبقا، مف قبؿ محافظ بنؾ الجزائر وفقاً لمشروط المنصوص عمييا في 

 .ئحة يصدرىا مجمس النقد والقرضلا

تتمثؿ ميمة بنؾ الجزائر في ضماف استقرار الأسعار، ويجب أف تحدد ميزاف  -
 .المدفوعات وبياف الوضعية المالية الخارجية لمجزائر

يتعيف عمى البنوؾ وضع نظاـ لمرقابة الداخمية ومراقبة مدى امتثاؿ ىذه الأخيرة  -
  .لمقوانيف والتنظيمات

دارة مركزية المخاطر. يقوـ البنؾ ال -  جزائر بتنظيـ وا 
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 10 -17رابعا: التعديل الاستثنائي لقانون النقد والقرض 

 11-03ليتمـ أحكاـ الأمر رقـ  1المتعمؽ بالنقد والقرض 17- 10جاء القانوف رقـ     
مف القانوف فقط، كما تأكد ىذه  45المتعمؽ بالنقد والقرض، حيث اقتصر التعديؿ عمى المادة 

المادة بعد التعديؿ أنو بغض النظر عف حكـ مخالؼ سيقوـ بنؾ الجزائر ابتداء مف دخوؿ 
مف الخزينة لمسندات سنوات بشراء مباشرة  5ىذا الحكـ حيز التنفيذ. بشكؿ استثنائي ولمدة 

المالية التي تصدرىا ىذه الأخيرة مف أجؿ المساىمة عمى وجو الخصوص في ثلاث عمميات 
 تتمثؿ فيما يمي:

  .تغطية احتياجات تمويؿ الخزينة -

  .تمويؿ الديف العمومي الداخمي -

 تمويؿ الصندوؽ الوطني للاستثمار.  -

ضع لمرافقة انجاز برنامج ويشير مشروع النص القانوني إلى أف ىذه الآلية تو    
الإصلاحات الييكمية اية فترة الخمس سنوات كأقصى تقدير بيدؼ استعادة التوازنات 
الاقتصادية والمالية، التي ينبغي أف تقضي في خزينة الدولة وتوازف ميزاف المدفوعات، 
تـ وحسب النص دائما فآليات متابعة تنفيذ ىذا الحكـ مف طرؼ الخزينة وبنؾ الجزائر، سي

تحديدىا عف طريؽ نصوص تنظيمية، والحكومة ستدفع بنؾ الجزائر إلى شراء سندات 
الخزينة في ظؿ التراجع المتواصؿ لموارده المالية ، وسيفتح ىذا الإجراء المجاؿ لطبع النقود 
بدوف مقابؿ، أي إنتاج وىو ما يعتبر تضخيما لمكتمة النقدية في الاقتصاد الوطني ويعد 

 ما إلى الزيادة في نسبة التضخـ.معادلة تؤدي حت

                                                           
المػؤرخ  11-03رقػـ  ، يػتمـ الأمػر2017أكتػوبر سػنة  11الموافػؽ  1439محػرـ عػاـ  20مػؤرخ فػي  10-17قانوف رقـ  1

 والمتعمؽ بالنقد والقرض. 2003غشت سنة  26الموافؽ  1424جمادی الثانية عاـ  27في 
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مكرر إلى أف خيار شراء السندات لمالية التي تصدرىا الخزينة  45وأشارت المادة     
العمومية سيوجو لتحقيؽ جممة مف الأىداؼ في مقدمتيا تغطية احتياجات تمويؿ الخزينة 
وتمويؿ الديف العمومي الداخمي، بالإضافة إلى تمويؿ الصندوؽ الوطني للاستثمار، وىو ما 

ضعية الاقتصادية، مع استمرار أزمة أسعار النفط ونفاد مخزوف يؤكد عمى صعوبة الو 
 .2014صندوؽ ضبط الإيرادات الذي استنجدت بو السمطات في منتصؼ سنة 

 المطمب الثاني: الاطار العام لسياسة التمويل غير تقميدي

سب إف المعموؿ بو عادة ألا تطبع النقود إلا بقدر ما يقابميا مف احتياطي الذىب، أو بح    
قوة الاقتصاد وما يقابميا مف إنتاج فعمي لمسمع والخدمات في البلاد، أو احتياطي النقد 
الأجنبي، لكف تبني أسموب التمويؿ غير التقميدي يعمؿ عكس ىذا القوؿ أي طبع الأوراؽ 

 النقدية بدوف مقابؿ.

 الفرع الأول: ماىية سياسة التمويل غير التقميدي

تعمؽ بالتمويؿ غير التقميدي بحسب الزاوية التي ينظر منيا إليو، تعددت التعريفات فيما ي    
 لكنيا اشتركت جميعيا في العناصر الأساسية لو والتي تتمثؿ في خصائصو. 

 أولا: تعريف التمويل غير التقميدي

يعرؼ التمويؿ غير التقميدي عمى أنو: "سياسة نقدية غير تقميدية تستخدميا البنوؾ    
الاقتصاد عندما تصبح السياسة النقدية التقميدية غير فعالة، حيث يشتري المركزية لتنشيط 

البنؾ المركزي الأصوؿ المالية لزيادة كمية الأمواؿ المتاحة في الاقتصاد، ويتميز ىذا 
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الأسموب عف السياسة النقدية المعتادة بأكثر بشراء أو بيع الأصوؿ المالية مف أجؿ الحفاظ 
  1 سوؽ عند قيمة اليدؼ المحدد )معدلات فائدة صفرية(".عمى معدلات الفائدة في ال

يتمتع التمويؿ غير التقميدي بشقيف شؽ قانوني وآخر إقتصادي، حيث يمكف تعريفو في     
شقو الاقتصادي عمى انو ىو ذلؾ المورد الاستثنائي لإيرادات الدولة مف أجؿ تمويؿ نفقاتيا، 

الدولة وتتعيد بسدادىا وسداد فوائدىا وفؽ شروط وذلؾ مف خلاؿ المبالغ التي تقترضيا 
محددة، بينما يمكف تعريؼ التمويؿ غير تقميدي في شقو القانوني، عمى أنو طريقة حديثة 
لمتسيير المالي العمومي ذات طابع استثنائي مقنف تقره الحكومة بيدؼ اعادة التوازف المالي 

 2العاـ دوف التفريط في المشاريع التنموية.

ما يعرؼ التمويؿ غير التقميدي عمى أنو: "إجراءات السياسة النقدية المتخذة مف قبؿ ك    
البنؾ المركزي لاستعادة الثقة في الأسواؽ المالية، بشراء كميات كبيرة مف الأوراؽ المالية 

، 3الشركات والبنوؾ أو المستثمريف وذلؾ قصد خفض تكمفة الاقتراض" -السندات الحكومية
التي تحتفظ التمويؿ غير التقميدي أسموب يعتمده البنؾ المركزي مف أجؿ  يمكف القوؿ أف

 استعادة الثقة في الأسواؽ المالية مف خلاؿ شراء سندات حكومية بكميات كبيرة.

ومف خلاؿ التعاريؼ السابقة يمكف وضع تعريؼ شامؿ لمتمويؿ غير التقميدي: عمى أنو     
نؾ المركزي لتنشيط الاقتصاد الوطني عندما تصبح سياسة نقدية غير تقميدية يستخدميا الب

طة مأدوات السياسة النقدية النمطية التقميدية غير فعالة، وتعتبر بمثابة الممجأ الأخير لمس
 النقدية )لمبنؾ المركزي(.

                                                           
 17/10، المعػدؿ والمػتمـ بالقػانوف رقػـ المتعمق بالنقد والقارض 2003/08/26المؤرخ في  11/03مف الأمر  45المادة  1

 .11/10/2017المؤرخ في 
، مجمػػة أبحػػاث اقتصػػادية معاصػػرة، جامعػػة الاغػػواط، واقااع وآفاااق–تقمياادي بااالجزائر  التموياال غيااريزيػػد تقػػرارت وآخػػروف،  2

 .2، ص2018، 1العدد
، موجيػػػة لطمبػػػة السػػػنة ثانيػػػة لكميػػػة العمػػػوـ محاضااارات فاااي الاقتصااااد النقااادي واساااواق راس الماااالعبػػػد الصػػػمد سػػػعودي،  3

 .36، ص 2016/2017الإقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، جامعة المسيمة، 
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 ثانيا: خصائص التمويل غير التقميدي

 1التعاريؼ المذكورة سابقا نستخمص جممة مف الخصائص كاآتي: لاؿمف خ 
: التمويؿ غير التقميدي يكوف نقدا حيث يدخؿ إلى الخزينة العمومية مبمغ من المال _1

 عف طريؽ الحساب الجاري المفتوح ليا في البنؾ المركزي باعتباره بنؾ الدولة.
ىذه الطريقة الحديثة اخترعيا " ريشار ونر "وألقيت لطمبة جامعة طوكيو  _حديث النشأة:2

جراء الأزمة المالية التي عصفت بالسيولة  2008ريكا عاـ طبقت في كؿ مف بريطانيا وأم
 حينيا.

_التمويؿ غير التقميدي يتػـ بموجب عقد بيف المقترض ) الخزينة العمومية ( والمقرض 3
البنؾ الجزائري( أو أحد المؤسسات المالية المحمية أو الخارجية أو دولة أجنبية وىو الدائف (

ؿ إلى المقترض والذي يتمثؿ في الدولة والتي تتعيد برد الذي يتعيد بإقراض مبمغ مف الما
 مبمغ القرض مضافا إليو الفوائد السنوية.

: فالتمويؿ غير التقميدي يعد مف الإيرادات الائتمانية فقد تحتاج الدولة _ إجراء استثنائي4
رد مفف إلى تغطية نفقاتيا المتزايدة بعد أف تكوف قد استنفذت كافة ايرادتيا العادية فيو مو 

موارد الدولة التي لا تتصؼ بالدورية والانتظاـ بؿ يعتبر مف وجية نظر الفكر التقميدي 
موردا غير عادي تمجأ إليو الدولة بصورة استثنائية بحتة وكمرحمة انتقالية مف أجؿ تغطية 

 نفقات عادية.

 تضمف مخطط عمؿ الحكومة لسمسمة مف الإجراءات تيدؼ إلى تحسيف _تقره الحكومة:5
الحكامة المالية لمبلاد عف طريؽ عصرنة إدارة المالية والقطاع البنكي وسوؽ المالية وكذلؾ 
إجراء جديد يتمثؿ في المجوء الاستثنائي لمتمويؿ غير التقميدي الموجو حصريا لميزانية 

 الاستثمار إذف فيو عممية سياسية.
                                                           

، مػذكرة ماسػتر، تخصػص قػانوف اداري، كميػة الحقػوؽ التمويل غير تقميادي كللياة لتغطياة عجاز الميزانياةنصيرة بيمػولي،  1
 . ) بتصرؼ(10-09ص : -، ص2018والعموـ السياسية، جامعة المسيمة، 
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ويقصد بو الصيغة التشريعية التي يتػـ التقرير بموجبيا ليذا التمويؿ _إجراء مقنن: 6
المباشر لمخزينة العمومية والإذف الصريح لبرلماف مف خلاؿ تعديؿ قانوف النقد والقرض 

 . 11/10/2017المؤرخ في  17/10مكرر وفؽ القانوف رقػـ  45واستحداث مادة وحيدة 

مف قانوف النقد والقرض المذكور أعلاه  01كرر م 45وفقا لأحكاـ المادة  _محدد المدة:7
 . سنوات 5عممية التمويؿ غير التقميدي محددة لمدة 

ييدؼ التمويؿ غير التقميدي خلاؿ الخمس سنوات لغرض معيف يحدده قانوف  _اليدف:8
إصداره المتمثؿ في الوصوؿ لمتوازنات المالية العامة سواء كاؼ توازف الميزانية العامة 

 ميزاف المدفوعات لمدولة وبالتالي فيدفو تحقيؽ المصمحة العامة.  لمدولة أو

 ومف أىـ المستجدات التي حدثت بخصوص التمويؿ غير تقميدي نجد ما يمي:    

 (: الفرق بين الأسموب التقميدي والأسموب غبر التقميدي2-1الجدول رقم ) 

 الأسموب غير تقميدي الأسموب التقميدي

مف قانوف النقد والقرض، بنؾ  46وفقا لممادة 
الجزائر يمكنو أف يقرض الخزينة العمومية، 
بأف يفتح ليا حسابا جاريا عمى المكشوؼ، 

% مف 10ولكف لا يتجاوز رصيدىا فيو 
إجمالي الإيرادات العادية لمدولة لمسنة 
الماضية، فمثلا، لـ يكف باستطاعت الخزينة 

 343.5يتجاوز  العمومية اقتراض سوى ما لا
بناء عمى حجـ  2017مميوف دينار العاـ 

والتي تـ  2016إجمالي الإيرادات لمعاـ
مميار  3435رصدىا في الميزانية بمبمغ 

دينار دوف احتساب إيرادات الضرائب 

عفيت الخزينة العمومية مف ىذا الشرط بأف 
يفتح حساب جار  عمى المكشوؼ دوف سقؼ 

ثر يسرا ، وبيذا الإعفاء للائتماف وبشروط أك
مف التسقيؼ تكوف الخزينة العمومية قد 

 استفادت مف
 مورد مالي جديد وغير تقميدي.
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 النفطية.

لا يسمح لمبنؾ المركزي يشراء "سندات 
الخزينة العمومية" إلا في السوؽ الثانوية 
)سوؽ التداوؿ( ومف البنوؾ التجارية 

 والمؤسسات السوؽ الأولية.

بشراء "سندات الخزينة يسمح ؿ "بنؾ الجزائر" 
 العمومية" في السوؽ الاولية

البنؾ المركزي لا يكتتب فقط إلا الأوراؽ 
 المالية عالية الجودة، فيو ووفؽ قوانيف
استقلالية البنؾ المركزي يعتبر متعاملا 
اقتصاديا مستقلا يتعامؿ في السوؽ النقدي 
وفؽ الأساليب الاستثمارية المعموؿ بيا، مما 
جعمو يعزؼ عف اقتناء "سندات الخزينة" نظرا 
لحالتيا غير الجيدة، فيي في غالبيا "أصوؿ 

 ذات جودة أقؿ".

سوؼ يقوـ "بنؾ الجزائر" بشراء الأصوؿ 
لية لمخزينة العمومية الجزائرية بغض الما

النظر عف معدؿ المخاطر المرتبط بيا، 
ودوف اعتبار لجودتيا المالية. كما وسوؼ 
يمدد مدة قروضيا ما سوؼ يوفر سيولة 
ىائمة لمخزينة تمكنيا في دفع ما عميو، 
وتغطية العجز ودعـ موارد صندوؽ 

 الاستثمار الوطني.

عممة إضافية لا يمكف لمبنؾ المركزي طباعة 
اقتصادية دقيقة حوؿ  إلا وفؽ حسابات
 وضعية الاقتصاد.

ات بإمكاف "بنؾ الجزائر " طباعة المزيد مف ب
الدينار لتمبية حاجيات الخزينة العمومية. 
وىذا يعتبر مصدر تمويؿ غير تقميدي 

 للاقتصاد.

العمومية الجزائرية آليات تمويل حديثة في اقتصاد مصادر التمويل غير التقميدي لمخزينة "نور الدين جوادي،  المصدر:
 .2017-09-13، 4، جريدة التحرير الجزائرية، العدد "تقميدي ؟
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 الفرع الثاني: الفرضيات التي يقوم عمييا التمويل غير تقميدي. 

تكمف أىمية التمويؿ غير التقميدي في الحفاظ عمى ديناميكية التنمية الاقتصادية     
 اعية.والاجتم

 أولا: الفرضيات التي يتم عمييا التمويل غير التقميدي

بالرغـ مف الآثار التي يحدثيا الإصدار النقدي، لكف لابد مف التمييز بيف الفرضيات التي   
 عمى أساسيا.يتـ 

 الفرضية الأولى:

، وفي ىذه ىي الكتمة النقدية الإضافية سوؼ تجد مقابلا ليا في زيادة سريعة للانتاج    
 الحالة لا تكوف ىناؾ أية أثار تضخمية لأف العرض بامكانو أف يستجيب لزيادة الطمب. 

 الفرضية الثانية:

ىي أف الكتمة النقدية الاضافية سوؼ تكتنر أو تدخر، وفي ىذه الحالة لا تكوف ىناؾ     
احتماؿ ضخ أثار تضخمية لأف ليس ىناؾ ارتفاع الطمب الا أف ىذا يبقى مؤقتا، اذ ىناؾ 

ىذه المبالغ في أي لحظة في القنوات الإقتصادية مما يؤدي إلى ارتفاع مباشر وسريع في 
الطمب مما يؤدي الى إحداث صدمة تضخمية ليس بالسيؿ تقدير انعكاساتيا عمى مجرى 

 الحياة الاقتصادية.

 الفرضية الثالثة :

وىي أف الكتمة النقدية الاضافية سوؼ توزع في شكؿ ارتفاع في المداخيؿ، بما يؤدي إلى    
زيادة الحاجات الاستيلاكية والطمب عمييا، و ينتج عف ذلؾ تسارع في ارتفاع الأسعار، 
ومثؿ ىذا الارتفاع يجعؿ المنتجات المحمية أقؿ تنافسية، ويؤدي بالتالي إلى انخفاض 

ف ىذا التضخـ ذو معدلات مرتفعة فانو يعمؿ عمى تثبيط العمؿ الانتاجي الصادرات، اذا كا
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ويزيد مف الأرباح الناجمة عف المضاربة مما يؤدي في ذات الوقت إلى ارتفاع معدلات 
 البطالة.

 

 الفرع الثالث: طبيعة التمويل غير تقميدي

 قتصادية كالآتي:يمكف تقسيـ طبيعة التمويؿ غير تقميدي إلى طبيعة قانونية وأخرى إ    

 أولا: الطبيعة القانونية لمتمويل غير التقميدي

بما أف التمويؿ غير التقميدي ىو عممية شراء مباشرة لمسندات الحكومية )سندات الخزينة     
العمومية( مف طرؼ البنؾ المركزي باعتباره بنؾ الحكومة يقبؿ السندات الحكومية وتعتبر 

ينة وبالتالي فالبنؾ المركزي قد نقد ديف الحكومة أي أصدر حقا لو تقدـ مقابميا نقود لمخز 
 نقودا قانونية مقابؿ استلامو ليذه السندات تسمى ىذه الديوف تسبيقات الديوف أو قروض

الحكومة وىي في الوقت الراىف مف بيف أىـ غطاءات الإصدار النقدي في معظػـ الدوؿ، 
سنوات أي ائتماف مصرفي وبالتالي  5ىذا يعني أف البنؾ المركزي يقرض الحكومة لمدة 

فالطبيعة القانونية لمتمويؿ غير التقميدي ىي قرض عاـ داخمي زائؼ وليس حقيقي غير 
 محدد القيمة متوسط وطويؿ.

 ثانيا: الطبيعة الاقتصادية لمتمويل غير التقميدي

يرتبو مف لقد عارض الفكر الاقتصادي التقميدي المجوء إلى التمويؿ غير التقميدي لما     
أثار ضارة ومخيفة وأعباء صادمة للإقتصاد الوطني غير أف الفكر الاقتصادي الحديث 
خالفو في الرأي حيث ركز كينز عمى أىمية زيادة الإنفاؽ العاـ باعتباره أحد مكونات الإنفاؽ 
الكمي في مواجية انخفاض الطمب وانتشار البطالة، حيث تستطيع الحكومة حسبو تحقيؽ 

صدار نقدي، وفي ىذه الزيا دة بإحدى الوسيمتيف، الأولى بالمجوء لمموارد مف اقتراض عاـ  وا 
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ىذه الحالة تخمؽ الحكومة قوة شرائية جديدة في السوؽ مما ينتج عنو زيادة الطمب وارتفاع 
مستوى الإنتاج والعمالة تبعا لذلؾ وىذا ما قامت بو السمطات الجزائرية مؤخرا، أما الوسيمة 

ثؿ في بالمجوء إلى الموارد العادية عف طريؽ اقتطاع جزء مف الدخوؿ التي الثانية فتتم
تكتنزىا الطبقات الغنية وتحويميا في شكؿ إعانات أو أي شكؿ أخر لمطبقات الفقيرة 
المتعطشة للاستيلاؾ، وفي ىذه الحالة سيزيد الطمب أيضا نتيجة لامتصاص جزء مف 

الاستيلاؾ وسيتبع ذلؾ زيادة الإنتاج وارتفاع  المدخرات الفائضة عف الحاجة وتحويميا إلى
 مستوى العمالة.

 الفرع الرابع: الآثار الإيجابية والسمبية لتمويل غير التقميدي

إف تبني ىذا النوع مف الأساليب "التمويؿ غير التقميدي" لو أثار إيجابية عمى الاقتصاد، لكف 
 رض إلى أىـ النقاط:أثاره السمبية غطت الجانب الإيجابي لو ولذا يتـ التع

 أولا: الآثار الإيجابية لمتمويل غير التقميدي

 1لمتمويؿ غير التقميدي آثار إيجابية عمى الاقتصاد يمكف حصرىا فيما يمي:     

تمويؿ الخزينة العمومية مف أجؿ السماح ليذه الأخيرة بتمويؿ العجز في الميزانية،  -
المترتبة عف سندات القرض الوطني لمنمو تمويؿ الديف العاـ المحمي خصوصا الديوف 

والسندات الصادرة في مقابؿ إعادة شراء ديوف سونمغاز  2016الذي تـ إطلاقو في 
وتمؾ الصادرة لصالح سوناطراؾ لتعويض الفارؽ في أسعار الوقود المستورد والمياه 

 .المحلاة ودعـ موارد صندوؽ الاستثمار الوطني
 .لمبنؾ المركزي بشكؿ أوسع الاستفادة مف الخدمات المالية -

                                                           
، عمػػى الموقػػع الالكترونػػي لوكالػػة الأنبػػاء لجنااة الماليااة والميزانيااة والأداة الجدياادة لمتموياالمشػػروع قػػانوف النقػػد والقػػرض،  1

  :http://www.aps.dzالجزائرية  

http://www.aps.dz/
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الاستقلاؿ المالي وعدـ المجوء إلى الاستدانة مف صندوؽ النقد الدولي وخدمة دينو  -
  .المرتفعة والوقوع في فخ الديوف السيادية

نجاعة ىذا الأسموب في استعادة التوازنات الاقتصادية والمالية الكمية )توازف خزينة  -
البرنامج الحكومي عدة إصلاحات أىميا الدولة وميزاف المدفوعات( حيث وحسب 

التقدير والتسيير لمنفقات العمومية لمدولة وعصرنة مجموع الأنظمة  تعزيز قدرات
صدار خلاؿ  المستخدمة في تحضير وتنفيذ الميزانية، وذلؾ مف خلاؿ استكماؿ وا 

ة المتعمؽ بقوانيف المالية، واعتماد طريقة تسيير المالي مشروع القانوف العضوي 2018
العمومية عف طريؽ تفويض الاختصاصات عمى مستوى الجماعات المحمية 
والمؤسسات العمومية المقدمة لمخدمة العمومية، إضافة إلى الإدراج ضمف قانوف 

 2019- 2021لإطار لمنفقات عمى المدى المتوسط الشامؿ؛ 2019المالية لسنة 
فواتير دعـ المواد  توسيع قدرة لمخزينة العمومية في تغطية نفقاتيا: الأجور،

 .الاستيلاكية، فواتير الاستثمار العمومي
استكماؿ المشاريع المجمدة في مجاؿ التنمية البشرية أو تمؾ المعطمة في غضوف  -

 السنوات الأخيرة؛
  .عدـ فرض ضرائب جديدة عمى المواطنيف لمواجية الإنفاؽ العمومي -
، مما سيمكنيا بالتالي مف تحصيؿ الشركات المحمية ديونيا المستحقة لدى الإدارة -

 .البقاء  والاستمرار في التطور
ضماف استمرارية حركة الاستثمار العمومي وبالتالي استمرارية المنتوج ومناصب  -

 العمؿ؛ 
تمويؿ الخزينة لسداد ديونيا الكبيرة المستحقة لمشركة الوطنية لممحروقات "سوناطراؾ"  -

مجمع "سونمغاز"، بشكؿ تستعيد فيو  أو  البنوؾ العمومية الممتزمة بتطيير وضعية
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البنوؾ مف جديد السيولة النقدية التي ستستخدميا بدورىا في تمويؿ الاستثمار 
 الاقتصادي.

 ثانيا: الآثار السمبية لمتمويل غير التقميدي

فضلا عف أثاره الإيجابية، يتسبب أسموب التمويؿ غير التقميدي في تداعيات خطيرة عمى    
الطويؿ إذ لـ ترافؽ ىذه العممية استراتيجية تنموية محكمة، ترتكز عمى المدى المتوسط و 

 1أسس عممية واقتصادية نذكر منيا: 

 5حددت الحكومة الجزائرية مدة التمويؿ غير التقميدي ب  . ارتفاع معدلات التضخم:1
سنوات لإدراكيا مخاطر التضخـ الناتج عف طبع نقود جديدة لسد العجز في الميزانية، 
طباعة الأوراؽ النقدية في توفر كمية كبيرة مف النقود الوىمية تؤدي إلى طمب كبير عمى 

الدينار ويتسمـ، وتصبح كمية كبيرة مف  السمع يؤدي إلى تضخـ أسعار البضائع فتنيار قيمة
النقود لا توفر إلا كمية قميمة مف السمع والبضائع، وىذا ما يعرؼ بانخفاض القدرة الشرائية 
ىذا بالنسبة للأفراد أما بالنسبة لممؤسسات تعجز عف تحمؿ أعباء الأجور فترتفع معدلات 

جتماعية وتوترات خطيرة مفتوحة عمى البطالة، وبالتالي تتحوؿ الأزمة الاقتصادية إلى أزمة ا
 كؿ الاحتمالات؛

نما وبفعؿ التضخـ  . انخفاض مستوى الدخل:2 ولا نعني ىنا انخفاض مستوى الدخؿ كما وا 
 تنخفض قدرة الدخؿ عمى الاستجابة لمنفقات؛

فمف أكبر مخاطر التمويؿ غير التقميدي كمجوء الحكومة  . زيادة الإنفاق العمومي:3
بنؾ المركزي أو صؾ النقود أنو يفتح شيية الحكومة في زيادة الإنفاؽ للاقتراض مف ال

                                                           
، عمػى الموقػػع 2017عبػد الػرزاؽ مقػري، التمويػؿ غيػر تقميػدي حقيقتػو خمفياتػو ومآلػو، جريػدة حركػة مجتمػع السػمـ، نػوفمبر  1

  http://hmsalgeria.net/arالالكتروني: 

http://hmsalgeria.net/ar
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العمومي ذلؾ باعتبار أف الأمر لا يشابو القرض مف مؤسسات مالية عادية وما يصاحب 
 ذلؾ مف خدمة الديف كما أف صؾ النقود يعفييا مف تسديد أصؿ القرض وفائدتو؛

إلى المؤسسات بعد تعاظـ التضخـ فتعجز  إف انتقاؿ الأزمة مف الأفراد . ارتفاع البطالة:4
عف تحمؿ أعباء الأجور فترتفع معدلات البطالة، فتتحوؿ الأزمة الاقتصادية إلى أزمة 

 اجتماعية وتوترات خطيرة مفتوحة عمى كؿ الاحتمالات؛

إلى  وىذا راجع لارتفاع نسب الفائدة فالحكومة وبمجوئيا . انخفاض الاستثمار والادخار:5
ف البنؾ المركزي فإنيا ستزاحـ القطاع الخاص في الحصوؿ عمى القروض الاقتراض م
ارتفاع نسب الفائدة عمى القروض الضرورية لممشاريع التي يحتاجيا المستثمروف وتتسبب في 

 وتنخفض نسب الفائدة عمى التوفير مما يجعؿ المواطف لا يدخر أموالو في البنؾ؛

ما تقترض الحكومة مبالغ طائمة مف خلاؿ التمويؿ غير التقميدي  . ارتفاع الضرائب:6
للإنفاؽ عمى الجيؿ الحاضر فانو سيعيش بأكثر مما تسمح لو موارده المالية لكف الأجياؿ في 
المستقبؿ ستعاني لأنيا ستعيش بموارد مالية قميمة نتيجة ارتفاع الضرائب لتسديد فوائد الديوف 

اسة لممجموعة البريطانية لخبراء الاقتصاد في دراسة حديثة أف الحكومية ىذا وقد أشارت در 
"لـ يعد  2018مف رجاؿ الأعماؿ المستجوبيف يعتقدوف أف المناخ الضريبي بعد سنة  61

موات" للاستثمار، ذلؾ أف الرسوـ والضرائب تشكؿ عائقا أما الاستيلاؾ الخاص لاسيما بعد 
ات تدفع ضرائب ورسوـ غير معممة والتي تؤثر ارتفاع الأسعار، وقالت الدراسة أف المؤسس

بالضرورة عمى أسعارىا مثؿ الرسـ عمى النشاط الميني وىو رسـ مفروض عمى حجـ 
% لشركات الخدمات 2% لممنتجيف و 1الأعماؿ دوف إحتساب الرسوـ الضريبية المقدر ب 

ث الضغط عالميا مف حي 140وىي ضريبة لا تشجع عمى الإنتاج، ولمتذكير فإف الجزائر 
 الضريبي ما يشجع السوؽ الموازي. 
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 المطمب الثالث: الإطار الفني والتقني لمتمويل غير تقميدي

في مجموعة الاجراءات والقواعد التي يتعيف  غير التقميديلمتمويؿ يتمثؿ التنظيـ الفني     
اتخاذىا منذ بداية التفكير في القياـ بيذا النوع مف التمويؿ الاستثنائي والظرفي، وتظـ 
الإجراءات اصدار الاتفاقية بيف وزارة المالية والبنؾ والمركزي، والأساليب المحددة لذلؾ، 

 ا. وعمميات انقضاء الاتفاؽ في المواعيد المحددة مسبق

 الفرع الأول: إصدار التمويل غير التقميدي

يقصد بإصدار التمويؿ غير التقميدي العممية التي بمقتضاىا تحصؿ الدولة عمى المبالغ     
المكتتب ليا عف طريؽ اصدار سندات مالية لفائدة بنؾ الجزائر وفقا لمشروط التي ينص 

 عمييا قانوف النقد والقرص.
 مويؿ غير التقميدي لعنصريف ميميف:وتشير مسألة اصدار الت    

 العنصر القانوني: أي قواعد صلاحية إصدار ىذا الاتفاؽ.
العنصر التقني: أي الآليات التي تمكف وزير المالية مف تسميـ السندات الى )البنؾ المركزي( 

 بنؾ الجزائر. 
 أولا: العنصر القانوني

في ىذا الاطار فإف السمطة صاحبة الصلاحية والمخولة لمقياـ باجراءات إصدار التمويؿ     
غير التقميدي ىي السمطة التشريعية غير أف صلاحية السمطة التنفيذية تبقى واسعة في ىذا 

 المجاؿ.
 ص حية السمطة التشريعية في إصدار التمويل غير التقميدي -1
لدستورية العامة تتطمب ضرورة موافقة ممثمي الشعب عمى في معظـ الدوؿ المبادئ ا   

اصدار التمويؿ غير التقميدي، حيث تتـ موافقة السمطة التشريعية عمى ىذا الاصدار بموجب 
قانوف طالما أنو يحمؿ الدولة اعباء مالية ىامة وىذا ما أخذ بو المؤسس الدستوري الجزائر 
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عمى أف يختص برلماف الجزائر  1لجزائري،مف الدستور ا 14فقرة  140حيث تنص المادة 
بتشريع القواعد العامة المتعمقة بنظاـ اصدار النقود ونظاـ البنوؾ فقانوف النقد والقرض ىو 
قانوف اجرائي لا يخمؽ قواعد قانونية مجردة فكؿ ما يتضمنو موافقة السمطة التشريعية عمى 

وطبقا لشروط معينة مثمو مثؿ قوانيف قياـ السمطة التنفيذية باصدار التمويؿ غير التقميدي 
 المالية.  

 2أسباب موافقة السمطة التشريعية عمى اصدار التمويؿ غير التقميدي الى التالي:ترجع    
اف الرقابة السياسية التي تمارسيا السمطة التشريعية سواء كانت قبمية أو أثناء التنفيذ  -

اتفاقيا لدليؿ عمى مدى سمطتيا في أو بعده عمى الموارد المالية لمدولة وخاصة أوجو 
مراقبة تصرفات الادارة في مجاؿ تحصيؿ الايرادات وصرؼ النفقات لذا مف الطبيعي 
أف تحرص المجالس التشريعية عمى جعؿ الموافقة عمى اصدار التمويؿ غير التقميدي 

 مف الصلاحيات التي تدخؿ في اختصاصيا؛
دات العامة وكيفية انفاقيا وعميو يعتبر ضرورة موافقة السمطة التشريعية عمى الإيرا -

حؽ ىذه السمطة في اعتماد اصدار التمويؿ غير التقميدي نتيجة منطقية لحقيا فرض 
الضرائب، فمو أجيز لمسمطة السمطة التنفيذية الالتجاء لاصدار التمويؿ غير التقميدي 

ضرائب  دوف موافقتيا لعمدت إلى ذلؾ في كؿ حالة يرفض فييا نواب البرلماف فرض
جديدة فمناقشة البرلماف لمنفقات المغطاة عف طريؽ التمويؿ غير التقميدي يؤدي إلى 

 الاسراؼ العمومي؛ الحد مف
مناقشة السمطة التشريعية لمتمويؿ غير التقميدي وبالتالي الرأي العاـ يعد فرصة  -

 مبررات ىذا الاصدار واتجاىات انفاقو وتخصصاتو المختمفة مما يكوف خيرلمعرفة 
 وسيمة الإعلاف، واضفاء الشفافية أكثر في القياـ بو.

بعد أف يصدر القانوف الذي يسمح لمحكومة بالمجوء لمتمويؿ  ص حية السمطة التنفيذية: -2
غير التقميدي فاف ىذه الأخيرة تبدأ بتحديد تفاصيؿ الاصدار وذلؾ بإصدار تعميمات الى 

                                                           
 .10/07/1984المتعمؽ بقوانيف المالية، المعدؿ والمتمـ، المؤرخ  17-84مف القانوف  70المادة  1

2 francois chouvel, finance publiques, 5e èditions, gualino èditeur, france, 2004, p115. 
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 رات الادارية الأتية:وزير المالية الذي بدوره يبدأ في اتخاذ القرا
 القرار الاداري الأوؿ يتضمف تحديد طريقة الاصدار السعر والفائدة؛ -
القرار الاداري الثاني يبحث في تفاصيؿ الاصدار كتعييف تاريخ البداية والنياية  -

 ومكاف الاصدار، التسييلات بالدفع وقيمة الاكتتاب ... الخ.
يقصد بيذه العناصر مجموعة مف الأوضاع التي تحيط باصدار  ثانيا: العنصر التقني:

التمويؿ غير التقميدي وتتصؿ ببحث قيمتو أي المبمغ المكتتب بو وشكؿ سندات اصداره 
 والفائدة المقررة بشأنيا. 

ويقصد بو المبمغ الذي يصدر بو التمويؿ غير  مبمغ التمويل غير التقميدي )قيمتو(: -1
لمبمغ أما أف تكوف محددة منذ البداية وىو ما يسمى التمويؿ غير التقميدي وقيمة ىذا ا

التقميدي محدد القيمة واما أف تكوف غير محدد القيمة وىو ما يعرؼ بالتمويؿ غير التقميدي 
 غير محدد القيمة.

يقصد بو سعر التكافؤ؛ اذا كانت القيمة الاسمية لمسند معادلة لمقيمة سعر الأصدار:  -2
تقبضيا الخزينة العمومية ثمنا ليذه السندات فسعر اصدار التمويؿ غير التقميدي الفعمية التي 

 بسعر التكافؤ لأف القيمة الاسمية لو تعادؿ القيمة الفعمية التي قبضتيا الخزينة العمومية.
ىناؾ أكثر مف معدؿ فائدة حيث يجب التمييز بيف سعر الفائدة الحقيقي  سعر الفائدة: -3

سمي، وسعر فائدة التمويؿ غير التقميدي وىو المنصوص عميو في سندات وسعر الفائدة الإ
 اصدار التمويؿ غير التقميدي أي سعر الفائدة الاسمي

 ب طرق اصدار التمويل غير التقميدي
 يتضمف ميكانيزـ اصدار التمويؿ غير التقميدي

 تحديد مدة الاكتتاب: -1
دد القيمة فانو لا يعمف انتياء مدة الاكتتاب في حالة ما اذا كاف التمويؿ غير التقميدي مح    

الا اذا غطى التمويؿ غير التقميدي أو وجد أنو ليس مف الجدوى الانتظار أكثر مف ذلؾ عمى 
أمؿ تغطيتو، أما في حالة التمويؿ غير التقميدي غير محدد المقدار فانو مدة الاكتتاب تكوف 
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، و ىذه الأخيرة ما تـ القياـ بيا مف محددة مقدما، و يكوف مف الممكف مدىا أو تقصيرىا
 طرؼ السمطات الجزائرية حيث لـ يحدد المقدار و حددت مدة الاكتتاب .

 تحديد وسيمة الاكتتاب :-2 
 يتـ الدفع بسندات مالية صادرة عف الخزينة العمومية     
 تحديد كيفية الاكتتاب :-3

المقصود ىنا الأسموب الذي تمجأ اليو الحكومة في اصدار سندات مالية في اطار     
التمويؿ غير التقميدي فيو تمؾ العممية المادية التي يتـ بواسطتيا دفع مبمغ التمويؿ غير 
التقميدي و عادة تمجأ الحكومة في مثؿ ىذه الحالات إلى الاكتتاب المصرفي حيث تتفؽ 

ع البنؾ المركزي عمى شراء سندات مالية اسمية غير محددة القيمة لمدة الخزينة العمومية م
سنوات عف طريؽ ابراـ اتفاقيات ابيف لمخزينة العمومية ممثمة في المدير العاـ لمخزينة  5

العمومية و البنؾ الجزائري ممثمو في المدير العاـ لمقرض و التنظيـ البنكي ترسؿ إلى الوكالة 
عوة البنؾ الجزائري عمى ضخ المبمغ المتفؽ عميو لفائدة الخزينة المحاسبة المركزية لد

العمومية )مبمغ القرض( بعد التأكيد مف عممية الدفع يتـ تسجيؿ القيد المحاسبي كما ىو 
 مبيف في الفصؿ الثاني في الإطار التطبيقي.

 الفرع الثاني: إستعمالات التمويل غير التقميدي 

 غير التقميدي الى تمويؿ بعض الاحتياجات كالآتي: تـ توجيو استعماؿ التمويؿ    
 1أولا: تمويل احتياجات الخزينة 

مكرر مف قانوف النقد والقرض، وفي اطار التمويؿ غير التقميدي  45طبقا لأحكاـ المادة     
 2017-10-29المؤرخة في  14تـ تنفيذ عممية شراء السندات المالية وفؽ الاتفاقية رقـ 

المبرمة بيف الخزينة العمومية لفائدة البنؾ الجزائر، والمتضمنة تغطية احتياجات الخزينة 
مميار دينار جزائري التغطية عجز  570حيث استفادت الخزينة العمومية بمبمغ العمومية 

                                                           
والمتصػػمف إصػػدار سػػندات ماليػػة لفائػػدة البنػػؾ الجزائػػري الخاصػػة بتغطيػػة  2017/10/29المؤرخػػة فػػي 14الاتفاقيػػة رقػػػـ  1

 احتياجات الخزينة العمومية
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 .2017الموازنة لسنة 
 1ثانيا: تمويل تسديد الدين العمومي الداخمي 

مف أجؿ تمويؿ تسديد الديف العمومي الداخمي وعمى وجو الخصوص سندات الاقتراض      
ندات الخزينة العمومية الصادرة وس 2016لمقرض الوطني مف أجؿ النمو التي صدرت في 

مقابؿ شراء الديف البنكي لسونمغاز وسندات الخزينة الصادرة لفائدة سوناطراؾ، وفي اطار 
المؤرخة في  16التمويؿ غير التقميدي تـ تنفيذ عممية شراء سندات مالية وفؽ الاتفاقية رقـ 

 ، المبرمة والمتضمنة تسديد الديف العمومي الداخمي.07-11-2017
 FNI 2 ثالثا: تمويل الصندوق الوطني ل ستثمار

إف الصندوؽ الوطني للاستثمار مكمؼ بتمويؿ انشاء و تطوير مؤسسات القطاع العاـ    
والخاص مف موارده الخاصة مع منح الأولوية للأجانب الخاصة ب "الربح" و "تسيير 
المخاطر"، دوف المساس بالنظاـ العاـ والذي لو علاقة مع سياسة الحكومة، حيث جاء 

اعادة ىيكمة البنؾ الجزائري لمتنمية مف أجؿ ترقية أدوات الصندوؽ الوطني للاستثمار اثر 
جديدة ضرورية لتدخؿ الحكومة في التمويؿ والتنمية، وتندرج ىذه المبادرة في اطار استكماؿ 

 3 عممية اصلاح القطاع المالي والمصرفي التي أطمقتيا الحكومة.
أف المشاريع المعروضة عمى الصندوؽ الوطني للاستثمار مف أجؿ التمويؿ يجب أف     

تندرج ضمف أىداؼ الصندوؽ و يجب أف تحقؽ امتيازات اقتصادية ومالية و تقنية، وأف لا 
 يكوف ليا تأثيرا سمبيا عمى البيئة. 

ر مساىمات الدولة في اطا FNIكما سمح التمويؿ غير التقميدي لمخزينة العمومية بتزويد    
 20في الاستثمار أو التمويلات طويمة المدى لبرامج الاستثمار العمومي، وفؽ الاتفاقية رقـ 

                                                           
والمتصػػمف إصػػدار سػػندات ماليػػة لفائػػدة البنػػؾ الجزائػػري الخاصػػة بتسػػديد  2017/11/07المؤرخػػة فػػي  16الاتفاقيػػة رقػػػـ  1

 الديف العمومي الداخمي.
والمتصػػمف إصػػدار سػػندات ماليػػة لفائػػدة البنػػؾ الجزائػػري الخاصػػة بتمويػػؿ   2017/11/07المؤرخػػة فػػي 20الاتفاقيػػة رقػػػـ  2

 الصندوؽ الوطني للاستثمار.
3 http://www.Tsa.algerie.com  01 /02/20 



 الإطار النظري لمدراسة                        الفصل الأول:     
 

 78 

والمبرمة بيف الخزينة العمومية الصالح بنؾ الجزائر والمتضمنة  7/11/2017المؤرخة 
 FNI.1تمويؿ الصندوؽ الوطني للاستثمار 

 غير التقميديالفرع الثالث: الرقابة عمى تنفيذ التمويل 

سنوات عمى أقصى حد  5اف التمويؿ غير التقميدي يعد قضية تسيير اقتصادي لمدة    
ويخضع لمعطيات اقتصادية بحتة فيذا الاجراء سيخضع لدراسة مف طرؼ الخبراء وسيتـ 

كأقصى حد لمتقميص مف قيمة ىذا التمويؿ   2022التوجو تدريجيا سنة بعد سنة والى غاية 
 المركزي حتى تتمكف مف السير وتحقيؽ التوازف في الميزانية.مف طرؼ البنؾ 

 2000لا بد أنو في تطوره يكوف تراجعيا خلاؿ الأشير والسنوات القادمة اذا بدأ بألفيف    
مميار  500مميار دينار، ثـ إلى خمسمائة  1000مميار دينار، لا بد أف يصؿ إلى ألؼ 

ي وفي نفس الوقت لابد مف الحركية دينار، حتى يصؿ الى الصفر لأنو غير تقميد
الاقتصادية مف جديد وايجاد موارد جديدة لأنو حؿ ظرفي و تسبيؽ مف البنؾ المركزي 

 لمخزينة.
  أولا: انشاء لجنة المراقبة

يتـ انشاء لجنة مراقبة  2، 86-18مف المرسوـ التنفيذي رقـ  3تطبيقا لأحكاـ المادة    
 تتكوف مف  ممثؿ البنؾ الجزائري وممثمي وزارة المالية.

 ثانيا: ميام لجنة المراقبة  
 مف المرسوـ التنفيذي المذكور أعلاه، تكمؼ ىذه المجنة بما يمي: 4تطبيقا لأحكاـ المادة     
ير التقميدي تقترح عمى وزير المالية وتعمؿ عمى اعتماد مستوى المجوء الى التمويؿ غ -

 والبرنامج التقديري لإصدار سندات الدولة المترتبة عمى ذلؾ؛
وبخصوص الرقابة ستتولى المجنة عمى مستوى وزارة المالية مياـ مراقبة ومتابعة  -

                                                           
1  www.andi.dz  29/02/20 

، يتضمف آلية متابعػة 2018مارس سنة  5الموافؽ  1439الثانية عاـ  جمادی 17مؤرخ في  86-18مرسوـ تنفيذي رقـ  2
 التدابير والإصلاحات الييكمية في إطار تنفيذ التمويؿ غير التقميدي.
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تطبيؽ آلية التمويؿ غير التقميدي في الميداف وستتكمؼ برصد أثار تطبيقيا عمى 
 خزينة الدولة؛

الألية عمى الكتمة النقدية وعمى مستوى التضخـ وسيولة البنوؾ مراقبة أداء وأثار ىذه  -
وسعر الصرؼ، مف أجؿ استعماؿ أحسف واعادة توجيو ىذا التمويؿ الاستثنائي في 

 حالة الحياد عف اليدؼ المنشود.

 المبحث الثالث: مراجعة الأبحاث والدراسات العممية السابقة
ميمة مف خطة البحث العممي، وىي تعد بمثابة تعتبر الدراسات السابقة أحد الأجزاء ال    

الجزء الثاني المتعمؽ بالإطار النظري لمنيج البحث العممي المقدـ، وترتبط بو بصورة مباشرة 
ووثيقة، كما تمثؿ أرضية غنية بالمعمومات لمف لديو الرغبة في التعرؼ عمى كؿ جوانب 

ورا ىاما لمغاية في إثراء البحث المشكمة أو الفرضية موضوع البحث، وبالتالي فيي تمعب د
 . العممي، وتزيد مف تنوع مصادره

المطمب الاول: الدراسات السابقة المتعمقة بالتمويل غير تقميدي وما يميزىا عن 
 دراستنا

مف أجؿ التعمؽ أكثر في موضوع البحث، تـ الإستعانة ببعض الدراسات السابقة     
، ومف بيف ىذه الدراسات التمويؿ غير تقميدي )الوطنية والأجنبية( والتي تناولت موضوع

 :نذكر
( التمويل غير التقميدي في الجزائر وفق تعدي ت قانون النقد 2018حمزة رممي )  -1

 والقرض، ىل يتعمق الأمر بالتيسير الكمي؟ "  
وكاف اليدؼ مف ىذه الدراسة توضيح معالـ التمويؿ غير التقميدي وفؽ تعديلات قانوف     

النقد والقرض في الجزائر وتحديد أىـ التحولات في تمويؿ الخزينة العمومية اعتمادا عمى ىذا 
النمط مف التمويؿ، كما حاولت ىذه الدراسة مقارنة ىذه السياسة مع ما تـ اعتماده في العديد 



 الإطار النظري لمدراسة                        الفصل الأول:     
 

 80 

الدوؿ وعمى رأسيا الوػ ـ ػ أ بما يسمى بالتيسير الكمي، وتوصمت إلى أف ىناؾ فرقا مف 
شاسعا بيف السياستيف يرتكز أساسا في عممية طبع النقود وفؽ ىذا التمويؿ في الجزائر، في 

 حيف تعتبر العممية تسجيؿ محاسبي في ميزانية الاحتياطي الفدرالي في الو. ـ .أ.
التحديات والإص حات المصاحبة لسياسة التمويل غير ( 2019أنفال نسيب ) -2

 التقميدي في الجزائر.
حيث عالج المقاؿ سياسة التمويؿ غير التقميدي والإصلاحات المصاحبة لو مف خلاؿ     

توضيح السياسة النقدية وأدواتيا التقميدية والغير تقميدية، وأسس ومبادئ سياسة التمويؿ غير 
اىـ التحديات والإصلاحات الييكمية المصاحبة لو، ومف أىـ ما تـ التقميدي في الجزائر، و 

استخلاصو أف الجزائر وبالرغـ مف اعتمادىا سياسة التمويؿ الغير تقميدي كحؿ استعجالي، 
 إلا أنيا عرضة لمخاطر اكبر مف اعتمادىا عمى ىذه السياسة. 

الأزمة أم خطر  التمويل غير التقميدي آلية جيدة لمواجية( 2019بطاىر بختة ) -3
 محدق باقتصاد الجزائري.

حيث ىدفت الدراسة إلى التركيز عمى التمويؿ غير التقميدي الذي أصبح إجراءا لابد مف 
جد استرجالي في  القياـ بو، فقد بات مف المواضيع حديث الساعة، حيث اعتبر إجراءا

الحكومة الجزائرية، نظرا لعدـ القياـ بدراسات كافية حولو لتمكف مف تطبيقو بطريقة فعالة 
 تعود بالفائدة عمى البمد ككؿ وليس إجراءا لسد العجز في الموازنة العامة. 

وفي ضوء التحديات الخارجية التي صاحبت التمويؿ غير التقميدي والخوؼ مف وقع      
ة الخانقة التي تعرضت ليا الدولة فيما سبؽ والتي جعمت اقتصادىا دائما في تبعية المديوني

ومييمنا عميو مف طرؼ الأجانب أي يصبح مسيرة بأيدي خارجية لا يمكف التحكـ فييا أبدا، 
 وىذا ما قد يؤدي إلى عودة الاستعمار بطريقة غير مباشرة وبصبغة جديدة إلى بمدىا.

دود سياسة الإصدار النقدي كللية لمتمويل غير التقميدي (  ح2018محمد ىاني ) -4
 .10-17دراسة تحميمية لمضمون القانون  -لمموازنة العامة في الجزائر 
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حيث تمحورت إشكالية البحث عمى سياسة الإصدار النقدي، تأصيميا النظري وحدودىا،    
غير تقميدي في الجزائر،  ، كآلية تمويؿ2018وآثارىا الإقتصادية المتوقعة في الجزائر لسنة 

فبعد  الصدمة السالبة المتأتية مف إنخفاض تدفقات الريع البترولي، والتي كانت لسنوات 
، وبما أف الجزائر تتبع سياسة العجز الموازني ذات الخمفية  2013متتالية بداية مف سنة 

وبعد الصدمة فإف تزايد عجز الموازنة  الفكرية الكينزية في سياسة الإنعاش  الإقتصادي،
السالبة، تعذر عمى الحكومة تمويؿ ىذا العجز مف  الإيرادات العامة، فمجأت إلى سياسة 

 .2018ليتـ تطبيقيا في قانوف المالية  10-17الإصدار النقدي، والتي جاء بيا القانوف 
 حيث تـ الوصوؿ الى النتائج التالية:

أف سياسة التمويؿ غير التقميدي في الجزائر ىي سياسة التمويؿ بالعجز، مف خلاؿ  -
 التمويؿ بالإصدار 

 النقدي مف فراغ، الموجو لشراء سندات الخزينة العموميو وليس أذونات الخزانة.  -
ف  - في ظؿ التضخـ المطرد مف سنة لأخرى الذي تشيده الجزائر، فإف ىذا التضخـ وا 

مى القدرة الشرائية لممواطف، إلا أنيا تمثؿ ميزة تنافسية في حاؿ كاف لو تأثير سمي ع
أف الجياز الإنتاجي مرف، وعميو  فإنو عمى الحكومة أف تعمؿ عمى تطوير الجياز 
الإنتاجي فقط، وبالتالي فإف الظروؼ مييأة لإقلاعة إقتصادية حقيقية خارج 

 المحروقات. 
ىروبا مف ردة الفعؿ لدى الأعواف  أف لجوء الحكومة إلى سياسة الإصدار النقدي -

 الإقتصادييف، الرافضة  لكؿ زيادة في الضرائب والتكاليؼ. 
يكمف الإشكاؿ بالنسبة لسياسة التمويؿ غير التقميدي في كيفية وتوقيت طرح الكتمة  -

النقدية ووجية ىاتو الأمواؿ إف كانت موجية لمقطاع الإنتاجي أو الإستيلاكي، حتى 
عمى إعتبار أف ىاتو الكتمة المتأتية مف الفراغ تشكؿ تضخما  لا تؤدي إلى تضخـ،

 في الإقتصاد. 
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، وىي عبارة عن مقال بعنوان "تحرية التيسير 2018وليد العشي وصديقي أحمد سنة  -6
 الكمي في الجزائر".  

كاف اليدؼ مف ىذه الدراسة تحميؿ دور برامج التيسير الكمي كأداة تقميدية في احتواء 
 لمالية، بالإضافة إلى التعرض لتجربة التيسير الكمي في الاقتصاد الجزائري  الأزمات ا

وتوصؿ الباحثاف في الأخير بأف الجزائر مف الدوؿ النامية القميمة التي طبقت سياسة التيسير 
الكمي إلى جانب فنزويلا، حيث اعتبرت ىذه السياسة بمثابة حؿ استعجالي استثنائي فرضتو 
الظروؼ الاقتصادية نتيجة اخيار أسعار المحروقات، كما صعب عمى الباحثاف تحميؿ و 

السياسة عمى المتغيرات الاقتصادية الغياب المعطيات الدقيقة، وقد أوصت  تشخيص أثر ىذه
ىذه الدراسة بأف ىذه السياسة تحتاج إلى سوؽ مالي نشط وىو ما تفتقده الجزائر، وبالتالي 

 تكوف ىناؾ آثار سمبية أكثر منيا ايجابية .
7- Jean-Claude TRICHET (2013): Politique monétaire non 
convention des pays développés un univers concepteur 
différent. 

حاولت ىذه الدراسة تحميؿ السياسة النقدية لمبنؾ المركزي وأثرىا عمى الاقتصاد والأسواؽ     
المالية، حيث تعتبرىا أساسا في إستراتيجية توزيع الأصوؿ، وتوصؿ الباحث الى بعض 

نتيا البنوؾ المركزية لمدوؿ المتطورة، وكمثاؿ عمى السياسات النقدية غير التقميدية التي تب
ذلؾ أنو يضخ الاحتياطي الفيدرالي السيولة عف طريؽ استرداد أذونات الخزينة أو سندات 

دولة لذلؾ مف  25الديف القابمة لمتداوؿ، وكذا أنو في المستقبؿ ستجمع منطقة اليورو 
 ة بالميزانية لمنطقة اليورو. الضروري استكماؿ تنفيذ الحكومة الاقتصادية والمتعمق
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 المطمب الثاني: الدراسات السابقة المتعمقة بأسعار النفط وما يميزىا عن دراستنا
موضوع سيتـ في ىذا المطمب عرض بعض الدراسات )العربية والأجنبية( التي تناولت    

، أو جانبا منو، وذلؾ مف خلاؿ محاولة تحميؿ كؿ دراسة واكتشاؼ أوجو التشابو أسعار النفط
 :ومف بيف ىذه الدراسات نذكروالاختلاؼ، 

 الفرع الأول : الدراسات السابقة بالمغة العربية

 سيتـ في ىذا الجزء مف الدراسة سرد الدراسات السابقة بالمغة العربية، كالأتي:    

( صندوق ظبط الموارد أداة ضبط وتقدير الميزانية العامة 2016نبيل ) دراسة بوفميح  -1
 في الجزائر.

 2000تناوؿ الباحث في دراستو صندوؽ ضبط الموارد الذي قامت الجزائر بإنشائو سنة   
لامتصاص الفوائض المالية السنوية لميزانية الدولة المتولدة مف ارتفاع ايرادات الميزانية 

اسعار النفط بشكؿ كبير، حيث ييدؼ الباحث في دراستو معرفة مدى  الناتجة عف ارتفاع
فعالية صندوؽ ضبط الموارد في تحقيؽ التوازف وضبط وتثبيت الميزانية العامة في الجزائر، 
امتصاص الفائض مف ايرادات الجباية البترولية والذي يفوؽ توقعات وتقديرات قانوف المالية،  

ة العامة لمدولة والذي قد ينتج عف انخفاض ايرادات الجباية تسوية وسد العجز في الميزاني
البترولية والتي يمكف أف تكوف أقؿ مف تقديرات وتوقعات قانوف المالية، كما توصؿ الباحث 
اثناء تحميؿ الاحصائيات المتعمقة بالعلاقة الموجودة بيف سعر البرميؿ مف البتروؿ و رصيد 

جراءات ومعايير صارمة أثناء إعداد الميزانية العامة الميزانية إلى: أف الحكومة اتخذت ا
لمدولة مف خلاؿ اعتمادىا عمى سعر مرجعي متوقع للأسعار النفط تقدر مف خلالو ايرادات 
الميزانية العامة، ىذا السعر المرجعي يتـ تحديده بناءا عمى المعطيات المتوفرة عمى تقمبات 

 اسعار النفط في الاسواؽ العالمية.

( دور عوائد صادرات النفط في تحديد معالم السياسة 2012ة عيو عبد الرحمن)دراس -2
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 الاقتصادية الجزائرية.

وضحت الدراسة دور عوائد صادرات النفط في رسـ مختمؼ الخيارات الإستراتيجية    
المعتمدة كسياسات اقتصادية تبنتيا الحكومات الجزائرية المتعاقبة منذ الاستقلاؿ إلى اليوـ، 

بالنظر إلى أف ىذه العوائد ساىمت بشكؿ مباشر في تمويؿ البرامج الاقتصادية، بغض  وذلؾ
 النظر عف توجياتيا:

في مرحمة التسيير المركزي الاشتراكي كانت المخططات التنموية تموؿ بفضؿ عائدات    
صادرات النفط، والتي كانت تغطي عجز الميزانية العمومية، فيما اتسمت مرحمة الإصلاحات 

بالتحوؿ  1998_1986لاقتصادية بكؿ أشكاليا والتي تبنتيا الجزائر خلاؿ الفترة ما بيف ا
إلى نظاـ اقتصاد السوؽ كاف الدافع ىو الاختيار المفاجئ لأسعار النفط وقيمة الدولار عمى 

 2000اعتبار أنو العممة التي يسعر بيا النقط في الأسواؽ العالمية، كما شيدت الفترة مف 
قرارات اقتصادية بالغة الأىمية لعب فييا ارتفاع أسعار النفط دورا أساسيا في  2012الى 

توجيو السياسة الوطنية، كاف مف أىميا إنشاء صندوؽ ضبط الموارد، تعديؿ قانوف 
المحروقات، وكذا التسديد المسبؽ لمديف، كما كاف لتراجع أسعار النفط بعد الأزمة المالية 

 سيا في تبني سياسة اقتصادية حمائية لجأت إلييا الدولة.دورا أسا 2008العالمية سنة 

أف عوائد صادرات النفط الجزائرية ومف خلاؿ ارتفاع توصؿ الباحث في دراستو الى     
أسعار النفط لعبت دورا أساسيا في القرارات الخاصة بالسياسة الاقتصادية التي انتيجتيا 

مف مرحمة التسيير الاشتراؾ، مرور بمرحمة  الجزائر منذ الاستقلاؿ إلى يومنا ىذا، ابتداء
الإصلاحات الاقتصادية وصولا إلى تبني سياسة ترتكز بالخصوص عمى الإنفاؽ الحكومي 
الاستثماري لتغطية عجز القطاع الخاص المحمي والأجنبي في تحقيؽ التنمية، غير أف ىذا 

دـ القدرة عمى التنبؤ المصدر التمويمي وبالرغـ مف أىميتو يبقى غير دائـ بالنظر إلى ع
بمداخمية المرتبطة بتقمبات أسعاره، وكذا مف منطمؽ أنو ثروة ناضبة وعميو لابد مف حقف ىذه 

 الفوائض في مجالات منتجة أكثر تحقؽ نمو دائـ وتمتص معدلات البطالة.
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( تغيرات سعر النفط والاستقرار النقدي 2013لخديمي عبد الحميد محمد بن بوزيان ) -3
 ائر.في الجز 

وكاف اليدؼ مف ىذه الدراسة محاولة إيجاد الآثار الناجمة عف العلاقة السببية بيف     
ظاىرتي تقمبات أسعار النفط وآثارىا عمى الاستقرار النقدي في الجزائر وذلؾ مف خلاؿ بناء 
نموذج قياسي رياضي انطلاقا مف الأدوات الإحصائية التي توفرىا نظرية القياس 

 الاقتصادي.

وقد توصمت الدراسة إلى وجود تکامؿ متزامف في المدى الطويؿ بيف أسعار النفط وكؿ    
مف المستوى العاـ للأسعار وسعر إعادة الخصـ وسعر الصرؼ، بالإضافة إلى وجود علاقة 
بيف سعر الصرؼ وسعر النفط في المدى القصير، وقد أوصت الدراسة إلى وجوب تنويع 

عادة ىيكمة القطاع الإنتاجي وترشيد النفقات، إيرادات الصادرات خارج الم حروقات وا 
 بالإضافة إلى ضرورة التنسيؽ بيف السياسات الاقتصادية.

( دراسة قياسية حول أثر ارتفاع أسعار 2017فراج الطيب وبروكي عبد الرحمان ) -4
-2000النفط عمى الكتمة النقدية كمتغير يشير إلى السياسة النقدية في الجزائر لمفترة )

2015 .) 

ىدفت ىذه الدراسة إلى معرفة مدى تأثير ارتفاع أسعار النفط عمى الكتمة النقدية ثـ    
السياسة النقدية وذلؾ بالاعتماد عمى منيج الاقتصاد القياسي وقد خمصت الدراسة إلى وجود 

مف  علاقة بيف تغيرات أسعار النفط والسياسة النقدية، الأمر الذي تستيدفو السياسة النقدية
أجؿ التدخؿ في النشاط الاقتصادي، حيث تناوؿ الباحث فييا مشكمة ارتباط الاقتصاد 

موازنة بيف مختمؼ القطاعات  الجزائري بأسعار البتروؿ وعجز السمطات الجزائرية في خمؽ
 الاقتصادية مما ساىـ في انفراد المحروقات بقيادة الاقتصاد الوطني.

مكانية تجسيد التنمية الاقتص    ادية في الجزائر مف خلاؿ تغير في العديد مف المجالات وا 
طارئ يحدث عمى المستوى  واقتصاديا واجتماعيا لتتجاوب مع أي ظرؼ سواء كانت سياسيا
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 الوطني ومواكبة تطورات العالمية.

( إشكالية الإنفاق العمومي في الجزائر وأزمة تراجع 2016بوشميط ىاجر أميرة ) -5
 .2014أسعار النفط سنة 

ييدؼ ىذا المقاؿ إلى إبراز إشكالية الإنفاؽ العمومي في الجزائر التي تعرؼ باقتصادىا     
، 2015الريعي الذي زعزعتو أزمة تقمبات أسعار النفط في السوؽ العالمية في بداية سنة 

مما دفع الحكومة إلى إعادة النظر في البرنامج الاقتصادي الجديد وذلؾ بمراجعة سياسة 
 حكومي حتى تتمكف مف تخطي ىذه الأزمة.إنفاقيا ال

حيث تعتمد سياسة الجزائر في تنمية اقتصادىا عمى قطاع استراتيجي مييمف، يسمح ليا    
 بالتوسع في الإنفاؽ وتنويع الاقتصاد والتخمص مف التبعية المفرطة لقطاع المحروقات.

الجزائر يتطمب تحديد نستنتج مف خلاؿ ىذه المداخمة أف التخمص مف الاقتصاد اليش في    
سياسات اقتصادية واضحة المعالـ، تضع في مركزىا ىدؼ تنويع الاقتصاد للانتقاؿ مف 

 الاقتصاد الربعي للاقتصاد المنتج لمثروة.

الع قة بين أسعار النفط وبعض المتغيرات الاقتصادية الكمية ( 2017بوعوينة مولود ) -6
 -مقاربة تحميمية وصفية  -في الجزائر

قامت ىذه الدراسة بتحميؿ العلاقة بيف سعر النفط وبعض المتغيرات الاقتصادية الكمية     
في الجزائر الناتج الداخمي الخاـ، البطالة والتضخـ، مف اجؿ معرفة العوامؿ المحددة ليذه 

تظير ملامح إشكالية البحث، ما  ، ولتحقيؽ ىذا اليدؼ2015-1971العلاقة خلاؿ الفترة 
حقيقي لتغيرات سعر النفط عمى بعض المتغيرات الاقتصادية الكمية في الجزائر ىو الأثر ال

 )الناتج الداخمي الخاـ، البطالة، التضخـ" ؟

، Eviewsتـ فحص وصفي لمتغيرات الدراسة مف خلاؿ بيانات و منحنيات عبر برنامج     
الخاـ و علاقة  و توصؿ إلى وجود علاقة طردية مباشرة بيف أسعار النفط والناتج الداخمي
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توصمت الدراسة الى عكسية غير مباشرة بيف أسعار النفط وكؿ مف البطالة والتضخـ، كما 
 ما يمي:

منذ ظيور السمعة النفطية، لازمت حركة أسعار النفط ديناميكية و عدـ استقرار  -
نتيجة تفاعؿ وتداخؿ عديد العوامؿ الاقتصادية، السياسية، العسكرية دائميف ، وذلؾ 

 وغيرىا؛

الارتباط الوثيؽ بيف النفط والنشاط الاقتصادي في العالـ، فلا يزاؿ النفط المصدر  -
بالنظر لمخصائص التي تميزه عف المصادر الأخرى والمتمثمة أساسا  الرئيسي لمطاقة

 في الوفرة النسبية وسيولة الاستغلاؿ؛

كمي في الجزائر يعتبر قطاع المحروقات، القطاع المييمف عمى النشاط الاقتصادي ال -
حيث رافؽ تطورات وحركات أسعار النفط في السوؽ العالمية تذبذبات وتقمبات في 

 مختمؼ المتغيرات الاقتصادية الكمية؛

وجود علاقة مباشرة وطردية بيف أسعار النفط والناتج المحمي الخاـ، في حيف ىناؾ  -
 ضخـ.علاقة عكسية غير مباشرة بيف كؿ مف أسعار النفط و البطالة والت

 
7- Victor E. Oriavwote & Nathanael O. Eriemo, ( 2014). Oil 
prices and the real exchange rate in Nigeria. 

% مف 90يعتبر النفط ىو المصدر الرئيسي للاقتصاد النيجيري، حيث يساىـ بنسبة    
إجمالي الإيرادات فيي عرضة لتقمبات أسعار النفط وخاصة الصدمات الغير متوقعة تؤثر 
عمى الميزانية النيجيرية، حيث جاءت ىذه الدراسة لتعالج العلاقة بيف أسعار النفط الحقيقية 

ي في نيجيريا، ومنو الغرض الرئيسي مف ىذه الدراسة ىو دراسة كيؼ وسعر الصرؼ الحقيق
 يستجيب سعر الصرؼ الحقيقي في نيجيريا لتقمبات أسعار النفط؟
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، المبنية عمى 2007Chen and thenاستندت الدراسة في الجزء النظري الى نظرية     
أساس مؤشرات أسعار استيلاؾ البمد المحمي والبمد الأجنبي، أما الجزء التجريبي استخدـ 

، حيث اعتمد عمى النماذج المتبعة مثؿ 2014-1980الباحث سمسمة زمنية تتراوح ما بيف
لإختبار العلاقة  ،Modelling and the Cointegration VAR Approachنماذج: 

 ؿ بيف المتغيرات التي اقترحتيا النظرية الاقتصادية.عمى المدى الطوي

أظيرت نتيجة اختبار ديکي فولر، وفميبس بيروف لاختبار جذر الوحدة أف جميع حيث     
المتغيرات ساكنة عند أوؿ فرؽ الأوؿ، وأظيرت نتائج التكامؿ المشترؾ جوىانسف أف ىناؾ 

يقية وسعر الصرؼ الفعمي الحقيقي، علاقة توازف في المدى الطويؿ بيف أسعار النفط الحق
ىذه النتيجة كانت مدعومة مف نتيجة اختبار السببية جرا نحر التي تشير إلى أف ىناؾ 
علاقة سببية تمتد مف أسعار النفط الحقيقية إلى سعر الصرؼ الحقيقي واختبار الانحدار 

النفط الحقيقية وسعر الذاتي المعمـ )لعدـ ثبات التبايف( يشير إلى استمرار تقمب بيف أسعار 
الصرؼ الفعمي الحقيقي، فالآثار المترتبة عمى النتيجة ىي أف عمى سياسات الحكومة أف 
تعالج اثأر التقمبات في أسعار النفط الحقيقية لأنيا مصدر ميـ في استقرار حرکات سعر 
الصرؼ الفعمي، وىكذا ينبغي عمى الحكومة النيجيرية النظر في ىذه العلاقة مف اجؿ 

 لتخطيط وتنفيذ السياسات الاقتصادية.ا

ما يميز دراستنا عف الدراسات السابقة في أنيا ستركز عمى تقييـ نجاعة سياسة التمويؿ      
غير تقميدي كحؿ استثنائي وأداة لمسياسة النقدية مستحدثة لمواجية انخفاض أسعار النفط في 

ؾ مف خلاؿ تتبع مسار بعض الجزائر، وتأثير ىذه الآلية عمى الاقتصاد الجزائري وذل
المؤشرات الاقتصادية والمالية بعد انتياج ىذه السياسة، ومف خلاؿ أيضا التعرض إلى 

 ايجابيات وسمبيات آلية التمويؿ غير تقميدي والآفاؽ الناجمة عنو في المستقبؿ. 
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كما نسعى أيضا في دراستنا إلى توضيح الوضعية الصعبة التي يعاني منيا الاقتصاد     
الوطني، في ظؿ التبعية لقطاع المحروقات عمى اعتبار أف النفط مورد رئيسي لمدخؿ 

 ومحرؾ أساسي للإقتصاد الجزائري.
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 خ صة الفصل الأول: 
مما سبؽ يمكف القوؿ أف السياسة النقدية التقميدية أحد أىـ مكونات السياسة الاقتصادية،    

والتي تسعى إلى تحقيؽ أىداؼ عديدة أىميا معدؿ النمو الإقتصادي الأمثؿ المصحوب 
بالتوظيؼ الكامؿ، لكف مع بروز الأزمة المالية العالمية الأخيرة اتجيت البنوؾ المركزية إلى 

سات نقدية غير تقميدية محؿ السياسات النقدية التقميدية، وذلؾ مف خلاؿ شراء تبني سيا
سندات الدولة مف البنوؾ التجارية لمرفع في السيولة المتوفرة لدييا، وىو ما يمكف ىذه البنوؾ 
مف زيادة القروض لممؤسسات وللأفراد، لكف مف تجسيد ىذا التبني لابد مف تمويؿ عجز 

 خلاؿ عدة آليات مف بينيا الإصدار النقدي.الموازنة العامة مف 
الذي ييدؼ الى تأميف مصادر تمويؿ  10-17أصدرت الجزائر قانوف النقد والقرض    

جديدة لتغطية عجز الموازنة، وبحسب ىذه التعديلات سيعتمد التمويؿ غير التقميدي والذي 
نة الجزائر، حيث سيتـ يعتبر المسمى الجديد لسياسة طبع النقود ىو المموؿ الأساسي لمواز 

 إرساؤه لمدة خمس سنوات.
حيث تعتبر الجزائر أوؿ بمد إفريقي عربي يتبنى سياسة التمويؿ غير التقميدي، كحؿ     

استعجالي لاستعادة التوازنات المالية للاقتصاد الوطني واحتواء تداعيات الصدمة البترولية 
تسجيؿ مرحمة جديدة لمسار السياسة ، وعمى ىذا يتـ 2014التي بدأت بوادرىا منذ العاـ 

النقدية في الجزائر، يبقى تحميميا عبارة عف تكينات وتنبؤات تفصؿ في صحتيا مستجدات 
السنوات القادمة، أما عالميا فقد تبنتو العديد مف الدوؿ منيا: الياباف، الو.ـ.أ، فنزويلا... 

 ؽ اأماميا.فمنيا مف وجدت حمولا وتخمصت مف الأزمة، ومنيا مف أصبحت عائ
مف خلاؿ دراستنا النظرية لمتمويؿ غير تقميدي يتبيف انو عبارة عف اتفاؽ عاـ طويؿ    

سنوات مف اجؿ الحفاظ عمى  05المدى مبرـ بيف الخزينة العمومية والبنؾ المركزي لمدة 
زف ديناميكية التنمية وتحقيؽ التوازنات المالية والاقتصادية )توازانات الخزينة العمومية وتوا

ميزاف المدفوعات(، كما ستتولى لجنة المتابعة مياـ تطبيؽ ىذه الآلية ورصد آثار تطبيقيا 
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وتأثيرىا عمى الكتمة النقدية، معدؿ التضخـ، سعر الصرؼ وكذا سيولة البنوؾ مف أجؿ 
 السير الأمثؿ ليذه الآلية المستحدثة. 
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 تمييد الفصل الثاني:  

صدارىا لسيولة جديدة بالعممة المحمية عف  الجزائرإف لجوء      إلى التمويؿ غير التقميدي وا 
طريؽ البنؾ المركزي تحدى خطير تسعى مف خلالو الى تعزيز الإصلاحات الاقتصادية الجديدة 
التي لجأت إلييا لتغطية عجز ميزانيتيا وتمويؿ الديف العاـ الداخمي، ولكف ىذه الخطوة يجب أف 

طط والآليات الاقتصادية والمالية الصائبة لمحد مف إنعكاساتيا السمبية ترفؽ بمجموعة مف الخ
عمى المتغيرات الاقتصادية كارتفاع مستوى التضخـ وتراجع لمقدرة الشرائية وتدىور قيمة العممة 
المحمية وارتفاع فاتورة الواردات وبالتالي تفاقـ في الازمة بدلا مف السيطرة عمييا، ىذه السيطرة لا 

 لا بالاستعماؿ الملائـ والغالب ليذه السيولة في القطاعات الإنتاجية ودعـ الإستثمار.تجسد إ

لقد كاف المجوء إلى التمويؿ غير التقميدي بمثابة قرار سيادي ذو طابع اقتصادي ويعتبر     
بدأت أسعار النفط في الانخفاض إلى  2014كبديؿ لمجوء إلى الاستدانة الخارجية، فمنذ جواف 

، ما أدى إلى تدىور الأوضاع الاقتصادية 2016دولار لمبرميؿ سنة  45.1ت إلى أف وصم
والاجتماعية في البلاد، في السياؽ ذاتو نتج عف تبني ىذا الأسموب تدىور بعض المؤشرات 

 الاقتصادية بشكؿ ممحوظ.

ورغـ الانتقادات الكبيرة مف طرؼ صندوؽ النقد الدولي والعديد مف الخبراء الاقتصادييف     
لقرار الحكومة فقد صرحوا أف حالة الجزائر في تدىور منذ تبني ىذا الأسموب، إلا أنيا أكدت 

 عزميا عمى المضي قدما في ىذا الأسموب وتحمؿ تبعات قرارىا.
 يـ ىذا الفصؿ إلى المباحث التالية:مف خلاؿ ما سبؽ سيتـ تقس       

 المبحث الأوؿ: إنعكاسات إنخفاض أسعار النفط عمى المتغيرات الإقتتصادية في الجزائر. -
 الآثار المالية والنقدية المترتبة عف تطبيؽ سياسة التمويؿ غير تقميدي.المبحث الثاني:  -
 تمويؿ غير تقميدي.الآثار الاقتصادية المترتبة عف تطبيؽ سياسة الالمبحث الثالث:  -
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يعتبر قطاع النفط في الجزائر أىـ مورد في ميزانية الاقتصاد الجزائري وأىـ عناصر      
الإنتاج والمؤثر الأكبر عمى جميع الأنشطة الاقتصادية وعمى جميع الأطراؼ، والعامؿ الرئيسي 

، وتتأثر أسعاره في ارتفاع المخاطر الاقتصادية خصوصا أف النفط أكثر السمع الأساسية تذبذبا
بالعديد مف المتغيرات والعوامؿ الاقتصادية والسياسية، الأمر الذي يجعؿ مف الصعب توقع 

 تحركات و اتجاىات أسعاره. 

 المطمب الأول: أسعار النفط وأىمية قطاع المحروقات في الجزائر 

وذلؾ نتيجة ( بتغيرات عديدة 2019_2012مرت أسعار النفط خلاؿ الفترة الممتدة بيف )      
بعض الأحداث والوقائع التي شيدتيا ىذه الفترة وما نتج عنو مف أضرار مست الاقتصاديات 

 النفطية.

 (2019-2012الفرع الأول: تطور تغيرات أسعار النفط الفترة )

شيدت ىذه الفترة تقمبات معتبرة لأسعار النفط، وذلؾ ما بيف الارتفاع خلاؿ السنوات الأولى     
( وىذا ما 2019_ 2015( مف ىذه الفترة والانخفاض خلاؿ السنوات )2014_ 2012)

 نوضحو في الجدوؿ التالي: 
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 (2019_ 2012(: تطورات أسعار النفط خ ل الفترة )1-2الجدول رقم )
 الوحدة: )دولار/لمبرميل(

201 2017 2016 2015 2014 2013 2012 السنوات
8 
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9 

متوسط سعر 
النفط الخام 
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100.
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53.1 45.1 54.1 71.
3 

64.
17 

 المصدر: من إعداد الطمبة بالاعتماد عمى النشرة الإحصائية لبنك الجزائر

بعد تعافي الاقتصاديات العالمية مف الأزمة المالية وأزمة الديوف السيادية عرؼ الاقتصاد     
الذي انعكس بشكؿ ايجابي عمى أسعار النفط والتي  2012العالمي انتعاشا بداية مف سنة 
تأثرت أسواؽ النفط  2015( أما خلاؿ سنة 2014-2012شيدت ارتفاعا خلاؿ ىذه الفترة )

تسجؿ مستويات منخفضة لـ تسجميا منذ سنة النفط امؿ مختمفة جعمت أسعار العالمية بعو 
دولار لمبرميؿ، ليستمر التراجع إلى  53.1ما يقارب  2015حيث بمغ سعر النفط سنة  2009
حيث شيدت ىذه الفترة تدىورا ممحوظا في سعر النفط، وذلؾ نتيجة لأسباب عديدة  2017غاية 
 1أىميا:

 عمى النفط؛ الطمب والعرض العالمي -

                                                           
(، ورقػػة بحثيػػة مقدمػػة ضػػمف 2005 -1990فاطمػػة الزىػػراء سػػعيدي، تغيػػرات أسػػعار الػػنفط فػػي السػػوؽ الدوليػػة خػػلاؿ الفتػػرة ) 1

 07/08الممتقى الدولي، انعكاسػات أسػعار الػنفط عمػى الػدوؿ المصػدرة لػو ) المخػاطر والحمػوؿ(، جامعػة المديػة، الجزائػر، يػومي 
 .14-10، ص ص 2015أكتوبر 
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العوامؿ الجيوسياسية ) الجيوبوليتيكية(: والمتمثمة في التوترات والاضطرابات  -
 والنزاعات التي تحدث في مناطؽ إنتاج النفط و تكريره؛

العوامؿ المناخية: حيث أف برودة الطقس أدت إلى زيادة الطمب عمى النفط وبالتالي  -
 زيادة سعره؛

ىناؾ علاقة عكسية بيف سعر النفط وسعر تغير سعر صرؼ الدولار: حيث أنو  -
 صرؼ الدولار؛

 نفاذ المستثمريف المالييف إلى سوؽ النفط. -

( تعافي في أسعار النفط وذلؾ راجع إلى استقرار 2019-2016لتشيد بعد ذلؾ الفترة )      
لذي العلاقات الاقتصادية الدولية وأيضا الاتفاؽ المبرـ بيف الدوؿ الأعضاء في منظمة الأوبؾ وا

يقضي بتخفيض كمية الإنتاج والتحكـ في الكمية المعروضة مف النفط والذي كاف لو الدور 
 الايجابي في تحسيف أسعار النفط في ىذه الفترة، والشكؿ الموالي يوضح ما سبؽ.

 (2019 -2012(: تطور أسعار النفط خ ل الفترة )1-2الشكل رقم )
 الوحدة: )دولار/ لمبرميل(

 
 (1-2داد الطمبة بالاعتماد عمى الجدول رقم )المصدر: من إع
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(  انخفاض في أسعار النفط العالمية حيث يعود السبب 2019-2015عرفت الفترة )    
(،  OPEPالرئيسي إلى زيادة في العرض عمى الطمب )لاسيما مف خارج الدوؿ المصدرة لمنفط

ريكية وكندا، بالإضافة إلى قرار وتحديدا زيادة إنتاج النفط الصخري في الولايات المتحدة الأم
 12ما يقارب  OPEPالسعودية بالإبقاء عمى حصتيا باعتبارىا أكبر منتج لمنفط في دوؿ 

، وتأثيرىا عمى قرارات منظمة الاوبيؾ الذي يمثؿ إنتاجيا حوالي ثمثي إمدادات مميوف برميؿ يوميا
العالـ مف ىذه المادة، زيادة عمى ضعؼ النمو داخؿ منطقة اليورو وتباطئو في كؿ مف البرازيؿ 

 والصيف، ويمكف ملاحظة ذلؾ مف خلاؿ الجدوؿ التالي: 

 (2019 -2012الفترة )(: تطور أسعار النفط العالمية خ ل 2-2الشكل رقم )

 
Source: https://prixdubaril.com/ 15/02/2020 a 13:59. 

إف ىذه الييمنة لمنفط عمى الاقتصاد الجزائري تجعمو يستجيب لنظرية المرض اليولندي،      
تحقيؽ المداخيؿ مف العملات والتي ترتكز عمى أف اعتماد اقتصاد ما عمى قطاع معيف في 

الأجنبية، وعند نمو ىذا القطاع فإف تدفؽ الأرصدة الأجنبية يؤدي إلى تغيير الأسعار النسبية، 
 مما يؤدي إلى نمو وتطور ىذا القطاع وتراجع القطاعات الأخرى غير النفطية.

https://prixdubaril.com/
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لرغـ مف دور إف نمو القطاع النفطي في الجزائر أدى إلى تدور القطاعات الأخرى فعمى ا     
قطاع النفط مف تراكـ الاحتياطات فإننا نسجؿ تراجعا في القطاعات الأخرى ) الفلاحة، 

 الصناعة وتزايد وتيرة الاستيراد(.

ما نشاىده اليوـ مف سيناريوىات سعر النفط في ظؿ حرب الأسعار السعودية الروسية وما     
ى العرض والطمب في السوؽ النفطية، بؿ أسعار النفط لا يحددىا قو أف  بعد أزمة فيروس كورونا

جاءت تحرؾ أسعار النفط في نفس اليوـ بعد اعلاف ترامب بإمكانية التوصؿ لاتفاؽ بيف 
لماذا قفزت أسعار النفط عمى أثر خطاب ترامب قبؿ  قد يطرح سؤاؿ آخر، السعودية وروسيا

إنتاج النفط بمقدار إجراء أي تخفيضات أو اجتماعات؟ مع أف المحمموف يعتقدوف أف تخفيض 
 .ملاييف برميؿ يوميا سيكوف ليا تأثيرا محدودا10

لممشيد الاقتصادي العالمي، أف أسعار النفط لا  ناالمتواضعة وحسب قراءت نظرنامف وجية    
يحددىا العرض والطمب بخلاؼ ما كنا نسمعو في الوسائؿ الاعلاـ كميا نقوؿ النفط مادة 

المستثنى مف اتفاقيات المنظمة العالمية لمتجارة،حيث النفط رفض استراتيجية ولمعمـ ىو الوحيد 
 =النفط )، ويبقى قرارا استراتيجيا وليس تجاريا و ـ أالبحث بو باعتباره سمعة استراتيجية كما تراه 

 (.% إقتصاد10 % سياسة 90

يعني ما حصؿ لمنفط غياب نظاـ عالمي يحكـ موضوع النفط ولماذا يكوف ىنالؾ أوبؾ     
ولماذا لا يكوف ىنالؾ وسيمة لمتحكيـ والحصوؿ عمى ىذا القرار الأصح في ، ودوؿ خارج أوبؾ

 ومف سيحكـ العالـ بعد أزمة كورونا ؟، حالة خلافات بيف الدوؿ النفطية
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 الفرع الثاني: أىمية الإقتصادية لقطاع المحروقات في الجزائر

نفطي، إذ يعتبر ىذا الأخير الركيزة يعتمد الاقتصاد الجزائري بشكؿ كبير عمى القطاع ال  
الأساسية في اقتصادىا، وىذا راجع إلى الدور الأساسي الذي يقوـ بو في الاقتصاد الكمي، وكذا 
إلى وتيرة نمو ىذا القطاع مقارنة مع باقي القطاعات الأخرى ىذا مف جية، ومف جية أخرى 

جنبية نتيجة عممية التصدير إلى إلى التحصيلات المالية الكبيرة التي يدرىا مف العممة الأ
 الخارج.

 : التطور التاريخي لقطاع النفط في الجزائر2-1

اعتمدت الجزائر منذ الاستقلاؿ عمى ثروة البتروؿ بشكؿ أساسي خلاؿ مسيرتيا التنموية،     
حيث تـ تعزيز مكانة المحروقات ضمف منظومة الانتاج الوطني ونتظيـ استغلاؿ ىذه الثروة 

الاستقلاؿ، وفي ىذا الاطار سوؼ نتطرؽ باختصار لأىـ المحطات التاريخية التي وذلؾ منذ 
 مر بيا قطاع المحروقات في الجزائر.

 أولا: اكتشاف البترول في الجزائر

ترجع بدايات عمميات التنقيب عمى البتروؿ الجزائري إلى الربع الأخير مف القرف التاسع     
ميات التنقيب بمنطقة عيف الزفت قرب غميزاف بغرب ، حيث بدأت عم1877عشر وتحديدا عاـ 

الجزائر، وتولت الشركات الفرنسية عمميات التنقيب والكشؼ في المراحؿ الأولى، بالإضافة إلى 
إلى اكتشاؼ أوؿ حقؿ بترولي  1946شركات أمريكية وبريطانية، توصمت ىذه الشركات عاـ 
 1952.1اـ في واد قطريني ثـ حقؿ برقة بالقرب مف عيف صالح ع

                                                           
العػػػلا، "نظريػػة البتػػػروؿ بػػيف التشػػػريع والتطبيػػؽ فػػػي ضػػوء الواقػػػع والمسػػتقبؿ المػػػأموؿ"، دار الفكػػر الجػػػامعي،  يسػػرى محمػػػد أبػػو 1

 .435، ص2008، 1الاسكندرية، ط
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 ثانيا: تأسيس وتوسع شركة سونطراك:

الذي صدر في نفس سنة  491_63حسب المرسوـ رقـ  1963ديسمبر  31تأسست في     
الإنشاء، حيث كانت مياميا تقتصر عمى ميمة نقؿ وتسويؽ المحروقات، إلى أف جاء المرسوـ 

ليوسع وظائؼ الشركة إلى عدة مجالات تتمثؿ في  1966سبتمبر  22المؤرخ في  296_66
نتاجيا و  تحويميا إضافة إلى المياـ السابقة، ولقد لعبت شركة سونطراؾ البحث عف المحروقات وا 

دورا كبيرا في التنمية الاقتصادية الجزائرية إلا أنيا تواجو العديد مف التحديات، كونيا ترغب في 
أف تصبح مجموعة عالمية مف خلاؿ توسيع نشاطيا في العديد مف الدوؿ، وكانت آخر عممية 

تيا في مشروع استغلاؿ حقؿ غازي في عرض بحري توسيع لنشاطيا تمثمت في مشارك
، لتعزيز قوتيا في المجاؿ 1969سنة  OPEP كما قامت الجزائر بالانضماـ لمنظمة 1بفنزويلا.

 2النفطي واستغلاؿ ما تممكو مف إمكانيات نفطية.

 ثالثا: تأميم المحروقات واحتكارىا من طرف سونطراك

جابي عمى الاقتصاد بعد أف أصبحت شركة سونطراؾ تأثير إيلو إف قرار تأميـ المحروقات    
 المتصرفة الرئيسية.

 تأميم المحروقات الجزائرية: -1

                                                           
زغبػػي نبيػػؿ، أثػػر السياسػػات الطاقويػػة للاتحػػاد الأوروبػػي عمػػى قطػػاع المحروقػػات فػػي الاقتصػػاد الجزائػػري، مػػذكرة ماجسػػتير فػػي  1

 . 29، ص 2012طيؼ، الجزائر، عموـ التسيير، جامعة س

عبد العمي مرابطي، لطفي بيموؿ، مسار السياسة في ظؿ تقمبات أسعار النفط، مذكرة ماستر في العموـ التجارية جامعة قالمػة،  2
 . 38، ص 2018الجزائر، 
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باعتبار أف الجزائر كانت تنتيج النظاـ الاشتراكي منذ الاستقلاؿ فقد كاف ىذا الامر عاملا     
 .1لموصوؿ قرار التأميـ لأف أىداؼ النظاـ الاشتراكي تبني ىذا القرار

ـ، أعمف الرئيس الجزائري ىواري بومديف في خطابو أنو وابتدائا 1971فيفري 24حيث أنو في 
 : 2مف اليوـ سيتـ العمؿ عمى تطبيؽ ىذه القرارات

% مف أجؿ ضماف مراقبة فعالة 51الجزائر في جميع شركات النفط الى  حصةزيادة  -
 لاستغلاؿ النفط الجزائري؛

 تأميـ الغاز الجزائري؛ -
 النقؿ البري لجميع الأنابيب الموجودة عمى التراب الوطني.تأميـ  -

مكف القرار الذي أعمف عنو الرئيس ىواري بومديف لتأميـ  سوناطراك بعد التأميم: -2
المحروقات بتثبيت الممكية والسيادة الوطنية عمى حقوؿ النفط والغاز، مف جعؿ سونطراؾ 

% مف الانتاج واكثر مف 30، حيث أصبحت تسيطر عمى 3الفاعؿ الأساسي في القطاع
 4% مف البيتروكيمياء.100% مف التكرير و50

                                                           
(، مػذكرة ماجسػػتير فػي العمػػوـ 2009 -1986قويػدر عبػد اليػػادي، الاصػلاحات الاقتصػػادية فػي قطػػاع المحروقػات الجزائػػري ) 1

 .22،ص2012الاقتصادية، جامعة وىراف، الجزائر، 

ورقمػػة،  عصػاـ بػف الشػيخ، تػأميـ الػنفط الجزائػػري، دراسػة لمسػياؽ والمضػاميف والػدلالات، مجمػػة دفػاتر السياسػة والقػانوف، جامعػة 2
 .193، ص 2012، جانفي 6العدد 

 .32زغبي نبيؿ، مرجع سبؽ ذكره، ص  3

مػػوري سػػمية، أثػػر تقمبػػات أسػػعار البتػػروؿ عمػػى التنميػػة الاقتصػػادية فػػي الجزائػػر _دراسػػة قياسػػية_، اطروحػػة دكتػػوراه فػػي العمػػوـ  4
 .71، ص2015الاقتصادية، جامعة تممساف، الجزائر،



 :                                    الدراسة الميدانية الفصل الثاني
 

 99 

 (PIBالفرع الثالث: مساىمة قطاع النفط في الناتج المحمي الإجمالي ) 

قطاعا اقتصاديا كاملا لو وزنو الخاص في الاقتصاد الوطني الجزائري، إذ  النفط شكؿي   
أصبح أحد فروع الإنتاج في الاقتصاد الوطني ونمو الناتج المحمي أصبح مرتبط جدا بنمو 

 القطاع النفطي، وىذا ما يوضحو الجدوؿ التالي.

 (PIB) (: مساىمة القطاع النفطي في الناتج المحمي الإجمالي2-2الجدول رقم )
 الوحدة: مميار دينار

الناتج المحمي الإجمالي )  السنوات
PIB) 

مساىمة القطاع النفطي 
 (PIBفي )

النسبة 
 المئوية %

2012 15843.0 5536.4 32.9 
2013 16569.3 4968.0 30.0 
2014 17228.6 4657.8 27.0 
2015 16702.1 3134.2 18.8 
2016 17406.8 3025.6 17.4 
2017 18594.1 3660.1 19.7 
2018 20189.6 4348.7 21.5 
2019 21188.60 4459.70 22.90 

 .26، ص2017-2019المصدر: النشرة الإحصائية لمبنك المركزي لمسنوات 

نلاحظ أف مساىمة قطاع المحروقات في حجـ الناتج المحمي الإجمالي في العقد الأخير     
%، إلا أنو منذ 25كانت المساىمة تتجاوز  2014إلى  2012مرت بمرحمتيف، حيث نرى مف 

الى غاية السنوات الأخيرة قيمة المساىمة في تراجع، و ذلؾ راجع إلى التذبذبات التي 2015
 نفط.يمر بيا قطاع ال
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 (2019-2012خ ل الفترة ) PIB(: مساىمة القطاع النفطي في 3-2الشكل رقم )
 

 
 (2-2المصدر: من إعداد الطمبة بالاعتماد عمى معطيات الجدول رقم )

 المطمب الثاني: اثر انخفاض أسعار النفط عمى المتغيرات الاقتصادية في الجزائر

كاف لتغيرات أسعار النفط تأثيرا واضحا عمى المتغيرات الاقتصادية في الجزائر، خاصة      
 منيا الميزاف التجاري، المديونية الخارجية، الاستثمار الأجنبي ورصيد الموازنة العامة.

 الفرع الأول: تأثير انخفاض أسعار النفط عمى الميزان التجاري في الجزائر 

التجاري الجزائري فترات فوائض وأخرى عجز وىذا التبايف مرتبط ارتباطا  لقد عرؼ الميزاف    
ينقسـ الحساب التجاري بدوره إلى ، وثيقا بالسوؽ النفطية وما يطرأ عنيا مف تغيرات في أسعارىا

في ىذا الميزاف تدرج كافة المعاملات الإقتصادية التي تبدي تأثيرا عمى ميزاف حسابيف فرعييف، 
السنة نفسيا، يتعمؽ بتجارة السمع خلاؿ الفترة محؿ الحساب، أي أنو تسجؿ فيو المدفوعات في 

التجارة المنظورة، أي صادرات وواردات السمع، فتسجؿ الصادرات السمعية دائنة في الميزاف 
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 أما الواردات السمعية فتسجؿ في الجانب المديف وفؽ طريقة، *(FOB)التجاري وفؽ طريقة  
(CIF) يعكس الفائض في الميزاف التجاري قوة ومتانة الإقتصاد.، حيث 

 2019-2012أولا: أثر انخفاض أسعار النفط عمى الصادرات الجزائرية  لمفترة 

عمى الرغـ مف الطابع الاستراتيجي الذي تمثمو الصادرات في تحقيؽ النمو الاقتصادي، إلا    
أف المسجؿ في مستوى الاقتصاد الجزائري أف الصادرات خارج قطاع المحروقات لـ تتجاوز 

% عمى الرغـ مف المحاولات العديدة مف الخروج مف ىذه العتبة 2.5لعقود مف الزمف عتبة 
% مف إجمالي الصادرات، والجدوؿ 97ات النفطية ىي المسيطرة بنسبة تفوؽ وبقيت الصادر 

 التالي يوضح تطور الصادرات الجزائرية خلاؿ فترة الدراسة.

 2012(: نسبة الصادرات خارج المحروقات إلى إجمالي الصادرات لمفترة) 3-2الجدول رقم )
-2019.) 

 ) الوحدة: مميون دولار (
201 2014 2013 2012 السنة
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 "فوبFOB": Free on boardدخاؿ قيمة الخدمات المتعمقة بالنقؿ حتى الحدود الجمركية للإقتصػاد المصػدر ضػمف قيمػة ، إ

 .البضاعة، وىذا مف أجؿ فصؿ قيمة السمعة عف الخدمات المتصمة بيا

 "سػيؼCIF":  Cost, insurance, and freight تتضػمف بالإضػافة إلػى قيمػة السػمعة: رسػوـ الشػحف، التػأميف، الخػدمات
 والنقؿ حتى ميناء الوصوؿ بالإضافة لمضرائب عمى الواردات في حالة الاستيراد.التوزيعية 
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، ص 2019الجزائر، ديسمبر  46المصدر: بنك الجزائر النشرة الإحصائية الث ثية رقم       
28. 

% مف صادراتيا عمى النفط، في حيف أف الصادرات غير النفطية  95تعتمد الجزائر بنسبة     
إلى  2012%، كما أف عائدات النفط عرفت تذبذبات شديدة في الفترة مف  5لـ تتجاوز نسبة 

، مما أثر في إجمالي الصادرات، ىذا ما يضع الجزائر في صدمات خارجية متكررة 2019
 مماثمة ارتفعت أسعار النفط، ولقد تعرضت بالفعؿ لأزمات اقتصاديةوذلؾ كمما انخفضت أو 

  إلى الأزمة الاقتصادية الحالية. 2008وأزمة  1998وأزمة  1986ابتداء مف أزمة 

 (2019-2012محروقات خ ل الفترة )(: تطور الصادرات خارج قطاع ال4-2الشكل رقم )

 
 2019-2012الجزائرية  لمفترة ثانيا: أثر انخفاض أسعار النفط عمى الواردات 
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تتميز الواردات الجزائرية بالتنوع مقارنة مع الصادرات وىذا راجع الى ضعؼ الانتاج داخؿ     
الدولة، ولقد عرفت الواردات الجزائرية تراجع بعض الشيئ في السنوات الأخيرة كما ىو موضح 

 في الجدوؿ الاتي.

 .2019-2012الجزائرية لمفترة (: تطور نسبة الواردات 4 -2الجدول رقم )
 ) الوحدة: مميون دولار (

201 2017 2016 2015 2014 2013 2012 السنة
8 

201
9 

5037 الواردات
6 

5490
3 

5833
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5164
6 

4672
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4605
9 

461
97 

462
02 

، ص 2008، الجزائر، ديسمبر 05المصادر: بنك الجزائر: النشرة الإحصائية الث ثية، رقم 
28. 

الواردات لمفترة مف اجمالي مف خلاؿ قراءتنا لمجدوؿ أعلاه نلاحظ ارتفاع في قيمة     
( وذلؾ بسبب ارتفاع مداخيؿ الدولة المتأتية مف عوائد النفط المرتفعة، في 2012-2015)

والشكؿ الموالي  لمسبب نفسو( 2019-2016المقابؿ عرفت قيمة الواردات انخفاضا لمفترة )
 يوضح ما سبؽ.
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 (2019-2012(: تطور نسبة الواردات في الجزائر لمفترة من )5 -2الشكل )

 
 2019-2012ثالثا: أثر انخفاض أسعار النفط عمى  الميزان التجاري لمفترة 

يعبر رصيد الميزاف التجاري عف الفرؽ ما بيف الصادرات والواردات مف أجؿ معرفة     
حالة فائض والجدوؿ التالي يبيف تطور رصيد  الوضعية النيائية لو، إما في حالة عجز أو في

 .(2019-2012الميزاف التجاري في الجزائر خلاؿ الفترة )

كما أف سياسة الدعـ الاجتماعي خصوصا في القمح والحميب، سترفع لا محالة مف 
واردات الدولة الجزائرية وستؤثر سمبا عمى احتياطي الصرؼ لمدولة الجزائرية، وكذا اختلاؿ 

بقيمة  2017عجز في الميزاف التجاري في أكتوبر اليتضح مف خلاؿ وىذا  التجاريالميزاف 
مميوف دولار مقابؿ تسجيؿ الصادرات مف  4255وىذا يعود إلى ارتفاع الواردات بقيمة  1389

مميوف دولار أي عدـ تغطية الواردات بالصادرات،  2866السمع والخدمات في نفس الفترة بقيمة 
مميوف دولار  1000عجز بشكؿ كبير خلاؿ شيريف مف نفس السنة بقيمة ولكف تراجع ىذا ال

سجؿ  2018وىذا يعود إلى تطبيؽ الجزائر إلى أسموب التمويؿ غير التقميدي، ومع مطمع سنة 
في غضوف ثلاثة أشير  %99مميوف دولار فقط أي تراجع بنسبة  8ػ الميزات التجاري عجزا ب

نما لتقميص رخص الاستيراد ( وىذا ليس راجع ل-1389بعدما كاف ) تطور الصادرات الجزائرية وا 
لكف  %8أما بالنسبة لمواردات فقد سجمت انخفاض بنسبة  %35حيث ارتفعت الصادرات بنسبة 
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لـ يستمر ىذا الوضع فقد زاد العجز ولـ يسجؿ فائض بحسب توقعات الحكومة مف تطبيؽ ىذا 
مميوف دولار وفي شير  695السنة بقيمة  الأسموب، فقد تدىور الوضع خلاؿ الثلاثيف مف نفس

مميوف دولار وىذا بسبب ارتفاع قيمة الصادرات  287جواف سجؿ الميزاف التجاري فائض بقيمة 
مميوف دولار، لكف لـ  3374مميوف دولار بينما الواردات عرفت انخفاض بقيمة  3661بقيمة 

ار البتروؿ التي لـ تعرؼ يبقى عمى ىذا الوضع فسرعاف ما سجؿ عجز، وىذا يعود إلى أسع
استقرارا حيث أف ىناؾ علاقة طردية بيف أسعار النفط ورصيد الميزاف التجاري، حيث كمما 
ارتفعت أسعار النفط ارتفع رصيد الميزاف التجاري ويعود سبب ىذه العلاقة إلى طبيعة القطاع 

 وقات.التجاري وخاصة قطاع الصادرات الذي يعتمد بشكؿ شبو كمي عمى قطاع المحر 

 .2019-2012(: تطور رصيد الميزان التجاري في الجزائر لمفترة 5 -2الجدول رقم )
 ) الوحدة: مميار دولار (
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7.32
- 

، ص 2008، الجزائر، ديسمبر 05الث ثية، رقم المصدر: بنك الجزائر النشرة الإحصائية 
28. 

مف خلاؿ الجدوؿ أعلاه يتضح أف الميزاف التجاري كاف في وضعية موجبة فائض وىذا راجع    
(، في 2014-2012بالدرجة الأولى إلى ارتفاع أسعار النفط والعائدات النفطية،خلاؿ الفترة )

( بسبب انخفاض أسعار النفط 2019-2015) حيف شيد الميزاف التجاري تراجعا ممحوظا لمفترة
 .(2015دولار لمبرميؿ سنة  45.1ووصوليا إلى مستويات متدنية )
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مميار دولار بنياية  11.19تراجع العجز التجاري لمجزائر إلى أما بالنسبة لمسنوات الأخيرة     
بالمائة بقيمة  34.4، أي بتراجع نسبتو 2016مميار دولار في  17،06ػ مقابؿ عجز ب 2017
مميار دولار في  34.76مميار دولار، وارتفعت الصادرات بشكؿ ممحوظ لتصؿ إلى  5.87
( وفي % 15.8مميار دولار )+ 4.74بزيادة  2016مميار دولار في  30.02مقابؿ  2017

مميار دولار بتراجع  47.08مميار دولار مقابؿ  45.95مقابؿ ذلؾ، انخفضت الواردات إلى 
( وبخصوص مستوى تغطية الصادرات لمواردات، تظير % 2.4-مميار دولار ) 1.13قيمتو 

 .2017بالمائة في  76إلى  2016بالمائة في  64بيانات الجمارؾ انو انتقؿ مف 

مف  %94.54) 2017وتمثؿ المحروقات الحصة الكبرى مف مبيعات الجزائر لمخارج في     
ػ مميار دولار أي بزيادة ب 28،22ولار مقابؿ مميار د 32،86الحجـ الإجمالي لمصادرات( لتبمغ 

بفضؿ انتعاش أسعار النفط في الأسواؽ  2016ػ ( مقارنة ب%  16.45مميار دولار )+  4.64
مميار  1.89العالمية، وتظؿ الصادرات خارج المحروقات ىامشية حيث قدرت العاـ الماضي ب

 .2016ػ بالمائة مقارنة ب 5.21دولار بارتفاع 

 (IDE)الفرع الثاني: أثر انخفاض أسعار النفط عمى المديونية الخارجية والاستثمار الأجنبي 

إف الدوؿ التي لدييا مديونية مرتفعة يجب عمييا اختيار النظـ العائمة، وذلؾ مف أجؿ     
مواجية الصدمات الخارجية، أما في حالة وجود مديونية صغيرة وكانت الدولة تريد جذب 

واستقرار الأسعار لنظاميا فإف عمييا اختيار أحد أنظمة الصرؼ الثابتة، كما أف المصداقية 
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وجود الديف الخارجي يميؿ إلى تقويض المصداقية وذلؾ عف طريؽ زيادة الإغراء لمتخمي عف 
 1ربط العممة عند وجود الصدمات الخارجية المواتية لذلؾ ونتيجة ليذا يكوف الربط أقؿ جاذبية.

 انخفاض أسعار النفط عمى المديونية الخارجيةأثر أولا:  

المديونية والديوف الخارجية عمى  1988حددت مجموعة عمؿ دولية متعددة الأطراؼ سنة 
أنيا قيمة الالتزامات القائمة والموزعة، في أي فترة مف الزمف، لممقيميف في دولة معينة تجاه غير 

ئدة مع أو بدوف أساس. وىذا التعريؼ الواسع المقيميف لدفع الأساس مع وبدوف فائدة أو دفع فا
دارة الديوف، ويتطمب المعرفة الكاممة لكافة  لمديوف الخارجية يتطمب نظاـ مرف لتدويف وا 
الالتزامات المالية الخارجية لمدولة، والتي تشمؿ ديوف الحكومة، ديوف البنؾ المركزي، وديوف 

نة مف طرؼ الحكومة، وتشمؿ كذلؾ المؤسسات العامة والخاصة المضمونة أو غير المضمو 
 .2العمميات المالية الأخرى للأعواف الاقتصاديوف مثؿ الاستثمار المباشر

ويقصد بالمديونية الخارجية ىي " اتفاؽ بيف حكومة أو إحدى مؤسساتيا وبيف مصدر 
وارد خارجي لمحصوؿ عمى موارد مالية أو حقيقية، مع التزاـ الجانب المديف بإعادة تسديد تمؾ الم

 ".خلاؿ مدة زمنية يتـ الاتفاؽ عمييا عند عقد القرض والفوائد المستحقة عمييا 

تمؾ العممية التي تتميز بحركة تدفقات رؤوس الأمواؿ في اتجاه البمداف كما يقصد بيا 
المقترضة مف البمداف الدائنة، وعند انقطاع حركة التدفقات تحدث أزمة المديونية الخارجية. 

                                                           
1 Michael BLEANEY and Gulcin OZKAN: The structure of public debt and the choice of 
exchange rate regime, Canadian Journal of Economics, Vol 44, N 1, Montreal, Canada, 2011, 
P P 337-338. 

 .05، الكويت، ص 2004بمقاسـ العباس، إدارة الديوف الخارجية، المعيد العربي لمتخطيط، العدد الثلاثوف، السنة الرابعة،  2
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نقطاع في أغمب الأحياف راجعا إلى عدـ قدرة البمد المديف عمى الوفاء الا ويكوف سبب ىذا
 1.بالتزاماتو الخارجية

وقد عرّؼ كؿ مف صندوؽ النقد الدولي والبنؾ العالمي ومنظمة التعاوف والتنمية 
الاقتصادية الديوف الخارجية عمى أنيا " في لحظة ما، مجموع الالتزامات التعاقدية الجارية 
والمؤدية إلى دفع المقيميف في بمد إلى غير المقيميف سندات وفاء الديف الأساسي مع الفوائد أو 

 . 2بدونيا أو دفع الفائدة مع سداد المبمغ أو بدونو"

 ثانيا: عوامل المديونية الخارجية

 : 3وتتمثؿ في

ع ارتفا 1973كاف مف أىـ نتائج حرب أكتوبر تشريف مف عاـ  تغيرات أسعار النفط:  -1
(، ويرى كثير مف الاقتصادييف أف 1979-1974أسعار النفط بشكؿ ممحوظ خلاؿ عامي)

ارتفاع أسعار النفط سبب في انتقاؿ رؤوس الأمواؿ بصورة مفاجئة وبحجـ كبير إلى الدوؿ 
 .المصدرة لمنفط، مما خمؽ موجة مف الانكماش ثـ التضخـ في اقتصاديات الدوؿ المستوردة

إف التدىور في شروط التبادؿ التجاري الدولي بيف  : التجاريتدىور شروط التبادل   -2
السمع التي تصدرىا بمداف العالـ الثالث المدينة والمنتجات الصناعية وغير الصناعية التي 

                                                           
(، مػػػذكرة ماسػػػتر فػػػي العمػػػوـ 2016 -2000حميمػػػة عزيػػػزي، إشػػػكالية المديونيػػػة الخارجيػػػة فػػػي الػػػدوؿ العربيػػػة حالػػػة الجزائػػػر ) 1

 .08، ص 2018الاقتصادية، جامعة أدرار، 

فيصػػػؿ بوطيبػػػة، أثػػػر التصػػػحيح الييكمػػػي عمػػػى المديونيػػػة الخارجيػػػة فػػػي الجزائػػػر، مػػػذكرة ماجسػػػتير فػػػي اقتصػػػاد تنميػػػة، جامعػػػة  2
 .03، ص 2004تممساف، 

 – 15(، مرجػػع سػبؽ ذكػػره، ص 2016 -2000حميمػة عزيػزي، إشػػكالية المديونيػة الخارجيػػة فػي الػػدوؿ العربيػة حالػػة الجزائػر )3
16. 
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في تأزـ  تستوردىا في البمداف المتقدمة، يعتبر أحد العوامؿ الأساسية التي أسيمت بشكؿ واضح
اف ىذا التدىور يتمثؿ في نسبة . ة بمداف العالـ الثالثقضية المديونية الخارجية لمجموع

صادرات مجموعة بمداف العالـ الثالث إلى أسعار السمع التي تستوردىا مف البمداف المتقدمة، 
ويؤدي بشكؿ مباشر إلى التأثير إلى حالة ميزاف المدفوعات لبمداف العالـ الثالث المدينة حيث 

د ىذا الميؿ للاستدانة مف ناحية أخرى ويؤدي أيضا إلى يزيد عجز ىذا الميزاف، ومف ثـ يزي
 .اضعاؼ قدرة ىذه البمداف عف الوفاء بأعباء ديونيا الخارجية

 :ارتفاع أسعار الفائدة عمى القروض الخارجية وزيادة أعبائيا الخارجية -3

أدى ارتفاع أسعار الفائدة عمى القروض الخارجية التي حصمت عمييا الدوؿ النامية،  
القروض التجارية إلى إرىاؽ مالي شديد عند تسديد فوائد وأقساط ىذه القروض، في خاصة 

الوقت التي تعرضت لو موارد النقد الأجنبي المخصصة لخدمة الديوف الخارجية في تمؾ الدوؿ 
 لمتدىور والتقمب.

ع مستويات متدنية خلاؿ فترة الدراسة، ويرجالخارجية في الجزائر عموما شيدت المديونية    
والتي ترتكز اساسا عمى سداد  2000ذلؾ الى السياسة التي تبنتيا الجزائر منذ مطمع سنة 

الديوف الخارجية ىذا مف خلاؿ انشائيا لصندوؽ ضبط الموارد الذي كاف ييدؼ بالدرجة الولى 
 الى تمويؿ الديف الخارجي، ويمكف ملاحظة ذلؾ مف خلاؿ الجدوؿ التالي.

 .2019-2012مديونية الخارجية في الجزائر لمفترة (: تطور ال6-2الجدول رقم )
 ) الوحدة: مميار دولار (

201 السنة
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المديونية 
 الخارجية

3.67
6 

3.396 3.735 3.021 3.849 3.989 4.042 4.07
1 

، ص 2019ديسمبر ، الجزائر، 35المصادر: بنك الجزائر: النشرة الإحصائية الث ثية، رقم 
28. 

نلاحظ مف خلاؿ الجدوؿ أعلاه أف الجزائر لدييا ديوف صغيرة جدا في السنوات الأخيرة      
بفضؿ ارتفاع أسعار النفط الذي خمصيا مف ىذه الأزمة، وىذا ما يدعـ تبنييا لنظاـ مجمس 
العممة، وعمييا الإسراع في اتخاذ ىذا القرار قبؿ أف تعود لحالة المديونية خصوصا في ظؿ 

انخفاضا شديد  عرفت % 95ف أسعار النفط التي تعتمد عمييا في صادراتيا بنسبة التنبؤ بأ
 .2019 سوؼ تبقى في مستويات متدنية إلى غاية نياية

 أثر انخفاض أسعار النفط عمى الاستثمارات الأجنبية في الجزائر: ثانيا

العديد مف الدوؿ التي يعد الاستثمار مصدرا حقيقيا لمتنمية ومحركا لمنشاط الاقتصادي في    
توظؼ رأس الماؿ توظيفا جيدا، فالاستثمار يعتبر الدافع الأساسي لمتنمية الاقتصادية 
والاجتماعية مف خلاؿ زيادة الناتج المحمي وتوفير مواد أولية إضافية كما يساعد الدوؿ المضيفة 

 .عمى استغلاؿ مواردىا الطبيعية، وتنمية بنيتيا التحتية

سد الفجوة بيف الاحتياجات الاستثمار والموارد المحمية  ار الأجنبي أف يؤدي دوريمكف للاستثم  
المتوفرة، والتي لا تزاؿ معظـ البمداف النامية تشيدىا بالرغـ مف النمو السريع التدفقات الاستثمار 

-2012% خلاؿ الفترة 27الأجنبي المباشر وخاصة باتجاه بمداف القارة الأفريقية بزيادة قدرىا 
 مميار دولار. 54الى  42.1أي مف  2016
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، ولـ يكف 2012عرفت الإستثمارات الأجنبية المباشرة في الجزائر إرتفاعا ممحوظا منذ سنة   
نما بفعؿ زيادة رؤوس  ىذا التطور بفعؿ زيادة حقيقة في حجـ مشاريع الإستثمار الأجنبي، وا 

الجزائر، اضافة الى الى ارتباطو الأمواؿ الخاصة بالبنوؾ والمؤسسات المالية الأجنبية في 
الوثيؽ بالاستيلاؾ العالمي لمنفط والنمو الاقتصادي العالمي حيث بمغت أسعار النفط مستوى 

وفيما يمي نقوـ بتتبع رصيد تدفؽ الإستثمارات مف خلاؿ  2013،1لمبرميؿ سنة  109.55
 الجدوؿ الأتي:

-2012خ ل الفترة )  الجزائرالاستثمار الأجنبي في (: تطور رصيد 7-2الجدول رقم )
2019) 

 الوحدة : مميار دولار

 السنوات 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

صافي  1.52 1.96 1.53 -0.69 1.59 1.24 0.63 0.73
الاستثمار 
 الاجنبي

صافي رؤوس  -0.62 -0.39 -0.52 -0.46 0.64 -0.07 0.15 0.12
 الاموال

، ص 2019، الجزائر، ديسمبر 35بنك الجزائر: النشرة الإحصائية الث ثية، رقم  المصدر:
28. 

                                                           
-2004دراسػػػػة مقارنػػة: الجزائػػر، فرنسػػا ومػاليزيػػػػػا المػػدفوعات،  تقمبػػػػػات أسػػعار الصػػرؼ وأثرىػػػػا عمػػػى ميػػزاف،  يرسػػفياف خضػػ 1

 .89، ص 2016، رسالة ماجستير في العموـ التجارية، جامعة ورقمة ، الجزائر، 2014
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مف خلاؿ معطيات الجدوؿ أعلاه يمكف أف نميز أداء الاستثمار الأجنبي المباشر في     
( التي عرفت ارتفاعا كبيرا وممحوظا في تدفقات 2014 - 2012الجزائر خلاؿ الفترة )

المميار  1.52الاستثمار الأجنبي المباشر نحو الجزائر حيث بدأت ىذه التدفقات تتجاوز عتبة 
 ما يمي:دولار، والذي نفسره ب

تحسف الأوضاع السياسية والأمنية في الجزائر بعد الخروج مف فترة التسعينات التي  -
شيدت اضطرابات أمنية أثرت عمى صورة الجزائر في الخارج خاصة لدى المستثمريف 

 ؛الأجانب

لممستثمريف عمى  الذي منح امتيازات مالية وجبائية جد معتيرة 03-01صدور الأمر رقـ  -
بيع رخصة الياتؼ النقاؿ لشركة أوراسكوـ المصرية وخوصصة شركة )اختلاؼ أنواعيـ  

 (.الصناعات الحديدية بالحجار لشركة اسبات اليندية

أخذت اتجاىا تصاعديا و تدفقات الاستثمار الأجنبي انتعاشا حقيقيا في الجزائر  عموما شيدت   
حاؿ، ىذا الانتعاش الذي يمكف أف نرجعو إلى عدة عوامؿ مع وجود بعض التذبذبات بطبيعة ال

المخططات الخماسية لمتنمية الذي شرع في تطبيقو، حيث مكف ىذا البرنامج  أىميا مفعوؿ نتائج
 مف تحسيف مختمؼ المؤشرات الكمية للاقتصاد الجزائري وتحفيز المستثمريف الأجانب.

، وذلؾ لارتفاع أسعار البتروؿ إلى 2007د سنة استغمت الجزائر وضعيتيا المالية المريحة بع   
دولار لمبرميؿ مف  38دولار، حيث تحددت الموازنة العامة عمى سعر مرجعي  140أكثر مف 

النقط ما أدى إلى حدوث تراكـ فوائض مالية كبيرة، استغمتيا الجزائر بوضع إستراتيجية تنموية 
تنموية في مخططات خماسية لممدة بإنشاء صندوؽ ضبط الموارد، حيث أطمقت ثلاث برامج 

: برنامج دعـ الإنعاش الاقتصادي، برنامج تكميمي الدعـ النمو، برنامج توطيد 2000-2014
 النمو. 
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( أنيا 2019-2012ما يمكف ملاحظتو خلاؿ المعطيات السابقة لمجدوؿ والفترة الممتدة )  
لى انخفاض أسعار النفط شيدت تراجعا كبيرا غير مسبوؽ لمتدفقات المالية، وذلؾ راجع إ

وبالتالي عدـ جذب الاستثمارات خاصة وأف الجزائر غير جاذبة للاستثمارات في القطاعات 
الأخرى، وما يمكف ملاحظتو أيضا أف قطاع المحروقات شكؿ أىـ المصادر الجاذبة 

ية في للاستثمارات، وبالتالي دخوؿ قطاع النفط في أزمة وغياب البدائؿ جعؿ الاستثمارات الأجنب
 انخفاض مستمر. 

 الفرع الثالث : أثر انخفاض أسعار النفط عمى الموازنة العامة في الجزائر 

إف أىـ ما يميز الميزانية العامة لمدولة في الجزائر ىو اعتماد إيراداتيا بشكؿ كبير عمى     
الجباية المتأتية مف قطاع المحروقات )الجباية البترولية(، وكما نعمـ أف أسعار النفط تتحدد 

ىذه  خارجيا في الأسواؽ النفطية، وبالتالي تبقى الجزائر رىينة تمؾ التقمبات التي تطرأ عمى
  الأسعار، وعميو فإف استقرار وتوازف الميزانية العامة لمدولة يكوف حساسا بالصدمات الخارجية.

 2019-2012أولا: تطور رصيد الموازنة العامة في الجزائر لمفترة 

شيدت الميزانية العامة في الجزائر عجزا متزايدا إلى غاية سنة  2000 سنةعموما ومنذ      
نامج الانعاش الاقتصادي الذي أطمقتو السمطات العمومية في الجزائر، ، وذلؾ بسبب بر 2014

متوزعا بذلؾ عمى أربعة مخططات تنموية  2019ويمتد إلى غاية  2000والذي انطمؽ سنة 
برنامج التكميمي لدعـ النمو" المخطط ، 2004-2001برنامج دعـ الإنعاش الاقتصادي )

لنمو الاقتصاديالمخطط الخماسي الثاني برنامج توطيد ا ،2009-2005الخماسي الأوؿ"
 1(.2019-2015المخطط الخماسي لمتنمية المخطط الخماسي الثالث )و ( 2010-2014)

                                                           
الدولػػة الجزائريػػة، مداخمػػة مقدمػػة فػػي الممتقػػى سػػفياف خصػػير، ليمػػى صػػالحي، تسػػيير النفقػػات والإيػػرادات فػػي ظػػؿ تراجػػع مػػوارد  1
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               2019-2012لمفترة  (: إيرادات ونفقات الميزانية العامة لمجزائر8-2الجدول رقم )
 )الوحدة: مميار دينار(

الإيرادا السنة
ت 

 العامة

إيرادات 
المحروقا

 ت

منيا: 
صندوق ضبط 

الإيرادات 
 الإجمالية

إيرادات 
خارج 

المحروقا
 ت

منيا: 
إيرادات 
 جبائية

النفقات 
 العامة

رصيد 
 الميزانية

201
2 

6339.
3 

4184.
3 

2535.3 2155.0 1908.
6 

7058.1 718.8
- 

201
3 

5957.
5 

3678.
1 

2062.2 2279.4 2031.
0 

6024.1 66.6- 

201
4 

5719.
0 

3388.
3 

1810.6 2330.6 2078.
7 

6980.2 1261.
2- 

201
5 

5610.
0 

2388.
3 

910.6 2870.5 2188.
1 

7001.2 1462.
2- 

201
6 

5042.
2 

1781.
1 

912.8 3261.1 2422.
9 

7383.6 2341.
5- 

                                                                                                                                                                                            

الدولي، البدائؿ التمويمية للإنفاؽ الحكومي بيف الاقتصاد الوضعي والاقتصػاد الإسػلامي، كميػة العمػوـ الاقتصػادية، جامعػة قالمػة، 
 .2018مارس  13 -14الجزائر، يومي 
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201
7 

5997.
9 

2127.
0 

1810.5 3870.9 2127.
0 

7282.7 1257.
8- 

201
8 

6006.
1 

2328.
0 

1910.5 3980.9 2420.
3 

7441.1 1093.
1- 

201
9 

6011.
1 

2188.
0 

1900.5 3820.9 2123.
3 

7127.1 1003.
1- 

Source: Banque d'Algérie: Rapport 2019, Evolution Economique et 
Monétaire  en Algérie, Juillet 2019, P 71. 

عودة كؿ مف رصيد الميزانية الإجمالي ورصيد الخزينة  أعلاه نلاحظ مف خلاؿ الجدوؿ   
العمومية الإجمالي إلى حالة العجز في السنوات الأخيرة، تحت تأثير الصدمة الخارجية الناجمة 
عف الانخفاض الحاد لسعر البتروؿ، والزيادات المعتبرة لممصاريؼ الجارية لمميزانية )الأجور 

في ظرؼ تميز بارتفاع قوي لأسعار  2012و  2011ي والتحويلات الاجتماعية( التي تمت ف
 ،مميار دينار 718.8سنة حوالي 2017النفط، قد ساىمت في استمرار العجز الميزانياتي ليبمغ 

دوف المجوء إلى الاقتطاعات الفعمية مف  2012إلى  2009لقد تـ تمويؿ العجز مف سنة 
مف %  1رغـ ضعفو )وىي أقؿ مف  2013صندوؽ ضبط الإيرادات، فإف تمويؿ عجز سنة 

مميار دينار مف ىذا الصندوؽ الذي تمثؿ موارده  70.2إجمالي الناتج الداخمي( تـ اقتطاع قدره 
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سمحت قدرة التمويؿ ىذه لمخزينة العمومية بالمساىمة في تحصيف المالية  قدرة تمويؿ ىامة، إذ
 1العامة مف تقمبات أسعار النفط وكذا مف الصدمات الخارجية المحتممة.

ليتـ تمويمو عف طريؽ  2014مميار دينار عاـ  1261.2ليتواصؿ ىذا العجز إذ بمغ     
مف قيمة الصندوؽ  % 20.8مميار دينار، أي  1155صندوؽ ضبط الموارد، حيث تـ سحب 

 .  2013عند نياية 

ولقد سجمت الخزينة العمومية الجزائرية عجزا قياسيا غير مسبوؽ بنياية فيفري الماضي،     
مميارات  4.5مميار دينار ) 413مميار دولار(، مقابؿ  14تريميوف دينار ) 1.4ى نحو ليصؿ إل

% ، وأرجعت وزارة 240دولار( بنياية نفس الشير مف العاـ الماضي، بزيادة بمغت نسبتيا 
المالية، في تقرير ليا، العجز إلى ارتفاع غير متوقع لمنفقات الفعمية، مما جعميا تسحب مف 

 مميار دينار خلاؿ الشيريف الأولييف مف السنة. 665.67رادات صندوؽ ضبط الإي

في ظؿ استمرار انخفاض أسعار البتروؿ فإف صمود صندوؽ ضبط الإيرادات لف يدوـ كثيرا     
إذا استمر العجز في الميزاف التجاري، الذي سيؤثر سمبا عمى الخزينة العمومية، حيث كاف 

 مميارات دولار فقط. 9، واليوـ بو 2014مميار دولار في  77يحوي أكثر مف 

ويتوقع مصطفى مقيدش نائب رئيس المجمس الاقتصادي الاجتماعي، أف يبمغ عجز       
مميار دولار بنياية ىذا العاـ، مما يعني عدـ قدرة صندوؽ ضبط الموارد  30الميزانية حوالي 

في تبني نظاـ مجمس  عمى تمويؿ ىذا العجز، مما يؤدي بنا إلى التأكيد عمى ضرورة الإسراع
 العممة قبؿ أف يصبح ىذا الشرط غير متحقؽ. 

                                                           
 1 Banque d'Algérie: Rapport 2013, Evolution Economique et Monétaire en Algérie, Octobre 

2014, P 69. 
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ومف خلاؿ إسقاط شروط تبني نظاـ مجمس العممة عمى الاقتصاد الجزائري تـ التوصؿ إلى     
 ما يمي:

لتبني نظاـ مجمس العممة في الجزائر يجب أف يكوف ىناؾ إرادة سياسية واقتصادية،  -
 درات، قبؿ أف يكوف ىذا التغيير أمرا واقعياخصوصا في ظؿ البحث عف تنويع الصا

 
 2019-2012لمفترة مساىمة صندوق ضبط الموارد في تمويل عجز الميزانية العامة : ثانيا

، يصنؼ ضمف الصناديؽ الخاصة 2000صندوؽ ضبط الموارد الذي أنشأتو الجزائر عاـ    
وينتمي إلى الحسابات الخاصة لمخزينة العمومية في الجزائر، وتـ إنشاء الصندوؽ بمقتضى 

 27المؤرخ في  02-2000بناء عمى القانوف رقـ  2000مف قانوف المالية التكميمي  10المادة 
يفتح “، وينصص القانوف عمى أنو 2000قانوف المالية التكميمي السنة المتعمؽ ب 2000جواف 

بعنواف صندوؽ ضبط الموارد ويفيد في  302-103في كتابات الخزينة حساب تخصيص رقـ 
مستوى أعمى الأسعار  ىذا الحساب، أولا في باب الإيرادات، فوائض القيمة الجبائية الناتجة عف

انوف المالية، كؿ الإيرادات الأخرى المتعمقة بسير المحروقات عف تمؾ المتوقعة ضمف ق
 الصندوؽ.

ضبط نفقات وتوازف الميزانية المحددة عف طريؽ قانوف المالية السنوي  :في باب النفقات: 3-1
والحد مف المديونية العمومية، تخفيض الديف العمومي. وينص القانوف عمى أف وزير المالية ىو 
الأمر الرئيسي بصرؼ ىذا الحساب، وعمى تحديد كيفية تطبيؽ أحكاـ المادة عف طريؽ التنظيـ، 

بيقية وتعديلات في الأطر الخاصة بتسيير الصندوؽ بداية بالمرسوـ وقد تـ اعتماد نصوص تط
والذي يحدد كيفية سير حساب  2002جواف  6الصادر بتاريخ  67-02التنفيذي رقـ 

صندوؽ ضبط الموارد، حيث أشار المرسوـ الصادر  103-302التخصيص الخاص رقـ 
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في  302-103حساب رقـ عمى فتح ال 2002فيفري  13بتاريخ  11بالجريدة الرسمية رقـ 
كتابات أميف الخزينة الرئيسي، وأف الوزير المكمؼ بالمالية ىو الآمر بالصرؼ الرئيس ليذا 
الحساب، وأف الحساب يقيد في باب الإيرادات وفوائض القيـ الجبائية الناتجة عف مستوى أعمى 

الأخرى المتعمقة الأسعار المحروقات عف تمؾ المتوقعة ضمف قانوف المالية، وكؿ الإيرادات 
 بسير الصندوؽ.

ومف الناحية العممية، فإف الدولة قامت بفتح حساب خاص، يودع فيو فائض قيمة ما تستفيد    
منو البلاد مف عممياتيا المختمفة وخاصة تصدير المحروقات، وتقوـ بعدىا بالمجوء إلى 

دولارا،  37در ب الصندوؽ لتصحيح أي عجز أو اختلاؿ ينتج عادة عف تحديد سعر مرجعي يق
دولار، وىو السعر التقديري الواجب تحقيقو لضماف 100بينما سعر التوازف لمميزانية يقدر ب 

توازف الميزانية بكافة نفقاتيا التي تشمؿ ميزانية التسيير والتجييز، ىذه الميزانية التي تعرؼ 
الماضية عف إيجاد  ارتفاعا مستمرا وتشكؿ أعباء الميزانية الدولة التي عجزت خلاؿ السنوات

بدائؿ تسمح ليا بتنويع مصادر الدخؿ خارج نطاؽ المحروقات، وىو ما يدفعيا إلى المجوء مرارة 
إلى درء العجز في الميزانية بفضؿ الإيرادات الإجمالية لممحروقات والفوائض التي تودعيا في 

 الموارد.صندوؽ ضبط 

 تتمثؿ في: : أىداف الصندوق:3-2

 المديونية العمومية؛تمويؿ تخفيض  -
تمويؿ عجز الميزانية العامة الناتج عف انخفاض إيرادات الجباية البترولية لمستوى أقؿ مف  -

 قانوف المالية.تقديرات 

 2004ويعتبر اليدؼ الأخير تمت إضافتو بتعديلات ميمة عمى قانوف المالية لسنة       
مميار  740رصيد الصندوؽ عف  ليصبح اليدؼ "تمويؿ عجز الخزينة العمومية دوف أف يقؿ
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دينار جزائري، في حيف أف وزارة المالية ىي الييئة المكمفة بتسيير الصندوؽ حيث نص قانوف 
 المالية عمى أف وزير المالية ىو الأمر بالصرؼ الرئيسي ليذا الصندوؽ.

تتأثر موارد صندوؽ ضبط الإيرادات بأسعار النفط بشكؿ كبير، فأي تغير يحصؿ في     
تويات أسعار النفط يفضي إلى تقمب في تدفقات موارد الصندوؽ عمى اعتبار أنو يموؿ مس

ف اليدؼ الأساسي لمصندوؽ ىو تغطية العجز  مباشرة مف فائض إيرادات الجباية البترولية، وا 
في الموانة العامة، ويمكف توضيح انعكاسات انييار أسعار النفط عمى موجودات الصندوؽ في 

 الجدوؿ التالي:

 2019-2012تطور وضعية صندوق ضبط الموارد لمفترة  (:9-2)الجدول
 )الوحدة: مميون دينار(

اجمالي موارد  السنة
 الصندوق

رصيد 
 الميزانية

تمويل عجز 
 الميزانية

تسبيقات 
بنك 

 الجزائر

المديونية 
 العمومية

رصيد 
الصندوق في 
 نياية السنة

2012 7.917.001 -
3.246.197 

2.283.260 0 0 5.633.751 

2013 7.695.982 -
2.205.945 

2.132471 0 0 5.563.511 

2014 7.373.831 -
3.185.994 

2.965.672 0 0 4.408.159 

2015 4.960.351 -
3.172.340 

2.886.505 0 0 2.073.846 
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2016 2.172.396 -
2.343.735 

1.387.938 0 0 784.458 

2017 2.000.126 -
1.230.395 

1.002.938 0 0 1.102.458 

2018 1.172.396 -
1.343.005 

1.321.938 0 0 1.223.458 

2019 1.000.396 -
1.001.118 

1.761.938 0 0 1.844.458 

المصدر: من إعداد الطمبة بالاعتماد عمى تقارير المديرية العامة لمتنبؤ والسياسات بوزارة 
 .2019المالية 

مف خلاؿ الجدوؿ أعلاه يتبف أف رصيد صندوؽ ضبط الإيرادات ظؿ في ارتفاع إلى سنة     
 4408159مميوف دينار لينخفض رصيد الصندوؽ بعد ذلؾ إلى  5563511أيف سجؿ  2013

، ليستمر التراجع في 2013% مقارنة بسنة 26أي بنقصاف قدر ب 2014مميوف دينار سنة 
والسبب في ذلؾ يرجع  2016سنة  784458وصؿ إلى  إلى أف 2015رصيد الصندوؽ سنة 

بالأساس إلى انخفاض مداخيؿ الصندوؽ مف الجباية البترولية التي تعد المموؿ الرئيسي 
لمصندوؽ بالإضافة إلى ارتفاع قيمة السحوبات منو الموجية بالأساس إلى تمويؿ العجز 

 % مف التغطية.91الموازني والتي بمغت ما يقارب 

الملاحظ ارتفاع المتواصؿ لقيمة المسحوبات التي توجو كميا لتغطية عجز الموازنة العامة،      
وىو ما يبرز دور الصندوؽ في الحفاظ عمى استقرار الموازنة، كما أنو نتيجة لانييارات أسعار 

تراجعت العائدات البترولية مما ضاعؼ  2014النفط في الأسواؽ العالمية ابتداء مف منتصؼ 
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 784458الضغوطات عمى صندوؽ ضبط الموارد حيث بمغت متاحاتو جراء السحوبات مقدار 
الذي قامت بو الحكومة والذي  2006، وىو الأمر الذي يخالؼ تعديؿ 2016مميوف دينار سنة 

 740يوضح أف صندوؽ ضبط الإيرادات يقوـ بتمويؿ عجز الموازنة دوف أف يقؿ رصيده عف 
 مميار دينار.

يمكف القوؿ أف دور صندوؽ ضبط الموارد في تمويؿ عجز الموازنة العامة قد تـ  مما سبؽ   
 بطرقتيف:

حجـ الديف استخداـ الحكومة لمديف العاـ الداخمي لتمويؿ العجز الموازي أدى إلى ارتفاع  -
العاـ الداخمي وىنا يظير دور صندوؽ ضبط الموارد مف خلاؿ مساىمتو في تخفيض 

باعتبارىا أحد الأىداؼ المحددة لو، وبالتالي فإف الصندوؽ  حجـ المديونية العمومية
في تمويؿ العجز الموازني مع الحفاظ عمى معدلات تضخـ  ساىـ بطريقة غير مباشرة

 متدنية؛
طريقة مباشرة مف خلاؿ مساىمتو المباشرة في تمويؿ جزء مف عجز الموزانة العامة حتى  -

وازنة العامة بسبب الارتفاع الكبير الذي نياية الفترة، حيث زادت نسبة تمويؿ عجز الم
عرفتو أسعار النفط والتي انعكست عمى العوائد النفطية والجباية البترولية، مما حدا 
بالحكومة للاستعانة بالصندوؽ التمويؿ العجز في الإنفاؽ الحكومي، حيث عرفت موارد 

 الصندوؽ أرقاـ قياسية مقارنة بالناتج المحمي الإجمالي.
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حث الثاني: الآثار المالية والنقدية المترتبة عن تطبيق سياسة التمويل غير المب
 تقميدي

لمتمويؿ غير تقميدي آثار مالية ونقدية عمى عدة متغيرات، حتى تتمكف السمطة النقدية مف    
إدارة العرض النقدي وضبط السيولة البنكية، تقوـ بالإجراءات اللازمة حيث تعتبر السياسة 
النقدية مف أىـ ىذه الإجراءات، فالتحكـ في العرض النقدي ليس بالأمر الييف كما لا يمكف 

تأثير الكتمة النقدية عمى العرض النقدي، وأىـ جزء مف ىذه التأثيرات ىو احتياطي  إىماؿ
 الصرؼ الأجنبي وذلؾ لمواجية النتائج الغير مرغوب فييا.  

 المطمب الأول: آثار التمويل غير تقميدي عمى احتياطي الصرف 

غير تقميدي عمى سنقوـ في ىذا المطمب التطرؽ إلى ماىية احتياطي الصرؼ وأثار التمويؿ   
 احتياطات الصرؼ.

 الفرع الأول: أثار التمويل غير تقميدي عمى احتياطي الصرف

لقد اشتممت العديد مف المفاىيـ والمصطمحات حوؿ احتياطي الصرؼ والتي يمكف تناوليا مف   
 1خلاؿ ما يمي:

يعرؼ احتياطي الصرؼ تمؾ الأصوؿ الخارجية الموجودة تحت تصرؼ الكتمة النقدية    
والخاضعة لسيطرتيا لتمبية احتياجات ميزاف المدفوعات التمويمية، أو التدخؿ في أسواؽ الصرؼ 

                                                           
ليمػػػى زراري، انعكاسػػػات  تغيػػػرات أسػػػعار الصػػػرؼ عمػػػى الاحتياطػػػات الوطنيػػػة، مػػػذكرة ماسػػػتر فػػػي العمػػػوـ الاقتصػػػادية، جامعػػػة  1

 . 63، الصفحة 2016بسكرة، الجزائر، 
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لمتأثير عمى سعر الصرؼ العممة، أو غير ذلؾ مف الأغراض ذات صمة، حيث يتكوف احتياطي 
 1الصرؼ مما يمي: 

  رصيد الدولة مف الذىب الموجود في البنؾ المركزي 
  الاحتياطات لدى صندوؽ النقد الدولي 
  حقوؽ السحب الخاصة 
 الأصوؿ في الخارج 
سنحاوؿ التطرؽ إلى أثار التمويؿ غير تقميدي عمى احتياطي الصرؼ مف خلاؿ الجدوؿ    

 التالي:

 ( 2019-2012(: تطور احتياطي الصرف لمفترة )10 -2الجدول رقم )
 الوحدة: مميار دينار

وضعية  السنوات
الاحتياطات 

 FMIلدي 

اتفاقيات  الذىب
الدفع 
 الدولي

DTS  الأصوؿ في
 الخارج

 المجموع

2012 49,7 1,1 0,3 129 14805,5 14985,
6 

2013 54,7 1,1 0,3 129,4 15083,3 15268,
8 

2014 59,7 1,1 0,3 136,9 15628,2 15826,
                                                           

عمػػى الاقتصػػاديات الناميػػة ػ دراسػػة حالػػة ػ أطروحػػة الػػدكتورة فػػي العمػػوـ عبابسػػة نػػور الػػديف، أثػػر احتيػػاطي الصػػرؼ الأجنبػػي  1
 .5، ص 2017الاقتصادية، جامعة أـ لبواقي، الجزائر، 
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2 

2015 58,3 1,1 0,4 159,6 15305,4 15524,
8 

2016 27,9 1,1 0,4 133,5 12533,4 12696,
3 

2017 32,4 1,1 0,4 147 11142 11322,
9 

2018 40,8 1,1 0,5 147,5 9384,8 9574,7 

2019 52,1 1,1 0,5 148,5 8765,5 8967,7 

 الجزائر.لبنك  45المصدر: من إعداد الطمبة بالاعتماد عمى النشرة الإحصائية  رقم 

مف خلاؿ الجدوؿ السابؽ يبيف أف احتياطات الصرؼ بما فييا الذىب سجمت ارتفاعا خلاؿ     
مميار دينار، بسبب ارتفاع 15524.8و14985.6حيث تتراوح بيف  2015-2012الفترة 

الأصوؿ في الخارج وارتفاع حقوؽ السحب الخاص ، حيث انخفض احتياطي الصرؼ في سنة 
 FMIمميار دينار وذلؾ بسبب تراجع وضعية الاحتياطات لدى 12696.3بقيمة  2016

فاض حقوؽ السحب الخاص وكذلؾ انخفاض الأصوؿ في الخارج ، وكما استمر احتياطي خوان
وىذا بسبب تراجع الأصوؿ في الخارج مع ارتفاع  2019-2017الصرؼ بالانخفاض في سنة 
، أي أف سبب تراجع احتياطي الصرؼ وىو تراجع الأصوؿ  FMIفي وضعية الاحتياطات لدى 

  في الخارج .
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 (2019 -2012(: تطور احتياطي الصرف لمفترة )6 - 2الشكل لرقم )

 
 .9-2المصدر: من إعداد الطمبة بالاعتماد عمى الجدول رقم 

 المطمب الثاني : أثر التمويل غير تقميدي عمى أسعار صرف العم ت الأجنبية 

سنتطرؽ في ىذا المطمب إلى أىمية أسعار صرؼ العملات الدولية،كما سنقوـ بإبراز تأثير     
أسموب التمويؿ غير تقميدي عمى أسعار صرؼ العملات الأجنبية مقابؿ الدينار الجزائري، حيث 
يتـ تحميؿ ظاىرة تطور الصرؼ المقارنة بالعممة الوطنية مف الأورو والدولار خلاؿ الفترة 

2012-2019. 

الفرع الأول: الاىمية الاقتصادية لعممتي اليورو والدولار في تسوية المبادلات التجارية في 
 الجزائر

يعتمد الاقتصاد الجزائري عمى الريع النفطي بصفة شبو كمية، حيث انو ىناؾ اتفاؽ عمى     
دات بنسبة أف اجمالي الصادرات يتحدد عمى أساس سعر النفط باعتباره المصدر الوحيد للإيرا

، وكذلؾ عمى سعر الصرؼ، فإف سعر الصرؼ )الدولار والأورو( يمعب دورا ىاما في %97
تحديد الإيرادات، وذلؾ لما لياتيف العمميتيف مف أىمية كبيرة عمى مكونات التجارة الخارجية 
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كوف الأولى ىي عممة الصادرات والثانية ىي عممة الواردات، ومف جية أخرى أف كلاىما 
المالية الدولية، وأف اقتصاديات كؿ مف منطقة الأورو واقتصاد الولايات المتّحدة  يعكساف

 .35مف الاقتصاد العالـ 49%الأمريكية ىما عمى التوالي يمثّلاف ما نسبتو 

 : أىمية العممة الاوروبية الموحدة) اليورو( 1-1

ا، حيث أف دوؿ تيتسيطر القارة الأوروبية عمى صدارة الترتيب في تمويف الجزائر بأىـ واردا     
الاتحاد الأوروبي تحتؿ المرتبة الأولى ضمف الأسواؽ الممونة لمجزائر، فقد مثمت حصتيا ما 

مف إجمالي وارداتنا خلاؿ فترة الدراسة، وتأتي فرنسا في مقدمة ىذه الدوؿ حيث  57%يقارب 
 9%مجموع واردات الجزائر، تمييا إيطاليا في المرتبة الثانية بنسبة  23%تحوز عمى نسبة 

سبانيا، ويرجع ذلؾ إلى التقدـ الصناعي ليذه الدوؿ  1لتأتي دوؿ أوروبية أخرى مثؿ ألمانيا وا 
واستحواذىا عمى الجزء الأكبر مف سوؽ المنتجات الصناعية وحتى المنتجات غير الصناعية، 

 .الجغرافي والرصيد التاريخي وغيرىا مف الأسباب الأخرىوالقرب 

 بين الدولار وأسعار النفط: أىمية الع قة 1-2

نظرا لأىمية قطاع النفط في الميزاف التجاري الجزائري ودرجة تأثره بالمتغيرات الخارجية      
 والدولار الأمريكي. القائمة بيف النفط كالدولار الأمريكي، فقد ظيرت دراسات كثيرة تختبر العلاقة

حيث ترى بعض الدراسات أف ىناؾ علاقة ايجابية تكمف في أف أسعار النفط ىي مف تقود      
تحركات سعر صرؼ الدولار، كما جاءت دراسات تختبر سموؾ ىذيف المتغيريف حيث أف ارتفاع 

                                                           
بغػػداد زيػػاف، تغيػػرات سػػعر صػػرؼ اليػػورو والػػدولار وأثرىػػا عمػػى المبػػادلات التجاريػػة الخارجيػػة الجزائريػػة، رسػػالة ماجسػػتير فػػي  1

 . 14، ص  2013، الاقتصاد، جامعة وىراف، الجزائر
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متقدمة مثؿ  أسعار النفط يقود إرتفاع الدولار الأمريكي في بعض الدراسات التي اعتمدت سنوات
 .Quere 1 (2007)دراسة 

القائمة بيف النفط والدولار، إلى نتائج  السابقة التي ناقشت العلاقةعموما توصمت الدراسات    
 في تحديد ىذه العلاقة إلى ثلاث نقاط ميمة وىي:  متباينة، إذ قاد الجدؿ الواسع

إلى سعر النفط، فيناؾ عدة الأمريكي  وجود علاقة عكسية تتجو مف سعر صرؼ الدولارأولا: 
 Fu-Lai  (2015) ودراسة Mazeri abdelhafid (2013،)2 دراسات أكدت ذلؾ منيا دراسة

Lin،3 أنو لـ يكف لسعر ت حيث أكد،  1995السمبية بعد سنة  حيث أثبتت وجود العلاقة
نما كانت تتأثر 2005الدولار تأثير كبير عمى تغيرات أسعار النفط قبؿ سنة  صرؼ ، وا 

ولكف بعدىا أصبح تأثير سعر صرؼ الدولار أقوى مف المتغيرات الأخرى عمى  بمتغيرات أخرى،
 أسعار النفط.

الدولار، مثؿ دراسة  : تبيف وجود علاقة أحادية الاتجاه مف سعر النفط إلى سعر صرؼثانيا
Bénassy-Quéré (2007،)4   ودراسةVirginie Coudert (2008،)1 إذ توصمت إلى 

                                                           
1 Bénassy-Quéré A, andValerie M, and Alexis P “China and the relationship between the Oil 
price and the dollar” Energy Policy 35.11(207):5785-905 

2 Mazeri, A., Zouaoui, C.E. (2013). The Relationship between Oil Prices and Exchange Rate of 
USD/ Euro. International Journal of Humanities and Applied Sciences (IJHAS), 2(5), 165-168. 

3 Lin, F.-L, Chen, Y.-F., Yang, S.-Y. (2015). Does the value of US dollar matter with the price 
of oil and gold?. International Review of Economics and Finance, 
doi:10.1016/j.iref.2015.10.031. 

4 Bénassy-Quéré, A., Mignon, V., Penot, A. (2007, November). China and the relationship 
between the Oil price and the dollar. Energy Policy, 35(11), 5795-5805. 
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وجود  إضافة إلى 2004 -1974علاقة طويمة الأجؿ بيف المتغيريف خلاؿ الفترة الممتدة وجود 
النفط يودى إلى  علاقة سببية تمتد مف سعر النفط إلى سعر صرؼ الدولار، إذ أف ارتفاع سعر

صرؼ الدولار الأمريكي، أما  تحسف الأصوؿ الخارجية و .ـ .أ وىذا لو تأثير ايجابي في سعر
فقد توصمت إلى وجود علاقة سمبية تتجو مف  2000ي حممت العلاقة بعد سنة الت الدراسات

 .Christian Grisse(2010)2  سعر النفط إلى سعر صرؼ الدولار كدراسة

 Marcel Fratzscherكدراسة  وجود علاقة ثنائية بيف سعر صرؼ الدولار وسعر النفط ثالثا:
، وىذا 2001المتغيريف منذ سنة  الاتجاه بيفإذ وجد أف ىناؾ سببية ثنائية  3(،2014وآخروف )

أف أسعار النفط لـ تكف  راجع إلى تأثر كلا المتغيريف بمخاطر وعوائد سوؽ الأسيـ، حيث
، إذ يمكف تفسير ذلؾ مف خلاؿ زيادة 2001تتفاعؿ مع التغيرات في الأصوؿ المالية قبؿ سنة 

 (2016)4  ضافة إلى دراسة استخداـ النفط كموجودات مالية عمى مدى العقد الماضي، إ
Rongbao-Gu عمى العلاقة المتبادلة بيف الدولار  التي وضحت أثر الصدمات الييكمية لمنفط

غير فعاؿ عند فصؿ الصدمات  والنفط، وبينت النتائج أف الارتباط المتبادؿ بيف المتغيريف يكوف
 .الييكمية لمنفط

                                                                                                                                                                                            
1 Coudert, Mignon, V, Penot, A. (2008, January), Oil Price and the Dollar. Energy Studies 
Review, 15(2), 1-20. 

2 Grisse, C. (2010,). What Drives the Oil-Dollar Correlation? Federal Reserve Bank of New 
York, 1-22. 

3 Fratzscher, M, (2014, July). Oil Prices, Exchange Rates and Asset Prices. ECB Working 
Paper, 1689, 1-44. 

4 Gu, R (2016). Asymmetrical long-run dependence between oil price and US dollar exchange 
rate–Based on structural oil shocks. Physica A, 456, 75-89. 
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 عمى أسعار صرف العم ت الأجنبية الفرع الثاني: انعكاس آلية التمويل غير تقميدي 

مف خلاؿ ىذا الجزء مف الدراسة سنقوـ بإبراز أثار التمويؿ غير تقميدي عمى أسعار صرؼ     
العملات الأجنبية مقابؿ الدينار، حيث يتـ تحميؿ ظاىرة تطور أسعار الصرؼ مقارنة بالعممة 

 الوطنية مف الدولار والأورو خلاؿ فترة الدراسة

ا  2012(: أسعار صرف العم ت الأجنبية مقابل الدينار الجزائري لمفترة )11-2)الجدول رقم 
2019) 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Source: http://fxtop.com//fr/historique-taux-change 

DZD/USD DZD/EUR
O 

 السنوات

77.80 99.90 2012 

79.78 105.96 2013 

80.74 107.13 2014 

100.53 111.46 2015 
109.50 121.20 2016 

111.35 125.85 2017 

116.94 138.04 2018 

119.43 133.69 2019 

http://fxtop.com/fr/historique-taux-change
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يورو  1حيث أف  2013مما سبؽ نلاحظ اف قيمة العممة الوطنية سجمت انخفاض سنة 
حيث وصؿ  2016و 2015، 2014دينار واصؿ الارتفاع خلاؿ السنوات  105.96مقابؿ 
 125.85عمى التوالي ، وكما سجؿ مايعادؿ  121.20و 111.46، 107.13الى 

دينار 133.69الى  2019في سنة عمى التوالي، ليتراجع  2018و 2017دينار سنة138.04و
أي اف قيمة الدينار ارتفعت قميلا اما بالنسبة لدولار فقد سجؿ ارتفاع مستمر مقابؿ الدينار خلاؿ 

، يتوقع اف يستمر الدينار 2019-2012جميع السنوات، أي اف الدينار يفقد قيمتو خلاؿ الفترة 
وجمود الصادرات، طبع النقود، ارتفاع في التراجع مقابؿ الدولار في ظؿ استقرار حجـ الواردات 

 معدلات التضخـ وعجز الميزانية وتزايد الانفاؽ العاـ. 

 2019 - 2012(: تطور قيمة الدينار الجزائري مقابل الدولار لمفترة 7-2الشكل رقم )

 
Source: https://ar.tradingeconomics.com/eurdzd:cur 

 2019 - 2012(: تطور قيمة الدينار الجزائري مقابل الاورو لمفترة 8-2الشكل رقم )

 
Source: https://ar.tradingeconomics.com/eurdzd:cur 

https://ar.tradingeconomics.com/eurdzd:curالمصدر
https://ar.tradingeconomics.com/eurdzd:curالمصدر
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 تقميدي عمى الكتمة النقدية ومقاب تيا المطمب الثالث: أثار التمويل غير 

سنحاوؿ مف خلاؿ ىذا المطمب إبراز تأثير أسموب التمويؿ غير تقميدي عمى الكتمة النقدية     
التي ضخيا البنؾ المركزي مف اجؿ التحكـ في تطور السيولة، كما سنقوـ بإبراز اثر التمويؿ 

 غير تقميدي عمى مقابلات الكتمة النقدية. 

 الفرع الأول: أثر التمويل غير تقميدي عمى الكتمة النقدية 

جراءات إصدارىا مف بمد لأخر وفقا لنموذج التنمية المتبعة وكذا نوع      تختمؼ الكتمة النقدية وا 
التسيير الاقتصادي، كما تختمؼ الكتمة النقدية باختلاؼ السياسات النقدية المطبقة في 

طور الرصيد النقدي في اقتصادىا، ومعرفة العوامؿ المؤدية الاقتصاديات الحديثة لمراقبة ت
 للإصدار النقدي. 

 ا مفيوم الكتمة النقدية 1

وتعرؼ بأنيا: "كمية النقود المتداولة في مجتمع ما خلاؿ فترة معينة، ويقصد بالنقود     
ؼ أشكاليا المتداولة ىنا ىي كافة أشكاؿ النقود التي يجوزىا الأفراد أو المؤسسات والتي تختم

 1بمدى التطور الاقتصادي والاجتماعي وتطور العادات المصرفية في المجتمعات.

الكتمة النقدية ىي مجموعة وسائؿ الدفع لدى بمد ما وفي فترة زمنية معينة، فسواء كانت ىذه     
الوسائؿ صادرة عف النظاـ المصرفي أو في شكؿ أرصدة نقدية لدى الأفراد والمشروعات، فإف 

 طات النقدية أو بالأحرى البنوؾ المركزية ىي التي تمتمؾ سمطة التحكـ في ىذه الوسائؿ.السم

                                                           
 (، رسػالة الماجسػتير فػي العمػوـ1970/2008بشيكر عابد، نمذجة قياسية اقتصادية لمحددات الطمب عمى النقػود فػي الجزائػر) 1

 . 180، ص 2010الاقتصادية،جامعة الجزائر، 
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يتضح مف خلاؿ التعريفيف السابقيف أف الكتمة النقدية ىي مجموعة النقود المتداولة في     
 الاقتصاد الوطني وىي عبارة عف مجموعة متغيرة جدا مف وسائؿ الدفع.

 ا مكونات الكتمة النقدية 2

  1يتـ تحميؿ مكونات الكتمة النقدية دائما بالاعتماد عمى درجة السيولة إلى:    

وىي عبارة عف وسائؿ الدفع السائمة التي وضعت تحت تصرؼ المتاحات النقدية: 
الأفراد والمؤسسات فيي تعتبر سيولة مطمقة والأصؿ النيائي الذي يمكف أف تتحوؿ إليو كافة 

تحوؿ إلى أصؿ آخر أكثر سيولة، وينطؽ ىذا المفيوـ عمى الأصوؿ، في حيف لا يمكنو أف ي
 كؿ مف النقود الائتمانية والنقود المصرفية. 

وتمثؿ مجموعة الأصوؿ التي يختفي فييا الجوىر النقدي وتعرؼ المتاحات شبو نقدية: 
 ية:بشبو النقود، وتعتبر وسائؿ دفع غير سائمة ولا يمكف استعماليا مباشرة وتتضمف الودائع التال

 :حيث لا يمكف لأصحاب ىذه الودائع استعماليا إلا بعد انقضاء الآجاؿ  الودائع لأجل
المحددة والمتفؽ عمييا بيف المودع والمؤسسة المالية، ويقابؿ ذالؾ مقدار فائدة يحصؿ 

 عميو المودع.
 مثؿ ىذه الودائع تعطى الحؽ لأصحابيا في الحصوؿ عمى فائدة، غير الودائع بإخطار :

لا يستطيعوف تحريؾ ىذه الامواؿ باستخداـ الشبكات، بؿ يتـ تسجيؿ كؿ العمميات أنيـ 
 سواء السحب أو الإيداع عمى دفتر خاص يكوف بحوزة صاحب الحساب.

 

                                                           
( ،مػذكرة ماسترتخصػص ماليػة 1999/2014كريمة سميـ، علاقة تغيرات أسعار البتروؿ بالاستقرار النقدي فػي الجزائػر الفتػرة ) 1

 . 7، ص 2016ونقود، جامعة تبسة، الجزائر، 
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 : وتضـ كؿ مف: الأصول المالية ذات تواريخ استحقاق قريب

 السندات الخاصة )سند الأمر، السفتجة، الكمبيالة، سند الرىف (، وكذا سندات -
 الصندوؽ.

السندات العامة، وتشمؿ سندات الخزينة القصيرة الأجؿ، أو ما يعرؼ بأذونات  -
الخزينة وىي تستخدـ في حالة وقوع الخزينة في ذائقة مالية، إضافة إلى السندات 

 بالحساب الجاري.

 (2019-2012(: تطور الكتمة النقدية لمفترة )12-2الجدول رقم )
 الوحدة:مميار دينار جزائري

النقود  سنواتال
 القانونية

ودائع 
 الإطلاع

ودائع لدى 
 الخزينة

 ودائع لدى
 ح ج ب

الودائع 
تحت 
 الطمب

M1  أشباه
 النقود

الكتمة 
النقدية 

M2 

2012 2952,3 3536,2 758,7 590,3 4885,2 7837,5 3333,6 11171,1 

2013 3204 3564,5 860,2 621,1 5045,8 8249,8 3691,7 11941,5 

2014 3658,9 4460,8 788,8 694,5 5944,1 9603 4083,7 13686,7 

2015 4108,1 3908,5 537,2 707,4 5153,1 9261,2 4443,4 13704,6 

2016 4497,2 3745,4 405 759,4 4909,8 9407 4409,3 13816,3 

2017 4716,9 4513,3 261,3 774,5 5549,1 10266 4708,5 14974,5 

2018 4926,8 5371,8 241,9 863,6 6477,3 11404,1 5232,6 16636,7 

2019 5138 5666,1 402,6 872,7 6941,4 12079,4 5235,1 17314,5 
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 لبنك الجزائر 46المصدر: من إعداد الطمبة بالاعتماد عمى النشرة الإحصائية رقم:

تعتبر دراسة عرض النقود أمرا ميما وضروريا لما لو مف انعكاسات عمى الاقتصاد بشكؿ عاـ، 
ولذلؾ نجد انو ىي مختمؼ الدوؿ تولي السمطات النقدية أىمية كبيرة لعرض النقود وتنظيـ 
إصداره بما يتوافؽ والأىداؼ الاقتصادية الكمية وىو ما يستدعي أف نتبع السمطات النقدية عرض 

د والعوامؿ التي يمكف أف تؤثر فيو )زيادة حجمو أو تقميمو( في الاقتصاد الوطني" لاف الكتمة النقو 
النقدية المتداولة في الاقتصاد ىي ناتج لتداخؿ عدة قرارات وسموكات الوحدات الاقتصادية في 

ديد المجتمع أو ليست نتاج قرارات وسياسات السلاطة النقدية وحدىا، فالسمطة النقدية تقوـ بتح
حجـ القاعدة النقدية المتمثمة في النقود القانونية مف الأوراؽ والقطع النقدية، بينما تقوـ البنوؾ 
التجارية بخمؽ نقود الودائع المختمفة، أما الطرؼ الأخر في عممية النمو المتزايد في العرض 

ات المتاحة لو النقدي، فيتمثؿ في سموؾ الجميور الذي يقوـ بتوظيؼ أصولو النقدية بيف الخيار 
مف السيولة لممعمومات اليومية والودائع الجارية وودائع التوفير وودائع الاستثمار ىذه الخيارات 
المتاحة لجميور المتعامييف الاقتصادييف نابغة أساسا مف حجـ أو مستوى النشاط الاقتصادي 

الاقتصاد بمختمؼ  لمبمد الذي يتطمب فعؿ ىذا القدر أو داؾ مف حجـ عرض النقود المتداولة في
 أجزائو أو ومكوناتو.

نمو حجـ العرض النقدي، ويعود مصدر ىذا النمو في  2015-2011ما يلاحظ السنوات     
تحسف أو ارتفاع حجـ الودائع بنوعييا تحت الطمب والأجؿ لدى البنوؾ وىو ما ساىـ في خمؽ 

مميار  9929.2% مف العرض النقدي في الاقتصاد والذي بمغ 74الائتماف الذي شكؿ نسبة 
إذ بمغ مستوى العرض النقدي مبمغ  2013نمو العرض النقدي خلاؿ سنة  دج بينما تراجع معدؿ

مميار دج، وقد أرجع محافظ بنؾ الجزائر ذلؾ إلى التأثر بالأزمة الأوربية و  11067.6
 انخفاض حجـ صافي الأصوؿ الخارجية التي تعتبر المصدر الأساسي للإنشاء التقدي.
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 (2019-2012الجزائر لمفترة )( تطور الكتمة النقدية في 9- 2الشكل رقم:)

 
 .46المصدر: من إعداد الطمبة بالاعتماد عمى النشرة الإحصائية لبنك الجزائر رقم 

 مقاب ت الكتمة النقديةأثر التمويل غير تقميدي عمى الفرع الثاني: 

المتعمؽ بالنقد  26/08/2003المؤرخ في  11-03مف الأمر رقػـ  38حكاـ المادة لأطبقا    
 والقرض فممنقود أجزاء مقابمة لتغطيتيا تفسر سبب إصدارىا تتكوف مف البنود التالية: 

في حالة قياـ الدولة بعمميات تصدير _ المقابل ذىب وعم ت أجنبية )الذمم عمى الخارج (: 1
ة إما للاستثمار أو لمتوظيؼ فإنيا تحصؿ عمى عملات أجنبية التي أو اجتذاب أمواؿ خارجي

يحصؿ عمييا البنؾ المركزي مقابؿ تقديػـ السمع المصدرة أو السندات أو الديوف المترتبة، وبما 
صدار ما قيمة  أف العملات الأجنبية لا يمكف تداوليا محميا، فإف البنؾ المركزي يتكفؿ بحفظيا وا 

 ، و مف ثػـ نلاحظ أف الصادرات تكوف سببا في إصدار عممة وطنية جديدة. ذلؾ بالعممة الوطنية

يعتبر الائتماف المقدـ للاقتصاد مف العناصر  الائتمان المقدم إلى الاقتصاد:: _ المقابل2
الميمة التي تفسر سبب الإصدار النقدي لأنو ىو العنصر الذي يمكف أف تتحكػـ فيو السمطات 

ذلؾ أف ىذا الائتماف المقدـ ىو عبارة عف قروض تقدـ مف طرؼ البنوؾ النقدية أكثر مف غيره، 
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نتاج و  التجارية لتمويؿ  العمميات الاقتصادية لممؤسسات و رجاؿ الأعماؿ مف استثمار وا 
 تسويؽ. 

تقوـ الخزينة العمومية بتسيير ميزانية  _المقابل : الائتمان المقدم إلى الخزينة العمومية :3
نود النفقات والإيرادات العامة فيي تمثؿ الصندوؽ المالي لمدولة،وتسعى الدولة عف طريؽ ب

الدولة الى تحقيؽ التوازف بيف عناصر الميزانية التي تسيرىا، و عندما يحدث اختلاؿ في توازف 
ميزانيتيا تمجأ الدولة إلى البنؾ المركزي لمنحيا الائتماف اللازـ لسد ىذا العجز ومواجية ىذا 

دـ لو الخزينة مقابؿ ذلؾ سندات تعترؼ فييا بمديونيتيا لو تسمى أذونات الخزينة، الاختلاؿ، فتق
ويقوـ البنؾ المركزي بتقديػـ مقابؿ ذلؾ نقودا قانونية لصالح الخزينة  وتستخدـ الخزينة ىذه النقود 

 ت.في تغطية تكاليؼ الإنفاؽ العاـ، و بيذا ترتفع كمية النقود المتداولة لدى الإفراد والمؤسسا

اف تطور مقابلات العممة تمثؿ مقابلات الكتمة النقدية مجموع الأصوؿ والديوف التي تقابميا     
عممية إصدار وخمؽ النقود مف طرؼ البنؾ المركزي والبنوؾ التجارية، ىذه المقابلات ىي 
صافي الأصوؿ الخارجية والقروض الموجية للاقتصاد، والقروض لمخزينة، سنحاوؿ مف خلاؿ 

 ؿ التالي توضيح تطور مقابلات الكتمة النقدية خلاؿ الفترة المدروسة.الجدو 
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 (2019-2012(: يمثل مقاب ت الكتمة النقدية في الجزائر لمفترة )13 -2الجدول رقم )

 الوحدة: مميار دينار جزائري

صافي الأصول  السنوات
 الخارجية

 إلى القروض صافي القروض إلى الدولة
 الاقتصاد

2012 14940 -3334,1 4287,6 

2013 15225,2 -3235,4 5156,3 

2014 15734,5 -1992,4 6504,6 

2015 15375,4 567,5 7277,2 

2016 12596 2682,2 7909,9 

2017 11227,4 4691,9 8880 

2018 9485,6 6325,7 9976,3 

2019 8891,1 7449,8 10300,8 

 .46النشرة الإحصائية لبنك الجزائر رقم المصدر: من إعداد الطمبة بالاعتماد عمى 
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تشمؿ الأصوؿ الخارجية مجموعة وسائؿ الدفع الدولية  أولا :صافي الأصول الخارجية:
الموجودة لدى الجياز المصري مف ذىب وعملات أجنبية، أما تطورىا في الاقتصاد الوطني 
فكاف مرتبطا أساسا بالصادرات مف البتروؿ لذلؾ نلاحظ أنو كمما ارتفعت أسعار النفط ترتفع 

 معيا الأصوؿ الخارجية والعكس صحيح. 

عمى الطمب عمى المحروقات وكذلؾ انخفاض قيمة الدولار، ىذه الوضعية امتدت  انخفاض   
خلاؿ سنوات الدراسة  مما أدى في احتياطات الصرؼ لمجزائر وىذا أدى إلى انخفاض في 

 الأصوؿ الخارجية.

: ىي القروض الممنوحة مف الجياز للأعواف الاقتصادييف ثانيا: القروض المقدمة ل قتصاد
 ف مف أجؿ مواجية احتياجاتيـ، وتمثؿ نوعيف مف القروض ىما:غير الماليي
القروض المقدمة مف طرؼ بنؾ الجزائر إلى البنوؾ التجارية لتمبية حاجاتيا مف  -

 السيولة النقدية، في إطار عمميات الاقتراض منو وسياسة إعادة الخصـ.
القروض المقدمة مف طرؼ بنوؾ التجارية لصالح الأعواف الاقتصادييف باستعماؿ  -

 .الشبكات
 (2019-2012(: القروض المقدمة إلى الاقتصاد خ ل الفترة ) 10ااا  2الشكل رقم )

 
 .46المصدر:من إعداد الطمبة بالاعتماد عمى النشرة الإحصائية لبنك الجزائر رقم 
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 لمحكومة )الخزينة(:ثالثا: القروض المقدمة 

تتمثؿ قروض الخزينة في التسبيقات التي يمنحيا بنؾ الجزائر لمخزينة العامة، الاكتساب في     
سندات الخزينة العامة مف طرؼ البنوؾ التجارية وحتى الأشخاص، ودائع المؤسسات 

 والأشخاص في حسابات الخزينة والتي منيا الحسابات البريدية.

وىذا ناتج عف الوضعية  2014-2012لمرحمة الثانية الممتدة مف أصبحت سالبة في ا   
النقدية لمخزينة في ىذه السنوات حيث حققت فوائض معتبرة أدت إلى التخمي عف الاقتراض، 

.  3شيد معدلات نمو منخفضة ومستقرة نوعا ما لـ تتجاوز  2014إلى غاية  2009ومف سنة 
ة العمومية في عمميات تمويؿ بعض السمع % و ذلؾ نتيجة الدور الذي تمعبو الخزين-8

 الاستيلاكية والقروض الممنوحة لمشباب في إطار توفير مناصب الشغؿ".

 (2012/2019(:يمثل صافي القروض إلى الدولة لمفترة )10ااا 2الشكل رقم )

 
 .46المصدر: من إعداد الطمبة بالاعتماد عمى النشرة الإحصائية لبنك الجزائر رقم 
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الثالث: الآثار الاقتصادية المترتبة عمى سياسة التمويل غير التقميدي في المبحث 
 الجزائر

إف تبني أسموب التمويؿ غير التقميدي لو آثار عمى العديد مف الظواىر الاقتصادية، فعادة     
موارد الدولة تكوف موجية لتمبية حاجات المجتمع مف سمع وخدمات، أما عند التخفيض في 
الإنفاؽ، وزيادة في كمية النقود المعروضة فيظير التضخـ الذي يعتبر مف أىـ الظواىر 

ى اىتماـ الاقتصادييف، وىذا ما يؤدي الى المساس بالقوة الشرائية لمعممة الوطنية إستحواذا عم
 والتي تعتبر إحدى المشكلات الأساسية التي تواجو معظـ دوؿ العالـ.

 مف أجؿ الإلماـ بجوانب المبحث سوؼ يتـ التطرؽ إلى النقاط التالية:

 الخزينة العمومية  وحسابات توازف ميزاف المدفوعات آثار التمويؿ غير التقميدي عمى 
 الإنفاؽ الحكومي ونسبة التصخـ. آثار التمويؿ غير التقميدي عمى 
 آثار التمويؿ غير التقميدي عمى نصيب الفرد مفPIB  ومعدؿ البطالة. 

المطمب الاول: آثار التمويل غير التقميدي عمى توازن ميزان المدفوعات وحسابات الخزينة 
 العمومية 

عمى حسابات سنحاوؿ في ىذا الجزء مف الدراسة معرفة تأثير أسموب التمويؿ غير تقميدي     
 الخزينة وتوازف ميزاف المدفوعات.
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 الفرع الأول: آثار التمويل غير التقميدي عمى توازن ميزان المدفوعات

محددة  مجموعة مف الحسابات التي تتـ في فترة زمنية ميزاف المدفوعات بأنو  FMIيعتبر    
بتسجيؿ نظاـ المنتجات الحقيقية بما فييا الخدمات الصادرة عف عناصر الإنتاج الرئيسية والتي 

 1 يجري تبادليا بيف الاقتصاد المحمي لبمد ما وسائر بمداف العالـ.

تعريؼ ميزاف المدفوعات لدولة ما بأنو "سجؿ محاسبي منتظـ لكافة المبادلات كما يمكف      
الاقتصادية التي تمت بيف المقيميف في ىذه الدولة والمقيميف في الدوؿ الأخرى في فترة زمنية 
معينة، عادة تكوف سنة، وعمى ذلؾ يمكف التفرقة بيف  )ميزاف المدفوعات( و)ميزاف الدائنية 

 .2الدولية لاقتصاد معيف في لحظة معينة" ؿ( والذي يسجؿ الحقوؽ والديوف والمديونية لمدو 

وعميو ميزاف المدفوعات ىو سجؿ محاسبي منظـ لكافة المعمومات الاقتصادية والمالية      
والدولية التي تتـ بيف المقيميف في دولة معينة والمقيميف في بقية دوؿ العالـ خلاؿ فترة زمنية 

 3كوف سنة.معينة، عادة ما ت

 أولا: أىمية ميزان المدفوعات 

                                                           
الجزائػػري )حالػػة الجزائػػر(، مػػذكرة ماسػػتر فػػي العمػػوـ عػػلاء الػػديف عمػػاري، أثػػر تقمبػػات أسػػعار الصػػرؼ عمػػى ميػػزاف المػػدفوعات  1

 .03، ص 2016الاقتصادية، جامعة تبسة، 

(، مػػذكرة ماسػػتر فػػي 2015 –1990أمػػيف غوبػػاؿ، أثػػر التغيػػرات فػػي أسػػعار الصػػرؼ عمػػى ميػػزاف المػػدفوعات دراسػػة قياسػػية ) 2
 .48، ص 2016عموـ التسيير، جامعة أـ البواقي، 

ت سػػعر الصػػرؼ عمػػى ميػػزاف المػػدفوعات، مػػذكرة ماجسػػتير فػػي العمػػوـ الاقتصػػادية، ، جامعػػة قالمػػة، سػػعايدية صػػحراء،أثر تقمبػػا 3
 .  40، ص 2018الجزائر، 
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إف المعمومات أو البيانات التي يقدميا ميزاف المدفوعات تعطينا حوصمة شاممة عف      
معطيات الاقتصاد الوطني والمشاكؿ التي يعاني منيا محميا أو خارجيا، كما أنيا تحمؿ أىمية 

 ويمكف إبراز ذلؾ في الآتي:  قصوى لجميع الأطراؼ المشاركيف في المنظومة الاقتصادية،

يعتبر ميزاف المدفوعات مؤشر ميـ لمستوى الضغط عمى سعر الصرؼ الأجنبي لمدولة، 
وبالتالي تحديد الإمكانيات المتاحة والمحتممة لمدخوؿ مع الدولة في تعاملات تجارية أو تنفيذ 

 الاستثمارات فيو لاكتشاؼ أرباح وخسائر الصرؼ الأجنبي؛

حاصمة في ميزاف المدفوعات لدولة ما قد يعطى إشارة عف تشديد الرقابة أو إف التغيرات ال
تخفيضيا عمى دفعات مقسومة الأرباح والفوائد، رسوـ الترخيص، رسوـ الممكية أو النفقات 

 الأخرى لممنشآت والمستثمريف الأجانب؛ 

تممة لمسوؽ في ميزاف المدفوعات يساىـ في المساعدة عمى التنبؤ بالإمكانيات المتاحة والمح
 الدولة المعنية خصوصا في المدى القصير؛

ىيكؿ المعاملات الاقتصادية التي يتضمنيا ميزاف المدفوعات يعكس مدى القوة التي يتمتع بيا 
الاقتصاد الوطني وقدرتو ودرجة تكيفو مع المتغيرات الحاصمة في الاقتصاد الولي، كوف ىذا 

اردات، وما يتبعيا مف عوامؿ تؤثر في اقتصاد الميزاف يعكس حجـ وىيكؿ الصادرات والو 
 1الدولة؛

يعكس ميزاف المدفوعات قوة سعر الصرؼ مف خلاؿ ظروؼ الطمب والعرض لمعملات 
الأجنبية، كما أنو يظير أثر السياسات الاقتصادية في ىيكؿ التجارة الخارجية مف حيث 

                                                           
(، مرجػع 2015 – 1990أميف غوباؿ، أثر التغيرات في أسعار الصرؼ عمى ميزاف المدفوعات )دراسة قياسية لحالػة الجزائػر  1

 .49سبؽ ذكره، ص 
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مدى تطور الحاصؿ في النشاط المبادلات ونوع السمع والخدمات محؿ التبادؿ، وىو ما يحدد 
 الاقتصادي لمدولة ونتائج سياساتيا الاقتصادية.

يشكؿ ميزاف المدفوعات أداة ميمة في يد السمطات الحكومية تساعدىا عمى توجيو علاقاتيا 
 الاقتصادية الخارجية )كؿ ما يتعمؽ بالتجارة الخارجية لمدولة( ورسـ سياستيا المالية والنقدية؛

دفوعات القوى المحددة لسعر الصرؼ مف خلاؿ ظروؼ الطمب وعرض العممة يظير ميزاف الم
 المحمية؛

يسمح بتحديد بعد وطبيعة العلاقات الاقتصادية الدولية لمبمد مع بقية العالـ، فيو يظير الأىمية 
النسبية لممبادلات مع الدوؿ المختمفة، حصة البمد مف التجارة العالمية مف حيث حجـ المبادلات 

 ؛لسمع المتبادلةونوع ا

أداة ىامة تساعد السمطات عمى تحديد السياسة المالية والنقدية، فعمى سبيؿ المثاؿ يسبب قياـ 
الحكومة بتخفيض الرسوـ الجمركية أو بتخفيض قيمة العممة أو زيادة العرض النقدي يسبب 

للاقتصاد فإننا إحداث تغيرات كمية فإذا أردنا معرفة تأثير تمؾ السياسات عمى الموقؼ الخارجي 
نحتاج إلى الرجوع لميزاف المدفوعات لملاحظة التغيرات التي يمكف أف تحدثيا ىذه السياسات 

 ؛عمى الصادرات والواردات والأرصدة الدولية

يعتبر ميزاف المدفوعات مصدرا لممعمومات عف المعاملات التي يترتب عمييا التزامات اتجاه 
 .وسائؿ تغطية ليذه الالتزاماتالغير أو تمؾ المعاملات التي تتبع 

 خصائص ميزان المدفوعات :ثانيا

بخصائص سمبية متكاممة ومتفاعمة  –وبالتالي ميزاف مدفوعاتو  -يتميز الاقتصاد الجزائري      
فيما بينيا، منيا ما ىو نتاج عممية تطور تاريخي طويؿ ومعقد، أدى الاستعمار دورا أساسيا في 
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التخمؼ الاقتصادي وتشوه  وتبرز الخصائص الموروثة عف الوضع الاستعماري في ،تكوينيا
 التبعية الاقتصادية لمدوؿ المتقدمة. ،البنية الاقتصادية

ومنيا ما ىو نتاج العلاقات الاقتصادية العالمية الحالية غير المتكافئة بيف الدوؿ الصناعية      
 1: تي يمكف ابرازىا فيما يأتيالكبرى والدوؿ النامية ومنيا الجزائر، وال

تعتبر الجزائر مف الدوؿ أحادية التصدير، حيث تمثؿ  عدم استقرار أسعار الصادرات: -1
مف صادراتيا. وبالتالي تخمؽ خصائص العرض والطمب عمى  %90المحروقات نسبة تفوؽ 

عار ىذه المنتجات مشكلات خاصة فيما يتعمؽ بعدـ استقرار أسعارىا، حيث كمما كانت أس
المحروقات أكثر تعرضا لتقمبات الأسعار كمما زاد احتماؿ تعرض ميزاف المدفوعات لمعجز. مما 
يستوجب عمى الدولة تكويف احتياطات دولية أكبر مما لو تمتعت الصادرات بدرجة عالية مف 

 .الاستقرار، وذلؾ لمواجية العجز المحتمؿ في ميزاف المدفوعات

ر الصادرات عمى ظيور العجز في ميزاف المدفوعات فحسب بؿ لا تقؼ خطورة تقمبات أسعا    
يمتد ذلؾ إلى عدة متغيرات اقتصادية ىامة كمستوى الدخؿ، ومستوى التشغيؿ والاستيلاؾ 
والادخار والاستثمار، وعمى حصيمة الضرائب ناىيؾ عف تأثير ذلؾ عف طاقة الدولة عمى 

عمى قدرتيا عمى  -في المدى الطويؿ -الاستيراد. إذ تتوقؼ قدرة الدولة عمى الاستيراد 
 التصدير.

يعرؼ معدؿ التبادؿ الدولي عمى أنو النسبة بيف أسعار  انخفاض معدل التبادل الدولي: -2
 )الصادرات وأسعار الواردات 

                                                           
، 11مدفوعات الجزائري في ظؿ السعي للانضماـ إلى المنظمة العالمية لمتجػارة، مجمػة الباحػث، العػدد جميمة الجوزي، ميزاف ال 1

 . 230 – 229ص  -، جامعة ورقمة ، الجزائر، ص2012
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تتسـ القاعدة الإنتاجية في الدوؿ النامية عامة بعدـ التنوع  :ضعف القاعدة الإنتاجية -3
مف ىذه  الدوؿ مثؿ الجزائر، مما يجعؿ ىذه الاقتصاديات عرضة لتقمبات وبالأحادية في العديد 

 أسعار صادراتيا وبالتالي ضعؼ قدرتيا التنافسية سواء في السوؽ الداخمي أو الدولي

ويترجـ ضعؼ أداء القطاع الصناعي عدة أمور، منيا ىيمنة الصناعات الاستخراجية عميو،     
ولية، مما يجعؿ أداء ىذا القطاع مرتبط بالتطورات في وىي صناعات ترتكز عمى المواد الأ

يماوية كما أف الصناعات التحويمية غير البترو ;الأسعار والطمب العالمييف عمى ىذه المواد. 
 .1ترتكز عمى صناعة خفيفة. وىكذا فإف إنتاجية الجزائر تعتبر ضعيفة

الح الميزاف الكمي ماعدا رصيد تشير مختمؼ البيانات إلى أف الموازيف الفرعية كانت في ص     
السيو والخطأ، الذي لـ يكف في نفس الإتجاه، ولموقوؼ عمى تطورات حجـ ميزاف المدفوعات 

 الجزائري، نقوـ بإدراج الجدوؿ التالي:

 2019-2012(: تطور رصيد ميزان المدفوعات في الجزائر لمفترة 14-2الجدول )
 الوحدة: مميار دولار

201 السنة
2 

201
3 

201
4 

2015 2016 2017 2018 2019 

رصيد 
ميزان 

 المدفوعات

12.0
6 

0.13 5.8
8- 

27.54
- 

26.03
- 

21.76
- 

15.82
- 

14,82
- 

، 2019بنؾ الجزائر، التقارير السنوية،  المصدر: مف إعداد الطمبة بناء عمى معطيات
 مرجع سبؽ ذكره.

                                                           
ا ومػاليزيػػػػػػػا دراسػػػػػػة مقارنػػػػػػػة: الجػػػػػػزائر، فرنسػػػػػ -المدفوعػػػػػات  خصػػػير سػػػفياف، تقمبػػػػػات أسعػػػػػػار الصػػػػػػرؼ وأثرىػػػػػػا عمػػػى ميػػػػػػػػزاف 1

 .51، مرجع سبؽ ذكره، ص  2014_2004
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نلاحظ مف خلاؿ الجدوؿ الموالي قيمة ميزاف المدفوعات في الجزائر خلاؿ المدة مابيف      
 2013مميار دولار، أما في 12.06أعمى قيمة بمغت  2012حيث سجؿ في  2019ػػػػ  2012

مميار دولار وذلؾ راجع إلى الاختلاؿ في  0.13فقد سجؿ انخفاض كبير وبشكؿ ممحوظ بقيمة 
أي ىناؾ حالة اللاتوازف بيف مدفوعات ومقبوضات الخارجية ، كما استمر في ميزاف المدفوعات 

 الانخفاض  

مميار  9.25قدره 2004سجؿ الرصيد الكمي لميزاف المدفوعات فائضا ابتداء مف سنةعموما    
بقيمة  2008مرات تقريبا ليصؿ إلى أعمى قيمة لو سنة  5دولار ليرتفع تدريجيا ثـ تضاعؼ 

مميار دولار، كما حقؽ  3.86حيث بمغ 2009ر ثـ تراجع بشكؿ كبير في سنةمميار دولا 36.9
مميار دولار وذلؾ ولأوؿ مرة منذ سنتي  5.88-وبقيمة  2014ميزاف المدفوعات عجزا سنة 

 71.66، ويرجع سبب ذلؾ إلى تراجع مداخيؿ صادرات المحروقات مف 1999و 1998
مميار دولار سنة  58.34والي إلى عمى الت 2012و 2011مميار دولار سنتي  70.58و

رتفاع تكمفة الواردات مف  2014  2010مميار دولار سنتي  46.93و 38.39ىذا مف جية، وا 
مف جية أخرى، وىذا في ظؿ  2014مميار دولار سنة  59.44عمى التوالي إلى  2011و

نخفاض أسعار البتروؿ  دولار  58)الإنخفاضات المتتالية لمدينار مقابؿ الدولار واليورو، وا 
 (.   2014لمبرميؿ/ديسمبر 

ما يلاحظ أف وضع ميزاف المدفوعات في الجزائر لـ يستقر وبقي متذبذبا خاصة خلاؿ الفترة    
نتيجة لمصدمات الخارجية التي تعرض ليا الاقتصاد الجزائري جراء إرتفاع  2009-2014

نخفاض أسعار النفط وتقمبات أسعار الصرؼ، إلا أنو شيد تحسف م -2004محوظ خاؿ الفترة وا 
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مما يجعؿ السياسات الاقتصادية غير قادرة عمى المحافظة عمى إستقرار وضع ميزاف  2008
 المدفوعات الذي لا يزاؿ يخضع إلى تغيرات في الوضع الإقتصادي الدولي.

حقؽ رصيد ميزاف السيو والخطأ عجزا متناقصا عمى مدى فترة الدراسة بمغت أقصاىا سنة      
مميار دولار، وذلؾ  0.49-بقيمة 2010مميار دولار، وأدناىا سنة  2.27-يمة بق 2013

مميار دولار، ويمثؿ ميزاف  1.41التي سجؿ فييا الميزاف رصيدا موجبا قدره 2011بإستثناء سنة
السيو والخطأ كافة العمميات التي تتحفظ السمطات نشر بياناتيا حقيقية عنيا كمدفوعات القطاع 

 إلى الحالات السيو والخطأ التي قد تحدث أثناء عمميات التقييـ.العسكري، إضافة 

نخفاض قيمة الدولار، وىذا بتراجع رصيده     تأثر ميزاف المدفوعات الجزائري بالأزمة العالمية وا 
، وىذا بعدما حقؽ معدؿ 2009مميار دولار سنة  3.86إلى 2008مميار دولار سنة  36.9مف

، إلا أف ذلؾ المعدؿ تراجع 2008% سنة 25.17و 2007% سنة66.66نمو بنسبة 
%، وىو ما يمثؿ صدمة في المعاملات الخارجية لمجزائر، وسجؿ إرتفاعا 0.28إلى  2009سنة

ويعود السبب إلى تراجع حجـ  ،2011و 2010مميار دولار سنتي  20.14و 15.58طفيفا بػ
مف الصرؼ الأجنبي، حيث تراجع معدؿ  الفوائض التي كانت تساىـ في زيادة الإحتياطيات

% عمى 8.93% و4.06إلى 2008 % سنة29.88زيادة ىذا الأخير مف معدؿ زيادة تقدر بػ
 مميار دولار. 148.91محققا بذلؾ ما قيمتو 2010و 2009التوالي سنتي

لى جانب ىذه التوقعات افترض السيد الوزير أف تبمغ إيرادات صادرات المحروقات  وا 
مضيفا بأف واردات  %2.06مميار دولار نتيجة لارتفاع كميات التصدير بػ  35 2020لسنة 

وقاؿ   %13.3مميار دولار مسجمة انخفاضا بػ  38.6مميار دولار  44.5السمع ستنتقؿ مف 
مميار دولار مقابؿ ارتفاع  8.1السيد لوكاؿ أف ذلؾ سينجر عنو انخفاض عجز ميزاف المدفوعات

شيرا مف واردات السمع  12.4مميار دولار بما يمثؿ  51.6في احتياطات الصرؼ إلى 
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والخدمات مف غير عوامؿ الانتاج وىو ما مف شأنو أف يحقؽ لمجزائر نسبة نمو بػ 
 .خارج قطاع المحروقات  1.8%

 : آثار التمويل غير التقميدي عمى رصيد حساب الخزينة ثانيالفرع ال
ي خروج بعض المبالغ المالية مف الخزينة يرجع اصؿ ىذه الحسابات إلى فكرة أساسية وى    

العامة لا يعتبر إنفاقا بالمعنى الصحيح )كالسمفات التي تقدميا الدولة لمبمديات والمؤسسات (، 
ودخوؿ بعض المبالغ إلى الخزينة لا تعد موارد بالمعنى الصحيح )الكفالات والضمانات التي 

(، ىذه المبالغ ستعاد إلى أصحابيا فعندما  يدفعيا بعض الموظفيف لمدولة كالمحاسب العاـ مثلا
تقبض الدولة ىذه المبالغ لا تكوف قد حصمت عمى إيراد جديد، وعندما تردىا لا تكوف أنفقت 

 شيئا.

إذا ىناؾ مبالغ مالية تدخؿ الخزينة العامة عمى أف يخرج منيا فيما بعد ,ومبالغ تخرج مف     
الخزينة عمى أف تعاد إلييا لاحقا .ونظرا لمطبيعة المؤقتة ليذه العممية فإنيا لا تقيد في الميزانية 

بات الخاصة العامة لمدولة  بؿ تفتح ليا حسابات خاصة مستقمة عف ميزانية الدولة تدعى الحسا
لمخزينة .غير أف الأمور سرعاف ما تطورت بالنسبة ليذه الحسابات إذا أصبحت تستخدـ في 

 كثير مف الأحياف لاستقباؿ العمميات المالية ذات الصيغة النيائية.

 ثانيا: النظام القانوني لمحسابات الخاصة لمخزينة 

إلى  48حكاـ المواد مف الحسابات الخاصة لمخزينة تخضع الحسابات الخاصة لمخزينة لأ
المتعمؽ بقوانيف المالية المعدؿ،  1984يوليو  7المؤرخ في  17-84مف القانوف رقـ  61

(. 1والمتمـ، ولا يمكف فتحيا إلا بموجب قانوف المالية و لا تحتوي إلا عمى الأصناؼ التالية : 
(. 4ات ؛ حسابات التسبيق -(3حسابات التخصيص الخاص ؛  -(2الحسابات التجارية ؛ 
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(. يمكف أف تفتح 6حسابات التسوية مع الحكومات الأجنبية ؛  -(5حسابات القروض ؛ 
 حسابات المساىمة والسندات بواسطة تعميمة مف وزير المالية.

وتموؿ الحسابات الخاصة باعتمادات حصرية باستثناء الحسابات التجارية التي يمكف أف يحدد 
لمكشوفيا مبمغ أقصى. ينقؿ الرصيد الباقي مف كؿ حساب خاص مف سنة إلى أخرى مالـ تتص 
أحكاـ قانوف المالية عمى خلاؼ ذلؾ. عمى غرار السنوات السابقة، أدى فحص تسيير الحسابات 

ينة، المنجز مف قبؿ مجمس المحاسبة إلى تسجيؿ ملاحظات، يشكؿ البعض منيا الخاصة لمخز 
نقائص. تعود ىذه النقائص بصفة خاصة، إلى المجوء المفرط إلى توسيع مدونة نفقات حسابات 
التخصيص الخاص، تجميد الأمواؿ العمومية واعتمادات معبأة قميمة الاستعماؿ خلاؿ السنة، 

صدار النص وص التطبيقية للإطار القانوني الذي يحكـ حسابات التخصيص البطء في وضع وا 
لى الضعؼ الذي يميز تعويضات القروض. غير أنو، سجؿ تحسف ممحوظ في  الخاص، وا 

 تسوية التسبيقات الممنوحة مف طرؼ الخزينة

كانت في الأصؿ السمطة التنفيذية ىي وحدىا التي تنشئ و تنفذ ىذه الحسابات ولـ تكف   
لمراقبة السمطة التشريعية الشيء الذي ترتبت عنو مبالغة في استعماليا، إف  تخضع في ذلؾ

لجوء السمطة التنفيذية المتزايدة إلى الحسابات الخاصة لمخزينة يمكنيا في الواقع مف إخفاء عجز 
 الميزانية بإدراجيا في ىذه الحسابات نفقات في حقيقتيا نيائية.

تكاثر عدد الحسابات الخاصة لمخزينة بشكؿ  المسار.عرفت الجزائر بعد الاستقلاؿ نفس     
 كبير و يرجع ليس ذلؾ لغياب الأحكاـ المنظمة ليا، و لمحد مف ىذه الوضعية الفوضوية تقرر

)المادة السادسة وما بعد( إدخاؿ اصلاحيف: الأوؿ تمثؿ فيو  1966بموجب قانوف المالية لسنة 
، والثاني عمى عدـ إمكانية فتح 31/12/1966قفؿ جميع الحسابات الخاصة لمخزينة في تاريخ 
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ـ إلا بموجب قانوف المالية، وجاء بعد ذلؾ 1967أي حساب لمخزينة ابتدءا مف أوؿ يناير 
 المتعمؽ بالقوانيف المالية يحدد القواعد المنظمة ليذه الحسابات وىي كالتالي: 17-84القانوف 

  (، ونلاحظ فعلا مف أف ىذه الحسابات تفتح 48لا تجوز فتحيا إلا بموجب قانوف )المادة
 وتقفؿ بموجب المالية الذي يحتوي عمى فصؿ خاص بالحسابات الخاصة لمخزينة .

  لمخزينة ويرخص بيا ويتـ تنفيذىا في نفس الشروط تقرر عمميات الحسابات الخاصة
 (.50المطبقة عمى عمميات الميزانية لمدولة )المادة 

ولكف فيما يخص تصويت البرلماف عمييا يتـ بشكؿ إجمالي أي أف البرلماف لا يصوت إلا     
عمى الحد الأقصى لمنفقات المرخص بيا لكؿ صنؼ مف أصناؼ الحسابات الخاصة وبالتالي 

ى المراقبة البرلمانية سطحية بحيث أنيا لا تشمؿ الموارد ولا نوعية النفقات بالنسبة لكف تبق
حساب طالما أنيا تنصب عمى صنؼ الحسابات بمجممو مما يعطي لمحكومة مرونة وحرية كبيرة 

 في التصرؼ في الأمواؿ المحمولة ليذه الحسابات. 

الأمريف بالصرؼ فيما يخص حسابات  عمى 89المادة  2000اوجب قانوف المالية لسنة     
التخصيص الخاص إعداد برنامج عمؿ تحدد فيو بالنسبة لكؿ حساب الأىداؼ المسطرة وكذا 
يرادات ىذه الحسابات بموجب قائمة كما يتـ وضع جياز  آجاؿ انجاز، ويتـ تحديد نفقات وا 

لية بالاشتراؾ مع لمتابعة وتقييـ حسابات التخصيص الخاص معد مف طرؼ الوزير المكمؼ بالما
 الأمريف بالصرؼ المعنييف. 

وميما يكف الأمر، تكمف أىمية ىذه الحسابات في المرونة التي تتمتع بيا لاف مضمونيا لا     
يقتصر عمى الاعتمادات الحصرية بؿ يشمؿ كذلؾ ترخيص الكشوؼ ، كما تستفيد مف موارد 

ىو الخرؽ الوحيد لممبادئ مخصصة مما يشكؿ إخلالا بمبدأ عدـ التخصيص، وليس ىذا 
الأساسية التي تحكـ الميزانية، إذ يتعارض استخداـ ىذه الحسابات كذلؾ مع مبدأ السنوية لاف 
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ناتج التسيير يحتفظ بو ويحوؿ مف سنة إلى أخرى لغاية إتماـ العمميات المسجمة في الحساب، 
 الأتي:يمكف معرفة رصيد حسابات الخزينة في الجزائر لمفترة محؿ الدراسة ك

-2012لمفترة ) 12/31(: تطور رصيد حسابات الخزينة إلى غاية 15-2الجدول رقم )
2019) 

 المصدر: مميار دج

 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 السنوات
رصيد الخزينة 

 31/12العمومية 
   2.80

- 
2.05    

رصيد الحسابات 
الخاصة لمخزينة في 

31/12 

   5.91 2.95    

-2019المصدر: من إعداد الطمبة بالاعتماد عمى التقارير السنوية لمجمس المحاسبة 
2017-2015. 

 نتائج مؤقتو. 2019-2018السنوات  م حظة:
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لضغوطات دفعت  2014وفي ىذا السياؽ، باتت خزينة الدولة تخضع منذ الثلاث الثاني لسنة 
العممية التي انجر عمييا انتقاؿ مستوى الديف إلى المجوء إلى التمويؿ غير التقميدي وىي 

 . مف الناتج الداخمي الخاـ %41إلى   %37.4العمومي مف 

المنقضي، أف رصيد الخزينة قد سجؿ  2019أظير بنؾ الجزائر في نشريتو لشير ماي 
مميار دج وىو ما سيمسح، بمواصمة تأميف مختمؼ النفقات فيما  610.7رصيدا إيجابيا بمبمغ 

 .2019سنة المالية يخص ال

وبالعودة إلى نمط التمويؿ غير التقميدي، أكد ممثؿ الحكومة أف الدولة قد استغنت عف 
والذي يأتي ضمف محيط تطبعو  2020ىذه الآلية فيما يخص مشروع القانوف المالية لسنة 

تحديات انخفاض سعر برميؿ النفط وتراجع الكميات الموجية لمتصدير مع ضرورة استعادة 
وازنات المالية الكبرى والخارجية والمحافظة عمى السياسة الاجتماعية وكذا الحفاظ عمى الت

 .مستوى الاستثمار وتحسيف الإيرادات الجبائية وترشيد النفقات العمومية

كشؼ المدير العاـ لخزينة الدولة بوزارة المالية، صالح لباني، أف عجز الرصيد الإجمالي 
بالمائة مقارنة  66مميار دج، أي بتراجع نسبتو  735الماضي بمغ  ةجويمي لخزينة الدولة بنياية

 .2016بنفس الفترة مف 

وأوضح لباني خلاؿ جمسة استماع أماـ لجنة المالية والميزانية بالبرلماف، الاربعاء، في 
أف انخفاض ” واج“، وفقا لما نقمتو الوكالة الرسمية 2018إطار مناقشة مشروع قانوف المالية 

رجع إلى تسجيؿ إيرادات إضافية لخزينة الدولة، تتعمؽ أساسا بعائدات أرباح بنؾ الجزائر العجز ي
 .والجباية النفطية والعادية
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وفي ىذا الإطار، استفادت الخزينة مف عائدات أرباح مف بنؾ الجزائر )عمى عاـ 
 .2017مميار دج إلى غاية نياية جويمية  919(، تقدر قيمتيا ب2016

بالمائة خلاؿ الأشير السبع الأولى  25رتفاع في الجباية النفطية بحوالي كما تـ تسجيؿ ا
 .مقارنة بنظيرتيا مف العاـ الماضي 2017ؿ

بالمائة إلى غاية نياية جويمية  7أما الجباية العادية، فقد ارتفعت مف جانبيا بنسبة 
 .، حسب الأرقاـ التي عرضيا لباني2017

 عموميةضغوطات كبيرة تعرضت ليا الخزينة ال

وأشار ذات المتحدث إلى أف الخزينة العمومية تعرضت خلاؿ الأشير الأولى 
، بالنظر إلى متطمبات التكفؿ بالديوف المستحقة لدى ”ضغوطات جد كبيرة”ؿ  2017ؿ

 المؤسسات التي تشرؼ عمى إنجاز مختمؼ المشاريع العمومية

لمتكفؿ ” ارد المالية المتاحةتجنيد جميع الآليات وتعبئة كؿ المو “ولمواجية الوضعية، تـ 
 .بيذه المستحقات فضلا عف مختمؼ الالتزامات المالية عمى مدار السنة

مف  46وفقا لممادة وفي ىذا الإطار، قامت الخزينة بطمب تسبيؽ مالي مف بنؾ الجزائر 
مميار دج استخدمت في  280القرض، وىو ما سمح ليا بالاستفادة مف مبمغ قيمتو قانوف النقد و 

 .لتغطية مستحقات مؤسسات الإنجاز 2017سداسي الأوؿ ال

وتمت إرجاع ىذا المبمغ في أوت الماضي تنفيذا لأحكاـ قانوف النقد والقرض الذي يفرض 
 .يوـ 240تسديد قيمة التسبيؽ لبنؾ الجزائر في غضوف 
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اقتطاع ما تبقى مف رصيد صندوؽ ضبط الإيرادات  2017مف جية أخرى، تـ في بداية 
 .مميار دج 784يقدر بوالذي 

، ”التدفؽ الإيجابي لمديف العمومي“كما تـ المجوء إلى عدة آليات تمويمية أخرى في إطار 
مميار دج بنياية العاـ الجاري  300والتي مف شأنيا السماح لمخزينة مف الاستفادة مف مبمغ قدره 

2017. 

طرؼ   جيات التمويؿ مفوزيادة عمى ىذه الأدوات التمويمية التي تـ تجنيدىا لمواجية حا
 .بتغطية العجز  الخزينة العمومية، فقد تـ مؤخرا اعتماد التمويؿ غير التقميدي كوسيمة تسمح

قانوف المالية   قاـ لباني بتقديـ شروح تتعمؽ ببعض مواد مشروع الاستماعوخلاؿ جمسة 
نة التكفؿ التي ترخص لمخزي 99شرح محتوى المادة  التي تخص خزينة الدولة، لاسيما 2018
خلاؿ فترة التأجيؿ وتخفيض معدؿ الفائدة عمى القروض الممنوحة مف طرؼ البنوؾ   بالفوائد

البيع   الؼ وحدة سكنية بصيغة 120العمومية، في إطار إنجاز الشطر الرابع مف برنامج 
 .بالمائة 100بمعدؿ ” عدؿ“بالإيجار 
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 المطمب الأول: آثار التمويل غير التقميدي عمى الإنفاق الحكومي ونسبة التصخم
سنحاوؿ في ىذا الجزء مف  الدراسة معرفة مدى تأثير التمويؿ غير تقميدي عمى الإنفاؽ      

 الحكومي ونسبة التصخـ.

 الفرع الأول: آثار التمويل غير التقميدي عمى الإنفاق الحكومي
يعتبر الإنفاؽ الحكومي مف الأدوات الأساسية التي تعتمد عمييا الدولة في رسـ وتطبيؽ     

 سياستيا الاقتصادية، والذي يعبر بشكؿ مباشر عف تدخؿ الدولة في الحياة الاقتصادية.

 أولا: تعريف الانفاق الحكومي

 خلاؿ بإنفاقيا ةالدول تقوـ التي المصروفات مجموع" انو عمى العاـ الإنفاؽ تعريؼ يمكف
  " الدولة ىذه تضمو ما إلى لممجتمع معينة عامة حاجات بيدؼ إشباع معينة، زمنية فترة

عامة  ىيئة تستخدمو الماؿ مف مبمغ باعتباره العاـ الإنفاؽ تعريؼ إلى آخروف ويذىب
 يتعيف التي العناصر تتماثؿ حيث سابقو عف التعريؼ ىذا يختمؼ عامة، ولا حاجة بيدؼ إشباع

  .العاـ الإنفاؽ صفة الإنفاؽ يكتسب لكي توافرىا

 الحكومة قبؿ مف سواء العمومية بالأعباء والتكفؿ الحكومي التدخؿ حجـ عف يعبر
 الدولة، قبؿ مف المعتمدة الاقتصادية السياسة أوجو أحد المحمية، وىو الحكومات أو المركزية
 . 1الاقتصادي النشاط في الدولة حجـ لقياس المعايير كأحد الحكومي الإنفاؽ استخداـ ويمكف

                                                           
(، مػػذكرة ماسػػتر فػػي 2016 –1970كريمػػة حػػامي، العلاقػػة بػػيف الانفػػاؽ الحكػػومي والنمػػو الاقتصػػادي )دراسػػة قياسػػية الفتػػرة  1

 .03، ص 2018العموـ الاقتصادية، جامعة، البويرة، 
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 نقدي مبمغ" أنيا عمى يعرفيا مف فمنيـ العامة النفقات تعريؼ في الاقتصاديوف وقد اختمؼ
 الدولة تصرفيا التي الأمواؿ كؿ" أو   "عامة حاجات إشباع أجؿ مف عاـ شخص بدفعو يقوـ
 حيث :متعددة أشكالا العامة الحاجات ىذه وتأخذ لممواطنيف، العامة الحاجات إشباع أجؿ مف
 "1.الإعانات منح أو المقاوليف أجور دفع أو الموظفيف مرتبات نفقات في تتمثؿ أف يمكف أنو

 المختصة الإدارية السمطات أو الدولة تقوـ التي النقدية المبالغ" أيضا عمى أنو  ويعرؼ
 ".عامة حاجة بيدؼ إشباع بإنفاقيا

 النفقة ىذه صدور نقدي، مبمغ عناصر: إنفاؽ ثلاثة توافر ضرورة التعريؼ ىذا مف ويتبيف
 بأننا القوؿ يمكف حتى وذلؾ عامة، منفعة لتحقيؽ النفقة ىذه استخداـ عاـ، معنوي شخص عف

 .2عامة نفقة بصدد

، وتتشكؿ ''ىي أف تستخدـ ىيأة عامة مبمغا مف النقود لسد حاجة عامةيقصد بالنفقة العامة 
 لمدولة مف مجموعتيف مف النفقات : نفقات التسيير ونفقات التجييز.الميزانية العامة 

مف  5تسمى كذلؾ باعتمادات التسيير وىي تتضمف حسب نص المادة نفقات التسيير:  -1
تغطية الأعباء العادية الضرورية لتسيير المصالح  21-90القانوف المتعمؽ بالمحاسبة العمومية 
الميزانية العامة لمدولة. ترتبط ىذه النفقات بالنشاط العادي  العمومية التي تسجؿ اعتماداتيا في

 واليومي لمدولة والتي تمكنيا مف تسيير مرافقيا العمومية قصد إشباع الحاجات العامة.

                                                           
(، أطروحػػة الػػدكتوراه فػػي العمػػوـ 2014 –2001ادي فػػي الجزائػػر )إيمػػاف بوعكػػاز، أثػػر الانفػػاؽ العمػػومي عمػػى النمػػو الاقتصػػ 1

 .04، ص 2015الاقتصادية ، جامعة باتنة، 

مجمػة الاسػتراتيجية عمي مكيد، دراسة قياسية لأثر الانفاؽ الحكومي والاسػتيلاكي النيػائي عمػى النمػو الاقتصػادي فػي الجزائػر،  2
 .119، ص 2014، جانفي 06والتنمية، العدد 
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 تجمع نفقات التسيير في أربعة أبواب وىي:    

 أعباء الديف العاـ والنفقات المحسومة مف الإيرادات؛ -
 تخصيصات السمطة العمومية؛ -
 النفقات الخاصة بوسائؿ المصالح؛ -
 التدخلات العمومية. -

نفقات التجييز ىي النفقات ذات الطابع النيائي المخصصة لتنفيذ المخطط _ نفقات التجييز: 2
الوطني السنوي لمتنمية. وىي عبارة عف الاستثمارات ذات الطابع الاقتصادي والاجتماعي 

 والإداري.

سا في الفلاحة والري، ولإنجاز المنشآت القاعدية في وفي المجاؿ الاقتصادي تستخدـ أسا
المجاؿ الإداري والتربوي والاجتماعي الثقافي، وفي المجاؿ الاجتماعي أصبح السكف يمثؿ 
مشكلا خطيرا مما اضطرت الدولة لمتدخؿ لمتخفيؼ مف حدتو وذلؾ بدعـ المواطنيف ماليا 

ات المخصصة ليذا الغرض ضمف لتمكينيـ عمى الحصوؿ عمى سكف لائؽ، وترصد الاعتماد
 نفقات التجييز.

 كما ترصد ضمف نفس الميزانية والاعتمادات المخصصة لتمويؿ المخططات البمدية لمتنمية.  

وفي إطار العمميات برأس الماؿ التي تقوـ بيا الدولة تقيد ضمف ىذه الميزانية تخصيصات    
حة لتحقيؽ بعض المياـ الضرورية، ومثاؿ مالية لفائدة مختمؼ الحسابات الخاصة لمخزينة المفتو 

ذلؾ صندوؽ تطوير مناطؽ الجنوب، وصندوؽ استصلاح الأراضي عف طريؽ الامتياز، 
والصندوؽ الوطني لتييئة الإقميـ والصندوؽ الخاص لمتضامف الوطني، والصندوؽ الوطني 

زالة التموث وصندوؽ  المساعدة لمحصوؿ لتطوير الصيد وتربية المائيات وصندوؽ حماية البيئة وا 
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عمى الممكية في إطار إجراء البيع بالإيجار، والصندوؽ الوطني لحماية الساحؿ والمناطؽ 
 1 الساحمية.

يمثؿ الإنفاؽ الحكومي أداة مف أدوات السياسة المالية مف أجؿ تحقيؽ الأىداؼ 
الاقتصادية والاجتماعية، ويشمؿ الإنفاؽ الحكومي الرواتب والأجور في القطاعات الحكومية، 
كما يشمؿ المشاريع الإنمائية والإنفاؽ عمى البنية الأساسية مثؿ: الطرؽ، الجسور، الكيرباء، 

طور الإنفاؽ الحكومي ) نفقات التسيير، نفقات التجييز( في الجزائر مف خلاؿ ويمكف معرفة ت
 الجدوؿ التالي: 

 (2019-2012(: تطور الإنفاق الحكومي في الجزائر لمفترة ) 16-2الجدول رقم )
 الوجدة:مميار دج

مجموع  السنوات
نفقات 
 الميزانية

نسبة 
النمو 
 السنوية

نفقات 
 التسيير

نسبة نفقات 
الى التسيير 

اجمالي 
 النفقات

نفقات 
 التجييز

نسبة نفقات 
التجييز الى 
 اجمالي النفقات

2012 7058.17 20.58 4782.6
4 

67.76 2275.
53 

32.24 

2013 6024.13 14.65
- 

4131.5
3 

68.58 1892.
59 

31.42 

2014 6995.76 16.13 4494.364.24 2501.35.76 
                                                           

، ص 2007محمود حسيف الوادي، زكرياء أحمد عزاـ، مبادئ الماليػة العامػة، دار المسػيرة، عمػاف، الاردف، الطبعػة الأولػى،  -1
121-122. 
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2 44 

2015 7656.30 9.44 4671.0
1 

60.30 3039.
31 

39.70 

2016 7984.10 4.28 4807.3
1 

60.21 3176.
81 

39.79 

2017 6882.10 13.80
- 

4591.8
1 

66.71 2290.
31 

33.27 

2018 8628.10 25.36 4584.0
1 

53.12 4044.
01 

46.87 

2019 7561.80 12.35
- 

4789.0
1 

63.33 2772.
81 

36.67 

Source : ministère des finances direction générale de prévision et 
des politiques.Lois des finances 2019-2020 

تطور قيمة الإنفاؽ الحكومي في الجزائر خلاؿ السنوات لتعرؼ انخفاضا طفيفا سنة  يتضح
سياسة تنموية تيدؼ ...، ويمكف إرجاع ىذا الارتفاع إلى رغبة الحكومة الجزائرية في انتياج 

إلى تنشيط الطمب الكمي مف خلاؿ تحفيز المشاريع الاستثمارية العمومية الكبرى، حيث بمغ 
بقيمة .... مميوف د.ج، ومع انخفاض مداخيؿ الدولة  2015الإنفاؽ الحكومي ذروتو سنة 

نفاؽ الجزائرية، وبالذات الاعتماد المتزايد المرتبط بمداخيؿ المحروقات، جعؿ مف قيمة الإ
بقيمة ... .... مميوف دج عمى  2017و 2016الحكومي تعرؼ انخفاضا محسوسا في السنتيف 

 التوالي.
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وبالنظر لما سبؽ ، انخفاض الإنفاؽ الحكومي نتيجة لانخفاض المداخيؿ، سيؤدي إلى 
استدانة الدولة سواء مف الداخؿ أو الخارج، وىذا ما يظير جميا في الشكؿ الموالي مف خلاؿ 

 (.2019-نسبة الديف الحكومي إلى الناتج المحمي الإجمالي لمفترة )...  تطور

. 2013سنة  %7.6إلى  2012سنة  %10.5اف انخفاض نسبة الديف الحكومي مف 
تـ تسجيؿ زيادة نسبة الديف الحكومي سنة  2014ولكف مع انخفاض أسعار البتروؿ سنة 

التمويؿ غير التقميدي وزيادة  رغـ إتباع سياسة 2018سنة  %36.9إلى  %7.7مف  2014
 الإصدار النقدي.

 الفرع الثاني: أثار التمويل غير التقميدي عمى معدل التضخم 
تعتبر ظاىرت التضخـ مف الظواىر المتشعبة الجوانب والمتعددة الاتجاه حيث تطرقت ليا      

متناقضات، الكثير مف المدارس فمفيوـ التضخـ ميمة صعبة لأف فيو الكثير مف الغموض وال
إلا أف المفيوـ المنتشر بيف العمماء ىو: الارتفاع غير الطبيعي للأسعار وليذا عندما يستعمؿ 
 1مصطمح التضخـ دوف الإشارة إلى ظاىرة أو حالة معينة فإف المقصودة بو ىو ارتفاع الأسعار.

كما يعرؼ التضخـ ظاىرة ديناميكية متعددة الأبعاد قد تنجـ عف الزيادة في كمية النقد      
المتداولة دوف أف يقابميا عرض سمعي فيرتفع المستوى العاـ للأسعار أو عف الزيادة في الإنفاؽ 

رتفاع الكمي الذي لا يرافقو زيادة في الإنتاج أو قد يرجع إلى ارتفاع الإنتاج، والتضخـ ىو الا
المستمر في المستوى العاـ للأسعار خلاؿ فترة زمنية معينة، غير أف الارتفاع المؤقت لأسعار 

                                                           
طمحة محمد، قياسي أثر التضخـ عمى بعض المتغيرات الاقتصادية الكمية ػ سعر الصرؼ، النمو الاقتصادية ػ بػالجزائر الفتػرة   1

روحػػة مقدمػػة لنيػػؿ شػػيادة الػػدكتورة فػػي العمػػوـ الاقتصػػادية، كميػػة العمػػوـ الاقتصػػادية والتسػػيير والعمػػوـ ، أط1970/2017الممتػػدة 
 .  14التجارية، تخصص اقتصاد كمي، جامعة أبو بكر بمقايد، تممساف، الجزائر، الصفحة 
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بعض السمع نتيجة لظروؼ معينة كسوء الأحواؿ الجوية الذي يؤثر عمى المحاصيؿ الزراعية لا 
يعد تضخما حيث تعود الأسعار للانخفاض بتحسيف الظروؼ الجوية كما تتسبب الأزمات 

ية مثؿ الحروب، الثروات والإضرابات العمالية في حدوث ارتفاع أسعار بعض المدخلات السياس
كأسعار الطاقة والأجور الأمر الذي يترتب عميو حدوث ارتفاع في أسعار المنتجات الصناعية 
ارتفاعا دائما و لمرة واحدة، ثـ ذلؾ عند المستوى المرتفع فمثؿ ىذا الارتفاع في الأسعار لا 

  1ـ.يعتبر تضخ

 اااا أسباب حدوث التضخم  2

يمكف إرجاع ظاىرة التضخـ لعدة أسباب والتي يرى فييا بعض الاقتصادييف عمى أنيا      
مظاىر أو نتائج لظاىرة التضخـ أكثر مما ىي أسباب ليا وفيما يمي نعرض بإيجاز ىذه 

 2الأسباب:

أحد أىـ أسباب التضخـ يتمثؿ في التوسع النقدي التي تمجا إليو الحكومات، حيث تقوـ 
بإحداث عجز في الميزانية أي توسع في الأنفاؽ العاـ يموؿ عف طريؽ إصدار نقدي وذلؾ لكوف 
الإيرادات العامة المتاحة مف الضرائب والرسوـ والقروض العامة لا تغطي الأنفاؽ العاـ، ويعتبر 

سبب عاملا مشجعا لتحقيؽ عممية التنمية، ففي ظؿ قصور الإيرادات العادية تمجأ الدولة ىذا ال
إلى تمويؿ مشاريعيا بواسطة إصدار نقدي جديد أو توسع في الائتماف المصرفي مف طرؼ 
البنوؾ وىذا بالضبط ما يعرؼ بػ " التمويؿ بالتضخـ" ويعتبر ىذا السبب مف أحد العناصر التي 

                                                           
، مػذكرة ماسػتر أكػاديمي 2015ػػػ  1990وديع خمؼ الله، السياسة المالية ودورىا في معالجة التضػخـ ػ دراسػة حالػة الجزائػر    1

 . 03، ص 2016/2017جامعة أـ البواقي، الجزائر،  في عموـ التسيير،

حمقػػوـ الحػػاج، دراسػػة أثػػر التضػػخـ عمػػى النظػػاـ المعمومػػاتي المحاسػػبي دراسػػة حالػػة شػػركة الأسػػيـ الريػػاض، رسػػالة ماجسػػتير،  2
 .  14، ص 2010تخصص تسيير المؤسسات، جامعة سطيؼ، الجزائر، 
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تعريؼ المالي لمتضخـ وعمى خلاؼ التعريؼ الاقتصادي الذي يقوـ عمى أسباب يقوـ عمييا ال
 ىيكمية ترتبط بالبنية الاقتصادية خاصة في البمداف المتخمفة كما سيتـ توضحية لاحقا.

يعود السبب الثاني لعدـ توافؽ كؿ مف العرض والطمب عمى السمع والخدمات ويمكف ىذا 
وعة السمع والخدمات الناتجة عف الزيادة في حجـ السكاف الاختلاؿ في زيادة الطمب عمى مجم

واليجرة مف الريؼ إلى المدينة، دوف أف يقابؿ ىذه الزيادة عرض إضافي في السمع والخدمات 
وىذا ما يدفع الأسعار إلى الارتفاع، وقد يرجع ندرة العرض في بعض الحالات إلى الظروؼ 

ـ في ىذه الحالات يكوف استثنائيا وظرفيا يزوؿ الطبيعية مثؿ الكوارث الطبيعية ولكف التضخ
بزواؿ ىذه الحالة، وفي الحالات أخرى يكوف عامؿ الزمف ىو المسؤوؿ عف ارتفاع الأسعار 

 المؤقت لمسمع وىذا بسبب تخمؼ إجراءات التعديمية المطموبة عمى العرض لمواجية الطمب.
مثؿ تكاليؼ عوامؿ  يرجع البعض أسباب التضخـ إلى عوامؿ اقتصادية واجتماعية

الإنتاج بنسبة تفوؽ زيادة الإنتاجية يؤدي ىذا إلى الزيادة في المستوى العاـ للأسعار السائدة 
حيث يحصؿ خمؿ بيف ما تقدمو عوامؿ الإنتاج مف منتجات وخدمات، وبيف ما تتطمبو ىذه 

)العمالة( بحيث العوامؿ مف نفقات وتكاليؼ، مف أمثمة ىذه العوامؿ المتسببة رفع أجور العماؿ 
 يترتب عمى رفع معدلاتيا ارتفاع عاـ في مستوى الأسعار في ظؿ ثبات مستوى الإنتاج. 

 ااا أنواع وأشكال التضخم  3

 1يوجد عدد مف أنواع وأشكاؿ التضخـ نذكر منيا:   

                                                           
، 2013زكرياء الدوري، يسر السمراني، البنػوؾ المركزيػة والسياسػات النقديػة، دار اليػازوري العمميػة لمنشػر والتوزيػع، ط العربيػة  1

 .11ص 
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وىو يحدث تحديدا كنتيجة لزيادة معدلات الطمب مف جانب أولا: التضخم الأصيل:       
عمى المنتجات أو الخدمات وذلؾ يكوف بشكلا اكبر مف معدلات الإنتاج في المستيمكيف 
 الإقتصاد.

وىو يعني ارتفاع الأسعار بشكلا بطئ نسبيا كنتيجة لزيادة الطمب ثانيا: التضخم الزاحف:     
 مع الثبات في العرض عمى السمع أو المنتجات. 

اع التضخـ يكوف ارتفاع الأسعار راجعا وفي مثؿ ىذا النوع مف أنو ثالثا: التضخم المكبوت:     
في الأساس كنتيجة لعدـ اتفاؽ فيما بيف جميع الأفراد بالنسبة إلى مجموعة السياسات التي 
وضعيا وتنص عمى إحداث ثبات للأسعار ومنع ارتفاع أسعارىا وذلؾ يكوف مف قبؿ مراقبة 

 جيات معينة للأسعار.

وع مف أنواع التضخـ بشكؿ رئيسي كنتيجة لزيادة ويحدث ىذا النرابعا: التضخم المفرط:     
العرض النقدي الماؿ في السوؽ أي زيادة أوراؽ النقد بشكلا عاليا في يد الأفراد مما يؤدي إلى 

 حدوث انخفاضا عاليا في قيمتيا الشرائية وبالتالي تقؿ قيمتيا كثيرا.  

يعتبر التضخـ ظاىرة اقتصادية فيو المعدؿ الذي يتغير ارتفاعا وانخفاض حسب الظروؼ     
الاقتصادية التي تمس الاقتصاد ككؿ، ىذا ما يؤدي إلى انخفاض القدرة الشرائية الخاصة 

تقوـ الدراسة مف خلاؿ ىذا الفرع بتحميؿ تطورات التضخـ في الاقتصاد الجزائري  1بالعممة،
 وذلؾ مف خلاؿ الشكؿ الموالي: 2019 – 2012خلاؿ الفترة 

 (2019-2012معدل التضخم في الجزائر لمفترة )(: 17-2)الجدول رقم 

                                                           
مػػذكرة ماجسػػتير فػػي العمػػوـ  2014_1990وجػػدي جميمػػة، السياسػػة النقديػػة وسياسػػة اسػػتيداؼ التضػػخـ دراسػػة قياسػػية الفتػػرة  1

 .17، ص 2016تممساف، الاقتصادية ، جامعة 
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 2019المصدر: من اعداد الطمبة بالاعتماد عمى احصائيات الديوان الوطني ل حصائيات 

حيث سجؿ  2019ػػػػ  2012يمثؿ الجدوؿ التالي معدؿ التضخـ في الجزائر لمفترة مابيف     
بمعدؿ  2014-2013، كما انخفض في السنوات  %8.89بمعدؿ  2012ارتفاعا في سنة 

 عمى التوالي،. %2.93و   3.25%

 %8.9نلاحظ مما سبؽ أف معدلات التضخـ في الجزائر سجمت أعمى مستوى بمعدؿ 
ويعود السبب في ىذه الزيادة إلى ارتفاع الأسعار العالمية لمموارد المستوردة وخاصة  2012سنة 

 %2.91ثـ  %3.25إلى  2013المواد الغذائية ولكف تدىور معدؿ التضخـ ابتداء مف سنة 
دولار  35حوالي  2015، لكف مع انخفاض سعر النفط الذي وصؿ في نياية 2014سنة 

لمبرميؿ ىذا الانخفاض مف شأنو رفع معدلات التضخيـ وىذا يعود إلى ضعؼ المنافسة والمراقبة 
 %4.8ما يقارب  2015عمى مستوى العديد مف أسواؽ السمع والخدمات، بعدىا سجمت سنة 

ومع تطبيؽ أسموب التمويؿ غير التقميدي  %6.4معدؿ  2016نقطة، ليبمغ سنة  1.8ارتفع بػ 
 2018، ثـ سجمت سنة 2017في نياية  %5.6تراجعت وتيرة التضخيـ بشكؿ طفيؼ لتبمغ 

نقطة، رغـ أنو وحسب تصريحات الحكومة انخفضت معدلات  1.18انخفض بػ %4.42معدؿ 
يد مف الاقتصادييف يشككوف التضخيـ بعد استخداـ أسموب التمويؿ غير التقميدي غير أف العد

 في المعدلات المصرح بيا مف طرؼ الحكومة حيث يعتبرىا العديد تصريحات سياسية.

 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 السنوات
معدل 
 التضخم

8.89 3.25 2.93 4.8 6.4 5.65 4.42 4.5 
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معدؿ التضخـ ناتج أساسا عف زيادة أسعار المنتجات الغذائية وخصوصا أسعار السمع     
وىذا راجع  2012تراجعو في السنتيف المتوليتيف ثـ ارتفاعو الحاد في سنة  الغذائية الصناعية,

إلى تسارع ارتفاع أسعار السمع الغذائية وزيادة الكتمة النقدية والتي ساىمت في التضخـ سجمت 
تراجعا واسعا وسريع في معدؿ التضخـ وسبب دلؾ تراجع أسعار المواد الغذائية 2014و 2013
ؾ تسارع متوسط الوتيرة السنوية لمتضخـ وىدا بسبب مؤشر أسعار استيلا 2016و 2015سنة 

 .المنتجات ذات محتوى مستورد كبير

 (2019 – 2012(: معدلات التضخم لمفترة )11-2الشكل رقم )

 
Source/ https://ar.tradingeconomics.com 

 

 الفرع الأول: أثار التمويل غير التقميدي عمى نصيب الفرد من الناتج المحمي 
 سنقوـ في ىذا الفرع بإبراز أثار التمويؿ غير التقميدي عمى نصيب الفرد مف الناتج المحمي     

 أولا : ماىية الناتج المحمي الإجمالي
 ىناؾ العديد مف الطرؽ حوؿ تعريؼ حوؿ الناتج المحمي نذكر منيا:    

https://ar.tradingeconomics.com/
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دية لمسمع الناتج المحمي الإجمالي بطريقة الإنتاج : يعرؼ بأنو إجمالي القيـ النق -
والخدمات النيائية المنتجة داخؿ الاقتصاد المحمي بواسطة عناصر الإنتاج الموجودة داخؿ 

 المحيط الجغرافي خلاؿ فترة زمنية معينة تكوف عادة سنة. 
الناتج المحمي الإجمالي بطريقة الدخؿ: يعرؼ بأنو إجمالي دخوؿ عناصر الإنتاج )  -

اخؿ المحيط الجغرافي التي أسيمت في العممية العمؿ، رأس الماؿ، الأرض( الموجودة د
 الإنتاجية ) أي في الإنتاج المحمي الإجمالي( خلاؿ فترة زمنية معينة تكوف عادة سنة. 

الناتج المحمي الإجمالي بطريقة الإنفاؽ:يعرؼ بأنو إجمالي قيمة السمع الموجية لتبيت  -
مؿ الإنفاؽ الاستيلاكي الخاص الطمب الكمي في المجتمع )أي مجموع الإنفاؽ النيائي( ويش

والإنفاؽ الاستثماري والإنفاؽ الحكومي وصافي التعامؿ الخارجي )الصادرات ناقص الواردات( 
 خلاؿ فترة زمنية معينة تكوف عادة سنة. 

 (2019 -2012(: تطور الناتج المحمي الاجمالي في الجزائر لمفترة )12 - 2الشكل رقم )
 الوحدة: مميار دولار

 
Source/ https://ar.tradingeconomics.com 

 

 ثانيا: نصيب الفرد من الناتج المحمي 

https://ar.tradingeconomics.com/
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يعرؼ نصيب الفرد مف الناتج المحمي الإجمالي بمثابة مقياس غير رسمي لرفاىية الدولة،      
تييمف البمداف الغنية عمى صفوؼ أغنى الأمـ بيذا المقياس مع عدد سكانيا قميؿ نسبيا و 
اقتصادياتيا الكبيرة بشكؿ غير مناسب،" نصيب الفرد مف الناتج المحمي الإجمالي" و" الناتج 

 جمالي لمفرد " مرادفاف.المحمي الإ

 (2019 -2012في الجزائر لمفترة ) PIB(: نصيب الفرد من 13- 2الشكل رقم )
 الوحدة: دولار أمريكي

 
Source/ https://ar.tradingeconomics.com 

يمثؿ الناتج المحمي الإجمالي الأداة الأكثر استخداما في قياس حجـ اقتصاد البمد، 
وبموجبو يستعمؿ كمؤشر لمستوى معيشة الفرد في الدولة، وعميو مف خلاؿ الشكؿ الموالي سيتـ 

  2017 – 2012تحميؿ تآكؿ نصيب الفرد مف إجمالي الناتج المحمي خلاؿ الفترة 

أف نصيب الفرد مف إجمالي الناتج المحمي في الجزائر سجؿ أعمى نلاحظ مف خلاؿ الشكؿ     
ألؼ مميار دولار وذلؾ نتيجة للأوضاع الجيدة التي كاف  5565.13بقيمة  2012مستوى سنة 

والذي  2014و 2013عمييا الاقتصاد وبقيت في نفس المستوى رغـ وجود تراجع طفيؼ سنتي 
عمى التوالي، لكف مع الصدمة البترولية  ألؼ مميار دولار 98.7و 94.01قدر الفرؽ بػ 

https://ar.tradingeconomics.com/
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أصبحت الدولة غير قادرة نسبيا عمى تمبية مستوى معيشي لمفرد مقبوؿ كما كاف مف قبؿ 
ألؼ مميار دولار وتواصمت في التدىور  4162.85ما قيمتو  2015الوضعية، ثـ سجمت سنة 

لتمويؿ غير مميار دولار لكف بعد تبني أسموب ا 3943.50قيمة  2016حيث سجؿ سنة 
ألؼ  4055.25التقميدي ارتفع بعض الشيء نصيب الفرد مف إجمالي الناتج المحمي فقد أصبح 

 مميار دولار.

 البطالة أثار التمويل غير التقميدي عمى معدلات الفرع الثاني: 
، تعتبر ظاىرة البطالة مف أكبر التحديات التي تواجييا اقتصاديات الدوؿ في الوقت الراىف    

لمتعبير عف الأشخاص في ما سف العمؿ و الذيف مازالوا  كثيرا ما يستخدـ مصطمح البطالة
فإف العاطؿ عف العمؿ ىو شخص في سف   BITيبحثوف عف وظيفة لكف بتطبيؽ تعريؼ 

 1سنة فأكثر والذي يتوفر فيو الشروط التالية:15الشغؿ 

 أف يكوف مف دوف وظيفة أو بعبارة أخرى مف دوف عمؿ؛ -
 يكوف متفرغا لشغؿ منصب عمؿ خلاؿ الفترة المقبمة؛أف  -
 .في طريؽ البحث عف العمؿ، أو وجد منصب عمؿ بحيث سيشغمو مستقبلا -

عند مستوى الأجر  العاطؿ عف العمؿ ىو كؿ شخص قادر عمى العمؿ باحث عنو ويقبمو     
لقوة العاممة  إلى السائد، وتقاس البطالة بحساب معدؿ البطالة وىو نسبة عدد الأفراد العاطميف

الكمية، وتختمؼ نسبة العاطميف حسب الجنس، حسب السف والفئات العمرية والمستوى 
 والشكؿ التالي يوضح تطور معدؿ البطالة لمفترة محؿ الدراسة كالاتي:. الخ، ..الدراسي

                                                           

آليػػػات تفعيػػؿ المػػػوارد البشػػرية لتحقيػػػؽ التنميػػة المسػػػتدامة دراسػػة مقارنػػػة: الجزائػػر، تػػػونس والمغػػرب، أطروحػػػة "لاميػػة حمايزيػػة،  1
 .162، ص 2018دكتوراه في العموـ الاقتصادية، جامعة العربي بف مييدي، الجزائر، 
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في الجزائر لمفترة ) سنة(  24 – 16معدل البطالة لدى الشباب ) (: 14 -2الشكل ) 
2012-2019) 

 
Source/ https://ar.tradingeconomics.com 

نلاحظ مف خلاؿ الشكؿ أعلاه أنو قبؿ حدوث الأزمة البترولية كانت معدلات البطالة في 
بعدما كانت مرتفعة جدا وىو مؤشر ايجابي  2012سنة  10تدىور مستمر فقد وصمت إلى %

لـ تعرفة الجزائر منذ الاستقلاؿ وىذا راجع بالدرجة الأولى إلى ارتفاع أسعار المحروقات، وخلاؿ 
انخفضت معدلات البطالة عمى ما كانت عميو مف قبؿ، لكف بعد الأزمة  2014 و 2013سنتي 

سنة  5.  10لتعود تنخفض إلى %  2015سنة  11البترولية ارتفعت نسبة البطالة إلى %
التقميدي ارتفعت البطالة بشكؿ ممحوظ رغـ أف لكف بعد تبني أسموب التمويؿ غير  2016

لكف يبقى ىذا مجرد إشاعة، والدليؿ عمى ذلؾ أف الخزينة  الخبراء تقوؿ بأف البطالة في انخفاض
 في عجز . الفرع الثاني: البطالة، حسب الجنس

تطرقنا أنفا إلى البطالة إجمالي سنتطرؽ في ىذا الفرع إلى معدلات البطالة حسب الذكور 
 (: البطالة، حسب7-2والإناث وتأثير تطبيؽ التمويؿ غير التقميدي عمييا.| الجدوؿ رقـ )

ناث في القوى العاممة(  الجنس )% مف ذكور وا 

 (2018-2012لمفترة )

https://ar.tradingeconomics.com/
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 2012نلاحظ مف خلاؿ الشكؿ أعلاه أف معدلات البطالة كانت في تدىور مستمر مف سنة     
بالنسبة لمذكور، أما بالنسبة للإناث فنلاحظ أنيا  58.  0بنسبة %  2014إلى غاية سنة 

 %1ضا سجمت انخفاض بنسبة مرتفعة جدا مقارنة بالذكور لكف ىي أي

لكف لـ يبقى الوضع ىكذا فبعد حدوث الأزمة البترولية ارتفعت معدلات البطالة بالنسبة  37. 
 بالنسبة أما%  99. 9نسبة  2015لمذكور فسجمت سنة 

، وفي ظؿ تبني أسموب التمويؿ غير التقميدي ارتفعت  67.  16لمبنات فسجمت نسبة % 
وىذا راجع إلى عدـ توفر مناصب شغؿ كافية، حيث بمغت أعمى  معدلات البطالة بشكؿ كبير

 21بالنسبة لمذكور وسجمت ما نسبتو %  14.  10فقد سجمت نسبة %  2018مستوياتيا سنة 

 بالنسبة للإناث. 32, 

(: البطالة حسب الجنس من اجمالي القوى العاممة في الجزائر لمفترة ) 18-2الجدول رقم )
2012-2019) 

 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 السنوات

 10.02 10.14 10.01 8.35 9.99 8.99 8.28 9.57 ذكور

 21.01 21.31 21.01 18.61 16.67 15.64 16.27 17.01 اناث

Source: Site de la banque mondiale 
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 خ صة الفصل الثاني

ظؿ التمويؿ غير التقميدي، مف خلاؿ ىذا الفصؿ تـ تقييـ وضعية الاقتصاد الجزائري في 
ى مجموعة مف المؤشرات معرفة تأثير أسموب التمويؿ غير التقميدي عم وذلؾ مف خلاؿ

حيث تضمف ثلاث مباحث المبحث الأوؿ ىو التمويؿ  والاجتماعية والنقدية والمالية، الاقتصادية
 البتروؿ أسعار تغيير تأثير) مطالبثلاث  إلى قسـ حيث والتوقعات المضموف :غير التقميدي

 ذوي توقعات التقميدي، غير التمويؿ لتطبيؽ الاقتصادية الظروؼ الجزائرية، الدولة مداخيؿ عمى
 المالية الآثار ىو الثاني والمبحث ،(التقميدي غير التمويؿ مف الدولية والمنظمة الاختصاص

 احتياطات مف المؤشرات لمجموعة إحصائيات تحميؿ تـ حيث التقميدي، غير لمتمويؿ والنقدية
 فقد الثالث المبحث أما الأجنبية، العملات صرؼ وأسعار نقدية، وسيولة نقدية كتمة الذىب،
 واستثماري، استيلاكي انفاؽ مف التقميدي، غير لمتمويؿ والاجتماعية الاقتصادية لآثار تضمف
  .والبطالة التضخـ معدلات

 في كبير بشكؿ ساىـ التقميدي غير التمويؿ أف القوؿ يمكف إليو توصؿ ما خلاؿ ومف
 المؤشرات لمختمؼ إحصائيات خلاؿ مف تأكيده تـ ما وىذا الجزائري، الاقتصاد وضعية عجز
 .الصرؼ احتياطي وتآكؿ التجاري الميزاف في وعجز بطالة تضخـ مف

 التقميدي غير التمويؿ سياسة إلى لجأت العمومية الخزينة أف مف بالرغـ أنو القوؿ يمكف
 العامة الميزانية عجز سد أجؿ مف وىذا المركزي، البنؾ مف المباشر الاقتراض طريؽ عف

 السياسات ىذه تبقى لكف الكمي، الطمب تحفيز أجؿ مف وكذا الخارجية، لممديونية وتفاديا
 ينجر السياسات ىذه فمثؿ العادية، الأوقات خلاؿ لاستخداميا مبرر يوجد لا ظرفية المستخدمة

 لمقيمة، كمخزف وىي وظائفو مف لوظيفة النقد فقداف في والمتمثمة المخاطر مف مجموعة عنيا
 .التجاري الميزاف في وعجز
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بأزمة إنخفاض أسعار النفط وما تبعيا 2014مرت الاقتصاديات العالمية منذ منتصؼ 
الموازنة العامة، وعدـ قدرة الإيرادات العامة عمى تغطية النفقات العامة،  مف عجز عمى مستوى

الاستدانة الخارجية  جوء إلىالجزائري مخير بيف إما الم وفي ظؿ ىذه الظروؼ أصبح الاقتصاد
ئة الداخمية لمخزينة العمومية الاستداالتعسفية لصندوؽ النقد الدولي، الرضوخ إلى الشروط  ومنو
ضرورة إجراء  حيث انتيى الأمر إلى الخيار الثاني، الأمر الذي فرض ،البنؾ المركزي مف

منو خزينة الدولة، بعض التعديلات عمى قانوف النقد والقرض بحجة العسر المالي الذي تعاني 
للاستدانة الخارجية وتعطيؿ نموذج التنمية الاقتصادية والاجتماعية، واستمرار  وتجنبا

سنوات، والذي سيسمح 5سنوات، وىو التعديؿ الذي مدتو  تبنتيا الحكومة منذ ت التيالإصلاحا
ليذه الأخيرة أجؿ السماح  لخزينة العمومية مفمباشرة  بالإقراض)البنؾ المركزي(  لبنؾ الجزائر

صندوؽ الاستثمار الوطني،  العجز في الميزانية، تمويؿ الديف العاـ المحمي ودعـ موارد بتمويؿ
واستفياما واسعا  وىو المصطمح الذي أثار جدلا كبيرا ،ما يعرؼ بالتمويؿ غير التقميدي ي ظؿف

 والمواطفالكثير مف المتابعيف، لا سيما وأنو مصطمح جديدا عمى مسامع الاقتصادي  لدى
ستفادة مف الخدمات المالية وفؽ ىذا التعديؿ يمكف لمخزينة العمومية الاوبشكؿ عاـ، و  الجزائري
 .بشكؿ أوسع المركزي لمبنؾ

لجأت الكثير مف الدوؿ الى ىذا النمط خلاؿ السنوات القميمة الماضية، وكانت أثاره جد 
والياباف منذ تسعينات القرف 2007عاـ ،سياساتيا العامة، مثؿ و ـ أ، بريطانيا  ايجابية عمى أداء

 ئؿ بيف البنى التحتية الاقتصاديةضعيفا مع الاختلاؼ اليا الماضي ولكف يبقى وجو المقارنة
 الجزائري، حيث تـ التكفؿ بتغطية بالاقتصاد والمالية والنقدية لاقتصاديات ىذه الدوؿ مقارنة

مميار دج خلاؿ 570 لي المقدر بمبمغاحتياجات الخزينة العمومية حيث تـ تغطية عجزىا الما
 .في اطار التمويؿ غير التقميدي 2017سنة 
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 لمخزينة العمومية، بؿ في استحداثوعميو فالحؿ ليس في استحداث أليات اقراض جديدة 
قوي لتأتي  كما أف مصادر التمويؿ غير التقميدي تحتاج إلى إقتصاد موارد تمويؿ حقيقية،

 ثؿ ىذه الآليات المتقدمة، والبعديكوف حاضنة لم ثمارىا، والاقتصاد الجزائري أضعؼ مف أف
برامج النمو الاقتصادي الذي  الاجتماعي المبالغ فيو في السياسة الاقتصادية لمحكومة، ودعمو

 تائج للإجابةتقديـ مجموعة مف النبناء عمى ما تـ التوصؿ اليو، يمكف  تتبناه الدولة منذ سنوات
 :المقدمة العامة، وىي عمى التساؤلات والفرضيات التي تضمنتيا

 أولا: النتائج المستمدة من الجانب النظري
لسياسة النقدية ىي مجموعة الإجراءات والقرارات التي تتخذىا السمطة النقدية )البنؾ ا     

عممية الإصدار النقدي، مف لمدولة وىو السؤوؿ الوحيد عمى  المركزي( بتوجيو سياسة النقدية
  أدواتيا المختمفة ) التقميدية والغير تقميدية( مستعممة في ذلؾ ؿ إلى أىداؼ محددةأجؿ الوصو 

أدى الركود الاقتصادي في البمداف المتقدمة إلى عجز السياسة النقدية عمى القياـ بدورىا  
طبيؽ سياسات جديدة غير الاقتصادي، مما استدعى المجوء لت التقميدي في تحقيؽ الاستقرار

 السياسة التقميدي تقميدية محؿ

كاف البنؾ المركزي يكتتب فقط في الأوراؽ المالية عالية الجودة، فيو يعتبر متعاملا     
الأساليب الاستثمارية المعموؿ بيا، مما جعمو يعزؼ عف  اقتصاديا مستقؿ في السوؽ النقديوفؽ

وفي ظؿ اعتماد نمط تمويؿ غير  اقتناء سندات الخزينة كونيا أصوؿ ذات جودة أقؿ، ولكف
عف  التقميدي، فاف بنؾ الجزائر سيقوـ بشراء الأصوؿ المالية لمخزينة العمومية بغض النظر

لجودتيا المالية، ما يوفر سيولة ىائمة لمخزينة تمكنيا معدؿ المخاطر المرتبط بيا ودوف اعتبار 
 وتغطية العجز ودعـ موارد صندوؽ الوطني للاستثمار في دفع ما عمييا
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في السوؽ الثانوية )سوؽ لا يسمح لمبنؾ المركزي بشراء سندات الخزينة العمومية الا 
بنؾ الجزائر الجديد سيسمح ل والمؤسسات المالية، ولكف مع التعديؿ ومف البنوؾ التجارية التداوؿ(

وىذا ىو البعد غير التقميدي في عممية  العمومية في السوؽ الأولية بشراء سندات الخزينة
مركزي طباعة عممة إضافية لا يمكف لمبنؾ ال كاف معموؿ بو سابقا؛ ؿ المباشر مقارنة بماالتموي

لمتمويؿ غير التقميدي،  وءحسابات اقتصادية دقيقة حوؿ وضعية الاقتصاد، بينما المج إلا وفؽ
 سوؼ يؤثر ايجابا عمى قدرتيا في تغطية نفقاتيا: الأجور، دعـ المواد الاستيلاكية، تمويؿ

مى المدى المتوسط الاستثمار العمومي...الخ، ولكف ذلؾ قد يتسبب في تداعيات خطيرة ع
أسس عممية  العممية باستراتيجية تنموية محكمة، وترتكز عمى ترافؽ ىذه والطويؿ اذا لـ

 .عمى رؤية اجتماعية واقتصادية، أكثر منيا

الطبيعة القانونية لمتمويؿ غير التقميدي ىو قرض داخمي وىمي وليس حقيقي أي أف 
بط بنوعية وطبيعة اقتصاد الإطار لا يقابميا غطاء، فنجاحو مرت الكتمة النقدية المطبوعة في ىذا

رية دوف النفقات الاستيلاكية لمنفقات الاستثما يوجويجب أف يحاط بتدابير وقائية، كأف  الدولة،
ومراقبتو، كما يجب أف يحضى  يكوف عمى المدى القصير كأقصى حد حتى تسيؿ متابعتو وأف

 .بمتابعة ومراقبة مف طرؼ خبراء مختصيف في المالية والاقتصاد
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 ثانيا: النتائج المستمدة من الجانب التطبيقي

 جي لتأتي ثمارىا، بينما الاقتصادإف سياسة التمويؿ غير تقميدي تحتاج إلى إقتصاد إنتا
 لتصدير، وعميو فاليدؼ مف التمويؿذلؾ؛ إذ يمتاز باقتصاد ريعي أحادي ا الجزائري أضعؼ مف

في المتغيرات الاقتصادية والنقدية بصفة مباشرة، بؿ  غير التقميدي في الجزائر ليس لمتأثير
 الفرضية الأولى عجز الخزينة العمومية، وىذا ما يثبت صحةلتمويؿ 

 لعملات الأجنبية، وكذا تآكؿمف خلاؿ الدراسة لاحظنا تراجع قيمة العممة الوطنية مقابؿ ا
 السمبي عمى ارتفاع معدلات التضخـبصفة مستمرة، بالإضافة إلى تأثيره  احتياطي الصرؼ

 ىو ما ينفي صحة الفرضية الثانيةو  وبالتالي تدني القدرة الشرائية لممواطف،

التيسير الكمي ظير نتيجة عدـ فعالية أدوات السياسة النقدية التقميدية في تحفيز النشاط 
 الي كانت معدلات الفائدة الإسميةالأسواؽ المالية كانت في فخ لمسيولة، وبالت الاقتصادي، لأف

 ـ المجوء إلى التمويؿ غير تقميديالآلية في الجزائر تختمؼ حيث ت في مستويات منخفضة، بينما
جراء الصدمة البترولية التي استنزفت الموارد  لضماف تغطية عجز الخزينة العمومية، وىذا

 يثبت صحة الفرضية الثالثة المالية لمدولة، وليس لعدـ فعالية أدوات السياسة النقدية وىذا ما

 التمويؿ غير تقميدي عمى ا وسياسةإستخداـ أدوات السياسة النقدية غير تقميدية عموم
مفيد في الظروؼ الاستثنائية فقط، ولا يوجد أي مبرر لاستخداميا في  وجو الخصوص أمر

 إلى إعادة السوؽ المالي والنقدي ينبغي عميو أف يسعى الظروؼ العادية، وأف البنؾ المركزي
 تمكنو مف تغطيةلأدوات، وكذا عدـ ىذه ا لحالتو الطبيعية، لمقضاء عمى الحاجة إلى استخداـ

 تدني الموارد المالية بصفة كمية وىذا ما يثبت صحة الفرضية الرابعة
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سياسة طبع المزيد مف الأوراؽ النقدية لتمويؿ عجز الموازنة العامة، وشراء المديونية الداخمية 
 معدؿ التضخـ، في ظؿ غياب المقابؿالوطني للاستثمار تعكس الزيادة في  وتمويؿ الصندوؽ

 الحقيقي، يعكس بدوره الزيادة في عجز الموازنة العامة ة المضافة المتأتية مف الإنتاجمف القيم

سياسة التمويؿ غير تقميدي أدت إلى إنييار العممة الوطنية مقابؿ العملات الأجنبية، وكذا تاكؿ 
 ي عمى ارتفاع معدؿ التضخـ وتراجعالصرؼ بصفة مستمرة، إضافة إلى تأثيره السمب احتياطي
 PIBالفرد مف نصيب 

 التوصيات الاقتراحاتثالثا: 

 :بعد عرض النتائج المتوصؿ إلييا يمكننا صياغة الاقتراحات والتوصيات الآتية

عطائو استقلالية أكبر عمى الخزينة  توسيع صلاحيات البنؾ المركزي الجزائري وا 
 العمومية

بعض الشروط تفعيؿ أدوات السياسة النقدية التقميدية بالمعنى الحقيقي، وتوفير 
 ومرونة السياسة النقدية المساعدة عمى تحسيف أداء وفعالية

عدـ التركيز الكمي عمى قطاع المحروقات وفي حاؿ تراجع الإيرادات عمى الدولة 
جسدنا ما يقارب أربع مخططات اقتصادية ابتداء  2014ترشيد النفقات؛ فقبؿ أزمة 

غير التقميدي  وـ نطبؽ التمويؿواستوردنا يد عاممة مف الخارج والي 2000مف سنة 
 لتحفيز الاستثمار وىذا ما يؤكد فقداننا استراتيجية لمتخطيط الاقتصادي

عدـ عصرنة المنظومة الجبائية والمالية والأنظمة المستخدمة في تحضير وتنفيذ 
الضريبي وبالتالي نقص حصيمة الموارد  أدى إلى التيربMSB الموازنة العامة ،
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 وىذا ما يؤثر عمى الموازنة العامة كونيا تمثؿ الجزء الكبير مف الإيرادات الجبائية
العامة لذا يجب مسايرة التطورات العالمية وانشاء منظومة جبائية معاصرة حديثة 

الكفاءات لتطبيقيا، وتوسيع الوعاء الضريبي  وذلؾ بتغيير القوانيف التشريعية وتجنيد
رساء الجباية المحميةوتحسيف العلاقة بيف المواطف والإد  ارة الجبائية وا 

الوضع  السياسة النقدية لاستدراؾ وتصحيحلابد لمسياسة المالية أف تكوف بوتيرة أسرع مف 
عمى  فة الالكترونية والاسلامية، يشجعالتغطية المصرفية وتبني الصير  الاقتصادي مف خلاؿ

جودة في القطاع المالي الفجوة المو  محاربة السوؽ الموازي )السوؽ الغير رسمي( وعمى
 والمصرفي لأف طبيعة الأفراد ونزعتيـ الدينية تتجو نحو الإكتناز وليس الادخار، وبالتالي

 نضمف توفير السيولة وتشجيع الاستثمار

 خلاؿ ميثاؽ شراكة قطاع عاـ قطاع تشجيع الاستثمار العمومي والخاص وربط شراكة بينيـ مف
أي 49-51جية أخرى واعادة النظر في القاعدة  والاستثمار الأجنبي مف خاص مف جية

 قطاعات الاقتصادية السيادية فقط،كتجسيدىا يكوف في ال تعديميا بآليات وميكانيزمات جديدة
 فيذا يضمف تييئة مناخ ومحيط ملائـ للاستثمار

 يد مف امكانيات لجوء الشركات الىتفعيؿ دور البورصة الذي أصبح حتمية، فيذا الاجراء يز 
 مف اسيميا أو حتى الحصوؿ عمى التمويؿ الأسيـ لطرح جزءسوؽ 

 توريا بتحقيؽ توازف في الميزانيةكبح حامح لمحكومة عف الإنفاؽ العمومي وضرورة التزاميا دس
 عف طريؽ الإقراض ىو علاج أسوء مفلأف سد عجز الميزانية  بيف المداخيؿ والنفقات،

تحضيرا لترشيد سياسة الإعانات  الأسرالمرض، إضافة إلى إنجاز إحصاء وطني لمداخيؿ 
 العمومية
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صرنة القطاع الفلاحي بما يسمح بتحقيؽ ىدؼ الأمف الغذائي وترقية الصادرات الفلاحية 
 وتحسيف مناخ العماؿ وجاذبية وجيةوتفعيؿ النمو خارج المحروقات  ومواصمة تنويع الاقتصاد،

 الجزائر فيما يخص الاستثمارات المباشرة الأجنبية

 واعتماد سپاسة عقلانية لمتمويؿ، تخمص مف سياسة التقشؼ وآثارىا السمبية عمى الاقتصاد،ال
 تشجيع البنوؾ التجارية والمؤسساتتنشيط السوؽ المالي الجزائري مع  وآثارىا الايجابية في

 يع المنتجات، وزيادة كفاءة عناصرالإجمالي بتنو  الاقتصادية لمولوج السعي لزيادة الناتج المحمي
 التضخمية وكذا انخفاض الإنتاج وبالتالي زيادة الإنتاجية وتوفير الموارد اللازمة لمحد مف الآثار

 قيمة العممة الوطنية

 رابعا: آفاق الدراسة

وفي إطار الحديث عف التمويؿ غير التقميدي وفي ظؿ التطورات الاقتصادية الراىنة، يبقى      
المزيد مف البحث والتوسع، لذا نقترح بعض  عدة تساؤلات تحتاج إلى ىذا الموضوع يثير

 أف تكوف مواضيع أبحاث عممية في المستقبؿ الإشكاليات في البحوث العممية المقبمة والتي يمكف
 :كالآتي

 دراسة استشرافية –دور بنؾ الجزائر في تبني آلية التمويؿ غير التقميدي  -
 دراسة قياسية -التمويؿ غير التقميدي وظاىرة التضخـ  -
 دراسة مقارنة -ياسات النقدية التقميدية والسياسات النقدية الغير تقميدية الس -
 دراسة أدوات السياسة نقدية غير تقميدية جديدة -
الناميةتداعيات تطبيؽ السياسة نقدية غير تقميدية عمى اقتصاديات الدوؿ  -
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 اًلا: القزآى النزٌن

 .هي سٌرج الرٌتح08-10اٌَاخ 
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