
       
 وزارة التعلم العالي والبحث العلمي

 
العلوم التجاريـــة وعلوم التسييــر و  الاقتصاديةكليـــة العلوم   

الاقتصاديةقسم: العلوم   
 2022../......الرقم التسلسلي:.....

 وع:ــــــــــــــــــــــــــــــالدوض

ة العوامل المحددة للعلاقة المالية بين البنك المركزي والخزين

 العمومية

9191-9111دراسة حالة الجزائر خلال الفترة   

 في العلوم الاقتصادية LMDأطروحة مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة دكتوراه الطور الثالث 

 تخصص: تدويل التنمية

 إشراف الأستاذ:                 إعداد الطالبة:                                        

 . رايس فضيل دأ.                                                        ت٧اة قفايفية          

 أعضاء لجنة الدناقشة:
 رئيسا -تبسة-جامعة العربي التبسي استاذ التعليم العالي أ.د. آيت ت٭تِ تٝتَ

 مشرفا كمقررا -تبسة-جامعة العربي التبسي أستاذ التعليم العالي رايس فضيلأ.د.
 مناقشا -سطيف -جامعة فرحات عباس -أ-أستاذ ت٤اضر إحساف د. بوبرتٯة

 مناقشا -سطيف -جامعة فرحات عباس -أ-أستاذ ت٤اضر د. عويسي أمتُ
 مناقشا -تبسة-جامعة العربي التبسي -أ-أستاذ ت٤اضر د. برات٫ي خالد

 مناقشا -تبسة-جامعة العربي التبسي -أ-أستاذ ت٤اضر د. قحايرية سيف الدين
 2021/2022لجامعية: السنة ا

 



       
 كزارة التعلم العالي كالبحث العلمي

 
العلوم التجاريـــة وعلوم التسييــر و  الاقتصاديةكليـــة العلوم   

الاقتصاديةقسم: العلوم   
 2022../......الرقم التسلسلي:.....

 وع:ــــــــــــــــــــــــــــــالدوض

نك المركزي والخزينة العوامل المحددة للعلاقة المالية بين الب 

 العمومية

9191-9111دراسة حالة الجزائر خلال الفترة   

 في العلوم الاقتصادية LMDأطروحة مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة دكتوراه الطور الثالث 

 تخصص: تدويل التنمية

 إشراف الأستاذ:                 إعداد الطالبة:                                        

 . رايس فضيل دأ.                                                        قفايفية ت٧اة          

 أعضاء لجنة الدناقشة:
 رئيسا -تبسة-جامعة العربي التبسي استاذ التعليم العالي أ.د. آيت ت٭تِ تٝتَ

 كمقررامشرفا  -تبسة-جامعة العربي التبسي أستاذ التعليم العالي رايس فضيلأ.د.
 مناقشا -سطيف -جامعة فرحات عباس -أ-أستاذ ت٤اضر د. بوبرتٯة إحساف
 مناقشا -سطيف -جامعة فرحات عباس -أ-أستاذ ت٤اضر د. عويسي أمتُ
 مناقشا -تبسة-جامعة العربي التبسي -أ-أستاذ ت٤اضر د. برات٫ي خالد

 مناقشا -ةتبس-جامعة العربي التبسي -أ-أستاذ ت٤اضر د. قحايرية سيف الدين
 2021/2022السنة الجامعية: 

 



       
 

 
 

 

 



       

 

 شكر وتقدير

أًل انشكس لله انٌاحد المناٌ، انري يٍ عهٍنا بنعًة الاصلاو ًٌضس ننا صبٍم انعهى، فهو 

 الحًد ًالمنة.

، جزاه الله عنا أفضم زاٌش فضٍمثى كايم انشكس ًانتقدٌس نلأصتاذ المشسف: 

صدزه ًصبره، فجزاه الله ينزنة انعهًاء. ًانثناء الجزاء عهى َصائحو ًتٌجٍياتو ًزحابة 

 يٌصٌل إلى كم يٍ صاىى يٍ قسٌب أًيٍ بعٍد ًأعاَنا عهى ىرا انعًم.

 

 

 

 

 

 



       
 

 

 إهداء

 هو اىتقىي واىنعُم وأطاه عمزهما.أإلى اىىاىذَن اىنزيمين جعيهما الله من 

ُاء هو الجنت وأثابه منانت رفقت الأنبأإلى سوجٍ اىنزَم، جعيه الله من 

 واىصذَقين.

 .خىاتٍ، أدامهم الله سنذا، وأنار دروبهم وسذد خطاهم جمُعاأإلى إخىتٍ و

 ، في اىذراست واىعمو.واىشملاء إلى مو الأهو والاصذقاء

 .بنو فخز واعتشاس أرفع هذا اىعمو

 نجاة

 



 

 

 

 

 
 

سانفياز



 الفــــــــــــهـــــارس
 

 
 أ

 فهرس المحتويات

 الصفحة العنوان
  شكر وتقدير

  إىداء
 و-أ  فهرس المحتويات

 ز لفهرس الجداو 
 ح فهرس الأشكال
 ح فهرس الدلاحق

 7-1  مقدمة
 24-6 الفصل الأول: وظائف البنوك الدركزية وعلاقتها بالخزينة العمومية

 6 الدبحث الأول: التعريف بالبنوك الدركزية وعلاقتها بالخزينة العمومية

 6 ات١طلب الأكؿ : مفهوـ كنشأة البنك ات١ركزم

 6 البنوؾ ات١ركزية مفهوـ أكلا:

 01 ثانيا: نشأة البنوؾ ات١ركزية

 01 ات١طلب الثاني: مفهوـ ات٠زينة العمومية كعلبقتها بالنظاـ ات١صرفي

 01 أكلا: تعريف ات٠زينة العمومية ككظائفها

 02 البنك ات١ركزم بات٠زينة العموميةثانيا: علبقة 

 03 ثالثا: علبقة البنوؾ التجارية باتٟكومة

 04 الوظائف الأخرل للبنك ات١ركزملب الثالث: طات١

 04 أكلا: كظيفة الإصدار 

 05 ثانيا: الرقابة على الائتماف

 01 ثالثا: البنك ات١ركزم بنك البنوؾ

 00 الدبحث الثاني:  دور البنك الدركزي في تدويل عجز الخزينة العمومية

 00 ات١طلب الأكؿ: عجز ات١وازنة العامة

 00 جز ات١وازنة العامة كأشكالوأكلا: مفهوـ ع

 01 ثانيا: أسباب عجز ات١وازنة

 04 ات١طلب الثاني: ت٘ويل عجز ات١وازنة عن طريق الدين العاـ
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 04 أكلا: مفهوـ الدين العاـ

 06 ثانيا: مصادر الدين العاـ الداخلي

 11 ثالثا: الدين العاـ كأثر ات١زاتٛة

 10 عن طريق التمويل التضخمي الثالث: ت٘ويل العجز ات١وازني ات١طلب

 10 أكلا: مفهوـ التمويل التضخمي

 10 ثانيا: مبررات اللجوء إلى التمويل التضخمي

 10 ثالثا: أنواع التمويل التضخمي

 15 ضريبة التضخم رابعا:

 16 الدبحث الثالث: الاقتراض الحكومي في الفكر الاقتصادي

 16 كلبسيكير القتًاض اتٟكومي في الفكات١طلب الأكؿ: الا

 20 ات١طلب الثاني: الاقتًاض اتٟكومي في الفكر الكينزم

 21 ات١طلب الثالث: الاقتًاض اتٟكومي في الفكر النيوكلبسيكي

 24 خلاصة الفصل الأول

 63-25 الفصل الثاني: لزددات علاقة البنك الدركزي بالخزينة العمومية

 25 والنقدية ومتطلباتو الدبحث الأول: التنسيق بين السياسة الدالية

 26 ات١طلب الأكؿ: مفهوـ التنسيق بتُ السياسة النقدية كات١الية

 26 أكلا: تعريف التنسيق بتُ السياستتُ النقدية كات١الية

 26 ثانيا: أت٫ية التنسيق بتُ السياسة النقدية كات١الية

 27 ثالثا: أنواع التنسيق بتُ السياسة النقدية كالسياسة ات١الية

 31 التأثتَ ات١تبادؿ للسياستتُ النقدية كات١الية ات١طلب الثاني:

 31 أكلا: الآثار النقدية للسياسة ات١الية

 32 ثانيا: الآثار ات١الية للسياسة النقدية

 34 ات١طلب الثالث: متطلبات عملية التنسيق

 34 أكلا: الأساس ات١نطقي للتنسيق

 35 ثانيا: شركط عملية التنسيق

 35 الآثار ات١تًتبة على عدـ التنسيق ثالثا:

 41الدبحث الثاني: استقلالية البنك الدركزي وعلاقتو بسوق الأوراق الدالية الحكومية  
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 كأحد متطلبات عملية التنسيق
 41 ات١طلب الأكؿ: مفهوـ استقلبلية البنك ات١ركزم عن اتٟكومة كعلبقتها بالسوؽ ات١الي

 41 ت١ركزمأكلا: مفهوـ استقلبلية البنك ا

 40 استقلبلية البنك ات١ركزم ثانيا: معايتَ

 42 ات١طلب الثاني: الانعكاسات الاقتصادية لاستقلبلية البنوؾ ات١ركزية

 42 أكلا: العلبقة بتُ درجة الاستقلبلية كالتضخم

 44 ثانيا: العلبقة بتُ درجة الاستقلبلية كالناتج المحلي

 44 العامةثالثا: الاستقلبلية كعجز ات١وازنة 

 45 دكر الأسواؽ ات١الية اتٟكومية في التنسيق بتُ السلطة النقدية كات١الية  ات١طلب الثالث:

 45 أكلا: مفهوـ سوؽ الأكراؽ ات١الية اتٟكومية

 46 ثانيا: علبقة السياسة النقدية بالسوؽ ات١الي

 51 ثالثا: علبقة السياسة ات١الية بالسوؽ ات١الي

 50 العاـ نيالد رابعا: إدارة

الثالث: الانضباط الدالي وتأثير قواعد السياسة الدالية على فعالية السياسة  الدبحث
 النقدية

52 

 52 الأكؿ: الانضباط ات١الي ات١طلب

 52 : تعريف الانضباط ات١اليأكلا

 53 : أت٫ية الانضباط ات١اليثانيا

 53 : حدكد الانضباط ات١اليثالثا

 55 ات١الية ات١تبعة لتحقيق الانضباط ات١اليالثاني: القواعد  ات١طلب

 55 : تطور القواعد ات١اليةأكلا

 56 : أىداؼ القواعد ات١اليةثانيا

 57 : أنواع القواعد ات١اليةثالثا

 61 الثالث: القواعد ات١الية كدكرىا في تٖقيق الانضباط ات١الي ات١طلب

 60 : نظرة حوؿ تطبيق القواعد ات١الية في بعض الدكؿأكلا

 60 : تٕربة مكابح الديوف السويسريةثانيا

 63 الفصل الثاني خلاصة



 الــفهـــــــــارس  
 

 د 

الثالث: الأوضاع الدالية وتأثيرىا على سير كل من السياسة الدالية والنقدية  الفصل
 2019-1999خلال الفترة 

64-014 

 64 2019-1999الأول: تحليل ىيكل الديزانية العامة خلال الفترة  الدبحث

 64 2019-1999: تٖليل ىيكل النفقات العامة خلبؿ الفتًة الأكؿ ات١طلب

 65 : الأسباب اتٟقيقية لتزايد النفقات العامة في اتٞزائرأكلا

 66 : تطور نفقات التجهيز كأثرىا على النمو الاقتصادمثانيا

 70 : تطور نفقات التسيتَ كأثرىا على ات١ستول العاـ للؤسعارثالثا

 71 2019-1999يكل الإيرادات العامة خلبؿ الفتًة الثاني: تٖليل ى ات١طلب

 71 : تطور ىيكل الإيرادات العامةأكلا

 72 : مسات٫ة اتٞباية البتًكلية في الإيرادات العامةثانيا

 72 : الإيرادات العاديةثالثا

 77 2019-1999خلبؿ الفتًة  العمومية الثالث: تٖليل رصيد ات٠زينة ات١طلب

 010 2000ليب تدويل عجز الخزينة العمومية منذ سنة الثاني: أسا الدبحث

 010 الأكؿ: التمويل عن طريق الدين العاـ الداخلي ات١طلب

 010 : تطور الدين العاـ الداخليأكلا

 012 : حدكد الدين العاـ في اتٞزائرثانيا

 013 ضبط الإيراداتالثاني: التمويل عن طريق صندكؽ  ات١طلب

 016 ليب ات١ستحدثةالثالث: الأسا ات١طلب

 016 : القرض الوطتٍ للنمو الاقتصادمأكلا

 001 : التمويل غتَ التقليدمثانيا

 004 : الثالث: تطور الوضعية النقدية وعلاقتها بتمويل عجز الخزينةالدبحث

 004 الأكؿ: تطور الكتلة النقدية كمكوناتها ات١طلب

 001 الثاني: تطور مقابلبت الكتلة النقدية ات١طلب

 001 أكلا: آلية تنقيد احتياطي الصرؼ كعلبقة بنك اتٞزائر بتمويل عجز ات٠زينة العمومية

 000 : تطور صافي الأصوؿ ات٠ارجيةثانيا

 002 : تطور صافي الأصوؿ المحليةالثثا

 005 الثالث: تأثتَ ت٘ويل عجز ات٠زينة العمومية على الوضعية النقدية ات١طلب
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 006 النقدية لوضعيةتَه على ا: الدين العاـ كتأثأكلا

 007 النقدية وضعية صندكؽ ضبط الإيرادات على ال: تأثتَثانيا

 011 النقدية على الوضعية : تأثتَ الأساليب ات١ستحدثةثالثا

 014 الثالث الفصل خلاصة

 060-015 الرابع: لزددات العلاقة الدالية بين بنك الجزائر والخزينة العمومية الفصل

لأول: التنسيق بين بنك الجزائر والخزينة العمومية وأثره على استقلالية بنك ا الدبحث
 الجزائر

015 

 015 2000 -1999الأكؿ: التنسيق خلبؿ الفتًة  ات١طلب

 015 2000-1999النقدية كات١الية خلبؿ الفتًة  : أىداؼ السياستتُأكلا

 016 اتٞزائر على استقلبلية بنككانعكاساتها عملية التنسيق  مسار: ثانيا

 020 2014-2001الثاني: التنسيق خلبؿ الفتًة  ات١طلب

 021 2014-2001خلبؿ الفتًة  السياستتُ النقدية كات١الية: أىداؼ أكلا

 022 : مسار عملية التنسيق كانعكاساتها على استقلبلية بنك اتٞزائرثانيا

 027 2019-2015الثالث: التنسيق خلبؿ الفتًة  ات١طلب

 027 2019-2015النقدية كات١الية خلبؿ الفتًة  ىداؼ السياستتُ: أأكلا

 031 على استقلبلية بنك اتٞزائرانعكاساتها عملية التنسيق ك  مسار: ثانيا

التنسيق خلال الفترة ودورىا في عملية   الثاني: سوق السندات الحكومية الدبحث
1999-2019 

031 

 031 الأكؿ: سوؽ قيم ات٠زينة في اتٞزائر ات١طلب

 032 كمكوناتوسوؽ قيم ات٠زينة مفهوـ : أكلا

 033 : أنواع السندات التي يتم إصدارىا من طرؼ ات٠زينة العموميةثانيا

 035 كأثر ات١زاتٛةالثاني: تطور قائم السندات ات١صدرة  ات١طلب

أكلا: تطور قائم السندات ات١صدرة في السوؽ الأكلي كالسوؽ الثانوية خلبؿ الفتًة 
1999-2019 

035 

 037 أثر ات١زاتٛة في الاقتصاد اتٞزائرم : نياثا

 040 الثالث: سوؽ قيم ات٠زينة كالأدكات غتَ ات١باشرة للسياسة النقدية ات١طلب

 041 : حساب فائض السيولةأكلا

 043 : سياسة التعقيم النقدم لبنك اتٞزائر كالأدكات ات١ستحدثة للسياسة النقديةثانيا
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الانضباط الدالي ولزاكاة القواعد الدالية في الجزائر خلال الفترة الثالث:  الدبحث
1999-2019 

051 

 051 الأكؿ: الإجراءات اتٞبائية ات١تخذة ات١طلب

 050 الثاني: ت٤اكاة القواعد ات١الية في اتٞزائر ات١طلب

 050 : قاعدة الإيراداتأكلا

 053 : قاعدة الإنفاؽثانيا

 055 باط ات١الي في اتٞزائرالثالث: حدكد الانض ات١طلب

 055 : نظاـ ات٠زينة كقواعد تنفيذ ات١يزانيةأكلا

 056 : الوسطاء ات١اليوف )ات١ختصوف في قيم ات٠زينة(ثانيا

 057 : الرقابة على ات١اؿ العاـثالثا

 061 : مكافحة الفسادرابعا

 061 : ات١ساءلة كالشفافيةخامسا

 060 الرابع الفصل خلاصة

 061 خاتدة

 067 الدراجع قائمة

 010 الدلاحق

  الدلخص
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 فهرس الجداول

 

 

 

 

 

 

 رقم الصفحة عنوان الجدول رقم الجدول
 89 2019-1999في اتٞزائر خلبؿ الفتًة  الضريبية يراداتالإ تطور ىيكل 01
 91 2019-2000تطور الضغط الضريبي خلبؿ الفتًة  02
 93 (2019-1999ئر خلبؿ الفتًة )تطور رصيد ات٠زينة كطرؽ ت٘ويلو في اتٞزا 03
 96 (2019-1999تطور الدين العاـ الداخلي في اتٞزائر خلبؿ الفتًة ) 04
 98 اتٟجم الأمثل للدين العاـ كعجز ات١وازنة 05
 106 2019-2017حصيلة التمويل غتَ التقليدم في اتٞزائر للفتًة  06
 115 (2019-1999ة )تطور صافي الأصوؿ الأجنبية في اتٞزائر خلبؿ الفتً  07
 117 2019-1999تطور صافي الأصوؿ المحلية في اتٞزائر خلبؿ الفتًة  08
 121 2005-1999ت٪و الدين العاـ الداخلي كأثره على الوضعية النقدية خلبؿ الفتًة  09
-2000النشاط التعقيمي للصندكؽ كنسبة رصيده إلى الناتج المحلي الإتٚالي ) 10

2019   ) 
123 

 128 (2019-2017طور معدلات الفائدة اتٟقيقية كبعض ات١ؤشرات النقدية للفتًة )ت 11
 153 2019-1999صدارات كحجم التداكؿ لقيم ات٠زينة للفتًة تطور حجم الإ 12
 156 قياس أثر ات١زاتٛة في الاقتصاد اتٞزائرم 13
 158 2019-1999تطور سعر إعادة ات٠صم في اتٞزائر خلبؿ الفتًة  14
 160 2019-1999كضع السيولة التًاكمي للفتًة  15
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:مقدمة  

تسعياف لتحقيق الاستقرار كالنمو الاقتصادم من  يعتبر البنك ات١ركزم كات٠زينة العمومية أىم مؤسستتُ
تهدؼ إلى تٖقيق حيث يتولى البنك ات١ركزم تنفيذ السياسة النقدية التي  .نفيذ السياستتُ النقدية كات١اليةخلبؿ ت

 ؿ تنفيذ ميزانية الدكلة تّانبيهاكتتولى ات٠زينة العمومية تنفيذ السياسة ات١الية من خلب ،الاستقرار النقدم
 ،راجت فكرة تدخل الدكلة في النشاط الاقتصادم د انتهاء اتٟرب العات١ية الثانية. كبع"يرادات كالنفقاتالإ"

خصوصا في الدكؿ  ػػػػػػػ كتبنت معظم الدكؿ فكرة التخطيط الاقتصادم لتحقيق التنمية، كقد فرض ىذا الواقع
النقدم إلى ىدؼ ات١سات٫ة في دعم النمو على البنوؾ ات١ركزية أف تتجاكز ىدؼ الاستقرار  ػػػػػػػػػ النامية

ة العامة للحكومات زناو بنوؾ ات١ركزية في ت٘ويل عجز ات١كلتحقيق ذلك كاف من الطبيعي أف تتوسع ال .الاقتصادم
كقد  .طورتها كآثارىا السلبية ات١توقعةإصدار النقود يعتبر أسهل الوسائل لتمويل نفقات الدكلة رغم خ لكوفنظرا 

ض الدكؿ خطأ ىذا النهج، حيث أدل التوسع النقدم ات١بالغ فيو إلى ارتفاع معدلات التضخم أثبتت تٕارب بع
كمن ثم الإضرار بالنمو الاقتصادم خاصة في ظل التقلبات التي يشهدىا الاقتصاد العات١ي، كالصعوبات التي 

 تٯكن أف تواجهها السياسات الاقتصادية في الدكؿ الريعية.

داء الاقتصادم، كتٖقيق الأىداؼ ات١تمثلة في بغية تٖستُ الآكزية صفة الاستقلبؿ ات١ر  البنوؾ تم منحكلقد 
 .معدلات النمو الاقتصادم ات١رتفعةتٖقيق الاستقرار النقدم الداخلي كات٠ارجي كات١سات٫ة في اتٟفاظ على 

تلقي أم تدخلبت  مرىوف بعدـكتنفيذ سياستو النقدية بالصورة الرشيدة، داء الأمثل للبنك ات١ركزم تٖقيق الآك 
حيث  ؛لتاـ بتُ البنك ات١ركزم كاتٟكومةمن أم جهة تٔا في ذلك اتٞهات اتٟكومية، كلا يعتٍ ذلك الانفصاؿ ا

تٯكن الاتفاؽ على الأىداؼ مع ضركرة اتٟفاظ على أكبر قدر ت٦كن من الانسجاـ بتُ السياسة النقدية 
دمة لاحتوائها على أسواؽ مالية متطورة، كبهذا فإنها ت٘ثل كتتعزز ىذه الصفة لدل الدكؿ ات١تق كالسياسة ات١الية .

يساىم في ، ك ادـ كالضغط على بنوكها ات١ركزيةالوجهة الأكلى للحكومات تْثا عن التمويل، كىو ما ت٬نبها التص
 آدائها للمهاـ ات١نوطة بها بشكل جيد. 

الناتج عن  الدائمة كعدـ الاستقراربقطاع المحركقات ت٬علو عرضة للتقلبات  مف ارتباط الاقتصاد اتٞزائر إ
يرادات العامة من خلبؿ اتٞباية النفطية ار النفط ت٢ا تأثتَ مباشر على الإلأف أسع ذلكتقلبات أسعار النفط. 

 كىي بذلك  ،نفاؽ العاـ في اتٞزائروسع في الإكتعتبر ات١صدر الأساسي للت ،ات٢ات١كوف الأساسي التي تعتبر 
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يرادات العامة الناتج عن ارتفاع أثبتت التجربة أف ارتفاع الإك الاقتصادية في اتٞزائر. المحرؾ الأساسي للؤكضاع 
النفقات العامة في فيما تلجأ اتٟكومة إلى ترشيد  ،نفاؽ العاـاقتصادم كتوسع في الإ أسعار النفط يرافقو ركاج

تٞزائر بسبب ارتباطها ات١باشر ا فيميزة الضعف على ات١الية العامة يرادات العامة، كىو ما يضفي حالة تراجع الإ
 بتقلبات أسعار النفط. 

، يدرؾ أنها بصدد خوض تٕربة 1999ات١تتبع للؤكضاع الاقتصادية التي تشهدىا اتٞزائر منذ سنة ك 
لرفع معدلات النمو الاقتصادم. كىو ما  فاؽنالإ ، معتمدة على التوسع في تنموية جديدة ذات توجو كينزم

في ارتفاع النفقات العامة خلبؿ  أسهم، ما ت٢ا مبالغ مالية ىامة تصد  ر   تنموية متلبحقةم في تنفيذ برامج ترج
يرادات الذم تدعم بارتفاع ات١وارد ات١تًاكمة لصندكؽ ضبط الإفي ذلك  تساعد. كقد 2019-1999الفتًة 

د انهيار أسعار النفط يرادات النفطية كجعل ات١الية العامة في كضع مريح. إلا أف ذلك لم يدـ طويلب خاصة بعالإ
كعدـ ت٧اعة سوؽ سندات اتٟكومية في توفتَ  ،يراداتموارد صندكؽ ضبط الإ ع  كتراج   2014 منتصف سنة

 موارد مالية مستقرة للخزينة العمومية.

، لم تستطع ات٠زينة العمومية الضغط على النفقات العامة خاصة التشغيلية الصعب كفي ظل ىذا الوضع
  .تبحث عن مصادر ت٘ويل جديدةأصبحت ك  ،الاجتماعي للموازنةنظرا للجانب  منها،

 إلىكبعد استنفاذ ات١صادر التقليدية، كاف من الضركرم البحث عن مصادر جديدة كغتَ تقليدية. كىو ما أدل 
تعديل قانوف النقد كالقرض، كأصبح بإمكاف ات٠زينة العمومية أف تقتًض بشكل مباشر من بنك اتٞزائر لتغطية 

 بعد إلغاء الشركط القدتٯة.   عجزىا 

، علبقة بنك اتٞزائر بات٠زينة العمومية من 1990كقد حدد قانوف النقد كالقرض منذ صدكره سنة 
خلبؿ كظيفتو كبنك للحكومة، كشهدت ىذه العلبقة تغتَات عديدة انتهت بإقحاـ بنك اتٞزائر في التمويل 

 .الدين ات٠ارجي ات١باشر لعجز ات٠زينة العمومية بدلا من اللجوء إلى

إف ىذه التغتَات في علبقة بنك اتٞزائر مع ات٠زينة العمومية يطرح عودة سيطرة الدائرة ات١الية على الدائرة 
 النقدية، من خلبؿ قناة التمويل ات١باشر للخزينة العمومية كىو ما تٯهد لعودة الاختلبلات الاقتصادية خاصة ما

إلى البحث في ضوابط ىذه العلبقة تْيث يتمكن كل طرؼ من ت٦ارسة يدعو ما  .تعلق منها بالوضعية النقدية
 كظائفو دكف التأثتَ على أىداؼ أك أدكات كل منهما.
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 مشكلة الدراسة: -1

التالي: ماىي العوامل المحددة للعلبقة ات١الية بتُ بنك اتٞزائر  ل الرئيسيؤ استالكمن ىنا يتم طرح  
 التساؤلات الفرعيةكمن خلبؿ التساؤؿ الرئيسي تٯكن طرح  ؟2019-1999كات٠زينة العمومية خلبؿ الفتًة 

 التالية:

 الأسباب التي أدت ببنك اتٞزائر إلى ت٘ويل عجز ات٠زينة العمومية؟ ما -
 ماىي الأساليب ات١تاحة لبنك اتٞزائر لتمويل عجز ات٠زينة العمومية؟ -
 كيف يؤثر ت٘ويل عجز ات٠زينة العمومية على الوضعية النقدية؟ -
 لتفادم الوقوع في العجز؟ تباعهااسياسات الواجب ما ىي ال -

 فرضيات الدراسة: -2

 كللئجابة على التساؤلات الفرعية السابقة نقتًح الفرضيات التالية:

 .ساسي لعلاقتو بالخزينة العموميةتعتبر استقلالية بنك الجزائر المحدد الأ -

  .مصادر ت٘ويل مستقرة ها تْاجة إلىجعل من عجز ىيكلي اتٞزائرية  ات٠زينة العموميةتعاني -

 تٯكن أف يقدـ بنك اتٞزائر ت٘ويلب للخزينة العمومية إذا كاف لا يتعارض مع أىداؼ السياسة النقدية؛ -

 .تؤثر عملية ت٘ويل عجز ات٠زينة العمومية سلبا على استقرار الوضع النقدم -

 أنذية الدراسة: -3

ة التي تٖتلها كل من ات١ؤسستتُ ات١دركستتُ يكتسي ىذا ات١وضوع أت٫ية بالغة اعتبارا من ات١كانة كالأت٫ي 
كما تستمد أت٫يتها من الدكر   .قها من خلبؿ ات١هاـ ات١نوطة بهماكالأىداؼ الاقتصادية التي تسعياف لتحقي

ات١تنامي للتدخل اتٟكومي في الاقتصاد من خلبؿ سياسة الإنفاؽ العاـ كالاحتياجات التمويلية على كجو 
ن حالة عدـ الاستقرار التي يشهدىا الاقتصاد اتٞزائرم على كجو ع عد السياسي الناتجاعتبارا من البالتحديد. ك 

انهيار أسعار البتًكؿ كدكر بنك اتٞزائر في اتٟفاظ على الاستقرار النقدم في ظل الضغط  بسبب ،ات٠صوص
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لتحقيق النمو  2000الذم يشهده من قبل ات٠زينة العمومية لاستكماؿ البرامج التنموية التي باشرتها منذ سنة 
 الاقتصادم. 

 أىداف الدراسة: -4

تهدؼ ىذه الدراسة إلى إبراز العوامل المحددة للعلبقة ات١الية بتُ بنك اتٞزائر كات٠زينة العمومية، ككذا   
إبراز أثر عملية التمويل على الوضعية النقدية، كعلى كجو ات٠صوص عملية التمويل غتَ التقليدم كمعرفة حدكد 

 قف عن ىذا النوع من التمويل.كمؤشرات التو 

 الدراسة:ىذه تم الاطلبع على بعض الدراسات ت٘س جانبا من  الدراسات السابقة: -5

بعنواف: التنسيق بتُ السياستتُ النقدية كات١الية كدكره في تٖقيق التوازف  "عبد اتٞليل شليق "دراسة لػ -
راه، جامعة قاصدم مرباح، دراسة تٖليلية، أطركحة دكتو ، 2014-1990الاقتصادم خلبؿ الفتًة 

 .2017/2018كرقلة، 
تطرؽ الباحث في ىذه الدراسة إلى التأثتَات ات١تبادلة للسياستتُ النقدية كات١الية، كإبراز أت٫ية  حيث 

التنسيق بتُ السياستتُ لتحقيق الاستقرار الاقتصادم كأىداؼ السياسة الاقتصادية في اتٞزائر، كما 
ؿ ات١ؤسسي ات١ساعد على ت٧اح التنسيق. كخلص الباحث إلى أف تنفيذ تطرؽ إلى ضركرة توفتَ المجا

السياستتُ النقدية كات١الية في اتٞزائر لا يزاؿ مرتبطا بقطاع المحركقات، كما أف اتباع سياسة مالية 
كمن جهة أخرل سات٫ت  ،ة كىو ما ساىم في ارتفاع الأسعارتوسعية نتج عنو عجز في ات١يزانية العام

 ت٠ارجية في التوسع النقدم كالذم أدل إلى ارتفاع معدلات التضخم.ات١وجودات ا
ىذه الدراسة مع دراستنا في أت٫ية عملية التنسيق بتُ السياستتُ النقدية كات١الية في تٖقيق أىداؼ  تتقاطع

التنسيق كعامل ت٤دد  تناكؿتىداؼ، إلا أف ىذه الدراسة لم السياسة الاقتصادية، كضماف عدـ تعارض الأ
 لبقة ات١الية بتُ البنك ات١ركزم كات٠زينة العمومية. للع

البنك ات١ركزم كالاقتًاض اتٟكومي، أطركحة دكتوراه، جامعة  :بعنواف "عفراء ىادم سعيد"دراسة لػ  -
لى البنوؾ ات١ركزية من أجل الاقتًاض قد لا إصلت الباحثة إلى أف توجو الدكلة . كقد تو 2004بغداد، 

ديونها لدل البنوؾ  آنية في ات١عركض النقدم، فقد تستهدؼ سداد جزء منيؤدم إلى زيادة مباشرة ك 
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ىذه اتٟالة لا تؤدم إلى خلق نقود جديدة إلا في حاؿ قياـ اتٟكومة بإنفاؽ القرض مثل ك التجارية، 
 كىو ما يؤدم إلى زيادة العملة في التداكؿ.

تًاض اتٟكومي على ات١عركض النقدم، ىذه الدراسة مع دراستنا في الأثر الذم تٯكن أف يسببو الاقتتفق 
 جوانب العلبقة ات١الية بتُ البنك ات١ركزم كات٠زينة العمومية. بقيةإلا أنها لم تتطرؽ إلى 

مصر حالة  ،تٖليل العوامل المحددة لسياسة الاقتًاض العاـ :بعنواف "باسم محمد تركي العواد"دراسة لػ  -
أف أىم أسباب زيادة  إلىقد توصل الباحث ، رسالة ماجستتَ، جامعة بغداد، ك 2007دراسية 

الاقتًاض المحلي في مصر ىو عجز ات١وازنة العامة للدكلة، كتبعية السياسة ات١الية للسياسة النقدية. حيث 
أدل كجود سيولة متزايدة في الأسواؽ ات١الية المحلية إلى توسع اتٟكومة في إصدار أذكف ات٠زانة 

 ىداؼ السياسة النقدية كليس لسد العجز في ات١وازنة.للمحافظة على سعر الصرؼ كتٖقيق أ

لتحقيق أىداؼ  داةأكر الذم تلعبو السندات اتٟكومية  ىذه الدراسات مع دراستنا في أت٫ية الدك  شارؾتت
السياسة النقدية، لكنها لم تتطرؽ إلى بقية العوامل التي تساعد على ضبط العلبقة بتُ السياستتُ كىو ما كرد 

 في ىذا البحث.

، كلا توجد دراسة شملت العوامل تطرقت إلى جانب من جوانب ات١وضوعالدراسات السابقة في معظمها  كل
 التي تٖدد العلبقة بتُ البنك ات١ركزم كات٠زينة العمومية.

 حدود الدراسة: -6

 : حالة اتٞزائر.الحدود الدكانية
 ة الزمنية للدراسة.لتكوف الفتً  2019إلى غاية  1999: أخذت الفتًة من سنة الحدود الزمنية

تم الاعتماد في ىذه الدراسة على ات١نهج الوصفي في دراسة الإطار النظرم  منهج البحث: -7
لكل من البنك ات١ركزم كات٠زينة العمومية، إضافة إلى ات١نهج الاستنباطي للوصوؿ إلى العوامل 

ة أثر عملية التمويل على المحددة للعلبقة ات١الية بتُ البنك ات١ركزم كات٠زينة العمومية ككذا معرف
 الوضعية النقدية.

 أثناء إعداد ىذا البحث: ناىاكاجه : من بتُ الصعوبات التيصعوبات الدراسة -8
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حصائيات ات١قدمة من طرؼ السلطات الرتٝية في اتٞزائر )بنك اتٞزائر، كزارة ات١الية( تضارب الإ -
اتٞهة الرتٝية ات١خولة لطرح التقارير  كغياب بعض الأرقاـ، كغياب الطرح ات١فصل لتلك الأرقاـ، كما أف

، 2017السنوية حوؿ الوضعية النقدية كات١الية ات١تمثلة في بنك اتٞزائر لم تصدر تقاريرىا منذ سنة 
 في كقت متأخر جدا. 2018كصدكر تقرير سنة 

وطتٍ كالأىداؼ شساعة ات١وضوع كصعوبة حصر عناصره، نظرا لأت٫ية كل مؤسسة ضمن الاقتصاد ال -
 لتحقيقها. ىتسع ل التيالكبر 

تٖستُ بعض أجزاء ىذا العمل لولا الظركؼ العامة التي نشهدىا  بالإمكافكما نشتَ إلى أنو كاف  -
 خلبؿ ىذه الفتًة.

 ىيكل الدراسة: -9

فصوؿ  ةأربع ، كاختبار الفرضيات السابقة، تم تقسيم ىذا البحث إلىةات١طركح يةللئجابة على الإشكال
 :تطبيقياف رافالآخاثناف نظرياف ك  :هامن

ائفها ككذا علبقتها كز الفصل الأكؿ على ات١فاىيم ات١تعلقة بالبنوؾ ات١ركزية كنشأتها ككظر  حيث 
ضافة إلى التطرؽ إلى أساليب ت٘ويل ات٠زينة العمومية التي يكوف البنك ات١ركزم طرفا فيها، كما إباتٟكومة، 

 ؛ض اتٟكومي في ات١دارس الاقتصاديةتم التطرؽ إلى الاقتًا

العلبقة ات١الية بتُ البنك ات١ركزم كات٠زينة العمومية، من خلبؿ التطرؽ إلى عامل  الفصل الثاني   كتناكؿ
ضافة إلى عاملي سوؽ السندات اتٟكومية كعامل أساسي، إ  التنسيق بتُ السياستتُ النقدية كات١الية

 كالانضباط ات١الي.

وضعية النقدية، من خلبؿ التطرؽ إلى تٖليل تطور تأثتَ الأكضاع ات١الية على ال الفصل الرابع  كتضمن
النفقات العامة كالإيرادات العامة ككذا رصيد ات٠زينة العمومية، كت٥تلف أساليب ت٘ويلو خلبؿ الفتًة 

 ، كمدل تأثتَ كل أسلوب من أساليب التمويل على الوضعية النقدية.1999-2019

اتٞزائر مع ات٠زينة العمومية، من خلبؿ التطرؽ إلى  العوامل التي تٖدد علبقة بنك الفصل الرابع  عافً 
التي مرت بها خلبؿ ىذه الفتًة. ثم سوؽ السندات  كالإجراءاتعملية التنسيق كت٥تلف ات١راحل 



قدمةم  
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اتٟكومية كمدل مسات٫تها في ىذه العملية كتأثتَىا على كل من بنك اتٞزائر كات٠زينة العمومية. كما تم 
جراءات اتٞبائية ات١تخذة خاصة خلبؿ فتًة العجز ات١الي، كت٤اكاة كت٥تلف الإؽ إلى الانضباط ات١الي التطر 

 القواعد ات١الية في اتٞزائر كحدكد الانضباط ات١الي.
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 البنوك الدركزية وعلاقتها بالخزينة العمومية وظائفصل الأول: الف
التغيتَات اتٞوىرية التي عرفها دكر اتٟكومة في الاقتصاد منذ بداية القرف العشرين، بعد أف تٖررت من إف 

كل مباشر علبقتها بش تقد مساط الاقتصادم، القيود الكلبسيكية التي كانت مفركضة على دكرىا في النش
تماعي كاكبو توسع في حجم حيث أف الدكر اتٞديد للحكومة في النشاط الاقتصادم كالاج .بالبنك ات١ركزم

جعل ما ة كىو النفقات العامة ت٦ا كلد عجز في ات١وازنات العامة، كأصبحت اتٟكومة تبحث عن موارد جديد
كغالبا ما تفضل الدكلة الاقتًاض الداخلي  .ض الداخلي كات٠ارجي لتغطية العجزإلى الاقتًات تلجأ اتٟكوما

ات٠ارجي من جهة، كاستغلبؿ الدكلة لدكر البنك ات١ركزم كمقرض نظرا للشركط الصعبة ات١فركضة على الاقتًاض 
كالوظائف  علبقة البنوؾ ات١ركزية باتٟكومةالتغتَات تبعث على البحث في  إف ىذه ثمللحكومة من جهة أخرل. 

 وظائف.، كمراحل تطور ىذه الات١نوطة بكل منهما في السعي لتحقيق الاستقرار الاقتصادم

 بالبنوك الدركزية وعلاقتها بالخزينة العمومية الدبحث الأول: التعريف
تماف، رغم ئونها ات١سؤكؿ عن شؤكف النقد كالاك ة بالغة ضمن السياسة الاقتصاديةتٖتل البنوؾ ات١ركزية أت٫ي

اقتصرت كظيفتها في البداية  أنها لم تباشر كظائفها إلا حديثا. كقد اكتسبت ىذه الأت٫ية مع تطور كظائفها؛ إذ
ثم  ،ت٧لتًاإـ ككانت البداية مع بنك 18منتصف القرف إلا صداراتٟكومة، كلم تٖتكر كظيفة الإراض قإعلى 

كفي ظل ىذه التطورات تٯكن تقصي علبقتو باتٟكومة ت٦ثلة في ات٠زينة  تطورت لاحقا كظائفو ات١وجودة حاليا.
يسعى من خلبت٢ا إلى تٖقيق إضافة إلى كظائفو االتي العمومية من خلبؿ الوظائف التي يقوـ لصافٌ اتٟكومة، 

أنو لا تٯكن تٕاىل دكر ات٠زينة العمومية في السعي لتوفتَ مصادر ت٘ويل اللبزمة كما الاستقرار الاقتصادم؛  
 خاصة بعد ظهور تيارات استقلبلية البنوؾ ات١ركزية.

 الدطلب الأول : مفهوم ونشأة البنك الدركزي
تطور ة، كإت٪ا جاء نتيجة لتطورات عديدة متعلقة أساسا بلم يكن تٔحض الصدفات١ركزية  البنوؾ قياـ إف 

 .ثم القياـ بالدكر الاقتصادم لاحقا  الاحتياجات ات١الية للحكومة

 أولا:مفهوم البنوك الدركزية
لوظائف ات١ختلفة التي تقوـ باقدـ بعض الاقتصاديتُ تعاريف ت٥تلفة للبنوؾ ات١ركزية، ترتبط تلك التعاريف 

 التعريفات: بها، كمن أىم ىذه 
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: البنك ات١ركزم" ىو عضو أك جزء من اتٟكومة الذم يأخذ على عاتقو إدارة (Sayers)عرفو سايرز 
العمليات ات١الية للحكومة، كبواسطة إدارة ىذه العمليات يستطيع التأثتَ في سلوؾ ات١ؤسسات ات١الية تٔا ت٬علها 

  1".تتوافق مع السياسة الاقتصادية للدكلة

: "البنك ات١ركزم ىو البنك الذم يقنن كت٭دد ات٢يكل النقدم كات١صرفي  (Dekock)دم كوؾ -
تْيث ت٭قق أكبر منفعة للبقتصاد الوطتٍ، من خلبؿ قيامو بوظائف متعددة، كتقنتُ العملة، كالقياـ بإدارة 

ياطات الدكلة العمليات ات١الية ات٠اصة باتٟكومة، احتفاظو بالاحتياطيات النقدية للبنوؾ التجارية، كإدارة احت
و بدكر من العملبت الأجنبية كقيامو تٓدمة البنوؾ التجارية، من خلبؿ إعادة خصم الأكراؽ التجارية كقيام

ت٧از أعماؿ ات١قاصة بتُ البنوؾ التجارية كالقياـ بالتنظيم كالتحكم في الائتماف تٔا إات١قرض للبنوؾ التجارية ك 
 2.داؼ السياسة النقدية "يتلبءـ كمتطلبات الاقتصاد الوطتٍ كتٖقيق أى

البنك ات١ركزم بأنو مؤسسة مركزية نقدية تقوـ بوظيفة بنك البنوؾ، كككيل مالي للحكومة،  ؼعر  ي  
 3كمسؤكؿ عن إدارة النظاـ النقدم في الدكلة".

كيعتبر البنك ات١ركزم مؤسسة مركزية نقدية تتولى كظيفتي بنك البنوؾ كالوكيل ات١الي للحكومة مع مسؤكلية 
 4ارة النظاـ النقدم كذلك لكونو رأس ات١ؤسسة ات١صرفية في البلبد".إد

البنك ات١ركزم ىو ات١ؤسسة التي تتكفل بإصدار النقود في كل الدكؿ، كىو ات١ؤسسة التي تتًأس النظاـ  
 النقدم. لذلك يشرؼ على التسيتَ النقدم كيتحكم في البنوؾ العاملة في الاقتصاد. كيعتبر البنك ات١ركزم بنك
البنوؾ كبنك اتٟكومة، حيث يعودكف إليو عند حاجتهم للسيولة. فهو يقوـ بإعادة ت٘ويل البنوؾ عند الضركرة،  

                                       
 .13، ص: 2006الأردف،  ليازكرم العلمية، عماف، دار ا، البنوك الدركزية والسياسات النقدية، يسرل السامرائي، زكرياء الدكرم -1
 .14نفس ات١رجع السابق، ص:  -2
 .12،ص: 2015 اتٞزائر، ديواف ات١طبوعات اتٞامعية،، التقنيات البنكية وعمليات الائتمان، سليماف ناصر - 3
مؤسسة شباب اتٞامعة، الاسكندرية، مصر، البنوك الدركزية،-البنوك التجارية -الدؤسسات النقدية -، الاقتصاد النقديضياء ت٣يد  - 4

 .244ص: ، 2008
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كما يقوـ بتقدنً التسبيقات الضركرية للحكومة في إطار القوانتُ كالتشريعات السائدة، كعلى ىذا الأساس يعد 
 1قراض".تَ للبالبنك ات١ركزم ات١لجأ الأخ

البنك ات١ركزم ىو ات١سؤكؿ عن العمليات ات١الية اتٟكومية، كما تٯكنو أف تٯنحها يتضح ت٦ا سبق أف  
 قركضا في حالات الضركرة في إطار التشريع ات١عموؿ بو.

 ثانيا: نشأة البنوك الدركزية
مهد الثورة الصناعية   ىاباعتبار ت٧لتًا إوؾ ات١ركزية يقود للتحدث عن بنك إف اتٟديث عن نشأة البن

 من أثر في تطور النظاـ ات١صرفي في البلداف الرأتٝالية الأخرل.  ت٧ليزمالإكما كاف للنظاـ ات١صرفي  يدية،التقل

شهدت أكركبا أكلى ت٤اكلات قياـ البنوؾ ات١ركزية في العالم، إذ سجلت العديد من دكؿ أكركبا نشأة 
ؾ ات١ركزية ات١وجودة، إذ تأسس سنة بنوكها ات١ركزية الواحدة تلو الأخرل، كيعتبر البنك السويدم ىو أقدـ البنو 

مويل خزانة ات١لك، كتنظيم عملية لت 1668ـ كمصرؼ خاص، ثم أعيد تنظيمو كمصرؼ للدكلة سنة 1656
كاستحوذ  الذىب كالفضة، كتطور تدرت٬يا نيي معد   مكانية تٖويل الأكراؽ النقدية إلىإصدار النقد كالمحافظة على إ

 تم حصر حق 1897، كفي عاـ 1809تثبيتها تٔوجب القانوف سنة  النقدم التي تم صدارالإعلى كظيفة 
النقدم بالبنك كأجبرت البنوؾ الأخرل على سحب أكراقها النقدية من التداكؿ خلبؿ مدة ت٤ددة من  صدارالإ

 2الزمن.

 كيعتبر ىذا التاريخ البداية اتٟقيقية لنشأة البنوؾ ات١ركزية فيت٧لتًا، إبنك  ىءنش  أ  ، 1694كفي سنة  
كيعتبر أكؿ بنك يطور ما أصبح يعرؼ فيما بعد  يطبق مبادئ ككظائف البنك ات١ركزمالعالم، لأنو أكؿ بنك 

سعر الفائدة كوسيلة للتأثتَ على ائتماف البنوؾ  لتًاإت٧كما استخدـ بنك   3بأساسيات فن الصرافة ات١ركزية،
بنك فرنسا  ت٧لتًاإكتلى بنك  4البنوؾ الأخرل.التجارية كحل الأزمات ات١الية ت٦ا أعطى لو تٝعة كاحتًاـ من قبل 

على إثر فشل ات٢يئة التي كانت مسؤكلة عن إصدار  نابليون بونابرت، بدعوة من 1800الذم أسس سنة 

                                       
 .11، ص: 2010، ديواف ات١طبوعات اتٞامعية، اتٞزائر، 7ط، تقنيات البنوك، الطاىر لطرش - 1
 .10، ص: 2015دار التعليم اتٞامعي، الاسكندرية، ، البنوك الدركزية ودورىا في اقتصاديات الدول، يوسف حسن يوسف- 2
 .200، ص:1999دار زىراف للنشر كالتوزيع، عماف، الأردف، ، النقود والدصارف والنظرية النقدية، ورم الشمرمناظم محمد ن -3
 .183، ص: 2014، دار كائل للنشر كالتوزيع، الأردف، 2ط، النقود والدصارف والنظرية النقدية، ىيل عجمي تٚيل اتٞنابي - 4
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 1848. كقد أضيفت مهاـ أخرل للبنك سنة 1785الأكراؽ النقدية في مواجهة عجز ات١وازنة الفرنسية سنة 
لى فركع للبنك إتتمتع تْق الإصدار، كتم تٖويلها عات الفرنسية التي كانت كانضمت إليو تسعة من بنوؾ ات١قاط

 1النقدم من طرؼ بنك فرنسا.صدار الإات١ركزم كىكذا تم احتكار مهمة 

)البنكنوت( في سنة صدار الإبنكا خاصا يقوـ بعملية  7355ؾ كفي الولايات ات١تحدة كاف ىنا
 2.لفدراليمن تأسيس بنك الاحتياطي اأم قبل عاـ  ،1912

كجدت دكؿ أخرل أف تأسيس بنك مركزم ىو اتٟل ت١واجهة أزمة الثقة بالأكراؽ النقدية التي كانت 
كالسويد كفرنسا في اتٟد من  ت٧لتًاإنعكاسات النجاح الذم حققتو بنوؾ تٖدث من حتُ إلى آخر، فضلب عن ا

كتلبه البنك النمساكم سنة  ،1814نة الأزمات ات١الية التي كانت تتكرر. كعليو تم  تأسس البنك ات٢ولندم س
، كاف لزاما 1920كبعد ات١ؤت٘ر الدكلي الذم عقد في برككسل سنة  ،...1817، ثم بنك النركيج سنة 1817

على كل الدكؿ إنشاء بنوؾ مركزية لأف ىذا ات١ؤت٘ر أصدر توصية مفادىا أنو على كل البلداف التي لم تنشئ بعد 
ة في إنشائو، ليس فقط بغرض إعادة الاستقرار لعملبتها كإت٪ا أيضا من أجل بنكا مركزيا عليها البدء بسرع

جرل تأسيس البنوؾ ات١ركزية في الدكؿ ات١ستقلة التي لم  1921مصلحة التعاكف الدكلي، كبذلك كابتداء من سنة 
 3يكن لديها بنوؾ مركزية، ككذا في الدكؿ ات١ستقلة حديثا.

طة نقدية كاضحة طواؿ فتًة الوجود العثماني كالاستعمار الغربي، كفي الدكؿ العربية، لم تكن ىناؾ سل
صدار كالتي كانت أغلبها تٕارية مرتبطة بالدكؿ الإ بنوؾكاقتصر ذلك على تٞاف تؤسس ت٢ذا الغرض كبعض 

كبعد حصوؿ معظم الدكؿ العربية على الاستقلبؿ خلبؿ عقدم ات٠مسينات كالستينات قامت  4الأجنبية.
اؿ أنشئ البنك  الأىلي ات١صرم كىو شركة مصرية برأتٝ 1898ات١ركزية كت٣الس النقد. ففي سنة بإنشاء البنوؾ 

صدار الأكراؽ النقدية إلى جانب القياـ بالعمليات ات١صرفية العادية، كفي سنة إأجنبي، كقد منحو القانوف حق 
بنك الأىلي ات١صرم وف بتأميم الصدر قان 1960صدر قانوف بتحويلو إلى بنك مركزم، كفي سنة  1951

                                       
 .12يوسف حسن يوسف، مرجع سابق، ص:  -1
 .67، ص: 2008دار بهاء الدين للنشر كاتوزيع، قسنطينة، ، الاقتصاد الدصرفي " مفاىيم، تحليل، تقنيات"، حستُرحيم  - 2
 .200ناظم محمد نورم الشمرم ، مرجع سابق، ص:  - 3
، 1الوحدة العربية، ط مركز دراساتقطار العربية، صندوق النقد العربي، ، التطور التاريخي للأنظمة النقدية في الأعبد ات١نعم السيد علي -4

 .61، ص: 1983بتَكت، 
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صبح مؤسسة عامة. كما يعد العراؽ من أكائل الدكؿ العربية التي تم إنشاء بنك مركزم فيها، فقد تم إنشاء أف
، 1952البنك ات١ركزم العراقي. كخلبؿ السنوات  1956، ليصبح سنة 1947ات١صرؼ الوطتٍ سنة 

قد السعودية(، كسوريا )مصرؼ سوريا البنوؾ ات١ركزية في السعودية )مؤسسة الن نشئتأ  ، 1963، 1953
 1960كالسوداف سنة 1959ات١ركزم(، كليبيا )مصرؼ ليبيا ات١ركزم( على التوالي، كفي الأردف  كات١غرب عاـ 

 1962.2ديسمبر 13كقد أسست اتٞزائر بنكا مركزيا ت٢ا في  1963،1كلبناف سنة 

 يتضح أف نشأة البنوؾ ات١ركزية كانت لسببتُ أساسستُ:

أك بنوؾ ت٧لتًا إسواء من خلبؿ بنوؾ خاصة مثل بنك على التمويل اللبزـ للحكومة  اتٟصوؿ -
 تابعة للدكلة مثل بنك الدكلة الركسي؛

توحيد إصدار الأكراؽ النقدية، كإدارة كتٛاية احتياطي الدكلة من الذىب كات١عادف، مع تٖستُ  -
 نظاـ ات١دفوعات.

 خاصة خلبؿ النصف الأكؿ من القرف التاسع عشر كقد ات٨صر دكر البنك ات١ركزم في ىذين المجالتُ
كبداية القرف العشرين، ثم تطور دكره ليشمل كظيفة بنك البنوؾ تْكم كضعو القانوني كبنك للحكومة، 
ككمحتكر لإصدار العملة. كمع بداية القرف العشرين بدأت تبرز اتٟاجة إلى دكر البنوؾ ات١ركزية في إدارة الكتلة 

يق الاستقرار الاقتصادم على ات١ستول الكلي، خاصة في الثلبثينات من القرف ات١اضي كتٖت النقدية، بغية تٖق
تأثتَ الأزمة الاقتصادية الكبرل، حيث أصبح ينظر للسياسة النقدية باعتبار أنها جزء من أدكات السياسة 

 3الاقتصادية بصفة عامة، كإلى البنك ات١ركزم بصفة ات١سؤكؿ عن تنفيذ ىذه السياسة.

إف نشأة البنوؾ ات١ركزية بالأساس كانت استجابة للبحتياجات اتٟكومية سواء من ناحية ضركرة كجود  
ت٧لتًا في إويل خزينة الدكلة. كقد ساىم بنك بنك كحيد تٮتص في الإصدار النقدم أك من ناحية اتٟاجة إلى ت٘

كأصبحت ت ت٥تلفة النقدية بأدكا السياسة دارةإ ركزية. تْيث أصبح يتولىإحداث تغيتَ في كظائف البنوؾ ات١
 جزءا ىاما من السياسة الاقتصادية الكلية.ىذه الأختَة 

                                       
 .17 ،16: ص يوسف حسن يوسف، مرجع سابق، ص - 1
 .173، ص: 2008، ديواف ات١طبوعات اتٞامعية، اتٞزائر، 2ط، لزاضرات في النظريات والسياسات النقدية، بلعزكز بن علي - 2
 .14سليماف ناصر، مرجع سابق، ص:  -3
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 الدطلب الثاني: مفهوم الخزينة العمومية وعلاقتها بالنظام الدصرفي
مصادر لتمويلو مشكلب لدل اتٟكومات خاصة في ظل تطور  ت٬ادإ ات١تزايد كضركرة الإنفاؽ شكل

العملية من اختصاص كياف مناسب للقياـ  جعل ىذه طها، كلذلك كجبالبنوؾ ات١ركزية كاستقلبؿ نشا
 تنظيمها كتسيتَ أمواؿ اتٟكومة، كىو ما تٗتص بو ات٠زينة العمومية.ب

 أولا: تعريف الخزينة العمومية ووظائفها
 قدمت عدة تعاريف للخزينة العمومية منها: 

امس عشر من طرؼ "كولر" ك"دنيلو" كتعتبر سكسونية ظهرت في القرف ات٠ مية كلمة أت٧لو" ات٠زينة العمو 
 1بصفة عامة ذات سلطة للمراقبة على الأجهزة المحاسبية، كىي ات١ستَ ات١الي لأمواؿ الدكلة".

لتطبيق ات١يزانية، كفي مصلحة الدكلة، ت٘كن من حفظ أكبر  كأداة" ات٠زينة العمومية صرافة كت٦ولة الدكلة 
جراء عمليات الصندكؽ كالمحاسبة اللبزمة لتسيتَ ات١الية العامة تٔمارسة التوازنات ات١الية كالنقدية، كذلك بإ

 2نشاطات الرقابة على ت٘ويل كتٖريك الاقتصاد كات١الية"

كتٯكن القوؿ أف ات٠زينة العمومية ىي كياف إدارم تابع لوزارة ات١الية ليس ت٢ا استقلبؿ مالي، يقوـ بالإجراءات 
 لوقوؼ على مواردىا كنفقاتها، من خلبؿ تنفيذ قانوف ات١الية.الضركرية لتسيتَ مالية الدكلة كا

 كتقوـ ات٠زينة العمومية بعدة كظائف تتلخص في النقاط التالية:

إف الوظيفة التقليدية التي تقوـ بها ات٠زينة العمومية ىي مقتضيات ات١يزانية  تسيير الأموال العمومية: -1
من ضرائب، عائدات اتٞهاز الإنتاجي اتٟكومي،  العامة للبلبد. إذ تٕمع كل ات١وارد كاتٞبايات

القركض. كما تقوـ بكل النفقات ات١سطرة في بنود ات١يزانية العامة )نفقات التسيتَ كنفقات التجهيز 
 3تٔختلف أبوابها(، كتٖرص على احتًاـ مستول التوازف العاـ ات١رتقب من طرؼ قانوف ات١الية.

                                       
 .144، ص: 2000ديواف ات١طبوعات اتٞامعية، اتٞزائر،  اقتصاد البنوك، ، لزاضرات فيالقزكيتٍ شاكر -1
 .159، ص:1999دار المحمدية، اتٞزائر، ، دروس في الدالية والمحاسبة العمومية، حستُ الصغتَ -2
دار اتٞامعة الدالية الأزمة الدالية، السياسة النقدية الأسواق  الإسلامية البنوك البنوك التجارية النقود ، الاقتصاد الدصرفي، خبابة عبد الله- 3

 .140ص: ، 2013مصر، ، اتٞديدة
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ة العمومية مودعة في حساب خاص لدل البنك ات١ركزم، كل أمواؿ ات٠زين  تسيير توازن الصندوق: -2
كىو اتٟساب الذم يسجل ت٣موع موارد الدكلة كنفقاتها، كبالتالي يعطي صورة عن التغتَات التي تطرأ 

 1على كضعية صندكقها.

: تشرؼ ات٠زينة العمومية تّانب البنك ات١ركزم على اتٞهاز الإشراف على الجهاز الدصرفي والدالي -3
كيتبتُ ىذا الإشراؼ في كل ات١بادرات التي  ،ة الاقتصادية التي تٗططها الدكلةفي إطار السياسات١صرفي 

تقوـ بها ات٠زينة العمومية لتؤثر على كضعية اتٞهاز البنكي، كإصدار السندات اتٟكومية، كإجبار 
 2البنوؾ على الاكتتاب كتٖديد شركط عمليات الإصدار.

 3إشرافها على تسيتَ اتٞهاز ات١الي بالبلبد عن طريق:كمن مهاـ ات٠زينة العمومية كذلك 

 حق كصايتها ات١باشرة على السوؽ ات١الية؛ -
 مشاركتها في ات٢يئات الإدارية ت١ؤسسات القطاع العاـ؛ -
 تقدنً إعانات استثمارية للمؤسسات الإنتاجية؛ -
 بالقركض متوسطة كطويلة الأجل. الاستًاتيجية الإنتاجيةمد ات١ؤسسات  -

يتضح أف ات٠زينة العمومية توجد كسط اتٞهاز ات١صرفي كالتمويلي نتيجة لتعدد مهامها كتزايد دكر كت٦ا سبق 
 .لتحقيق الاستقرار الاقتصادم جانب البنك ات١ركزمإلى الاقتصاد، كىذا ما ت٬علها تعمل  الدكلة في

 ثانيا: علاقة البنك الدركزي بالخزينة العمومية

ينة العمومية من خلبؿ كظيفتو كبنك للحكومة كمستشارىا ات١الي؛ تتضح علبقة البنك ات١ركزم بات٠ز  
مع البنوؾ التجارية، فيحتفظ  فو العادي ركزم كما يتعامل الأفرادكات١قصود بذلك أف اتٟكومة تتعامل مع البنك ات١

رادت ت٢ا بإيراداتها كينظم ت٢ا عملية الصرؼ على نفقاتها من خلبؿ حسابات جارية تٯكن السحب منها، كإذا أ
ات١ستحقة تٟصة  صدار كيتوسط في دفع الفوائدتاب العاـ يقوـ بتنظيم عملية الإتكاتٟكومة طرح سندات للب 

                                       
 .140، ص: ات١رجع نفسو - 1
 .160، ص: 2010، الاسكندرية، دار اتٞامعة ،2ط، مدخل حديث في استخدام الدوازنات، محمد سامي راضي -2
 141.مرجع سابق، ص: دية الأسواق الدالية الأزمة الدالية، السياسة النق الإسلاميةالبنوك  البنوك التجارية النقود ، خبابة عبد الله - 3
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  1؛ؾ عجز في ات١وازنة العامة للدكلةكقت السداد، كيقرض اتٟكومة مؤقتا إذا كاف ىنا قساطالأالسندات كيسدد 
ومة في انتظار جباية اتٟكومية، كيقدـ قركضا للحك إذ يدير البنك ات١ركزم اتٟسابات ات١صرفية للدكائر كات٢يئات

يقوـ بوظيفة القيم على احتياطات الدكلة من العملبت الأجنبية ت٢ا كمراقبة  ايرادات الأخرل، كمالضرائب كالإ
ذا تسيتَ القركض التحويل ات٠ارجي، كذلك كوسيلة للحفاظ على استقرار سعر صرؼ العملة الوطنية. كك

ضافة إلى كونو ت٦ثلب في العلبقات ات١الية ات٠ارجية، سواء بالبنوؾ ات١ركزية الأخرل أك إ .ات٠ارجية للدكلة
بات١ؤسسات النقدية كات١الية الدكلية. كما يقوـ أيضا تٔساعدة الدكلة في تنفيذ السياسات النقدية ات١ختلفة لعلبج 

 2ات١شاكل كالأزمات الاقتصادية.

د من الوظائف الأخرل لصافٌ اتٟكومة كأت٫ها ما يتعلق إلى جانب ما سبق يقوـ البنك ات١ركزم بعد
تْفظ احتياطي الدكلة من الرصيد ات١عدني الذىبي، كذلك بالإضافة إلى اتٞزء الأكبر من الاحتياطي النقدم 
الأجنبي في دكؿ كثتَة، كما تٮتص تٔد اتٟكومة تٔا يلزمها من نقد أجنبي ت١واجهة مدفوعاتها ات٠ارجية أك لشراء 

 اجو من سلع من ات٠ارج أك لغتَ ذلك من ات١دفوعات.ما تٖت

إف قياـ البنك ات١ركزم بهذه الوظيفة يعبر عن عمق العلبقة بينو كبتُ اتٟكومة، كمدل ارتباط ىذه 
  الوظيفة بنجاح السياسة الاقتصادية، كىو ما سيتم التطرؽ إليو لاحقا.

 زينة العموميةثالثا: علاقة البنوك التجارية بالخ

لبنك التجارم بالعمليات على السندات، كتتلخص ىذه العملية في قياـ البنك التجارم يقوـ ا
بعمليات لصافٌ زبائنو كعملبئو في الأسواؽ ات١الية، كذلك بتدخلو كبائع أك مشتًم للؤسهم كالسندات، كما 

 3عمليات ات١الية.يقوـ بالاكتتاب في سندات ات٠زينة لصافٌ عملبئو كإعطائهم نصائح لاستعماؿ أموات٢م في ال

                                       
 .352-351، ص ص: 2006الدار اتٞامعية، مصر، ، النظرية الاقتصادية "تحليل جزئي وكلي للمبادئ"، عبد ات١طلب عبد اتٟميد -1
 .18سليماف ناصر، مرجع سابق، ص: -2
مرجع سابق، البنوك الاسلامية السياسة النقدية الأسواق الدالية الأزمة الدالية،  جارية البنوك التالنقود ، الاقتصاد الدصرفي، خبابة عبد الله - 3

 .104ص: 
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كما تشرؼ ات٠زينة العمومية إلى جانب البنك ات١ركزم على اتٞهاز ات١صرفي في إطار السياسة الاقتصادية التي 
تٗططها الدكلة، كيتبتُ ىذا الإشراؼ في كل ات١بادرات التي تقوـ بها ات٠زينة العمومية لتؤثر على كضعية اتٞهاز 

 1بار البنوؾ على الاكتتاب فيها كتٖديد شركط عمليات الإصدار.ات١صرفي كإصدار السندات اتٟكومية كإج

إف البنوؾ التجارية تلعب دكر الوسيط بتُ اتٟكومة كالأفراد من خلبؿ قيامها بعمليات شراء السندات  
لصافٌ عملبئها، ككذا بتُ اتٟكومة كالبنك ات١ركزم من خلبؿ شراء السندات اتٟكومية من السوؽ الأكلية على 

البنك ات١ركزم بشرائها منها أثناء تداكت٢ا في السوؽ الثانوية حيث أف أغلب دكؿ العالم ت٘نع الشراء  أف يقوـ
 ات١باشر لسندات ات٠زينة من السوؽ الأكلية من طرؼ البنك ات١ركزم.

 لبنك الدركزيالأخرى لوظائف الالدطلب الثالث: 
لها في تنفيذ السياسة الاقتصادية، فإضافة تتعدد كظائف البنك ات١ركزم، نظرا للمكانة ات٢امة التي يشغ

 إلى كظيفتو كبنك للحكومة كمستشارىا ات١الي، ىناؾ كظائف أخرل تتمثل في:

 صدارأولا: وظيفة الإ
يتمتع البنك ات١ركزم باحتكار إصدار الأكراؽ النقدية؛ إذ أصبحت القوانتُ لا تسمح لأم بنك آخر 

 كتعتبر من أىم كظائف البنك ات١ركزم.  ،هدتو كظائف البنوؾ ات١ركزيةلذم شبالقياـ بهذه العملية، بعد التطور ا

صدار أقدـ كظيفة في كظائف البنك ات١ركزم، كقد كانت : تعتبر كظيفة الإصدارتطور وظيفة الإ -1
السبب في ظهور فكرة البنوؾ ات١ركزية، حيث امتلك البنك ات١ركزم اتٟق القانوني دكف غتَه من 

صدار إلى توكيل عملية إكلعل السبب الداعي  2كومية في إصدار النقود.البنوؾ التجارية أك اتٟ
فراط في عملية تفظ بو الدكلة لنفسها ىو خشية الإلى البنوؾ ات١ركزية بدلا من أف تٖإالنقود 

البنك لقد خضع ف 3لى تدىور قيمة النقود كانعداـ الثقة.إلتوفتَ موارد ات١وازنة ت٦ا يؤدم صدار الإ
لى قيود قانونية متعددة في إصداره للنقود الورقية متعلقة أساسا بنوع الأصوؿ إبداية ات١ركزم منذ ال

صدار النقود كلما إه القيود بتُ اتٟرية ات١طلقة في التي تغطي النقود ات١صدرة، كقد تراكحت ىذ

                                       
 .141، ص: ات١رجع نفسو -1
 .373، ص: 2018، مركز الكتاب الأكادتٯي، عماف، الأردف، 1ط، الاقتصاد النقدي والدصرفي، محمد الافندم - 2
 .216ص: ، 1993/1994منشورات جامعة دمشق، رؼ، النقود كات١صا، ىاشم أبو عراج، كماؿ شرؼ - 3
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صدار بوضع قوانتُ تٖدد قييد حرية البنوؾ ات١ركزية في الإدعت اتٟاجة الاقتصادية لذلك، كت
 قابلبت الإصدار النقدم ت٤ددة بأصوؿ معينة.ىو ماجعل مك  1ذلك.

 صدار النقود يتم بناء على مقابلبت تتمثل في:إإف  مقابلات إصدار النقود:  -2

يتكوف من رصيد الذىب ات١وجود لدل البنك ات١ركزم كيعتبر غطاء للئصدار النقدم، إضافة  الذىب: -
 عات.إلى استخدامو ت١واجهة تقلبات رصيد ميزاف ات١دفو 

يكوف مصدر ىذه العملبت عمليات التجارة ات٠ارجية )التصدير كالاستتَاد( أك  جنبية:العملات الأ -
الاستثمارات الأجنبية، أك اتٟصوؿ على قركض كمساعدات من ات٠ارج، أك عن طريق الودائع الأجنبية 

كعوائد اليد العاملة  في البنوؾ الوطنية إضافة إلى فوائد رؤكس الأمواؿ الوطنية ات١ستثمرة في ات٠ارج
 2ات١هاجرة.

يتم إصدار أكراؽ الدين اتٟكومية من طرؼ ات٠زينة أين يتم طرحها القروض الدقدمة للخزينة:  -
للبكتتاب من طرؼ البنوؾ التجارية أك اتٞمهور التي ستقوـ بدكرىا تٓصمها لدل البنك ات١ركزم مقابل 

 3على نقد قانوني. صوؿاتٟ
شاريع كالنشاطات تقوـ البنوؾ التجارية تٔنح قركض لتمويل ت٥تلف ات١ القروض الدقدمة للاقتصاد: -

جل ألى البنك ات١ركزم من إ ظل عدـ كفاية مواردىا قد تلجأ طار عملية التنمية، كفيإالاقتصادية في 
صدار ىم مقابلب الإأعلى قركض، كتعتبر ىذه القركض من خصم الأكراؽ التجارية أك اتٟصوؿ 

 4النقدم.

 ئتمانالا قابة علىثانيا: الر 
تتحدد في توجيو ئتماف الان عملية الإشراؼ كالرقابة على إف الأىداؼ الأساسية للبنك ات١ركزم م

ئتماف إلى الاتٕاىات ات١رغوبة للنشاط الاقتصادم، إضافة إلى إدارة السياسة النقدية بكفاءة الا

                                       
 .168-167ص ص: ، 2010، دار ات١ستَة، عماف، الأردف، 1ط، النقود والدصارف، ت٤مود الوادم كآخركف -1
 .124، ص: 2006، منشورات دار الأديب، اتٞزائر، 1ط، اقتصاد النقود، ات١بارؾ محمد - 2
، عماد الدين للنشر كالتوزيع، 1طبالبنوك الدركزية في ظل نظام الرقابة النقدية التقليدية،  ميةسلاالإ ، علاقة البنوكتٛزة اتٟاج سودار - 3

 .46، ص: 2009عماف، 
 .34، ص: 2008مؤسسة شباب اتٞامعة، الاسكندرية، ، الاقتصاد الدصرفي، خبابة عبد الله - 4
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ىو الأمر الذم يعتبر ضركريا كبالشكل الذم يضمن تٖقيق الاستقرار النقدم كتنظيم عرض النقود. ك 
كتٯتلك البنك ات١ركزم عددا من  1لتحقيق استقرار الأسعار كاتٟفاظ على استقرار قيمة العملة الوطنية.

 الأدكات التي ت٘كنو من ت٦ارسة أعماؿ الرقابة تتمثل في:

جم تَ على اتٟكيقصد بها الأدكات التي يستخدمها البنك ات١ركزم للتأث أدوات الرقابة الكمية: -1
 ئتماف كعرض النقود، كتتمثل في:الكلي للب

يعرؼ بأنو عبارة عن سعر الفائدة أك الثمن الذم يتقاضاه البنك ات١ركزم  سياسة سعر إعادة الخصم: -
فإذا كانت ىناؾ بوادر تضخم، رفع  2مقابل تقدنً القركض كخصم الأكراؽ التجارية في ات١دة القصتَة.

يد تكلفة الاقتًاض على كل من البنوؾ التجارية كعملبئها، فيقل البنك ات١ركزم سعر الفائدة حتى تز 
التوسع في منح الائتماف كتٮفض من كسائل الدفع ات١تاحة في الاقتصاد. أما إذا كانت ىناؾ بوادر 
انكماش فيقوـ البنك ات١ركزم بتخفيض سعر الفائدة لتشجيع الاقتًاض كمن ثم زيادة كسائل الدفع في 

 الاقتصاد.
قياـ البنك ات١ركزم بدخوؿ سوؽ الأكراؽ ات١الية بائعا أك مشتًيا للؤكراؽ  لسوق الدفتوحة:عمليات ا -

ات١الية من ات١تعاملتُ في السوؽ ات١الية من تٚيع الأنواع كخاصة السندات اتٟكومية ك ذلك بهدؼ 
حالة كذلك للتقليل من العرض النقدم في  3خفض أك رفع قدرة البنوؾ التجارية على منح الائتماف.

 قيامو ببيع الأكراؽ ات١الية في حالات التضخم، كزيادتو في حالة قيامو بشرائها في حالات الانكماش.
يعرؼ الاحتياطي القانوني بأنو احتياطي السيولة حيث أف البنوؾ  نسبة الاحتياطي القانوني: -

سائلة إضافة إلى  التجارية تٯكن أف تتضمن احتياطاتها القانونية المحددة لدل البنك ات١ركزم نقود
فعندما  4الأصوؿ السائلة الأخرل بالأسهم كالسندات كالكمبيالات كالذىب كالعملبت الصعبة.

يريد البنك ات١ركزم أف ت٭د من قدرة البنوؾ التجارية على التوسع في الائتماف، فإنو يلجأ إلى 

                                       
 .380-379ص ص: قتصاد النقدي والدصرفي، الا ،محمد أتٛد الأفندم -1
 .244 :ص ،1995، دار الدعرفة الجامعية، الاسكندرية،الاقتصاد النقدي والدصرفي، مصطفى رشدم شيحة -2
 .267،  266 ص: ص ، 1990، دار الثقافة اتٞامعية، القاىرة، التحليل الاقتصادي الكلي، أتٛد جامع - 3
 .192 :ص ،2000 ،عماف ،دار ات١ستَة للنشر ك التوزيع،الإسلامالدالية العامة و النظام الدالي في ، محمد حستُ الوالي،زكريا أتٛد عزاـ -4
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ئتماف. كت٭دث العكس مطالبتها برفع نسبة الاحتياطي القانوني كبالتالي تقل قدرتها على منح الا
 إذا ما أراد البنك ات١ركزم زيادة قدرة البنوؾ التجارية في التوسع في الائتماف.

تتمثل في الأدكات التي يستخدمها البنك ات١ركزم للتأثتَ في تدفقات  أدوات الرقابة النوعية: -2
ة دكف التأثتَ في اتٟجم كاستخدامات التمويل ات١صرفي صوب القطاعات كالنشاطات أك القطاعات الاقتصادي

 1الكلي لتمويل القطاعات الأخرل، كتنقسم إلى ثلبث أنواع:

على أك سقف ائتماني ت٦نوح لقطاعات اقتصادية أيقوـ البنك ات١ركزم بوضع حد  التسهيلات الائتمانية: -
ات ذات معينة، كعدـ تسقيف الائتماف ات١وجو لقطاعات أخرل، كىذا بهدؼ تنشيط الاستثمارات في القطاع

 الأت٫ية.

: يقوـ البنك ات١ركزم بوضع ىيكل لأسعار الفائدة، تْيث يقوـ تٓفضو كزيادة مدة تغيير سعر الفائدة -
ث العكس بالنسبة للقطاعات التي لا تٖظ دالسداد للقطاعات التي يرغب في ت٘ويلها كزيادة نشاطها، كت٭

 باىتمامو.

ات١ركزم برفع نسبة ىامش الاقتًاض )الفرؽ بتُ قيمة يقوـ البنك  ىامش القروض الدضمونة بالسندات: -
القرض كالقيمة السوقية( في حالة التضخم، من أجل تقليل حجم التمويل ات١منوح بضماف السندات في بعض 

 خرل، كيكوف العكس في حالة الانكماش.ساسة دكف التأثتَ في القطاعات الأالقطاعات اتٟ

 2ه الأدكات:من بتُ ىذأدوات الرقابة الدباشرة:  -3

كيعتٍ قياـ البنك ات١ركزم تٔخاطبة ات١ؤسسات النقدية كالبنوؾ كإقناعها بالسياسة الإقناع الأدبي:  -
 النقدية ات١ناسبة حسب ما تقتضيو الظركؼ الاقتصادية السائدة.

الأدبي في كونها ملزمة للبنوؾ كلا تٯكن أف  قناعالإكتٗتلف عن  التعليمات والأوامر الدباشرة: -
 ها كإلا تعرضت لعقوبات.تتجاىل

                                       
غيداء للنشر كالتوزيع، عماف "تجربة السودان أندوذجا"، سلاميالإ والسياسة النقدية في الاقتصاد، النقود ت٤مود عبيد صافٌ عليوم السبهاني -1

 .59-57، ص ص: 2016الأردف، 
 .60، ص: ات١رجع نفسو -2
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كل ىذه الأدكات يقوـ البنك ات١ركزم باستخدامها في إطار سياستو النقدية حسب حاجة الاقتصاد، 
 كىو ما يؤكد الدكر الفعاؿ للبنوؾ ات١ركزية في التأثتَ على ستَ النشاط الاقتصادم.

 ثالثا: البنك الدركزي بنك البنوك

و يقدـ العديد من التجارية، حيث أن بنوؾة بتُ البنك ات١ركزم كالتأتي ىذه السمة من العلبقة ات٠اص     
كيقوـ بالإشراؼ عليها لضماف الاستقرار ات١صرفي، كتتمثل كظيفة البنك ات١ركزم كبنك البنوؾ  بنوؾات٠دمات لل

 1في أربعة كظائف فرعية تتمثل في :

 ؛على أعماؿ البنوؾ شراؼالإرقابة ك القياـ بأعماؿ ال -
 ؛جة للقركض أك اتٟصوؿ على السيولةالأختَ لإقراض البنوؾ عند اتٟايعتبر ات١لجأ  -
 ؛تفاظ بالاحتياطات النقدية للبنوؾالاح -
القياـ بأعماؿ ات١قاصة كالتسويات كالتحويلبت بتُ البنوؾ، كمن ات١عركؼ أف عملية ات١قاصة ت٘كن  -

ذم يقوم دكر البنك ال البنك ات١ركزم من معرفة مركز السيولة لدل البنوؾ مقارنة بأصوت٢ا، الأمر
 شراؼ كالرقابة عليها.ات١ركزم في الإ

زم بنك ىي كوف البنك ات١رك،ك ف الوظيفة الأكلى ت٢ا تٖدث اتٞدؿرغم تطور كظائف البنوؾ ات١ركزية، إلا أ
جراء الدراسات إمة في المجالتُ النقدم كات١الي ك تعتٌ بتقدنً النصح كات١شورة للحكو .ك اتٟكومة كمستشارىا ات١الي

اتٟكومة في  داةأ ات١ناسبة. كىو بهذا الوصف يعتبرلاقتصادية على ات١ستول الكلي من أجل اتٗاذ القرارات ا
تنفيذ سياستها النقدية، كلا يعتٍ ىذا تٖوؿ البنك ات١ركزم إلى إدارة حكومية، بل يظل لو نوع من الاستقلبؿ في 

 إدارتو بالرغم من قيامو بتنفيذ سياسة اتٟكومة.

 

 

                                       
 .379، مرجع سابق، ص: الاقتصاد الدصرفي، محمد الأفندم  - 1
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 ثاني:  دور البنك الدركزي في تدويل عجز الخزينة العموميةالدبحث ال
إف سعي اتٟكومات لتحقيق التنمية الاقتصادية خاصة في الدكؿ النامية اقتضى تدخلبت أكبر منها 

ركزم ما يؤكد على عمق العلبقة ات١الية بتُ البنك ات١في سياسات البنوؾ ات١ركزية بغية تٖقيق التقدـ الاقتصادم. ك 
ىا إلى البنك ات١ركزم لطلب التمويل في حاؿ قصور ت٥تلف مصادر التمويل العادية ؤ العمومية، ىو تٞو  كات٠زينة

، ات١نح الأجنبية، القركض ات٠ارجية(، حيث تلجأ اتٟكومات إلى طلب تسبيقات كفق  )الضرائب، الرسوـ
، كيعتبر تٖديا للبنك ات١ركزم القوانتُ ات١عموؿ بها، أك اعتماد التمويل التضخمي الذم يتطلب توفر شركط معينة

 كونو يسعى من أجل اتٟفاظ على الاستقرار النقدم.

 الدطلب الأول: عجز الدوازنة العامة
إف ت٘ويل عجز ات١وازنة من أقدـ الوظائف التي كانت تقوـ بها البنوؾ ات١ركزية، فقد كانت ت٘وؿ النفقات 

ف أساليب ت٘ويل عجز ات١وازنة كجب التطرؽ إلى اتٟكومية خاصة اتٟربية منها، كمن أجل التطرؽ إلى ت٥تل
 مفهومو كأشكالو، كأسباب حدكثو. 

 أولا: مفهوم عجز الدوازنة العامة وأشكالو

 إف اتٟديث عن عجز ات١وازنة يتطلب التطرؽ إلى مفهومو كأنواعو

 تٯكن تعريف عجز ات١وازنة على أنو:  مفهوم عجز الدوازنة: -1
يرادات العامة، كىو تٯثل أحد ات١تغتَات لعامة )اتٟكومية( كإتٚالي الإات اتٚالي النفقإ"ىو الفرؽ بتُ 

الاقتصادية كات١الية ات٢امة؛ فهو ت٭دد اتٕاه كحجم النشاط اتٟكومي في الاقتصاد الكلي، كما أنو أحد ت٤ددات 
 1الطلب الكلي".

يرادات العامة ات١عتمدة م الإحج زيادة حجم النفقات العامة ات١خصصة عن ،" يقصد بعجز ات١وازنة العامة للدكلة
 2لتمويلها، كىو مصطلح حديث اختلفت الآراء حوؿ مضمونو كطرؽ قياسو ككيفية التعامل معو".

                                       
 .297، ص:  2012صنعاء، الأمتُ للنشر كالتوزيع، ،2ط ، -السياسة والدمارسة -، النظرية الاقتصادية الكليةمحمد أتٛد الأفندم- 1
،  2007كنية، اتٞزائر، ، دار ات٠لد1طدراسة تحليلية مقارنة،  الإسلاميتدويل عجز الدوازنة للدولة في الاقتصاد ، كردكدم صبرينة  - 2

 .87ص:
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يرادات العامة التي خصصتها ف عجز ات١وازنة ىو عدـ كفاية الإيتضح من خلبؿ التعريفتُ السابقتُ، بأ
 لى مصادر ت٘ويل جديدة.إة الدكلة لتمويل النفقات العامة، كبالتالي تصبح في حاج

توجد عدة مقاييس لقياس عجز ات١وازنة كذلك حسب ات٢دؼ من القياس  أشكال عجز الدوازنة: -2
 منها:

يرادات تٞميع ات٢يئات نفاؽ كالإالإ لفرؽ بتُ إتٚالي ت٣موع أنواعيقاس با العجز الجاري: -2-1
مة من السنوات نفاؽ لأجل تسديد الديوف ات١تًاكالإ ومية مطركحا منو ت٣موع ت٥صصاتاتٟك

السابقة. كيفيد ىذا ات١قياس في معرفة صافي احتياجات القطاع اتٟكومي من ات١وارد كالتي 
رادات اتٞارية، لإياتٞارم كا نفاؽاض. كتٯكن اف يكوف الفرؽ بتُ الإت٬ب ت٘ويلها بالاقتً 

دات يرالانفاؽ الاستثمارم، فيما تعبر الإحيث تٯثل الانفاؽ اتٞارم ت٣موع الانفاؽ دكف ا
 1اتٞارية عن الايرادات العادية.

كيعمل  2: ىو الفرؽ بتُ العجز اتٞارم كفوائد الديوف ات١تعاقد عليها سابقا،العجز الأساسي -2-2
على استبعاد فوائد الديوف باعتبارىا تصرفات ماضية كذلك من أجل إعطاء صورة عن 

 3السياسة ات١الية اتٟالية.
نفقات ات١تعلقة باتٟكومة ات١ركزية كالمجموعات المحلية تٯثل الفرؽ بتُ ت٣موع ال العجز الشامل: -2-3

النظرة الشاملة للقطاع اتٟكومي تتطلب  فإكبالتالي ف 4كمؤسسات القطاع العاـ كإيراداتها،
 عدـ استبعاد ات١ؤسسات ات١الية اتٟكومية عند قياس عجز ات١وازنة العامة.

قتصادية، أك العجز المحتمل كىو مقياس للعجز في أكقات الاختلبلات الا العجز الذيكلي: -2-4
استمراره ما لم تتخذ إجراءات لإزالتو، أك تصحيح الاختلبلات ات١سببة للعجز، كمن أمثلة 

                                       
،  2018، سبتمبر 6العدد ، 3المجلدت٣لة اقتصاديات الأعماؿ كالتجارة، ، العجز الدوازني في الجزائر الأسباب النتائج والحلول، بودلاؿ علي - 1

 .456ص: 
، 2، العدد 11آفاؽ علمية، المجلد  ت٣لة(، 2016-2000، قراءة في تطور العجز الدوازني وأساليب تدويلو في الجزائر)زىتَ بن دعاس -2

 .319، ص: 2019
 .456بودلاؿ علي، مرجع سابق، ص:  - 3
 .319، مرجع سابق، ص: زىتَ بن دعاس -4
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يرادات اتٟكومية على مصدر أساسي كإيرادات النفط أك الاختلبلات الاقتصادية اعتماد الإ
 1نتاجية للبقتصاد الكلي.لات الأسعار أك اختلبؿ القدرة الإاختلب

يسمى أيضا بالعجز ات١صحح للتضخم، لأنو يقيس العجز في ظركؼ  التشغيلي: العجز -2-5
قتًاض الدكلة ناقصا اتٞزء الذم دفع كفوائد إ م، كيتمثل العجز ىنا في متطلباتالتضخ

 2لتعويض الدائنتُ عن ات٠سارة التي تٟقت بهم نتيجة للتضخم.

على البحث عن مصادر لتمويلو، خاصة الدائمة كمهما يكن نوع العجز اتٟاصل، فإف ات٠زينة العمومية ت٣برة 
 منها.

 ثانيا: أسباب عجز الدوازنة
ت٩فاض تٯكن حصر أىم أسباب عجز ات١وازنة في عاملتُ رئيسيتُ ت٫ا: زيادة النفقات العامة أك ا

 يرادات العامة، أك حدكثهما معا.الإ

 زيادة النفقات:  -1
 3وـ بإنفاقو شخص عاـ قصد إشباع حاجة عامة".تعرؼ النفقة العامة على أنها:" مبلغ من النقود يق

 الشؤكف الاجتماعية نفاؽ كطبيعة الدكلة، كمدل تدخلها فينفاؽ باختلبؼ أكجو الإكتٗتلف سياسة الإ
لتحقيق الرفاه فمع تطور مفهوـ الدكلة اتٟديثة، أصبحت الدكلة تتحمل كظائف ككاجبات عديدة  .كالاقتصادية

قامة البتٌ إكالتعلمية كالتًفيهية، إلى جانب ات٠دمات الصحية كالثقافية نفاؽ على للمجتمع، كذلك بالإ
كمن ات١عركؼ أنو من خصائص النفقات  4الاقتصادية الأساسية، ما ترتب عليو ت٪و النفقات العمومية كاتساعها.

ب العات١ية الثانية نفاؽ في ميزانيات الكثتَ من الدكؿ بعد اتٟر يدة عبر الزمن، كقد تزايد حجم الإالعامة أنها متزا
...( لتغطية إنفاؽ في التوسع كأدل ذلك ئرة الإفاستمرت دا لى زيادة الأعباء ات١الية للؤفراد )ضرائب، رسوـ

 النفقات ات١تزايدة.
                                       

 . 300، ص: مرجع سابق، النظرية الاقتصادية الكلية، السياسة والدمارسة، محمد اتٛد الأفندم-1
 .137كردكدم صبرينة، مرجع سابق، ص:   - 2
 .36، ص: 2015، دار الثقافة للنشر كالتوزيع، عماف، 9ط، الدالية العامة والتشريع الضريبي، القيسياعاد تٛود  -3
، دار النفائس، عماف، 1، ط-دراسة مقارنة بين الاقتصاد الوضعي والاقتصاد الاسلامي–، توازن الدوازنة العامة تٛدم ين محمد بن صافٌ - 4

 .150، ص:  2013
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سباب يقصد بالأسباب الظاىرية تلك الأ؛ ت ت٢ا أسباب ظاىرية كأخرل حقيقيةإف ظاىرة تزايد النفقا
ك ؽ عدديا دكف أف يقابلو زيادة حقيقية كفعلية في حجم ات٠دمات ات١قدمة أنفاالتي تؤدم إلى زيادة رقم الإ

م زيادة في نصيب الفرد من ات٠دمات العامة التي تقدمها الدكلة من خلبؿ أأم لا تقابلها  ؛تٖستُ مستواىا
سبة مشاريعها كأعمات٢ا، فهي زيادة رقمية كتظهر بشكل كاضح في تدىور قيمة النقود كتغيتَ أساليب المحا

 1كاتساع اقليم أك مساحة الدكلة. اتٟكومية

أما الأسباب اتٟقيقية فيقصد بها الأسباب التي تؤدم إلى ات١نفعة الفعلية التي تٖصل عليها الدكلة كالتي 
 2تؤدم إلى زيادة نصيب الفرد من السلع كات٠دمات، كتتمثل ىذه الأسباب في:

 جاحية الاجتبدأت الدكلة تتدخل من الن الأسباب الاجتماعية: -1-1

ماعية لإحداث عدالة في توزيع الدخل كالقضاء على الفقر ت٦ا تطلب زيادة النفقات العامة  -
 خاصة مع الزيادة السكانية ات١ستمرة كالتي تٖتاج إلى ات١زيد من النفقات. 

مع تطور دكر الدكلة كزيادة تدخلها في النشاط الاقتصادم خاصة بعد  الأسباب الاقتصادية: -1-2
كما تبعو من اتٕاه الدكلة إلى القياـ بأعماؿ البناء كالإنتاج، كاف  1929د الكبتَ سنة أزمة الكسا

 من الطبيعي أف ينعكس ذلك في زيادة النفقات العامة للدكلة.
لقد حدثت زيادة في نفقات الدكلة الرأتٝالية كاتٞارية ات١وجهة إلى  دارية والدالية:الأسباب الإ -1-3

نتيجة زيادة تدخل الدكلة في النشاط الاقتصادم كحاجتها إلى التنظيم الإدارم للدكلة كذلك 
 جهاز إدارم قوم.

مع زيادة كت٪و العلبقات السياسية الدكلية كزيادة مستول التمثيل الدبلوماسي  أسباب سياسية: -1-4
بتُ الدكؿ كزيادة حدة النزاعات كاتٟركب كاتٟاجة إلى التسليح كتٛاية اتٟدكد كانتشار ات١بادئ 

                                       
- نيات في السابق كفق مبدأ ات١يزانية الصافية )لا تسجل النفقات الا بعد طرح الايرادات منها(، أما حاليا فتدرج كل النفقات كاف يتم اعداد ات١يزا

 كىو ما يؤدم إلى تضخم عددم في النفقات. كالايرادات دكف إجراء أم مقاصة
 .53أعاد تٛود القيسي، مرجع سابق، ص:  -1
 .75، ص:2014، الاكادتٯيوف للنشر كالتوزيع، عماف، الأردف، 1طة العامة،الداليدارة الإ، حسن محمد القاضي -2
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ة كإلزاـ الدكلة بتقدنً العديد من ات٠دمات للفقراء، كاف من الطبيعي أف يزداد حجم الدتٯقراطي
 النفقات العامة.

كجود عدة طرؽ  قتًاض)سهولة الاى زيادة النفقات العامة ىم العوامل التي ساعدت علأكما أف من 
ا على زيادة الإنفاؽ  عللبقتًاض مثل الاكتتاب العاـ لدل اتٞمهور كما ت٭ملو من مغريات( فكاف عاملب مشج

لى إط كالفوائد ات١تًتبة عنو، إضافة قتًاض في حد ذاتو سببا لزيادة الإنفاؽ من خلبؿ دفع الأقساكما يشكل الا
 .فاؽنالإات التي تغرم اتٟكومة لزيادة يرادلإتسجيل فوائض في ا

 يرادات العامةانخفاض الإ  -2
ية التي تعتمد عليها الدكلة لتغطية نفقاتها ات١تزايدة، يرادات العامة من أىم أدكات السياسة ات١التعتبر الإ

لذلك تٖاكؿ الدكؿ تنويع إيراداتها العامة من أجل تغطية أكبر قدر ت٦كن من النفقات العامة، كمن أىم ىذه 
، مداخيل أملبؾ الدكلة، كالإتاكات كالغرامات، القركض كالإصدار النقدم.  الإيرادات الضرائب كالرسوـ

لعامة ىي تلك ات١صادر التي تتحصل منها الدكلة على الأمواؿ اللبزمة لتسديد نفقاتها، فهي عبارة فالإيرادات ا
 1عن كل الأمواؿ النقدية كالعينية كات١نقولة كالعقارية التي ترد إلى ات٠زينة العمومية للدكلة.

 2من أىم العوامل التي تؤدم إلى ات٩فاض الإيرادات مايلي:

كتقاس بنسبة الضرائب تٔختلف أنواعها إلى الناتج المحلي  الضريبية: الضعف الشديد في الطاقة -2-1
 %30لى إفي البلداف النامية بينما تصل  %20-15الإتٚالي، حيث تتًاكح ىذه النسبة بتُ 

 في الدكؿ ات١تقدمة؛
كيعود ذلك إلى عدـ توفر أجهزة  جمود النظام الضريبي وعدم تطويره لخدمة أىداف التنمية: -2-2

 لى التعقيدات التي تعرفها الأنظمة الضريبية؛إالتقتٍ كات١هتٍ للعاملتُ، إضافة ات١ستول  حديثة كتدني
يؤثر التهرب الضريبي بشكل كاضح في حصيلة الضرائب، كما أف غموض  التهرب الضريبي: -2-3

 القوانتُ الضريبية كالفساد ت٢ما دكر مهم في تشجيع التهرب الضريبي؛

                                       
 .95،96، ص ص:  2018، دار تٛيثرا للنشر كالتًتٚة، القاىرة، مصر،1ط، أساسيات الدالية العامة، دردكرم تٟسن، لقليطي الاخضر -1
 .156-154، ص ص: تٛدم بن محمد بن صافٌ، مرجع سابق - 2
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تتمثل في عدـ تٖصيل الضرائب في مواعيدىا المحددة، إما ك  تأخر الدستحقات الدالية للدولة: -2-4
 لضعف الإمكانات أك بسبب التعقيدات في تقدير كتٖصيل الضريبة؛

لى تدىور ات١وارد إكالتي تؤدم  تدىو الأسعار العالدية للمواد الأولية التي تصدرىا الدول النامية: -2-5
الكة ت١صادر الإنتاج، أك بشكل السيادية، كذلك إما بشكل مباشر عندما تكوف الدكلة ىي ات١

 غتَ مباشر عندما تقل حصيلة الضرائب ات١فركضة على إنتاج ىذه ات١واد أك تصديرىا.

صبحت تستخدمو لتحقيق أىداؼ أذاتو لدل الكثتَ من الدكؿ التي  لم يعد عجز ات١وازنة مشكلب في حد
ت٥تلفة، إلا أف ات١شكل الفعلي ىو كيفية  النمو الاقتصادم من خلبؿ التوسع في الإنفاؽ كت٘ويل برامج تنموية

 ت٘ويل ىذا العجز.

 الدطلب الثاني: تدويل عجز الدوازنة عن طريق الدين العام
يرادات العامة، إلا أف الكثتَ من الدكؿ في حالة عدـ كفاية ىذه العادية للئ ردلرغم من تنوع ات١صاعلى ا

تصبح مصدرا عاديا في حالة استمرار العجز لفتًات  ات١صادر تلجأ إلى القركض العامة لتمويل عجزىا،كالتي
 طويلة رغم كونها غتَ ذلك.

 ومبرراتو أولا: مفهوم الدين العام

ذف من كتتعهد برده مع الفوائد طبقا لإ –أفراد، مصارؼ، دكؿ  –" ىو مبالغ تستدينها الدكلة من الغتَ 
 1تو ككيفية تسديده"السلطة التشريعية كالذم يتضمن تٖديد مبلغ القرض كفائدتو كمد

ليو كرصيد متًاكم كليس تدفقا، كبعبارة إاتٟكومي ت١دة سابقة، لذلك ينظر  "تٯثل الدين العاـ مقدار الاقتًاض
أخرل الدين العاـ ىو رصيد من التزامات اتٟكومة التي ت٢ا أبعاد زمنية ت٥تلفة تٕمعت عن عمليات حكومية 

 2".تلتزـ اتٟكومة بسدادىا كفق جدكؿ زمتٍ ت٤دد

ليو الدكلة عندما تعجز عن توفتَ مصادر أخرل إيرادات العامة، تلجأ ل الدين العاـ مصدرا من مصادر الإ" تٯث
 1كلاسيما من الضرائب، فتقتًض إما من الأفراد أك من ىيئات ت٤لية أك دكلية أك دكؿ أجنبية"

                                       
 .164، ص: 2011، دار دجلة، الأردف، 1ط،اقتصاديات الدالية العامة، سعيد علي العبيدم - 1
 .105، ص: مرجع سابقيوسف حسن يوسف،  - 2
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ت٥تلفة داخلية أك خارجية، ت٦ا سبق يتضح أف الدين العاـ ىو الأمواؿ التي تقتًضها الدكؿ من مصادر 
، كيعتبر مصدرا من مصادر الإيرادات العامة. كفي كل الأحواؿ تفاؽالإ على أف تسدده في كقت لاحق حسب

يكوف للبنك ات١ركزم دكرا ت٤وريا في ىذه العملية، سواء بدكر ات١قرض أك دكر الوسيط في حالة تٞوء ات٠زينة 
 العمومية إلى مصادر أخرل.

ات٠ارجية مصدرا اضطراريا، حيث تفضل الدكؿ القركض الداخلية نظرا ت١ا تٖملو القركض كتعتبر القركض 
ات٠ارجية من ت٥اطر متعددة، منها تٖميل الاقتصاد الوطتٍ أعباء نقدية كعينية، كما أنها تٕعل الدكلة ات١قتًضة في 

 حالة تبعية اقتصادية كسياسية للدكلة ات١قرضة. 
 اخلي للمبررات التالية:كتلجأ اتٟكومة إلى الدين الد

إف ات١برر الأساسي للجوء إلى الاقتًاض، ىو حاجة الاقتصاد الوطتٍ إلى  الدبرر الدالي: -1
التمويل، ىذه اتٟاجة التي عادة لا تٯكن تأمينها عن طريق الضرائب سواء برفع ات١عدؿ 

 2 الضريبي، أك عن طريق إحداث ضرائب جديدة لأف ىذا الإجراء لو أبعاده كت٤دداتو:
عندما تصل الضرائب إلى حدىا الأقصى، ك ذلك ببلوغ ات١عدؿ الضريبي  -1-1

ت، ذطاقة التكليفية الوطنية قد استنفنسبتو ات١ثلى، الأمر الذم يعتٍ أف ال
تْيث لم يعد الدخػل الوطتٍ قادرا على تٖمل ضغط ضريبي إضافي، كإلا أدل 

 ذلك إلى تدىور النشاط الاقتصادم كتدىور مستول ات١عيشػة؛
عندما تكوف ت٢ذه الضرائب الإضافية ردكد فعل عنيفة من قبل ات١كلفتُ، ك  -1-2

ىذا ما يعتٍ بأنو بالإضافة إلى اتٟدكد الاقتصادية للضريبة، ىناؾ حدكد 
ا على الدكلة في الاستعانة بها نتيجة ت١ا  أخرل ذات طبيعة نفسية، تضع قيدن

ات التي سيسلكو ات١كلفتُ من غش ك تهرب ضريبي، خاصة في الاقتصاد
تسيطر على بنيتها اتٞبائية، الضرائب ات١باشرة، ك ىذا ما يؤدم بدكره إلى 

 ضعف ات١ردكد اتٞبائي. 

                                                                                                                    
 .3، ص: 2016يوليو  26ات١عهد ات١صرم للدراسات السياسية كالاستًاتيجية، ، أزمة الدين العام الدصري رؤية تحليلية، أشرؼ محمد دكابة - 1
 .443، ص 1974، دار النهضة، بتَكت، ن الدالي في الاقتصاد العام، أصول الفأتٛد عادؿ حشيش - 2
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كذلك تبعنا لطرؽ  قتصادم مزدكج للجوء إلى الاقتًاض الداخلي،اىناؾ مبرر  :الدبرر الاقتـصادي -2
 1أك بهدؼ معاتٞة حالات ظرفية: قتصاديةاصداره، التي قد تكوف بهدؼ ىيكلة إ

التأثتَ على ات٢يكيلية الاقتصادية: كيظهر ىذا التأثتَ عندما تستعمل الدكلة    -2-1
القركض لتمويل عملية الاستثمار، كإنشاء مشاريع أك استثمارات منتجة. إف 
اللجوء إلى القركض في ىذه اتٟالة تٯكن تبريره بأف ما ينتج عن ىذه 

للجوء إلى الاستثمارات تٯكن أف يغطي ات١صاريف التي أنفقت جراء ا
القرض. كعليو تٯكن القوؿ بأف ستعماؿ القركض في ت٘ويل مشاريع استثمارية 
منتجة، لن يسبب مشكلبت أك عقبات مالية، لأف كل مستفيد من ىذه 

 ات١شاريع يستطيع تٖمل عبئها. 
التأثتَ في الظركؼ الاقتصادية: كيتجلى ذلك عندما تلجأ الدكلة إلى القرض   -2-2

الشرائية الفائضة في سبيل مكافحة التضخم،  كوسيلة لامتصاص القدرة
كحتى يكوف للقرض تأثتَ على التضخم، ت٬ب أف يتم الاكتتاب فيو على 
شكل ماؿ جاىز فتنخفض في ىذه اتٟالة القدرة الشرائية للمكتتبتُ، بشرط 
ألا يستعمل ىذا ات١اؿ لتمويل الإنفاؽ العاـ كإت٪ا يعاد ضخو في الدكرة 

 الاقتصادية.
تْيث تكوف  ،ي مبرراظركؼ يصبح فيها اللجوء إلى القرض الداخل ىناؾ ات١بررات السابقة لىإضافة إ

لى موارد مالية كلا تٯكنها الضغط على النفقات العامة كتقليصها خاصة اذا تعلق الأمر بنفقات إالدكلة تْاجة 
 حربية أك حالات الكوارث الطبيعية.

 ثانيا: مصادر الدين العام الداخلي
زينة العمومية أف تلجأ إلى الاقتًاض ات١باشر من البنك ات١ركزم أك الاقتًاض غتَ ات١باشر عن طريق تٯكن للخ

 طرح السندات سواء للبنوؾ التجارية أك القطاع غتَ ات١صرفي. 
 

                                       
، ت٣لة جامعة تشرين للبحوث كالدراسات العلمية، سلسلة العلوـ الاقتصادية طبيعة القرض العام ومبرراتو وآثاره الاقتصادية مي ت٤رزم، - 1

 .76، ص:2016، 2، العدد 38كالقانوية، المجلد 
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 :الاقتراض من البنك الدركزي -1

ة للحصوؿ من تلجأ اتٟكوم، حيث ت٘ويلب مباشرا للخزينة العموميةيعتبر اللجوء إلى البنك ات١ركزم  
البنك ات١ركزم على الأمواؿ اللبزمة لتغطية نفقاتها، باعتباره بنك الدكلة كككيلها كمستشارىا ات١الي إذ تعد ىذه 
الوسيلة من بتُ الوسائل التي تعتمدىا الدكلة في تسوية العجز ات١الي اتٟكومي، كما كتعد أرخص أنواع الاقتًاض 

مؤقتة( يقدمها البنك ات١ركزم للحكومة بانتظار جباية  لفان س  وؼ )اتٟكومي. كتعد عملية السحب على ات١كش
غتَ عادية )استثنائية( في أكقات الكساد أك اتٟرب أك  لفان س  الضرائب أك الاقتًاض من اتٞمهور، كتعد 

الطوارئ، كتؤدم إلى زيادة كمية النقود في التداكؿ كتوسيع عرض النقد، حيث ترتبط تٓلق نقود جديدة 
كيبقى الاعتماد على ىذه الوسيلة ت٤ددا بشركط معينة  1عجز ات١الي اتٟاصل في ات١وازنة العامة للدكلة.مساكية لل

 )سقف ت٤دد أك نسبة معينة، مهلة التسديد(.

 الاقتراض من البنوك التجارية:  -2

دىا في من موار  اجزءبالنسبة للبنوؾ التجارية ك بالنظر إلى طبيعة نشاطها ات٢ادؼ إلى الربح، فإنها توظف 
شػراء السندات اتٟكومية كات١تمثلة عادة في أذكنات ات٠زينة نظرا لانعداـ درجة ات١خاطرة بها من جهة، كقابلية 

عملية الشراء ىذه تعكس التسهيلبت الائتمانية التي ت٘نحها البنوؾ  .لدل البنك ات١ركزم من جهة ثانية خصمها
ة غتَ مباشرة إلى إصدار نقدم جديد خاصة إذا لم يكن لدل للخزينة العمومية، كالتي تؤدم في النهاية كبطريق

كأذكنات ات٠زانة تعتبر إحدل أدكات التدخل في السوؽ  2البنوؾ التجارية قدرا مناسبا من الاحتياطات النقدية.
 النقدية عن طريق سياسة السوؽ ات١فتوحة التي يقوـ بها البنك ات١ركزم.

 الاقتراض من القطاع غير الدصرفي: -3

بغرض بيعها للؤفراد أك  3ثل ىذا الأسلوب في قياـ اتٟكومة بإصدار سندات أك أذكف خزانة،يتم 
ات١ؤسسات غتَ ات١صرفية مثل شركات التأمتُ كبنوؾ الادخار. كيعتبر إصدار السندات اتٟكومية بأنواعها اقتًاضا 

                                       
 .111-110ق، ص ص: يوسف حسن يوسف، مرجع ساب -1
أطركحة دكتوراه علوـ في العلوـ ، 2013-1990حالة الجزائر  –،الدين العام الداخلي الانعكاسات الدالية والنقدية معيوؼمحمد أ -2

 .13، ص:2014/2015، 3الاقتصادية، جامعة اتٞزائر
 .81، ص:2017فكر كالقانوف للنشر كالتوزيع، مصر، دار ال، أذون وسندات الخزانة العامة دراسة مقارنة، علبء ابراىيم عبد ات١عطي -3
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ات٠يار الأفضل لتمويل عجز غتَ مباشر، ت١واجهة احتياجاتها ات١الية أك امتصاص فائض السيولة، كما تعتبر 
 1ات١وازنة دكف اللجوء الى زيادة الضغط الضريبي.

يتضح دكر البنك ات١ركزم في كل شكل من أشكاؿ الاقتًاض السابقة، بصفتو الوكيل ات١الي للحكومة، 
 حتى إذا كانت القركض من مصادر أخرل غتَ البنك ات١ركزم فهو من يتولى إدارة ىذا الدين كطرحو للبكتتاب.

 الدين العام وأثر الدزاحمةثالثا: 
إف ت٘ويل عجز ات١وازنة من خلبؿ الدين العاـ من ات١رجح أف تكوف لو آثار طاردة أك مزاتٛة للقطاع 

مكاف توجيهها ت٨و الاستثمار أك زيادة كاف بالإ   القطاع ات٠اص كالأفراد ات٠اص، فالأمواؿ التي اكتتب فيها
نتاج، كىكذا فاف جزءا مهما من السيولة قد تم امتصاصو من طرؼ لإستهلبؾ الذم من شأنو أف ت٭فز االا

كلتشجيع الاكتتاب في الدين العاـ، كالذم ت٭وم جزء منو  .، ت٦ا قد يكوف لو آثارا انكماشيةالقنوات اتٟكومية
فع لى ر إود، فإف السلطات العامة قد تلجأ التعويض عن ارتفاع معدلات التضخم كات٩فاض القوة الشرائية للنق

 2أسعار الفائدة، كالنتائج المحتملة لذلك ىي ات٩فاض الاستثمار ات٠اص كارتفاع معدلات التضخم من جديد.
 حتى الاستثمار كالنمو على إت٬ابي اتٟكومي تأثتَ قتًاضللب بأف توحي النظرية الأدبيات فإف كىكذا

 استخداـ أف إلى تشتَ السابقة واملفإف الع المحصلة كفي ،معاكسا تأثتَا بعده يصبح الديوف، من معتُ مستول
  على تٚيعا تعمل سوؼ ملبئمة اقتصادم ت٪و بنية في الاقتصادية كاستقرار الأكضاع أمثلب استخداما الدين

 .الاقتصادم النمو معدؿ كزيادة الديوف تٗفيف عبء
تعتمد بالدرجة  كيلعب القطاع ات٠اص ت٤ركا أساسيا في الاقتصادات ات١تقدمة، أما الدكؿ النامية فمازالت

ىامة لتحقيق  داةأىو ما ت٬عل من الاقتًاض اتٟكومي الأكلى على القطاع العاـ لتحقيق التنمية الاقتصادية، ك 
ذلك في ظل تزايد النفقات العامة، ت٦ا يؤدم إلى تراجع مكانة القطاع ات٠اص كدكره في الاقتصاد، حيث يؤدم 

 إلى الاستثمار. ذلك إلى سحب مدخراتو التي كانت يفتًض أف توجو

                                       
.1- René Teboul , Macroéconomie , Edition Foucher, paris, 2006, p :181 

 .164كردكدم صبرينة، مرجع سابق،  ص:  -2
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 التضخمي التمويل الثالث: تدويل العجز الدوازني عن طريق الدطلب
تستطع   لم ذاإك ، كرسوـ ضرائب من العامة يراداتالإ طريق عن نفقاتها تغطية الدكلة تستطع لم ذاإ

عدـ ك  خدمة القركض إلى أقصاىا ككصوؿ الوطتٍ للبقتصاد الاستيعابية الطاقة بسبب للبقتًاض اللجوء كذلك
 .بالعجز التمويل أك التضخمي مايعرؼ بالتمويل أك النقدم الإصدار إلى يتم اللجوء ها،تٖمل على قدرةال

 التضخمي التمويل مفهوم :أولا
تستخدـ أدبيات ات١الية العامة عدة مصطلحات للتعبتَ عن معتٌ التمويل بالعجز، مثل ت٘ويل عجز  

عجز في ات١وازنة، أم توسع في  حيث يعرفو البعض بأنو: "إحداث ات١وازنة العامة بالعجز، كالتمويل بالتضخم،
نفاؽ العاـ ثم العمل على سد ىذا العجز عن طريق خلق نقود جديدة بالالتجاء إلى البنك ات١ركزم الذم الإ

 1يقوـ بالإصدار اتٞديد أك عن طريق التوسع في الإئتماف ات١صرفي".
النقود، بل أف فتح اتٟسابات الإئتمانية كالاعتمادات أماـ  فالتمويل التضخمي لا يقتصر على إصدار كطبع

 2ات١نتجتُ كأصحاب الأعماؿ بالشركط ات١لبئمة ىي من أنواع التمويل التضخمي.
كعليو فإف التمويل التضخمي ىو مصدر غتَ عادم لتمويل عجز ات١وازنة عن طريق خلق نقود جديدة  

 تح حسابات إئتمانية حسب ما تقتضيو اتٟاجة الاقتصادية.سواء بضخها مباشرة في الاقتصاد أك عن طريق ف

 ثانيا: مبررات اللجوء الى التمويل التضخمي
 3النقدم اتٞديد في: صدارالإ تٯكن إت٬از مبررات 
 يعتبر ات١لجأ الأختَ الذم تلجأ إليو اتٟكومات لتمويل العجز ات١وازني؛ -
كأنو صاحب دائما عملية النمو يرل آرثر لويس أف للتضخم في ظركؼ معينة بعض الفوائد  -

الاقتصادم السريع في ركسيا كالياباف كتركيا كالبرازيل كات١كسيك كمن ات١مكن اعتباره عاملب مساعدا 
 شرط أف يتوقف عند حد معتُ؛

                                       
دار الفكر اتٞامعي، صاد الوضعي، والاقت سلاميالإلتمويل بالعجز من منظور الفقو ، الآثار الاقتصادية لابراىيم متولي ابراىيم حسن ات١غربي -1

 .37، ص: 2010الاسكندرية، 
 .99-98، ص ص: 2000سكندرية، مؤسسة شباب اتٞامعة، الإالتضخم الدالي،  غازم حستُ عناية، - 2
 .44-43ابراىيم متولي ابراىيم حسن ات١غربي، مرجع سابق: ص ص:  - 3
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سنويا تٯكن أف يشجع على  %5لى إ 3كالذم لا يتجاكز معدلو ما بتُ أف التضخم ات١عتدؿ  -
 التنمية؛

صدار النقدم اتٞديد لقناعتها بأف الاقتصاد إلى الإ للجوءسيكية ترفض اذا كانت النظرية الكلبإ -
لى اللجوء إلى الإصدار النقدم في ظل إامل، فإف النظرية الكينزية تدعو يكوف في حالة التشغيل الك

النظاـ الرأتٝالي طات١ا كاف ىناؾ نقص في التشغيل ككاف اتٞهاز الإنتاجي للدكلة مرنا، شرط أف 
 لى التشغيل الكامل.إعن الإصدار النقدم تٔجرد الوصوؿ لة تتوقف الدك 

 ثالثا: أنواع التمويل التضخمي
 للتعريف السابق يلبحظ تركيزه على جانبتُ: ات١تأمل

 الدكلة "قياـ:النقدم بالإصدار كيقصد الإصدار النقدي الجديد )التمويل النقدي الصريح(: -1
 1".العامة النفقات ت٘ويل لاستخدامها في الدكلة لىإ تؤكؿ الورقية النقود من ضافيةإ كمية تٓلق

القانوف،  ت١ا تٮوللها كفقا ات١ركزم البنك ىي تكوف ما التي غالبا النقدية السلطة طرؼ صدار منكيكوف الإ
تٖمل  على الاقتصاد قدرة كمدل الاقتصادية اتٟالة أت٫ها من لعل معايتَ عدة كفق النقدم الإصدار كتتم عملية

 .الإضافية يةالنقد الكتلة
. كبدأ مصطلح "ىليكوبتً الأمواؿ" من  عن مصطلح "ىليكوبتً الأمواؿ"يتُكقد تٖدث بعض الاقتصاد

ىذا يعتٍ أف )في كتابو "الكمية ات١ثلى من النقد"،  1969مؤسس ات١درسة النقدية "ميلتوف فريدماف" في عاـ 
ىليكوبتً كغالبنا ما يستخدـ "جل زيادة الطلب(، من أ للؤفراد البنك ات١ركزم يقوـ بتوزيع الأمواؿ "المجانية" 

الأمواؿ" لوصف تصرفات البنوؾ ات١ركزية، أم أنها "أسقطت أموالان على الاقتصاد حيث أف ات٢دؼ ىو زيادة 
كات١ستخدـ في  Buiterالقاعدة النقدية"، كالتعريف الآخر ات١قتًح لأمواؿ ات٢ليكوبتً ىو التعريف ات١قدـ من قبل 

لأتْاث، يفتًض "أف تقوـ الدكلة بتوزيع الأمواؿ على ات١واطنتُ )أك تٗفيض الضرائب، كىو نفس العديد من ا
الشيء من الناحية النظرية( أك ت٘ويل الاستثمارات كجزء من سياسة منسقة مع البنك ات١ركزم من خلبؿ إصدار 

                                       
1 - GRIMAUD André, analyse macro-économique, montchrestien,paris, 1999, pp 106-107. 
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 Overt Monetary)( OMF)النقود". كىذا ات١فهوـ مرادؼ لػ "التمويل النقدم الصريح" 

Financing).
1 

المحلي  الناتج في اتٟاصلة الزيادة مع تتناسب لا زيادة النقود عرض زيادة إلى الوسيلة ىذه كتؤدم
 قدرا من تعبئ أف من اتٟكومة تتمكن اتٟالة ىذه كفي ، الارتفاع إلى للؤسعار العاـ ات١ستول الإتٚالي،ت٦ايدفع

 الوسيلة قد ىذه أف ،كرغم إجبارم بشكل ليهاإ ات١وارد ويلتٖ طريق عن بات١وازنة العجز تٟجم مساكيا ات١وارد
 2تضخم. عنها ينجم حيث كخيمة كلفة ذات اتٟقيقة في أنها إلا للسلطة ميسورة ك سهلة تبدك

كما أنو من شأف "ىليكوبتً الأمواؿ" أف يدعم الاقتصاد من خلبؿ تٖفيز الإنفاؽ، كالنمو الاقتصادم، 
كىو ما قد يسمح للبنوؾ في النهاية برفع معدلات الفائدة أعلى مستول  كتوقعات التضخم في ات١ستقبل،

رغم ت٥اطرىا، فإنها تفتقد في الوقت اتٟالي  ت٢ا أىداؼ إت٬ابية أف سياسة "ىليكوبتً الأمواؿ"  . كرغم ""صفر
 .للئتٚاع الذم ت٬علها تنطلق بشكل فعلي لتنشيط الاقتصادات

:" ت٤اكلة التأثتَ على أسعار الفائدة من خلبؿ شراء أك كتعرؼ على أنها :سياسة التيسير الكمي -2
 بيع الأكراؽ ات١الية من النظاـ ات١صرفي، كبالتالي التأثتَ على مستول الاحتياطات التي تٖتفظ بها

قراض من جهة، كدفع أسعار الأصوؿ للؤعلى لى التوسع في الإإالبنوؾ في النطاـ، كامتداد ذلك 
يو التسهيل الكمي، كيعرؼ بأنو:" سياسة نقدية يطبقها البنك كما يطلق عل   3من جهة أخرل".

ات١ركزم بشراء سندات حكومية من ات١ؤسسات ات١الية تٔا فيها البنوؾ التجارية، ت٦ا يدعم الإقراض 
 4كزيادة الإئتماف ت٦ا يؤدم إلى خلق النقود".

ة لتحفيز الاقتصاد كما تعرؼ على أنها: "سياسة نقدية غتَ تقليدية تستخدمها البنوؾ ات١ركزي
الوطتٍ عندما تصبح السياسة النقدية التقليدية غتَ فعالة. يتم تنفيذ ىذه السياسة بشكل عاـ من 

                                       
1
- Julien Pinter, Helicopter money : la nouvelle solution des banques centrales ? 

http://www.bsi-economics.org/90-helicopter-money-la-nouvelle-solution-des-banques-

centrales,22 august 2019 at 14:24 

 .25، ص:1987مطبوعات مكتبة مدبولي، القاىرة، ، فكر الأزمة، رمزم زكي -2
ت٣لة ميلبؼ للبحوث زائر وفق قانون النقد والقرض... ىل يتعلق الأمر بالتيسير الكمي،، ، التمويل غير التقليدي في الجتٛزة رملي -3

 .223، ص:2018، جواف 1، العدد،4كالدراسات، ات١ركز اتٞامعي ميلة، المجلد
ربة كل من تج -سياسة التيسير الكمي كأسلوب حديث لادارة السياسة النقدية في ظل الأزمات مطام عبد القادر، راشدم فتيحة،  - 4

 .13، ص: 2016، ديسمبر 2العدد ، 6المجلد ت٣لة رؤل اقتصادية، جامعة الوادم، اليابان والو م أ، 

http://www.bsi-economics.org/bsi-878-Julien_Pinter
http://www.bsi-economics.org/90-helicopter-money-la-nouvelle-solution-des-banques-centrales
http://www.bsi-economics.org/90-helicopter-money-la-nouvelle-solution-des-banques-centrales
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قبل الاقتصادات ات١تقدمة، حيث يكوف التضخم منخفضنا إلى حد كبتَ كىناؾ احتماؿ ضئيل 
الأصوؿ ات١الية تٟصوؿ تضخم مفرط. يقوـ البنك ات١ركزم بتنفيذ التيستَ الكمي من خلبؿ شراء 

من البنوؾ التجارية كات١ؤسسات ات٠اصة الأخرل بأمواؿ تم إصدارىا حديثنا من أجل ضخ كمية 
ت٤ددة مسبقنا في الاقتصاد. يتميز ىذا عن السياسة ات١عتادة ات١تمثلة في شراء أك بيع السندات 

يؤدم التيستَ  .اتٟكومية في اتٟفاظ على أسعار الفائدة في السوؽ عند قيمة مستهدفة ت٤ددة
الكمي إلى زيادة حجم ات١يزانية العمومية للبنك ات١ركزم من خلبؿ زيادة التزاماتو النقدية )النقود 

 1الأساسية(، مع الاحتفاظ بتًكيبة أصولو بشكل ثابت".
كفي الولايات ات١تحدة الأمريكية يعرؼ التيستَ الكمي على أنو عملية خلق نقود من فراغ، حيث يقوـ 

كاستخدامو لشراء السندات اتٟكومية من  (Monetary Baseي الفدرالي بزيادة الأساس النقدم )الاحتياط
يادة حجم الائتماف، قراض كز ىذا الأساس النقدم في عمليات الإ ات١ؤسسات ات١الية، التي يفتًض أف تستخدـ

 2ضاعف النقدم.ذلك على قيمة ات١لى زيادة عملية خلق النقود بصورة مضاعفة، كيعتمد إكىو ما يؤدم 
كتعتبر عملية التيستَ الكمي عملية إقراض غتَ مباشر حيث تقوـ اتٟكومة بطرح سندات يتم الاكتتاب 
فيها من طرؼ البنوؾ كات١ؤسسات ات١الية، تْيث يقوـ البنك ات١ركزم بإصدار النقود من أجل شراء ىذه 

                                       
 -  تتضمن السياسة النقدية التوسعية عادةن قياـ البنك ات١ركزم بشراء سندات حكومية قصتَة الأجل من أجل خفض أسعار الفائدة قصتَة الأجل

كوف أسعار الفائدة قصتَة الأجل إما تساكم أك قريبة من الصفر ، فإف السياسة النقدية العادية لم تعد قادرة على في السوؽ. كمع ذلك ، عندما ت
عار خفض أسعار الفائدة. في مثل ىذا ات١وقف، الذم يصل فيو ات١عدؿ الاتٝي إلى حده الأدنى الصفرم،كالذم  ي عرؼ باسم "فخ السيولة". فإف أس

(، ىي ما يهم بشكل أساسي، ففي فتًات الركود، قد ت٭تاج صناع السياسة النقدية إلى دفع iكليس أسعار الفائدة الاتٝية ) ( ،rالفائدة اتٟقيقية )
إلى الصفر ، لا تٯكن للبنك ات١ركزم   iىو معدؿ التضخم( لأف تكوف سالبة. لكن تٔجرد كصوؿ  π، حيث  r = i - πأسعار الفائدة  اتٟقيقية )

، تصبح السياسة النقدية التقليدية غتَ فعالة. قد i=  0، كتٔجرد أف تصبح القيمة (-π)إلى أقل من ذلك ، ت٦ا ت٬علو عالقنا عند إجباره على ات٢بوط 
تستخدـ السلطات النقدية بعد ذلك التيستَ الكمي لتحفيز الاقتصاد من خلبؿ شراء الأصوؿ ذات الاستحقاؽ الأطوؿ من السندات اتٟكومية 

 كبالتالي تٗفيض أسعار الفائدة طويلة الأجل. قصتَة الأجل فقط،
يعتبر كبالتالي فإف ات٢دؼ من ىذه السياسة ىو زيادة ات١عركض من النقود بدلان من خفض معدؿ الفائدة، كالذم لا تٯكن تٗفيضو أكثر. كغالبا ما 

ة للخركج من إجراءات السياسة النقدية الاستثنائية، ىذا ات١لبذ الأختَ لتحفيز الاقتصاد. كت٬ب أف يكوف لدل البنوؾ ات١ركزية الأدكات الكافي
 كاتٟفاظ على توقعات التضخم كضماف العودة السلسة إلى السوؽ العادية.

1
- AMIT MAHAJAN, quantitative easing: a blessing or a curse, advvance in management 

and applied economics, indian institue of technology roorkee,  vol 5, n 2, 2015, p: 77-78. 
 .223تٛزة رملي، مرجع سابق، ص:  - 2
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ف ات٠طة ات١تبعة من طرؼ الاحتياطي السندات، كقد بدأت ىذه السياسة في الياباف في التسعينات، غتَ أ
 كانت ىي الأضخم.  2008الفدرالي بعد الأزمة العات١ية سنة 

من خلبؿ التجربة الأمريكية في ىذا المجاؿ يتضح أف العملية لا تعدك كونها قيود ت٤اسبية يضيفها 
شراء السندات منها، كالتي الاحتياطي الفدرالي ت١يزانيتو من خلبؿ رفع احتياطات ات١ؤسسات ات١الية التي سيقوـ ب

، ثم عندما يطفئ ىذه السندات بنهاية مرحلة من أت٫ها السندات اتٟكومية كالسندات ات١غطاة بالرىوف العقارية
التيستَ الكمي، سيتم التخلص من ىذه الاحتياطات بقيود معاكسة في ات١يزانية. كمن كجهة نظر ت٤اسبية تٯكن 

تٞديدة التي يصدرىا الاحتياطي الفدرالي في جانب الالتزامات في ميزانيتو، القوؿ بأنو يتم تسجيل الدكلارات ا
كبهذا الشكل يكوف كل من جانب الأصوؿ كات٠صوـ في ات١يزانية قد ارتفع بقيمة الأكراؽ ات١الية التي قاـ 

 1الاحتياطي الفدرالي بشرائها.
في الاقتصاد الأمريكي، كتعود كأكدت دراسات أف معدلات التضخم لم تتأثر بالكميات التي تم ضخها 

 2:إلىالأسباب كراء ذلك 
، حيث أف تَ الكمي تٔراحلها الثلبث في الو ـ أ استهدفت الأساس النقدمسيعمليات الت كوف

الأمواؿ التي تم ضخها في الاقتصاد عبارة عن زيادة ت٤اسبية في احتياطات ات١ؤسسات ات١الية البائعة للؤصوؿ 
 يو فهي غتَ مطركحة للتداكؿ، بل تبقى داخل الدائرة ات١صرفية.ات١الية ات١ستهدفة، كعل

تٯنع تٔوجب القانوف أف تٯنح فوائد على احتياطات البنوؾ  2008كاف الاحتياطي الفدرالي قبل سنة 
التجارية لديو، غتَ أنو قاـ بتغيتَ ذلك على إثر الأزمة ات١الية كىو ما جعل البنوؾ تزيد من ىذه الاحتياطات. 

ن خلبؿ لى رفع معدلات النمو مإلتوجيو أدكات السياسة النقدية  ةدالأاتخدـ الاحتياطي الفدرالي ىذه سكقد ا
لى مستويات متدنية كىو ما جعل إمعدلات الفائدة على الاحتياطات  قراض، حيث قاـ بتخفيضعمليات الإ

                                       
 -  ات١قصود بالسندات ات١غطاة بالرىوف العقارية ىو تلك القركض التي تم منحها للعائلبت متوسطة الدخل بغرض شراء سكنات خاصة بهم، كىذه

ن التسديد كات٩فاض كبتَ في أسعار العقار في ظل الأزمة، كىو ما أدل الى تٖويل السندات مضمونة بتلك ات١نازؿ، كالتي انتهى بها الأمر الى العجز ع
جارية ىذه القركض الى سندات فيما يسمى بتوريق الديوف أم تٖويلها الى أكراؽ دين متنوعة أبرزىا السندات كالتي أصبحت تشكل أصولا للبنوؾ الت

 كالات التنقيط ات١تخصصة في التصنيف الائتماني.يتم تداكت٢ا في الأسواؽ ات١الية بعد تنقيطها من طرؼ ك 
 .224-223تٛزة رملي، مرجع سابق، ص ص:  - 1
 .229-227، ص ص: ات١رجع نفسو - 2
 -  في يعرفو الفدرالي الأمريكي بأنو ت٣موع النقود ات١تداكلة كأرصدة الاحتياطات كالودائع التي تٖتفظ بها ات١صارؼ كمؤسسات الايداع الأخرل

 .لدل الاحتياطي الفدرالي حساباتها
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حتياطي كقد بدأ الا .قراضالإ طاتها لديو كتوجو أموات٢ا ت٨والبنوؾ كات١ؤسسات ات١الية تعزؼ عن زيادة احتيا
)رفع معدلات الفائدة على الاحتياطات(،  2017بشكل عكسي منذ جويلية  داةالأ الفدرالي باستخداـ ىذه

ضخم، خاصة في ظل كصوؿ سياسة من أجل امتصاص الكتلة النقدية الزائدة، للتحكم أكثر في معدلات الت
ة، ارتفاع معدلات النمو، انتعاش التشغيل(، كىو ما يقود إلى تَ الكمي إلى أىدافها )ارتفاع أسعار الفائدسيالت

 العملية العكسية كإطفاء القيود.
 1:الفرق بين أموال الذلكوبتر والتيسير الكمي -3

إف أمواؿ ات٢ليكوبتً ىي أداة سياسة نقدية غتَ تقليدية تستخدمها البنوؾ ات١ركزية لتحفيز  -
عندما  الناحية النظرية في بيئة منخفضة الفائدة الاقتصادات. كينبغي استخداـ ىذه السياسة من

 ؛يكوف ت٪و الاقتصاد ضعيفنا
تستخدـ البنوؾ ات١ركزية التيستَ الكمي لزيادة ات١عركض من النقود كخفض أسعار الفائدة عن طريق  -

 ؛الأسواؽ لإحداث النمو الاقتصادم شراء الأكراؽ ات١الية اتٟكومية أك غتَىا من
، كالتي تنطوم على توزيع النقود ات١طبوعة على اتٞمهور، تستخدـ بتًعلى عكس أمواؿ ات٢ليكو  -

 ؛شراء الأصوؿ باستخداـ ىذه النقودالبنوؾ ات١ركزية التيستَ الكمي ت٠لق النقود ثم 
ليس للتيستَ الكمي تأثتَ مباشر على اتٞمهور، في حتُ يتم توجيو أمواؿ ات٢ليكوبتً مباشرة  -

 ؛هلبكيهلكتُ لزيادة الإنفاؽ الاستللمست
إف تأثتَ أمواؿ ات٢ليكوبتً دائمنا نظريان كلا رجعة فيو نظرنا لأف الأمواؿ يتم منحها للمستهلكتُ، كلا  -

 ؛هلكوف كضع الأمواؿ في حساب ادخارتٯكن للبنوؾ ات١ركزية سحب الأمواؿ إذا قرر ات١ست
قد تؤدم إلى كما أف أحد ات١خاطر الرئيسية ات١رتبطة بأمواؿ ات٢ليكوبتً ىي أف ىذه السياسة  -

ؿ إلى إصدار ات١زيد ات٩فاض كبتَ في قيمة العملة كسوؼ يؤدم ات٩فاض قيمة العملة في ات١قاـ الأك 
 ؛من النقود

تهدؼ التسهيلبت الكمية إلى تشجيع البنوؾ على منح ات١زيد من القركض للمستهلكتُ تٔعدؿ   -
 ؛ستهلكتُقتصاد كيزيد من إنفاؽ ات١فائدة أقل، كالذم من ات١فتًض أف ت٭فز الا

                                       
1 - STEVENNickolas,What Is the Difference Between Helicopter Money and 

QE?https://www.investopedia.com/articles/personal-finance/082216/what-difference-

between-helicopter-money-and-qe.asp,  22 august2019at 14:10. 

https://www.investopedia.com/contributors/53895/
https://www.investopedia.com/contributors/53895/
https://www.investopedia.com/articles/personal-finance/082216/what-difference-between-helicopter-money-and-qe.asp,%20%2022%20august2019
https://www.investopedia.com/articles/personal-finance/082216/what-difference-between-helicopter-money-and-qe.asp,%20%2022%20august2019
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يعد "ىليكوبتً الأمواؿ" نوعا من التيستَ الكمي الذم تقوـ فيو البنوؾ ات١ركزية بشراء سندات  -
حكومية كالاحتفاظ بها حتى تاريخ الاستحقاؽ، لكنو يتمثل في طباعة أمواؿ حديثة كمنحها 

 .فرادا يعتبره البعض تيستَا كميا للؤبشكل مباشر إلى ات١واطنتُ، كىو م
من اختلبؼ أساليب التمويل التضخمي إلا أف ت٧اح ىذه العملية يتطلب توفر شركط أت٫ها كعلى الرغم 

توجيو الكتلة النقدية الإضافية إلى ت٣الات الإنتاجية اتٟقيقة حتى تغطى ىذه الكتلة بسلع حقيقية كىذا ما لا 
ؾ آثار سلبية على التنمية يتوفر في البلداف النامية بسبب عدـ مركنة جهازىا الإنتاجي، كبالتالي ستكوف ىنا

 1بشكل خاص. جتماعيةالا الطبقاتعموما كعلى 

 رابعا: ضريبة التضخم
إف ت٘ويل عجز ات١وازنة العامة للدكلة من خلبؿ خلق النقود، أم طبع النقود كإنفاقها، تٯكن الدكلة من  

اـ للؤسعار؛ أم تٮفض من لى ارتفاع ات١ستول العقية؛ ذلك أف التوسع النقدم يقود إالسيطرة على موارد حقي
القيمة اتٟقيقية لوحدات النقود ات١تداكلة في حوزة الأفراد كالبنوؾ. ىذا التخفيض الذم حدث في تلك القيمة 
كيؤكؿ إلى اتٟكومة تٯكن اعتباره تٔثابة ضريبة يقع عبؤىا على كل من تٯلك نقودا، كت٢ذا كثتَا ما ينظر إلى 

 2التضخم على أنو ضريبة مستتًة.

العلبقة بتُ حجم ات١وارد التي يستطيع التضخم أف يعبئها لصافٌ اتٟكومة، كالطلب على  شرح فيتو تانزم كقد
 3النقود )الأرصدة النقدية اتٟقيقية(، في ضوء ات١عادلة التالية:

Rrt= rt(M/P) 

Rrt: ات١وارد التي تٖققها السلطات من خلبؿ التضخم 

rt:  معدؿ التضخم في الفتًةt 

M/Pلأرصدة النقدية اتٟقيقية.: معدؿ ا 

                                       
 .39ص: ، 2014، مكتبة اتٟسن العصرية، بتَكت، 1ط، ، دراسات في التنمية الإقتصاديةعبد اللطيف مصيطفى كآخركف - 1
أطركحة دكتوراه في علوـ ، -عرض تجارب دولية–، تدويل عجز الدوازنة العامة للدولة بين البدائل التقليدية والبدائل الإسلامية غات١ي زىتَة -2

 .133،ص: 2016/2017التسيتَ، جامعة حسيبة بن بوعلي، الشلف، 
 .159ع سابق، ص: كردكدم صبرينة، مرج  -3
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ىذه الضريبة كيتضح من ىذه العلبقة أنو عندما يكوف معدؿ التضخم معدكما، تكوف إيرادات اتٟكومة من 
معدكمة أيضا، كعندما يرتفع معدؿ التضخم ترتفع معو إيرادات الضريبة أيضا. كلكن كصوؿ معدؿ التضخم إلى 

من نقود سائلة، لأف الاحتفاظ بها يصبح أكثر كلفة مع  معدؿ معتُ يبدأ الأفراد بتخفيض ما ت٭تفظوف بو
. ت٢ذا فإنو مع ارتفاع معدؿ التضخم تنخفض الإضافيةالزمن. كبالتالي تعمد البنوؾ أيضا إلى تقليل احتياطاتها 

 1القاعدة النقدية اتٟقيقية كثتَا ت٦ا يؤدم إلى ات٩فاض الإيرادات الإتٚالية من ضريبة التضخم.

ف العلبقة ات١الية بتُ البنك ات١ركزم كاتٟكومة تتمثل في طرؽ التمويل ات١ختلفة التي يكوف يتضح ت٦ا سبق أ
، بعد عجز مصادر التمويل ات١سؤكؿ عن العمليات ات١الية اتٟكوميةفيها البنك ات١ركزم طرفا مهما كأساسيا كونو 

ل اللبزمة حسب ما يقتضيو جراءات كالوسائعجز، تْيث يتخذ البنك ات١ركزم الإالعادية عن تسوية ىذا ال
الظرؼ الاقتصادم لتوفتَ التمويل من جهة كالمحافظة على أىدافو من جهة أخرل، مع الأخذ بعتُ الاعتبار 

 الآثار ات١تًتبة عن اتباع كل طريقة من طرؽ التمويل. 

 الدبحث الثالث: الاقتراض الحكومي في الفكر الاقتصادي
الدكلة إلى كاتساع نشاطها ككظائفها تزايدت احتياجات ادية، قتصالامع تطور دكر الدكلة في اتٟياة 

نفاؽ الناتج عن ىذه النشاطات، فبرزت اتٟاجة إلى اللجوء إلى القركض العامة، كقد التوسع في الإك التمويل 
  د كمعارض كت٤ايد كىو ما سيتم التطرؽ إليو في ىذه ات١بحث.يتباينت مواقف ات١فكرين الاقتصاديتُ بتُ مؤ 

 كلاسيكيب الأول: الاقتراض الحكومي في الفكر الالدطل
كقد بتٌ الكلبسيك آراءىم ات١ناىضة للقركض تعود فكرة الدين العمومي إلى بداية القرف الثامن عشر، 

العامة على افتًاضات أت٫ها: ثبات كمية النقود ات١عركضة، كعدـ إنتاجية الإنفاؽ اتٟكومي كافتًاض العمالة 
فكر التقليدم في غالبيتو موقفا عدائيا من سياسة تٞوء الدكلة إلى الدين اتٟكومي كطالب كقد اتٗذ الالكاملة. 

قاد ىذا  الاتٕاه  آدـ تٝيث كريكاردك كمالتوس. كيرل الكلبسيك .ك زف ات١وازنة العامة للدكلة سنويابضركرة توا
 فائدة منها للمجتمع، أف أغلب القركض التي قامت بها اتٟكومات في السابق كانت من أجل ت٘ويل حركب لا

كعلى ىذا فإف الكلبسيك يركف أنو  .لا يعود على المجتمع بفائدة تذكرذحي كمن أجل انفاؽ استهلبكي أك ب
إذا لم تتمكن الدكلة من تغطية نفقاتها من إيراداتها السيادية لظركؼ استثنائية مثل النفقات العسكرية أكقات 

                                       
 .161-160ص: ، ات١رجع نفسو -1
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كقد  1اض في أضيق اتٟدكد على أف تقوـ بسداده في أسرع كقت ت٦كن.اتٟرب فيمكن أف تلجأ الدكلة إلى الاقتً 
انطلقت أفكارىم من إتٯانهم الشديد بضركرة عدـ تدخل الدكلة في اتٟياة الاقتصادية إلا في أضيق اتٟدكد، كأف 

 .اليد ات٠فية كفيلة بتحقيق التوازف الاقتصادم كأف أم تدخل للدكلة عن طريق الاقتًاض تٮل بهذا التوازف

 2كيرل آدـ تٝيث أف ت٣اؿ تدخل الدكلة ينحصر في ثلبث ت٣الات أساسية تتمثل في: 

 تٛاية المجتمع من أم عدكاف خارجي؛ -
تٖقيق الاستقرار الداخلي من خلبؿ تٛاية ات١لكية الفردية بتدخل أجهزة الشرطة  -

 كالقضاء، أك ما يسمى بوظيفتي العدالة كالأمن الداخلي؛
نتاج، كيعد لئصاد الوطتٍ بات٠دمات الأساسية لالتي ت٘د الاقت القياـ بالأشغاؿ العامة -

كجودىا ضركريا من كجهة نظر المجتمع ككل، كأعماؿ الرم كالطرؽ كات١واصلبت، 
 ككذلك خدمات التعليم كالصحة العامة كالثقافة.

 لم يكن باتيست سام أقل حالا من آدـ تٝيث في معارضتو للبقتًاض العاـ متأثرا في ذلك بديوف
فرنسا، التي بدأت تتًاكم مع مطلع القرف الثامن عشر، كقد استند في ذلك على أف الاستهلبؾ العاـ العمومي 
لا تٮتلف من حيث ات١بدأ عن الاستهلبؾ ات٠اص، ففي كلتا اتٟالتتُ ىناؾ تدمتَ كضياع للثركة، كتقييد 

رأس ات١اؿ للصناعة كالتجارة.  الاستهلبؾ العاـ شأنو شأف تقييد الاستهلبؾ ات٠اص، فهو ضركرم لتوفتَ
كباعتبار أف النفقات العامة غتَ منتجة فإف ت٘ويل ىذه النفقات بالقركض يضيف على الأمة عبئا آخر تّانب 

 3ضياع الثركات، كالذم يتمثل في الفوائد التي تدفع سنويا.

ء الدكؿ إلى لى ات١درسة الكلبسكية توجها آخر تٓصوص تٞو إـ الاقتصادم ريكاردك الذم ينتمي كقد
الدين العاـ من خلبؿ فكرة التكافؤ الريكاردم، ثم قاـ بتطويرىا الاقتصادم الأمريكي بارك، كأصبحت تعرؼ 

 بتكافؤ بارك ريكاردك.

                                       
، ص: 1998كاتٟاسب للنشر، الرياض، دارة الإ مركز التميز لعلوـ، مقدمة في اقتصاديات الدالية العامة، عبد الله الشيخ ت٤مود الطاىر -1

271-371. 
 .56، ص:2001، بتَكت، بي اتٟقوقيةمنشورات اتٟل، 1ط، الاقتصاد الدالي، 4مبادئ الاقتصاد السياسي، ج محمد دكيدار، - 2
 .20مرجع سابق، ص: ، 2013-1990حالة الجزائر  –الدين العام الداخلي الانعكاسات الدالية والنقدية محمد معيوؼ، أ - 3
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نفاؽ ات١تعلقة بالضرائب كالإ -ات١الية تفسر ىذه الفكرة طبيعة الصلة القائمة بتُ قرارات السياسة
. كتنطوم ىذه الفكرة على فرضية التكافؤ بتُ خفض الضريبة في الوقت كعجز ات١وازنة كالدين العاـ -اتٟكومي

بذلك عجزا في ات١وازنة العامة  ةمة اليوـ إلى تٗفيض الضريبة ت٤دثاتٟالي كزيادتها في ات١ستقبل. فحتُ تعمد اتٟكو 
دد الدين تٯوؿ بواسطة الدين اتٟكومي )إصدار السندات(، فإنو يتعتُ عليها مستقبلب زيادة الضريبة كي تس

كفوائده ات١تًاكمة. كبصورة ت٤ددة، فإف فكرة التكافؤ الريكاردم تقوـ على مقولة أف تٗفيض الضريبة اليوـ 
يعادت٢ا زيادة الضريبة مستقبلب، كأف ت٘ويل العجز بالدين يعادؿ ت٘ويلها بواسطة الضرائب. كبناء على ذلك فلب 

نفاؽ الاستهلبكي على الأفراد، كىو أف وجود تأثتَ الإكن تٙة سبيل كاحد لتوجد أم آثار اقتصادية أخرل، ل
يدرؾ الأفراد أف تٗفيض الضريبة اليوـ لا يعتٍ بالضركرة زيادتها مستقبلب كإت٪ا يعتٍ فقط تٗفيض الإنفاؽ 

الاستهلبكي،  نفاقهمإاتٟكومي مستقبلب. كفي ىذه  اتٟالة، يستخدـ الأفراد الزيادة الطارئة في الدخل في زيادة 
  1نفاؽ اتٟكومي.ع في الإيس بسبب تٗفيض الضريبة اليوـ كلكن بسبب التخفيض ات١توقلكن ل

فوفق الفكر الاقتصادم التقليدم  أف الاقتًاض يتًتب عليو الإخلبؿ بقاعدة مهمة من قواعد ات١وازنة 
استثمارم عاـ لى إنفاؽ إالعاـ كمن ثم الدين العاـ يتحوؿ العامة كىي قاعدة التوازف، كما يركف أف الاقتًاض 

 2يزاحم الإنفاؽ الاستثمارم ات٠اص فتكوف القيمة ات١ضافة على مستول الاقتصاد الوطتٍ ضئيلة كرتٔا منعدمة.

كقد تساءؿ جيمس ستيوارت ميل: ماىي حدكد الدين العاـ ككيف تٯكن معرفتها؟ فعلى الرغم من أف 
أك كيف تٯكن قياسو؟ كما ىي  ا معتٌ الافراطمعظم أسلبفو حذركا من الإفراط في الدين العاـ لكنهم لم ت٭ددك 

نقطة التحوؿ؟لذا تعد اىم اسهامات ميل في النظرية الكلبسيكية ىي ت٤اكلتو تٖديد اتٟد الأعلى للدين العاـ 
كمؤشر الافراط فيو؛ إذ رأل أنو لو أدت عمليات الاقتًاض اتٟكومي إلى زيادة معدلات الفائدة فهذا ىو 

دات اتٟكومية، أما لو ظل ىذا العائد منخفضا كلا يرتفع إذا اقتًضت اتٟكومة أكثر ات١ؤشر العائد على السن
من ذلك، فهنا لا تٯكن لأحد أف يدعي أف ىذا إفراط أك أف اتٟكومة تٕاكزت اتٟد بعد. كبالتالي؛ تٯكن زيادة 

ف ترتفع الديوف؛ حيث الدين العاـ طات١ا أنو لا يؤدم إلى الإعسار ات١الي. كما تساءؿ ميل إلى أم مدل تٯكن أ

                                       
ت٣لة الدراسات  ،-دراسة نظرية تقييمية للأدبيات الدعاصرة –، عجز الدوازنة والدين العام والحجم الأمثل للدين العام محمد أتٛد الأفندم -1

 .34-32، ص ص:2016ديسمبر –، أكتوبر 50العدد ، 22المجلد الاجتماعية، 
 .33ص:  ،2017دار تٛيتًا للنشر كالتًتٚة، مصر، ، قضايا اقتصادية معاصرة، ت٤مود حامد ت٤مود -2
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فيمكن للدكلة زيادة حجم الدين يرل أنها طات١ا لا تستهلك فوائد الدين نسبة كبتَة من الإيرادات الضريبية 
 1 العاـ بأماف.

قتًاض العاـ كالتمويل بالعجز، باعتباره ضريبة الا اعارضو  ات١درسة الكلبسيكية قد إف معظم مفكرم
ذلك بالاعتماد على فكرة حيادية الدكلة كاقتصار دكرىا على تٖقيق الأمن مؤجلة تتحملها الأجياؿ القادمة. ك 

كالعدالة، متجاىلتُ بذلك التطور اتٟاصل في دكر الدكلة كالذم رافقو زيادة مطردة في النفقات العامة خاصة ما 
عن  تعلق منها باتٞانب الاستثمارم، كىو ما يتطلب البحث عن مصادر أخرل لتمويل ىذه النفقات بعيدا

 الضرائب.

 الدطلب الثاني: الاقتراض الحكومي في الفكر الكينزي
ظهرت النظرية الكينزية بعد فشل النظرية الكلبسيكية في تفستَ الأزمة الاقتصادية العات١ية في الثلبثينات 

ؽ نفالتحقيق التوازف من خلبؿ زيادة الإكما صاحبها من كساد كبطالة، حيث اقتًح كينز ضركرة تدخل الدكلة 
اتٟكومي لتحفيز الطلب الفعاؿ. كيرل أف القركض شأنها شأف العناصر الأخرل، حيث تٯكن للدكلة 

نفاؽ اؼ المجتمع، ذلك أف التوسع في الإاستخدامها في توجيو الاقتصاد الوطتٍ إلى المجالات التي تٖقق أىد
 الدخل الوطتٍ. يؤثر بشكل إت٬ابي على الطلب الكلي، كبالتالي ستَتفع التشغيل كيزدادالعاـ 

الغرض من النفقات العامة أصبح يشمل بالإضافة إلى الوظائف التقليدية، التأثتَ في حجم الدخل 
الوطتٍ ككيفية توزيعو بتُ طبقات المجتمع، كما لم يعد الغرض من النفقات العامة مقتصرا على تغطية النفقات 

دخوؿ كالثركات كت٤اربة الأزمات الاقتصادية، أما العامة، بل يشمل أيضا اتٟد من التفاكت بتُ الأفراد في ال
ات١وازنة فأصبحت غتَ مطلوبة لذاتها كإت٪ا لتحقيق التوازف الاقتصادم كالاجتماعي، كلو اقتضى ذلك عدـ 

كفي ىذه ات١رحلة كانت  2صدار النقدم اتٞديد.لى القركض العامة أك الإإوازنها حيث يسمح للدكلة باللجوء ت
 3يفية ت٘تاز بات٠صائص التالية:ات١الية العامة كظ

                                       
، الإدارة العامة للطباعة النمو ومتطلبات العدالةالسياسة الدالية بين أولويات كحيد بن عبد الرتٛاف بانافع، عبد العزيز عبد المجيد علي،  - 1

 .154، ص: 2020كالنشر تٔعهد الادارة العامة، ات١ملكة العربية السعودية، 
 .31ت٤مود حستُ الوادم، زكريا أتٛد عزاـ، مرجع سابق، ص:  -2
 .26حافظ شعيلي عمرك، مرجع سابق، ص:  - 3
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استجابتها تٔركنة كبتَة للتقلبات الاقتصادية ت٦ا جعلها مكلفة بوظيفة تٖقيق الاستقرار  -
 الاقتصادم كالاجتماعي من خلبؿ التأثتَ في حجم كنوع النشاط الاقتصادم؛

ط يرادات العامة لتكوف كافية لتمويل الدكر ات١تصاعد للدكلة في النشاتنوع مصادر الإ -
 الاقتصادم؛

صدار النقدم العاـ أك الإ قتًاضالتمويل بالعجز سواء من خلبؿ الا لىإجوء إمكانية الل -
 لتغطية النفقات العامة؛

ة تٔا تٮدـ زناو وؿ في كثتَ من الأحياف بعجز ات١إت٫اؿ التوازف المحاسبي للميزانية العامة كالقب -
 متطلبات النمو الاقتصادم.

دين اتٟكومي ت٬ب أف يزداد كي تٯتص أم قوة شرائية زائدة أك أم أمواؿ كانتهى الفكر اتٟديث أف ال
عاطلة، كليقلل السيولة في أكقات الركاج، كت٬ب أف يسدد الدين اتٟكومي في أكقات الكساد لزيادة السيولة في 

 1الاقتصاد الوطتٍ.

قوـ بتشغيلها ت٦ا كالإنفاؽ العاـ كفق آرائهم يعمل على سحب ات١وارد ات١عطلة من القطاع ات٠اص كي
نفاؽ ، كمن ثم لا تٖدث مزاتٛة بتُ الإتٚاليمزيد من الدخل القومي كالناتج الإيصب في النهاية في صورة 

نفاؽ الاستثمارم ات٠اص، كبالتالي تكوف القيمة ات١ضافة على مستول الاقتصاد الوطتٍ الاستثمارم العاـ كالإ
 2مرتفعة.

اتٟكومي كاللجوء إلى ت٘ويلو  فاؽنالإ ة العامة عن طريق زيادةكقد دعا كينز إلى خلق عجز في ات١وازن
بالاقتًاض من الأفراد كات١نشآت ات١الية، كذلك من أجل تٖفيز الطلب الكلي كعلبج حالة الكساد كالوصوؿ إلى 

هم التوظيف الكامل. كبالتالي يعتبر الدين العاـ أمرا مرغوبا فيو كفق الفكر الكينزم، حيث ينظر ىؤلاء كمؤيدي
إلى الاقتًاض نظرة تفاؤلية باعتبارىا مصدرا حقيقيا من مصادر الإيرادات العامة تدعم من دكر الدكلة في دفع 
عجلة النمو الاقتصادم كتٖقيق الاستقرار الاقتصادم كلاسيما التشغيل الكامل، كحل مشكلة البطالة من 

 بالدين العاـ.لك العجز ذات العامة كت٘ويل خلبؿ استحداث عجز في ات١وازنة العامة للدكلة بالتوسع في النفق

                                       
 .7، ص:ات١رجع نفسو -1
 33رجع سابق، ص:ت٤مود حامد ت٤مود، م - 2
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فحينما يكوف الكساد ىو ات١سيطر اقتًح كينز تٚلة من السياسات في ت٣اؿ الائتماف كات١الية العامة، 
العاـ في  نفاؽالإ ج، كنادل تٓفض الضرائب كزيادةفدعا إلى تٗفيض سعر الفائدة حتى تنخفض تكاليف الإنتا 

 ة، كىو ما من شأنو الزيادة من حجم الدخل كمن ثم توظيف العمالة.ت٣اؿ ات٠دمات كالأشغاؿ العام
كاعتقد ىانسن أف حدكد الدين العاـ ىي القدرة على فرض ضرائب، كرأل أف العبارة نفسها تنطوم 
على المحدكدية، كت٬ب تصور ىذه اتٟدكد ليس في حجم ثابت أك كضع ثابت كلكنها عملية ديناميكية )كنسبة 

الناتج المحلي الاتٚالي(، كلكنو لم يقدـ أم معيار لقياس اتٟدكد الآمنة. بينما يرل دكمار أف  الدين العاـ إلى
 1اتٟدكد الآمنة للدين تتحقق إذا كانت نسبة الزيادة في الدين العاـ مساكية للزيادة في الناتج المحلي.

ىامة من أدكات  داةأ ل الاقتًاض اتٟكومي، بل كاعتبرهكبالتالي فقد أيد التوجو الكينزم بشكل كام
 السياسة ات١الية لتحقيق النمو الاقتصادم.

 الدطلب الثالث: الاقتراض الحكومي في الفكر النيوكلاسيكي
بعد فشل النظرية الكينزية في تفستَ ظاىرة الكساد التضخمي، برزت ات١درسة النيوكلبسيكية ككاف من 

 أىم ركافدىا، ات١درسة النقدية كاقتصاديات جانب العرض.
بدأت آراء ت٦ثلي النظرية النيوكلبسيكية منذ تٜسينات القرف ات١اضي، كقد حضيت الضرائب باىتماـ 
متزايد في مؤلفاتو، كانطلبقا من فكرة اتٟد من تدخل الدكلة في الاقتصاد، ظهرت فكرة تٗفيض الضرائب حتى 

ات١وازنة كالابتعاد ت٘اما عن فكرة  تتوفر إمكانيات زيادة الادخار. ىذا بالإضافة إلى تأكيدىم على مبدأ توازف
 2القركض العامة.

كمن أبرز ركاد ات١درسة النيوكلبسيكية ىم النقديوف، كقد ظهرت ىذه النظرية على يد الاقتصادم ميلتوف 
فريدماف، كتقوـ ىذه النظرية على تٖجيم دكر الدكلة في النشاط الاقتصادم، كترل أف السبب الرئيسي لعجز 

الدكلة في النشاط الاقتصادم كالذم سبب أزمة كساد كتدىور في النمو الاقتصادم مصحوبا  ات١وازنة ىو تدخل
 بالتضخم، كعليو تعارض تدخل الدكلة في النشاط الاقتصادم عن طريق الاقتًاض.

                                       
 .149-148كحيد بن عبد الرتٛاف بانافع، عبد العزيز عبد المجيد علي، مرجع سابق، ص ص:  - 1
، ص: 1993ديواف ات١طبوعات اتٞامعية، اتٞزائر، ، 1، الأسواق الدالية والنقدية البورصات ومشكلاتها في عالم النقد والدال، جمركاف عطوف -2
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كيرل النقديوف أف عجز ات١وازنة اتٟكومية الذم تٯوؿ عن طريق الاقتًاض من البنك ات١ركزم، يؤدم إلى 
لإئتماف بشكل كبتَ، كيساىم في ارتفاع الأسعار. كفضلب عن ذلك فهو يستبعد الإنفاؽ ات٠اص التوسع في ا

كيساىم في ارتفاع أسعار الفائدة، في الوقت الذم تضيف فيو اتٟكومة جهدا كلكنها لا تضيف طاقة استخداـ 
تقر، كالتدخل ات١الي من جديدة في الاقتصاد، ت٦ا يؤدم إلى ارتفاع الأسعار لأف الاقتصاد في الأصل ثابت كمس

 1خلبؿ سياسة العجز التي تطبقها اتٟكومة، تكوف ت٢ا آثار دائمة على السيولة النقدية.

كقد استطاع أنصار النظرية النقدية، احتلبؿ مراكز ىامة على ات١ستويتُ النظرم كالتطبيقي في الدكؿ 
قد طبقت أفكار ىذه ات١درسة في معاتٞة الأزمات الصناعية ات١تقدمة، مثل أمريكا كدكؿ أكركبا الغربية كالياباف، ك 

الاقتصادية، كخاصة في معاتٞة مشكلتي التضخم كعجز ات١وازنة، كما توغلت ىذه ات١درسة في ات١ؤسسات 
صبحت رؤية ككصفات صندكؽ أليمية، ك الدكلية كصندكؽ النقد الدكلي كالبنك الدكلي ككذا في ات١ؤسسات الإق

ق فكريا من النظرية النقدية، كتركز على اتٟد من تدخل الدكلة في النشاط النقد كالبنك الدكليتُ تنبث
 2القطاع ات٠اص كقول السوؽ كتٖجيم دكر ات١وازنة العامة كالعمل على توازنها. إطلبؽ يدك الاقتصادم، 

 رة النقاش ات١درسي الدائرئانضمت في بداية تٙانينات القرف ات١اضي موجة جديدة من الاقتصاديتُ إلى دا
نها لا ت٘لك نظرية اقتصادية أغات كات١واقف، حتى أف البعض يرل في تلك اتٟقبة كقد ضمت تشكيلة من الصيا

ت٤ددة، إت٪ا ترتكز على تٝتتُ أساسيتتُ ت٫ا: التأكيد على اتٟوافز كتأييد إجراء تٗفيضات كبتَة على 
طلقة من أف الناتج لا يعتمد فقط كفي مسعى منها لتعيد الانتباه مرة أخرل إلى جانب العرض، من 3الضرائب.

الاقتصاد في عرض السلع كات٠دمات، لذلك لا بد من التوجو   على الطلب الكلي بل يعتمد أيضا على قابلية
 بشكل عاـ كتقدنً، من خلبؿ خفض الضرائب نتاجالإ الذم سيعمل على تٗفيض تكاليف إلى جانب العرض

سعار ات١نتجات التي ستَافقها أا يتًتب عليو إحداث خفض في ص، ت٦الضريبية لقطاع الأعماؿ ات٠اعفاءات الإ
 4تٖسن في الإنتاجية، كىذا سيشجع على زيادة الإنتاج كبالتالي ستنخفض البطالة مع التضخم في آف كاحد.

كقد تبتٌ الرئيس الأمريكي السابق ركنالد ريغن بقوة تطبيق مبادئ ىذه ات١درسة في الولايات ات١تحدة خلبؿ 

                                       
 .74،ص:1998، دار كائل للنشر، عماف، أسس اقتصاديات الدالية العامة -الدالية العامةاؽ، غازم النقاش عبد الرز  -1
 .31مرجع سابق، ص: ، 2013-1990حالة الجزائر  –الدين العام الداخلي الانعكاسات الدالية والنقدية  امحمد معيوؼ، - 2
 .115، ص: 2018مصر، يتًا للنشر كالتًتٚة، ، دار تٛالدور الاقتصادي للدولة في ظل العولدةىلبؿ ادريس ت٣يد،  -3
 .462 -461، ص: 2012دار اتٟامد للنشر، عماف، الأردف، تاريخ الأفكار الاقتصادية،عبد علي كاظم ات١عمورم،  -4
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-1979(، كما تبنتها رئيسة الوزراء البريطانية السابقة مارغريت تاتشر خلبؿ الفتًة )1989-1981الفتًة )
1990.)1 

كقد انتقدت ىذه ات١درسة الأفكار الكينزية ات١الية التي بقيت مسيطرة على النشاط الاقتصادم حتى 
طلب الكلي كأت٫لت جانب منتصف السبعينات، كيركف أف ات١درسة الكينزية كانت دائما تؤكد على جانب ال

 2الكلي. العرض

كيرل باستابل أف ات١بادئ التي تٖكم القركض العامة كات٠اصة كاحدة. فإذا كانت قدرة الفرد على 
الاقتًاض تتوقف على مقدار دخلو، فإف قدرة الدكلة على الاقتًاض تتوقف على حجم إيراداتها من الدكمتُ 

ب استخداـ الدين العاـ دخلب إضافيا يسمح بسداد ىذا الدين، العاـ كالضرائب، كأضاؼ أنو إذا لم يصاح
 3.فسوؼ تتولد العديد من الىثار السلبية تبرر عدـ الالتجاء إليو

كخلبصة القوؿ أف النيوكلبسيك يركف أف تدخل الدكلة في النشاط الاقتصادم قد يؤدم لزيادة العجز 
ارد الاقتصادية بشكل أمثل. كإف تم تطبيقو بنجاح في في ات١وازنة كظهور التضخم الركودم كعدـ استغلبؿ ات١و 

الدكؿ ات١تقدمة فلب تٯكن تعميمو على الدكؿ النامية التي تعاني من ات٩فاض مستول الدخل كالادخار، كبالتالي 
 تعجز رؤكس الأمواؿ فيها عن تنفيذ ات١شركعات التنموية.

إلى الدين العاـ كالسياسة ات١الية وكلبسيك كالنييتضح ت٦ا سبق أنو في الوقت الذم ينظر فيو الكلبسيك 
كتدخل الدكلة على أنو أكؿ طريق للئفلبس؛ يرل الكينزيوف أنو تٯثل أحد الأدكات ات٢امة للسياسة ات١الية 
كالسياسة الاقتصادية ككل، كأصبح الأىم ىو طريقة استخداـ ىذا الدين، كتوجيهو إلى النشاطات الاستثمارية 

 ادية.ذات ات١ردكدية الاقتص

 

 

                                       
 .25، ص:2019دار اليازكرم العلمية للنشر كالتوزيع، عماف، الأردف، مبادئ علم الاقتصاد،ت٤سن حسن العمورم،  - 1
 .32-31عماف، الأردف، ص: 2020، دار اليازكرم للنشر، دور السياسات الدالية في معالجة مشكلة الفقريد عبود الفتلبكم، حيدر ت٣ - 2
 
 .147كحيد بن عبد الرتٛاف بانافع، عبد العزيز عبد المجيد علي، مرجع سابق، ص:  - 3



زية وعلاقتها بالخزينة العموميةالفصل الأول: مهام البنوك الدرك  
 

 
46 

 خلاصة الفصل الأول
ت٘ثل البنوؾ ات١ركزية ت٤ور السياسة الاقتصادية من خلبؿ الوظائف التي تقوـ بها، كأدكات السياسة النقدية 
التي تستخدمها من أجل اتٟفاظ على الاستقرار النقدم كمن ثم تٖقيق أىداؼ السياسة النقدية بصفة خاصة 

مع أحيانا افة إلى التحديات التي تواجهها نظتَ تعارض أىدافها كالسياسة الاقتصادية بصفة عامة. ىذا إض
فضلب عن علبقتها ات١الية بات٠زينة العمومية باعتباره بنك الدكلة كمستشارىا ات١الي؛ إذ  .أىداؼ السياسة ات١الية

شكل تٖديا يضطلع تٔهمة إدارة حساباتها ات١الية ككذا إصدار القركض العامة كمتابعة ت٥تلف مراحلها، كىو ما ي
للبنك ات١ركزم خاصة في جانب ت٘ويل عجز ات١وازنة في ظل قصور ات١وارد العادية، الذم ت٬علو مضطرا لتمويل 
ىذا العجز عن طريق الإصدار النقدم، كىو شكل من أشكاؿ القركض التي تٯنحها للحكومة لكن دكف 

ىا بهذا الشأف، بتُ ات١رغوب )الفكر الكينزم( مقابل كتٯثل نقطة اتٞدؿ بتُ ات١دارس الاقتصادية التي تباينت آراؤ 
 كات١رفوض )الفكر الكلبسيكي كالنيوكلبسيكي(.



 

 
  

 

 

 

 

 

 

 

 انفصم انثاًَ
 محذداث علاقت اىبنل المزمشٌ بالخشَنت اىعمىمُت
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 الفصل الثاني: لزددات علاقة البنك الدركزي بالخزينة العمومية
ناقضا بتُ اتٟرية ات١طلقة كالتدخل ات١فرط، فمع انتشار شهدت العلبقة بتُ البنوؾ ات١ركزية كاتٟكومات ت

لكن الأزمات الاقتصادية  .ركزية بالاستقلبليةأفكار اتٟرية الاقتصادية خلبؿ القرف التاسع عشر ت٘تعت البنوؾ ات١
ت التي ركجت لوجهة النظر الكينزية كالتي تدعو إلى تدخل الدكلة قلصت من استقلبلية البنوؾ ات١ركزية. ثم ظهر 

من جديد نداءات إلى الاستقلبلية التامة للبنوؾ ات١ركزية عن اتٟكومات بعد ظهور الركود التضخمي. ىذا 
 التذبذب في علبقة البنوؾ ات١ركزية يفرض ضركرة التنسيق كأت٫يتو بتُ كل من السياسة النقدية كالسياسة ات١الية.

ة نتيجة لتطور كظائف البنوؾ ات١ركزية، حيث كتتضح أت٫ية التنسيق بتُ السياسة النقدية كالسياسة ات١الي
أصبح ىناؾ اتٕاه للفصل بتُ دكر البنك ات١ركزم في رسم كتنفيذ السياسة النقدية كدكره كمستشار كككيل مالي 
للحكومة، كأيضا ت٨و اتٟد من التمويل ات١باشر لعجز ات١وازنة من طرؼ البنك ات١ركزم من خلبؿ توفتَ بدائل 

ات١وازني كتطوير سوؽ الأكراؽ ات١الية اتٟكومية كاستخداـ أدكات لإدارة السياسة النقدية أخرل لتمويل العجز 
غتَ العقلبني لتقليل  نفاؽالإ ات على اتٟكومة ضركرة اتٟد منكما تفرض ىذه التغتَ تستند إلى آليات السوؽ.  

 .العجز من خلبؿ كضع قواعد مالية صارمة التنفيذ تٕنبها الوقوع في العجز مستقبلب

 الدبحث الأول: التنسيق بين السياسة الدالية والنقدية ومتطلباتو
لا يزاؿ اتٞدؿ قائما بتُ ات١فكرين الاقتصاديتُ حوؿ أت٫ية السياسة ات١الية كالسياسة النقدية كدكر كل 

في ت٥تلف ات١تغتَات  لتأثتَىاالية منهما في النشاط الاقتصادم؛ فيذىب البعض إلى تغليب السياسة ات١
تصادية كالاجتماعية كحتى السياسية، كبذلك فهم يدعوف إلى ىيمنة السياسة ات١الية على السياسة النقدية، الاق

تعمل على تعقيم  كونهاية تقود النشاط الاقتصادم،  فيما يذىب البعض الآخر ت٨و ضركرة جعل السياسة النقد
ة البنك ات١ركزم إلا أف تٖقيق الأىداؼ الآثار السلبية للسياسة ات١الية، كبالتالي فهم يدعوف إلى استقلبلي

 الاقتصادية يتطلب دعم كل منهما للؤخرل من خلبؿ عملية التنسيق.
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 الدطلب الأول: مفهوم التنسيق بين السياسة النقدية والدالية
إف الآثار السلبية للبقتًاض اتٟكومي تستوجب، التشاكر بتُ السلطة النقدية كات١الية لتجنب ىذه الآثار، 

 ما يقود إلى التطرؽ إلى تعريف عملية التنسيق كالتعرؼ على ت٥تلف متطلباتها.كىو 

 أولا: تعريف التنسيق بين السياستين النقدية والدالية
 -البنك ات١ركزم كاتٟكومة–يقصد بو: "العملية التي يتم من خلبت٢ا التفاكض بتُ سلطتتُ مستقلتتُ 

 1يئة ت٘كن كل منهما من تٖقيق سياساتها بشكل فعاؿ".حوؿ استًاتيجيات كل منهما كأيضا من أجل خلق ب

مفهوما آخر للتنسيق بتُ السياسة النقدية كات١الية ينصرؼ مضمونو إلى أنو التدابتَ التي  beggكيقدـ 
حدل السياستتُ لا يتًتب عليها آثار غتَ مباشرة كغتَ مرجوة إقرارات التي يتم اتٗاذىا من قبل تضمن أف ال

خرل، كيؤكد أف أفضل صور التنسيق على الإطلبؽ ىي تلك التي تٖتوم على إشراؾ صانعي على السياسة الأ
 2القرار بكل من السياستتُ في تٖديد أىدافهم، الأمر الذم يؤدم إلى تعظيم النتائج المحققة من السياستتُ معا.

اؼ كل من السياستتُ إذا فعملية التنسيق بتُ السياسة النقدية كات١الية ىي عملية التفهم ات١شتًؾ لأىد
 مع الأخذ بالاعتبار الأدكات ات١ختلفة لكل منهما كضركرة تبادؿ ات١علومات لضماف تٖقيق نتائج فعالة.

 ثانيا: أنذية التنسيق بين السياسة النقدية والدالية
ت ترجع أت٫ية التنسيق ببن السياسة النقدية كات١الية إلى تٕنب ات١شاكل التي عادة ما تٖدث ببن السلطا

النقدية كات١الية كما يتًتب على ذلك من انقسامات كاضطرابات اقتصادية إذا ما سلك صانعو السياسة ات١الية 
طريقا كأصر كاضعو السياسة النقدية على نهج طريق مغاير، الأمر الذم يدعو إلى تكامل كل من السياستتُ في 

ة عن تٖقيق ات٢دؼ ات١رتبط بها ما لم يوجد الوصوؿ إلى تٖقيق الأىداؼ. بالإضافة إلى عجز أم سياسة منفرد
 تنسيق ببن أدكات كل من السياستتُ. 

                                       
1
- Pawel Marszalek,Coordination of Monetary and Fiscal Policy, The Poznan University 

ofEconomics, Volume 3, N° 2, 2003, p. 47. 
-https://mpra.ub.uni.على الرابط  12، ص: 2010نوفمبر  الاطار النظري للتنسيق بين السياستين النقدية والدالية،متٌ كماؿ،  -2

muenchen.de/26856/1/MPRA_paper_26856.pdf 
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 1كتٯكن توضيح مبررات التأكيد على أت٫ية التنسيق ببن السياسة النقدية كات١الية في النقاط التالية:

الإجراءات ات١الية تكوف كاسعة النطاؽ سواء من حيث اتٟجم أك من حيث ات١دل عكس ت٤دكدية  -
 ءات النقدية باعتبار ات٨سار نطاقها في القطاع ات١صرفي؛الإجرا

كبالتالي التفاعل  دائما مع  –عجز أك فائض –يكوف التنسيق نتيجة التغتَات في كضعية ات١يزانية  -
 السياسة النقدية من أجل ت٘ويل العجز عن طريق إدارة الدين العاـ؛

بينما توجو السياسة النقدية للتحكم في عادة ما توجو السياسة ات١الية لتشجيع النمو الاقتصادم  -
 التضخم، كىناتٕدر الإشارة إلى التكامل ببن السياستتُ لتحقيق الأىداؼ العامة للسياسة الاقتصادية؛

تعدد الظركؼ التي يتعرض ت٢ا الاقتصاد )ركود، انتعاش، كتغتَ الطلب( الأمر الذم يستوجب تغيتَ  -
 الية باستمرار كليس استخداـ توليفة كاحدة فقط.أساليب ات١زج بتُ السياسات النقدية كات١

 ة النقدية والسياسة الداليةثالثا: أنواع التنسيق بين السياس
من التوليفات ات١مكنة للمزج بتُ السياستتُ النقدية  نواعأ  من الاقتصاديتُ أف ىناؾ أربعةيرل الكثتَ

 2كات١الية، تتمثل في ما يلي:

كىذه من شأنها أف تساعد على إنعاش الطلب  نقدية انكماشية: سياسة مالية توسعية مع سياسة -1
كالعمالة كفي نفس الوقت تعمل مثل ىذه التوليفة على إحداث ضرر بالاستثمار كبالتالي بالنمو في الأجل 

 الطويل، لكن مدل ىذا التأثتَ يتوقف على مدل حساسية الاستثمار للتغتَ في سعر الفائدة.

ىذه التوليفة قد تكوف في صافٌ الاستثمار لأف اتٞمع  مع سياسة نقدية توسعية: سياسة مالية انكماشية -2
بن الانكماش ات١الي كالتوسع النقدم سيؤدم إلى تدني أسعار الفائدة، كزيادة الاستثمار ىذه  تتوقف على 

                                       
-96، ص ص: 2008، مؤسسة شباب اتٞامعة، مصر، ات النقدية البنوك التجارية البنوك الدركزيةالاقتصاد النقدي الدؤسسضياء ت٣يد،  -1

99. 
، 2، ط السياسات الاقتصادية الإطار العام وأثرىا في السوق الدالي ومتغيرات الاقتصاد الكلينزار كاظم ات٠يكاني، حيدر يونس ات١وسوم،  -2

 .94-93ص:  ، ص 2015، دار اليازكرم العلمية للنشر كالتوزيع، عماف
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ض عن مدل حساسية الاستثمار للتغتَات في أسعار الفائدة كلكن لا تكفي الزيادة في الاستثمار للتعوي
 الات٩فاض في الانفاؽ اتٟكومي كبالتالي ات٩فاض الدخل كفرص العمل.

فطات١ا أف ات١عركض النقدم مناسب لأسعار الفائدة فإف  سياسة مالية توسعية مع سياسة نقدية توسعية: -3
 التوسع ات١الي سيتسبب بزيادة الدخل كفرص العمالة دكف الإشارة إلى زيادة الاستثمار كالنمو.

: تستخدـ ىذه التوليفة في الغالب ت١واجهة معدلات ة مالية انكماشية مع سياسة نقدية انكماشيةسياس -4
 التضخم ات١رتفعة.

ف ضركرة عملية التنسيق تقتضي البحث عن التوليفة ات١ناسبة كذلك تبعا للظركؼ الاقتصادية السائدة إ
 لية التنسيق.ككذا أىداؼ كل سياسة من أجل ضماف عدـ التعارض كالستَ اتٟسن لعم

 الدطلب الثاني: التأثير الدتبادل للسياستين النقدية والدالية
ت٦ا لا شك فيو أف تعرض أم طرؼ من صناع القرار الاقتصادم )البنك ات١ركزم أك ات٠زينة العمومية( 
لضغوط من الطرؼ الآخر يؤدم إلى حدكث آثار غتَ مرغوبة، كىوما يستوجب البحث عن الآثار ات١تبادلة 

 ياستتُ. للس

 الآثار النقدية للسياسة الدالية أولا:
الكينزم، كاف ي نظر إلى السياسات النقدية كات١الية على أنها التزامات منفصلة. قبل -في النقاش النقدم

تٙانينيات القرف ات١اضي، اتفق الاقتصاديوف بشكل عاـ على أف السياسة ات١الية كاف ت٢ا تأثتَ على مستول 
 ت٘ويل عجز ات١يزانية عن طريق طباعة النقود. أما إذا تم ت٘ويلها عن طريق إصدار السندات، الأسعار فقط إذا تم

تظل الأسعار دكف تغيتَ كتكوف كلتا السياستتُ مستقلتتُ من حيث ات١بدأ، كوف السلطات النقدية كالسلطات 
فجتَ الفقاعة" بشأف ، قاـ سارجنت ككالاس "بت1981ات١الية ىي كيانات بأدكات كأىداؼ ت٥تلفة. في عاـ 

ت١هم ىو فهم أف الاثنتُ ىذا الانقساـ، تْجة أنو لا يتم تنفيذ أم من السياستتُ في فراغ.كأف  الشيء ا
إجراءات السياسة النقدية ت٢ا تداعيات على إعدادات السياسة ات١الية كالعكس  حيث أف، يتفاعلبف
حكومية  كات١الية تتفاعل ضمن قيود ميزانية كأثبت "سارجنت ككالاس" أف كلب من السياسات النقدية صحيح.

، فقد يضطر البنك الية في طريق العجز غتَ ات١ستداـأنو إذا شرعت السلطات ات١ كاأظهر  كاحدة كموحدة. كقد
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في نهاية ك ات١ركزم في النهاية إلى طباعة النقود لتمويل العجز، ثم يتم ت٘ويل العجز عن طريق إصدار السندات 
 م أيضا. ات١طاؼ سيحدث تضخ

كبالتالي، قد تٖد السياسة ات١الية من قدرة البنك ات١ركزم على اتٟفاظ على استقرار الأسعار. ستضطر 
السلطة النقدية، عاجلبن أـ آجلبن، إلى ت٘ويل عجز ات١يزانية مع عواقب سلبية على مستول الأسعار. كبالتالي، 

النقدية كات١الية. من أجل تٕنب الاضطرابات  فإنو لتحقيق استقرار الأسعار، ت٬ب التنسيق بتُ السياسات
 1المحتملة.

كمن بتُ الأدبيات التي تناكلت الآثار النقدية التي تتًكها السياسة ات١الية ت٧د النظرية ات١الية للمستول 
، التي قدمها الاقتصادم The Fiscal Theory Of The Price Level (FTPL)العاـ للؤسعار 
Woodford (1995 كالتي ،) أكضح فيها أف اختيار اتٟكومة لأسلوب ت٘ويل العجز يلعب دكرا حاتٝا في

كقد عرفت ىذه 2تٖديد ات١سار ات١ستقبلي ت١عدؿ التضخم، كتعد السياسة ات١الية ت٤ددا للمستول العاـ للؤسعار.
تقليدية النظرية نقاشا ثريا كمتنوعا، كيفسر ذلك تٔدخلتُ ت٥تلفتُ يتمثلبف في نسختتُ للنظرية، النسخة ال

 الضعيفة، كالنسخة اتٟديثة القوية.

في النموذج الضعيف للنظرية يتم الربط بتُ السياسة النقدية كات١الية من خلبؿ ما يعرؼ برسم سك 
( كىو الإيرادات من إنشاء النقود، حيث أنو  في ات١دل الطويل يتم تٖديد السياسة seignorageالعملة )

لبؿ القيود ات١الية للميزانية، كإمكانية تٖديد ات١ؤثر الأكؿ على الأسعار النقدية كات١الية بشكل مشتًؾ من خ
 3تنطوم على افتًاض حوؿ أم صانع سياسة سيتحرؾ أكلان، البنك ات١ركزم أك اتٟكومة.

يفتًض النموذج أف السلطة ات١الية تتحرؾ أكلا من خلبؿ الالتزاـ تٔسار للفوائض/ العجز في ات١وازنة، ت٦ا ت٬بر 
النقدية على طبع النقود اللبزمة لاحتواء ات١لبءة ات١الية، فإذا تم ذلك فسوؼ ينمو معدؿ الدين إلى السلطة 

الناتج المحلي الإتٚالي في البلبد تٔعدؿ غتَ مستداـ، كىذا ينطوم على معدلات فائدة حقيقية متزايدة باستمرار 

                                       
1 - Pawel Marszalek, op;cit, p p: 41-42. 

 .19متٌ كماؿ، مرجع سابق، ص:  -2
3
- Charles T. Carlstrom and Timothy S. Fuerst, The Fiscal Theory of the Price Level, 

Federal Reserve bank of Cleveland, Economic revew,vol 36, n°1, 2000, p:22. 
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 بنكفتُ السلطة ات١الية أك الأحد الطر  على الديوف اتٟكومية، ىذه العملية لا تٯكن أف تستمر إذ ت٬ب على
ات١ركزم أف يغتَ سلوكو، كيفتًض في ىذا النموذج أف البنك ات١ركزم سيستجيب كيصدر النقود اللبزمة لتفادم 
التخلف عن السداد، كتتنبأ ىذه النسخة من النظرية بأف السياسة ات١الية تٖدد التضخم ات١ستقبلي أيضنا كىذا 

س في كمية النقود، كىو ما يتوافق مع مبادئ النظرية الكمية، تٔعتٌ أف الأسعار  دائما بسبب النمو غتَ ات١درك 
 ما تكوف مدفوعة بالنمو النقدم اتٟالي أك ات١ستقبلي.

يقوـ النموذج السابق على فرضية ات٢يمنة ات١الية، كيؤكد أنصار ىذا الإتٕاه أنو في حتُ أف سبب التضخم ات١رتفع 
فإف السبب البنيوم اتٟقيقي لاستمرار ارتفاع التضخم ىو العجز ات١الي، كبعبارة أخرل دائما ما يكوف نقديا، 

فإف السياسة ات١الية خارجية في حتُ أف حركات الإمداد بالنقد ىي داخلية من أجل تلبية قيود ميزانية 
 1اتٟكومة.

حتى لو لم يتغتَ ت٪و العرض تقرر النظرية ات١الية للمستول العاـ للؤسعار في صيغتها اتٟديثة كالقوية أنو 
النقدم تؤثر السياسة ات١الية بشكل مستقل على مستول الأسعار كمعدؿ التضخم، كبالتالي فإف ىذه الصيغة 
تعتٍ أف البنك ات١ركزم قد يكوف غتَ قادر على الالتزاـ بهدؼ التضخم لأنو ليس بالضركرة ظاىرة نقدية، كذلك 

السلطة ات١الية، أك لأف السياسة ات١الية تؤثر بشكل مستقل على مستول إما لأف النمو النقدم ىو الذم ت٘ليو 
الأسعار كبالتالي فإف السياسة ات١الية تٖدد التضخم ات١ستقبلي، كلكنها مستقلة عن ت٪و النقود في ات١ستقبل، على 

 2عكس النموذج الضعيف حيث التضخم )في النهاية( ظاىرة نقدية.

الضعيف للنظرية حيث يكوف عرض النقد داخلينا من أجل تلبية قيود  كىذا يتناقض بشكل حاد مع الشكل
ميزانية اتٟكومة، كيفتًض النموذج القوم أف السياسة ات١الية كالنقدية يتم تقدتٯها خارجيان كأف الأسعار تتكيف 

 لضماف ات١لبءة ات١الية.

الأسعار يعتبر عدـ مبالاة اتٟكومة كانطلبقا من الرأم السائد حوؿ العلبقة الوطيدة بتُ كمية النقود كزيادة 
كتهورىا في الإنفاؽ دكف مراعاة مستول العجز أحد الأسباب الرئيسية للتضخم، كأكثر ات١ناصرين ت٢ذا الرأم ىم 

                                       
1
- Omneia A. Helmy, The Impact of Budget Deficit on inflation in egypt, the Egyptian 

Center for Economic Studies,  Working Paper No. 141,  2002  ,p:9. 
2
- Ibid , p :9. 
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التضخم ىو دائما كفي كل مكاف ظاىرة نقدية  1النقديوف خاصة ملتوف فريدماف الذم يؤكد على ذلك بقولو:
زيادة سريعة في كمية النقود أكثر من الناتج، كيعتبر ىذا الرأم الأكثر تطرفا  تٔعتٌ أنها  تنتج فقط من خلبؿ

كتشددا حوؿ تأثتَ النقود ات١صدرة لصافٌ اتٟكومة على التضخم، يقابل ىذا الرأم رأم كينز كالكينزيتُ من 
ركود بعده حوؿ فكرة تنقيد الدين أك ما يسميو كينز بالتمويل بالعجز، كالغرض من ذلك ىو تٗفيف ال

الاقتصادم من خلبؿ دفع عجلة الطلب، كفي الفكر الكينزم تلعب السياسة ات١الية التي تعتمد على النفقات 
العامة أكقات الركود دكرا كبتَا ضمن مزيج السياسة الاقتصادية الكلية، كقد أشار كينز في مقالاتو أف التمويل 

بوجود ركود أدل إلى تراجع الطلب الكلي،  النقدم للئنفاؽ العاـ يكوف في ظركؼ كشركط ت٤ددة، تقتًف
كت٬ب أف يكوف الاقتصاد في حالة تشغيل ناقص، كما ت٬ب على السلطات النقدية أف تكوف حذرة في ت٣اراة 
اتٟكومة في ىذا النوع من السياسات كلما اقتًب الاقتصاد من مستول التشغيل الكامل، كفي حالة الدكؿ 

مواد الأكلية كالتي تكوف فيها اتٟكومات مقصرة جدا في تطوير القدرات ات١تخلفة كخاصة الدكؿ ات١صدرة لل
الإنتاجية تٔا يتوافق مع كسائل الدفع في الاقتصاد، كما أف عدـ تنفيذ إصلبحات ىيكلية جدية تٕعل ات٢يكل 

زيادة  كبالتالي تكوف ىناؾ .الإنتاجي جامدا كيشبو إلى حد ما حالة التشغيل الكامل في الاقتصادات ات١تقدمة
في كمية النقود كلا يوجد ما يقابلها من إنتاج، كلذلك فإف ت٘ويل العجز في كل الدكؿ ت٭مل في طياتو أضرار 

 تضخمية يصعب احتواؤىا.

من جهة أخرل تم تأسيس التفاعل الديناميكي ثنائي الاتٕاه بتُ عجز ات١وازنة كالتضخم من الناحية النظرية من 
العكسية للتضخم ات١رتفع على عجز ات١وازنة، من خلبؿ التأثتَ السلبي للتضخم  خلبؿ النظر في تأثتَ التغذية

 Olivera-Tanziعلى عائدات الضرائب اتٟقيقية كيشار إلى ىذا في الأدبيات الاقتصادية باسم )

effect فالعجز في ات١وازنة لا يؤدم فقط إلى ضغوط تضخمية من خلبؿ تأثتَىا على ت٣اميع النقود )
 2يزيد من عجز ات١وازنة. تأثتَ عكسيا التضخم ات١رتفع يكوف لو العامة، كلكن أيضن كالتوقعات 

                                       
1
- Dwivedi, D N, MACROECONOMICS : Theory and Policy, Third Edition, Tata 

McGraw Hill, New Delhi, 2010, p:357. 
2
- Anušić, Zoran, Švaljek, Sandra , Olivera-Tanzi Effect: Theory and its Manifestation in 

the croatian stabilisation programme, Croatian Economic Survey, n°3, P P 73-102, 1996, 

p : 74. 
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 الآثار الدالية للسياسة النقديةثانيا: 
سعر الفائدة، للتأثتَ على مسار  داةأ ستخداـ السياسة النقدية كبالأخصقد تلجأ البنوؾ ات١ركزية با

 كأىداؼ السياسة ات١الية.

 Someعن تلك التي قدمها سارجنت ككالاس كالتي أطلق عليها فرضية مغايرة  KINGكقد طرح 

Unpleasant Fiscal Arethmetic حيث أشار إلى الأثر ات١الي للسياسة النقدية كالذم يؤثر على ،
فتَل أف التحوؿ في أنظمة  .ثتَه على ات١ستول العاـ للؤسعارالقيمة اتٟقيقية للدين اتٟكومي، من خلبؿ تأ

يث تتجو ت٨و تٗفيض معدؿ التضخم قد يؤدم إلى آثار غتَ مرجوة )ارتفاع معدلات الفائدة السياسة النقدية تْ
اتٟقيقة للدين اتٟكومي(، كىو ما يستدعي توفتَ مصادر أخرل لتمويل أعباء الدين ات١رتفعة، كقد اقتًح إصدار 

تٟكومة من الاقتًاض سندات مرتبطة تٔؤشر الرقم القياسي للؤسعار للتغلب على تلك ات١شكلة كالتي ت٘كن ا
بأسعار الفائدة اتٟقيقية الأصلية، كما تٯكن التغلب على الآثار ات١الية غتَ ات١رغوبة للسياسة النقدية من خلبؿ 
إلقاء تلك الأعباء على بنك مركزم يتمتع بالاستقلبلية في تٖقيق ىدؼ استقرار الأسعار لإضفاء ات١صداقية 

 1على النظاـ النقدم اتٞديد.

خداـ السياسة النقدية للتقليل من حدة التضخم غالبا ما يؤدم ذلك إلى ارتفاع أسعار فعند است
الفائدة حيث أف استمرار ارتفاع الأسعار قد يعرض اتٟكومة ت١شاكل، خاصة ما يتعلق بالقركض التي تٖتاجها 

الية بينما يكوف التوسع من اتٞمهور أم زيادة تكاليف الاقتًاض كبالتالي التأثتَ سلبا على إجراءات السياسة ات١
ات١الي ضركريا للئنفاؽ على ات١شاريع الاقتصادية ات١ختلفة، لأف تقليص الإنفاؽ العاـ بسبب ارتفاع تكاليف 
الإقراض سيؤدم إلى التأثتَ سلبا على بنود الطلب الكلي كمن ثم الإبطاء في معدؿ النمو الاقتصادم كالذم 

 2إلى تٖقيقو. فتاالسياسى تسع

سعار العائد على أذكف ات٠زانة. كتؤثر السياسة النقدية على ألى زيادة إالفائدة أيضا  رفع سعركقد يهدؼ 
 في زيادة أعباء الدين العاـ كالأثر ات١قتًف بو كىو زيادة عجز ات١وازنة العامة. السياسة ات١الية في ىذه اتٟالة 

                                       
 .20متٌ كماؿ مرجع سابق، ص:  - 1
 .7:يدر يونس ات١وسوم، مرجع سابق، صنزار كاظم ات٠يكاني كح -2
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ن ات١تغتَات ات١ختلفة التي تتأثر كلتوضيح تأثتَ السياسة النقدية على عجز ات١يزانية تؤخذ ت٣موعة م
بالرغم أف أثر كل متغتَ من ىذه ات١تغتَات يكوف  .تؤثر ىي بدكرىا على عجز ات١وازنةبالسياسة النقدية، ك 

صغتَا إذا أخذ على حدل، إلا أف الأثر الكلي ت٢ذه ات١تغتَات ت٣تمعة يكوف كبتَا، حيث أف معظم ىذه 
اـ للؤسعار، زيادة الإنفاؽ العاـ، نقص الإيرادات الضريبية، زيادة الدين ات١تغتَات )الارتفاع في ات١ستول الع

 1سياسة نقدية انكماشية بسبب ارتفاع سعر الفائدة. تباعا زيادة عجز ات١يزانية إذا ما تم العاـ( تؤدم إلى

البنك  كما أنو في ظل كجود بنك مركزم مستقل يتبتٌ سياسة ضد التضخم تقل توقعات السلطة ات١الية بقياـ
ات١ركزم بتدبتَ التمويل اللبزـ لعجز ات١يزانية، ك ت٭د ذلك من قدرة السلطة ات١الية على إحداث ىذا العجز. إذا 
استطاعت السلطة النقدية أف تصمم على سياستها بنجاح ك رفضت ت٘ويل الدين اتٟكومي فإف السلطة ات١الية 

يعتٍ إذعاف السلطة النقدية للسلطة  ل الدين اتٟكوميازف، ذلك أف ت٘ويسوؼ تٖاكؿ العودة مرة أخرل إلى التو 
ا فإف استقلبلية البنك ات١الية، أما في حالة الرفض فإف السياسة ات١الية لن تٕد مفرا من تقييد ىذا العجز، من ىن

برفض طلب اتٟكومة ت١زيد من الائتماف، يؤدم إلى خفض التوسع في العجز ات١الي ت٦ا يعتٍ اتٟد من  ات١ركزم
 2خم ك الاستقرار في قيمة العملة.التض

فإذا كانت السلطة النقدية مستقلة كرفضت ت٘ويل عجز ات١وازنة، فستلجأ السلطة ات١الية إلى تقييد ىذا 
 العجز كىو ما سيؤدم إلى اتٟد من التضخم كاستقرار الأسعار.

 

 

 

                                       
1
- D. AHAN AND MAMI, The Fiscal Effect Of Monetary Policy, International monetary 

fund , working paper N° 66.1998. 
لية العلوـ ك  أطركحة دكتوراه،،2004-1990السياسة الدالية ودورىا في تحقيق التوازن الاقتصادي حالة الجزائر: مسعود دركاسي، -2

 .274، ص:2005/2006جامعة اتٞزائر،  الاقتصادية كعلوـ التسيتَ،
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 الدطلب الثالث: متطلبات عملية التنسيق
كتكلفة كتٗصيص الأمواؿ كالائتماف في الاقتصاد. كتشتَ السياسة تعتٌ السياسة النقدية بتنظيم توافر 

 ات١الية إلى برامج اتٟكومة للئنفاؽ العاـ كاستًاتيجيتها لتعبئة ات١وارد لتلبية ىذه النفقات.

 أولا: الأساس الدنطقي للتنسيق
أف ىاتتُ  ترتبط السياسات النقدية كات١الية ارتباطنا كثيقنا ببعضها البعض على الرغم من حقيقة

أحيانان من حيث النطاؽ كآليات التنفيذ كالوقت اللبزـ للتأثتَ على متغتَات الاقتصاد  افتٗتلفالسياستتُ 
الكلي. كللسياسات ات١الية كالنقدية تأثتَ كبتَ على مستول كتكوين ات١دخرات كالاستثمار كالإنتاج كالعمالة 

 ككذلك على جدكل اتٟساب ات٠ارجي.

، كحجم كت٪ط الإنفاؽ العاـ، كأبعاد العجز ات١الي كمصادر ت٘ويلو  كالتغتَات في ضرائبإف مستول كىيكل ال
عرض النقود، كتوافر الائتماف كتوزيعو بالإضافة إلى تكلفتو، كلها عوامل ت٤ددة رئيسية ت٢يكل الإنتاج 

 1كمستويات التوظيف إلى جانب تأثتَىا الكبتَ على مستول الأسعار كحركة سعر الصرؼ.

ساس ات١نطقي لتنسيق السياسة النقدية كات١الية كالتًتيبات ات١ؤسسية كالتشغيلية ات١رتبطة بها مستمد من الأك 
 2الأىداؼ ات١تًابطة التالية:

كضع أىداؼ متسقة داخليا كمتفق عليها بشكل متبادؿ للسياسات النقدية كات١الية بهدؼ تٖقيق ت٪و  -
 مستقر غتَ تضخمي.

رات السياسة لتحقيق الأىداؼ المحددة للسياسات النقدية كات١الية بكفاءة تسهيل التنفيذ الفعاؿ لقرا -
 من خلبؿ تبادؿ ات١علومات الداعمة بشكل متبادؿ كات١ناقشات ات٢ادفة.

 إلزاـ كل من البنك ات١ركزم كاتٟكومة باعتماد سياسة مستدامة. -

                                       
1
- Hanif, Muhammad N. and Arby, Muhammad Farooq, Monetary and Fiscal Policy 

Coordination, MPRA Paper No. 10307, 2003,  p :3, Online at https://mpra.ub.uni-

muenchen.de/10307 
2
- Ibid , p : 3. 
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 ثانيا: شروط عملية التنسيق
أىدافهما كجب توفر بعض ات١تطلبات ضمن البيئة من أجل ضماف عدـ تعارض السياستتُ كتٖقيق  

 التي تعملبف فيها، كتتمثل ىذه ات١تطلبات في:

من ات١هم أف تكوف كل من السياستتُ النقدية كات١الية كاضحة  وضوح السياستين النقدية والدالية: -1
كموضوعة بدقة، لأف ضعف إحدل السياستتُ تتحملو الأخرل، كما أف التنسيق الفعاؿ ضمن 

 1مج قوم يضمن نتائج فعالة.برنا

حيث تٯكن كجود سوؽ مالي نشط كعلى درجة عالية من  تطور وعمق الأسواق الدالية المحلية: -2
السيولة من تداكؿ الأكراؽ ات١الية اتٟكومية، الأمر الذم من شأنو أف يساعد البنك ات١ركزم على 

السياسة  دارةإ حة، كبالتاليمليات السوؽ ات١فتو التحكم في ات١عركض النقدم بسهولة من خلبؿ ع
 2النقدية بكفاءة.

يتطلب التنسيق ات١شاركة الكاملة بتُ السلطة  الدشاركة الكاملة في صياغة وتنفيذ السياسات: -3
النقدية كالسلطة ات١الية في صياغة كتنفيذ السياسات كالرقابة على تأثتَاتها ككذا الاتفاؽ على رد 

 3ا ت٬علها تصل للنجاح.الفعل ات١ناسب في إطار صياغة موحدة ت٦

 ثالثا: الآثار الدترتبة على عدم التنسيق
توضح الكثتَ من الدراسات أف عدـ التنسيق بتُ السياسة ات١الية كالنقدية يؤدم إلى فشل في تٖقيق 

 بدائل ثلبث يوجد فإنو السياسات ىذه بتُ التنسيق غياب عند أنو كما.استقرار متغتَات الاقتصاد الكلي 
 استقلبؿ النقدية،أك السياسة أكىيمنة ات١الية السياسة ،أيهيمنة كات١الية النقدية للسياسة سلطات ات١نفذةال ت٢يمنة

 .الأىداؼ بتحقيق ات١تعلقة القرارات كتنفيذ بوضع لسلطةا

                                       
، أطركحة دكتوراه،  التنسيق بين السياسة النقدية والدالية وأثره على الدتغيرات الاقتصادية الكلية  للدول الناميةعصاـ السيد علي خطاب،  -1

 .24، ص: 2004كلية التجارة كادارة الأعماؿ، جامعة حلواف، 
 .33متٌ كماؿ، مرجع سابق، ص:  - 2
 .261مرجع سابق، ص: ، مسعود دركاسي - 3
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يشتَ البعض إلى حالة ات٢يمنة ات١الية على أنها الوضعية التي تؤدم فيها ىيمنة السلطة الدالية: -1
في  ستقرارالايفة السلطات النقدية في تٖقيق كظ تعقيد غتَ ات١سؤكلة إلى ةالسياسات ات١الي

الأسعار، حيث يفرض العجز ات١الي الضخم بات١وازنة العامة ضغوطا على السلطات النقدية 
 1لتمويل الدين العاـ ت٦ا يؤدم إلى تسارع النمو النقدم كمن ثم إرتفاع معدؿ التضخم.

الية بأنها اتٟالة التي تكوف فيها السياسة النقدية تابعة لتحولات كتٯكن التعبتَ عن ات٢يمنة ات١
 كرغبات صناع السياسة ات١الية.

 بها تقوـ التي ت١الية ات٢يمنةا كدرجة كنوع شكل كاختلبؼ  بتنوع ات١الية ات٢يمنة مفاىيم كاختلفت تنوعت
 ات١الية للهيمنة ات١باشر الشكل ستعملت النامية الدكؿ النقدية،فحكومات السياسة ك ات١ركزم البنك على اتٟكومة

 . ات١الية للهيمنة ات١باشر غتَ الشكل فتستعمل ات١تقدمة الدكؿ ماأ

عن  تٗتلف ىيمنة تفرض الريعية فالدكؿ.للدكلة العامة ات١وازنةلإيرادات  تبعا ات١الية ات٢يمنة شكل تٮتلف كذلك
 .2لرسوـكا كالضرائب التقليدية بالطرؽ يراداتهاإ تكوف التي الدكؿ

 السلطة استشارة دكف زانيةات١ي عجز حجم تٖديد في كزارة ات١الية ىيمنةىي  ات١الية ات٢يمنة تعد كما
 أم ت٘ويل النقديةعن السلطة تعتذر بينما الداخلي، الدين السندات سوؽ من التمويل إمكانية ت٢ا كالتي النقدية،

 التوسع حدكد العجز ت٘ويل تعدل فإذا ،)ات١باشر كومةاتٟ اقتًاض (النقدية لقاعدة فيا زيادة صورة في العجز من
 ىزيادة إؿ ذلك يؤدم ات١ستهدؼ،فسوؼ الأسعار مستول عند اتٟقيقية النقدية القاعدة على الطلب في

 النقدية التدفقات زيادة إلى المحلية الأسواؽ الأسعارفي مستويات ارتفاع التضخم،إذيؤدم على الضغوط
 3اتٟقيقية كات١الية. المحلية الأسواؽ بنمو قديضر عاليان، ستقرار تضخمان الا عدـ يولد ات٠ارجيةكما

                                       
1  - Frediric, M. What Shoud Central Banks DO? Federal Reserve Bank of ST. 

Louis.p:2,site web article, from citeseerx.ist.psu.edu/viewdoc/download?doi=10.1.1.529..., 

Retrieved 02 10, 2020. 
، ت٣لة كاسط للعلوـ 2003الدركزي والنمو الاقتصادي في العراق بعد أثر الذيمنة الدالية على البنك حياة تٚعة محمد، جعفر باقر علوش،  -2

 .99ص: ، 2019، عدد مستلبت،  15الانسانية، جامعة كاسط، المجلد 
أثر السياستين الدالية والنقدية على التضخم في الاقتصاد أزاد أتٛد سعدكف الدكسكي، تٝتَ فخرم نعمة الوائلي، عبد الرزاؽ عزيز حستُ،  - 3

، 2011، 33، العدد 7، ت٣لة تكريت للعلوـ الادارية كالاقتصادية، جامعة تكريت، المجلد تحليل وقياس 2010منتصف  2003قي للمدة العرا
 .105ص: 
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كبالتالي فإف ات٢يمنة ات١الية تؤدم إلى حدكث آثار تضخمية ت٦ا يصعب على السياسة النقدية تٖقيق 
 أىدافها كتفعيل أدكاتها.

 النقدية اعدةالق في النمو بتحديد ات١ركزم ينفردالبنك اتٟالة ىذه فيىيمنة السلطة النقدية: -2
 إلى العجز لتخفيض اتٟكومة دفع ،الأمرالذيي للحكومة الاحتياجات النقدية عن مستقلب
 من ماتقتًضو سداد عدـ خطورة مع كات٠ارجية المحلية أسواؽ ات١اؿ من ات١تاح التمويل مستول

 في ثقتهم ات١الية الأسواؽ في ات١تعاملتُ يفقد ىذه الديوف استهلبؾ عدـ لأف الأسواؽ ىذه
 كالاقتًاض جديدة ديوف أم تسويق إلى صعوبة بدكره يؤدم الذمك  اتٟكومية، السندات
كما أف ات٢يمنة 1.فيو مرغوب حد غتَ عند الدين تكلفة مرتفعة،ت٦ات٬عل فائدة تٔعدلات
 من قدرة اتٟكومة على التوسع في النشاط الاقتصادم. تٖدالنقدية 

 مستقلة بطريقة يعملبف كات١الية نقديةال لسلطات أنا ت٧داستقلال كل سلطة بنفسها:  -3
 بالنسبة أىدافها مع متضاربة قرارات يصنعاف قد ات١الية السلطات النقديةك أف عنذلك ،كينتج

 عجز من ات١غطى غتَ اتٞزء النقدية السلطة ت٘وؿ عجز ات١وازنة،حيث كحجم النقدية للقاعدة
 بعد تطويره تم قد رأس ات١اؿ سوؽ يكن لم فإذا الأجنبية، ك السندات المحلية أسواؽ في ات١يزانية
 ككانت تطويره تم قد إذاكاف ،أما جوىرم ت٘ويل تسمح بتقدنً لا حالة في يكوف فسوؼ
 سوؽ في الفائدة معدلات ،فإف   النقدية مع السياسة متضاربة ات١الية السياسة أىداؼ

 2.مستوياتها لأعلى ترتفع قد المحلية السندات

التنسيق تْد  عمليةف .الطرفتُ ىإت٬ابية لكلت٭قق نتائج بتُ السياسة النقدية كات١الية  ت٦ا سبق يتضح أف التنسيق
ذاتها تْاجة إلى توفر عوامل مساعدة لتلبفي عدـ التعارض أكىيمنة أحد الأطراؼ، كتعتبر الأسواؽ ات١الية المحلية 

 تَ التمويل اللبزـ بأقل التكاليف.صرا ىاما في توجيو عملية التنسيق، فضلب عن توفخاصة ات١تعلقة باتٟكومة عن

                                       
 .105، ص: ات١رجع نفسو 1
 .263مسعود دركاسي، مرجع سابق، ص:  - 2
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الدبحث الثاني: استقلالية البنك الدركزي وعلاقتو بسوق الأوراق الدالية الحكومية كأحد متطلبات عملية 
 التنسيق

تعتبر استقلبلية البنوؾ ات١ركزية من أىم العوامل ات١ساعدة على تنفيذ السياسة النقدية بشكل فعاؿ،  
قها التي تقيس درجة استقلبلية البنوؾ ات١ركزية، كما أف ىناؾ عوامل تساعد على تٖقيكىناؾ العديد من ات١عايتَ 

ا لتمويل العجز ات١الي، بينما تعمل اتٟاجة إلى دفع تكلفة  كمن بينها كجود سوؽ مالي  يوفر أقل ات١صادر تشوىن
ىذه الأسواؽ للبنك خدمة الدين التي ت٭ددىا السوؽ كرادع للعجز ات١الي الكبتَ. في الوقت نفسو، تسمح 

ات١ركزم بتنفيذ السياسة النقدية بشكل أكثر كفاءة من خلبؿ استخداـ الأدكات غتَ ات١باشرة القائمة على 
أختَنا تفرض الأسواؽ ات١الية المحلية الانضباط على كلتا السلطتتُ نظرنا ت١سؤكلياتهما في ضماف استقرار  كالسوؽ.

 مالي.

 البنك الدركزي عن الحكومة وعلاقتها بالسوق الداليالدطلب الأول: مفهوم استقلالية 
تطورت علبقة البنك ات١ركزم منذ نشوئها باتٟكومة تبعا للظركؼ الاقتصادية، حيث اقتصر دكرىا في 

إلا أف الأزمات الاقتصادية أظهرت اتٞانب السلبي لسيطرة اتٟكومات على  .البداية على ت٘ويل نفقات اتٟكومة
 تيارات جديد تنادم بضركرة استقلبلية البنوؾ ات١ركزية. أنتج ما بنوكها ات١ركزية، كىو

 أولا: مفهوم استقلالية البنك الدركزي
 نتاجالإدلات التضخم كالبطالة كات٩فاض بعد اتٟربتُ العات١يتتُ، تعاملت البنوؾ ات١ركزية مع ارتفاع مع

ىناؾ مفاضلة بتُ بعض الأىداؼ كخاصة في البلداف ات١تضررة. أدرؾ بعض ات١تخصصتُ أنو تٯكن أف يكوف 
ات١وضوعة للبنك ات١ركزم، حيث أف السلطة النقدية لا تستطيع اتٟفاظ على استقرار الأسعار، كالنمو 

، 1960الاقتصادم العالي، كات٩فاض البطالة، التوازف ات٠ارجي كاستقرار سعر الصرؼ في نفس الوقت. في 
على ات١دل الطويل فقط على التضخم، كعرض النقود كسعر ذكر فريدماف أف البنوؾ ات١ركزية تٯكن أف تؤثر 

الصرؼ. لذلك ركزت البنوؾ ات١ركزية على ىذه الاستًاتيجيات الثلبث الرئيسية للسياسة النقدية. في العقود 
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جراءات السياسة إأيضا على كفاءة   القليلة ات١اضية، أدرؾ ات١تخصصوف أف الإطار ات١ؤسسي تٯكن أف يؤثر
 1النقدية.

 ات١الية، فالنظاـ الأزمات حدة من يزيد عليو لإشراؼاك  ات١الي القطاع تنظيم عمليات في السياسي التدخل إف
 البنية كفاءة ىو ات١الية ت١ؤسسات كالسلبمة كالإدارة التنظيم ت٣اؿ في ت٦ارساتو قوة بقدر قويا ات١الي لايكوف

 :ات١ركزم ستقلبلية البنكلا مفاىيم عدة إلى التطرؽ يدفع إلى ما ،ىذا لأسواقو الأساسية

"عادة ما يتم فهم استقلبؿ البنك ات١ركزم  على أنو قدرة البنك ات١ركزم على التحكم في الأدكات النقدية. من 
ت٣موعة من القيود ات١فركضة على تأثتَ اتٟكومة على  استقلبلية البنك ات١ركزمناحية أخرل، تٯكن أيضنا اعتبار 

البنك ات١ركزم؛ حيث أف  البنك ات١ركزم ات١ستقل ات٠الي من الضغوط السياسية  إدارة السياسة النقدية من قبل
 2يتصرؼ بشكل أكثر تنبؤنا كيعزز استقرار الأسعار، الأمر الذم يؤدم في النهاية إلى ت٪و اقتصادم".

 في ثلات١ستمر، ات١تم اليومي السياسي الضغط عن النقدية السياسة عزؿ في ات١ركزم البنك استقلبلية تتمثل"
 البنك من حرية تٖد القواعد ىذه كانت كإف حتى تباعهاا يتحتم النقدية للسياسة القواعد من نوع تعيتُ

 السياسية السلطة من تدخل أم كجود عدـ تضمن أنها إلا النقدية للسياسة إدارتو عند التصرؼ في ات١ركزم
 3"عنها. استقلبلية لو كتضمن

ذية تٔا لا يسمح السياسة النقدية بعيدا عن تدخل السلطة التنفي دارةإفي استقلبؿ السلطة النقدية "يقصد بها: 
بتسختَ السياسة النقدية لتمويل العجز في ات١وازنة العامة كىو ما تٯكن أف يؤدم إلى ارتفاع التضخم، كترتبط 

سعار بقدر ما استقلبلية البنك ات١ركزم بطبيعة أىداؼ السياسة النقدية، فبقدر ما تكوف ملتصقة باستقرار الأ
 4تكوف مستقلة، كعندما يكلف بأىداؼ أخرل فذلك ت٭د من استقلبليتو".

                                       
1 - Behrooz Gharleghi,Central bank independence and economic growth, site web article,  

https://doc-research.org/2019/03/central-bank-independence-economic-growth/, retrived: 

05/09/2019. 

 
2
- Behrooz Gharleghi,op, cit. 

 .284، ص: 2003منشورات اتٟلبي اتٟقوقية، بتَكت، ، أساسيات الاقتصاد النقدي والدصرفيزينب حستُ عوض الله، أسامة محمد الفولي،  -3
 .228، ص:2011،  ات١ؤسسة اتٟديثة للكتاب، لبناف، 1طالددخل الى الاقتصاد النقدي،كديع طوركس،  -4

https://doc-research.org/author/behrooz-gharleghi/
https://doc-research.org/author/behrooz-gharleghi/
https://doc-research.org/2019/03/central-bank-independence-economic-growth/
https://doc-research.org/author/behrooz-gharleghi/
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 1:تعتٍ  ات١ركزم البنك استقلبلية بأف الأت١اني البندزبنك رئيس يذكر

 ؛البرت١اف ك اتٟكومة عن كالأكامر التعليمات استقلبلية :مؤسسية استقلبلية -

ذه ى استخداـ في كالاقتصادية السياسية كاتٟرية بالكامل قديةالن السياسة أدكات الأدكات:إتاحة استقلبلية -
 ؛الأدكات

 عن آرائهم في يستقلوف الذين الأعضاء من القرار  بصناعة ات١كلفتُ الأشخاص الشخصية: تعيتُ استقلبلية -
 ات١ركزم. خارج البنك رأم أم

ة النقدية دكف ات٠ضوع ذا يتضح أف الاستقلبلية تعتٍ حرية البنك ات١ركزم في إدارة السياسكىك 
للبعتبارات أك التدخلبت السياسية من قبل اتٟكومة من خلبؿ منحو حرية التصرؼ بشكل تاـ في رسم 
كتنفيذ سياستو النقدية، كىي بهذا لا تعتٍ الانفصاؿ التاـ بتُ البنك ات١ركزم كاتٟكومة، كإت٪ا يكوف ىناؾ اتفاؽ 

 كتنسيق في تٖقيق أىداؼ السياسة النقدية.

 النقدية الامتياز السلطة منح كبالتالي النقدية السياسة أىداؼ تٖقيق على تعمل ات١ركزم البنك فاستقلبلية وكمن
 النقدية ات١اليةك كالتقارير الإحصاءات منح على تعمل ات١ستقلة النقدية ،فالسلطة السياسية السلطة عن

 . تطبيقها في ك لنقديةا السياسة رسم في النظاـ انضباط أجل من الشفافية تٔنطق للجمهور

 2يالدركز  البنك استقلالية معايير ثانيا:

 :التالية ات١عايتَ حوؿ تدكر ات١ركزم البنك استقلبلية درجة لقياس مؤشرات عدة تستخدـ

 .؛دللتجدي قابليتها كمدل المحافظ تعيتُ مدة طوؿ -

 كاتٟكومة البنك لست٣ بتُ مشتًكة ات١ركزم،ىيئة البنك )ت٣لس المحافظ بتعيتُ تقوـ التي اتٞهة -

                                       
قتصادية كاقع ، ات١لتقى الوطتٍ حوؿ ات١نظومة ات١صرفية كالتحولات الااستقلالية البنك الدركزي وأثرىا على السياسة النقديةمنصورم الزين،  - 1

 .424، ص: ، الشلف2004ديسمبر  15-14كتٖديات، يومي 
، ص ص: 2003، ديواف ات١طبوعات اتٞامعية، اتٞزائر، لى السياسات الاقتصادية الكلية دراسة تحليلية تقييميةإمدخل عبد المجيد قدم،  - 2

96-97. 
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 ؛(اتٟكومة في ،اتٟكومة،عضو كالبرت١اف،البرت١اف

 ؛المحافظ إقصاء إمكانية -

 .؛بذؿ الإذف ت٢اإصدار ات١خولة اتٞهة ك أخرل ت١هاـ المحافظ ت٦ارسة إمكانية مدل -

 ؛(اتٟكومة،مستشار كحده،ات١شاركةمع)السياسةالنقدية بصياغة ات١ركزم البنك انفراد مدل -

 ؛النقدية السياسة ت٣اؿ في تعارض لبؿتْ ات١خولة اتٞهة -

 ؛العامة ات١وازنة إعداد في ات١ركزم البنك مسات٫ة مدل -

 منسجمة مع أخرل أىداؼ الأسعارمع الأسعار،استقرار استقرار :كحيد ات١ركزم )ىدؼ البنك أىداؼ -
 ؛(الكاملة العمالة مثل متعارضة أىداؼ مع الأسعار ات١صرفي،استقرار النظاـ استقرار

 ؛(للحكومة)العامة  للخزينة قركض منح مكانيةإ مدل -

 ؛كشركطها منحها تٯكن التي القركض طبيعة -

 .كشركطو منحو ات١مكن الإقراض حدكد -

إف توفر ىذه ات١عايتَ أك جزء منها ت٭دد مدل استقلبلية البنك ات١ركزم، حيث أف غياب أم معيار منها ت٬عل 
تقلبلية مؤسسية أك استقلبلية الأدكات أك الاستقلبلية استقلبلية البنك ات١ركزم تنحصر في نوع معتُ )اس

 الشخصية(، كبالتالي لا ت٭صل البنك ات١ركزم على الاستقلبلية التامة في ظل غياب أحد ات١عايتَ.
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 الدطلب الثاني: الانعكاسات الاقتصادية لاستقلالية البنوك الدركزية
يد مستول العلبقة بتُ درجة استقلبلية البنوؾ أجريت العديد من الدراسات التي تبحث في طبيعة كتٖد

امة كسعر الصرؼ، كفيما يلي توضيح ت٢ذه عكعجز ات١وازنة ال الإتٚاليات١ركزية مثل التضخم كالناتج المحلي 
 العلبقة:

 أولا: العلاقة بين درجة الاستقلالية والتضخم
اف البنك ات١ركزم مستقل كبعيد عن يعتقد أنصار الرأم ات١نادم باستقلبلية البنوؾ ات١ركزية أنو إذا ك 

الضغوط السياسية سواء من جانب اتٟكومة أك من جانب البرت١اف، فإف السياسة النقدية التي سيتبعها البنك 
 ات٩فاض معدلات التضخم كتعمل على استقرار مستويات الأسعار . إلىات١ركزم في ىذه اتٟالة سوؼ تؤدم 

( bade &parkinعلبقة كمن بينها دراسة لكل من )أجريت بعض الدراسات التي تبحث ىذه ال

لبحث العلبقة بتُ درجة  دكلة 12بعنواف )قوانتُ البنك ات١ركزم كالسياسة النقدية(، استخدـ ات١ؤلفاف بيانات 
( كقد 1944استقلبلية البنوؾ ات١ركزية في تلك الدكؿ كمعدلات التضخم بها خلبؿ فتًة ما بعد بريتونوكدز )بعد 

رجة استقلبلية البنوؾ ات١ركزية لتلك الدكؿ من خلبؿ درجة التأثتَ ات١اؿ من قبل اتٟكومة على البنوؾ تم قياس د
ات١ركزية، حيث حددت درجة ىذا التأثتَ من خلبؿ قدرة اتٟكومة على التأثتَ على ركاتب أعضاء ت٣لس ادارة 

باح. كاستخدـ مقياس آخر مكمل ىو البنك ات١ركزم كمقدرة اتٟكومة على التحكم تٔيزانية البنك كتوزيع الأر 
دارة إة اتٟكومة على تعيتُ أعضاء ت٣لس درجة تأثتَ اتٟكومة على سياسة البنك ات١ركزم كذلك من خلبؿ مقدر 

البنك كعزت٢م كتٖديد عدد ت٦ثلي اتٟكومة في ت٣لس ادارة البنك ات١ركزم كىل ت٭ق ت٢م التصويت أـ لا، كإذا ما  
 لسياسة النقدية بيد البنك ات١ركزم أـ بيد اتٟكومة.كاف القرار النهائي لإقرار ا

أثبتت نتائج الدراسة أف الاستقلبلية المحسوبة عن طريق درجة التأثتَ ات١الي لم تؤثر في معدلات التضخم، أم أنو 
لم تكن ىناؾ علبقة كاضحة؛ أما بالنسبة لتأثتَ اتٟكومة على سياسة البنك كمعدلات التضخم فقد أثبتت 

ع درجة استقلبلية راسة أف ىناؾ علبقة كثيقة بتُ الاثنتُ كىي علبقة كثيقة كعكسية، أم أف ارتفا نتائج الد
تٔعدلات تضخم منخفضة كالعكس صحيح ككمثاؿ على ذلك اتضح أف  مصحوباكوف يالبنك ات١ركزم 

                                       
 ،الياباف، فرنسا، ايطاليا، كندا، سويسرا، استًاليا، السويد، بلجيكا كىولندا. ىذه الدكؿ ىي: الولايات ات١تحدة الأمريكية، بريطانيا، أت١انيا 



 الفصل الثاني: لزددات علاقة البنك الدركزي بالخزينة العمومية
 

 
65 

ستقلبلية ىي أقل معدلات التضخم في كل من أت١انيا كسويسرا كالتي تتمتع مصارفها ات١ركزية بدرجة عالية من الا
 معدلات دكؿ المجموعة ات١دركسة. 

لبحث العلبقة بتُ درجة استقلبلية (  Masiandro&Jabeliliniكىناؾ دراسة أخرل أعدىا ) 
البنوؾ ات١ركزية كمعدلات التضخم، كلقياس الاستقلبلية اتٗذ ات١ؤلفاف مقياستُ الأكؿ مبتٍ على أساس معايتَ 

زم ة اتٟكومة على تٖديد الشركط ات١قررة للبقتًاض اتٟكومي من البنك ات١ركاقتصادية يأتي في مقدمتها مقدر 
دارة البنك ات١ركزم، كات١قياس الثاني مبتٍ على أساس معايتَ سياسية مشابو كالأدكات النقدية التي تٗضع لإ

ة سالبة للمقياس الذم استخدمو كل من باد كباركتُ في دراستهما، كقد أثبتت نتائج الدراسة أف ىناؾ علبق
 1بتُ درجة استقلبلية البنوؾ ات١ركزم كمعدلات التضخم.

 2إلا أنو لا تٯكن جعل ىذه النتائج خلبصة شاملة كذلك راجع لسببتُ: 

أف الياباف كفرنسا رغم عدـ استقلبلية بنكيهما ات١ركزيتُ، إلا أنهما استطاعا أف يتحكما جيدا في  -
 معدلات التضخم لفتًة طويلة؛

ساتي الذم يتطور فيو البنك ات١ركزم يؤثر بصفة كبتَة على درجة تأثتَ البنك ات١ركزم أف الإطار ات١ؤس -
 على الأسعار.

انفراد  إلىكخلبصة القوؿ أف استقلبلية البنك ات١ركزم تساىم في ات٩فاض معدلات التضخم، كىذا راجع 
حيث تعتبر الاستقلبلية التامة ، البنك ات١ركزم بتنفيذ السياسة النقدية التي من أىم أىدافها استقرار الأسعار

للبنك ات١ركزم حاجزا أماـ ىذا رغبات اتٟكومة في توسيع النشاط الاقتصادم، الذم يتطلب مصادر ت٘ويل 
 إضافية.

                                       
 .134-133زكريا الدكرم، يسرا السامرائي، مرجع سابق، ص:   -1
 .189بن باحاف محمد، مرجع سابق، ص:  - 2
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 ثانيا: العلاقة بين درجة الاستقلالية والناتج المحلي
لبقة الاستقلبلية إف الدراسات التي اىتمت بهذه العلبقة قليلة مقارنة بالدراسات التي اىتمت بع 

تٔعدلات التضخم، كاختلفت نتائج ىذه الدراسات، حيث أثبت بعضها كجود علبقة موجبة بتُ درجة 
 ، كأثبت بعضها عدـ كجود علبقة بينهما.الإتٚاليالاستقلبلية كالناتج المحلي 

درجة ، فقد تْثت أيضا في علبقة (Masiandro&Jabeliliniفبالنسبة للدراسة التي أجراىا كل من )
 كلم تظهر نتائجها كجود علبقة بينهما. الإتٚاليالاستقلبلية كالناتج المحلي 

أف ىناؾ علبقة موجبة بتُ  (De Long &Summersبينما أظهرت الدراسة التي قاـ بها كل من ) 
، حيث أجريت الدراسة خلبؿ الفتًة تٚاليالإكزية كمعدؿ ت٪و الناتج المحلي درجة استقلبلية البنوؾ ات١ر 

لكل عامل، كأظهرت  الإتٚالي( في البلداف الصناعية باستخداـ معدؿ ت٪و الناتج المحلي 1955-1990)
النتائج أف ىناؾ علبقة موجبة بينهما، كأكثر تٖديدا أنو كلما زادت درجة استقلبلية البنك ات١ركزم درجة كاحدة 

 1سنويا. %0,4لكل عامل بػ  الإتٚاليارتفع معدؿ ت٪و الناتج المحلي 

البنك ات١ركزم كالناتج استقلبلية  العلبقة بتُ  كات١لبحظ من ىاتتُ الدراستتُ أف اتٟكم على طبيعة 
، إذ ىناؾ عوامل تؤثر  تٚالي ىو أمرالمحلي الإ كبات١قابل تتأثر بدرجة  الإتٚاليت٪و الناتج المحلي في غتَ ت٤سوـ

صادية ات١تاحة كمستول تشغيل ىذه ات١وارد ككفاءة كمن ىذه العوامل كمية ات١وارد الاقت ،استقلبلية البنك ات١ركزم
 . الإنتاجعوامل 

 ثالثا: الاستقلالية وعجز الدوازنة العامة
ىناؾ بعض الدراسات التي تْثت في ىذه العلبقة كذلك من منطلق أف البنوؾ ات١ركزية ذات الدرجة  

ات١وازنة بإصدار مزيد من النقد أك بيع العالية من الاستقلبلية تستطيع أف تقاكـ طلبات اتٟكومة من ت٘ويل عجز 
 ات١زيد من السندات اتٟكومية كأذكنات ات٠زانة، بينما لا تٯكن ذلك للبنوؾ ات١ركزية ذات الاستقلبلية ات١نخفضة.

 12كقد قاـ )باركتُ( بإعداد دراسة عن العلبقة بتُ درجة استقلبلية البنوؾ ات١ركزية كعجز ات١وازنات العامة في 
كزية كنسبة عجز ات١وازنة ، كأظهرت النتائج أف ىناؾ علبقة عكسية بتُ درجة استقلبلية البنوؾ ات١ر دكلة صناعية

                                       
 .135زكريا الدكرم، يسرا السامرائي، مرجع سابق، ص:  -1
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ت٩فضت نسبة عجز م أنو كلما زادت درجة استقلبلية البنوؾ ات١ركزية كلما اأ ؛تٚاليلى الناتج المحلي الإإالعامة 
أظهرت نتائج الدراسة أف متوسط نسبة عجز تٚالي، فعلى سبيل ات١ثاؿ المحلي الإ لى الناتجإات١وازنة العامة 

( 1983-1955را خلبؿ فتًة الدراسة )ستٚالي في كل من أت١انيا كسوينات العامة إلى الناتج المحلي الإات١واز 
بلغ تقريبا صفر، حيث أف ات١صارؼ ات١ركزية ت٢اتتُ الدكلتتُ تتمتعاف بدرجة عالية من الاستقلبلية. بينما كانت 

التي تتمتع بدرجة استقلبلية أقل سالبة، أم أف ات٩فاض درجة استقلبلية البنك ات١ركزم  النتائج في الدكؿ
 1تٚالي.لى الناتج المحلي الإإدة في نسبة عجز ات١وازنة العامة يصاحبو زيا

إف الاستقلبلية التامة لا تٖقق نتائج إت٬ابية في ظل إنتاجية الإنفاؽ اتٟكومي، حيث أف سعي اتٟكومة  
شاط الاقتصادم قد يصطدـ بشح مصادر التمويل التي تتطلب تدخل البنك ات١ركزم لتمويل العجز لتوسيع الن

كما أف الاستقلبلية التامة تعتٍ عدـ كجود تنسيق بتُ السلطتتُ كىو ما يؤدم إلى تضارب الأىداؼ ات١وازني.  
 كىو ما يتطلب تفعيل دكر سوؽ السندات اتٟكومية تٟل ىذا الإشكاؿ.

 ث: دور الأسواق الدالية الحكومية في التنسيق بين السلطات النقدية والداليةالدطلب الثال
الأمواؿ من الوحدات  تٖتل الأسواؽ ات١الية أت٫ية بالغة في اتٟياة الاقتصادية، حيث تساعد في انتقاؿ

الأسواؽ  إف تعدد الأدكات ات١الية في ىذهثم الوحدات ذات العجز مباشرة دكف كساطة مالية.  لىإذات الفائض 
أف الدكلة  يوفر ت٘ويلب لأصحاب العجز ات١الي، غتَ منهما كلبجعلها تنقسم الى سوؽ أسهم كسوؽ سندات، ك 

كما أف   .سوؽ السندات اتٟكومية إلىلى سوؽ الأسهم كبذلك فهي ت٣برة على التوجو إلا ت٘لك خيار التوجو 
ختلفة بالنسبة للدكلة  كونها لا ت٘لك خيار السوؽ السندم يعتبر البديل الأنسب لتمويل عمليات ات٠زينة ات١

لسياسة الاقتصادية للدكلة  إصدار الأسهم، إضافة إلى الدكر الذم تلعبو السندات اتٟكومية في تٖقيق أىداؼ ا
 لإدارة السيولة كالدين العاـ. داةأكونها 

 أولا: مفهوم سوق الأوراق الدالية الحكومية
 2بأنها سوؽ الأكراؽ ات١الية القابلة للتداكؿ الصادرة عن اتٟكومة ات١ركزية". "سوؽ الأكراؽ ات١الية اتٟكومية تعرؼ

يتجاكز الإنفاؽ اتٟكومي في معظم البلداف مستول الدخل اتٟكومي الذم يتم اتٟصوؿ عليو من خلبؿ ك 
                                       

 .136جع سابق، ص: زكريا الدكرم، يسرا السامرائي، مر  -1
2  - The world bank, international monetary fund,  Developing a Government Bond Market 

-a hand book- , Library of Congress Cataloging-in-Publication Data, USA, ,july 2001, p;2. 
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 الضرائب. يتم تعويض ىذا النقص من خلبؿ الاقتًاض اتٟكومي كيتم إصدار السندات لتمويل ديوف اتٟكومة.
عادة ما يكوف جوىر أم سوؽ رأس ماؿ ت٤لي ىو سوؽ السندات اتٟكومية، كالذم يشكل أيضنا معيارنا 

 1تٞميع الاقتًاضات الأخرل.

كيتم إصدار السندات اتٟكومية من قبل اتٟكومة، في أم بلد الأساس لسوؽ الدين المحلي بأكملو. 
ات اتٟكومية أيضنا ككل. كت٘ثل السندات١الي   الأكبر بالنسبة للسوؽ تٯثل اتٞزءكذلك لأف السوؽ اتٟكومي 

 2في أم سوؽ حيث لا يتوقع الناس أف تفلس اتٟكومة. ئتمافالا أفضل ت٥اطر

 ثانيا: علاقة السياسة النقدية بالسوق الدالي
تأتي العلبقة بتُ السياسة النقدية كالسوؽ ات١الي من خلبؿ التداخل بتُ السوؽ النقدية كسوؽ رأس ات١اؿ، 

ات١صرفي كات١تمثل في البنك ات١ركزم كالبنوؾ التجارية كالبنوؾ ات١تخصصة يعد من الركائز الأساسية في ت٪و  فالنظاـ
السيولة الكلية للبقتصاد يبتُ لى إاع حجم سيولة السوؽ ات١الي نسبة كتطور السوؽ ات١الية في أم بلد. إف اتس

ىنا تستطيع السلطة النقدية القياـ بإجراءاتها ات١ختلفة زيادة مدل تأثر كترابط السوؽ ات١الية بالسياسة النقدية، ك 
عبر أدكاتها ات١تنوعة للتأثتَ على حجم السيولة الكلية للبقتصاد، كبالتالي اتٟفاظ على الاستقرار النقدم في 

 3الاقتصاد ككل. كبالإمكاف انتقاؿ آثار الاجراءات النقدية إلى السوؽ ات١الية بطريقتتُ:

كتتم كفق ىذه الطريقة عمليات بيع كشراء الأكراؽ ات١الية لدل السلطة النقدية، الطريقة ات١باشرة:  -
 كتتميز ىذه الطريقة بكونها مقيدة لنشاط السوؽ ات١الي.

الطريقة غتَ ات١باشرة: كىذه الطريقة تعمل بشكل أفضل من الطريقة الأكلى بالنسبة للسلطة النقدية،  -
للتأثتَ في حجم سيولة اءات النقدية من خلبؿ أدكات مهمة جر نادا ت٢ذه الطريقة يكوف تأثتَ الإكاست

 ىم ىذه الأدكات:أالسوؽ كمن 

 أسعار الفائدة 

                                       
1
- MOORAD CHOUDHRY, the bond and money markets:strategy, trading, analysis, 

butterxorth heinmann,oxford, 2001, p :5. 
2
- I-bid, p :11. 
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 منح الائتماف 

كىناؾ العديد من القنوات التي تٯكن للسلطة النقدية استخدامها بغية التأثتَ في الأسواؽ ات١الية، إذ يستطيع 
 1 ىذه القنوات:البنك ات١ركزم التأثتَ في الاستثمارات ات١الية عبر

ترتبط أسعار الفائدة بعلبقة قوية مع أدكات سوؽ الأكراؽ ات١الية كذلك من خلبؿ  سعر الفائدة: داةأ -
لى ات٩فاض كلفة إسعية علبقة أسعار الفائدة بالأسهم كالسندات. إذ يؤدم اتباع سياسة نقدية تو 

بنوؾ التجارية، ى الائتماف في اللى زيادة الطلب علإجة ات٩فاض سعر الفائدة ت٦ا يؤدم الائتماف نتي
صارؼ لى عزكؼ الأفراد عن طلب التمويل من الأسواؽ ات١الية كالتوجو ت٨و ات١إالأمر الذم يؤدم 

 ؛ندات ت٦ا يولد ارتفاع في أسعارىالى ات٩فاض الكمية ات١عركضة من السإالتجارية، كبالتالي ستؤدم 

وؽ ات١الية عبر قدية لأداة سعر ات٠صم في السإذ ت٘تد آثار استخداـ السلطة الن سعر الخصم: داةأ -
 ؛البنوؾ التجارية من البنك ات١ركزم راضإق التحكم في عمليات

الثانية عمليات السوؽ ات١فتوحة فيتمثل تأثتَىا من خلبؿ عمليات داة الأ أما السوق الدفتوحة: داةأ -
 ؛الية اتٟكومية آججات٢ا ات١ختلفةالبيع كالشراء للؤكراؽ ات١

أما فيما تٮص نسبة الاحتياطي القانوني فإف تٖكم البنك ات١ركزم في  ة الاحتياطي القانوني:نسب داةأ -
 لى السوؽ ات١الي.إبر البنوؾ التجارية على اللجوء تلك النسبة ت٬

 للسيولة.كمن ىذه إدارتها لأغراض اتٟكومية للسندات النقدية السلطات توظيف ت٣الات كتتعدد
 بالسيولة التحكم السياسة النقدية،عبر إدارة لغايات اتٟكومية ات١الية للؤكراؽ لأكليا السوؽ في المجالات،التدخل

 ىذه السيولة،ببيع امتصاص الأغراض استخدامو كما تٯكن.مزاد كل عند الإصدارات صافي تغيتَ خلبؿ من
 ملياتع في كما يتم أيضا استخداـ السندات اتٟكومية2السيولة. ضخ الثانوية بهدؼ السوؽ في السندات

 السيولة لامتصاص (سيولة مقابل اتٟكومية مؤقت للسندات إقراض السلطاتب الشراء )قياـ إعادة

                                       
 .137مرجع سابق، ص: يونس ات١وسوم،  نزار كاظم ات٠يكاني، حيدر - 1
،  2004، صندكؽ النقد العربي، أبوظبي، الدول العربية ودور السلطات النقدية تطوير أسواق الأوراق الدالية الحكومية فيمحمد يسر برنيو،  -2

 42ص:
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، كتتم عمليات السوؽ السيولة للسندات(لضخ مؤقت باقتًاض قياـ السلطات)ات١عاكس  الشراء الزائدة،كإعادة
 السندات ية عادةباستخداـالنقد السلطات في كلاتكت1ات١فتوحة ىذه من طرؼ البنك ات١ركزم حسب اتٟاجة.

 السياسة إشارات نقل لأغراضالسوؽ ات١فتوحة عمليات خلبؿ من السيولة إدارة لأغراض فقط اتٟكومية
 2الفائدة. أسعار حركة حوؿ ات١تعاملتُ توقعات عن مثالي للمعلومات كمصدر أيضان  تستخدمها النقدية،كإت٪ا

تٯنحها ىامشا كبتَا من الاستقلبلية، في حتُ تعتبر ىذه إف تفعيل الأدكات غتَ ات١باشرة للسياسة النقدية 
الأدكات في حد ذاتها إحدل أدكات التنسيق، فهي تضمن التطبيق اتٞيد للسياسة النقدية من جهة، كتضمن 

 توفتَ ت٘ويل عجز ات١وازنة من جهة أخرل.

 ثالثا: علاقة السياسة الدالية بالسوق الدالي

ف ترافقو زيادة ة رافقو زيادة كبتَة في حجم الانفاؽ اتٟكومي دكف أف التطور كالتوسع في دكر الدكلإ
لى أحد ات٠يارين أك إاتٟكومات  يرادات العامة، ت٦ا كلد عجز في موازنتها كبالتالي دفعت٦اثلة في حجم الإ

قتًاض لى الاإتٟكومات في الاقتصادات ات١تقدمة ات٠يارين معا: الاقتًاض ات٠ارجي كالاقتًاض الداخلي. كتلجأ ا
الداخلي دكف الاقتًاض ات٠ارجي كذلك لأنها ت٘لك أسواقا مالية كجهازا مصرفيا على درجة عالية من التطور 
تلجأ إليهم لسد عجز موازناتها، الأمر الذم يدؿ على العلبقة القوية كات١تًابطة بتُ السوؽ ات١الي كالسياسة ات١الية 

العلبقة على مركنة السوؽ ات١الي في ت٘ويل القطاع اتٟكومي  ت٦ثلة بعجز ات١وازنة اتٟكومية، كتعتمد قوة ىذه
 كات٠اص.

كلعل أفضل قناة لتطبيق السياسة ات١الية الكلية ىي الأسواؽ ات١الية، إذ تستطيع اتٟكومة تٖقيق آثار مرغوب 
ك تغيتَت٫ا فيها أك مطلوبة في حجم النشاط الاقتصادم عن طريق تغيتَ السياسة الإنفاقية أك السياسة الضريبية أ

معا، فمدلولات السياسة ات١الية تظهر كاضحة من خلبؿ ت٦ارسة اتٟكومة دكرىا في التأثتَ عن طريق الاقتًاض 
اتٟكومي من جهة كاستعماؿ اتٟكومة للفوائض النقدية المحصلة من الضرائب من جهة أخرل؛ ففي حالة كجود 

                                       
1
-the world bank, international monetary fund,  Developing a Government Bond Market -

a hand book- op;cit, p:80. 
 .42 محمد يسر برنيو، مرجع سابق، ص: -2
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جز عن طريق اصدار سندات حكومية عجز فإف اتٟكومة سوؼ تضطر الى اقتًاض أمواؿ لسد ىذا الع
 كطرحها في السوؽ ات١الي.

إف إصدار السندات اتٟكومية سيولد زيادة في عرض السندات ت٦ا يؤدم إلى ات٩فاض أسعارىا كالذم يدفع 
بدكره ات١ستثمرين كات١ضاربتُ الى زيادة الطلب عليها كذلك لات٩فاض السعر من جهة كتدني ات١خاطرة ات١صاحبة 

كومية من جهة أخرل. أما فيما تٮص اتباع سياسة العجز في السوؽ عن طريق أسعار الفائدة، للسندات اتٟ
فإف استمرار اتٟكومة في إصدار السندات سيؤدم إلى ات٩فاض أسعار ىذه السندات ت٦ا يعتٍ ارتفاع أسعار 

ثر بدكره على الفائدة على السندات )ىناؾ علبقة عكسية بتُ أسعر السندات كأسعار الفائدة( كالذم يؤ 
مؤشرات ىذا السوؽ كمن بينها مؤشر حجم التداكؿ. أما في حالة كجود فائض في ات١وازنة العامة كالتي تنتج عن 
الفوائض الضريبية فيتم استغلبلو من خلبؿ عدة قنوات من بينها إطفاء الديوف العامة عن طريق شراء السندات 

 1راد.اتٟكومية من ات١ؤسسات ات١صرفية كات١الية كالأف

أف إدارة السندات اتٟكومية من حيث غرض إصدارىا ىي ت٤ل نقاش بتُ السياسة النقدية  ت٧دكمن ىنا 
 كالسياسة ات١الية، كالتي تٖتاج إلى تٖديد اتٞهة ات١نوطة بذلك بغرض تٖقيق الأىداؼ ات١سطرة.

 العام الدين رابعا: إدارة
تيجية لإدارة ديوف اتٟكومة من أجل زيادة يقصد بإدارة الدين العاـ ىي عملية كضع كتنفيذ استًا

قل تكلفة ت٦كنة على ات١دل ات١توسط إلى الطويل، كأقل درجة من ات١خاطر. كما ت٬ب أف تفي بأالتمويل  مصادر
بأم أىداؼ أخرل لإدارة الدين العاـ قد تكوف اتٟكومة قد حددتها، مثل: اقامة كتطوير سوؽ كفء للؤكراؽ 

 2ات١الية اتٟكومية.

 ىذه أىم ات١علومات بتُ السياستتُ النقدية كات١الية،كمن كتبادؿ تستوجب التشاكر كثتَة ت٣الات ىناؾك 
 على ذلك كأثر لارتباط كتواقيتها،نظران  اتٟكومية من السندات لإصدارات تْجما ات١تعلقة المجالات،ات١سائل

عن ادارة الدين العاـ عادة ة كتٗتلف اتٞهة ات١سؤكل .الاستيعاب على السيولة،كبقدرة السوؽ إدارة عمليات
                                       

 .140-138، ص ص: مرجع سابقوسوم، ات١نس نزار كاظم ات٠يكاني، حيدر يو  -1
2
- International Monetary Fund, Revised Guidelines for Public Debt Management, 

Prepared by the Staffs of the International Monetary Fund and the World Bank,March 

2014,Approved by José Viñals and Jeffrey D. Lewis, p. 
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باختلبؼ نشاط ىذه اتٞهة في السوؽ الأكلي أك السوؽ الثانوم، ككذلك قد تٗتلف حسب الاطار التنظيمي 
 لإدارة الدين العاـ في كل دكلة .

( أنو في السوؽ الأكلي عادة ما يتم اتٗاذ القرارات ات١تعلقة بإدارة الدين 1996) Mc Connachieكأكضح 
قبل كزارة ات١الية حيث تعد ادارة الدين العاـ جزءا من عمل السياسة ات١الية، كلكن عادة ما تستعتُ العاـ من 

كزارة ات١الية تٓبرة البنك ات١ركزم في ىذا المجاؿ نظرا لدكره كوكيل كمستشار مالي للحكومة كخبرتو في السوؽ 
ـ إلى كحدة منفصلة تٗتص بإدارة الدين الأكلي الذم ىو سوؽ الإصدار، كما قد يتم إسناد ادارة الدين العا

العاـ، كفيما تٮص السوؽ الثانوية فعادة ما تلقى ات١سؤكلية على عاتق البنك ات١ركزم نظرا للعلبقة الوثيقة بتُ 
 1عمليات البنك ات١ركزم كسوؽ النقد كالتي تتم في سياؽ سياستو النقدية كبتُ ادارة الدين العاـ.

 استقرار الأىداؼ بتُ في الاختلبؼ العاـ،من الدين كإدارة النقدية السلطات تُب التنسيق إلى اتٟاجة كتنشأ
 في الصعوبات الكثتَمن أخرل.كتٯكن تٕنب جهة من اتٟكومة على التمويل كلفة كخفض جهة، من الأسعار

. الأكلى احلات١ر  النقدية،في السلطات إلى ات١ختلفة الأكلي تّوانبها السوؽ إدارة مسؤكلية إناطة ات١سألة،مع ىذه
 السياسة كإدارة العاـ الدين إدارة بتُ تاـ كجودفصل يلبحظ ىذا الصدد،حيث في الدكؿ تٕارب كتٗتلف
في  اتٟكومية، للسندات الأكلي إدارةالسوؽ اتٟكومة تولى كالصناعية،حيثت ات١تقدمة غالبية الدكؿ لدل النقدية

 النقدية السندات،فيماتستخدـ السلطات ت٢ذه انويةالث السوؽ على الإشراؼ ات١الية الأكراؽ ىيئة تتولى حتُ
 ت٣اؿ في أكسع دكران  تلعب النقدية أنالسلطات التجارب ات١قابل،تظهر كفي.السيولة إدارة لأغراض الثانوية السوؽ

 العامة مشاكل ات١الية من لاتعاني التي الدكؿ في أنو النامية.كيلبحظ الدكؿ من الأكبر العدد في الدين العاـ إدارة
 أكسع لدكر ميل معدلات التضخم،ىناؾ في الاستقرار كبتَمن رصيد كلديها للمديونية كبتَة أعباء من أك

 الدكؿ ذلك،فإف من العكس اتٟكومية.كعلى أسواؽ السندات كتطوير العاـ الدين إدارة في النقدية للسلطات
 جعل الشأف،الأمرالذيي ىذا في مركنةلل فيها النقدية ،تفتقدالسلطات العجز كات١ديونية ارتفاع من تعاني التي

 2اتٟاجةأكبر للتنسيق.

                                       
 .  52متٌ كماؿ، مرجع سابق، ص:  -1
 .51 محمد يسر برنيو، مرجع سابق، ص: -2
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 للتنسيق كتبادؿ دكمان  حاجة العاـ،ىناؾ الدين لإدارة ات١ؤسسي الشكل اختلف عامة،كمهما كبصورة
 ات١ناسب من للحكومة. كمن جانبآخر،قديكوف ات١ستقبلية السيولة كاحتياجات السوؽ أكضاع ات١علومات،حوؿ

 .السياسةالنقدية الدين العاـ عن إدارة التطور كالعمق،فصل من لدرجةكافية ليات١ا القطاع كصوؿ مع

يوفر السوؽ ك يتطلب إنشاء كتطوير الأسواؽ ات١الية المحلية درجة كبتَة من التنسيق بتُ السياسات. 
دين التي ات١الي المحلي أقل ات١صادر تشوىنا لتمويل العجز ات١الي، بينما تعمل اتٟاجة إلى دفع تكلفة خدمة ال

ت٭ددىا السوؽ، كرادع للعجز ات١الي الكبتَ. في الوقت نفسو، تسمح ىذه الأسواؽ للبنك ات١ركزم بتنفيذ 
السياسة النقدية بشكل أكثر كفاءة من خلبؿ استخداـ الأدكات غتَ ات١باشرة القائمة على السوؽ. أختَنا 

رنا ت١سؤكلياتهما في ضماف استقرار مالي.تفرض الأسواؽ ات١الية المحلية الانضباط على كلتا السلطتتُ نظ
1 

يتضح موقع سوؽ السندات اتٟكومية كأت٫يتو كحلقة كصل بتُ السياستتُ كضماف حدكد استقلبلية ك 
البنك ات١ركزم، ككعامل داعم لضماف الستَ اتٟسن للتنسيق، كىو ما يؤدم إلى تٖقيق نتائج إت٬ابية لكلب 

 السلطتتُ.

 

 

 

 

 

 

 

                                       
1
-Hanif, Muhammad N. and Arby, Muhammad Farooq, op;cit, p:4. 
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 ضباط الدالي وتأثير قواعد السياسة الدالية على فعالية السياسة النقديةالدبحث الثالث: الان
تٯثل الانضباط ات١الي دكرا ىاما في عملية التنسيق بتُ السياستتُ النقدية كات١الية، كذلك كونو ت٬نب  

ذا اتٟكومة الوقوع في العجز ات١وازني، كبذلك فهو ت٬نب البنك ات١ركزم ضغوطات اتٟكومة من أجل ت٘ويل ى
كلا يقتصر الانضباط ات١الي على نهج معتُ أك قاعدة معينة، كإت٪ا يتعلق الأمر بكل إجراء من شأنو أف العجز. 

يساعد في اتٟفاظ على الاستقرار ات١الي كتٕنب الوقوع في العجز، كبذلك فتحقيق الانضباط ات١الي يتحقق 
فعالة. كلعل من اىم ىذه الإجراءات ىو بتجسيد ت٣موعة من الاجراءات ات١تًافقة حتى تكوف ىناؾ نتائج 

كما يتطلب تطبيقو توفتَ الظركؼ   الالتزاـ بتطبيق قواعد مالية صارمة تتوافق مع الظرؼ الاقتصادم السائد.
 اللبزمة خاصة من الناحية التشريعية.

 الدطلب الأول: الانضباط الدالي
 ؽ إلى تعريفو كأت٫يتو ككذا حدكده.من أجل التعرؼ على ت٥تلف جوانب الانضباط ات١الي سيتم التطر  

 أولا: تعريف الانضباط الدالي
يعرؼ الانضباط ات١الي بأنو قدرة اتٟكومة في المحافظة على تنفيذ العمليات ات١الية بشكل سلس كيضمن 

لى سنوات بشأف كضع ات١وازنة كآليات إكىو منظور متعدد تٯتد  1السلبمة كالرخاء ات١الي على ات١دل الطويل.
نفاؽ كمن ثم العجز، فراط في الإقدرة السياسة ات١الية على كبح الإاظ على الوضع ات١الي. بوصفو مقياسان لاتٟف

نسبة  ف لا يتجاكز العجز ات١اليأك أيرادات اتٟالية، ف تغطي نفقاتها اتٟالية من الإأكىو ما يتعتُ على اتٟكومة 
مكانات ات١الية ات١تاحة كليس على فاؽ العاـ في ضوء الإن، تْيث يكوف تقدير الإتٚاليمعينة من الناتج المحلي الإ
دارية ات١ختلفة. الأمر الذم يستلزـ إيلبء ات١زيد من  تتقدـ بها الوحدات كات٢يئات الإكفق اتٟاجات ات١الية التي

الاىتماـ للبحتياجات اتٟالية كات١ستقبلية كتصحيح ات١يل ات٠اطئ للحفاظ على الانضباط ات١الي السليم، كمن 

                                       
، ت٣لة 2016-2004القواعد الدالية بين متطلبات الانضباط والواقع الدالي في العراق للمدة عماد محمد علي، محمد شهاب أتٛد،  -1

 .103، ص: 2018، 62،العدد 14للدراسات العربية كالدكلية، ت٣لد  ات١ستنصرية



 الفصل الثاني: لزددات علاقة البنك الدركزي بالخزينة العمومية
 

 
75 

يعد كجزء من عملية مراقبة ات١وازنة كضماف تنفيذىا كاعتمادىا في الوقت ات١ناسب لتوجيو العمليات ات١الية 
 1.اتٟكومية

 ثانيا: أنذية الانضباط الدالي
، إذ أف كبح العجز النمو على الأمد الطويل لى حد بعيد في تعزيزإتكمن أت٫ية الانضباط ات١الي 

ارتفاع الدخل كلبن من أشكاؿ الادخار، كبارتفاعو تزيد الأصوؿ ات١ملوكة ك كتٖقيق فائض في ات١وازنة يعد ش
ة اقتصادية مستقرة كقابلة إذ يفضي الانضباط ات١الي إلى تهيئة الأسس اللبزمة ت٠لق بيئ 2.القومي في ات١ستقبل

العجز كاللجوء إلى إلا أف ت٘ادم اتٟكومات بإنفاؽ ات١زيد كباستمرار أكثر من استدامة التمويل، كمن ثم  .للتنبؤ
الاقتًاض، ينعكس بتكاليف كبتَة على الاقتصاد تفوؽ قدرتو على إنتاج الفائض ات١طلوب كتٔا يكفي ت١واجهة 
تزايد كتتَة الديوف كخدمتها، كمن ثم تبرز اتٟاجة إلى الانضباط ات١الي لكبح التحيز في سلوؾ السياسة ات١الية التي 

 3تتًؾ تكاليف على الاقتصاد.

 حدود الانضباط الدالي ثالثا:
قبل الشركع في مناقشة الانضباط ك ت٬ب النظر إلى الانضباط ات١الي على أنو حاجة كليس اختيارنا.

كما ت٬ب   ،ة ات١يزانية برمتها ككيفية عملهاات١الي، يتعتُ على تٚيع الأطراؼ ذات الصلة أف تفهم بوضوح عملي
ىذه العملية كالإشراؼ عليها. كلكي يكوف للبنضباط  أف تكوف على دراية بات١سؤكليات ذات الصلة لتنفيذ

 تأثتَ كامل، من الضركرم توفر العديد من الشركط الضركرية:

  نظاـ خزينة فعاؿ مع حساب خزانة كاحد؛ 

 اتٟد الأدنى من الوسطاء بتُ الدافعتُ كات١ستلمتُ؛ 

 رقابة قوية كمساءلة عن إساءة استخداـ أمواؿ ات١يزانية )أعماؿ إجرامية(؛ 

                                       
، مقاؿ على  دور الانضباط الدالي في تعظيم موارد الدولة ومواجهة تداعيات جائحة كورونانغم حستُ نعمة،  - 1

، تم https://portal.arid.my/ar-LY/Posts/Details/1010b0d0-09ae-487b-b532-b96d70f0f455الرابط:
 .00/00/2020الاطلبع بتاريخ: 

 .325، ص: 2015، دار الكتب موزعوف ناشركف، لبناف، 1الاقتصاد النقدي وقائع ونظريات وسياسات، طعلي أتٛد ابريهي،  -2
 .105ب أتٛد، مرجع سابق، ص: عماد محمد علي، محمد شها - 3

https://portal.arid.my/ar-LY/Posts/Details/1010b0d0-09ae-487b-b532-b96d70f0f455
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 قوانتُ قوية لمحاربة الفساد كضركرة تطبيقها؛ 

  تٖفيز ات١وظفتُ العموميتُ، مع إعطاء مزيد من ات١زايا الإضافية ) الضماف الاجتماعي، الأجور
 ات١عقولة... لإعطاء فكرة عما قد تٮسركنو إذا أساءكا التصرؼ(؛

 قواعد كاضحة كبسيطة كمتماسكة لتنفيذ ات١يزانية؛ 

 ناسب عن العمليات كالنتائج )كات١خرجات(؛الإبلبغ في الوقت ات١ 

 الشفافية كالمجتمع ات١دني، مشاركة ات١نظمات غتَ اتٟكومية في استخداـ الأمواؿ؛ 

 .إدارة ات١خاطر كديناميكيات العملية 

على ات١ستول الكلي، يتعلق الانضباط أيضنا بتحديد أكلويات ت٥صصات ات١يزانية. فقد تؤدم مركنة 
سيولة ىيكلها، إلى الإنفاؽ خارج البرامج كات١شاريع ات١خصصة التي لا تتماشى مع أكلويات تٗصيصات ات١يزانية ك 

المجتمع أك الاستًاتيجيات الوطنية. ت٬ب أف ت٭فز نظاـ ات١وازنة على إعادة التخصيص من الأكلويات الأقل إلى 
 الأعلى كمن البرامج الأقل إلى البرامج الأكثر فعالية.

بكفاءة التشغيل، حيث ت٬ب على الوكالات إنتاج السلع كات٠دمات بتكلفة  يتعلق الانضباط أيضنا
 1تٖقق مكاسب مستمرة في الكفاءة كتكوف قادرة على ات١نافسة مع أسعار السوؽ.

تتعدد ت٣الات الانضباط ات١الي، إلا أنها في النهاية تصب في الاستخداـ الأمثل للموارد ات١الية كمن ثم 
تٔا يتناسب مع متطلبات الاقتصاد، كبهذا يتم العودة إلى التأكيد على أت٫ية التنسيق من ترتيب أكلويات الانفاؽ 

 أجل ضماف الاستخداـ الأمثل للموارد. 

                                       
1- Golib Kholjigitov, The Role of the Fiscal Discipline in Public Finance Management 

in Developing Countries, 16 Dec 2013,web site article, 

https://papers.ssrn.com/sol3/Delivery.cfm?abstractid=2368123, retrived: 09-09-2020. 

https://papers.ssrn.com/sol3/Delivery.cfm?abstractid=2368123
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 الدطلب الثاني: القواعد الدالية الدتبعة لتحقيق الانضباط الدالي
د ات١الية أىم ىذه إف تٖقيق الانضباط ات١الي يستوجب استحضار الأدكات اللبزمة لذلك، كتعتبر القواع 
 .الأدكات

 مفهوم القواعد الداليةأولا: 
بعد اتٟرب العات١ية الثانية أدت زيادة النفقات العامة كالعجز في ات١وازنة إلى دفع البلداف إلى البحث عن  

حلوؿ دائمة. كمع الركود التضخمي كالأزمات ات١وجهة ت٨و العجز في ات١يزانية، تصاعدت ىذه اتٟاجة. فظهرت 
ية القواعد ات١الية كبدأ تنفيذىا في العديد من البلداف حيث كانت السياسات ات١الية غتَ كافية تٟل ىذه نظر 

 ات١شكلة، كىو ما أدل إلى إعادة اكتشاؼ القواعد ات١الية. 

"تٯكن تعريف أف القواعد ات١الية ىي ت٦ارسات تقيد كتضبط عن كثب السياسات ات١الية التي تفرض بعض القيود 
 1على حجم ات١يزانية كت٥زكف الدين العاـ" الكمية

ا معيننا ت١ؤشر مالي مثل رصيد ات١يزانية أك الدين أك " تقييد قانوني أك دستورم على السياسة ات١الية ت٭دد حدن
 2".الإنفاؽ أك الضرائب

ا طويلبن على السياسة ات١الية من خلبؿ القيود العددية على ت٣اميع ات١ يزانية. تهدؼ "تفرض القاعدة ات١الية قيدن
القواعد ات١الية عادةن إلى تصحيح اتٟوافز ات١شوىة كاحتواء الضغوط على الإنفاؽ الزائد، كخاصة في أكقات 

 3الرخاء، كذلك لضماف ات١سؤكلية ات١الية كالقدرة على تٖمل الديوف".

قانونية على تشتمل تٚيع ىذه التعريفات على السمات التالية: القواعد ات١الية ىي نوع من القيود ال
ات١ؤشرات ات١الية مثل الدين اتٟكومي أك الإنفاؽ اتٟكومي أك رصيد ات١يزانية. في ىذا السياؽ، تعد القواعد ات١الية 

                                       
1
- Burak Pirdal,AComparative Analysis of Fiscal Rules and Independent Fiscal 

Agencies, Journal of Economics and Administrative Sciences  - Volume  :10 , Issue  :2 , Year :

December  2010  p:4. 
2
- Ibid,p:4. 

3
-IMF Fiscal Affairs Department, Fiscal Rules Dataset1985 – 2015, March, 2017, retrived 

from,  https://www.imf.org/external/datamapper/fiscalrules/map/map.htm,at 16/09/2019. 

https://www.imf.org/external/datamapper/fiscalrules/map/map.htm,%20at%2016/09/2019
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أحد العناصر الرئيسية ات١ستخدمة لضماف الانضباط ات١الي كىي تهدؼ أيضنا إلى تٖقيق الاستدامة ات١الية 
 كإمكانية التنبؤ كاستقرار الاقتصاد الكلي.

 1تستند القواعد ات١الية إلى ثلبثة أسس:

تٖديد ما سيتم استهدافو أك تٖديده كتٖديد القيم العددية ت٢ذه الأىداؼ أك حدكدىا. )على سبيل ات١ثاؿ:  -1
 ٪(؛60يتم تٖديد النسبة ات١ستهدفة ت١خزكف الدين إلى الناتج المحلي الإتٚالي بنسبة 

 اسات بتنفيذ طلبات لتحقيق الأىداؼ المحددة؛توضيح العقوبات إذا لم يقم كاضعو السي -2

 مراقبة كتطبيق جيدين.  -3

كأيضا  ،فر بيئة اقتصادية كسياسية مناسبةكمن أجل التطبيق الناجح للقواعد ات١الية، قبل كل شيء، ت٬ب أف تتو 
 أف تكوف بسيطة كمرنة كموجهة ت٨و النمو. 

 ثانيا: أىداف القواعد الدالية
 2القواعد ات١الية لتحقيق تٚلة من الأىداؼ: تهدؼ الدكؿ من اعتماد

افز ات١شوىة كاحتواء السياسة ات١الية، كتصحيح اتٟو  دارةإأك القضاء على التحيز للعجز في  احتواء -
في النفقات، كلاسيما في أكقات الرخاء لضماف ات١سؤكلية ات١الية كالقدرة على  سراؼلإاالضغوط في 

 .لتقلبات الدكرية في سنوات الكسادفادة من الفوائض ت١واجهة اتٖمل أعباء الديوف، حيث تٯكن الاست

من الانضباط ات١الي  قليميةالإلنقدية، الى استيعاب التكاليف تهدؼ القواعد ات١الية في الاتٖادات ا -
 .ات١الية-ضل مزيج للسياسة النقديةللتنسيق لأف طارإككضع 

 . القواعد ات١اليةدم كىو الأصل فيتهدؼ إلى ضماف تٖقيق الاستقرار الاقتصا -

                                       
1
- Burak Pirdal, op cit, p:4. 

2
- Andrea Schaechter, TidianeKinda, Nina Budina, and Anke Weber, Fiscal Rules in 

Response to the Crisis—Toward the ―Next-Generation‖ Rules.A New Dataset, IMF 

Working Paper, International Monetary Fund,2012, p:5-6. 
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احتواء حجم اتٟكومة كدعم ات١ساكاة بتُ الأجياؿ، أم عدـ تٖميل الأجياؿ ات١ستقبلية عبء نفقات  -
 حالية.

 ثالثا: أنواع القواعد الدالية
 1تنقسم القواعد ات١الية إلى: 

ستول معتُ، كذلك من خلبؿ تستهدؼ خفض عجز ات١وازنة العامة إلى م قاعدة توازن الدوازنة: -
العاـ كرفع كفاءتو. كتبعا لاتفاقية "ماستًتٮت" للبتٖاد الأكركبي تْيث لا يتجاكز نسبة  نفاؽلإا شيدتر 
، كتٯثل ىذا ات٢دؼ الأساس في تنظيم عجز ات١وازنة العامة لضماف تٚاليالإمن الناتج المحلي  3%

العاـ أك نفاؽ لإيلغي تأثتَ االذم زيادة العجز  ىوكالدافع كراء ذلك امة ات١الية. تٖقيق الاستد
كفتَة لتغطيتو كمن ثم مزاتٛة القطاع  لايتطلب أموالطلب الكلي، خاصة أنو التخفيض الضريبي على ا

العجز ات٠اص ت٦ا ت٭د من فاعلية السياسة ات١الية لتحقيق الاستقرار، كمن جانب آخر فإف تٗفيض 
-0.25لفرد من الناتج تْدكد )يؤدم إلى زيادة ت٪و متوسط نصيب ا تٚاليالإنسبة إلى الناتج المحلي 

0.5%.) 

: تهدؼ إلى تٖديد حد آمن لإتٚالي الدين العاـ ت١ا تٯكن أف يتحملو المجتمع دكف قاعدة الدين -
حدكث آثار سلبية على الاستقرار كالنمو الاقتصادم؛ إذ يرل خبراء صندكؽ النقد الدكلي أف نسبة 

ىذه النسبة لا تٯكن الاعتماد عليها في تٖديد ، إلا أف %60الدين العاـ/الناتج ينبغي ألا يتجاكز 
نسبة مثالية للدين العاـ، خاصة كأف ىذه النسبة تٗتلف من بلد لآخر تبعا لاختلبؼ العديد من 
العوامل كات١تغتَات، كمن ثم فحجم الدين يتحدد بعاملتُ ت٫ا: حجم الدخل القومي عند مستول 

اـ الضريبي كأثره على الكفاية اتٟدية لرأس ات١اؿ كات١يل قريب من التشغيل الكامل للموارد، كطبيعة النظ
 للبستهلبؾ.

اتٞارم من حيث القيمة ات١طلقة أك معدلات  نفاؽالإ الكلي أكنفاؽ للئ تضع حدا :نفاقالإقاعدة  -
سنوات(،  5-3، مع مدة زمنية تتًاكح غالبا ما بتُ )تٚاليالإ كنسبة مئوية من الناتج المحليالنمو أك  

                                       
 .109-108عماد محمد علي، محمد شهاب أتٛد، مرجع سابق،  ص ص:  -1
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توظيفها على النحو ات١لبئم كأداة تشغيلية مطلوبة للتأثتَ على تضييق فجوة اتساع الدين  كالتي تٯكن
تنفيذية لتحقيق  داةأعدة توازف ات١وازنة، فإنها توفر خاصة عندما تكوف متزامنة مع قاعدة الدين أك قا

 الانضباط ات١الي الذم يتسق مع القدرة على تٖمل الديوف.

ضريبية ات١فرطة، يود العليا كالدنيا للئيرادات ات١توقعة بغية اتٟد من الأعباء التٖدد الق :يراداتلإاقاعدة  -
طابعها الدكرم يتبع الدكرة  فأ، إذ تٚاليالإالناتج المحلي  لىإ الفعلية كنسبة يراداتالإ كتٖستُ تٖصيل

القاعدة  يكوف من الصعب فرض قيود لتنميتها. كبغية الاىتداء إلى قدفالاقتصادية ركاجا كانكماشا، 
دعا صندكؽ النقد الدكلي إلى  قدلداف الغنية بات١وارد الطبيعية، ات١الية ات١ناسبة التي تصلح للتطبيق في الب

إنشاء صناديق تودع فيها ات١وجودات ات١الية في السنوات التي تتحقق فيها فوائض مالية بغية استخدامها 
 في سنوات لاحقة غتَ مواتية.

ت٘ويل الاستثمار العاـ  ماح بالاقتًاض خلبؿ الدكرة الاقتصادية ت٤دد لأغراضالسإف  القاعدة الذىبية: -
فضلب عن ذلك فإف  .من شأنو تعزيز البنية التحتية كاستحثاث النمو الاقتصادم ىو مافقط، ك 

الاستثمار ات٠اص لا يتوقف على مقدار كنوعية العمل كرأس ات١اؿ ات١وظفة فحسب، بل يعتمد على 
 الكلية.نتاجية الإ ت٠دمات الأساسية كمن ثم تٖستُ يعمل فيها كمدل توفر انوعية البيئة التي

لا يتطلب تطبيق عدة قواعد مالية، بل أف اتباع قاعدة مالية معينة يكوف بعد تٖقيق الانضباط ات١الي إف  
أكقات دراسة متطلبات النشاط الاقتصادم، حيث يتضح من الأنواع ات١ذكورة سابقا كجود قواعد مالية تطبق 

، كما ت٬ب مرافقتها بإجراءات كتدابتَ صارمة لضماف التطبيق اتٞيد كتٖقيق زدىارالكساد كأخرل أكقات الا
 النتائج ات١رجوة.

 الدطلب الثالث: القواعد الدالية ودورىا في تحقيق الانضباط الدالي
، إلا أنها تشتًؾ في إف تعدد القواعد ات١الية، ناتج عن اختلبؼ الظركؼ الاقتصادية من دكلة إلى أخرل

خاصية كاحدة كىي تٖستُ الآداء ات١الي كتٕنب الوقوع في الضغوطات ات١الية ككذا تٕنب التناقضات في 
 الأىداؼ لكل سلطة، كىذا في ظل التصميم اتٞيد للقواعد ات١الية.
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 أولا: نظرة حول تطبيق القواعد الدالية في بعض الدول
التي تطبق القواعد ات١الية لديها في فالبلداف  ،تُ الأداء ات١اليعد ات١الية بتحسيرتبط استخداـ القوا

دكلة  140عجز أقل مقارنة بالدكؿ التي ليس لديها قواعد. كيكشف تٖليل لعينة شاملة من أكثر من  ات١توسط
٪ من إتٚالي الناتج المحلي في غياب القواعد 2.1العجز ات١الي بلغ أف متوسط  2015-1985خلبؿ الفتًة 

 1٪ من إتٚالي الناتج المحلي في ظل كجود قواعد مالية.1.7الية مقابل ات١

ا تٯكن أف تساعد في  اإذ الرسالة من الأدبيات التجريبية كاضحة نسبينا، كىي أف القواعد ات١صممة جيدن
، ؿلايات ات١تحدة، على سبيل ات١ثاتعزيز أداء مالي أفضل. كمع ذلك، توجد بعض التجارب الأقل ت٧احنا. في الو 

، الذم ينص على مسار مستهدؼ 1985ىولينجز في عاـ  -ركدماف  -فقد سن الكوت٧رس قانوف غراـ 
وؿ إلى ات١سار . كمع ذلك، لم يتم الوص1991للعجز الفيدرالي كيهدؼ إلى ميزانية متوازنة تْلوؿ عاـ 

أكائل التسعينيات، لكن  في الاتٖاد الأكركبي، تم كضع القواعد ات١الية تٔوجب معاىدة في ات١ستهدؼ. كبات١ثل
 آليات التنفيذ لم ت٘نع اختًاؽ أىداؼ الديوف كالعجز.

على الرغم من أف القواعد ات١الية التي تعمل على ات١ستول فوؽ الوطتٍ في الاتٖاد الأكركبي قد فشلت إلى حد  
أكبر من الانضباط في كبتَ، فقد كجد عدد من الدكؿ الأكركبية أف القواعد ات١الية الوطنية مفيدة في تٖقيق قدر 

ات١يزانية. على سبيل ات١ثاؿ، حققت كل من سويسرا كالسويد كفنلندا كىولندا تٖسينات في أكضاعها ات١الية بعد 
 2اعتماد قواعد تٖد من الإنفاؽ.

كجد صندكؽ النقد الدكلي أف استخداـ القواعد ات١الية يرتبط بتحستُ الأداء في ات١الية العامة. كمع 
قد يتم اعتماد القواعد في كقت كانت ىناؾ 3يعتٍ بالضركرة أف القواعد تؤدم إلى نتائج أفضل.ذلك، ىذا لا 

                                       
1
-VITOR gasparand, DAVID amaglobeli, fiscal rules, suerf policy note, issue n° 60, march 

2019, pp :4-5.  
2
-Michael Bergman, Michael M. Hutchison and Svend E. Hougaard Jensen, Do Sound 

Public FinancesRequire Fiscal Rules Or Is Market Pressure Enough?, Economic Papers 

489, April 2013,  pp :4-6. 
3
-Matthew Keep, Matthew Ward, Balanced budget rule, The House of Commons Library, 

DEBATE PACK Number CDP-2019-0007,parliament united kingdom,18 January 2019,  

p:4. 
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كما أف البلداف التي  أزمة معينة تليها فتًة من الاستقرار، كالتي قد تكوف حدثت بغض النظر عن كجود قاعدة.
 .فعالة للمالية العامةاستخداـ أساليب أخرل تستخدـ القواعد ات١الية قد تفضل 

 ثانيا: تجربة مكابح الديون السويسرية
تٯكن الاستعانة بعرض التجربة السويسرية في تطبيق القواعد ات١الية للتأكيد على النتائج الات٬ابية ت٢ا في تٖستُ 

آداء ات١الية العامة، كرغم أنها تهدؼ إلى كبح الدين العاـ، إلا  أنها تصب في إطار مسايرة التقلبات الدكرية 
 تعامل مع حالات العجز التي عادة ما تسبب عوائقا كثتَة تٖوؿ دكف تنفيذ الأىداؼ الاقتصادية.ككيفية ال

 الأوضاع والاجراءات: -1

شهدت سويسرا ارتفاعنا حادنا في نسبة الديوف خلبؿ التسعينيات. كاف ينظر إلى ىذا التوسع في الديوف 
، كاف ىناؾ تٖيز في الإنفاؽ مقتًنان بسياسة مالية مسايرة يوبان في عملية ات١يزانية. أكلان الفيدرالية على أنو يعكس ع

للتقلبات الدكرية: لم يتم استخداـ فتًات الانتعاش الاقتصادم كفرصة لضبط أكضاع ات١الية العامة. نتج عن 
ذلك عجز كبتَ متتالي خلبؿ فتًات الانكماش الاقتصادم. ثانيان ، من أجل زيادة الإيرادات ، عادة ما يلزـ 

تعديل دستورم، حيث أف اتٟد الأقصى ت١عدلات الضرائب ت١كونات الإيرادات الرئيسية ت٭ددىا  إجراء
 1الدستور. كمن ناحية أخرل، تتطلب زيادات الإنفاؽ أغلبية بسيطة فقط بالتصويت في البرت١اف.

 1970اـ مليار فرنك سويسرم في ع 11ككانت النتيجة ارتفاعنا دائمنا في الدين العاـ، كالذم ارتفع من 
. كخلبؿ نفس الفتًة ، ارتفعت نسبة الدين الفيدرالي إلى 2000مليار فرنك سويسرم في عاـ  108إلى 

في ات١ائة تقريبنا. تم استخداـ جزء كبتَ من ىذا الدين الأكبر  26في ات١ائة إلى  11.6الناتج المحلي الإتٚالي من 
 ة في النصف الثاني من التسعينيات. لتمويل العجز ات١تًاكم أك لإعادة ىيكلة الديوف القدتٯ

                                       
1
-Alain Geier, The Debt brake – the Swiss fiscal rule at the federal level, Working Paper 

of the FFA No 15, February 2011,  p :9-10,retrived 

from:https://www.efv.admin.ch/dam/efv/en/dokumente/publikationen/arbeiten_oekonoment

eam/workingpapers/Working_Paper_15_e.pdf.download.pdf/Working_Paper_15_e.pdf, 

10-09-2020 

https://www.efv.admin.ch/dam/efv/en/dokumente/publikationen/arbeiten_oekonomenteam/workingpapers/Working_Paper_15_e.pdf.download.pdf/Working_Paper_15_e.pdf
https://www.efv.admin.ch/dam/efv/en/dokumente/publikationen/arbeiten_oekonomenteam/workingpapers/Working_Paper_15_e.pdf.download.pdf/Working_Paper_15_e.pdf
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تٔثابة تٖوؿ في السياسة ات١الية السويسرية، كالتي أصبح ىدفها  2003كاف إدخاؿ مكابح الديوف في عاـ 
 1الأساسي اتٟفاظ على التوازف بتُ الاستدامة كالدعم الاقتصادم.

 2تقييم مكابح الديون السويسرية: -2

الديوف  مكابحلإتٚالي في اتٟكومة الفيدرالية السويسرية منذ تنفيذ ات٩فضت نسبة الدين إلى الناتج المحلي ا
. على الرغم من أف الظركؼ الاقتصادية ات١واتية تلعب دكرنا مهمنا في ىذا التطور، فقد لعبت 2003في عاـ 

يجة لذلك،  كانت الطفرات الاقتصادية ت٘يل إلى ات١سات٫ة في زيادة الإنفاؽ. كنت  فقدالقاعدة ات١الية دكرىا أيضنا. 
كانت السياسة ات١الية ت٘يل إلى أف تكوف مسايرة للتقلبات الدكرية كمنحازة ت٨و حالات العجز. لم يكن ىذا ىو 

، كانت نسبة الدين في 2014اتٟاؿ منذ تطبيق القاعدة ات١الية، كأصبحت فوائض ات١يزانية شائعة. كفي عاـ 
 في ات١ائة. 35ات١يزانيات العامة في سويسرا أقل من 

ت٦تازنا مقارنة بالدكؿ الصناعية  2009-2008كاف الوضع ات١الي في بداية الأزمة ات١الية كالاقتصادية في الفتًة 
. كمع ذلك، 2009الأخرل، كرتٔا أيضنا بسبب عدـ كجود تراكم في العجز خلبؿ سنوات الازدىار قبل عاـ 

باتٞوانب الفنية فقط، مثل الطريقة التي يتم  ىناؾ انتقادات لكبح الديوف، حتى في سويسرا. لا يتعلق ىذا النقد
بها تقدير الإيرادات ، كلكن أيضنا بتصميمها الأساسي، مع التًكيز في كثتَ من الأحياف على ت٥اطر ات٩فاض 

 الاستثمارات العامة.

كفي نهاية ات١طاؼ، تٯكن رؤية ت٧اح مكابح الديوف السويسرية ليس فقط في سويسرا كلكن أيضنا في 
 حيث كانت تٔثابة ت٪وذج لكبح الديوف الأت١انية.  ات٠ارج،

كبصفة عامة إف القاعدة ات١الية لا تضمن تٖستُ نتائج ات١يزانية، فأم قاعدة تفرضها ات٢يئة التشريعية 
تٯكن التحايل عليها من قبل نفس ات٢يئة التشريعية، إلا أف تطبيق القواعد ات١الية في العديد من الدكؿ أسفر عن 

                                       
1
- Karl Heinz Hausner, Silvia Simon, Experiences with Budget Rules in Switzerland and 

Germany, Intereconomics, Vol 50, n°2,·2015, pp. 99–107.  
2
- Alain Geier, op ;cit,  pp : 20-21. 
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بية، كعليو فقد سات٫ت القواعد ات١الية في تٖقيق الانضباط ات١الي في ىذه الدكؿ. كىو ما جنبها الوقوع نتائج إت٬ا
 في تضارب الأىداؼ.
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 خلاصة الفصل الثاني

إف علبقة البنك ات١ركزم باتٟكومة ت٭ددىا عامل التنسيق، الذم بدكره يتطلب العديد من الشركط 
ذ تلعب سوؽ السندات اتٟكومية دكرا ىاما في ذلك، من خلبؿ توفتَ التمويل اللبزـ كالعوامل ات١ساعدة؛ إ

لعجز ات١وازنة كىو ات١شكل الذم تواجهو اتٟكومة في الغالب، كيضمن تطبيق أدكات السياسة النقدية بطريقة 
ل عجز سلسة من جهة أخرل، كىذا يضمن استقلبلية البنك ات١ركزم التي عادة ما تتعارض مع مشكل ت٘وي

ات١وازنة في ظل قصور ات١وارد العادية. كبالتالي إف الدكؿ التي ت٘لك أسواقا مالية متطورة تتمتع بنوكها ات١ركزية 
عاني من مشكلة ات٢يمنة بالاستقلبلية، في حتُ الدكؿ التي لم تصل أسواقها إلى درجة التطور بعد في الغالب ت

اتٟكومة الوقوع في العجز ات١الي، كيسهل عملية التنسيق كتٖديد ضافة إلى أف الانضباط ات١الي ت٬نب إات١الية. 
الأىداؼ لكل من السياستتُ.
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-1999لدالية والنقدية خلال الفترة لفصل الثالث: الأوضاع الدالية وتأثيرىا على سير كل من السياسة اا
2019 

يتطرؽ ىذا الفصل إلى البعد النقدم في تطور بعض ات١ؤشرات ات١الية، كذلك تبعا لتقلبات الوضع ات١الي 
في اتٞزائر الناتج عن تغتَات أسعار النفط في الأسواؽ العات١ية، التي تعتبر ات١تحكم الاساسي في الوضع 

الاقتصاد اتٞزائرم من تبعية لقطاع المحركقات، جعلت كل ات١تغتَات الاقتصادية رىن الاقتصادم، نظرا ت١ا يعانيو 
تقلباتو. كبالتالي فإف حالات الازدىار أك التدىور التي عرفها الاقتصاد اتٞزائرم كالتي مست ات١الية العامة كاف 

ية النقدية ت١عرفة مدل تأثتَ كالوضعالوضعية ات١الية  تٖليل. كىو ما يتطلب ت٢ا انعكاس على الوضعية النقدية
 تقلبات ات١الية العامة على مؤشرات السياسة النقدية.

 2019-1999: تحليل ىيكل الديزانية العامة خلال الفترة ولالدبحث الأ
داة الأكلى للسياسة ات١الية عبر ل ات١يزانية العامة باعتبارىا الأتسليط الضوء على ىيك سيتم في ىذا ات١بحث

 العامة كالايرادات العامة، ت١ا ت٢ا من دكر في تٖليل الآثار النقدية للسياسة ات١الية. داتي النفقاتأ

 2019-1999الدطلب الأول: تحليل ىيكل النفقات العامة خلال الفترة 
في اتٞزائر بعائدات الصادرات النفطية بصورة كثيقة، كمع عودة ىذه الصادرات  ةترتبط النفقات العام

، كزيادة عائداتها من العملة الأجنبية انعكس ذلك على 2000شكل ملحوظ منذ سنة إلى السوؽ النفطية ب
زيادة حجم النفقات العامة كالذم انعكس في كل من زيادة نفقات التسيتَ كنفقات التجهيز في ت٤اكلة لتطوير 

 البتٌ التحتية كتٖفيز النمو الاقتصادم.
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 2019-1999في اتٞزائر خلبؿ الفتًة تطور النفقات العامة كىيكلها  (:01شكل رقم )

 
  2ك 1بناء على معطيات ات١لحق  من إعداد الباحثة :الدصدر

(، ت٧د أنها ازدادت 01) ات١لحق رقممن خلبؿ تتبع مسار إتٚالي النفقات العامة الفعلية، كما يوضحو 
 .2015مليار دينار سنة  7656,3إلى  1999مليار دينار سنة  961,7 بالقيمة ات١طلقة من

، كىذا بعد 2019ك 2017، 2016كقد حقق إتٚالي النفقات معدلات ت٪و موجبة باستثناء سنوات 
. كىذا ما يطرح تساؤلات حوؿ الأسباب 2014يرادات النفط على إثر الصدمة النفطية منتصف سنة إتراجع 

 .اتٟقيقية لتزايد النفقات العامة في اتٞزائر

 ات العامة في الجزائرأولا: الأسباب الحقيقية لتزايد النفق
سعت اتٞزائر من خلبؿ ت٥تلف البرامج التنموية التي أطلقتها إلى تٖستُ الظركؼ  أسباب إجتماعية: -1

ات١عيشية للسكاف. كعرؼ نصيب الفرد من الناتج المحلي الإتٚالي بالأسعار الثابتة للعملة المحلية، زيادة خلبؿ 
سنة  147011,4إلى  1999سنة  105742,6 حيث انتقل من، %39تٔعدؿ  2016-1999الفتًة 
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تٚالي. كرغم عا، بسبب تراجع الناتج المحلي الإ( تراج2019-2017فيما شهدت السنوات التالية ) 2016،1
 نسبة الزيادة المحققة إلا أنها لا تعكس حجم الانفاؽ ات١وجو لتحستُ الأكضاع الاجتماعية.

امة السياسة ات١نتهجة من طرؼ اتٟكومة اتٞزائرية للتوسع يعكس ت٪و النفقات العالأسباب الاقتصادية:  -2
في حجم الانفاؽ العمومي ات١وجو للبستثمار ات١نتج، حيث ركزت اتٟكومة في ظل برنامج دعم الانعاش على 

ككذا  %40,5كفي ظل البرنامج التكميلي على تطوير ات٢ياكل القاعدية بنسبة  ،%40الأشغاؿ الكبرل بنسبة 
ذلك في كقد تٕلى  ضمن برنامج آفاؽ التنمية.%38,4كبنسبة ، %38,52يد النمو بنسبة ضمن برنامج توط

تسريع كتتَة إنشاء كتهيئة ات٢ياكل القاعدية كالتي من أت٫ها مشاريع الطرؽ كخطوط السكك اتٟديدية، كالطريق 
رم، مع تأىيل غرب، بالإضافة إلى العمل على توفتَ ات١ياه الصاتٟة للشرب ككذا مياه ال -السيار شرؽ 

 ات١طارات كات١وانئ الكبرل كات٧از عدة مشاريع سكنية؛

فتح  في ظلينعكس ذلك في تطور نفقات التسيتَ التي شهدت ارتفاعا مستمرا  الأسباب الادارية: -3
مناصب مالية جديدة استفاد منها عدد كبتَ من حاملي الشهادات العليا خاصة في قطاعات التًبية كالتعليم 

 ككذا قطاع العدالة.كالتكوين 

يعود  السبب الرئيسي للتوسع في الانفاؽ العاـ في اتٞزائر إلى الايرادات المحققة نتيجة  الأسباب الدالية: -4
ارتفاع أسعار النفط، كىو ما جعل اتٟكومة في كضع ارتياح مالي جعلها تلجأ إلى سياسة مالية توسعية من 

 خلبؿ تنفيذ برامج تنموية ت٥تلفة.

 تطور نفقات التجهيز وأثرىا على النمو الاقتصاديثانيا: 
في سياؽ ىيكل النفقات العامة، فإف قراءة البيانات ات٠اصة تْجم نفقات التجهيز توضح أنها تضاعفت 

تذبذبا بتُ الات٩فاض كالارتفاع.  2019-2013فيما شهدت الفتًة  2012ك1999مرة بتُ سنتي  11بػ 
، لتعيد 2015ك 2014، فيما استأنفت الارتفاع سنتي %16,8ات٩فاضا بنسبة  2013حيث سجلت سنة 

 .2018باستثناء الارتفاع ات١سجل سنة  2019-2016الات٩فاض خلبؿ الفتًة 

                                       
1 - https://blogs.worldbank.org/ar/opendata/new-world-bank-country-classifications-

income-level-2020-2021, 9 /12/2020. 

https://blogs.worldbank.org/ar/opendata/new-world-bank-country-classifications-income-level-2020-2021
https://blogs.worldbank.org/ar/opendata/new-world-bank-country-classifications-income-level-2020-2021
https://blogs.worldbank.org/ar/opendata/new-world-bank-country-classifications-income-level-2020-2021
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كقد كانت ىناؾ ت٤اكلات عديدة لزيادة الانفاؽ الاستثمارم كونو المحرؾ الرئيس تٞانب العرض السلعي 
 بة نفقات التجهيز/ اجمالي تكوين رأس الدال الثابتنسكتكوين رأس ات١اؿ الثابت، كعلى الرغم من تٖسن 

 2008منذ انطلبؽ برنامج دعم الانعاش الاقتصادم، كتعززت خلبؿ برنامج توطيد النمو لتصل أقصاىا سنة 
. كمن ثم بقيت الفجوة كبتَة بينها كبتُ نفقات 2009لكنها بدأت في التًاجع منذ سنة ،%61,1بنسبة 

ؿ تشكل نسبة ضعيفة لا تتناسب مع احتياجات الاقتصاد الوطتٍ كحاجتو إلى تأىيل ، كعليو فهي لا تزاتسيتَال
 البتٌ التحتية كدعم القطاعات الانتاجية خارج قطاع المحركقات. 

كعلى الرغم  اإذ ت٧دى ؛نفقات التجهيز/ الناتج المحلي الإجماليلا تٮتلف الأمر كثتَا إذا ما تم مقارنة 
ر الذم يدؿ ، الأم2009من الناتج المحلي الاتٚالي كذلك سنة  (%19,5)نسبتو  أيضا لم تتجاكز امن ارتفاعه

 .نفاقية في ترشيد نفقات التجهيز كت٤دكدية دكرىا في تٖفيز النمو الاقتصادمعلى إخفاؽ السياسة الإ

تٚالي حسب ت٥تلف القطاعات قد أف الناتج المحلي الإ ( تبت2ُات١وضحة في ات١لحق رقم )إف الأرقاـ 
(، 2008ك 2002معدلات ت٪و موجبة )باستثناء القطاع الفلبحي الذم سجل معدلات سالبة سنتي  حقق

خلبؿ فتًة تطبيق ت٥طط الانعاش  %4,7ظل معدؿ النمو الاقتصادم ضعيفا تراكح في ات١توسط بتُ ك 
خلبؿ تطبيق كل من برنامج دعم النمو كبرنامج توطيد النمو %3,2ك % 2,6، ك2001-2004الاقتصادم 

ك ىذا بسبب تٖسن معدؿ ت٪و قطاع  %7,2بػػػػػ  2003على التوالي. كعموما سجل أعلى معدؿ ت٪و سنة 
كت٫ا قطاعتُ يتحدد النمو ، %19,5كمعدؿ ت٪و قطاع الزراعة بػ % 8,5المحركقات في نفس السنة، أين بلغ 

الأسواؽ العات١ية، فيما  فيهما بعوامل خارجية، حيث يعتمد معدؿ ت٪و قطاع المحركقات على أسعار النفط في
 يعتمد قطاع الفلبحة على الظركؼ ات١ناخية.

سجل معدؿ النمو في قطاع المحركقات معدلات متذبذبة طيلة مدة الدراسة بتُ معدلات موجبة في سنوات   -
سباب في ، ك الأ%6 -مثلب  2009بلغت في 2006ك معدلات سالبة منذ  2003،2002،  2004، 2005

، 2007زمة ات١الية أكاخر الأاجع أسعار النفط نتيجة ات٩فاض الطلب العات١ي خاصة مع بداية ذلك تعود الى تر 
 بالإضافة لأسباب ترتبط تٔخزكف البلد من البتًكؿ كبات٩فاض الانتاج.

 ما عن معدلات النمو خارج قطاع المحركقات فقد سجلت معدلات موجبة باستثناء:أ
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شر بالظركؼ ات١ناخية حقق معدلات ت٪و متباينة من سنة لأخرل القطاع الفلبحي الذم يتأثر بشكل مبا -
في  %19,7، ك 2009في  %20مثلب، كمعدلات موجبة اقصاىا  2008سنة  %5,3 -منها معدلات سالبة 

 .2005سنة  1,9%ك 2014سنة  %2,5، ك معدلات موجبة ضعيفة 2003

حتى كإف بعض  .%8,5تٔعدؿ  2009سجل القطاع الصناعي معدلات ت٪و ت٤تشمة بلغت أقصاىا سنة  -
مر تٮتلف ف الأإالطاقة كات١ياه، مواد البناء، ف القطاعات سجلت معدلات موجبة مثل الصناعات الاستخراجية،

ما في ما تٮص الصناعات أحذية، ات٠شب كالورؽ. خرل على غرار صناعة اتٞلود كالأأبالنسبة لقطاعات 
 .2008صبحت معدلاتها موجبة بعد أ2007-2001البة بتُ الغذائية الزراعية فبعدما سجلت معدلات ت٪و س

لعب قطاع ات٠دمات دكرا ىاما في عملية النمو الاقتصادم خلبؿ فتًة الدراسة من خلبؿ ات١عدلات ات١وجبة  -
ك ات٠دمات غتَ السوقية )خدمات الإدارة العامة( حيث بلغت في أسواء على مستول ات٠دمات السوقية المحققة 

 .%2,8ك  % 5,5لتوالي ات١توسط على ا

. ٪8معدؿ ت٪و سنوم قدره ، ت٘كن قطاع ات٠دمات السوقية من تٖقيق متوسط 2014-2007فخلبؿ الفتًة 
بسبب التباطؤ في معدؿ ت٪و بعض قطاعات النشاط كات٩فاض  2015بدأ ىذا النمو القوم في التًاجع سنة 

. عاد معدؿ النمو 2017في سنة  فقط ٪2,8ت٪ونا بنسبة  2016كاردات البضائع. حيث سجل القطاع سنة 
 .2019في سنة  ٪3ك  ٪3,6بنسبة  2018كالذم تكرر في  ٪3,7للبرتفاع بنسبة 

تتكوف "ات٠دمات غتَ السوقية" أساسنا من خدمات الإدارة العامة  كقد عرفت معدلات ت٪و متزايدة خاصة 
هدت في السنوات اللبحقة ، كقد ش%7,4تٔعدؿ  2009بلغت أقصاىا سنة  2009-2005خلبؿ الفتًة 

في ٪2,8مقابل  2019في عاـ ٪ 1,8كتنمو تٔعدؿ ت٪و ، 2017سنة  %0,5تراجعا لتصل أدنى معدؿ ت٢ا بػ 
دارات ؽ العاـ كبالتالي ات٩فاض نشاط الإأدت ضركرات تعديل ات١يزانية إلى ات٩فاض الإنفا . كقد2018عاـ 

 العامة.

للبرامج التنموية الكبتَة التي ركزت على ات١نشآت القاعدية  نظرامية ك شغاؿ العمو بالنسبة للبناء كالأ  -
 ؛ت تْجم الانفاؽ ات٠اص بكل برنامجكالبرامج السكنية عرؼ القطاع تطورا ملحوظا تٔعدلات ارتبط

-2010، )%9,6( 2009-2005،)%7,2 (2004-2001)إذ بلغت في ات١توسط على التوالي: 
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ت ات٩فاضا في معدلات ت٪و ىذا القطاع كالتي فقد عرف (2019-2015) أما الفتًة،7%( 2014
 بسبب توقف العديد من البرامج على إثر الأزمة النفطية. %3,9بلغت في ات١توسط 

تٔعدؿ  2003لناتج المحلي الإتٚالي اتٟقيقي ضعيفا كقد سجل أقصاه سنة اكإتٚالا بقي معدؿ ت٪و  -
ت٦ا  %،5,9ك 1,6فيما بعد بتُ ليستقر ، %8,5أين كصل معدؿ ت٪و المحركقات إلى أقصاه  7,2%

لم يستطع أف ت٭قق النمو الاقتصادم ات١طلوب، نظرا لتذبذب  نفقات التجهيزيعتٍ أف النمو الكبتَ في 
معدلات النمو خارج قطاع المحركقات كذلك نتيجة ضعف الدراسات التقنية ت١شركعات دعم النمو 

كلى ت٦ا ساىم في ىشاشة الاستثمارات، الاقتصادم كارتفاع التكاليف عن المحددة في ات١خصصات الأ
 كىو ما يدؿ على غياب الرشادة في الإنفاؽ كالتسيتَ كالتنفيذ كالرقابة؛

في التقليص  2015 -2000نفاقية التوسعية التي انتهجتها اتٞزائر خلبؿ الفتًة سات٫ت السياسة الإ -
تبر مرتفعا، كات١لبحظ في يع 2013ات١سجل سنة  %(9,8)من معدلات البطالة إلا أف ات١عدؿ الأدنى 

، ت٦ا يدؿ على ىشاشة 2018سنة  11.7السنوات اللبحقة عودة ارتفاع معدؿ البطالة ليصل إلى 
 الاقتصاد الوطتٍ كات٠لل ات٢يكلي ات١رتبط أساسا بالمحركقات. 

 ثالثا: تطور نفقات التسيير وأثرىا على الدستوى العام للأسعار
شهدت نفقات التسيتَ معدلات ت٪و . ك تٚالي النفقاتإفي تكوين التسيتَ أت٫ية كبتَة تكتسب نفقات 

، 2005موجبة على العموـ خلبؿ فتًة الدراسة، باستثناء بعض السنوات التي سجلت معدلات ت٪و سالبة )

حيث تتًاكح ىذه النسبة بتُ  ،تٚالي النفقاتإنفقات التسيتَ النسبة الأكبر من . كتشكل (2016، 2013
، كات١لبحظ أنها بدأت 1999كأعلى نسبة سجلت سنة   %80,5ك 2008جلت سنة كأقل نسبة س  52,9%

تزامنا مع بداية تطبيق البرامج التنموية ات١تلبحقة كالتي أكلت أت٫ية لنفقات التجهيز،  2001في التًاجع منذ سنة 
سط قدر بػ إلا أف نفقات التسيتَ على الرغم من ذلك بقيت تشكل النسبة الأعلى ضمن إتٚالي النفقات تٔتو 

 .2019-2001خلبؿ الفتًة 62,5%

كفي إطار تٖليل مكونات نفقات التسيتَ يتضح أف كتلة الأجور كالتحويلبت تشكل اتٞزء الأكبر من 
في بعض السنوات، كىذا ما يؤكد اتٞانب  (%50)ىذه النفقات، حيث فاقت نسبة ات١سات٫ة لكل منهما 

 الاجتماعي للموازنة.
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ضحة، كالذم لم تستطع رتفاعا في الطلب المحلي بصورة كااهدتو كتلة الأجور كلد ىذا التنامي الذم ش
، ت٦ا شكل 2016سنة %63,6نتاجية تلبيتو، حيث ت٪ا ات١يل ات١توسط للبستهلبؾ ليصل إلى القطاعات الإ

 ضغطا متزايدا على ات١ستول العاـ للؤسعار.

نتاجي نفقات التسيتَ كقصور اتٞانب الإ ةنفاؽ العاـ الذم رافقو مركنة عالية لزيادف زيادة حجم الإإ
للبقتصاد اتٞزائرم ساىم في توليد الضغوط التضخمية، كىذا ما تؤكده نسبة ت٪و النفقات إلى إتٚالي الناتج 

، ت٪ت 2012-2005خلبؿ الفتًة %114,3المحلي، ففي الوقت الذم سجل فيو الناتج المحلي الإتٚالي زيادة بػ 
، كىو ما يؤكده ت٪و معدلات التضخم ت٢ذه الفتًة %284,11كنفقات التسيتَ بػ  %243,9النفقات العامة بػ 

 .%8,9أين قدرت بػ  2012بشكل مستمر إلى أف بلغت أقصاىا سنة 

لى إلم يكن لأسباب نقدية كإت٪ا يرجع تٕدر الاشارة إلى أف التضخم الذم شهدتو فتًة الفائض ات١الي 
ة نشاطا قويا لأدكات السياسة النقدية خاصة بعد إدخاؿ التضخم  تزايد الطلب الكلي، كقد شهدت ىذه الفتً 

بالتًاجع  2012. كبدأت معدلات التضخم بعد سنة 10-14كهدؼ صريح كنهائي ككحيد ضمن الأمر 
 بسبب تدخلبت بنك اتٞزائر.

ب الاقتصاد، كترجع الأسباكمن أكبر الاختلبلات التي نتجت عن سياسة دعم الطلب الكلي تدىور تنافسية 
 لى:إفي ذلك 

 ؛تعاظم دكر القطاع العاـ في النشاط الاقتصادم -
 ؛تنامي أنشطة الربح السريع غتَ ات١نتجة -
 ؛كجود ت٦ارسة احتكارية لبعض الشركات ات٠اصة -
 ؛تنامي حجم الاقتصاد ات١وازم -
 .ك سوؽ ات١اؿأمر بسوؽ السلع، سوؽ العمل تدني كفاءة الأسواؽ سواء تعلق الأ -
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 2019-1999يرادات العامة خلال الفترة يل ىيكل الإالدطلب الثاني: تحل
تنعكس ات٠صوصيات ات٢يكلية للبقتصاد اتٞزائرم على كل مفاصلو كتعتبر الإيرادات العامة أحد أىم 

 .المجاميع تأثرا بذلك حيث تلعب اتٞباية البتًكلية دكرا ت٤وريا في إتٚالي الإيرادات

 يرادات العامةأولا: تطور ىيكل الإ
داء الإيرادات العامة آأسعار النفط، كطيلة الفتًة كاف  يرادات العامة تذبذبا نتيجة صدماتعرفت الإ

 .متباينا من ناحية نسبتها إلى الناتج الداخلي الإتٚالي أك من ناحية ىيكلها، أك نسبة تزايدىا السنوية

 (2019-1999): تطور الايرادات العامة كىيكلها في اتٞزائر (02شكل رقم )

 
 (3رقم ) ات١لحقبناء على معطيات  من إعداد الباحثة در:الدص

بتًكلية منها، أين تتضح تبعية يرادات العامة في اتٞزائر بسيطرة ات١وارد اتٞبائية خاصة اليتميز ىيكل الإ
ت في يرادات العامة للموارد البتًكلية من خلبؿ ما تبينو نسبة اتٞباية البتًكلية إلى الايرادات العامة كالتي فاقالإ

قابل فإف الايرادات العادية قد ، في ات2009١-1999خلبؿ الفتًة ات١متدة بتُ  %60بعض السنوات نسبة 
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تطور الايرادات العامة وهيكلها في الجزائر خلال الفترة 
1999-2019 

 الجباٌة البترولٌة

 الاٌرادات العادٌة

 اجمالً الاٌرادات العامة
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يرادات العادية بدأت الإ 2010شهدت تطورا فيما تٮص مسات٫تها في الايرادات الكلية كابتداء من سنة 
كمن أجل تٖليل تطور . %66,4تٔعدؿ  2016تشكل النسبة الأكبر حيث بلغت أعلى نسبة مسات٫ة سنة 

 يرادات العامة يتم التطرؽ إلى تطور مكوناتها.الإ

 يرادات العامةة البترولية في الإثانيا: مسانذة الجباي
مرت اتٞباية البتًكلية بالعديد من التطورات ت٦ا جعلها الركيزة الأساسية للبقتصاد الوطتٍ، حيث كصلت 

يرادات الأخرل اتٞزء ظل الوفرة ات١الية فيما شكلت الإ في ةمن الايرادات العام %60مسات٫تها إلى ما يفوؽ 
، كمن أجل معرفة مدل مسات٫ة اتٞباية البتًكلية في ات١يزانية العامة، فسيتم الاعتماد على اتٞباية البتًكلية ات١تبقي

قيمة  ، من أجل توضيحبتٌ على أساس توقعات أسعار النفطات١درجة ضمن قانوف ات١الية في التحليل، كالتي ت
 العجز كالفائض اتٟقيقي في رصيد ات٠زينة.

تؤثر ىيكلية الإيرادات العامة على تطورىا عبر السنوات، كنظرا لأت٫ية اتٞباية البتًكلية ضمن إتٚالي 
الإيرادات العامة فإف تذبذبها نتيجة تذبذب أسعار النفط كاف لو الأثر الواضح على ات١الية العامة، فخلبؿ الفتًة 

عرفت الإيرادات العامة نسب زيادة موجبة كارتبطت ىذه الزيادات  (2003 باستثناء سنة) 1999-2009
أساسا باتٞباية البتًكلية، حيث أف نسب الزيادة ات١رتفعة في اتٞباية البتًكلية يقابلها زيادة في الإيرادات العامة، 

يث أف التًاجع ات١سجل في اتٞباية كىو ما ينطبق على السنوات التي سجلت فيها اتٞباية البتًكلية تراجعا، ح
، 2,3-، 0,6-) 2016ك 2014، 2012البتًكلية انعكس بشكل كاضح على الإيرادات العامة باستثناء سنة 

يرادات العامة لنفس ة معدلات ت٪و سالبة فيما عرفت الإعلى التوالي(،التي سجلت فيها اتٞباية البتًكلي 2,3-
 يرادات العادية في إتٚالي الايرادات العامة. إلى تزايد مسات٫ة الإ ة كىذا راجعالسنوات معدلات ت٪و موجب

 في الإيرادات العامة الايرادات العادية مسانذة  ثالثا:
اية العادية كمدل مسات٫تها في الإيرادات يرادات العادية يقود إلى دراسة مكونات اتٞبإف اتٟديث عن الإ

مويل الانفاؽ يرادات كونها ت٘ثل مصدر مستقر لتالنوع من الإضافة إلى مدل القدرة على تٖستُ ىذا الكلية إ
 العاـ.
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 يرادات العاديةتطور الإ -1
بالنسبة لدكر اتٞباية العادية ضمن الإيرادات العامة للمالية العامة في اتٞزائر فقد كاف أداؤىا مقبولا 

تطور اتٞباية العادية خلبؿ فتًة بات١قارنة بتًاجع إيرادات اتٞباية النفطية، كأىم ملبحظة تٯكن إبرازىا حوؿ 
الدراسة ىو الاستقرار ات١لحوظ في مؤشرات ىذا النوع من الإيرادات كىذا ما يدعم إجراء إصلبحات ىيكلية 

 جذرية كمستعجلة تنتشل ات١الية العامة كالاقتصاد الوطتٍ ككل من تبعيتو الكلية لسعر النفط.

على التوالي   (3%(ك)%0,2-)الإيرادات العادية تقدر بحيث كانت نسبة ت٪و  2014ك 2013باستثناء سنتي 
كانت نسبة النمو في السنوات الباقية موجبة كمستقرة، كتٯكن القوؿ أف نسب النمو الضعيفة ات١سجلة في 
ىاتتُ السنتتُ سات٫تا مع التًاجع ات١سجل في اتٞباية البتًكلية في تراجع الإيرادات العامة، كخلبؼ ما حدث من 

داء مستقرا سواء كمسات٫ة منها في الإيرادات العامة أك آ ىاتتُ السنتتُ أبدت الإيرادات العاديةتطورات في 
، كللئشارة فإف 2016سنة ( %66,4)مسات٫تها في تغطية النفقات اتٞارية، فالنسبة الأكلى بلغت أقصاىا  

إيرادات اتٞباية العادية  ، ليس بسبب تراجع2018سنة ( %61,7تراجع ىذه النسبة في السنوات اللبحقة إلى )
أما نسبة تغطية  كإت٪ا بسبب التحسن في أسعار النفط الذم انعكس إت٬ابيا على إيرادات اتٞباية النفطية.

كىي أدنى نسبة مسجلة  2000سنة  (%47,3)الإيرادات العادية للنفقات اتٞارية فقد عرفت تٖسن من 
 .2018سنة  (%85,5)، إلى 2019-2000خلبؿ الفتًة 

 يرادات الضريبيةور ىيكل الإتط -2
تٚالي الإيرادات إيراداتها على إيرادات العادية، من خلبؿ تأثتَ تعتبر اتٞباية العادية ات١كوف الأساسي للئ

 .لى ىيكل اتٞباية العاديةإيرادات العامة كجب التطرؽ دية، كت١عرفة مدل مسات٫تها في الإالعا
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خلبؿ الفتًة يرادات الضريبية بالنسب ات١ئوية من الإ ضريبيةيرادات التطور ىيكل الإ (:01جدول رقم )
(2002-2019) 

 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2012 2007 2002 السنوات
 44,4 44,7 46,4 44,7 43,9 42,1 44,8 33,7 23,2 الضرائب على الدداخيل والأرباح
 39,6 40,2 36,6 35,8 35,0 36,7 37,5 45,3 46,3 الضرائب على السلع والخدمات

 12,7 11,8 13,4 15,7 17,5 17,7 14,6 17,4 26,6 الحقوق الجمركية

 .60، ص:2017بنك اتٞزائر، التطور الاقتصادم كالنقدم، التقرير السنوم الدصدر:

 .62، ص:2018بنك اتٞزائر، التطور الاقتصادم كالنقدم، التقرير السنوم

- http://www.dgpp-mf.gov.dz/index.php/retrospective/12-statistisques/sphere-
financiere/106-la-situation-resumee-des-operations-du-tresor?start=1 

تٚالي الضرائب العادية، كما يعكس إطرة الضرائب ات١باشرة، في تكوين يتضح من اتٞدكؿ السابق سي 
قائص ات١زمنة في تٖصيل الضريبة ىيكل الضرائب على ات١داخيل الأرباح كالضرائب على السلع كات٠دمات الن

ت٦ا يوضح ىيمنة الاقتطاع عند ات١صدر،  1ات١باشرة خارج الأجور كالضريبة ات١باشرة على الأنشطة الداخلية،
كضعف تٖصيل الضرائب الأخرل )الضريبة على أرباح الشركات كالضريبة على القيمة ات١ضافة على 

ضريبي كما تشكلو من قيمة مضافة للبقتصاد خارج قطاع النشاطات الداخلية( رغم أت٫يتها في الوعاء ال
 المحركقات.

، 2015شارة إلى الارتفاع ات١سجل على مستول الضرائب على السلع كات٠دمات منذ سنة كما تٕدر الإ
، حيث تم رفع الرسم على القيمة ات١ضافة 2015كىذا راجع إلى الاجراءات اتٞبائية ات١طبقة منذ سنة 

خاصة ما تعلق برسوـ الوثائق  إلى بعض الاجراءات الأخرل ات١تخذة. إضافة 2017بنقطتتُ منذ سنة 
 الإدارية.

بالنسبة ت٢يكل الإيرادات الضريبية فقد كاف ىناؾ تٖسن في نصيب كل نوع ضمن المجمع الكلي فقد 
 مقابل2017من الإيرادات الضريبية خلبؿ سنة ( 46,4%)مثلت الضريبة على ات١داخيل كالأرباح نسبة 

مقابل  2017( سنة 13,4%عكس ذلك تراجعت اتٟقوؽ اتٞمركية لتمثل ) ،2002( سنة %23,2)
                                       

 .60ص:  ، 2017التقرير السنوم،  ،التقرير الاقتصادي والنقدي للجزائر، بنك اتٞزائر -1
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كالإفراط في  2015كيرجع ذلك لسببتُ ت٫ا تراجع الواردات من السلع منذ سنة  2002( سنة %26,2)
أما بالنسبة تٟصة الضرائب على السلع فقد عرفت تدىورا كبتَا حيث كانت  .الإعفاءات اتٞمركية

، في حتُ كانت مسات٫تها سنة 2017سنة  (36,6%)تها ضمن الإيرادات الضريبية في حدكد مسات٫
كالتطور في ىذا ات١ؤشر عكس ما ىو مرغوب كت٥طط لو إذ أف ات١طلوب ىو  1(،46,3%تقدر ب) 2002

 ارتفاع ىذه النسبة.

رباح تقود إلى إف ىذه التطورات التي مست خاصة الضريبة على ات١داخيل كالأ الضغط الضريبي: -3
 دراسة مدل القدرة على رفع ىذه النسبة ت٣ددا من خلبؿ التطرؽ إلى الضغط الضريبي.

يعبر الضغط الضريبي على اتٟصة من الدخل الوطتٍ التي تقتطع كجباية على اختلبؼ مكوناتها،  
تٯكن معرفة مدل قدرة  كيعتبر من ات١ؤشرات التي يستند إليها في قياس فعالية النظم اتٞبائية، كمن خلبؿ حسابو

الدكلة على زيادة الضرائب على الأفراد، لأف ارتفاع الضغط الضريبي سيؤدم إلى عدـ قدرتهم على التسديد 
 كبالتالي انتشار الغش كالتهرب الضريبيتُ.

، كجب حسابو خارج قطاع المحركقات من في اتٞزائر كمن أجل إعطاء التفستَ ات١لبئم للضغط الضريبي 
 بة بتُ حصيلة اتٞباية العادية كالناتج الداخلي ات٠اـ خارج قطاع المحركقات.خلبؿ النس

 2019-2000خلبؿ الفتًة : تطور الضغط الضريبي (02جدول رقم )

 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنوات
الضغط 
  %الضريبي

1339 1433 1538 1535 1531 1532 1536 1435 1539 1637 

 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 سنواتال
الضغط 
 %الضريبي

1636 1633 1738 1733 1636 1733 1731 1737 1732 1732 

 (3( كات١لحق رقم )1بالاعتماد على بيانات ات١لحق رقم ) من إعداد الباحثة:الدصدر

                                       
 .59، ص: وات١رجع نفس -1
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ما قورف بات١عدؿ الذم كضعو إف معدؿ الضغط الضريبي عبر ت٥تلف السنوات، يبقى ضعيفا إذا  
ككذلك مقارنة بالدكؿ الصناعية الكبرل، الذم ينحصر  ،%25الاقتصادم الأستًالي كولن كلبرؾ، كات١قدر بػ 

، كات١غرب %20. كذلك إذا ما ت٘ت مقارنتو بالدكؿ المجاكرة، حيث يبلغ في تونس %27ك  %42,5بتُ 
ؼ الواقع الاقتصادم كالاجتماعي بتُ الدكؿ، فبالنظر إلى إف عملية ات١قارنة تبقى نسبية نظرا لاختلب 1.24%

، فإنو تٯكن أف تتوسع اتٟكومة في الضرائب من خلبؿ فرض ضرائب جديدة، إلا أنو في الواقع %25ات١عدؿ 
 لا تٯكن ذلك، أك أف فرض ضرائب جديدة ستؤدم إلى نتائج عكسية )ضعف التحصيل(، نظرا لعدة أسباب:

 كانتشار ظاىرة التهرب كالغش الضريبيتُ؛ د كضعف القدرة الشرائيةاعي السائالوضع الاجتم -
لى ت٤دكدية الدخل إيرادات الضريبية، كبالنظر على الدخل حصة ىامة من ت٣موع الإ ت٘ثل الضرائب -

 كالقدرة الشرائية ات١تدىورة للمواطنتُ فإنو لا تٯكن زيادة معدلاتها؛
لأرباح(، كعدـ القدرة على ىاـ )الضريبة على اضعف الوعاء الإنتاجي، الذم يشكل مورد ضريبي  -

 ؛توسيعو
تٚالي، ت٦ا أثر على مردكدية اتٞباية ج المحركقات في الناتج المحلي الإضعف مسات٫ة القطاعات خار  -

 .العادية
صلبحات الضريبية التي تسعى الدكلة من خلبت٢ا إلى تٖستُ مكانة اتٞباية العادية كمصدر إف الإ 

ادات العامة، لم تٖقق النتائج ات١رجوة خاصة خلبؿ سنوات الوفرة ات١الية، أين بقيت أساسي كمستقر للئير 
لى إرجاع ذلك إإتٚالي الايرادات العامة. كتٯكن اتٞباية البتًكلية ىي ات١ورد ات١سيطر كات١ساىم الأكبر في 

يدة في عملية دارة ات١الية التي لازالت تواجو مشاكل عدضريبي بسبب ضعف الإضعف فعالية التحصيل ال
يرادات، فيما لوسيلة التي تٖقق أكبر قدر من الإالتحصيل، حيث تبقى طريقة الاقتطاع عند ات١نبع ىي ا

 لاتزاؿ تعاني ضعفا في تٖصيل الضريبة على أرباح الشركات التي تشكل كعاء ضريبيا ىاما.

                                       
، العدد 4، ت٣لة اقتصاديات شماؿ افريقيا، المجلد تقييم عملية احلال الجباية العادية لزل الجباية البترولية في الجزائركماؿ رزيق، تٝتَ عمور،  -1
 .332، ص:1/1/2008، 5
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 2019-1999العمومية خلال الفترة  الدطلب الثالث: تحليل رصيد الخزينة
ات٠زينة العمومية رصيد  العامة، حيث يضم رصيد وازنةينة العمومية أشمل من رصيد ات١صيد ات٠ز إف ر 

مضافا إليو ت٥تلف العمليات التي تقوـ بها ات٠زينة خاصة منها رصيد اتٟسابات التخصيص كاقتًاضاتها  وازنةات١
 الصافية.

ف العجز ات١سجل قبل أ، غتَ 2001باستثناء سنة  2000عرؼ رصيد ات٠زينة عجزا متواصلب منذ سنة 
كاف العجز عبارة عن عجز موتٝي   2009قبل سنة ف .تٮتلف عن ذلك ات١سجل بعد ىذه السنة 2009سنة 

مقصود بغرض التوسع ضافة إلى أنو ة بتُ تٖصيل الإيرادات كصرؼ النفقات. إناتج عن الفجوة الزمني)مؤقت( 
أنو لم يضع اتٟكومة  كمافط كالتي عرفت ارتفاعا غتَ مسبوؽ،  في الانفاؽ على إثر الطفرة التي عرفتها أسعار الن

في حالة قلق بشأف ت٘ويلو كذلك بسبب الفوائض التي حققتها اتٞباية البتًكلية كالتي كانت تٖوؿ إلى صندكؽ 
ديده لاحقا عن ضبط الايرادات، حيث كانت تلجأ إلى الدين العاـ لتمويل احتياجاتها كالذم كاف يتم تس

كاف عجزا ىيكليا بسبب ات٢زات   2009يرادات. في حتُ أف العجز ات١سجل بعد سنة ؽ ضبط الإطريق صندك 
كأزمة انهيار أسعار النفط منتصف سنة  2008ات١الية التي عرفها الاقتصاد العات١ي )الأزمة ات١الية العات١ية 

2014.) 
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 (2019-1999الفتًة ) تطور رصيد ات٠زينة كطرؽ ت٘ويلو في اتٞزائر خلبؿ (:03جدول رقم )

 رصيد الديزانية السنوات
 مليار دينار

 رصيد الخزينة
 مليار دينار

 تدويل بنكي
 مليار دينار

تدويل غير بنكي 
 مليار دينار

صندوق ضبط 
 الايرادات

 تدويل خارجي
 مليون دولار

عجز 
الدوازنة/ 

PIB 

1999 -1635 -1635 6434 2437 - -7236 -035 
2000 -5331 -5433 -17533 10536 22131 -97305 -132 
2001 6837 5532 -13639 8533 10639 -11035 136 
2002 26 -16 5831 3238 0 -7438 035 
2003 -16436 -1032 3132 -86 156 -9039 -331 
2004 -28533 -18733 -28735 5737 47032 -5331 -436 
2005 -338 -47231 11837 22132 24738 -11537 -434 
2006 -611 -64733 -7632 17235 70936 -15837 -731 
2007 -115935 -128139 -27533 21336 145433 -11036 -1233 
2008 -128836 -138131 -34633 50831 122336 -4323 -1136 
2009 -97039 -111337 9334 65532 36432 03701 -937 
2010 -139232 -149634 3031 67433 79139 0353 -1136 
2011 -236337 -246838 -1938 72739 176134 -03777 -1632 
2012 -325431 -324631 5135 91338 228332 -23445 -20 
2013 -212838 -220539 -16534 24131 213234 -23177 -1237 
2014 -3068 -318539 1837 204 296536 -2343 -1738 
2015 -310337 -317233 15235 13636 288635 -3332 -1835 
2016 -228539 -234337 23236 6435 138739 100375 -13 
2017 -123437 -159032 87238 8238 78434 -2359 -636 
2018 -134236 -183333 1301 467 13139 -2393 -636 
2019 -113837 -195334 1547 566 0 -1.74 -535 

 كزارة ات١الية من إعداد الباحثة بناء على بيانات :الدصدر

 قيم ت٤سوبة: PIBعجز الدوازنة/ 

مليار دينار  16,5يتضح من اتٞدكؿ السابق تنامي عجز ات٠زينة طواؿ فتًة الدراسة، حيث انتقل من 
 2015ه سنة مليار دينار، في حتُ سجل العجز ات١وازني أقصا 3185,9حيث قدر بػ  2014ليبلغ أقصاه سنة 

مليار دينار( كقد سجلت سنة  3068) 2014مليار دينار كىي مقاربة لتلك ات١سجلة سنة  3103,7بقيمة 
التنامي إلى سببتُ: يتعلق الأكؿ بتزايد . كيعود ىذا %20أعلى نسبة عجز إلى الناتج الداخلي ات٠اـ بػ  2012
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ج تنموية بشكل متلبحق، كيعود السبب الثاني حجم النفقات العمومية تٔعدلات كبتَة نتيجة تنفيذ عدة برام
يرادات إا تٮص عدـ الاستقرار الذم عرفتو يرادات العامة، خاصة فيم التطورات اتٟاصلة على مستول الإإلى

اتٞباية البتًكلية بسبب عدـ كضوح الرؤية بشأف أسعار النفط التي لا تٯكن تٖديدىا بسبب العوامل ات٠ارجية 
كىو ما أدل إلى تنامي الفجوة بتُ السعر ات١رجعي لإعداد ات١وازنة كالسعر التوازني . نفطات١تحكمة في أسواؽ ال
ضافة إلى صعوبة إحلبؿ اتٞباية العادية مكاف اتٞباية إىو ما يعكس حجم العجز ات١وازني. من سنة إلى أخرل، ك 

 البتًكلية كمصدر دائم كمستقر للئيرادات.

، عبارة عن عجز موتٝي ناتج عن 2008لعمومية كإلى غاية سنة كيتضح أف العجز ات١سجل في ات٠زينة ا
يرادات، تٔعتٌ أنو لو تم احتساب الايرادات الكلية )اتٞباية فاؽ كالفجوة الزمنية في تٖصيل الإالتوسع في الان

ض ف ات٠زينة لم تسجل عجزا خلبؿ ىذا الفتًة بل كانت تٖقق فوائأفعلية+ الايرادات العادية( سنجد النفطية ال
يرادات لدل بنك اتٞزائر. على خلبؼ تٟساب اتٞارم كحساب صندكؽ ضبط الإكىو ما يتًجم في كل من ا

يرادات خاصة اتٞباية البتًكلية، ، كىو عجز ىيكلي ناتج عن قصور الإ2009العجز ات١سجل ابتداء من سنة 
كعلى الرغم من تٖسن لى ضغطها. القدرة ع ـبسبب صدمة أسعار النفط، كتزايد حجم النفقات العامة كعد

إلا أف ات٠زينة استمرت في تسجيل العجز بسبب  2014يرادات الكلية في السنوات اللبحقة إلى غاية سنة الإ
لتمويل ىذا العجز كىو  يرادات اتٟل الأسهلقد كجدت اتٟكومة في صندكؽ ضبط الإضخامة الانفاؽ العاـ، ك 

 نفاؽ غتَ عقلبني.ما جعل الإ

عمق ات٠لل ات٢يكلي، حيث لم تٕد اتٟكومة اتٟل البديل  2014طية منتصف سنة كقد بينت الأزمة النف
يرادات كؽ كعدـ القدرة على كقف تدىور الإفي ظل ىذه الوضعية الطارئة التي تتميز بقرب نفاذ موارد الصند

ينو ، كىو ما تب2018ك2017ك 2016جراءات تقشفية ضمن قانوف ات١الية للسنوات إالعامة، ت٦ا جعلها تتخذ 
لتستمر في الات٩فاض  2016لسنة  %13كالتي قدرت بػ  نسبة عجز الديزانية/ الناتج المحلي الاجماليتراجع 

لى تٖسن إضافة إ. 2019سنة %5,5، كاستقرت عند 2018ك2017لسنتي %6,6بقية السنوات أين قدرت بػ 
 .2017سنة  %64,8يرادات العامة كالتي كصلت إلى يرادات العادية ضمن الإنسبة مسات٫ة الإ
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 2000أساليب تدويل عجز الخزينة العمومية منذ سنة الدبحث الثاني: 
كانت ات٠زينة  2006؛ فقبل سنة عجز ات٠زينة العموميةاعتمدت اتٞزائر على عدة أساليب لتمويل  

 ت٘وؿ عجزىا عن طريق ثلبث مصادر تتمثل في: التمويل البنكي، التمويل غتَ البنكي كالتمويل ات٠ارجي.

لتمويل غتَ البنكي فيتم ، أما ازائرصدار النقدم من طرؼ بنك اتٞساسا من الإأالتمويل البنكي يتم ف
لاقتًاض صدار سندات ات٠زينة العامة كطرحها للبكتتاب، في حتُ يتم التمويل ات٠ارجي عن طريق اإمن خلبؿ 

 .ت٘ويل جديدة أساليب استحداث لىإل تراجع ات١وارد العادية، اتٕهت كفي ظ 1جنبية.من الدكؿ كات١ؤسسات الأ

 الدطلب الأول: التمويل عن طريق الدين العام الداخلي
تٗلت اتٟكومة عن التمويل ات٠ارجي كاتٕهت ت٨و القركض الداخلية. كاعتمدت  2000ابتداء من سنة 

صدار )الإالتسبيقات من البنك ات١ركزم  ات٠زينة في ىذه ات١رحلة فقط على مصادر التمويل التقليدية كىي طلب
. كإصدار 10-90من قانوف النقد كالقرض  77كات١ادة   76النقدم(، الذم كاف يتم كفقا لشركط ات١ادة 

سندات ات٠زينة العمومية كطرحها للبكتتاب في السوؽ المحلية. كما تشتَ أرصدة التمويل السالبة في اتٞدكؿ 
 كض كديوف.السابق، إلى أف ات٠زينة العمومية تقوـ بتسديد ما عليها من قر 

 أولا: تطور الدين العام الداخلي
عن التمويل ات٠ارجي كتوجهت ت٨و التمويل عن طريق الدين العاـ  2000تٗلت اتٞزائر منذ سنة 

 1999الداخلي، كاتٞدكؿ ات١والي يوضح تطور الدين العاـ الداخلي في اتٞزائر منذ سنة 

 

 

 

 

                                       
، 2، العدد 11لة آفاؽ علمية، المجلد ، ت٣(2016-2000قراءة في تطور العجز الدوازني وأساليب تدويلو في الجزائر )زىتَ بن دعاس،  - 1

 .328، ص: 2019
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 (2019-1999)ئر خلبؿ الفتًة تطور الدين العاـ الداخلي في اتٞزا (:04جدول رقم )

 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 السنوات
DPI 

 مليار دينار
724.4 10023

9 
99934 98035 9823

2 
1000 10943

3 
17793

7 
10443

1 
734 8083

8 
%DPI - 3834 -0329 -1389 0317 138 9343 6236 -4133 -2937 1031 

PIBٝالات
 % م

 4315 7318 7.01 1134
8 

8327 7328 4301 7308 7326 7334 

DPI /
PIB 

2233 2433 2336 2136 1837 1632 1434 2039 1131 636 831 

  2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 السنوات
DPI 

 مليار دينار
10993

2 
1215 13123

2 
11713

7 
1239 13803

8 
34073

3 
49573

8 
75803

3 
92043

5 
%DPI 3539 1035 8 -1037 5374 1134 14637 4535 5238 2134 

PIBٝالات
 % م

7351 7342 12329 6305 6372 8348 936 639 5367 2375 

DPI /
PIB 

931 834 833 731 731 832 1934 2636 3734 45 

- Source :dette publique 2019 sur le site : http://www.dgpp-

mf.gov.dz/index.php/retrospective 

 تقارير بنك اتٞزائر -
- DPIالدين العاـ الداخلي : 

ت٪وا متذبذبا بتُ الارتفاع كالات٩فاض، بسبب  2008 -1999خلبؿ الفتًة  عرؼ الدين العاـ الداخلي
يرادات، كابتداء من طرؼ صندكؽ ضبط الإت في صاتٟو من ت٘ويل عجز ات٠زينة من جهة كالتسديدات التي ت٘

 11تْيث تضاعف بػ  2019قصاه سنة أخلي ارتفاعا متواصلب إلى أف كصل شهد الدين العاـ الدا 2008سنة 
يرادات عن زينة من جهة كتوقف صندكؽ ضبط الإ، كىذا بسبب تفاقم عجز ات2008٠مرة عن سنة 

نسبة الدين العام الداخلي/ الناتج المحلي سجلت كما   التسديدات ات١وجهة للدين العاـ من جهة أخرل.
كرغم كونها في اتٟدكد الآمنة إلا أنها تقتًب من النسبة المحددة القصول  ،%45ت٪وا ملحوظا لتصل إلى  الإجمالي

 ات١وصى بها ضمن معاىدة ماستًتٮت.  60%

http://www.dgpp-mf.gov.dz/index.php/retrospective
http://www.dgpp-mf.gov.dz/index.php/retrospective
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يتم  ات٠زينة إلا أنو كاف كتٕدر الإشارة إلى أنو رغم الاعتماد على الدين العاـ الداخلي في ت٘ويل عجز
يرادات لتسديد ىذا الدين حيث أنو لم يكن يسمح للصندكؽ بتمويل عجز استخداـ موارد صندكؽ ضبط الإ

ة كاف يتم . أم أف ت٘ويل عجز ات٠زينة خلبؿ ىذا الفتً 2006ات٠زينة إلا بعد التعديلبت التي أدخلت عليو سنة 
   مباشرة.يرادات لكن بطريقة غتَعن طريق صندكؽ ضبط الإ

 ثانيا: حدود الدين العام في الجزائر
، 2014باتٟديث عن مستويات الدين العاـ الداخلي في فتًة العجز التي شهدتها اتٞزائر بعد سنة 

يتضح من اتٞدكؿ السابق أف الدين العاـ بدأ في الارتفاع سواء بالقيمة ات١طلقة أك كنسبة من الناتج المحلي 
، كىو ما يدؿ على عدـ 2015ت٪وه معدؿ ت٪و الناتج المحلي الاتٚالي منذ سنة  الاتٚالي. كقد فاقت نسبة

إنتاجية الدين العاـ خلبؿ ىذه السنوات. أم أنو لم يوجو إلى مشاريع إنتاجية تٖقق قيمة مضافة تٯكن من 
 خلبت٢ا تسديد الدين العاـ لاحقا. 

عدؿ ت٪وه معدؿ ت٪و الناتج المحلي الاتٚالي كحتى يبقى الدين العاـ ضمن اتٟدكد ات١ثلى ت٬ب ألا يتجاكز م
 1.ت٬ب أف تبقى ثابتة PIBالاتٝي؛ أم أف نسبة الدين العاـ/

كفقا  2017-2015كىو ما يدعو إلى البحث عن اتٟدكد ات١ثلى للدين العاـ كعجز ات١وازنة خلبؿ الفتًة 
 للقاعدة السابقة:

 حيث: 

 : معدؿ التضخم πحيث DPI =(DPIn-1*%PIB+π)اتٟجم الامثل للدين العاـ 

 PIBاتٟجم الأمثل للدين العاـ/= αالثابت 

 اتٟجم الأمثل للدين العاـ*α= اتٟجم الأمثل لعجز ات١وازنة

                                       
مرجع سابق، ، دراسة نظرية تقييمية للأدبيات الدعاصرة–عجز الدوازنة والدين العام والحجم الأمثل للدين العام محمد أتٛد الأفندم،  -1

 .42ص:
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 اتٟجم الأمثل للدين العاـ كعجز ات١وازنة :(05)جدول رقم

 2019 2018 2017 2016 2015 السنوات
 اتٟجم الأمثل للدين العاـ
(DPIn-1*%PIB+π) 

1344306 1473308 157437 166339 170936 

α  الحجن الأهثل للدين(

 (PIBالعام/
8304 834 834 832 833 

 اتٟجم الأمثل لعجز ات١وازنة
(α* اتٟجم الأمثل للدين

 العاـ(

108.06 123.73 132.27 136.4 141.89 

 12.4 10.1 10.7 5.4 3.4 العجز الأمثل/ العجز الفعلي
 PIB 0.64 0.7 0.71 0.67 0.69العجز الأمثل/ 

 (04من إعداد الباحثة بالاعتماد على بيانات اتٞدكؿ رقم )الدصدر: 

عند PIBنسبة الدين العام/يلبحظ من اتٞدكؿ السابق أف حدكد الدين العاـ التي تم حسابها تٖقق ثبات في 
دل في في حتُ يتضح أف اتٟجم الأمثل لعجز ات١وازنة بعيد عن الأرقاـ الفعلية ات١سجلة كلم يتع .%8مستول 

 .2019من العجز ات١وازني الفعلي كذلك سنة %12,4 أحسن الأحواؿ

في ظل تراجع معدلات النمو  ،%0.7تتوقف عند  PIBكبناء على ما سبق فإف النسبة ات١ثلى لعجز ات١وازنة/
 الاقتصادم كعدـ كجود مصادر ت٘ويل مستدامة.

 الدطلب الثاني: التمويل عن طريق صندوق ضبط الايرادات
يرادات في ت٘ويل عجزىا لى كبشكل مباشر على صندكؽ ضبط الإات٠زينة تعتمد بالدرجة الأك أصبحت 

، كقد عرفت تنامي ملحوظ، حيث 2006بعد التعديلبت التي أدخلت على استخدامات الصندكؽ سنة 
د ، كيرجع ىذا الارتفاع اتٟا2008مليار دينار سنة  1223,6إلى  2006مليار دينار سنة  709,8انتقلت من 

 ،2007،2008، 2006ضافة إلى عجز ات٠زينة خلبؿ السنوات إالصندكؽ كاف يسدد الدين العمومي إلى أف 
 عن تسديد مستحقات الدين العمومي لينفرد بتمويل عجز ات٠زينة. 2008كقد امتنع بعد سنة 

-2000أف نشاط الصندكؽ اقتصر فقط على سداد الدين العمومي خلبؿ الفتًة  إلى شارةتٕدر الإ

، دكف استخدامو في ت٘ويل عجز ات٠زينة بسبب ارتفاع أسعار البتًكؿ كتٕاكزىا السعر ات١رجعي المحدد من 2006
 دكلار للبرميل. 19طرؼ كزارة ات١الية آنذاؾ بػ 
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، لم يكن بإمكاف الصندكؽ أف تٯوؿ بشكل مباشر عجز ات١وازنة إلا 2006كعلى الرغم من أنو قبل سنة 
من أجل تغطية التوسع الداخلي غتَ مباشرة، حيث كاف يتم اللجوء إلى الدين العاـ أف ذلك كاف يتم بطريقة 

في الإنفاؽ الذم صاحب تنفيذ ات١شاريع التنموية، ثم يقوـ الصندكؽ بتسديد ىذا الدين ت٦ا جعلو ت٣رد كسيلة 
وء إلى تغيتَ السعر لتحويل ات١وارد التي تعود إليها اتٟكومة مرات عديدة خلبؿ السنة لتمويل العجز بدؿ اللج

 ات١رجعي الذم يتم على أساسو إعداد ات١وازنة في كل مرة.

، كصلت 2008دكلار للبرميل سنة  99,97تسجيل ارتفاع في أسعار النفط التي بلغت  استمرارمع 
مليار دينار، حيث تعتبر أعلى نسبة  2288,1لى حدكد إيرادات لى صندكؽ ضبط الإإيرادات المحولة الإ

بإدخاؿ تعديلبت على أىداؼ الصندكؽ حيث أصبح  2006إنشاء الصندكؽ، كت٘يزت سنة سجلت منذ 
في استخداـ  كومةرعت اتٟكش .مليار دينار 740ت٘ويل عجز ات٠زينة مرتبط بشرط ألا يقل رصيد الصندكؽ عن 

د تسبيقات موارد الصندكؽ لتمويل عجز ات٠زينة ات١تزايد نتيجة ارتفاع الانفاؽ اتٟكومي الاستثمارم، كتسدي
بنك اتٞزائر ات١منوحة للدكلة في فتًات سابقة، فيما استمر الصندكؽ في التسديد ات١سبق للمديونية العمومية إلى 

مليار دينار، حيث ات٩فض  400,6بػ  2009. كقدر التدفق السنوم للصندكؽ خلبؿ سنة 2008غاية سنة 
لى إط في الأسواؽ العات١ية حيث كصلت لنفلى ات٩فاض أسعار اإ، ىذا الات٩فاض يعود سببو %82,5بنسبة 

، كما تم استخداـ موارد الصندكؽ في ت٘ويل 2008دكلار للبرميل بسبب الأزمة ات١الية العات١ية نهاية  62,25
، كذلك لارتفاع عجز ات٠زينة الناجم عن تنفيذ 2006دخات٢ا خلبؿ سنة إت١وازنة تبعا للتعديلبت التي تم عجز ا

لى إات٩فاض حجم الديوف العمومية أدل دعم النمو الاقتصادم خلبؿ نفس الفتًة، كما أف البرنامج التكميلي ل
 التقليل من الاعتماد على القرض العاـ لتمويل عجز ات٠زينة. 

لى الصندكؽ في الارتفاع حيث بلغت اتٟد إيرادات المحولة استمرت الإ ،2013-2010 خلبؿ الفتًة
مليار دينار، كاستمر استخداـ ىذه ات١وارد لتمويل عجز ات٠زينة،  2535,3إذ قدرت بػ  ؛2012سنة  الأقصى

، الذم أدل إلى رفع ميزانية التجهيز، (2014-2009)كذلك بالتزامن مع تطبيق برنامج الانعاش الاقتصادم 
 بالإضافة الى ارتفاع نفقات التسيتَ.

المحولة إلى الصندكؽ، حيث  يلبحظ التًاجع الكبتَ الذم عرفتو ات١وارد ،2017-2014من خلبؿ الفتًة 
، كيعود ىذا التدىور الكبتَ 2016مليار دينار سنة  98,5لى إ 2014مليار دينار سنة  1810,3انتقلت من 
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كالتي انهارت على إثرىا أسعار النفط حيث انتقل سعر  2014لى الصدمة النفطية التي بدأت منتصف سنة إ
،  %55، أم بنسبة ات٩فاض تقدر بػ 2016للبرميل سنة  دكلار 45لى إ2014دكلار سنة  100,2البرميل من 

تم ت٘ويلو  2016من الصندكؽ، في حتُ عجز سنة  %89,1بنسبة  2015حيث تم ت٘ويل العجز خلبؿ سنة 
 2017يرادات الصندكؽ. كلم تسجل سنة إؽ، كذلك بسبب التًاجع الكبتَ في فقط من الصندك %58,1بنسبة 

مليار دينار كىو ات١بلغ  784,4ا أثر على موارد الصندكؽ كالتي بقيت ثابتة عند فوائضا في اتٞباية البتًكلية ت٦
دكلار للبرميل، كقد عرفت ىذه السنة تغيتَا ىاما  54,1، في حتُ بلغت أسعار النفط 2016ات١تبقي منذ سنة 

معدؿ على أساس  دكلار للبرميل 50لى إدكلار  37في شركط الصندكؽ حيث تم تغيتَ السعر ات١رجعي من 
سواؽ الدكلية، كما أف ات١بلغ ات١تبقي في الصندكؽ قارب العتبة المحددة اتٟقيقي للبتًكؿ اتٞزائرم في الأ السعر

مليار دينار ت٦ا تعذر على اتٟكومة استغلبؿ ات١وارد ات١تبقية فيو، حيث قامت اتٟكومة بإلغائها  740كات١قدرة بػ 
 .2017على إثر قانوف ات١الية لسنة 

مليار دينار، في حتُ تم  437,4، فقد حققت اتٞباية البتًكلية فائضا قدر بػ 2018سنة  كما تظهره
مليار دينار نهاية  305,5مليار دينار منو لتمويل عجز ات٠زينة ليستقر رصيد الصندكؽ عند  131,9استخداـ 

كما أنو لم يتم   ، حيث لم تسجل ىذه السنة أيضا فوائضا في اتٞباية البتًكلية،2019، ككذلك نهاية 2018
 السحب من الصندكؽ لتغطية عجز ات٠زينة العمومية.

كيتضح ت٦ا سبق أنو رغم التعديلبت التي أدخلت على الصندكؽ خاصة في جانب الاستخدامات كرغم 
جراءات إزينة، كما أنو لم يتم اتٗاذ أم حواؿ إلى تغطية عجز ات٠غها إلا أنها كانت تهدؼ في كل الأتعدد صي

يل استثمار ات١وارد ات٢ائلة التي كانت تٖوؿ إليو، ت٦ا أفقد الصندكؽ العديد من الفرص من أجل أخرل في سب
 تطوير الوضع الاقتصادم كضماف حقوؽ الأجياؿ القادمة.
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 الدطلب الثالث: الأساليب الدستحدثة
 ،2014يرادات مع التًاجع ات١ستمر للئيرادات النفطية منذ سنة أدل تراجع موارد صندكؽ ضبط الإ

إلى التفكتَ باستحداث أساليب ت٘ويل جديدة لعجز  ،2019-2015كإطلبؽ النموذج الاقتصادم اتٞديد 
 .ات٠زينة

 القرض الوطني للنمو الاقتصاديأولا: 
تٖت مسمى "القرض الوطتٍ لتحقيق النمو  2016أفريل 17صداره من طرؼ كزارة ات١الية بتاريخ إتم 

مي ات١قرر كات١نظم لو قرضا عموميا داخليا مشكلب من سندات دين الاقتصادم"، كيعد كفق النص التنظي
 أشهر. 6تصدرىا ات٠زينة العمومية  كتدكـ مدة الاكتتاب فيها 

 1شركط الاكتتاب ات١تمثلة في: 2016مارس  28كحدد القرار ات١ؤرخ في   

 الاكتتاب مفتوح أماـ أم شخص طبيعي أك معنوم يرغب في اتٟصوؿ على السندات؛ -
دار ثلبث أنواع من السندات حيث أنو عند انطلبؽ ىذه العملية كانت ىناؾ صيغة كاحدة صإتم  -

دخاؿ صيغتتُ من إبداية شهر مام من نفس السنة تم  دينار لكل سند، لكن في 50000مقدرة بػ 
مليوف دج موجهة لكبار  1دينار موجهة للخواص كأخرل بػ  10000السندات كاحدة بقيمة 

 ات١دخرين؛
تٝية أك إندكب، كما تٯكن للسندات أف تكوف رساؿ مإتتاب عن طريق اتٟضور الشخصي أك كيتم الا  -

 ت٣هولة؛
تٯكن الاكتتاب بالتقرب من ات٠زينة ات١ركزية، ات٠زينة الرئيسية، كككالات بريد اتٞزائر كمكاتب ات٠زينة  -

 العمومية الولائية كالوكالات البنكية كفركع بنك اتٞزائر؛
 للتداكؿ اتٟر؛تكوف السندات قابلة  -
 عملة القرض ىي الدينار اتٞزائرم كيتم الاكتتاب بنفس العملة؛ -

                                       
مؤرخ  ة وفقها سندات القرض الوطني للنمو الاقتصادي،قرار يحدد شروط وكيفيات التي تصدر الخزينة العموميالأمانة العامة للحكومة،   -1

 .2016مارس  30، 20، اتٞريدة الرتٝية، العدد 2016مارس  28في 
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سنويا بالنسبة %5,75سنويا، ك%5سنوات  03تكوف نسبة الفائدة على السندات التي تصدر ت١دة  -
سنوات، كيتم دفع الفوائد الناتٕة عن ىذه السندات سنويا كفي تاريخ  05للسندات التي تصدر ت١دة 

 الاكتتاب، كتكوف معفاة من الضرائب؛يوافق تاريخ 
يسمح بالتسديد ات١سبق للسندات بطلب من حاملها بعد رأم ات١دير العاـ للخزينة، كذلك بعد  -

 انقضاء نصف ات١دة الاتٚالية للسند.
مليار دكلار إلى  5,05مليار دينار أم ما يعادؿ  568قدرت الأمواؿ المحصلة من القرض السندم بػ 

 2621,7( 2016، في حتُ بلغ العجز ات١سجل للخزينة العمومية خلبؿ نفس السنة )2016أكتوبر  16غاية 
. كرغم ما تم 2016من مستول العجز ات١سجل  لسنة  %21مليار دينار، أم أف ما تم تٚعو يعادؿ حوالي 

جل إت٧احو كتٕنب اللجوء إلى طرؽ ت٘ويلية أخرل خاصة الاستدانة أات مؤسسية من رصده من إمكاني
 ارجية إلا أف الأرقاـ المحققة تدؿ على فشلو.ات٠

 ىذا القرض تعود إلى: كلعل أىم أسباب فشل

 6التحديد الزمتٍ لفتًة الاكتتاب غتَ دقيق، فقد تم تٖديد فتًة اكتتاب سندات القرض الوطتٍ بػ  -
غتَ شهر أاب كىو ما ت٬عل نهاية أجل الستة أشهر كأقصى حد، كليس ىناؾ بياف لتاريخ بداية الاكتت

 مؤكدة في ظل غياب قرار كزارم ينص على ت٘ديد فتًة الاكتتاب؛

في السياؽ ات١تعلق بالأجرة أك الفائدة المحصلة من اقتناء السندات القرض الوطتٍ للنمو الاقتصادم،  -
 يطرح التساؤؿ في أكساط اتٞمهور حوؿ اعتبار تلك الفائدة ربا من الناحية الشرعية، كىو ت٤رـ شرعا؛

ار إصدار سندات القرض الوطتٍ للنمو الاقتصادم يعتُ مكاف اكتتابها لدل كل من ات٠زينة اذا كاف قر  -
ات١ركزية كالرئيسية كالولائية، فضلب عن مكاتب بريد اتٞزائر كفركع بنك اتٞزائر ككذا الوكالات، فهو 

 يهمل في ات١قابل تٖديد مكاف تسديدىا؛

فة إلى كونو نوعا جديد من التمويل كغياب ضاإإف الغموض الذم شاب طريقة إطلبؽ ىذا القرض، 
ثقافة القركض السندية خاصة عند الأشخاص الطبيعيتُ في الاقتصاد اتٞزائرم كلها أسباب أدت إلى عدـ 

 تٖقيقو للنتائج ات١رجوة.
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 ثانيا: التمويل غير التقليدي
عدـ توفر مصادر  لى جانبإكاستمرار تدىور أسعار النفط  للخزينة العموميةفي ظل العجز ات١تواصل 

 ."التمويل غتَ التقليدم"أطلق عليها  ىذا العجز، قررت اتٟكومة استحداث طريقة لتمويل عادية ت٘ويلية

 مبررات الحكومة للجوء الى التمويل غير التقليدي -1

قبل الشركع في تنفيذ سياسة التمويل غتَ التقليدم، كاجهت ىذه السياسة عدة انتقادات من طرؼ 
اديتُ، كباعتبار اتٟكومة أف ىذه الطريقة ىي ات١نفذ السريع كالآمن للوضع الراىن فقد قدمت ات٠براء الاقتص

 1ات١بررات التالية:

 تفادم اللجوء الى ات١ديونية ات٠ارجية؛  -
 ضعف السوؽ ات١الي كالبنوؾ العمومية كعدـ قدرتها على تلبية متطلبات ات٠زينة؛ -
الولايات ات١تحدة كالياباف كبريطانيا كالاتٖاد  استخداـ دكؿ عظمى للتمويل غتَ التقليدم مثل -

 الأكركبي؛
، بينما ىناؾ دكؿ في أكركبا تقتًب من من الدخل الوطتٍ ات٠اـ %20 ة العمومية لم يتعدلثقل ات١ديوني -

 من الدخل ات٠اـ؛ 70%
قيمة الدينار لا تنخفض باعتماد التمويل غتَ التقليدم، بل عندما ينخفض احتياطي الصرؼ، كقد  -

 مقابل الدكلار كالأكرك قبل انتهاج التمويل غتَ التقليدم؛%30الى  %25راجعت بنسبة ت
التمويل غتَ التقليدم غتَ موجو للبستهلبؾ، كالغرض منو ىو مواجهة عجز ات١يزانية كتسديد ات٠زينة  -

 ؛العمومية لبعض مديونيتها الداخلية
حد أقصى، ت٦ا سيدكـ ت١دة تٜس سنوات كلى ىذا الاقتًاض الاستثنائي أك غتَ التقليدم، إاللجوء  -

 صلبحات الاقتصادية كات٢يكلية كات١الية الداخلية التي لا تٖطم اقتصاد البلبد؛يسمح بات١زيد من الإ

                                       
 .11-8:ص ، ص2017سبتمبر  28، 12، السنة الأكلى رقم الجريدة الرسمية للمناقشاتالمجلس الشعبي الوطتٍ،  -1
- الي قامت بإصدار سندات ت٣مدة للبنوؾ التي قدمت قركضا لشركة سونلغاز، ما قامت ات٠زينة تتحمل ات٠زينة العمومية ديوف شركة سونلغاز، كبالت

 العمومية بتسديد ديوف شركة سونطراؾ الناتج عن فرؽ سعر الوقود الذم تبيعو لشركة نفطاؿ بتُ سعر السوؽ الدكلية كسعر السوؽ المحلية.
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 على أم زيادات في الضرائب التي يتحملها ات١واطن؛ 2018عدـ احتواء قانوف ات١الية لسنة  -
وات دكف تٖطيم كتتَة التنمية الاقتصادية ات٠ركج من الأزمة ات١الية في ظرؼ ثلبث أك تٜس سن -

 كالاجتماعية في اتٞزائر.
اتٟفاظ على احتياطي العملة الصعبة كالذىب من أجل مقاكمة الصدمات ات٠ارجية لفتًة مناسبة  -

 كت٣ابهة الطوارئ كالصدمات التي يتعرض ت٢ا ميزاف ات١دفوعات ات٠ارجية في الأجل ات١توسط؛
ات١شاريع، كعدـ توجيهها لدفع الأجور ت٦ا يقلل من  لإت٧ازميزانية التجهيز  لىإتوجيو الأمواؿ ات١طبوعة  -

 1ت٥اطر التضخم.
جراءات التمويل غتَ التقليدم رغم ات١عارضة الواسعة من ات٠براء الاقتصاديتُ كبنك كقد باشرت اتٟكومة إ
 اتٞزائر على كجو ات٠صوص.

شارة إلى أف بنك اتٞزائر رفض في البداية تٕدر الا: التمويل غير التقليدي منبنك الجزائر موقف  -2
 2اللجوء إلى التمويل غتَ التقليدم، بتقدنً ات١بررات التالية:

ا عن تقدنً أم تشابو مع اتٟالات ات١وضحة في الوثيقة )الولايات  - في اتٞزائر لا يزاؿ الوضع بعيدن
 ؛قليدم في بلدناات١تحدة، أكركبا، الياباف( كالتي تٯكن أف تبرر استخداـ التمويل غتَ الت

أدكات السياسة النقدية التقليدية لم تصل إلى حدكدىا، ففي ىذه ات١رحلة تقدـ البنوؾ فقط إعادة  -
التمويل من قبل بنك اتٞزائر للؤكراؽ ات١الية اتٟكومية، إف إتاحة اتٟصة الكبتَة من الأكراؽ ات٠اصة التي 

م اتٟصوؿ على سيولة كبتَة عن طريق ت٭تفظوف بها في ت٤افظهم الاستثمارية من شأنو أف يتيح ت٢
 ؛خصمها لدل بنك اتٞزائر

أسعار الفائدة لبنك اتٞزائر كعمليات إعادة ات٠صم كالسوؽ ات١فتوحة )يطلق عليها سعر الفائدة  -
 "؛الرئيسي( بعيدة عن أف تكوف "قريبة من الصفر

امش لعدد من لدل بنك اتٞزائر ىامش من حيث متطلبات الاحتياطي، كتٮضع استخداـ ىذا ات٢ -
الشركط حيث ت٬ب التأكد من أف السيولة ات١صرفية التي ستصدر نتيجة ات٩فاض معدؿ الاحتياطي 

                                       
 .9،  ص:2017نوفمبر  5، 20، السنة الأكلى رقم الجريدة الرسمية للمناقشاتالمجلس الشعبي الوطتٍ،  -1

2-Banque d’Algerie , Point de situation sur le financement non conventionnel, avril 

2019. 
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ستجابة كاضحة للمتعاملتُ االاقتصاد، ت٢ذا من الضركرم كجود تستخدـ بشكل فعاؿ لتمويل 
اعتمادنا   لتخفيض سعر الفائدة، كلا سيما الاستثمار، كنظرا لأف النشاط الاقتصادم لا يزاؿ يعتمد

ستجابة غتَ متوفرة فاؽ على ات١عدات فقد تكوف ىذه الاكبتَا على الإنفاؽ العاـ كخاصة على الإن
 ؛مؤقتا بالنظر إلى السياؽ الصعب الذم تٯيز ات١الية العامة

لا تٯكن لبنك اتٞزائر أف يتدخل مباشرة في السوؽ الأكلية لإصدار سندات ات٠زينة من خلبؿ عمليات  -
-Monnaie Exي، ىذا من شأنو أف يكوف تٔثابة إنشاء نقود من لا شيء )التيستَ الكم

Nihilo ،قتصاد من ناحية تفاقم التضخم فمثل ىذا ات٠يار تٯثل خطر على الا(لتمويل عجز ات٠زينة
كات٩فاض قيمة العملة الوطنية، كالتي ىي ضارة للغاية، كىذا ما يفسر استبعاده تٔوجب القانوف الذم 

  .ينةقدمة من بنك اتٞزائر إلى ات٠ز سلف ات١ينظم بصرامة ال

إف ات١بررات ات١قدمة من طرؼ بنك اتٞزائر ىي مبررات تقنية مستمدة من كاقع السياسة النقدية التي 
ينفذىا، كمع أف ىناؾ مبررات مقدمة من طرؼ اتٟكومة، إلا أنها بعيدة عن كاقع الاقتصاد اتٞزائرم كلا تٯكن 

دم ات١طبق في بعض الدكؿ مثل الياباف كالولايات ات١تحدة الأمريكية، نظرا لاختلبؼ ت٤اكاة التمويل غتَ التقلي
كاقعها الاقتصادم. كحتى يتم تطبيق التمويل غتَ التقليدم بنجاح في اتٞزائر ت٬ب توفر بعض الشركط من بينها 

طريق التسجيلبت عدـ خركج الأمواؿ ات١طبوعة خارج الدائرة ات١صرفية كالاقتصار على تٖويل الأمواؿ عن 
المحاسبية، مع مراقبة النفقات العمومية. على أف تكوف ىذه النفقات موجهة للقطاع الانتاجي حتى ت٘كنو من 

 رفع معدؿ النمو الاقتصادم ت١واجهة الضغوط التضخمية.

: دخلت صيغة التمويل غتَ التقليدم حيز التطبيق، بعد التعديل جراءات التمويل غير التقليديإ -3
كيتضح جوىر  ،11-03الذم يعدؿ كيتمم الأمر  10-17تٔوجب القانوف رقم   11-03الذم مس الأمر 

من ىذا القانوف كالتي نصت على أف بنك اتٞزائر سيقوـ بشراء مباشر لسندات  45التعديل في نص ات١ادة 
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حيث بات باستطاعة ات٠زينة فتح حساب جارم على ات١كشوؼ دكف  ة تٜس سنوات،ات٠زينة العمومية ت١د
 .سقف للبئتماف كبشركط ميسرة، كبهذا تكوف قد استفادت من مورد مالي جديد كغتَ تقليدم

 :كاتٞدكؿ ات١والي يوضح حصيلة التمويل غتَ التقليدم

 2019-2017 حصيلة التمويل غتَ التقليدم في اتٞزائر للفتًة(:06)جدول رقم 

 مليار دينار الوحدة:

 01/2019 12/2018 11/2018 09/2018 01/2018 11/2017 10/2017 السنوات
سندات مالية 
صادرة أكمضمونة 
من طرؼ الدكلة 
تٔوجب ات١ادة 

مكرر قانوف  45
 10-17رقم 

570 2185 3585 4005 5192 5556,2 6556,2 

 من إعداد الباحثة بالاعتماد على: الدصدر:

-https://www.bank-of: تقارير الشهرية لبنك اتٞزائر على الرابطال 

algeria.dz/html/Situation_BA_AR.htm 

فإنو تٯكن للبنك ات١ركزم أف تٯنح ات٠زينة تسبيقات لا تتجاكز  03/11من الأمر  46كحسب نص ات١ادة 
ستطاعة ات٠زينة العمومية اقتًاض يرادات العادية للسنة السابقة، كبالتالي فإنو لم يكن باتٚالي الإإمن  10%

كات١قدرة بػ  2016يرادات سنة إ، بناء على حجم 2017مليار دينار سنة  306,4سول ما لا يتجاكز 
بلغ العجز ك مليار دينار،  2485، 2017في حتُ بلغ حجم الأمواؿ ات١طبوعة سنة  .مليار دينار 3064,8

مليار دينار تم ت٘ويلو من خلبؿ آخر اقتطاع من صندكؽ  1590تٚالي للخزينة العمومية نهاية ىذه السنة الإ
طار إرفية من طرؼ بنك اتٞزائر في مليار دينار، كأيضا من خلبؿ ت٘ويلبت مص 784ضبط الايرادات يقدر بػ 

مليار دينار،  2185حوالي  2017حيث بلغ التمويل النقدم للخزينة العمومية في نهاية  .التمويل غتَ التقليدم
مليار دينار لتسديد جزء من ديوف ات٠زينة العمومية تٕاه شركة  997ليار دينار لتمويل العجز كم 570تشمل 

                                       
 ط من لم يكن باستطاعة بنك اتٞزائر شراء سندات ات٠زينة العمومية من السوؽ الأكلية، كيقوـ بشرائها فق 10-90في ظل قانوف النقد كالقرض

 السوؽ الثانوية من البنوؾ التجارية كات١ؤسسات ات١الية.
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مليار دينار تٔوجب ت٘ويل برنامج  154مليار دينار( ككذا  545مليار دينار( كشركة سونلغاز ) 452سونطراؾ )
يار دينار ت٥صصة مل 200مليار دينار لتسديد جزء من القرض الوطتٍ السندم ك 264السكن "عدؿ" ك 

مليار دينار للتوظيف من طرؼ بنك اتٞزار حسب ات١ادة  300كما  تم توجيو   1للصندكؽ الوطتٍ للبستثمار.
تٚالي إلى إزينة لتصل  نسبة الدين الداخلي مليار دينار لتمويل احتياجات ات٠ 570، ك11-03من الأمر  53

نسبة الأمواؿ ات١وجهة للبستثمار اتٟقيقي الى ، في حتُ كصلت %30,6نسبة  2017الناتج الداخلي نهاية 
 كىي نسبة ضئيلة مقارنة تْجم الأمواؿ ات١صدرة.9,15%

مليار دينار في نهاية  4005طار التمويل غتَ التقليدم للخزينة العمومية إكصل حجم الأمواؿ في 
دينار موجهة لتمويل مليار  1261مليار دينار لتغطية عجز ات٠زينة العمومية، ك 1470كجهت  ؛2018سبتمبر 

مليار دينار نهاية  1475الدين العمومي، كقد أصبح بهذا رصيد حساب ات٠زينة لدل بنك اتٞزائر دائنا بػ 
موجهة  2018مليار دينار خلبؿ شهر نوفمبر  1187,2لى ذلك تم طلب مبلغ إضافة إ. 2018سبتمبر 

لاستثمار في ت٘ويل برنامج استثمارم مليار دينار ات١وجو لصندكؽ ا 735,2مبلغ  خصص حيث، للبستثمار
. 2018مليار دينار نهاية نوفمبر  5192,2لى إتٚالي ليصل ات١بلغ الإ 2خصوصا مشركع "الفوسفات ات١دمج".

تٚالي أمواؿ التمويل غتَ التقليدم. كتبقى ىذه النسبة إمعدؿ الاستثمار اتٟقيقي من %14,15تٯثل ما نسبتو 
 يعتبر مؤشرا للآثار التضخمية ت٢ذا الإجراء.ك ت اتٟكومية للتمويل غتَ التقليدم ضعيفة كىوما يتنافى مع ات١بررا

مليار دينار في نهاية ديسمبر  5556,2انتقل قائم الأمواؿ ات١صدرة في إطار التمويل غتَ التقليدم إلى 
 نهاية ، أين استقر عند ىذا ات١بلغ إلى2019مليار دينار شهر جانفي6556,2، ليصل ىذا القائم إلى 2018

 .2019سنة 

 3ـ بنك اتٞزائر تفاصيل استخداـ ىذه الأمواؿ كما يلي:كقد 

                                       
، 2018وتوجهات سنة  2017حوصلة حول التطورات النقدية والدالية لسنة ، تدخل ت٤افظ بنك اتٞزائر أماـ المجلس الشعبي الوطتٍ -1

 4، ص:2018ديسمبر 
 .20-19ص:  تدخل ت٤افظ بنك اتٞزائر أماـ المجلس الشعبي الوطتٍ ، مرجع سابق، -2

3
-Banque d’Algerie , Point de situation sur le financement non conventionnel, op ;cit : 

p :7. 
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سنة ، كجزئيا ل2018ك2017مليار دينار لتمويل العجز في ات٠زينة للسنتتُ  2470تم استخداـ مبلغ   -
 ؛2019

سندات د سديتاز ك كسونلغ العاـ لشركات سونطراؾ تسديد الدينت٥صص لمليار دينار،  1813تٔبلغ  -
  ؛رض الوطتٍ للنموقال

 ؛CNASلإعادة ت٘ويل دين  مليار دينار للصندكؽ الوطتٍ للمعاشات 500خصص مبلغ  -
مليار دينار للصندكؽ الوطتٍ للبستثمار من أجل عمليات ت٘ويل برنامج  1773,2خصص مبلغ  -

AADL .كعجز الصندكؽ الوطتٍ للتقاعد 

 يار دينار :مل 6556,2كمن حيث استخداـ ات١بلغ الإتٚالي كات١قدر بػ 

مليار دينار في حساب ات٠زينة لدل بنك اتٞزائر، كبالتالي لم يتم ضخو في  945,1بقي رصيد مقدر بػ  -
 الاقتصاد بعد؛

مليار دينار تم ايداعو في حساب الصندكؽ الوطتٍ للبستثمار لدل ات٠زينة للبستخداـ  656,7مبلغ  -
 كفق الاحتياجات ات١سجلة؛

 نار من طرؼ بنك اتٞزائر بأدكات ت٥تلفة.مليار دي 1830تم تعقيم مبلغ  -

 مليار دينار. 6556,2مليار دينار في الاقتصاد من إتٚالي ات١بلغ ات١عبأ كات١قدر بػ  3114,4مبلغ  ضخ كإتٚالا تم

. غتَ 2019تم تٕميد عملية التمويل غتَ التقليدم بقرار حكومي في شهر مام تٕدر الإشارة إلى أنو 
عي ت٦ا يطرح إمكانية العودة إلى ىذا النوع من التمويل، خاصة كأنو تم اعتماده  أف ذلك لم يؤكد بنص تشري

 .2022إلى غاية سنة سنوات؛ أم  5ت١دة كآلية للتمويل 

إف التطورات التي عرفتها ات١الية العامة في اتٞزائر خلبؿ ىذه الفتًة توضح أف أسعار النفط لعبت دكرا 
ك اتٞزائر كات٠زينة العمومية، حيث أف الطفرة الات٬ابية لأسعار النفط ىاما كأساسيا في توجيو العلبقة بتُ بن

كالتي كانت في صافٌ ات٠زينة العمومية ساعدت على تٕنب تدخل بنك اتٞزائر لتمويل عجز ات٠زينة كبالتالي 
جنبتو الوقوع في الضغوط التضخمية. كسات٫ت الطفرة السلبية في تغيتَ ىذا الوضع كأدت إلى الضغط على 

 نك اتٞزائر لتمويل عجز ات٠زينة. كىو ما يطرح مدل تأثتَ ىذه التطورات على الوضعية النقدية.ب
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 الدبحث: الثالث: تطور الوضعية النقدية وعلاقتها بتمويل عجز الخزينة
تشكل احتياطات الصرؼ الأجنبي مقابلب مهما للكتلة النقدية، كبسبب تأثرىا بأسعار النفط فقد 

الية خاصة بعد لى جانب التطورات اتٟاصلة على مستول السياسة ات١إعية النقدية، انعكس ذلك على الوض
 جو ات٠زينة للبحث عن أساليب ت٘ويل جديدة ت٘س مباشرة بالوضعية النقدية.و يرادات كتنفاذ صندكؽ ضبط الإ

لوصوؿ إلى الآثار ل من خلبؿ التطرؽ إلى تطور الكتلة النقدية كمقابلبتها، كىوما يتطلب تٖليل الوضعية النقدية
 الناتٚة عن تطورات الوضعية ات١الية.

 الدطلب الأول: تطور الكتلة النقدية ومكوناتها
( أحد ات١ؤشرات التي يستدؿ بها على M2( كات١فهوـ الواسع )M1يعد المجمع النقدم بات١فهوـ الضيق )

من ت٣موع أدكات الدفع التي  M2اسع ستَكرة الوضعية النقدية في اتٞزائر، كتتشكل الكتلة النقدية بات١فهوـ الو 
ت٭وزىا الأعواف غتَ ات١اليتُ )مؤسسات المحركقات كباقي الاقتصاد الوطتٍ( في شكل أرصدة نقدية، ككدائع تٖت 

 1الطلب كشبو النقود. كيعد ىذا المجمع ىو المجمع ات١رجعي في اتٞزائر في ت٣اؿ السياسة النقدية.
 2019-1999كمكوناتها في اتٞزائر خلبؿ الفتًة  تطور الكتلة النقدية (:03شكل رقم )

 (4بالاعتماد على بيانات ات١لحق رقم )من إعداد الباحثة  الدصدر:

                                       
 .164، ص:2010، التقرير السنوم التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر،، بنك اتٞزائر - 1
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تزامنا مع بداية دكرة توسع عملية  %22,3عرفت الكتلة النقدية ت٪وا قويا، قدر بػ  2001خلبؿ سنة  -
. كقد شهدت (2004-2001)كؿ الدفع تٔوجب نفقات ميزانية التجهيز ات١تعلقة تٔخطط الإنعاش الأ

 .M1ىذه السنة تٕاكز الاصوؿ الأجنبية الصافية للمجمع النقدم 
 %15,6ك  %17,3تباطؤا في ت٪و في الكتلة النقدية قدره 2004ك 2003 2002سجلت السنوات  -

%، 24,1كالذم قدر بػ  M2أعلى معدؿ ت٪و للكتلة النقدية  2007سجلت سنة . فيما %11,4ك
نتيجة لارتفاع كدائع  %46,8لقوم ات١سجل على مستول الودائع تٖت الطلب ات١قدر بػ متأثرة بالنمو ا

في إطار التسديد ات١سبق للمديونية  2006قطاع المحركقات بعد التخلص من الديوف ات٠ارجية سنة 
في حتُ % 42,8ما نسبتو  M2ات٠ارجية، كعليو فقد شكلت الودائع تٖت الطلب إلى الكتلة النقدية 

 ه النقود مستقرة. اشببقيت أ
بذركة توسع نقدم كاف مصدره تنقيد ات١وجودات ات٠ارجية،  2008ك 2000ت٘يزت الفتًة ات١متدة بتُ 

 2005.1منذ سنة  M2خاصة كأف صافي ات١وجودات ات٠ارجية قد تٕاكز الكتلة النقدية 

ثرت على أسعار سنة استثنائية عن ما سبقها بسبب الأزمة ات١الية العات١ية كالتي أ 2009شكلت  -
كىو ما يعكس تأثتَ الصدمة ات٠ارجية على  %3,1فقط ب M2 النفط، حيث ت٪ت الكتلة النقدية 

من إتٚالي الودائع تٖت  %30,94كالتي ت٘ثل %40,5كدائع قطاع المحركقات التي ات٩فضت ب 
التداكؿ ك %11,9عن الزيادة في الودائع لأجل بػ M2كقد نتج ىذا النمو في الكتلة النقدية  2،الطلب

إف الوتتَة  (.%0,7-أما الودائع تٖت الطلب فقد عرفت ات٩فاضا طفيفا قدر بػ ) %18,7النقدم بػ 
خلبؿ ىذه السنة ىي ظاىرة نقدية لم يسجلها الاقتصاد الوطتٍ من  M2ات١عتدلة لتوسيع عرض النقود 

أقل  2009سنة في  M2فإف زيادة  . كبالتالي2009قبل كتكشف عن حجم الصدمة ات٠ارجية لعاـ 

                                       
 .159ص: مرجع سابق، ، 2010بنك اتٞزائر،  - 1

2
- La Banque d’Algérie, Évolution Économique et Monétaire en Algérie, rapport  

annuel,2009 ,  p :161. 
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، مع ٪ 13-12من ىدؼ النمو ت٢ذا المجمع النقدم الذم حدد من قبل ت٣لس النقد كالقرض بنسبة 
 1.%4اتٟفاظ على ىدؼ التضخم داخل 

، حيث ت٪ت الكتلة 2009عودة للتوسع النقدم بعد التًاجع ات١سجل سنة  2010سجلت سنة  -
، كقد 2011خلبؿ سنة %19,9ل إلى . كقد ارتفعت ىذه النسبة لتص%15,4تٔعدؿ،  M2النقدية 

كقد قدرت حصتها خلبؿ ىذه السنة  2010سات٫ت كدائع قطاع المحركقات في النمو اتٟاصل سنة 
كىذا راجع للتعديلبت كالتنظيمات ات٠اصة فقط  %2,6 بػ 2011بينما قدرت سنة  %27,9بػ 

التابعة لنظاـ توزيع الأرباح  2011باتٞباية البتًكلية التي تم إدراجها في شهر جواف كسبتمبر من سنة 
 %40,6. كقد كاف ت٪و الودائع لدل ات٠زينة كاتٟسابات اتٞارية البريدية بػ 2010ات٠اص بالسنة 

نتيجة زيادة الأجور  %22,5بالإضافة إلى نسبة النمو اتٟاصلة في التداكؿ النقدم خارج البنوؾ بػ 
 .2011سنة  M2 ىو السبب الرئيسي في ت٪و الكتلة النقدية 2بشكل خاص،

، كقد كاف ىذا النمو مدعوما %14,6تٔعدؿ  2014خلبؿ سنة M2استمر ت٪و الكتلة النقدية  -
، %14,1بالارتفاع ات١سجل في كل من التداكؿ النقدم كالودائع تٖت الطلب ككذا أشباه النقود )

 على التوالي(. 10,6%، 25,1%
بنمو شبو  M2ت٘يزت الكتلة النقدية  ،2014-2000كفي تعارض شبو كلي مع الفتًة  2015في سنة  -

كقد 3كنتج ىذا التًاجع عن الات٩فاض القوم لودائع قطاع المحركقات. ،%0,13منعدـ قدر بػ 
 .2015أصبحت ات٠زينة من جديد مدينا لبنك اتٞزائر منذ سنة 

، كلكن على عكس %0,8قدر بػ M2أيضا ت٪وا شبو منعدـ في الكتلة النقدية  2016سجلت سنة  -
التي كاف النمو الضعيف فيها راجع إلى الات٩فاض اتٟاد لودائع قطاع المحركقات، فقد  2015سنة 

 .2016سنة  4%2,6سجلت ىذه الأختَة ت٪وا قدره 

                                       
1
- I bid, p :166. 

2- La Banque d’Algérie, Évolution Économique et Monétaire en Algérie,rapport annuel, 

2011, P:126. 
 131ص:  ،2015 التقرير السنوم،، والنقدي للجزائر التقرير الاقتصاديبنك اتٞزائر،  - 3
 .129، ص: 2016 التقرير السنوم، ،التقرير الاقتصادي والنقدي للجزائربنك اتٞزائر،  - 4
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 %0,13) 2016ك 2015خلبفا لسنتي  %8,3بػ  M2ت٪ت الكتلة النقدية  2017خلبؿ سنة  -
لب على مستول البنوؾ التي ارتفعت بػ على التوالي(، متأثرة بالارتفاع القوم للودائع تٖت الط%0,8ك

فيما يتعلق بتداكؿ النقد الورقي، كيعود سبب الارتفاع  %4,9للودائع لأجل ك %6,8مقابل 20,1%
من  2017القوم للودائع تٖت الطلب إلى كدائع الشركة الوطنية للمحركقات التي استفادت أكاخر 

مليار دينار( كقد بلغ التوسع النقدم خارج  452تسديد جزء من مستحقاتها على ات٠زينة العمومية )
 1فقط. %4,9قطاع المحركقات 

تٔا  M1بازدياد المجمع النقدم  2016كقد انعكس ارتفاع الودائع تٖت الطلب بعد تراجعها سنة  -
، كذلك رغم تقلص ت٪و التداكؿ النقدم الذم لم يرتفع سول 2016سنة  %1,6مقابل  %9يقارب 

نهاية، كيعود ىذا التًاجع  %31,5ت٦ا جعل حصة النقود الورقية إلى  2016سنة %9,5مقابل  4,9%
صدرىا بنك اتٞزائر تّعل توطتُ عمليات استتَاد أالتي  ،2017-05إلى كضع قيد التنفيذ للتعليمة 

من طرؼ ات١ستورد لدل بنكو  (%120السلع لغرض بيعها على حات٢ا مرىونة بتكوين مؤكنة )
-) مقابل( %35.5-)زينة العمومية فقد عرفت تراجعا كبتَا قدر بػ أما الودائع لدل ات٠ 2ات١وطن.

 .2016سنة ( 24,6%
مدعوما بنمو تٚيع مكونات  %11عودة النمو القوم للكتلة النقدية كالذم قدر بػ  2018شهدت  -

 (%6,7الودائع لدل ات٠زينة بػ  ،%19الودائع تٖت الطلب بػ  ،%4,4الكتلة النقدية )النقود الورقية بػ 
، كىو ما جعل %11,1أيضا، فيما ت٪ت الودائع لأجل بػ  %11بنسبة M1كىو ساىم في ت٪و المجمع 

 يستقر عند ىذا ات١عدؿ.M2ت٪و الكتلة النقدية 
كيرجع ذلك إلى تٗلي اتٟكومة عن آلية التمويل غتَ ، في الكتلة النقدية ستقراراا 2019سجلت سنة  -

، فيما سجل %15,7الودائع تٖت الطلب بػ راجع التقليدم خلبؿ ىذه السنة كىو ما أدل إلى ت
كىو ما %14,6، فيما ارتفعت الودائع لدل ات٠زينة بػ %10التداكؿ النقدم خارج البنوؾ ارتفاعا بػ

                                       
 .122ص: مرجع سابق، ، 2017بنك اتٞزائر،  - 1
 .124، ص: ات١رجع نفسو - 2
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، فيما ساىم الارتفاع الطفيف ات١سجل في الودائع لأجل %1,63يسجل ات٩فاضا بػ M1جعل المجمع 
 .%0.15فيفا قدر بػ الذم سجل ات٩فاضا ط M2إلى استقرار المجمع 

صدار النقدم، لأف ىو ات١كوف الذم يعكس عمليات الإ M1لى أف المجمع النقدم إشارة كتٕدر الإ
يرادات البتًكؿ تتم في شكل كدائع جارية كىي أحد مكونات ىذا المجمع كبذلك استطاع أف إعمليات تنقيد 

، %70ك 50بنسبة تراكحت بتُ  ، تْصةM2تٯثل المحرؾ الأساسي للنمو ات١سجل على مستول المجمع النقدم 
 ف فارؽ نسبة النمو بتُ المجمعتُ ضئيل.أنقود فمسات٫تها كانت ضئيلة، كما شباه الأأما 

 الدطلب الثاني: تطور مقابلات الكتلة النقدية
. تتكوف مقابلبت الكتلة النقدية في اتٞزائر أساسا من صافي الأصوؿ الأجنبية كصافي الأصوؿ المحلية

 .ل ىذه ات١قابلبت يرتبط أساسا بتشكل الفوائض ات١الية الناتٕة عن الايرادات النفطيةإف تشك

 الخزينة العموميةتمويل عجز آلية تنقيد احتياطي الصرف وعلاقة بنك الجزائر بأولا: 
تشكل ىذه الاحتياطات عنصر تغطية للعملة الوطنية، حيث يتم تنقيدىا. يتحصل بنك اتٞزائر على 

من صادرات المحركقات( كباقي الاقتصاد الوطتٍ  %100بة من قطاع مؤسسات المحركقات )العملبت الصع
من الصادرات خارج قطاع المحركقات(، كما يستفيد من توظيف احتياطات الصرؼ الرتٝية في الديوف  50%)

كتقوـ عملية  ية.على باقي العالم. يدفع بنك اتٞزائر لقطاع الدكلة جزءا من نتائجو، بعد تشكيل ات١ؤكنة الضركر 
التنقيد كإنشاء النقود أساسا على عمليات قطاع المحركقات، الذم يرحل العملة الصعبة ات١تلقاة تٔوجب تصدير 

مقابل العملة الصعبة ات١سلمة ك المحركقات كيعيد تسليمها لبنك اتٞزائر، طبقا للتشريع كنظاـ الصرؼ ات١عموؿ بو. 
فتوحة في دفاتر البنوؾ التجارية ات١تواجدة في الساحة ات١صرفية، العملة لبنك اتٞزائر، يتلقى على اتٟسابات ات١

 الوطنية. تعتبر ىذه الودائع جزء من الكتلة النقدية.

دفع اتٞباية على المحركقات ات١باعة، تٔا  يقوـ قطاع مؤسسات المحركقات بػنشاء النقدم الأكليالإ ابتداء من ىذا
كتتواجد احتياطات  ،بالإضافة إلى عدة عمليات أخرل سنوية للدكلة؛في ذلك حصة الشركاء كالاستحقاقات ال

 1الصرؼ ات١نقدة في الاقتصاد الوطتٍ على مستول:

                                       
 .162-159ص ص: مرجع سابق، ، 2010بنك اتٞزائر،  -1
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 كدائع مؤسسة المحركقات لدل البنوؾ؛ -

 كدائع الدكلة في حساباتها ات١فتوحة في دفاتر بنك اتٞزائر الناتٕة عن اتٞباية البتًكلية غتَ ات١نفقة؛ -

 صاديتُ الآخرين غتَ ات١اليتُ لدل البنوؾ.كدائع الأعواف الاقت -

يتلقى قطاع الدكلة الضريبة البتًكلية كالاستحقاؽ السنوم من قطاع مؤسسات المحركقات، بينما تتأتى الضريبة 
العادية كات١نتجات الأخرل غتَ الضريبية من قطاع باقي الاقتصاد. فضلب عن ذلك يدفع جزء من نتائج بنك 

 ة للخزينة العمومية التي تٯكن ت٢ا عند الاقتضاء الاقتًاض من السوؽ النقدية.اتٞزائر للسنة ات١نقضي

يرادات لقطاع الدكلة بتغطية نفقات ات١يزانية العامة كتسديد خدمة الدين الداخلي تسمح ىذه الإ
كات٠ارجي كأختَا ادخار ت٤تمل جزء في شكل كدائع )اتٟساب اتٞارم كصندكؽ ضبط الايرادات( لدل بنك 

من جهة أخرل، كللحفاظ على النشاط في سوؽ الأكراؽ ات١الية للدكلة، تصدر ات٠زينة العمومية أكراؽ  ئر.اتٞزا
مالية كتعبئ ادخار بعض ات٢يئات غتَ ات١الية. كما تستقبل الودائع تٖت الطلب ات١سماة "الأمواؿ ات٠اصة" 

يدية الواردة من زبائن ات١ؤسسات ات١لتقطة من طرؼ صناديقها كالودائع تٖت الطلب في مراكز الصكوؾ البر 
م نقص في ىذه العامة، كأ تللئيراداإف ىذه ات١وارد إلى جانب اتٞباية العادية ت٘ثل ات١صادر العادية  1كالأسر.

، حيث يتولى بنك اتٞزائر ىذه ات١همة سواء على ات١وارد ت٬عل ات٠زينة العمومية تبحث عن مصادر جديدة
العاـ الداخلي في شكل قركض ت٦نوحة للدكلة، أك على ات١ستول ات٠ارجي  ات١ستول الداخلي عن طريق الدين

باعتباره ككيلب عن العمليات ات١الية اتٟكومية عند الاقتًاض من ات٠ارج. كفي كل الأحواؿ تؤثر ت٥تلف أساليب 
 التمويل على الوضعية النقدية بشكل ت٥تلف.

 تطور صافي الأصول الخارجية ثانيا:

من الفتًات التي عرؼ فيها الاقتصاد اتٞزائرم العديد من التحولات  2019-1999تعتبر الفتًة من  
يرادات احتياطات الصرؼ نتيجة لضخامة الإ كالتغتَات خاصة على ات١ستول ات٠ارجي التي نتج عنها تراكم في

 الأصوؿ الأجنبية.لى انتعاش الوضعية ات١الية للجزائر، كاتٞدكؿ ات١والي يوضح تطور صافي إالبتًكلية، كالذم أدل 

                                       
 .161، ص: ات١رجع نفسو -1
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 (2019-1999تطور صافي الأصوؿ الأجنبية في اتٞزائر خلبؿ الفتًة ):(07جدول رقم)

 احتياطات الصرؼ البياف
 )مليار دكلار(

معدؿ التغتَ 
 (%السنوم )

صافي الأصوؿ ات٠ارجية 
 )مليار دينار جزائرم(

معدؿ التغتَ السنوم 
(%) 

RC/ M2 

1999 4341 - 16936 - 934 
2000 11390 169384 77539 357348 3833 
2001 17.96 50392 131037 68392 5239 
2002 23311 28367 175536 33394 6035 
2003 32392 42344 234236 33343 6938 
2004 43311 30395 311931 33314 8334 
2005 56318 30331 417937 34300 100 
2006 77378 38344 551530 31394 11137 
2007 110318 41365 741535 34346 12337 
2008 143310 29387 1024639 38318 14733 
2009 148391 4306 1088537 6323 15137 
2010 162322 8393 1199635 10320 14438 
2011 182322 12332 1392234 16305 14032 
2012 190366 4363 1494030 7330 13536 
2013 194301 1375 1522532 1390 12734 
2014 178393 -7377 1573435 3334 11439 
2015 144313 -19344 1537534 -2328 11231 
2016 114313 -20381 1259630 -18307 9131 
2017 97333 -14372 1122734 -10386 7439 
2018 79388 -1739 948536 -1535 57 
2019 62 -2233 759837 -1938 4537 

 2018، 2017، 2013، 2008، 2003د على تقارير بنك اتٞزائر للسنوات: بالاعتما من إعداد الباحثة :الدصدر

 .2020، مارس 49، رقمالنشرة الإحصائية الثلاثيةبنك اتٞزائر، 

RC :احتياطات الصرؼ 

نظرا لعمليات التنقيد يعتبر صافي الأصوؿ الأجنبية ات١تغتَ المحدد للتوسع النقدم مؤكدا الاتٕاه ات٢يكلي 
، التي تبعها 2009. ىكذا كبعد الصدمة ات٠ارجية سنة 2009باستثناء سنة  2010-2000ات١ميز للعشرية 

                                       
لرتٝية عن صافي الأصوؿ ات٠ارجية لكن من دكف عنصر الذىب، كتقيم بالدكلار، تنشأ عن تعاملبت الدكلة مع ات٠ارج تعتَ احتياطات الصرؼ ا

 بالعملبت الأجنبية.
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كبرز من جديد كمصدر مهم %10,2تعزيز قوم لاحتياطي الصرؼ الأجنبي ارتفع صافي الأصوؿ الأجنبية بػ 
، كىو ما يؤكد دكرىا في 2011سنة  %16، كما سجل صافي الأصوؿ الأجنبية ت٪وا قدره M2للنمو النقدم 

 تطور الوضعية النقدية.

تٔعدلات متفاكتة، كبالرغم من العجز ات١سجل  2013استمر ت٪و صافي الأصوؿ الأجنبية إلى غاية سنة 
في  ،%3,3، إلا أف صافي الأصوؿ الأجنبية قد سجل ت٪وا قدره 2014على مستول ميزاف ات١دفوعات سنة 

. %114,2إلى  M2تْيث تراجعت نسبتو إلى حتُ لم يعد ىذا المجمع ىو ات١صدر الأساسي للنمو النقدم، 
يفسر ىذا التقلص الطفيف، بتًاجع ، %2,2عرؼ صافي الأصوؿ الأجنبية تقلصا بنسبة  2015كخلبؿ سنة 

 .M2من %112,1في حتُ أصبح يشكل  1قيمة الدينار أما الدكلار الأمريكي.

 M2راجعت نسبتها إلى كما ت  %18,2بػ  2016شهد صافي الأصوؿ الأجنبية تقلصا قويا خلبؿ سنة 
كيعتبر أقل حدة  %10,9تقلص صافي الأصوؿ الأجنبية بػ  2017كخلبؿ سنة  .%91,1بشكل كبتَ لتصبح 

من التقلص في صافي التدفقات السلبية للرصيد الاتٚالي ت١يزاف ات١دفوعات، كيفسر ذلك بتطور أسعار العملبت 
ككاصلت . M2من  %74,9كتشكل  2بل الأكرك(.التي تشكل احتياطات الصرؼ )ات٩فاض قيمة الدكلار مقا
 .M2من %45,7صافي ات١وجودات الأجنبية التًاجع كأصبحت تشكل فقط 

 لم تعد ات١وجودات الأجنبية الصافية تشكل ات١صدر الوحيد للتوسع النقدم. 2014كعليو منذ سنة 

 

 
 

                                       
 172، مرجع سابق، ص: 2015بنك اتٞزائر،  -1
 .125، مرجع سابق، ص: 2017بنك اتٞزائر، - 2
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 : تطور صافي الأصول المحليةلثاثا
كصافي البنود  القركض ات١قدمة للبقتصاد كالقركض ات١قدمة للدكلةتتمثل صافي الأصوؿ المحلية في كل من 

 صوؿ المحلية.، كفيما يلي تٖليل مفصل لصافي الأالاخرل

 2019-1999تطور صافي الأصوؿ المحلية في اتٞزائر خلبؿ الفتًة  (:08جدول رقم )

صافي  لفرعية لصافي الأصول المحليةالمجاميع  السنوات
الأصول 

 المحلية
 ينارمليار د

 تطور الاجمالي
 قركض للدكلة

 مليار دينار
قركض  %التطور 

 للبقتصاد
 مليار دينار

إتٚالي الائتماف  %التطور 
 المحلي

 مليار دينار

صافي البنود  %التطور 
 الأخرل

 مليار دينار
1999 50636 - 115037 - 199836 - -325 161938 - 
2000 67734 33371 99337 -13364 167132 -1634 -37437 124636 -23 
2001 56937 -15389 107834 8352 164832 -134 -44832 116238 -637 
2002 57836 1356 126637 17346 184535 12 -62638 114539 -135 
2003 42336 -26378 1380 8394 180336 -233 -69032 95638 -1137 
2004 -2036 -104386 1535 11323 151434 -16 -79639 52532 -3838 
2005 -93332 4430.09 177938 15394 84636 -4431 -79335 -10932 -10336 
2006 -130431 39374 190534 7305 60133 -29 -112938 -68735 253038 
2007 -219131 68.01 220532 15373 1231 -98 -138934 -142039 14434 
2008 -362733 65.54 261535 1836 -101138 -8462 -225135 -329130 13136 
2009 -348839 13834 308635 18 -40234 -6032 -328732 -371236 1238 
2010 -339239 96 326831 5388 -12438 -69 -357033 -371538 031 
2011 -340636 -1337 372635 14302 31939 -35632 -429036 -399332 735 
2012 -333430 7236 428736 15305 955 19835 -485334 -392438 -137 
2013 -323534 9836 515633 20326 192039 10134 -517537 -328336 1633 
2014 -199233 124331 650436 26314 451233 13439 -652933 -204737 3736 
2015 56735 255938 727732 11387 784437 7339 -948638 -167039 1834 
2016 268232 211437 790939 8369 1059231 35 -934738 122032 173 
2017 469139 200937 888030 12326 1357139 2831 -9805 374732 20731 
2018 632537 3438 997633 1233 16302 2031 -912736 777434 10734 
2019 702339 11303 1085738 8383 1788137 9369 -896937 8912 1436 

 .2018، 2017، 2012، 2007، 2002اتٞزائر للسنوات: تقارير بنك  بالاعتماد على:  من إعداد الباحثة الدصدر:

 2020، مارس 49رقم ، النشرة الاحصائية الثلاثية، بنك اتٞزائر
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، سجل صافي الائتماف المحلي )القركض للدكلة كالقركض للبقتصاد( M2كمقابل للعرض النقدم 
ت٪وا موجبا بسبب ت٪و ، التي سجلت 2002باستثناء سنة ، 2011-1999معدلات ت٪و سالبة خلبؿ الفتًة 

 القركض ات١قدمة للبقتصاد مقابل استقرار نسبي في القركض للدكلة.

، كيعود سبب 2008في حتُ بدأ صافي الائتماف المحلي بالقيمة ات١طلقة بتسجيل اشارة سالبة منذ سنة 
بحت . أين أص2004ذلك إلى تطور القركض ات١قدمة للدكلة التي أصبحت تسجل بإشارة سالبة منذ سنة 

ات٠زينة العمومية لدل بنك ت١هم التأكيد على أف تطور كضعية كمن ا .دائنا صافيا للنظاـ ات١صرفي ككل الدكلة
، يعكس ت٘امنا اتٕاه الانكماش في صافي القركض من النظاـ ات١صرفي إلى الدكلة. كالذم 2004اتٞزائر، خلبؿ 

تٕاه النظاـ ات١صرفي ككل. كنتيجة لذلك، فإف صافي أدل إلى أف تكوف الوضعية الإتٚالية للخزينة دائنا صافيا 
لأف كدائع ات٠زينة لدل بنك اتٞزائر ليست جزءا من  2004القركض للدكلة لم يساىم في خلق النقود سنة 

 .M2إتٚالي 

تقلص صافي الأصوؿ المحلية الذم تٖوؿ إلى  2005كمن السمات الأخرل للوضع النقدم في سنة 
مليار دينار(، ت٦ا يؤكد أف تراكم صافي الأصوؿ الأجنبية كاف  109,2-) 2005سالب في نهاية ديسمبر 

ات١صدر الوحيد ت٠لق النقد. كقد أصبح صافي الأصوؿ المحلية تٯارس تأثتَ الانكماش النقدم. كمن ىنا تنبع 
 ،الوضعية النقديةبط الايرادات في ت٠زينة العمومية الناتٕة عن تراكم ات١وارد في صندكؽ ضلدكر االأت٫ية ات١تزايدة 

 .%15,9رغم الارتفاع ات١سجل في القركض ات١قدمة للبقتصاد الذم قدر بػ 

تلعب القركض ات١قدمة للبقتصاد دكرا ديناميكيا أكثر فأكثر في ت٪و السيولة النقدية،  2011خلبؿ سنة 
في القركض  مسات٫ة بصفة معتبرة في التوسع النقدم، مدفوعة بالنمو %14حيث شهدت ت٪وا قويا قدر بػ 

كقد عرفت استحقاقات الدكلة على النظاـ ات١صرفي زيادة  .%63,4متوسطة كطويلة الأجل، التي ت٪ت بنسبة 
كإذا كانت كدائع ات٠زينة العمومية لدل بنك اتٞزائر تساىم في عملية التعقيم، فإف الديوف . %0,4طفيفة بػ 

كتبقى ات٠زينة العمومية دائنا صافيا  2011.1سنة  %28,9الصافية للبنوؾ على ات٠زينة العمومية زادت بنسبة 
 للنظاـ ات١صرفي.

                                       
 171، ص: 2011لتقرير السنوم،، االتقرير الاقتصادي والنقدي للجزائربنك اتٞزائر،  - 1
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، تشتَ الوضعية النقدية إلى ات٩فاض حاد في القركض الصافية للدكلة على مستول 2014خلبؿ سنة 
يرادات خلبؿ ىذه السنة متأثرا ا إلى انكماش موارد صندكؽ ضبط الإالنظاـ ات١صرفي، كالتي ترجع أساس

ة الناتٕة عن انهيار أسعار النفط، إلا أف الدكلة لا تزاؿ في كضع الدائن الصافي تٕاه النظاـ مة ات٠ارجيدبالص
مدفوعة بنمو القركض متوسطة  %26ات١صرفي. كما سجلت ىذه السنة ت٪وا قويا في القركض للبقتصاد بػ 

 كضعت بداية من من إتٚالي القركض، مع الأخذ بعتُ الاعتبار التسهيلبت التي%75,2كطويلة الأجل بنسبة 
 1في إطار تطوير القركض ات١قدمة للمؤسسات الصغتَة كات١توسطة. 2013سنة 

عرؼ صافي استحقاقات الدكلة على النظاـ ات١صرفي، تقلصا حادا منتقلب من  2015خلبؿ سنة 
د ثتَ استعماؿ موار ، تٖت تأ2015مليار دينار سنة  567,5إلى  2014مليار دينار بالسالب نهاية  1992,4

لم تعد الدكلة دائنا  2004يرادات بعد تفاقم عجز ات٠زينة العمومية، كلأكؿ مرة منذ سنة صندكؽ ضبط الإ
مليار دينار، كأماـ ىذه  567,5صافيا تٕاه النظاـ ات١صرفي، حيث بلغ صافي قركض النظاـ ات١صرفي للدكلة 

كبرزت   %16,5زيادة قدر بػ  تٔعدؿ 2015الوضعية كاصلت القركض ات١قدمة للبقتصاد ت٪وىا خلبؿ سنة 
 كأحد أىم مصادر التوسع النقدم.

تٖت أثر تقلص موارد %372عرفت قركض النظاـ ات١صرفي ات١وجهة للدكلة، ارتفاعا قدره  2016في 
يرادات كالارتفاع القوم ت١ستحقات البنوؾ التجارية على الدكلة كالتي ارتبطت أساسا صندكؽ ضبط الإ

زينة العمومية للمستحقات غتَ الناجعة للبنوؾ لزبائنها من ات١ؤسسات العمومية بعمليات إعادة الشراء للخ
خلبؿ ىذه  %8,7كقد كاصلت القركض ات١قدمة للبقتصاد ت٪وىا تٔعدؿ  2كالقرض الوطتٍ للنمو الاقتصادم.

 .M2السنة، حيث شكلت للسنة الثانية على التوالي ات١صدر الرئيسي للتوسع النقدم 

تٖت تأثتَ تزايد مستحقات  %74,9بػ  2017ات١قدمة للدكلة ارتفاعو خلبؿ سنة  كاصل صافي القركض
بنك اتٞزائر على ات٠زينة العمومية الناتج عن الشراء ات١باشر لسندات ات٠زينة العمومية في إطار التمويل غتَ 

 11-03لأمر من ا 53مليار دينار منها تٔوجب ات١ادة  300مليار دينار، حيث ت٘ثل  2485التقليدم بقيمة 

                                       
1  - La Banque d’Algérie, Évolution Économique et Monétaire en Algérie,rapport annuel, 

2014, p :116. 
 .132، ص: 2016 التقرير السنوم، ،التقرير الاقتصادي والنقدي للجزائربنك اتٞزائر،  -2



-1999الفصل الثالث: الأوضاع الدالية وتأثيرىا على سير كل من السياسة الدالي والنقدية خلال الفترة 
2019 

 

 
127 

مليار  570ختَ خصص ن نفس الأمر، كضمن ىذا ات١بلغ الأمكرر م 45مليار دينار تٔوجب ات١ادة  2185ك
مليار دينار لتمويل كل من  1615، كخصص 2017دينار لتغطية الاحتياجات التمويلية للخزينة تٔوجب سنة 

ار تراجع صافي الأصوؿ الأجنبية، تبقى كفي ظل استمر  1الدين العمومي الداخلي كالصندكؽ الوطتٍ للبستثمار.
. 2017ساسي للتوسع النقدم خلبؿ سنة ات١قدمة للبقتصاد تشكل المحدد الأالقركض ات١قدمة للدكلة كالقركض 

 .2018سنة  PIBمن  (49,9%)فيما أصبحت القركض ات١قدمة للبقتصاد ت٘ثل ما نسبتو 

اع، لكن بوتتَة ضعيفة حيث ت٪ت فقط بػ استمرت صافي الأصوؿ المحلية في الارتف 2019خلبؿ سنة 
مدفوعة بنمو كل من صافي الإقراض للدكلة كصافي القركض ات١قدمة للبقتصاد ليشكل ىذاف الأختَاف 14,6%

 %11,03للسنة ات٠امسة على التوالي ات١قابل الأساسي لنمو الكتلة النقدية، حيث سجلب ارتفاعا قدر بػ 
التمويل غتَ ات١سجل في القركض ات١قدمة للدكلة إلى التوقف عن  كيرجع التًاجععلى التوالي.  %8,83ك

 .2019التقليدم خلبؿ سنة 

كعليو فقد شكلت صافي الأصوؿ الأجنبية كبالضبط احتياطات الصرؼ الأجنبي المحدد الأساسي 
إلى جانب القركض ات١قدمة للبقتصاد، في حتُ كانت القركض  2014-2000للتوسع النقدم خلبؿ الفتًة 

صدار النقدم. على تٗفيف حدة الإ أم أنها عملت ؛دكلة كصافي البنود الأخرل تساىم بشكل عكسيلل
عادت القركض للدكلة من جديد كمحدد أساسي للتوسع النقدم بسبب انهيار أسعار  2015كابتداء من سنة 

لى كضعها ات١دين النفط كالذم أثر بشكل مباشر على تراجع صافي الأصوؿ الأجنبية، في حتُ عادت ات٠زينة إ
 للنظاـ ات١صرفي بعد سحب كل مدخراتها كاللجوء إلى الاقتًاض من النظاـ ات١صرفي.

 الدطلب الثالث: تأثير تدويل عجز الخزينة العمومية على الوضعية النقدية
 2009تم اعتماد عدة أساليب لتمويل عجز ات٠زينة العمومية، فقبل سنة  2019-1999خلبؿ الفتًة 

جز مؤقت لم تواجو ات٠زينة تعارضا مع سياسة بنك اتٞزائر، بينما ظهر التعارض منذ نفاذ حيث كاف الع
 .الذم أدل إلى ارتفاع الدين العاـ الداخلي مدخرات ات٠زينة كتٞوئها إلى التمويل غتَ التقليدم

                                       
 .127، مرجع سابق، ص: 2017بنك اتٞزائر، - 1
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 النقدية وضعية: الدين العام وتأثيره على الأولا
ة عن طريق اقتًاض اتٟكومة من اتٞمهور ببيع السندات من ات١فتًض ألا يتًتب عن ت٘ويل عجز ات٠زين

صدارىا في كقت سابق ككاف ت٭تفظ بها إكوف ىذه الأمواؿ تم   للؤفراد كات١ؤسسات ات١الية، تغتَا في عرض النقد،
 من طرؼ الأفراد.

 2005-1999: ت٪و الدين العاـ الداخلي كأثره على الوضعية النقدية خلبؿ الفتًة (09جدول رقم )

 2005 2004 2003 2002 2001 2000 نواتالس
DPI % 3834 -0329 -1389 0317 138 9343 

M2 % 13302 22329 1733 1536 1134 1132 
 138 236 2316 3308 734 334 معامل الاستقرار النقدم

 1338 3397 4328 1341 4318 0335 % التضخم

 (04كاتٞدكؿ رقم ) (05)( ك02) قم من إعداد الباحثة بالاعتماد على بيانات ات١لحق ر الدصدر: 

في حتُ كاف الدين  (،%14,6 )يتضح من اتٞدكؿ السابق أف الكتلة النقدية تنمو في حدكد متوسط 
 العاـ الداخلي ينمو تٔعدلات ضعيفة كسالبة أحيانا، كىذا يدؿ على عدـ تأثتَ الدين العاـ في ىذه ات١رحلة على

الذم صاحب ىذه الفتًة لم يكن مدفوعا بنمو الدين العاـ الداخلي  أم أف التوسع النقدم  ؛الكتلة النقدية
كات٪ا ت٪و الكتلة النقدية مدفوع بعوامل أخرل، تتمثل خاصة في ت٪و الودائع  .صدارىاإأمواؿ سبق كونو نتج عن 

طور تٖت الطلب لقطاع المحركقات متأثرة بارتفاع صادرات المحركقات التي صاحبت ىذه الفتًة. كما أف ىذا الت
تٚالي، ات١دفوع بنمو النفقات العامة كارتفاع الطلب لنمو اتٟاصل في الناتج المحلي الإيأتي استجابة ت١سايرة ا

 الكلي. كىو ما يوضحو معامل الاستقرار النقدم.

يعبر معامل الاستقرار النقدم عن مدل استجابة التغتَ في الناتج المحلي الاتٚالي للتغتَ الذم يطرأ على  -
لنقدية، كذلك بغرض معرفة مدل تٖقيق ت٪و الكتلة النقدية لنمو اقتصادم حقيقي. كتشتَ الأرقاـ الكتلة ا

تذبذبا خلبؿ معدلات التضخم ىذه الفتًة شهدت ضغوطا تضخمية، فقد شهدت  ات١وضحة سابقا أف
بسبب كالتضخم ات١ستورد. ك  2001ابتداء من سنة الفوائض النقدية ات١سجلة  نتج عن، ىذه الفتًة

 ، فقد بدأت معدلات التضخم بالتًاجع.دخلبت بنك اتٞزائر لامتصاص ىذا الفائض بأدكات ت٥تلفةت
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تٯكن القوؿ بأف ت٘ويل عجز ات٠زينة عن طريق الدين العاـ ساىم في الاستقرار النقدم خلبؿ ىذه الفتًة، 
 يرادات. ندكؽ ضبط الإلى صإالتي كانت تٖوؿ كجنب اتٟكومة استخداـ الفوائض النقدية لتمويل عجز ات٠زينة 

 تأثير صندوق ضبط الايرادات على الوضعية النقديةثانيا: 
يرادات إجراء نقديا، لكن الدكر الذم لعبو أثناء فتًة الفائض ات١الي كاف لو لا يعتبر صندكؽ ضبط الإ

لناتج المحلي يرادات مبالغ جد معتبرة إذا ما قورنت بايضم صندكؽ ضبط الإ ثارا كاضحة على الوضعية النقدية.آ
كىي  (M2لا تدخل ضمن ىيكل الكتلة النقدية فضلب على أنو يعبر عن الأرصدة ات١عقمة ) (،PIBالاتٚالي )

 .لو من إتٚالي اتٞباية البتًكليةعبارة عن حصة الاقتطاعات السنوية ات١وجهة 

                                                                           ( 2019-2000)النشاط التعقيمي للصندكؽ كنسبة رصيده إلى الناتج المحلي الإتٚالي(:10جدول رقم )

الناتج ص ض إ/  السنوات
 % المحلي الاتٚالي

الفائض المحوؿ إلى ص ض إ/ 
 اتٞباية البتًكلية

%M2 %التضخم 

2000 5,5 38,6 13.02 0,35 
2001 4 12,8 22.2 4,18 
2002 0,6 2,8 17.3 1,41 
2003 6,1 34,9 15.6 4,28 
2004 11,7 41,9 11.4 3,97 
2005 24,3 60,3 11.2 1,38 
2006 34,4 66,2 18.6 2,31 
2007 34,3 64,1 21.5 3,68 
2008 38,7 57,1 16.03 4,86 
2009 43,3 17,2 3.12 5,74 
2010 40,3 46,7 15.4 3,91 
2011 36,8 60 19.9 4,52 
2012 34,7 62,5 10.9 8,89 
2013 33,4 56 8.4 3,25 
2014 25,5 53,4 14.6 2,92 
2015 12,4 24,2 0.13 4,78 
2016 4,4 5,5 0.81 6,4 
2017 0 0 8.3 5,6 
2018 1,5 15,6 11.09 4,27 
2019 1,4 0 -0.15 1,95 

 (02ك) (05( ك)04بناء على معطيات ات١لحق رقم ) من إعداد الباحثة: الدصدر

  الفائض المحوؿ إلى ص ض إ/ اتٞباية البتًكلية :وقالنشاط التعقيمي للصند
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تٚالي كنسبة نشاطو التعقيمي يرادات إلى الناتج المحلي الإإف كل من نسبة رصيد صندكؽ ضبط الإ 
خلبؿ الفتًة ات١بينة أعلبه تنم عن ات١كانة الاستًاتيجية ت٢ذا الصندكؽ ضمن ات١الية العامة، ففي ما تٮص النسبة 

لكن ذلك % 6ك% 0.6ية متواضعة خلبؿ أكلى سنوات تكوين الصندكؽ تراكحت بتُ الأكلى شهدت بدا
لكل من % 40أين تٕاكزت نسبتو إلى إتٚالي الناتج المحلى  ،انتفى في ظل ات١نحى ات١تزايد لأسعار البتًكؿ

 في .2012ةمليار دكلار( سن 70.8مليار دينار )ما يعادؿ  5633.7ب كرصيدا قدر  2010ك 2009السنتتُ 
يرادات المحولة ، كذلك راجع أساسا الى قلة الإ2014حتُ تراجعت ىذه النسبة بشكل كبتَ ابتداء من سنة 

كما تٕدر الإشارة إليو أف موارد الصندكؽ استعملت أساسا في تسديد  .للصندكؽ بسبب انهيار أسعار النفط
ت١باشر لعجز ات٠زينة العمومية، كبذلك ات١ديونية العمومية للدكلة )خارجية كداخلية(، بالإضافة إلى التمويل ا

تعدت مهمتو من ت٘ويل ناقص القيمة إف حدث في جانب الإيرادات إلى تغطية الإنفاؽ التوسعي للحكومة 
بسبب  2017)تطهتَ الديوف، سياسة الدعم ات١الي...(، إلى أف أصبحت ىذه النسبة معدكمة في نهاية سنة 

 نفاذ موارد الصندكؽ كليا.

للنشاط التعقيمي للصندكؽ فقد لعب ىذا الأختَ دكرا ىاما كذلك بعزلو ت١بالغ جد معتبرة  أما بالنسبة
إلى أكثر من % 34كات١تمثلة في الاقتطاعات السنوية ات١وجهة لو كالتي تراكحت بتُ حوالي  عن الوضعية النقدية،

 2009ك 2002، 2001ء السنوات إذا تم استثنا-نسبة إلى إتٚالي اتٞباية البتًكلية المحصلة خلبؿ الفتًة % 60

لى الات٩فاض من جديد بداية من سنة إ، لتعود -كالفعلي للبتًكؿالناتٕة عن تقلص الفجوة بتُ السعر ات١رجعي
، بسبب عدـ تٖقيق فوائض مالية كاستمرار عجز ات٠زينة الذم استحوذ على ات١بالغ 2017لتنعدـ سنة  2014

لى صندكؽ ضبط إقق فوائض كالتي كانت سابقا تٖوؿ تعد تٖ تْيث لم المحققة من صادرات المحركقات.
 لأف أسعار النفط في الأسواؽ العات١ية أصبحت أقل من السعر ات١رجعي لإعداد ات١وازنة. ،الايرادات

، باعتبار أف بنك M2من ات١هم الإشارة إلى أف ات١بالغ المحولة للصندكؽ لا تدخل في ىيكل الكتلة النقدية 
لخزينة كالآخر حساب صندكؽ ضبط دارة حسابتُ للخزينة العمومية أحدت٫ا اتٟساب اتٞارم لاتٞزائر يقوـ بإ

يرادات الذم يدخل ضمن حسابات التخصيص ات٠اصة التي لا تنتمي إلى الودائع تٖت الطلب أك الودائع الإ

                                       
 2019-2017، $(37) 2016-2008$(، 19) 2007-2002$(، 22) 2001$(،  19) 2000ات١رجعي للبتًكؿ سنة السعر 
(50 $.) 
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صوؿ المحلية يرادات تدخل ضمن صافي الألى صندكؽ ضبط الإإلمحولة لأجل، كتٕدر الاشارة إلى أف الأرصدة ا
يرادات ىي أحد مقابلبت ا يدؿ على أف أرصدة صندكؽ ضبط الإكىي أحدل مقابلبت الكتلة النقدية ت٦

 لى كتلة نقدية.إتنقيد ىذه ات١بالغ عند تٖويلها  الكتلة النقدية مادامت ت٤تجزة لدل بنك اتٞزائر، حيث يتم

مع ىذه ات١بالغ على ات١ستول المحلي الذم   كبهذا كفر على بنك اتٞزائر اتٞهد الإضافي من أجل التعامل
كبذلك  كاف سيزيد الأمر تعقيدا خاصة في ظل الفوائض ات٢يكلية التي شهدتها الساحة النقدية في ىذه الفتًة، 

كظيفة تٖييد جزء ىاـ من ات١بالغ ات١نقدة كمنعها من الولوج إلى الساحة النقدية،  يراداتكاف لصندكؽ ضبط الإ
كالبياف التالي  .لتضخم خصوصا من ناحية عرض النقودعلى التحكم النسبي في ظاىرة االأمر الذم ساعد 

 يوضح تطورات النشاط التعقيمي للصندكؽ منذ تاريخ استحداثو:

 يراداتالنشاط التعقيمي لصندكؽ ضبط الإ(: 04شكل رقم )

 (10بناء على بيانات اتٞدكؿ رقم ) من إعداد الباحثة الدصدر:    

أعلبه التغتَات اتٟاصلة في قسمي إتٚالي اتٞباية البتًكلية، الأكؿ كيضم اتٞباية البتًكلية يوضح الشكل 
المحددة على أساس السعر ات١رجعي كات١وجهة بصفة مباشرة لتغطية نفقات ات٠زينة العامة، كالثاني الذم يضم 

                                       
  165، ص:  2009تم الاشارة الى أف بنك اتٞزائر يقوـ بتنقيد مبالغ صندكؽ ضبط الايرادات من خلبؿ تقرير بنك اتٞزائر لسنة. 
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الفائض موجو ىذا  .لسوقي(السعر ات١رجعي كالفعلي )ا فائض القيمة اتٞبائية المحددة على أساس الفرؽ بتُ
يرادات. بالرغم من الاستعمالات السابق ذكرىا للصندكؽ إلا أف رصيده استطاع أف لتمويل صندكؽ ضبط الإ

مرة، كعليو فقد لعب الصندكؽ دكرا بارزا في تفعيل سياسة  24بأكثر من  2013-2000ينمو خلبؿ الفتًة 
لبنك اتٞزائر في ظل التزايد ات١ستمر لصافي   الأصوؿ المحليةالتعقيم النقدم بالنظر إلى مسات٫تو في تٗفيض صافي

الأصوؿ الأجنبية منذ استحداثو، كبهذه الكيفية يكوف قد عمل على استقرار الأساس النقدم بشكل مباشر 
)ىدؼ سياسة التعقيم(، ىذا كبالإضافة إلى مهامو ات١سطرة في قانوف ات١الية، غتَ أف ىذه الوظيفة قد تراجعت 

 للؤسباب السالفة الذكر. 2014ة من سنة بداي

 يرادات ضمن الأىداؼ المحددة لو في:داء صندكؽ ضبط الإت٦ا سبق تٯكن تلخيص آ

في تٗفيض الدين العمومي خلبؿ الفتًة  بنك اتٞزائررة كفعالة بالتنسيق مع ات١سات٫ة بصفة مباش -
 ؛2000-2008

بطريقة  زينةكات١سات٫ة في ت٘ويل عجز ات٠ يرادات البتًكلية من جهة،داة امتصاص لفائض قيمة الإأ -
نعاش الاقتصادم انية بالتزامن مع تطبيق برامج الإ، حيث ساىم في استقرار ات١يز 1مباشرة كغتَ مباشرة

 التي تطلبت حجما كبتَا من الانفاؽ اتٟكومي؛
-2000)تًة لى الصندكؽ عاملب فعالا في استقرار الكتلة النقدية خلبؿ الفإيرادات المحولة تعتبر الإ -

د من ارتفاع السيولة ات١تداكلة، لى اتٟإتصاص الفائض من طرؼ الصندكؽ أدل حيث أف ام (،2011
 ،(2005-2000)لى استخداـ الدين العاـ الداخلي بدلا من موارد الصندكؽ خلبؿ الفتًة إضافة إ

 لى ات٩فاض معدلات التضخم رغم ارتفاع حجم الانفاؽ اتٟكومي في تلك الفتًة؛إأدل 

                                       
 أصبحت ات٠زينة في كضعية  ، كنتيجة لارتفاع الفوائض المحولة إليولدل بنك اتٞزائر ة للخزينةىو أحد اتٟسابات ات٠اصيرادات صندكؽ ضبط الإ

كضعية كعليو أصبح بند قركض للدكلة يسجل بالقيمة السالبة، ىذا الأختَ ساىم في تسجيل صافي الأصوؿ المحلية في  بنك اتٞزائر.دائن بالنسبة ل
في تٗفيض صافي الأصوؿ  يراداتقة كانت مسات٫ة صندكؽ ضبط الإبهذه الطريك (، 2000السنة ) بنك اتٞزائر بالقيمة السالبة كذلك منذ نفس

 المحلية ككل.
دكات ت٘ويل عجز أداة من أالدين العمومي الذم يعتبر بدكره لى تسديد إ بالإضافةيرادات ت٘ويل عجز ات١وازنة من أىداؼ صندكؽ ضبط الإ -1

 ات١وازنة.
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لى إالتي أدت   2014ثر الصدمة النفطية منذ منتصف سنة إراجعت فعالية كظائف الصندكؽ على ت -
كبالتالي فقد كظيفة التمويل  2017لى أف تم استنفاذه كليا شهر فيفرم إيرادات المحولة لو، تراجع الإ

 ككذلك التعقيم.

 على الوضعية النقدية ساليب الدستحدثةثير الأثالثا: تأ
كيعود ذلك إلى ، %0,81شهدت الكتلة النقدية استقرارا حيث ت٪ت فقط بػ  2016خلبؿ سنة 

الانكماش ات١سجل في ت٥تلف مكونات الكتلة النقدية خاصة الودائع تٖت الطلب التي تتأثر بشكل مباشر 
بودائع قطاع المحركقات، ىذا إضافة إلى أف ات١بلغ الذم تم رصده من القرض الوطتٍ الذم يعتبر امتصاصا 

مواؿ التي ت٭وزىا الأفراد، كبالتالي فقد ساىم القرض السندم في امتصاص جزء من الكتلة النقدية ات١تداكلة. للؤ
يرادات في امتصاص فوائض اتٞباية من جهة كت٘ويل جزء من العجز ا إلى جانب استمرار صندكؽ ضبط الإىذ

 من جهة أخرل.

للسنتتُ السابقتتُ التي سجلت خلبت٢ما  خلبفا 2017سنة %8,4ارتفعت الكتلة النقدية بنمو قدره 
على التوالي(، كيعود ىذا الارتفاع إلى الزيادة في الودائع تٖت الطلب %0,8ك%0,1الكتلة النقدية ت٪وا ضعيفا )

بسبب تسديد ات٠زينة العمومية تٞزء من ديونها تٕاه الشركة الوطنية للمحركقات عقب  %20,5بػ لدل البنوؾ
 1ليدم قيد التنفيذ.دخوؿ التمويل غتَ التق

بالرجوع إلى الدراسة النظرية، فإنو تٯكن استعماؿ عمليات التيستَ الكمي عندما تٗفض أسعار الفائدة 
اتٟقيقية إلى الصفر لكن ذلك لا ت٭قق نتيجة. كتٯكن التخلي عن التيستَ الكمي بعد اتٟد الذم تبدأ فيو 

 ضيح لتطور معدلات الفائدة اتٟقيقية: معدلات الفائدة اتٟقيقية في الارتفاع، كفيما يلي تو 
 
 
 
 

                                       
 .13-4مرجع سابق، ص ص: ،تدخل ت٤افظ بنك اتٞزائر -1
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 (2019-2017تطور معدلات الفائدة اتٟقيقية كبعض ات١ؤشرات النقدية للفتًة ) (:11جدول رقم )
 2019 2018 2017 السنوات

 837073 034122 3315451 %سعر الفائدة الحقيقي
%M2 833 11.09 -0315 
IPC 193.97 202396 206.2 

%PIB 133 134 038 
%π 536 4327 1395 

 ضريبة التضخم
    π(M2/IPC)مليار دينار

432.3 350.01 157.08 

 ة بالاعتماد على:من إعداد الباحثالدصدر: 

 ( 04ك) (02) ات١لحقبيانات  -
بيانات البنك الدكلي على الرابط:  -

https://data.albankaldawli.org/indicator/FR.INR.RINR?locations=DZ 

 ONSالديواف الوطتٍ للئحصاء  -

فإف معدؿ ت٪و عرض النقود يفوؽ معدؿ  2018ك 2017يتضح من اتٞدكؿ السابق أنو خلبؿ السنتتُ 
يشتَ إليو ارتفاع النمو الاقتصادم، ت٦ا يدؿ على كجود فائض في الأرصدة النقدية لدل الأفراد. كىو ما 

يأتي ىذا الارتفاع بعد ارتفاع الكتلة النقدية الناجم  .2018ك 2017مؤشر أسعار الاستهلبؾ بتُ سنتي 
 عن عملية التمويل غتَ التقليدم، كىي عبارة عن خلق نقود دكف مقابل.

ؿ الفائدة ف اعتماد التمويل غتَ التقليدم لا يتوافق مع الشركط ات١ذكورة سابقا، حيث يتضح أف معدإ
مازاؿ بعيدا عن الصفر، كبالتالي فإف اعتماد ىذه الآلية كاف خاطئا منذ البداية، ككاف  2017اتٟقيقي سنة 

 .بالإمكاف الاعتماد على الأدكات الأخرل للسياسة النقدية غتَ ات١فعلة )السوؽ ات١فتوحة، الاحتياطي الالزامي(

اتٟقيقي إلى مستول قريب من الصفر ت٦ا يدؿ ات٩فض سعر الفائدة  2018كات١لبحظ أنو خلبؿ سنة 
على أف سياسة التمويل غتَ التقليدم لم تكن فعالة كىوما استوجب اللجوء إلى الأدكات التقليدية للسياسة 
النقدية كتٗفيض سعر الفائدة اتٟقيقي لزيادة ات١عركض النقدم كىو ما ترجم في ارتفاع الكتلة النقدية ت٢ذه 

 السنة. 

https://data.albankaldawli.org/indicator/FR.INR.RINR?locations=DZ
https://data.albankaldawli.org/indicator/FR.INR.RINR?locations=DZ
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ليصل إلى حدكد قصول، كىو ما يدؿ على  2019ئدة اتٟقيقي للبرتفاع خلبؿ سنة عاد سعر الفا
داة سعر الفائدة أت٦ا اضطر بنك اتٞزائر إلى تفعيل الآثار السلبية للئجراء السابق )التمويل غتَ التقليدم(، 

لى الاستقرار ت٣ددا كلكن بطريقة عكسية من أجل امتصاص ات١وارد ات١وجودة خارج القطاع ات١صرفي كاتٟفاظ ع
 النقدم. 

ف ارتفاع سعر الفائدة مؤشر تقتٍ على ضركرة الاستغناء عن ىذا الأسلوب من التمويل، لكن ذلك يبقى إ
 رىن صدكر قانوف ينهي ىذه العملية كونها فرضت بنص قانوني كبعيدة عن ات١بررات التقنية.

فائدة الاتٝي الذم يتحدد لكسعر ا (8,7073%) 2019بات١قارنة بتُ سعر الفائدة اتٟقيقي لسنة 
يتضح أف معدؿ التضخم سالب، ت٦ا يدؿ على أف الاقتصاد في حالة انكماش،  %8دارية كات١قدر بػ بطريقة إ

في حتُ سجل الناتج المحلي الاتٚالي %0,15كىو ما يؤكده معدؿ ت٪و الكتلة النقدية، التي سجلت ت٪وا سالبا بػ 
إلا أنو بقي موجبا، كىوما يدؿ على أف ىناؾ أسبابا  ،%1,95إلى  . كرغم تراجع معدؿ التضخم%0,8ت٪وا بػ 

، من أت٫ها عودة الضغوط التضخمية خاصة بعد إجراء تقييد عمليات الاستتَاد، في ظل غتَ نقدية للتضخم
 ركود السوؽ الوطنية عن تلبية الاحتياجات. 

م في ظل التضخم صدار النقدالتي تٖصل عليها اتٟكومات من الإ يراداتضريبة التضخم حجم الإ ت٘ثل
صدار في حتُ تٯثل ىذا ات١بلغ بالنسبة للؤفراد ضريبة إضافية في مقابل الاحتفاظ بنقود أكبر الناجم عن ىذا الإ

بفعل انكماش معدؿ  2019للحفاظ على أرصدتهم اتٟقيقية. كات١لبحظ أف ضريبة التضخم تراجعت سنة 
 التضخم.
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 الثالث خلاصة الفصل
على إثر ارتفاع أسعار النفط في الأسواؽ  2000تٟكومة سياسة مالية توسعية بداية من سنة انتهجت ا

الدكلية. ترتٚت في تنفيذ عدة برامج تنموية متتالية، إلا أف ىذه البرامج على الرغم من ضخامة الغلبؼ ات١الي 
أسعار النفط منتصف سنة  اقتصادم خارج قطاع المحركقات. فبمجرد انهيار ت٪وات١خصص ت٢ا لم تستطع تٖقيق 

 اتضح عمق ات٠لل ات٢يكلي ات١رتبط بقطاع المحركقات. 2014

ف التطورات التي حصلت على مستول ات٠زينة العمومية كاف ت٢ا آثار على العرض النقدم، من خلبؿ إ
 ساىم حساب ات٠زينة لدل بنك اتٞزائر. حيث أف كضعها الدائن تٕاه النظاـ ات١صرفي خلبؿ فتًة الفائض ات١الي

بشكل عكسي في ت٪و الكتلة النقدية، أم أنو لعب دكر ات١ثبط عندما كانت صافي الأصوؿ ات٠ارجية تشهد 
 .ارتفاعا كبتَا كتشكل ات١قابل الوحيد لعرض النقود

يرادات من عدة نواحي، حيث تم استخدامو طواؿ الفتًة استفادت اتٟكومة من صندكؽ ضبط الإ
عجز ات٠زينة كىو ما جنب بنك اتٞزائر ضغوط ات٠زينة لتمويل عجزىا،  لتمويل 2017-2000ات١متدة بتُ 

كساىم في استقرار الوضعية النقدية. لكن بنفاذ ىذا الصندكؽ تٞأت ات٠زينة إلى اعتماد أسلوب جديد للتمويل 
 ت٭قق ت٘ثل في القرض الوطتٍ للنمو الاقتصادم، كرغم أنو لم يؤثر بشكل سلبي على الوضعية النقدية إلا أنو لم

النتائج ات١رجوة في ت٘ويل عجز ات٠زينة. كىو ما جعل ات٠زينة تلجأ ت٣ددا إلى أسلوب ت٘ويل جديد ت٘ثل في التمويل 
غتَ التقليدم رغم معارضة بنك اتٞزائر. كبالرغم من أف نتائج ىذا الأسلوب لم تظهر على الوضعية النقدية 

 خلبؿ ىذه الفتًة، إلا أف ذلك سيكوف في كقت لاحق.



 

  
   

 

 

 

 

 

 انفصم انسابع
 محذداث اىعلاقت الماىُت بين بنل الجشائز 

 والخشَنت اىعمىمُت
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 2019-1999خلال الفترة  لزددات العلاقة الدالية بين بنك الجزائر والخزينة العموميةالفصل الرابع: 
مثلت فيها  شهدت العلبقة ات١الية بتُ بنك اتٞزائر كاتٟكومة ت٦ثلة في ات٠زينة العمومية، تغتَات ىامة

لسابقة في تٖقيق أىدافها ضافة إلى فشل السياسات االتغتَات إ الظركؼ الاقتصادية السبب الأساسي ت٢ذه
كفي ظل ىذه التقلبات برزت العوامل التي تٖدد ىذه العلبقة. كيعتبر التنسيق من أىم ىذه العوامل،  ات١علنة.

حدل السلطتتُ  لية، بينما ينتج عن غيابو ىيمنة إاباعتباره يضمن عدـ تعارض أىداؼ السياستتُ النقدية كات١
كىو ما يؤثر على الأىداؼ الكلية. كمن أجل ضماف استمرار ستَ كل من السياسة النقدية كات١الية، تبرز سوؽ 

نقدم من جهة أخرل السندات اتٟكومية كضركرة لتوفتَ التمويل اللبزـ للخزينة من جهة كتٖقيق  الاستقرار ال
م جهة أك تٖييدىا عن أىدافها ات١سطرة. بينما يضمن الانضباط ات١الي عدـ كقوع ات٠زينة في ى أدكف الضغط عل

 العجز ات١الي الذم يعتبر السبب الرئيس لتعارض بنك اتٞزائر مع ات٠زينة العمومية.

 وأثره على استقلالية بنك الجزائر الأول: التنسيق بين بنك الجزائر والخزينة العمومية بحثالد
 التنسيق  بتُ بنك اتٞزائر كات٠زينة العمومية عاملب مهما في تٖقيق أىداؼ السياسة الاقتصادية، يعتبر

كفي ظل تقلب الوضع ات١الي شهدت عملية التنسيق عدة تطورات، كذلك تبعا لأىداؼ كل منهما حسب كل 
 مرحلة.

 2000 -1999الدطلب الأول: التنسيق خلال الفترة 
كقد ترافقت صياغة قانوف النقد كالقرض  ،90/10وف النقد كالقرض تندرج ىذه الفتًة ضمن قان

، حيث كانت أىداؼ السياسة مع بداية تنفيذ برامج صندكؽ النقد الدكلي 1990أفريل14ات١ؤرخ في  90/10
 الاقتصادية ت٤ددة من قبلو تبعا للبرامج ات١عتمدة. 

 2000-1999خلال الفترة النقدية والدالية  أىداف السياستينأولا: 
قامت اتٟكومة بتًتيب ت٣موعة أكلى من السياسات مع صندكؽ النقد الدكلي تتعلق بالتوازنات 
الاقتصادية الكلية بغرض اتٟد من السياسات ات١الية التضخمية، كتٖرير أسعار الصرؼ كالفائدة. كت٣موعة ثانية 

 في الاقتصاد. من السياسات مع البنك الدكلي موجهة لتحقيق اقتصاد حر كخفض تدخل الدكلة

صلبحات كاسعة في كل من مع صندكؽ النقد الدكلي تم تطبيق إكجزء من التًتيبات ات١تفق عليها 
سياستي سعر الفائدة كمنح الائتماف، ت٦ا أدل إلى التحكم في التوسع النقدم داخل الاقتصاد كذلك بتحديد 
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صوؿ ات٠ارجية كالداخلية تٯكن القوؿ بأنها كتٔا أنها ترتبط بالتغتَات في الأ M2،1معدؿ ت٪و الكتلة النقدية 
 ىدفت إلى تقليل القركض الداخلية كوف الأصوؿ ات٠ارجية موجهة لاستقرار سعر الصرؼ.

كما سعت إلى تٖقيق ضبط مالي صارـ من خلبؿ ضبط ات١الية العامة كترقية النظاـ اتٞبائي تّعلو أكثر مركنة 
شيء الذم يبعد ات٠زينة عن اللجوء إلى التمويل النقدم من طرؼ ال 2كفعالية كت٤اربة الغش كالتهرب الضريبي؛

 بنك اتٞزائر.

كفي ظل ىذه ات١عطيات فقد تعززت السياسة النقدية بإدخاؿ أدكات جديدة في سبيل اتباع سياسة نقدية 
 صارمة.

كعليو تٯكن القوؿ أف صندكؽ النقد الدكلي لعب دكر ات١نسق بتُ السياستتُ، كذلك بفرض أىداؼ  
ضمن عدـ التعارض بتُ  كىو بذلكمن السياسة النقدية كات١الية التي تتوافق مع برامج الاصلبح ات١تبعة،  كل

 .الأىداؼ

 2000-1999خلال الفترة  على استقلالية بنك الجزائر وانعكاساتها التنسيق مسار عملية  ثانيا:
عتًاؼ بأت٫ية ات١كانة التي ات١تعلق بالنقد كالقرض نصا تشريعيا يعكس حق الا 10-90يعتبر القانوف 

ت٬ب أف يكوف عليها النظاـ البنكي، كيعتبر من القوانتُ التشريعية الأساسية للئصلبحات، بالإضافة إلى أنو 
 .1988كالقانوف ات١عدؿ لسنة  1986أخذ بأىم الأحكاـ التي جاء بها قانوف الإصلبح النقدم لسنة 

ات١ركزم باسم بنك اتٞزائر، كىو مؤسسة كطنية تتمتع تم من خلبؿ ىذا القانوف إعادة تسمية البنك  
 3.بالشخصية ات١عنوية كالاستقلبؿ ات١الي

كما جاء بعدة أفكار جديدة تصب ت٣ملها في منح النظاـ البنكي مكانتو اتٟقيقية كمحرؾ أساسي   
 .للبقتصاد، كانعكاسا لتوجهات النظاـ الاقتصادم اتٞديد ات١نتهج في اتٞزائر

                                       
، 1العدد  ،1المجلد  ، جامعة الشلف،سياسات التحرير والاصلاح الاقتصادي في الجزائر، لرلة اقتصاديات شمال افريقيابطاىر علي،  - 1

 .187ص:  ، 2004
 .187، ص: ات١رجع نفسو - 2
، 16اتٞريدة الرتٝية، عدد ، 11ات١ادة ، 1990-04-14في: ، ات١ؤرخ متعلق بالنقد والقرض 90/10قانون رقم الأمانة العامة للحكومة،   -3

 .1990أفريل  18
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 :90/10لنقد والقرض مضمون قانون ا -1

لقد تضمن ىذا القانوف إصلبح أىم ىياكل كأدكات الضبط النقدم كعلى رأسها البنك ات١ركزم، من 
خلبؿ إصلبح ىياكلو كأجهزتو التنظيمية ككذا منحو الاستقلبلية كسلطة نقدية. كما أف ات١سائل التي تٗص 

لنقدم تستشتَ فيها اتٟكومة ت٤افظ البنك النقد أك القرض أك مسائل قد تكوف ت٢ا انعكاسات على الوضع ا
 كتٔوجب ىذا القانوف تم استحداث ات٢يئات التالية:  1ات١ركزم.

يعتبر ت٣لس إدارة البنك ات١ركزم كىو سلطة نقدية تتمتع بصلبحيات كاسعة في ت٣اؿ  لرلس النقد والقرض: -
افظ رئيسا، كيعتُ تٔرسوـ راسسي ت١دة كيتكوف ىذا المجلس من المح النقد كالقرض كإدارة شؤكف البنك ات١ركزم.

سنوات كثلبثة نواب لو كأعضاء يعينوف ت١دة ستة سنوات تٔرسوـ راسسي كثلبثة موظفتُ سامتُ كأعضاء  05
كمن أىم صلبحيات  2أيضا، يعينوف تٔرسوـ من رئيس اتٟكومة حسب كفاءتهم في ات١يداف الاقتصادم كات١الي.

 3ي:ت٣لس النقد كالقرض تٯكن ذكر ما يل

 ؛من ىذا القانوف 5ك 4إصدار النقود على النحو ات١نصوص عليو في ات١ادتتُ  -

أسس كشركط عمليات البنك ات١ركزم كلاسيما فيما تٮص ات٠صم كقبوؿ السندات تٖت نظاـ الأمانة  -
 ؛كرىن السندات العامة كات٠اصة لقاء معادف تٙينة كعملبت أجنبية

 ؛تلف عناصر الكتلة النقدية كحجم القرضالأىداؼ ات١توخاة فيما تٮص تطور ت٥ -

 ؛اتٗاذ القرارات اتٟساسة ات١تعلقة بإصدار التعليمات ات١نظمة للنشػػػػاط النقدم كات١صرفي كات١الي -

 ؛تٖديد شركط إنشاء البنوؾ كات١ؤسسات ات١الية سواء الوطنية أك ات٠اصة أك الأجنبية -

 ؛تنظيم كمراقبة سوؽ الصرؼ كغرفة ات١قاصة -

 ؛تٖديد النظم كالقواعد المحاسبية التي تطبق على البنوؾ كات١ؤسسات ات١الية -

                                       
 .28، ات١ادة ات١رجع نفسو -1
 .32، ات١ادة ات١رجع نفسو -2
 .44، ات١ادة ات١رجع نفسو -3
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 ؛تٛاية زبائن البنوؾ كات١ؤسسات ات١الية -

 ؛تٖديد أسس كنسب تغطية ات١خاطر ككذا السيولة -

 ؛تطوير ت٥تلف عناصر الكتلة النقدية كحجم القركض -

 ؛ية عليهاتٖديد ميزانية بنك اتٞزائر، كإدخاؿ التعديلبت الضركر  -

 يقوـ بتوزيع الأرباح كيوافق على التقرير السنوم الذم يقدمو المحافظ إلى رئيس اتٞمهورية. -

، يضطلع بوظيفتتُ: شؤكف النقد كالائتماف كت٣لس 90/10كبالتالي فإف ت٣لس النقد كالقرض ضمن القانوف 
 الإدارة.

إنشاء تٞنة مصرفية مهمتها مراقبة  ات١تعلق بالنقد كالقرض 10-90تضمن قانوف  1:اللجنة الدصرفية -
تطبيق القوانتُ كالأنظمة التي تٗضع ت٢ا البنوؾ كات١ؤسسات ات١الية كمعاقبة ات١خالفات التي قد تٖدث. 

ينوب عنو نائبو في الراسسػػة في حالة غيابو( كقاضيتُ اللجنة من كل من: المحافظ رئيسا)كتتكوف ىذه 
كؿ بعد استشارة المجلس الأعلى للقضاء، كعضوين يتمتعاف من المحكمة العليا يقتًحهما رئيسها الأ

كما تٯكن أف ت٘تد رقابتها . تٓبرة في الشؤكف ات١صرفية كات١الية ك خاصة المحاسبية يقتًحهما كزير ات١الية
ة شر رة أك غتَ مباشالى ات١سات٫ات كالعلبقات ات١الية اتٞارية بتُ الأشخاص الذين يسيطركف بصفة مبا

 .(151ؤسسة مالية كالى الشركات التابعة للبنوؾ أك ات١ؤسسات ات١الية.)ات١ادة على بنك أك م

كتقوـ اللجنة بأعمات٢ا الرقابية على أساس الوثائق ات١ستندية، كما تقوـ بذلك عن طريق زياراتها ات١يدانية إلى 
 مراكز البنوؾ كات١ؤسسات ات١الية.

البنكي على مواجهة ات١خاطر ات١رتبطة كىي مصلحة تهدؼ إلى مساعدة النظاـ 2مركز الدخاطر: -
بالقركض، تْيث تكلف تّمع أتٝاء ات١ستفيدين من القركض كطبيعة كسقف القركض ات١منوحة كات١بالغ 
ات١سحوبة كالضمانات ات١عطاة لكل قرض من تٚيع البنوؾ كات١ؤسسات ات١الية، كتستفيد من ىذه 

                                       
 .143، ات١ادة ات١رجع نفسو -1
 .160، ات١ادة ات١رجع نفسو -2
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كىذه الأختَة تكوف ملزمة بالات٩راط في مركزية  ات١علومات، البنوؾ ك ات١ؤسسات ات١الية بشركط معينة،
نو لا تٯكنها منح أم قرض إلا بعد اتٟصوؿ على ات١علومات ات١تعلقة أات١خاطر كتساىم في ت٘ويلها، كما 

بات١ستفيد من مركزية ات١خاطر، كقد ترؾ القانوف لمجلس النقد كالقرض إعداد القواعد ات٠اصة بتنظيم ستَ 
 لها من قبل البنوؾ كات١ؤسسات ات١الية.ىذه ات١صلحة كطرؽ ت٘وي

 90/10علاقة بنك الجزائر بالحكومة ضمن القانون  -2

 تضمن ىذا القانوف تٚلة من ات١واد التي توضح علبقة بنك اتٞزائر باتٟكومة، تتمثل في: 

ة لسندات الصادرة من ات٠زينة العمومي الشراء ات١باشرمن ىذا القانوف بنك اتٞزائر من  76ات١ادة ت٘نع  -
 ؛أك اتٞماعات المحلية

تستشتَ اتٟكومة البنك ات١ركزم في كل مشركع قانوف كنص تنظيمي يتعلق بالأمور ات١الية كالنقدية، كما  -
تٯكن للبنك ات١ركزم أف يقتًح على اتٟكومة اتٗاذ أم تدبتَ يرل أف من شأنو أف ت٭سن ميزاف 

إت٪اء الاقتصاد الوطتٍ، كما تٯكنو أف تٯثل  ات١دفوعات كحركة الأسعار كأحواؿ ات١الية العامة كبشكل عاـ
يشارؾ في ات١فاكضات ات١تعلقة بعقد قركض مع ات٠ارج ك  اتٟكومة في ات١ؤسسات كفي ات١ؤت٘رات الدكلية،

 ؛(57، 56لصافٌ الدكلة كيقوـ بتنفيذ الاتفاقيات ات١تعلقة بها تٟساب الدكلة )ات١ادة 
لتغطية: سبائك لا ضمن شركط تغطية، كتتضمن اإالنقد من قبل البنك ات١ركزم صدار إلا ت٬وز  -

ائرية، سندات مقبولة تٖت نظاـ جنبية، سندات مصدرة من ات٠زينة العمومية اتٞز الذىب كالعملبت الأ
 ؛(58مانة أك ت٤سومة أك مرىونة )ات١ادة الأ

سنة يوما خلبؿ  240اتٞارم ت١دة أقصاىا  بتٯكن للبنك ات١ركزم أف تٯنح للخزينة مكشوفات باتٟسا -
يرادات العادية للدكلة من الإ%10كاحدة على أف يتم ذلك على أساس تعاقدم كفي حد أقصاه 

 ؛(78)ات١ادة ات١ثبتة خلبؿ السنة ات١الية السابقة، كت٬ب تسديد ىذه التسبيقات قبل نهاية كل سنة مالية
ما ت٬رم بعض ت٬ابية كالسلبية ت٣انا، كا العمليات الإتٯسك حساب الدكلة دكف مصاريف كيقيد فيه -

العمليات لصافٌ الدكلة تتمثل في طرح قركض الدكلة أك القركض ات١كفولة من قبلها على اتٞمهور،  
كما يقوـ بدفع قسائم سندات قركض الدكلة كالقركض ات١كفولة من قبلها مع بقية الصناديق 

 ؛(81)ات١ادة العامة
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صدار قانوف إلى غاية إينة العمومية لى ات٠ز إات ات١منوحة من قبل بنك اتٞزائر ت٬ب تسديد التسبيق -
في أجل أقصاه تٜس عشرة سنة حسب الشركط ات١قررة تعاقديا بتُ ات٠زينة العمومية كالبنك  90/10

 .(213)ات١ادة  ات١ركزم
لقد كضع ىذا القانوف النظاـ ات١صرفي اتٞزائرم على مسار تطور جديد ت٘يز بإعادة تنشيط 

السياسة النقدية، ك أعيد للبنك ات١ركزم كل صلبحياتو في تسيتَ  كظيفة الوساطة ات١الية كإبراز دكر
النقد كالائتماف في ظل استقلبلية كاسعة. ككذا تٖرير البنوؾ التجارية من القيود الإدارية، كتركيز إدارة 

كما تم من   السلطة النقدية في البنك ات١ركزم، بالإضافة إلى فتح المجاؿ أماـ البنوؾ الأجنبية كات٠اصة.
خلبلو تقنتُ العلبقة بتُ البنك ات١ركزم كات٠زينة العمومية من خلبؿ جانبتُ: ت٘ثل الأكؿ في تسقيف 

يرادات السنة السابقة للخزينة، كاتٞانب الثاني من خلبؿ تٖديد ات١دة من إ%10مبلغ التسبيقات ب 
عملية طرح الدين يوما. كما يتولى بنك اتٞزائر  240القصول لسداد ىذه التسبيقات كالتي لا تتجاكز 

 العاـ ات٠اص بات٠زينة للجمهور. 

، كذلك بفرض خلبؿ ىذه الفتًة  تٯكن القوؿ أف صندكؽ النقد الدكلي لعب دكر ات١نسق بتُ السياستتُ
كونها تضمن عدـ التعارض بتُ   .صلبح ات١تبعةات١الية التي تتوافق مع برامج الإأىداؼ كل من السياسة النقدية ك 

  90/10في صافٌ استقلبلية بنك اتٞزائر. كإلى جانب الاستقلبلية التي منحو إياىا قانوف  الأىداؼ كالتي تصب

التي مكنت بنك اتٞزائر من السيطرة على ات١شهد، لم يكن ىناؾ سبيل للحكومة من أجل التدخل في الشؤكف 
ما  كىو .دا عن اتٟكومةلأىداؼ ات١سطرة بعيالنقدية أك صياغة الأىداؼ، كبالتالي انفرد بنك اتٞزائر بتنفيذ ا

صلبحات سنوات لاحقة رغم انتهاء فتًة الإ جعلو في كضعية ىيمنة نقدية، بقيت سارية ات١فعوؿ لبضع
 الاقتصادية من طرؼ صندكؽ النقد الدكلي.

 2014-2001الدطلب الثاني: التنسيق خلال الفترة 
الفتًة مرحلتتُ ت٥تلفتُ، كقد مثل شهدت عملية التنسيق بتُ بنك اتٞزائر كات٠زينة العمومية خلبؿ ىذه 

الظرؼ الاقتصادم العامل المحدد لكل مرحلة. كمن أجل الوقوؼ على ت٦يزات  كظركؼ كل مرحلة، كجب 
 التطرؽ إلى أىداؼ كل سلطة خلبؿ الفتًة ات١دركسة، كتٖديد المحطات اللبزمة لعملية التنسيق.
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 2014-2001 خلال الفترة السياستين النقدية والدالية أولا: أىداف
من أجل فهم ستَ عملية التنسيق بتُ بنك اتٞزائر كات٠زينة العمومية، كجب تسليط الضوء على مدل 

 كضوح أك تعارض أىداؼ كل منهما.

تبتٌ بنك اتٞزائر  ،2014- 2001خلبؿ الفتًة :2001أىداف السياسة النقدية منذ سنة  -1
عاش كالنمو الاقتصادم لتحقيق معدلات سياسة نقدية توسعية تزامنا مع تطبيق برنات٣ي دعم الان

بنك اتٞزائر على الطريقة ات١ثلى  ت٪و اقتصادم معتبرة في حدكد مقبولة من التضخم. كقد ركز
للتعامل مع فائض السيولة ات١صرفية ذات الطابع ات٢يكلي، كالتي تعتبر ات١صدر الرئيسي للتضخم 

الشغل الشاغل لبنك اتٞزائر منذ سنة  نقدمال كالاستقرارالداخلي، كبالتالي مثل ىدؼ التضخم 
دخاؿ ىدؼ التضخم كهدؼ بإ 2010، حيث تم دعم إطار السياسة النقدية القائم سنة 2010

من جهة أخرل تعزز التدابتَ  .فاظ على الأىداؼ النقدية الكميةنهائي للسياسة النقدية مع اتٟ
طاع ات١صرفي في اتٞزائر كتقوم الإطار القانوني الذم يستَ الق  2010التشريعية اتٞديدة لسنة 

ات١الي كمهمة كاضحة لبنك اتٞزائر خاصة من زاكية مراقبة ات٠طر  للبستقرارالإرساء القانوني 
صلبحيات بنك اتٞزائر لمجالات  2010النظامي، كذلك كسعت الأحكاـ التشريعية لسنة 
أمن أنظمة الدفع ستَ ك  كالقرض، للبدخارجديدة، كبات٠صوص فيما يتعلق بات١نتجات اتٞديدة 

 ككذا قواعد الستَ اتٟسن كأخلبقيات ات١هنة.
: مع ارتفاع أسعار النفط باشرت اتٟكومة سياسة مالية 2001منذ سنة اف السياسة الدالية دأى -2

كالتي تسعى إلى تٖقيق ت٣موعة  2001توسعية ترتٚت في ات١خططات التنموية ات١تعاقبة منذ سنة 
 عية، كت٘ثلت أىداؼ السياسة ات١الية إتٚالا في:من الأىداؼ الاقتصادية كالاجتما

تكوين ادخار مالي حكومي تٖسبا لات٩فاض موارد الدكلة كذلك بإنشاء صندكؽ ضبط الايرادات سنة  -
 ؛2001

الوطتٍ كىذا من خلبؿ تنويع  الاقتصادجعل الإنفاؽ اتٟكومي المحرؾ الرئيسي للطلب الكلي في  -
 ؛لأشغاؿ العمومية، البنية التحتيةن، التعليم، الصحة، االعمومي: السك الاستثمارميادين 
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ىتماـ الدكلة بتحستُ القدرة الشرائية للمواطن من خلبؿ الإبقاء قدر ات١ستطاع على االتأكيد على  -
 ؛ة الدعم: الطاقة، السكن، التشغيلسياس

مراعاة تطور  معات٠اص ات١نتج  الاستثمارتوسيع نطاؽ التحفيزات كالإعفاءات اتٞبائية لصافٌ  -
 ؛الإيرادات العامة

تطوير التشريعات كالقوانتُ اتٞبائية بغرض تٗفيف الضغط اتٞبائي كمكافحة التهرب كالغش الضريبيتُ  -
 الذين تسببا في خسارة موارد ضخمة كاف من ات١فتًض أف تدعم خزينة الدكلة.

ع القائم خاصة حجم طمئناف السلطات للوضايعكس  2014إف مسار السياسة ات١الية إلى غاية 
صلببة ات١الية العامة، كيعكس ىذا الوضع من جهة أخرل السلوؾ اتٞديد  ندخار العمومي الذم يعبر عالا

ستدامتها خارج موارد صندكؽ اللدكلة كالذم يتسم بضخامة النفقات كعدـ ت٧اعتها من ناحية الإنتاجية كعدـ 
 ضبط الإيرادات.

بوضوح أىداؼ كل من السياستتُ، كقد ساىم في ذلك الوضع  2014-2001ت٘يزت الفتًة ات١متدة بتُ 
الذم لعب دكرا ىاما في ىذه ات١رحلة بتمويل عجز الإيرادات ات١الي القائم  خاصة بعد إنشاء صندكؽ ضبط 

ات٠زينة العمومية من جهة كتٖييد الفوائض النقدية من جهة أخرل، كبالتالي فقد ت٘كن من تٖقيق أىداؼ 
 الوقت دكف تعارض.  السلطتتُ في نفس

 2014-2001خلال الفترة  وانعكاساتها على استقلالية بنك الجزائر ثانيا: مسار عملية التنسيق
في تنفيذ  نفصاؿاأف ىناؾ  1999الوطتٍ بعد الصدمة ات٠ارجية لسنة  الاقتصادتبرز ات١عطيات حوؿ 

نتيجة  .جب إجراءات خاصةختلبؼ الأىداؼ كعدـ كجود تعارض كبتَ يستو اكيرجع ذلك إلى  السياسات
لم تكن ىناؾ حاجة  ،الصرؼ أك موارد صندكؽ ضبط الإيرادات احتياطاتالتًاكم ات١تواصل للموارد ات١الية سواء 

، كبقي مصدر ت٘ويل العجز مرتكز بالأساس على موارد صندكؽ عجز ات١وازنةلإقحاـ بنك اتٞزائر في ت٘ويل 
 .ضبط الإيرادات

اصلبحات صندكؽ النقد الدكلي، بدأت الفجوة بتُ بنك اتٞزائر كاتٟكومة إلا أنو بعد انتهاء فتًة 
كبداية تشكل الفوائض ات١الية. كقد كانت  1999بالظهور، كقد ساند ذلك ارتفاع أسعار النفط مع نهاية سنة 
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متطلبات  تراعيات٢يمنة النقدية لبنك اتٞزائر تعيق اتٟكومة في تنفيذ ت٥ططاتها ات١بنية على التوسع في الانفاؽ كلا 
حيث من ات١فتًض أف يسبب ذلك آثارا تضخمية. كعليو كاف لزاما على اتٟكومة  تنفيذ البرامج اتٟكومية.

كىو ما ترجم في  ليسمح ت٢ا بالتحرؾ ضمن ىامش معتُ،إدخاؿ بعض التعديلبت على قانوف النقد كالقرض 
 .2001سنة  90/10تعديل قانوف 

 01/01جاء ىذا التعديل  عن طريق الأمر الراسسي :2001تعديل قانون النقد والقرض سنة  -1

، بعد الانسداد الذم شهدتو علبقة 90/10ات١عدؿ كات١تمم للقانوف  2001فيفرم  27ات١ؤرخ في 
 بنك اتٞزائر باتٟكومة حيث ىدؼ إلى: 

 التمكن من خلق الانسجاـ بتُ السلطة التنفيذية كت٤افظ بنك اتٞزائر؛ -
 رساء الاستقلبلية النقدية.اتٞزائر كالسلطة النقدية قصد إ نكدارة بالفصل بتُ ت٣لس إ -

كقد كانت ىذه التعديلبت  في ظاىرىا ت٘س اتٞانب الإدارم. كت٘ثلت ىذه التعديلبت في أف تعيتُ  
التي تٖدد  90/10من القانوف  22المحافظ كنوابو يتم  تٔوجب مرسوـ راسسي كعزت٢م كذلك، مع إلغاء ات١ادة 

. كما تم فصل ت٣لس 01/01من الأمر  13فظ كنوابو ككذا شركط إنهائها كذلك تٔوجب ات١ادة مدة كلاية المحا
 10أعضاء إلى  7الإدارة عن ت٣لس النقد كالقرض، إضافة إلى توسيع تشكيلة ت٣لس النقد كالقرض من 

الفقرة  أعضاء. كما تم إلغاء 6إلى  3أعضاء، كذلك بعد رفع عدد الأعضاء ات١عينتُ من طرؼ اتٟكومة من 
من قانوف النقد كالقرض التي تنص على منع المحافظ كنوابو من الاقتًاض من ات١ؤسسات  23الثالثة من ات١ادة 

اتٞزائرية أك الأجنبية، كىو ما يدؿ على أنو أصبح بإمكاف المحافظ كنوابو الاقتًاض سواء من ات١ؤسسات اتٞزائرية 
 أك الأجنبية.

بنك اتٞزائر كرفع من مستول التدخل اتٟكومي في النشاط النقدم،  ف ىذا التعديل قلل من استقلبليةإ
كىو ما يثبتو رفع عدد الأعضاء ات١مثلتُ عن اتٟكومة ضمن تشكيلة ت٣لس النقد كالقرض، ككذا طريقة تعيتُ 

 الأعضاء.

 :03/11بموجب الأمر  90/10إلغاء قانون  -2

ؤكد على ضركرة الفصل بتُ د كالقرض، ليالذم يعتبر إعادة صياغة لقانوف النق  2003جاء تعديل سنة 
دارة  الذم يتكوف من المحافظ كثلبثة لا أف ات١لبحظ أف تشكيلة ت٣لس الإدارة كت٣لس النقد كالقرض، إت٣لس الإ
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نواب بالإضافة إلى ثلبثة موظفتُ من الدرجات العليا يعينوف تٔرسوـ راسسي، تهدؼ إلى تعزيز ات١ركز القانوني 
كما تثبت ىذه    1عادة الصلبحيات الدستورية لرئيس اتٞمهورية من جهة أخرل،للمجلس من جهة كاست

 .التًكيبة تبعيتها ات١طلقة للحكومة

 بالإضافةأعضاء كىو أعضاء ت٣لس الادارة السبعة  10أما بالنسبة لمجلس النقد كالقرض فيتشكل من 
المجاؿ كم كفاءتهم في إلى ثلبث شخصيات تٮتارىم رئيس اتٞمهورية تٔوجب مرسوـ راسسي كذلك تْ

أعضاء، كبالتالي فهو ت٭تفظ بنفس  7بدؿ  10عضاء ت٣لس النقد كالقرض أالاقتصادم كالنقدم ليصبح 
 .دارم لبنك اتٞزائرثبت سيطرة اتٟكومة على اتٞانب الإدارة، كىوما يتشكيلة ت٣لس الإ

طبقا للتعليمة  لائتماف،أما فيما تٮص صلبحيات ت٣لس النقد كالقرض فقد تم حصرىا في شؤكف النقد كا
التي تشتًط " أف بنك اتٞزائر في إطار مهمتو ضمن ت٣اؿ  35كات١تضمنة للمادة  2003أكت  26الصادرة في 

مة التي تكفل التطور السريع ءالنقد كالقرض كالصرؼ مسؤكؿ على خلق كاتٟفاظ على الشركط الأكثر ملب
ارجي للعملة. من أجل ىذا فهو في مهمة ضبط التداكؿ للبقتصاد، كذلك بالسهر على الاستقرار الداخلي كات٠

كالتسيتَ اتٞيد للبلتزامات ات١الية ت٨و ات٠ارج  الائتمافالنقدم، التوجيو كالرقابة بكل الوسائل ات١ناسبة على توزيع 
تهدؼ ىذه ات١ادة إلى تعزيز إدارة كصياغة السياسة النقدية التي ت٬ب أف  2بالإضافة إلى ضبط سوؽ الصرؼ".

(، كما أف ىذا الإصلبح أدل إلى 1990ختلبؼ عن سابقتها )سنوات ساير الظركؼ التي تٗتلف كل الات
الصلبحيات ات١خولة للسلطة النقدية )ت٣لس النقد كالقرض( بشكل أكثر مركنة بعدما تم فصلها عن  وضيحت

على النحو  الأمرمن نفس  62، كمن بتُ ىذه الصلبحيات ما أتت بو ات١ادة 2001ت٣لس إدارة البنك سنة 
 3التالي:

عتماد على التنبؤ السنوم لائتمانية بايما يتعلق بالمجاميع النقدية كالاتٖديد الأىداؼ النقدية خصوصا ف -
 ؛بنك اتٞزائر ) البرت٣ة النقدية (ات١نجز من طرؼ 

 ؛النقدمحتًازية ات١طبقة على مستول السوؽ تٖديد القواعد الا -
                                       

، ت٣لة اقتصاديات شماؿ افريقيا، المجلد ئري في إطار التسيير الصارم لشؤون النقد والدالالاصلاحات الدصرفية في القانون الجزااتٞيلبلي عجة،  -1
 .139، ص: 47عدد ال، 4
 .2003غشت  26، ات١وافق لػ 1424تٚادل الثانية  27ات١ؤرخ في ، 35ات١ادة الدتعلق بالنقد والقرض، 11-03الأمر بنك اتٞزائر،  -2
 .62، ات١ادة ات١رجع نفسو -3
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فادم ت٥اطر القصور في في الأماكن ات٠اصة بها )السوؽ النقدية( لتنتشار اتٞيد للمعلومات ضماف الا -
 ؛ىذا المجاؿ

تٖديد أىداؼ سياسة الصرؼ، ككيفية ضبط الصرؼ، ككذا تنظيم سوؽ الصرؼ كتسيتَ احتياطات  -
 الصرؼ

 كما جاء ضمن علبقتو باتٟكومة :

ع اتٟفاظ على م 03/11ضمن الأمر  45تٖمل رقم ات١ادة  90/10من قانوف  76أصبحت ات١ادة  -
لى التسبيقات التي تٯنحها البنك ات١ركزم للحكومة إضافة إ. ك 90/10نفس الشركط ضمن قانوف 

، أنو يرخص لبنك اتٞزائر أف تٯنح للخزينة العمومية تسبيقا بصفة 90/10 من قانوف 78ضمن ات١ادة 
لى ت٣لس النقد إ نية ات٠ارجية كذلك بعد الاستماعاستثنائية يوجو حصريا للتسيتَ النشط للمديو 

 1خطار رئيس اتٞمهورية.إكالقرض ك 
تكلف تٞنة مشتًكة بتُ البنك ات١ركزم ككزارة ات١الية تتكوف من عضوين يعينهما المحافظ ككزير ات١الية،  -

 2ة ات٠ارجية.نية كسياسة تسيتَ الأرصدة كات١ديو تشرؼ على تنفيذ استًاتيجية الاستدانة ات٠ارجي

قلص من الاستقلبلية التشريعية لبنك اتٞزائر كعزز استقلبلية الأدكات  03/11كبالتالي فإف الأمر  
كالأىداؼ خاصة بعد إلغاء ىدؼ التشغيل الكامل من أىداؼ السياسة النقدية الذم يتعارض مع ىدؼ 

 ت٤اربة التضخم كتٖقيق استقرار الأسعار.

 : 2010قانون النقد والقرض  تعديل  -

 كات١تعلقة بنظاـ  03/11يعدؿ كيتم الأمر رقم ، 2010/04م أصدر ت٣لس النقد كالقرض النظاـ رق

 كذلك كما يلي: 3استقرار الأسعار كهدؼ صريح للسياسة النقدية في ظل التطورات ات٠ارجية،

                                       
 .46ات١ادة ، جع نفسوات١ر  -1
 .128، ات١ادة ات١رجع نفسو-2
 .35ات١ادة ، 2010غشت  26، مؤرخ في الدتعلق بالنقد والقرض 03/11يعدل ويتمم الأمر  04/10الأمر  بنك اتٞزائر، -3
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كضع التضخم ىدؼ كهدؼ أساس للسياسة النقدية، من خلبؿ ت٪وذج توقع التضخم على ات١دل  -
 القصتَ؛

ر ات١الي ات٠ارجي من خلبؿ التسيتَ ات١رف لسعر الصرؼ، كمن مسات٫ة السياسة النقدية في الاستقرا -
خلبؿ التسيتَ اتٟذر لاحتياطيات الصرؼ الرتٝية، في مستول تٯكن من مواجهة صدمات خارجية 

 ت٤تملة يندرج في إطار ات٢دؼ الاستًاتيجي لتعزيز الاستقرار ات١الي؛

في إطار سياسة استهداؼ التضخم، تّعل  إف ىذا التعديل جاء استجابة لتعزيز أىداؼ السياسة النقدية
التضخم ىدؼ كحيد كصريح للسياسة النقدية، كذلك بتوفتَ الشركط كالظركؼ اللبزمة. كبالتالي فهو لم يتطرؽ 

 .03/11إلى علبقة بنك اتٞزائر باتٟكومة كتبقى ىذه العلبقة خاضعة لأحكاـ الأمر 

، كبقي عجز ات٠زينة العموميةزائر في ت٘ويل تكن ىناؾ حاجة لإقحاـ بنك اتٞكخلبؿ ىذه الفتًة لم 
 .مصدر ت٘ويل العجز مرتكز بالأساس على موارد صندكؽ ضبط الإيرادات

 2012مع التًاكم ات١تزايد للسيولة ات١صرفية تزايدت الضغوط التضخمية حيث بلغ التضخم ذركتو سنة 
كات١تزايد  ورد نتيجة اتٟجم الكبتَبفعل عوامل ىيكلية ت٘ثلت أساسا في فائض السيولة ككذا التضخم ات١ست

ستقلبلية القائمة للواردات، تبقى الإشارة إلى أف تقاطع بنك اتٞزائر مع ات٠زينة لم يكن بالدرجة التي تعيق الا
 لبنك اتٞزائر كىذا لعدة أسباب أت٫ها:

ويل ات١الي للحكومة كات١تمثل في موارد صندكؽ ضبط الإيرادات كالذم مكن ات٠زينة من ت٘ الادخار -
ائر في ، كما ساعد في تٖييد الفوائض النقدية كبالتالي ساعد بنك اتٞز عجوزاتها بعيدا عن بنك اتٞزائر

 ت٤اربة التضخم؛

الأجنبية التي مكنت من تغطية  للبحتياطياتات١الي ات٠ارجي متمثل في اتٟجم ات٢اـ كات١تزايد  الادخار -
 ؛وؽ الصرؼسعر صرؼ الدينار في س استقرارالواردات كساعدت على 

العمومي يساعد ذلك على الفصل بتُ صلبحيات ات٠زينة العمومية  الادخاركتٯكن القوؿ أنو في ظل كفرة 
 دقة خاصة في جانب ت٤اربة التضخم.كبنك اتٞزائر تْيث تٖدد الصلبحيات كات١سؤكليات ب
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صندكؽ ضبط  الفتًة، كلعب فيها تٯكن القوؿ بأف عملية التنسيق لم تسند إلى طرؼ ت٤دد خلبؿ ىذه
بتُ الطرفتُ، تعود يرادات دكر الوسيط، حيث كاف الطرؼ الفاعل خلبؿ ىذه الفتًة كونو تٯثل عامل مشتًؾ الإ

لى ات٠زينة العمومية كيديره بنك اتٞزائر كت٭قق أىداؼ كلب الطرفتُ. كبالتالي فقد ت٘يزت ىذه الفتًة ملكيتو إ
 باستقلبلية كل سلطة بذاتها.

 2019-2015نسيق خلال الفترة الدطلب الثالث: الت
بدأت العلبقة ات١الية بتُ بنك اتٞزائر كات٠زينة العمومية ، 2014نتيجة للصدمة النفطية منتصف سنة  

 ، كقد رافق ذلك عدة إجراءات.في التغتَ لصافٌ ات٠زينة العمومية

 2019-2015خلال الفترة النقدية والدالية  أىداف السياستينأولا: 
لعمومية رغم التًاجع اتٟاد يرادات احتواء الفوائض ات١الية كت٘ويل عجز ات٠زينة االإ يواصل صندكؽ ضبط

. كتواصل كل من السياستتُ تنفيذ الأىداؼ ات١سطرة كذلك 2014يرادات النفطية بعد صدمة سنة في الإ
 بإطلبؽ برنامج جديد. 

ت٢بوط الكبتَ م ت٘يز باكأماـ السعي ت٨و تغيتَ جذرم ت٢يكل الاقتصاد كفي ظل ظرؼ اقتصادم متًد
سفر عنو من ضعف كبتَ في أرصدة ات١الية العامة كحدكث استنفاذ شبو تاـ للوفورات ات١الية لأسعار النفط كما أ

من أجل ت٘ويل عجز ات١وازنة، كتٕنبا ت١زيد من التدىور كالتباطؤ الاقتصادم، تم تبتٍ ت٪وذج اقتصادم يرتكز على 
، كمن جهة أخرل يقوـ على استًاتيجية لتنويع 2019-2016لتغطية الفتًة مقاربة مستجدة لسياسة ات١وازنة 

 1كتتجلى أبرز معالم ىذا النموذج فيما يلي:. 2030كتٖويل بنية الاقتصاد في آفاؽ سنة 

 :2019يبرز النموذج أىداؼ رئيسية في آفاؽ سنة الدقاربة الدستجدة لسياسة الدوازنة:  - أ

 ؛على تغطية النفقات الرئيسية للتسيتَ تٞعلها قادرةتطوير ات١وارد العادية للميزانية  -

 ؛خفض ت٤سوس لعجز ات٠زينة خلبؿ نفس الفتًة -

 حشد ت١وارد اضافية لازمة من السوؽ ات١الية الداخلية. -
                                       

، جامعة الشهيد الداليةالنموذج الاقتصادي الجديد بين الواقع والتجسيد، لرلة الدراسات الاقتصادية و ناصر بوعزيز، منصف بن خدت٬ة،  -1
 .91، ص:2017، 02عدد ، ال10 لدتٛة ت٠ضر، الوادم اتٞزائر، المج
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تٚلة من الاىداؼ الدقيقة في ات١رحلة حدد النموذج اتٞديد : مقاربة التنويع والتحول الاقتصادي - ب
 :2030-2020الثانية 

-2020سنويا خلبؿ الفتًة  %6,5ج الداخلي ات٠اـ في حدكد ر ت٪و خارج المحركقات للناتتٖقيق مسا -

مرات خلبؿ ذات الفتًة  2,3لى مضاعفة الناتج الداخلي للفرد بواقع ، بالإضافة إ2030
ساس الدخل اتٟالي(، كمضاعفة حصة الصناعة على أ 2030دكلار في العاـ  11500)حوالي

من الناتج الداخلي ات٠اـ سنة %10الى  2015سنة %5,3ات١ضافة ) من التحويلية من حيث القيمة 
 ؛(2030

 لى جانب تٖوؿإلى الاكتفاء الغذائي كتنويع الصادرات لقطاع الزراعي تٔا يسمح بالوصوؿ إتٖديث ا -
سنة  %6)لى النصف لسنوم للبستهلبؾ الداخلي للطاقة إساسا تٓفض معدؿ النمو اطاقوم يسمح أ

(، فضلب عن تنويع الصادرات تٔا يسمح بدعم ت٘ويل النمو الاقتصادم 2030سنة %3الى  2015
 ات١تسارع.

لى دكلة ناشئة في غضوف نهاية العشرية لنموذج ت٘كتُ اتٞزائر من التحوؿ إكيستهدؼ ىذا ا
 القادمة، كذلك من خلبؿ ثلبث مراحل للنمو:

لى ت١ؤشرات القطاعية إحلة رفع تٚيع ا(: ينتظر خلبؿ ىذه ات١ر 2019-2016قلبع )مرحلة الإ -
 .ات١ستويات ات١ستهدفة

 .: تسمح ىذه ات١رحلة بإت٧از قدرات استدراؾ الاقتصاد(2025-2020)تحوؿ مرحلة ال -

استغلبؿ من (: ىي ات١رحلة التي يتمكن فيها الاقتصاد الوطتٍ 2030-2026)مرحلة الاستقرار  -
 ية كتوظيفها لصافٌ استقراره. القدرات الاستدراكية التي تراكمت كت٥تلف ات١تغتَات الاقتصاد

 متمثلب في استقرار الأسعار. 04/10فيما يبقى ىدؼ السياسة النقدية كما تضمنو الأمر 

 2019-2015خلال الفترة  على استقلالية بنك الجزائر : مسار عملية التنسيق وانعكاساتهاثانيا
، فمع تعرض الاقتصاد الوطتٍ إف العلبقة بتُ اتٟكومة كبنك اتٞزائر بالشكل السابق لم تدـ طويلب

كإدراؾ السلطات بأف الأكضاع ستتدىور على ات١دل  2014للصدمة ات١الية ات٠ارجية في النصف الثاني لسنة 
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تعمل في ت٣ملها على تٛاية الاقتصاد الوطتٍ كدكف  2015ات١توسط تم اتٗاذ إجراءات جديدة ابتداء من سنة 
 مراعاة تداخل الصلبحيات.

بنك اتٞزائر في التمويل ات١باشر للخزينة العمومية تم اتٗاذ ت٣موعة من الإجراءات منذ سنة ت٘هيدا لإشراؾ 
كذلك إما بإشراؼ بنك اتٞزائر مباشرة أك بإشراكو في بعض العمليات ذات الطابع ات١الي كالغرض منها  2015

فية أصدر بنك اتٞزائر سنة كأماـ الاتٕاه التنازلي لفائض السيولة ات١صر  .ادر لتمويل عجز ات١يزانيةدعم مص
نظاما يتعلق بعمليات خصم السندات العمومية كإعادة خصم السندات ات٠اصة بالإضافة على القركض  2015

حيث تم تٖديد القواعد كالشركط التي يطبقها بنك اتٞزائر فيما تٮص  1،كالتسبيقات للبنوؾ كات١ؤسسات ات١الية
الة العكسية كالتي من ات١توقع آنذاؾ أف تعرفها السوؽ النقدية عمليات ات٠صم كإعادة ات٠صم، استعدادا للح

 2ات١صادقة على أحكاـ متممة ت٢ذا النظاـ، 2016كىي حالة العجز، كما تم خلبؿ شهر جويلية من سنة 
ترخص لإعادة ت٘ويل بعض أجزاء القركض طويلة الأجل، كما ترخص إعادة التمويل اتٞزئي لسندات القرض 

 الوطتٍ.
ىذا النظاـ كما تضمنو من أمور تنظيمية ت٘هيدا لإضفاء الصبغة القانونية ات١ناسبة، للئجراءات  لقد جاء 

من جهة، كمن جهة  2016ات١الية التي نفذت لاحقا كذلك بإصدار سندات القرض الوطتٍ للنمو في أفريل
ر ىذا النوع من ، حيث أف إصدا2017أخرل السندات الصادرة في إطار التمويل غتَ التقليدم في نوفمبر 

 السندات دكف كجود سند قانوني لن تٯكن بنك اتٞزائر من شرائها.
جراءات السابقة كمراحلها يوضح أف الوصوؿ إلى مرحلة التمويل غتَ التقليدم كاف ت٥ططا إف تتبع الإ

الذم مس  لو منذ البداية، إلا أف انتهاؾ استقلبلية بنك اتٞزائر جاء تدرت٬يا على مراحل كاف آخرىا التغيتَ
 .03/11 الأمر

ضمن إطار تشريعي تٯنحو الاستقلبلية التامة في تٖديد  2014كاف عمل بنك اتٞزائر إلى غاية سنة 
أىدافو كاستخداـ الأدكات ات١ناسبة لذلك، إلا أف ىذه الاستقلبلية بدأت بالتًاجع مع تغتَ الظرؼ الاقتصادم 

 .10-17ت٘اما مع صدكر الأمر  كبداية تسجيل العجز ات٢يكلي للخزينة كالتي تلبشت

                                       
يتعلق بخصم السندات العمومية، إعادة خصم السندات الخاصة، التسبيقات والقروض للبنوك  01-15نظام رقم بنك اتٞزائر،  -1

 .2015فيفرم  19، والدؤسسات الدالية
 .2016يوليو  28، 01-15. متمم لنظام رقم 03-16نظام رقم بنك اتٞزائر،  - 2
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، كات١تمم للؤمر 2017أكتوبر  11ات١ؤرخ في  10-17ارتكز تعديل قانوف النقد كالقرض ضمن القانوف رقم 
ات١تعلق بالنقد كالقرض، على العلبقة ات١الية بتُ بنك اتٞزائر كات٠زينة العمومية من خلبؿ تعديل كاضح  03-11

-03ففي ظل الأمر  .دكف قيد أك شرطخزينة العمومية من بنك اتٞزائر تًاض ات١باشر للكصريح ينص على الاق

مكرر  من نفس القانوف التي تنص صراحة على أنو لا تٯكن للبنك ات١ركزم شراء  45كفي نص ات١ادة  11
 45 جذرم بتعديل نص ات١ادة تَبتغي 10-17سندات من ات٠زينة العمومية أك اتٞماعات المحلية، جاء الأمر 

"بغض النظر عن الأحكاـ ات١خالفة، يقوـ بنك اتٞزائر، ابتداء من دخوؿ ىذا  :تي جاء في مضمونهامكرر كال
( سنوات، بشراء مباشرة عن ات٠زينة، السندات ات١الية التي 5اتٟكم حيز التنفيذ، بشكل استثنائي كت١دة تٜس )

 تصدرىا ىذه الأختَة، من أجل ات١سات٫ة على كجو ات٠صوص في:

 ت ت٘ويل ات٠زينة؛تغطية احتياجا -

 ت٘ويل الدين العمومي الداخلي؛ -

 ت٘ويل الصندكؽ الوطتٍ للبستثمار. -

نية كالتي تفضي في نهاية صلبحات ات٢يكلية الاقتصادية كات١يزاالآلية ت١رافقة تنفيذ برنامج الإ كيأتي تنفيذ ىذه
كات٠زينة العمومية مهمة متابعة  ائربنك اتٞز لى إكأككلت  لى توازف خزينة الدكلة كتوازف ميزاف ات١دفوعات.إالفتًة 

 تنفيذ ىذا الأمر كمراقبتو، دكف كجود رقابة خارجية.

، كيسمح بالتدخل اتٟكومي في بنك اتٞزائرتٯس بشكل مباشر استقلبلية  ات١لبحظ أف ىذا التعديل
ية الكاملة تٯلك الصلبح بنك اتٞزائرفبعد أف كاف  .لوحده بنك اتٞزائرالتنظيم النقدم الذم ىو من اختصاص 

أصبح قرار ت٘ويل ات٠زينة العمومية من طرؼ  ،علبقتو بات٠زينة العموميةحدكد في ضبط السياسة النقدية، ككذا 
في يد اتٟكومة التي لم تٖدد ضمن ىذا القانوف حجم الأمواؿ ات١طبوعة دكف تغطية أك نسب توزيعها  بنك اتٞزائر

إضافة إلى .البرنامج الاستثمارم الذم سيوجو لو ىذا التمويل على الديوف ات١ستحقة على ات٠زينة العمومية، أك
كقد جاء ذلك بعد كصوؿ  ،مليار دينار 740يرادات ات١قدرة بػ بة التمويل عن طريق صندكؽ ضبط الإإلغاء عت

شكل عائقا أماـ استنفاذ ما تبقى من موارد ي الشرط اككاف ىذ .مليار دينار 780موارد الصندكؽ إلى 
جراءات ات١تتابعة تٝحت  بالتدخل إف ىذه الإ. 2017إلغاؤىا تٔوجب قانوف ات١الية لسنة الصندكؽ كتم 

 ي التدرت٬ي في مهاـ بنك اتٞزائر.اتٟكوم
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كبالتالي فإف ىذا القانوف يعتبر حل سياسي ت١شكلة اقتصادية، كىو ما يؤكد على التضييق على  
مي الكتلة النقدية ات١تداكلة في السوؽ ات١وازية، في الوقت كتبعيتو للحكومة كىذا في ظل تنا بنك اتٞزائراستقلبلية 

ىو من ت٭دد حاجة الاقتصاد الوطتٍ للتمويل غتَ التقليدم كليس  بنك اتٞزائرالذم كاف يفتًض أف يكوف 
 بقرار صادر عن السلطة التنفيذية. 

جراء إمة تعتبره ك، بالرغم من أف اتٟكو ف ىذا التعديل قد كضع استقلبلية بنك اتٞزائر على المحإ 
إلا أنو عكس الوضع من الاستقلبلية التامة لبنك اتٞزائر إلى ىيمنة مالية كاضحة كليس قاعدة،  ااستثنائي

 كصرت٭ة للحكومة.

 2019-1999ودورىا في عملية التنسيق خلال الفترة  : سوق السندات الحكوميةالدبحث الثاني
التقليدم كانتهاؾ استقلبلية بنك اتٞزائر ناتٕا عن لقد كاف خيار اتٟكومة بالتوجو ت٨و التمويل غتَ 

عدـ كجود مصادر أخرل لتمويل عجز ات٠زينة؛ إذ تعتبر سوؽ السندات اتٟكومية مصدرا ىاما لتوفتَ ات١وارد 
ات١الية للحكومة، كعدـ التوجو إليها في مثل ىذا الظرؼ يثبت أنها لا تٯكن أف توفر تلك ات١وارد، كىو ما يقود 

 .كاقع ىذه السوؽ الى دراسة

 : سوق قيم الخزينة في الجزائرالدطلب الأول
صلبحات النقدية كات١الية التي عرفها الاقتصاد اتٞزائرم كخاصة خلبؿ عشرية التسعينات،  في سياؽ الإ

كاف من أىداؼ السلطة النقدية تطوير السوؽ النقدية عن طريق تطوير أدكاتها، كذلك بالتوجو ت٨و الأدكات 
 رة للتحكم في العرض النقدم.غتَ ات١باش

ات١تعلق بعمليات السياسة النقدية كأدكاتها  02-09كلقد تعززت إدارة السياسة النقدية، من خلبؿ النظاـ 
منو الأكراؽ ات١الية العمومية القابلة للتفاكض في السوؽ، كات١قبولة في عمليات  6كإجراءاتها، حيث تبتُ ات١ادة 

 1:السياسة النقدية كات١تمثلة في

 أذكنات ات٠زينة قصتَة الأجل؛ -

                                       
، اتٞريدة 2009ماي  26الدتعلق بعمليات السياسة النقدية وأدواتها وإجراءاتها، الدؤرخ في  02-09لنظام ا، الأمانة العامة للحكومة -1

 .2009سبتمبر  23 ،6ات١ادة ، 53عدد  ،الرتٝية
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 أذكنات ات٠زينة ات١ماثلة؛ -
 السندات ات١ماثلة للخزينة؛ -
 الأكراؽ العمومية ات١ضمونة من طرؼ الدكلة. -

 ومكوناتوسوق قيم الخزينة مفهوم أولا: 
إف سوؽ قيم ات٠زينة ىي ذلك اتٞزء من السوؽ النقدم الذم يتم فيو التعامل بأدكات الدين الداخلي 

بدأت سوؽ قيم ات٠زينة نشاطها كسوؽ خاصة بأدكات الدين العاـ، . لة في سندات ات٠زينة قصتَة الأجلات١تمث
أسبوع لأكؿ مرة في ديسمبر  13، كذلك بإصدار سندات قصتَة الأجل ذات فتًة نضج 1995في أكتوبر 

لذم أصبح ا 10-90كذلك في إطار القانوف  .%22,5عن طريق ات١زادات كتٔعدؿ فائدة كصل إلى  1995
تٔوجبو ت٘ويل عجز ات٠زينة ت٤ددا بالقيمة كات١دة، كبالتالي أصبحت ات٠زينة العمومية لا تٯكنها الاقتًاض من 

 كتنقسم ىذه السوؽ إلى: 1السوؽ المحلية، إلا عن طريق إصدار سندات حسب شركط السوؽ.

لأكؿ  ينة العموميةم فيو إصدار سندات ات٠ز كىي ات١كاف الذم يت :السوق الأولية لقيم الخزينة -1
مرة، تْيث تكوف ىناؾ علبقة مباشرة بتُ ات٠زينة العمومية كات١كتتبتُ في ىذه السندات من بنوؾ 

(، على السندات قصتَة الأجل 1995كمؤسسات مالية. كقد اقتصر الإصدار في بداية الأمر )
، 1996ة أسبوع( كتجربة أكلية، ليشمل بعد ذلك تٚيع أصناؼ السندات ابتداء من سن 13)

 من خلبؿ برنامج يبلغ مسبقا للمتدخلتُ في السوؽ كلبنك اتٞزائر طبقا ت١بدأ الشفافية كالنظاـ.
يتم إعداد برنامج سنوم لإصدار سندات الدين العاـ من طرؼ ات٠زينة العمومية، بناء على دراسات 

اـ، بالإضافة إلى التوقعات الظرفية، تنبؤية للعجز السنوم المحتمل في ميزانية الدكلة، كاستحقاقات قائم الدين الع
كالتي تتعلق أساسا بعدـ التوافق الزمتٍ بتُ صرؼ النفقات العامة كتٖصيل الإيرادات ككذلك التوقعات ات١تعلقة 

صدارات شهريا أك  الإيتضمن ىذا البرنامج أصناؼ السندات التي ستطرح، كيتم تٖديد حجم  2بأسعار النفط.
بتقدنً عركضهم في الآجاؿ التي ت٭ددىا  ابنك اتٞزائر كات١تدخلتُ في السوؽ، ليقومو كل ثلبثة أشهر، كيبلغ إلى 

 ت٢م بنك اتٞزائر.

                                       
 .259مرجع سابق، ص: ، 2013-1990حالة الجزائر  –لدالية والنقدية الدين العام الداخلي الانعكاسات اامحمد معيوؼ،  - 1
 .260، ص:ات١رجع نفسو - 2
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يتم فيها تداكؿ قيم ات٠زينة ات١صدرة مسبقا بالبيع أك الشراء، سواء  :السوق الثانوية لقيم الخزينة -2
ى مستول ت١تدخلي السوؽ أك تٟساب زبائنهم، حيث تتم مفاكضة السندات قصتَة الأجل عل

السوؽ النقدية. أما السندات طويلة الأجل فتتم مفاكضتها على مستول بورصة القيم ات١نقولة. 
حيث جاءت كتدعيم للسوؽ الأكلية، ، 1998مارس  24كقد بدأت ىذه السوؽ نشاطها بتاريخ 

بهدؼ جعل قيم ات٠زينة أكثر سيولة من خلبؿ تداكت٢ا بيعا كشراء من طرؼ ات١ختصتُ في قيم 
زينة. كيتم مفاكضة ىذه القيم بالتًاضي بتُ ت٥تلف الوسطاء ات١اليتُ ات١عتمدين من طرؼ ات٠

 ات٠زينة.
صدار الطرؼ الأصلي كالرئيس في عملية إ تعتبر ات٠زينة العمومية :الدتدخلون في سوق قيم الخزينة -3

كمنهم يتدخل في سوؽ سندات الدين الوسطاء ات١اليوف سندات ات٠زينة في السوؽ الأكلي، كما 
"ات١ختصوف في قيم ات٠زينة" كيتم اعتمادىم تٔوجب شركط عديدة، كتٮضعوف لأنظمة قانونية 
خاصة كالتزامات كمسؤكليات خاصة. كتٮتلف تدخل الوسطاء ات١اليوف حسب نوع السندات 
ات١صدرة، كما يتدخل البنك ات١ركزم بصفتو منظما للسوؽ النقدم، كقد كاف تدخل بنك اتٞزائر 

كما  10 -90الأكلية من أجل الشراء ات١باشر لسندات ات٠زينة ت٦نوعا تٔوجب القانوف في السوؽ 

 قد أجاز ذلك. 10-17، إلا أف الأمر تلبه من تعديلبت
 ثانيا: أنواع السندات التي يتم إصدارىا من طرف الخزينة العمومية

 صدار سندات ات٠زينة كفق الأشكاؿ التالية:يتم إ

صدارىا بهدؼ استقطاب الكتلة النقدية خارج البنوؾ كىي يتم إ سندات خزينة حسب الصيغ: -1
موجهة للبكتتاب من طرؼ الاشخاص الطبيعيتُ، كيتم الاكتتاب فيها في السوؽ الأكلية عن 
طريق الوسطاء الرئيسيتُ ات١تمثلتُ في ات٠زينة ات١ركزية، ات٠زينة الرئيسية كات٠زينة الولائية كمكاتب 

ضافة كالبورصة. إللبكتتاب، غتَ أنها غتَ قابلة للتداكؿ في السوؽ الثانوية  البريد. كتلزـ تٔدة معينة
إلى أنها لا ت٘لك سوقا خاصا بها كيتم الاكتتاب كالتعامل بها في سوؽ حرة كلا يشتًط مركرىا على 
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( الاستثناء، حيث 2016كسطاء ت٥تصتُ في قيم ات٠زينة. كقد شكل القرض الوطتٍ للنمو )سنة 
 1ب فيها من طرؼ الأشخاص ات١عنويتُ كما أجاز تداكت٢ا في السوؽ الثانوم.أجاز الاكتتا

: كلا ت٬وز الاكتتاب بسندات سندات خزينة في حساب جاري، والسندات الشبيهة بالخزينة -2
ات٠زينة في حساب جارم ذات الأجل القصتَ كات١توسط أك تداكت٢ا إلا من طرؼ ت٥تصتُ في قيم 

ية ات٠زينة العامة، في سوؽ أكلية منظمة تٖكمها عركض ات١ناقصة. ات٠زينة كمؤىلتُ من طرؼ مدير 
 2كتأخذ ىذه السندات الأشكاؿ التالية:

(: كىي أدكات قصتَة الأجل مدتها BTCدين تٔوجب أذكف ات٠زينة في شكل حسابات جارية ) - أ
ؾ أسبوع، يتم الاكتتاب فيها على مستول السوؽ الاكلية لقيم ات٠زينة، من طرؼ البنو  26ك 13

كات١ؤسسات ات١الية غتَ ات١صرفية كيتم تداكت٢ا على مستول السوؽ الثانوم بتُ كسطاء ىذه السوؽ 
تٟسابهم اك تٟساب الاشخاص الطبيعيتُ كات١عنويتُ )قطاع خاص أك عاـ( باعتبار أف ىؤلاء 

 الأشخاص لا تٯكنهم التدخل في ىذه السوؽ.

(: كىي أدكات دين BTAت جارية )دين تٔوجب سندات ات٠زينة ات١تماثلة في شكل حسابا - ب
 3سنة،  2سنة،  1موجهة للتمويل متوسط الأجل تتًاكح مدتها بتُ سنة كتٜس سنوات )

سنوات(، يتم الاكتتاب فيها على مستول السوؽ الأكلية لقيم ات٠زينة، من طرؼ  5سنوات، 
نوية بتُ كسطاء ىذه البنوؾ كات١ؤسسات ات١الية غتَ ات١صرفية، كيتم تداكت٢ا على مستول السوؽ الثا

 السوؽ تٟسابهم أك تٟساب الاشخاص الطبيعيتُ كات١عنويتُ )قطاع خاص أك عاـ(.

(: كىي أدكات دين OATدين تٔوجب التزامات ات٠زينة الشبيهة في شكل حسابات جارية ) - ت
 10سنوات،  7موجهة للتمويل طويل الأجل، تتًاكح مدتها بتُ سبع سنوات كتٜسة عشر سنة )

سنة(، يتم الاكتاب فيها على مستول السوؽ الاكلية من طرؼ البنوؾ كات١ؤسسات  15سنزات، 

                                       
جامعة زياف عاشور ت٣لة العلوـ القانونية كالاجتماعية، ، دور الدختصون في سندات الخزينة، لرلة العلوم القانونية والاجتماعيةزركقي بوزناد،  -1

 .488، ص: 2019، سبتمبر 3، العدد 4اتٞلفة، المجلد 
 .143، ص: مرجع سابق، 2013-1990حالة الجزائر  –الدين العام الداخلي الانعكاسات الدالية والنقدية  امحمد معيوؼ، -2
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 11ات١الية غتَ ات١صرفية كقد بدأ تداكت٢ا على مستول السوؽ الثانوية ببورصة اتٞزائر ابتداء من 
 .2008فيفرم 

 وأثر الدزاحمة في الاقتصاد الجزائري: تطور قائم السندات الدصدرة الدطلب الثاني

-1999خلال الفترة  والسوق الثانوية على مستوى السوق الأوليةطور قائم السندات الدصدرة أولا: ت
2019 

كلية كالسوؽ الثانوية للخزينة، تبتُ الارتباط الوثيق ت١سجلة على مستول كل من السوؽ الأإف الأرقاـ ا
 اتٞدكؿ ات١والي: ، كسيتم توضيح ذلك من خلبؿبينها كبتُ كل من كضعية رصيد ات٠زينة كفائض السيولة

 2019-1999صدارات كحجم التداكؿ لقيم ات٠زينة للفتًة تطور حجم الإ(: 12جدول رقم )

 الوحدة: مليار دينار

 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 السنوات

الاصدارات 
في السوؽ 

 الأكلية

11336 8035 8334 10737 22039 835 24034 28138 31733 28535 52737 

التداكؿ في 
السوؽ 
 الثانوية

108376 111399 75335 43322 39383 183398 192322 211358 152343 88306 31934 

  2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 السنوات

الاصدارات 
في السوؽ 

 الأكلية

54839 55438 60039 59032 60039 59032 77531 998 98333 1431  

التدكاؿ في 
السوؽ 
 الثانوية

598324 448372 476363 353 386 44433 44333 44833 60734   

 .كزارة ات١اليةبيانات ، 2017-2008للسنوات  تقارير بنك اتٞزائر : على من إعداد الباحثة بالاعتماد :الدصدر
 ،أطركحة دكتوراه علوـ 2013-1990حالة الجزائر  –الدين العام الداخلي الانعكاسات الدالية والنقدية امحمد معيوؼ ،

 .264ص: ، 2014/2015، 3في العلوـ الاقتصادية، جامعة اتٞزائر
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كيتوافق ىذا ، %29,1بنسبة  2000كسنة  1999عرؼ قائم السندات ات١صدرة ات٩فاضا ما بتُ سنتي 
سعار النفط مع نهاية سنة اع أى مستول ات٠زينة على إثر ارتفالات٩فاض مع بداية ظهور الفوائض ات١الية عل

صدارات كزت أغلبية الإ، تْيث لم تعد ات٠زينة تْاجة إلى ت٘ويل عجزىا عن طريق الدين العاـ، حيث تر 1999
متٍ بتُ تسديد النفقات كتٖصيل حوؿ القيم قصتَة الأجل بغرض ت٘ويل العجز ات١وتٝي الناتج عن الفارؽ الز 

 يرادات.الإ

، حيث ت٪ا تٔعدلات 2008كإلى غاية سنة  2000تطورات إت٬ابية منذ سنة ك كقد شهد ىذا القائم بعد ذل
متذبذبة إلا أنها تبقى ضعيفة، كىو ما ينطبق على حجم التداكؿ في السوؽ الثانوية، كىذا بسبب  احتفاظ 
 البنوؾ بالسندات التي تٖصلت عليها من السوؽ الأكلية بسبب تراكم السيولة لديها، فهي لم تعد تْاجة إلى

 التمويل الذم يفرض عليها التنازؿ عن السندات.

، كقد بقي مستقرا في 2008مقارنة بسنة  %84,8صدار تٔعدؿ ت٪ا حجم الإ 2009ابتداء من سنة 
، كتعود ىذه القفزة القوية إلى بداية ظهور العجز ات٢يكلي للخزينة 2013حدكد ىذا اتٟجم إلى غاية سنة 

 .2009العمومية منذ سنة 

صدارات يسجل أرقاما مرتفعة، بسبب تعزز عجز ات٠زينة العمومية، ، أصبح قائم الإ2014منذ سنة 
كىو ما جعل ات٠زينة تعود ت٣ددا إلى التمويل عن طريق أدكات الدين العاـ، تْيث استمر ىذا القائم في الارتفاع 

( BTAلأجل )لبقية السنوات. كما أف ىيكل السندات بدأ في التغتَ تْيث أصبحت السندات متوسطة ا
تسيطر في  (BTC)( تأخذ حصة أكبر بعد أف كانت السندات القصتَة OATكالسندات طويلة الأجل )

السنوات السابقة. كما أف بداية نفاذ فائض السيولة لدل البنوؾ جعلها تنشط على مستول السوؽ الثانوية 
 كىو ما جعل حجم التداكؿ يسجل ارتفاعا خلبؿ ىذه السنوات.

ة قائم الدين العاـ ات١صدر، لم تؤثر أدكات الدين العاـ على سياسة بنك اتٞزائر، خاصة بسبب ت٤دكدي 
كأنو لم يتم استخداـ الأدكات غتَ ات١باشرة للسياسة النقدية )عمليات السوؽ ات١فتوحة(، بسبب الفوائض 

لم ت٭قق ىدؼ  ات١شكلة على مستول كل من ات٠زينة العمومية كالبنوؾ. كعليو فإف سوؽ السندات اتٟكومية
على حدل من أجل تٖقيق  التنسيق بتُ كل من السياسة النقدية كالسياسة ات١الية، حيث عملت كل سياسة

بب عدـ حاجة كيتضح عدـ تأثتَ السياسة ات١الية على السياسة النقدية في فتًة الفائض ات١الي، بس أىدافها.
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ات جديدة غتَ مباشرة لإدارة السياسة النقدية من كىو ما جعل بنك اتٞزائر يستحدث أدك  ات٠زينة إلى التمويل،
 .أجل اتٟفاظ على أىدافو

 2019-1999خلال الفترة  في الاقتصاد الجزائري أثر الدزاحمة : ثانيا
 رصيد ات٠زينة العمومية الناتج صدارات السنوية لسندات ات٠زينة تْجم العجز ات١سجل فييرتبط حجم الإ

يرادات العامة من جهة أخرل سنوات الوفرة ات١الية، كتراجع الإاـ من جهة في ساسا عن تزايد حجم الانفاؽ العأ
سنوات العجز ات١الي؛ إذ اتضح من التحليل السابق أنو تم استخداـ الدين العاـ لتمويل العجز ات١ؤقت الناتج 

العجز ات١الي،  يرادات. فيما ارتفع الدين العاـ في سنواتنية بتُ ت٘ويل النفقات كتٖصيل الإعن الفجوة الزم
نفاؽ العاـ، كىذا ما يطرح ا التمويل ت٨و الإالأكلى لتمويل عجز ات٠زينة، كفي كل الأحواؿ يتوجو ىذ الأداةليمثل 
 زاحة الذم تٮلفو الدين العاـ. حوؿ أثر الإتساؤلا
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 2019-2000 خلبؿ الفتًة أثر ات١زاتٛة في الاقتصاد اتٞزائرم (:13جدول رقم )

 ABFF السنوات
 مليار دينار

G 
 مليار دينار

IPC ABFF 
REEL 

G REEL % ABFF 
R 

% G 
REEL 

2000 852.5 117831 535 1359 2320 - - 
2001 96535 132130 55736 1373 2336 838 737 
2002 111133 155036 101343 10.95 15328 53239 54734 
2003 126532 169031 105375 11396 15398 9322 435 
2004 147638 189137 109395 13343 17320 1232 736 
2005 169137 2052 111347 15317 18340 1239 639 
2006 196935 2453 114305 17326 21350 1337 1638 
2007 246231 310835 118324 20382 26328 2036 2232 
2008 322833 4191 123398 26303 3338 25 2836 
2009 381134 424633 13131 29307 32338 1136 -432 
2010 4351 446639 136323 31393 32378 9383 132 
2011 462034 585335 142339 32344 41310 135 2533 
2012 499235 705831 155305 32319 45352 -037 1037 
2013 569039 602431 16031 35354 37362 1034 -1733 
2014 644637 699537 164377 39312 42345 10 1238 
2015 706234 765633 172365 40390 44334 435 434 
2016 754433 729734 18337 41306 39372 033 -10 
2017 7698 728236 193397 39368 37354 -333 -534 
2018 820237 7732 202325 40355 38322 231 138 
2019 820735 772534      

 ONSك اتٞزائر، بن من إعداد الباحثة بالاعتماد على:الدصدر: 

*
ABFF: تةالتًاكم ات٠اـ للؤصوؿ الثاب ،G ،الانفاؽ اتٟكومي :IPCمؤشر أسعار الاستهلبؾ : 

في أغلب السنوات ينمو تٔعدلات أكبر من ت٪و الانفاؽ العاـ، كىو ما  التًاكم ات٠اـ للؤصوؿ الثابتةف إ
كللتوضيح أكثر يتم س ات١اؿ الثابت. ينفي أثر الازاحة كيؤكد كجود مصادر أخرل تساىم في تكوين إتٚالي رأ

 دراج البياف التالي: إ

 

                                       
* - Accumulation Brute des Fonds Fixés 
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 2019-1999خلبؿ الفتًة  أثر ات١زاتٛة في الاقتصاد اتٞزائرم (:05شكل رقم )

 (13بالاعتماد على بيانات اتٞدكؿ رقم ) من إعداد الباحثة الدصدر:

؛ حيث أف ارتفاع الانفاؽ العاـ 2014-2010يظهر الشكل السابق كجود أثر الإزاحة في الفتًة ات١متدة بتُ 
 .التًاكم ات٠اـ للؤصوؿ الثابتة في يقابلو تراجع

تدؿ النتائج السابق على عدـ ارتباط الدين العاـ الداخلي بأثر ات١زاتٛة، كأف ىناؾ عوامل أخرل تسبب ىذا 
 الأثر كتعود أسباب ذلك إلى:

كبالتالي لا  2015-2001لبؿ الفتًة ىناؾ فائض من الأمواؿ ات١تاحة للبستثمار )فائض السيولة( خ -
 يؤدم اقراض اتٟكومة إلى منافسة القطاع ات٠اص.

تتوافق مع تنفيذ البرنامج ات٠ماسي، كىذا يدؿ على تعاظم دكر القطاع  2014-2010زاحة فتًة الإ -
قصاء الاقتصادم للقطاع ات٠اص كقد ركز ىذا ه على ات١شاريع الاستثمارية، كالإاتٟكومي كاستحواذ

ه الفتًة، كىذا ينفي نامج على الاستثمار في عدة مشاريع كبرل في ظل الوفرة ات١الية التي شهدتها ىذالبر 
 زاحة اقتصادم.اب سالفة الذكر، كيؤكد كجود أثر إزاحة ات١الي للؤسبكجود أثر الإ

ثر ات١زاتٛة لعدـ تفعيل أدكات جديدة للدين العاـ إلا أنها لم تتًؾ أرغم استخداـ  2019-2016الفتًة  -
قصاء القطاع ر ات١زاتٛة لأسباب مالية، كإت٪ا إدكر القطاع ات٠اص في الاستثمار، كبالتالي ىذا ينفي أث

 ات٠اص ناتج عن أسباب ضعف ىيكلية في الاقتصاد.
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 سوق قيم الخزينة والأدوات غير الدباشرة للسياسة النقديةالدطلب الثالث: 
 التي التحديات إلى ذلك كيرجع جديدة، توجهات النقدية السياسة عرفت 2000 سنة من عتباراا

 ت٢ا عدة كىذه الأختَة السيولة، كفائض المحركقات لقطاع الوطتٍ ادصقتلاا كتبعية التضخم، بوادر تواجهها مثل
 .صرؼ احتياطات أعلى على اتٟائزة الدكؿ كبريات من اتٞزائر فقد أصبحت أسباب

 أصبح ما منها لكن ات١باشرة، كغتَ ات١باشرة الأدكات بتُ ت٣موعة النقدية لسياسةا كرغم تعدد أدكات         
كاتٞدكؿ ات١والي يوضح تطور سعر إعادة ات٠صم  صم،ات٠ كمعدؿ إعادةفي ظل الفوائض ات١الية،   الفعالية عدنً

 :2019-2000خلبؿ الفتًة 
 2019-2000: تطور سعر إعادة ات٠صم في اتٞزائر خلبؿ الفتًة (14جدول رقم )

 2019-2017 2016 2015-2011 2010-2000 1999 السنوات
 %3,75 %3,5 %4 %6 %8,5  سعر إعادة ات٠صم

 .2008، ديسمبر 05، رقمالنشرة الإحصائية الثلاثيةبنك اتٞزائر، من إعداد الباحثة بالاعتماد على: : الدصدر
 .2012، ديسمبر 20، رقمالنشرة الاحصائية الثلاثيةبنك اتٞزائر، 
 2020، مارس 49، رقم النشرة الاحصائية الثلاثيةبنك اتٞزائر، 

 2000كقد كانت سنة ، 2001للئقراض منذ سنة  أختَ درصكم اتٞزائر لبنك تْاجة البنوؾ تعد لم 
ليصل إلى  %6أين بلغ معدؿ إعادة ات٠صم  ،مليار دينار 170,5آخر سنة ت٘ت فيها عملية إعادة التمويل ب 

 2016سنة %3,5 ، لينخفض ت٣ددا إلى2015ستقر عند ىذه النسبة إلى غاية سنة أين ا 2011سنة 4%
 .ات١دركسة لبقية السنوات %3,75كيستقر عند 

دارة السياسة النقدية عن طريق الأدكات غتَ ات١باشرة  التي تنصب على لم يتمكن بنك اتٞزائر من إ
دراجها سبة لعمليات السوؽ ات١فتوحة رغم إلنسندات ات٠زينة قصتَة الأجل، إلا في حدكد ضيقة جدا، خاصة با

مليوف دينار  4تٔبلغ لم يتعدل  1997إلا أنها طبقت مرة كاحدة فقط كذلك في جانفي ،10-90ضمن القانوف 
، نظرا ت١ا ت٘تعت بو ات٠زينة من فائض في السيولة الأداةكقد أعاقت كضعية ات٠زينة العمومية عمل ىذه  1جزائرم.

من خلبؿ كجود معاملبت كاسعة النطاؽ على السندات العمومية  الأداةدد فعالية ىذه . كتتح2000منذ سنة 

                                       
دوات غير الدباشرة لإدارة السياسة سوق قيم الخزينة بالجزائر بين متطلبات تدويل الخزينة العامة والتحول نحو استخدام الأأمحمد معيوؼ،  -1

 .15ص: ، 2007 ،1 العدد ،1، ت٣لة دراسات اقتصادية، المجلد النقدية
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من حيث اتٟجم كالتداكؿ. كىي مبالغ ضئيلة إذا ما قورنت بفائض السيولة ات١صرفية على مستول السوؽ 
 غتَ فعالة في امتصاص فائض السيولة. الأداةالنقدية، ت٦ا جعل ىذه 

 إجراءاتها تّميع السياسة النقدية تٖديث النقدية السلطة اما علىلز  كاف الظركؼ ىذه كل ظل كفي
 كىي النقدية البرت٣ة ىي النقدية السلطات عليها التي عملت الاتٕاىات بتُ فمن تٕاىاتها،اك  كأدكاتها كمكوناتها

 نقديةلا للسياسة النهائية كالأىداؼ للتوافق الاقتصادية الأىداؼ تٖديد في كمي استخداـ أسلوب عن عبارة
 .بالسيولة أجل التنبؤ من اتٞزائر بنك بها كيقوـ كات١توسط، تَصالق ات١دل في

 أولا: حساب فائض السيولة
من أجل تٖليل آلية عمل الأدكات التعقيمية التي تم اعتمادىا من طرؼ بنك اتٞزائر، فإنو ت٬ب تٖديد  

قدم السائد الذم يقوـ على أساسو حجم السيولة التًاكمي ات١ستقل. حيث أف ىذا الأختَ يصف الوضع الن
بنك اتٞزائر بتنشيط أدكات التعقيم ات١ناسبة، ففي حالة كجود فائض فسيعمل بنك اتٞزائر على تٖييد أثره عن 
التوازنات النقدية، كفي حالة كجود نقص في السيولة فسيقوـ بتوفتَ السيولة اللبزمة لتنشيط الوضع النقدم. 

 1كيتم حسابو كمايلي:
قراض صافي الإ(+NFAصافي الأصوؿ الأجنبية ) (ALPسيولة التًاكمي ات١ستقل)فائض ال
 (CFالتداكؿ النقدم خارج البنوؾ ) -(NOI(+ صافي البنود الأخرل)NLGللحكومة)

 كاتٞدكؿ ات١والي يوضح تطور فائض السيولة:
 
 
 
 
 
 
 

                                       
، أطركحة دكتوراه، 2014-2000دراسة حالة الجزائر خلال الفترة –فعالية سياسة التعقيم وإشكالية الاستقرار النقدي جديات عيسى،  -1

 .199ص: ، 2017/2018م، أـ البواقي، جامعة العربي بن مهيد، تٗصص مالية كبنوؾ
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 2019-1999كضع السيولة التًاكمي للفتًة (: 15جدول رقم)
 ارالوحدة: مليار دين

 NFA NLG NOI CF ALP السنوات
1999 172.6 159 -193.5 444.9 -306.8 
2000 774.3 -156.4 -238.9 491.5 -112.5 
2001 1313.6 -276.3 -260.2 584.5 192.6 
2002 1742.7 -304.8 -592.1 673.7 172.1 
2003 2325.9 -464.1 -710.3 787.7 363.8 
2004 3109.1 -915.8 -1033.8 882.5 277 
2005 4151.5 -1986.5 -1002.5 930.3 232.2 
2006 5526.3 -2510.7 -1681.6 1092.1 241.9 
2007 7382.9 -3294.9 -2360.5 1301.3 426.2 
2008 10227.5 -4365.7 -3937.8 1561.7 362.3 
2009 10865.9 -4402 -4251.1 1849.9 362.9 
2010 12005.6 -4919.3 -4470.8 2132.2 483.3 
2011 13880.6 -5458.4 -5286 2610.5 525.7 
2012 14932.7 -5712.2 -5513.3 2997.2 710 
2013 15267.2 -5646.7 -5484.5 3247.6 888.4 
2014 15824.5 -4487.9 -6665.3 3734.6 936.7 
2015 15522.5 -2156.4 -8147.3 4183.8 1035 
2016 12694.2 -870.1 -6857.7 4566.9 399.5 
2017 11320.8 1967.4 -7113.7 4781.7 1392.8 
2018 957236 385738 -722638 498638 121638 
2019 763836 478234 -595032 550839 96139 

 2018، 2017، 2014، 2009، 2004، 2002تقارير بنك اتٞزائر بناء على:من إعداد الباحثة  :الدصدر
 .2020، مارس 49، رقم النشرة الاحصائية الثلاثيةبنك اتٞزائر، 

يتضح من اتٞدكؿ السابق أف كضع السيولة التًاكمي بدأ يسجل معدلات موجبة بداية من سنة 
، كىي السنة التي تٗلت فيها البنوؾ التجارية عن اللجوء إلى بنك اتٞزائر من أجل إعادة التمويل، كقد ػ2001

ئض ىيكلي ذلك لأنو نتج عن الاتٕاه فهو يعتبر فا 2016استمر ىذا الفائض لفتًة طويلة، كإلى غاية سنة 
قراض الإالتصاعدم كتراكم صافي الأصوؿ الأجنبية لدل بنك اتٞزائر فيما كانت العناصر الأخرل )صافي 

كىو ما توضحو الإشارة  للدكلة كصافي البنود الأخرل( تقوـ بالدكر العكسي )تساىم في امتصاص السيولة( 
 السالبة لكليهما.

، إلا أنها تٗتلف عن السنوات السابقة، 2017لسيولة التًاكمي كانت موجبة لسنة كرغم أف نتيجة كضع ا
، 2015كيعود ذلك إلى أف ات١بالغ ات١سببة لاقتطاع السيولة أصبحت تفوؽ ات١بالغ ات١سات٫ة في زيادتها منذ سنة 
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ذم رافقو ، كال2015كذلك بسبب التًاجع اتٟاد على مستول صافي الأصوؿ الأجنبية الذم بدأ منذ سنة 
بسبب ، 2017تراجع على مستول صافي الاقراض للدكلة إلى أف أصبح يسجل بإشارة موجبة ابتداء من سنة 

ضافة إلى تٞزائر إلى ضخ السيولة من جديد. إعودة اتٟكومة إلى الاقتًاض من بنك اتٞزائر كبالتالي عاد بنك ا
 ارتفاع تداكؿ النقد الورقي خارج بنك اتٞزائر.

 التعقيم النقدي لبنك الجزائر والأدوات الدستحدثة للسياسة النقدية سياسةثانيا: 
أرغمت بنك اتٞزائر على عكس كظيفتو من  فتًة الفائض ات١اليإف ديناميكية السوؽ النقدية خلبؿ 

عارض للسيولة إلى طالب ت٢ا من أجل التحكم في عرض النقود، لأجل ىذا قاـ بتعقيم الأثر البارز لصافي 
كات١الية على حد سواء لتفعيل من الأدكات النقدية جموعة نبية على الأساس النقدم، مستعينا تٔالأصوؿ الأج

 كت٘ثلت ىذه الأدكات في: حتياطيات الصرؼ الرتٝية على الوضع النقدم.اىذه السياسة كتٕنب ت٥اطر تراكم 

 الأداةبهذه  حسب التعليمة الصادرة ات٠اصة1:أشهر( 6أشهر و 3أيام،  7استرجاع السيولة ) أداة -
غتَ مباشرة للسياسة النقدية تهدؼ إلى الإدارة كالتحكم بشكل مرف، في حجم السيولة على  أداةفهي 

مستول الساحة النقدية، تطبق على مستول السوؽ النقدية عن طريق تدخل بنك اتٞزائر خلبؿ 
ا تسمح فتًات معينة بعد أف يقوـ بتحديد حجم السيولة الذم يرغب في استًجاعو؛ أم أنه

بامتصاص الأمواؿ القابلة للئقراض من طرؼ البنوؾ التجارية )عن طريق نداءات العركض( تٔعدلات 
في حرية دخوؿ البنوؾ التجارية في ىذه  الأداةفائدة يتم تعديلها حسب اتٟاجة. كتتجلى مركنة ىذه 

ا من جهة، كمن العملية على مستول السوؽ النقدية تٔا يكفل ت٢ا إدارة سيولتها حسب رغبتها ىذ
 جهة أخرل حرية بنك اتٞزائر في تٖديد ات١بلغ ات١راد استًجاعو قبل الدخوؿ في العملية. 

كىي عبارة عن  ،2005جواف  14تم استحداثها بتاريخ  2:التسهيلة الخاصة بالوديعة الدغلة للفائدة -
م تعديلو حسب ساعة، تٔعدؿ فائدة يعلن عليو مسبقا كيت 24كديعة توضع في بنك اتٞزائر ت١دة 

تقلبات السوؽ النقدم، ككذلك حسب التطور في ىيكل معدلات عمليات بنك اتٞزائر؛ أم أف ىذه 

                                       
1
- La Banque d’Algérie, Instruction Portant Introduction de la Reprise de Liquditié sur le 

Marché Monétaire, N° 02-2002, 11 Avril 2002. 
2
- La Banque d’Algérie, Instruction Relative à la Facilité de Dépôt Rémunéré, N° 04-

2005, 14 Juin 2005. 
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الوديعة تأخذ شكل قرض تٯنح لبنك اتٞزائر من قبل البنوؾ التجارية طوعا مع معدؿ فائدة معلن عليو 
صوص المحتفظ بو في مسبقا، كىي تعمل على تعقيم اتٞزء الفائض ات١تبقي لدل البنوؾ، على كجو ات٠

 شكل احتياطات حرة.
-90غتَ جديدة كىي موجودة ضمن بنود قانوف النقد كالقرض  الأداةىذه : الاحتياطي الإلزامي -

، من خلبؿ كضع معالم كاضحة، كحسب التعليمة الصادرة التي 2004، كقد تم استحداثها سنة 10
لنقدية، كالتي لا تتًجم بتدخلبت بنك اتٞزائر الاحتياطات الالزامية الدنيا ات٠اصة بالسياسة ا 1تٗصها:

على مستول السوؽ النقدم، كلكن عن طريق التزاـ تكوين كدائع )احتياطات( من قبل البنوؾ 
التجارية لدل بنك اتٞزائر، لأجل تغطية مستول الاحتياطات الالزامية النظامية كتٔتوسط شهرم )فتًة 

 م يليو(.من الشهر الذ 14من الشهر إلى  15ت٦تدة من 
ستًجاع السيولة( أك التي أعاد استحدثها بنك اتٞزائر)الوديعة ات١غلة للفائدة، كسيلتي اتعد الأدكات التي ك 

حتياطي الإلزامي( أدكات تعقيمية تْتة، تهدؼ إلى تٖييد أثر تنقيد صافي الأصوؿ الأجنبية إحيائها )الا
 على الأساس النقدم

 :أداةجعة حسب كل كاتٞدكؿ ات١والي يوضح السيولة ات١ستً 

 

 

 

 

 

 

 

                                       
1
- La Banque d’Algérie, Le Règlement fixant les Conditions de Constitution des Réserves 

MinimalesObligatoire, N° 04-02, 4 Mars 2004. 
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 (2015-2001ستًجاع السيولة حسب كل أداة خلبؿ الفتًة )انسب : (16جدول رقم )

 استًجاع السيولة السنوات
 مليار دينار

% 
 

 تسهيلة الوديعة
 مليار دينار

 الاحتياطي الالزامي %
 مليار دينار

 الإتٚالي ات١ستًجع %
 مليار دينار

2001 / / / / 4335 100 4335 
2002 12937 54322 10935 4537 239.2 
2003 250 6633 12637 3336 376.7 
2004 400 7137 15733 2832 557.3 
2005 450 67 4937 734 17135 25355 671.2 

2006 44937 4131 45637 4138 18631 17303 1092.5 
2007 802328 5135 483311 31 272313 1734 1557.52 
2008 1100 3739 140034 4833 39437 13363 2895.1 
2009 1100 4337 1022312 4036 3943785 1536 2516.905 
2010 1100 4231 1016368 3839 4943132 18392 2610.812 
2011 1100 3735 1258304 4239 569386 19346 2927.9 
2012 1350 4539 834 2833 75431 25366 2938.1 
2013 1350 4936 47939 1736 891339 32375 2721.29 
2014 1350 4734 46836 1634 1023396 36302 2842.56 
2015 700 100 / / / / 700 
 24690,587 23,77 5589,657 27,59 7469,25 49,35 11631,68 المجموع

 2015-2001تقارير بنك اتٞزائر، من إعداد الباحثة بالاعتماد على : الدصدر

فإف استًجاع السيولة   أداةتٚالي ات١بالغ ات١ستًجعة حسب كل على إ من اتٞدكؿ السابق أنو بناء يتضح
مليار دينار في  11631,68 الأداةكانت الوسيلة الأكثر فاعلية، أين بلغ اتٚالي ات١بلغ ات١ستًجع حسب ىذه 

ها ثم قاـ برفع، 2005مليار دينار سنة  450نهاية الفتًة. حيث قاـ بنك اتٞزائر بتعديل عتبة الامتصاص إلى 
. تأتي ىذه التعديلبت على 2012مليار دينار سنة  1350، لتصل إلى مليار دينار 1100إلى  2007سنة 

 اعتبار أف ات١بلغ ات١ستًجع عن طريق أدكات استًجاع السيولة تٮضع للتحديد ات١سبق من طرؼ بنك اتٞزائر.

استًجاع  أداةتم استحداث  تتكوف أساسا من ثلبث أدكات فرعية، فقد الأداةتٕدر الإشارة إلى أف ىذه 
أشهر خلبؿ شهر أكت  3ػاستًجاع السيولة ل داةأ، فيما تم إدخاؿ 2002أياـ منذ شهر أفريل لسنة  7ػالسيولة ل

 .2013أشهر خلبؿ شهر جانفي 6ػاستًجاع السيولة ل داةكأ، 2005سنة 

، 2003 ،2002)دكف احتساب سنوات %67تٔعدؿ  2005كقد سجلت أعلى نسبة امتصاص ت٢ا سنة 

أياـ ىي الأكثر نشاطا ضمن أدكات استًجاع السيولة  7استًجاع السيولة ؿ أداة(، في حتُ كانت 2004
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(، في %200641,7ك  2005من إتٚالي ات١بلغ )باستثناء سنتي %75الثلبث، فقد كانت تستًجع ما نسبتو 
 أشهر. 6استًجاع السيولة ؿ  أداةبعد إدخاؿ %60حتُ تٕاكزت 

، فقد قاـ بنك اتٞزائر بتخفيض عتبات 2015التنازلي للسيولة ات١صرفية منذ سنة كأماـ الاتٕاه 
 2016مليار دينار نهاية ىذه السنة. كما أف استمرار ىذا الات٩فاض خلبؿ سنة  700استًجاع السيولة إلى 

 أدل إلى توقف بنك اتٞزائر عن عمليات استًجاع السيولة.

كبهذا تٖتل ات١رتبة ، %27,59تسهيلة الوديعة ات١غلة للفائدة  أداةطريق بلغ متوسط معدؿ السيولة ات١ستًجعة عن 
في . %42,9تٔعدؿ  2008الثانية بعد أدكات استًجاع السيولة، حيث بلغت أعلى نسبة امتصاص ت٢ا سنة 

 .2011مليار دينار سنة 1258,04حتُ بلغت أقصى قيمة مستًجعة 

، في حتُ سجل %23,77لزامي جاع للبحتياطي الإ، بلغ متوسط الاستً 2001ذا ما تم استثناء سنة إ
 أداةدخاؿ شارة إلى أنو خلبؿ ىذه السنة تم إكتٕدر الإ، %45,7بػ  2002أعلى نسبة امتصاص سنة  

بعد  ،أعلى نسبة  2014أياـ إلى جانب الاحتياطي الإلزامي. كقد سجلت سنة  7امتصاص السيولة ؿ 
 .%36,02السيولة بػ إدخاؿ تٚيع الأدكات ات١ستخدمة لاستًجاع 

لزامي العديد من ات١رات بعد إعادة تفعيلو سنة ائر إلى تغيتَ معدؿ الاحتياطي الإكقد عمد بنك اتٞز 
، كقد استمر العمل بهذا ات١عدؿ إلى غاية 2013سنة %12، ليتم رفعو إلى %6,5 أين تم اعتماد معدؿ 2004
دىا إلى تٗفيض معدؿ د عمد بنك اتٞزائر بعكق رت٬ي لفائض السيولة.، أين بدأ النفاذ التد2015سنة 

التجارية.  بنوؾعادة ت٘ويل الكإعادة تفعيل قناة إعادة ات٠صم لضماف إ 2016سنة  %8لزامي إلى الاحتياطي الإ
ثم  1كاف ىدؼ بنك اتٞزائر تفضيل عمليات السوؽ ات١فتوحة لإدارة السياسة النقدية. 2016كابتداء من سنة 
، في إطار العودة إلى عمليات إعادة ت٘ويل البنوؾ في ظل نقص السيولة الذم 2017سنة %4تم تٗفيضو إلى 

صاحب أزمة انهيار أسعار النفط كأدل إلى تقلص كدائع قطاع المحركقات لدل البنوؾ التي كانت السبب 
 الأساسي في تشكل فائض السيولة.

                                       
 .139، مرجع سابق، ص: 2016بنك اتٞزائر،  - 1



2019-1999قة الدالية بين بنك الجزائر والخزينة العمومية خلال الفترة الفصل الرابع: لزددات العلا  
 

 
169 

، توقف بنك اتٞزائر عن 2017ة الثلبثي الأكؿ من سنكأماـ ارتفاع السيولة ات١صرفية ات١سجل خلبؿ  
عمليات الضخ ككضع قيد التنفيذ الأدكات ات١ناسبة للسياسة النقدية لإعادة امتصاص السيولة الناتٚة عن 
التمويل النقدم؛ كىذا من خلبؿ إعادة تفعيل عمليات السوؽ ات١فتوحة لاستًجاع السيولة ات١تعددة الأطراؼ 

 2018.1تًجاع السيولة ثنائية الأطراؼ لشهر كاحد في مام ، كعمليات اس2018لسبعة أياـ في جانفي 

، ليعيد رفعو %10بنك اتٞزائر إلى الرفع ت٣ددا من معدؿ الاحتياطي الإلزامي إلى  تٞأ 2018كابتداء من سنة 
 .%12إلى  2019ت٣ددا ابتداء من شهر فيفرم لسنة 

ازالت بعيدة عن تٖقيق ىدفها رغم ات١ساعي العديدة لتطوير سوؽ السندات اتٟكومية، إلا أنها م
مهمة تنشط ضمن ىذه السوؽ لكل من السياستتُ النقدية  أداةالأساسي، كتعتبر سندات ات٠زينة قصتَ الأجل 

حدل أدكات الدين العاـ الداخلي، زـ للخزينة العمومية باعتبارىا إكات١الية، كونها تٖقق ىدؼ توفتَ التمويل اللب
سعار لبنك اتٞزائر. إلا أف الظرؼ سيولة كىوما ت٭قق ىدؼ استقرار الأال كفي نفس الوقت تعمل على امتصاص

الاقتصادم القائم على ارتفاع أسعار البتًكؿ الذم ساىم في تٖستُ كضعية ات٠زينة العمومية، لم يسمح ببركز 
 ىذه السوؽ كألغى الدكر التنسيقي الفعاؿ لسندات ات٠زينة قصتَة الأجل.

 

 

 

 

 

                                       
 .142، ص: 2018التقرير السنوم، ، التقرير الاقتصادي والنقديبنك اتٞزائر،   -1
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 2019-1999ولزاكاة القواعد الدالية في الجزائر خلال الفترة  ضباط الدالي: الانالدبحث الثالث
مدل الالتزاـ  ، تستوجب الوقوؼ على2000إف السياسة ات١الية التوسعية التي اتبعتها اتٞزائر منذ سنة 

ومة لذلك، نفاقية التي تٕنب ات٠زينة العمومية الوقوع في العجز، كالظركؼ التي ىيأتها اتٟكباحتواء الضغوط الإ
 كىوما ينطبق على مفهوـ الانضباط ات١الي الذم يقتًف بتطبيق القواعد ات١الية. 

 جراءات الجبائية الدتخذة: الإالدطلب الأول
لم تعتمد اتٞزائر مذىب الانضباط ات١الي في جانب النفقات، في ظل الوفرة ات١الية التي شهدتها خلبؿ 

 اؽ لتحقيق أىداؼ اقتصادية كاجتماعية.التوسع في الانف بسبب، 2014-1999الفتًة 
، بادرت السلطات بإجراءات 2014كمع تعرض الاقتصاد الوطتٍ لأعنف ىزة مالية منتصف سنة 

يرادات العامة تٔا اؿ أماـ أم إجراء من شأنو دعم الإجديدة تتميز بالضغط الشديد على النفقات ككذا فتح المج
ككاف ات٢دؼ من كل ىذه  .عدلات القائمة منهاات١ بعض نذا الرفع مفيها فرض ضرائب كرسوـ جديدة كك

الإجراءات تدارؾ الاختلبؿ الأساسي في ات١يزانية العامة كات١تمثل في تراكم العجز لدرجة أنو أصبح مصدر لعدـ 
 الاستقرار الاقتصادم في ظل تدىور أسعار النفط.

س السنة تم إقرار العديد من التدابتَ في كقانوف ات١الية التكميلي لنف 2015من خلبؿ قانوف ات١الية لسنة 
إطار احتواء الوضعية ات١الية ات١زرية للبلبد، فقد كاف ىناؾ تأكيد على تبسيط إجراءات تسديد الضرائب 
، كمواصلة مكافحة التهرب كالغش الضريبيتُ لتمكتُ ات٠زينة من حقوقها في الاقتصاد، بالإضافة إلى  كالرسوـ

ر من قانوف العمل، كإقفاؿ بعض حسابات التخصيص ات٠اص كاتٞمع بتُ بعضها مكر  87قرار إلغاء ات١ادة 
 .خرالآ

أسعار النفط كاف من الضركرم مضاعفة اتٞهود ات١بذكلة في ت٣اؿ التحصيل  شهدتوكأماـ التًاجع الذم  
في الآجاؿ القانونية،  اتٞبائي كإت٬اد التدابتَ ات١لبئمة للحد من الديوف اتٞبائية كإلزاـ ات١كلفتُ بالضريبة بالتسديد

بالإضافة إلى تفعيل اتٟوافز اتٞبائية من أجل تٖريك الاستثمارات الصناعية بغرض توسيع الوعاء الضريبي. كقد 
إجراء جديدا من شأنو دعم إيرادات ات٠زينة يتمثل في برنامج  2015تضمن قانوف ات١الية التكميلي لسنة 
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%،  7ستيعاب الأمواؿ خارج القنوات البنكية مقابل رسم جزافي : كىذا من أجل ا ،1الامتثاؿ اتٞبائي الطوعي

 بالإضافة إلى زيادة بعض الضرائب كالرسوـ اتٞمركية.
بادرت اتٟكومة تْزمة من الإجراءات ت١واجهة تدىور الإيرادات العامة من جهة  2016خلبؿ سنة 

قات لتكييفها مع مستول الإيرادات نتقائي للنفاانية من جهة أخرل، فقامت بتقليص كالتحكم في عجز ات١يز 
العامة، بالإضافة إلى إجراءات جبائية أخرل أت٫ها: الزيادة في قسيمة السيارات، كالرفع من رسم الطابع ات٠اص 

حيث باشرت اتٟكومة برنات٣ا لرفع  2018-2014ستثنائية خلبؿ الفتًة اكتعتبر ىذه السنة  2تّواز السفر،
ره على ات١دل ات١توسط، حيث تم إقرار رسم على ات١نتجات البتًكلية نتج عنو أسعار الوقود بغرض تٖرير أسعا
لكل من البنزين العادم كات١متاز  36,26%، 37,2، %36,6، %35,47%زيادة في أسعار الوقود بنسبة: 

 كالبنزين بدكف رصاص كات١ازكت على التوالي.
تدقيق كمتابعة ات١تهربتُ كات١تخلفتُ عن دفع من جهة أخرل كاصلت اتٟكومة إجراءاتها فيما تٮص التحقيق كال

الضرائب، بالإضافة إلى إقرار إجراءات جزائية لكل من يثبت ت٥الفتو للئجراءات اتٞمركية ) اتٟبس، الغرامات، 
 مصادرة البضائع(.

كالتي لم تٗتلف عن سابقتها من ناحية تٖسن أسعار النفط، كاصلت اتٟكومة  2017خلبؿ سنة 
ستُ إيراداتها تعويضا لتًاجع إيرادات اتٞباية النفطية من جهة ككذا عدـ قدرتها على ضغط تدابتَىا بغرض تٖ

من  50جتماعي. كللئشارة فإنو ابتداء من ىذه السنة ككما نصت ات١ادة تٞانب الاالنفقات بشكل تٯس با
متعدد السنوات كىذا من فإف إعداد ات١يزانية العامة للدكلة سيتم ضمن أفق  2015قانوف ات١الية التكميلي لسنة 

نفقات . حيث كانت ىناؾ إجراءات بغرض ترشيد ال2019-2017خلبؿ إطار موازني متوسط الأجل للفتًة: 
كمن جهة أخرل تم خلبؿ ىذه السنة إخضاع بعض الأنشطة للرسم على القيمة  .كتسهيل الإجراءات اتٞبائية

ما شهدت ىذه السنة مواصلة الزيادات في الأنواع ك  3.إلى رفع معدؿ ىذا الرسم بنقطتتُ ات١ضافة، بالإضافة

                                       
، اتٞريدة الرتٝية عدد 2015يوليو  23، مؤرخ في 2015يتضمن قانون الدالية التكميلي لسنة  15/01أمر رقم مانة العامة للحكومة، الأ -1

 .2015يوليو  23، 40
ريدة الرتٝية، العدد ، ات2015ٞديسمبر  30، مؤرخ في 2016متضمن قانون الدالية لسنة  15/18قانون رقم الأمانة العامة للحكومة،  - 2

 .2015ديسمبر  31، 72
، 77، اتٞريدة الرتٝية، العدد 2016ديسمبر  29، مؤرخ في 2017متضمن قانون الدالية لسنة  14/16القانون ، الأمانة العامة للحكومة - 3

 .2016ديسمبر  29
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، 13,89%، بنزين بدكف رصاص: 13,6%بنزين ت٦تاز:  ،14,9%ات١ختلفة للوقود كمايلي: بنزين عادم: 
 الاستثماربالإضافة إلى غلق حسابات التخصيص ات٠اص ات١وجهة إلى تسيتَ عمليات  ،8,84%مازكت: 

كأف  الاقتصاديةث تعديلبت جبائية تعكس بوضوح عمق الأزمة العمومي. كخلبؿ ىذه السنة تم إجراء ثلب
اتٟكومة لم يعد ت٢ا خيارات لإدارة ات١رحلة اتٟرجة، ت٘ثل الإجراء الأكؿ في تعديل السعر ات١رجعي للنفط في ميزانية 

العمومية دكلار للبرميل، كت٘ثل الإجراء الثاني في تسقيف النفقات  50دكلار للبرميل إلى  37الدكلة برفعو من 
مليار دج، كالإجراء الثالث التخلي عن اتٟد الأدنى ت١وارد صندكؽ ضبط  6800عند  2019-2017للفتًة 

 للحكومة التصرؼ في كل موارد الصندكؽ. الإيرادات؛ حيث من خلبؿ ىذا الإجراء تٯكن
ركية ت٩فاض اتٞباية اتٞمايات ت٘ويل نفقات ات١يزانية ككذا كبغرض مواجهة تٖد 2018خلبؿ سنة 

كتقلب اتٞباية البتًكلية كاف ات٢دؼ الرئيسي يتمثل في إعطاء الأكلوية للمنهج الأفقي من خلبؿ توسيع القاعدة 
قتصاد كمكافحة الغش الضريبي كمكافحة الاالضريبية، كترشيد الإعفاءات الضريبية ككذا تٖستُ التحصيل 

ع تُ ات١عدلات القدتٯة كزيادة الغرامات كرفات١وازم، كدعم كل ذلك بإجراءات للمنهج العمودم من خلبؿ تٖي
كللئشارة فإنو من خلبؿ ىذه الإجراءات بقيت الإيرادات مستقرة كىذا  .الرسوـ على بعض السلع كالأنشطة

دليل على أف النظاـ اتٞبائي عند حدكده القصول نتيجة عدـ التنوع الإنتاجي من جهة كغياب الصرامة 
 كالتهرب الضريبي.كاتساع ظاىرة الاقتصاد ات١وازم 

 2019-1999خلال الفترة  لزاكاة القواعد الدالية في الجزائر الدطلب الثاني:
عرؼ الاقتصاد اتٞزائرم ظرفتُ ت٥تلفتُ بسبب أسعار  النفط، كقد اختلف رد فعل اتٟكومة حسب كل 

يرادات فتًة كقد ركزت على جانب الإ زف ات١الي.ظرؼ كذلك باستحداث قواعد مالية في سبيل تٖقيق التوا
لى سياسة ترشيد الانفاؽ الية كذلك باستحداث صندكؽ ضبط الإيرادات، في حتُ اتٕهت إتٖقيق الفوائض ات١

جراءات طبقت اتٟومة قواعد مالية رغم أنها لم تعلن ذلك بنص كفي ظل ىذه الإ ات١الي. العاـ في فتًة العجز
 صريح ت٘ثلت في:

 يراداتأولا: قاعدة الإ

تجابة لدعوة يرادات، اسحد القواعد ات١الية كىي قاعدة الإيرادات تنفيذا لأالإ يعتبر صندكؽ ضبط
لى إنشاء صناديق تودع فيها الفوائض ات١الية في سنوات الركاج لاستخدامها لاحقا في صندكؽ النقد الدكلي إ
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، 2000يلي لسنة يرادات اتٞزائرم تٔوجب قانوف ات١الية التكمات١واتية. تم إنشاء صندكؽ ضبط الإالظركؼ غتَ 
-103من نفس القانوف: " يفتح في كتابات ات٠زينة حساب تٗصيص خاص رقم  10حيث جاء في ات١ادة 

 1بعنواف )صندكؽ ضبط ات١وارد(". 302

ابات ات٠اصة يرادات ىو عبارة عن أحد اتٟسات١ادة السابقة أف صندكؽ ضبط الإ يتضح من خلبؿ
حداث تفرعات حيث تفتح ىذه اتٟسابات عن طريق إ ت٠اصة،لى حسابات التخصيص اللخزينة التي تنتمي إ

يرادات معينة لتمويل تسديد نفقات لتي تستعمل من أجل تٗصيص عائدات إ، كا302للحساب الفرعي رقم 
ت٤ددة عبر ىذه اتٟسابات بتًخيص من قانوف ات١الية، ت٦ا ت٬علها تشكل استثناء لقاعدة الشمولية في إعداد 

 ات١وازنة العامة.

 2يرادات ت٢ذا اتٟساب:جل في جانب الإكيس

 فوائض القيم اتٞبائية الناتٕة عن مستول أعلى لأسعار المحركقات على تلك ات١توقعة ضمن قانوف ات١الية؛ -
 ات الأخرل ات١تعلقة بستَ الصندكؽ.يرادكل الإ -

ارد ، فيما تٮص مو 66تعديلبت مست جوانب مهمة ضمن ات١ادة  2004كقد أضاؼ قانوف ات١الية لسنة 
لى تٖسن كيعود سبب ىذه الإضافة إ 3الصندكؽ يتمثل في اضافة تسبيقات بنك اتٞزائر الى موارد الصندكؽ.

 الوضع ات١الي لبنك اتٞزائر، نتيجة الارتفاع ات١تواصل في احتياطاتو من العملة الأجنبية.

 4كيسجل في جانب النفقات:

 ت١الية السنوم؛ضبط نفقات كتوازف ات١يزانية المحددة من طريق قانوف ا -
 فيض الدين العمومي.تٗ -

                                       
 1421ربيع الأكؿ عاـ  24مؤرخ في  ،2000سنة يتضمن قانون الدالية التكميلي ل02-2000قانون رقم ، الأمانة العامة للحكومة  - 1

 .2000يونيو  28، 37، اتٞريدة الرتٝية، العدد 2000يونيو سنة  27ات١وافق لػ 
 سابق.، مرجع 02-2000قانوف رقم  -2
يدة الرتٝية، ، اتٞر  2003ديسمبر  28، ات١ؤرخ في 2004الدتضمن قانون الدالية لسنة  22-03القانون رقم الأمانة العامة للحكومة،  - 3

 .2003ديسمبر  29، 83العدد 
 ، مرجع سابق.02-2000قانوف رقم  - 4
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: "ت٘ويل عجز ات٠زينة دكف أف يقل  25في نص ات١ادة 2006كقد أضاؼ قانوف ات١الية التكميلي لسنة 
 1مليار دينار". 740رصيد الصندكؽ عن 

من  04-06من الأمر  25، كات١ادة 2000-02من القانوف  10من خلبؿ التمعن في كل من نص ات١ادة 
 ، تٯكن استنتاج الآتي:2006لية التكميلي لسنة قانوف ات١ا

عداد ات١وازنة العامة إالفرؽ بتُ سعر النفط ات١عتمد في تٯوؿ ىذا الصندكؽ أساسا من الفوائض الناتٚة عن  -
 للدكلة، كالسعر اتٟقيقي للنفط في الأسواؽ العات١ية،

تصر على ، بعد أف كانت تقالعمومية يرادات في ت٘ويل عجز ات٠زينةكمن ات٢دؼ الرئيسي لصندكؽ ضبط الإي -
للدكلة  يرادات اتٞباية البتًكلية ات١قدرة في قانوف ات١الية كاتٞباية البتًكلية المحصلةتعويض النقص اتٟاصل بتُ إ

مع العلم أف ىذه الأختَة  .يرادات اتٞباية البتًكلية ت١ستويات أقل من تقديرات قانوف ات١اليةإالناتج عن ات٩فاض 
 .ات ات١وازنة العامة بالإضافة إلى عمليات اتٟسابات ات٠اصة الأخرلتشمل عملي

 يستخدـ ىذا الصندكؽ لتخفيض الدين العمومي؛ -

 تسند عملية تسيتَ ىذا الصندكؽ إلى كزارة ات١الية، حيث يعتبر كزير ات١الية ىو الآمر بالصرؼ؛ -

 إلى الرقابة البرت١انية. يراداتالإلا تٮضع صندكؽ ضبط  -

الشرط الذم كاف موجودا كالذم كاف ينص 121تٔوجب ات١ادة  2017قانوف ات١الية لسنة  غىلكقد أ
 .مليار دينار 740على أف الصندكؽ تٯوؿ العجز لكن دكف أف يقل رصيده عن 

عداد ات١وازنة على سعر مرجعي لإعداد ات١يزانية السنوية ت٤ددا في قوانتُ ات١الية بػ اعتمدت اتٟكومة في إ
خر بداية ، إلا أنو تم اعتماد سعر آ2000دكلارا منذ سنة  19بعد أف كاف  2008برميل منذ سنة دكلار لل 37

 دكلار.  50يقدر بػ  2017من سنة 

                                       
، اتٞريدة الرتٝية، 2006يوليو  16، مؤرخ في 2006يتضمن قانون الدالية التكميلي لسنة  04-06الأمر رقم الأمانة العامة للحكومة،   - 1
 . 2006يوليو  19، 47عدد ال
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يتضح ت٦ا سبق أنو رغم التعديلبت التي أدخلت على الصندكؽ خاصة في جانب الاستخدامات كرغم 
جراءات إزينة، كما أنو لم يتم اتٗاذ أم جز ات٠حواؿ إلى تغطية عغها إلا أنها كانت تهدؼ في كل الأتعدد صي

أخرل في سبيل استثمار ات١وارد ات٢ائلة التي كانت تٖوؿ إليو، ت٦ا أفقد الصندكؽ العديد من الفرص من أجل 
 .تطوير الوضع الاقتصادم

ىو ركن كما أف الصندكؽ غتَ خاضع للرقابة البرت١انية كىو ما يفقده أحد الشركط ات٢امة للقواعد ات١الية ك 
 الرقابة، كىو ما يؤكد عدـ اتٞدية في تسيتَ الأمواؿ العمومية في ظل غياب الرقابة كالردع القانوني.

 فاقنقاعدة الإثانيا: 
يرادات توجهت اتٟكومة إلى كفي ظل تراجع موارد صندكؽ ضبط الإعلى إثر انهيار أسعار النفط 

ملياردج،  6800 عند 2019-2017 للفتًة ميةالعمو  النفقات الاىتماـ تّانب النفقات من خلبؿ تسقيف
مليار دينار( ككذا نفقات التجهيز في حدكد  4500كفي نفس السياؽ تقرر تسقيف نفقات التسيتَ في حدكد )

نفاؽ، كونها دل القواعد ات١الية كىي قاعدة الإينطبق على ىذا الإجراء مفهوـ إح 1مليار دينار(. 2300)
سنوات، كتهدؼ الية( كت٤ددة بالقيمة ات١طلقة كالفتًة الزمنية ات١متدة لثلبث جاءت ضمن نص تشريعي )قانوف ات١

 سراؼ. إلى احتواء ضغوط الإ

جراءات تسعى إلى التحكم في النفقات العمومية اتباع ىذه القاعدة تٔجموعة من الإكقد رافقت اتٟكومة 
 2كترشيدىا خلبؿ ىذه الفتًة من خلبؿ:

 عانات العمومية؛، تٖضتَا لتًشيد سياسة الإ2018ر سنة إت٧از إحصاء كطتٍ ت١داخيل الأس -
في مقاربة جديدة في ت٣اؿ الإعانات ات١باشرة كغتَ ات١باشرة من  2019الشركع تدرت٬يا، ابتداء من سنة  -

 طرؼ الدكلة لفائدة الأسر؛
ع في ت٣اؿ التًشيد ات١تزايد خلبؿ السنوات القادمة لسياسة التوظيف في الوظيفة العمومية كتنفيذ التشري -

 التقاعد؛

                                       
 ، مرجع سابق.2017لية لسنة متضمن قانوف ات١ا 14/16القانوف -1
يتضمن آلية متابعة التدابير والإصلاحات الذيكلية في إطار تنفيذ التمويل غير 86/18الدرسوم التنفيذي رقم ، الأمانة العامة للحكومة -2

 .2018مارس  7، 15اتٞريدة الرتٝية، العدد ، 2018مارس  5، مؤرخ في التقليدي
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تكييف البرامج ات١ستقبلية للتجهيزات العمومية مع التطور الذم تٖقق في كل قطاع، مع ترشيد  -
 اقتصادم أكبر كمع القدرات ات١الية للدكلة؛

في إصلبح ات١سات٫ة العمومية لسياسة الإسكاف، كلاسيما من خلبؿ  2018الانطلبؽ مع بداية  -
رم للسكاف من جهة كمشاركة أكبر في التًقية العقارية ات٠اصة من التخفيف من كتتَة التمركز اتٟض

 جهة أخرل؛
ت٬ب أف يصادؽ الصندكؽ الوطتٍ للتجهيز من أجل التنمية على أم إنفاؽ عمومي للبستثمار  -

 ملبيتَ دينار.10يتجاكز مبلغ 

 1من أجل استعادة توازنات خزينة الدكلة فقد تقرر:

نفقات العمومية للدكلة كعصرنة ت٣موع الانظمة ات١ستخدمة في تٖضتَ تعزيز قدرات التقدير كالتسيتَ لل -
 كتنفيذ ات١يزانية كذلك من خلبؿ:

اعتماد طريقة في تسيتَ ات١الية العمومية عن طريق تفويض الاختصاصات على مستول اتٞماعات  -
 المحلية كات١ؤسسات العمومية ات١قدمة للخزينة؛

 ؛2019ضمن قانوف ات١الية لسنة  (2021-2019الشامل ) إدراج إطار للنفقات على ات١دل ات١توسط -

كضع نظاـ مندمج لتسيتَ ات١يزانية يسمح بتًشيد مسارات ات١يزانية كالتعجيل تٔعاتٞة النشاطات ات١رتبطة  -
 بالإنفاؽ.

ا كات١لبحظ أنو لم يتم الالتزاـ بهذه القاعدة كىو ما تؤكده النفقات العامة ات١سجلة للسنوات ات١عنية حيث أنه
مليار دينار  7732ك 2017مليار دينار سنة  7282,6تفوؽ ما تم تٖديده، حيث قدرت النفقات العامة بػ 

 كيرجع ذلك إلى: 2019.2مليار دينار سنة  7725,4ك 2018سنة 

 جراءات ات١تخذة خلبؿ ىذه الفتًة تأتي نتائجها متأخرة، كبالتالي لن تظهر خلبؿ الفتًة المحددة؛الإ -

                                       
 جع سابق.، مر 86-18ات١رسوـ التنفيذم رقم  -1
 .بيانات كزارة ات١الية -2
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رفاقها تٔجموعة من الشركط، لم يتم توفتَىا لقاعد ات١الية كالتي ت٬ب أف يتم إكط اعدـ اكتماؿ شر   -
دة عن ات١راقبة لتزاـ بتنفيذىا، ت٦ا ت٬علها بعيوبة عدـ الامع نص تشريعي يوضح عق تتمثل في: لم تتًافق
 كالتطبيق اتٞديتُ؛

تصب في أغلبها في  تخذةعدـ مرافقتها بإجراءات صارمة في جانب النفقات، حيث أف الإجراءات ات١ -
 يرادات. جانب تٖصيل الإ

التمويل غتَ التقليدم، كتم ضخ مبالغ ىائلة في الاقتصاد كانت  عتمادفي أكؿ سنة مستهدفة تم ا -
برامج، كىو ما ساىم في موجهة إلى تطهتَ الديوف العمومية كت٘ويل عجز ات٠زينة ككذا ت٘ويل بعض ال

 دكد التي تم كضعها؛كخركجو عن اتٟ نفاؽ العاـارتفاع الإ
اتٞانب الاجتماعي للموازنة العامة، حيث تستحوذ نفقات ات١ستخدمتُ كالتحويلبت اتٞارية معا على  -

 ثار اجتماعية كخيمة.آمن نفقات التسيتَ، التي لا تٯكن ضغطها ت١ا تسببو من  %80ما يفوؽ 

ا راجع إلى اتٟدكد كالضوابط ات١هيأة لم تنجح اتٞزائر في تٖقيق الانضباط ات١الي رغم ات١ساعي العديدة، كىذ
 التي لم تكن كافية. ت٦ا جعل كل القرارات رىن تقلبات الوضع ات١الي ات١رتبط أساسا بأسعار النفط.

 الدطلب الثالث: حدود الانضباط الدالي في الجزائر
أجل معرفة عرض الظركؼ التي تم تهيئتها لذلك، من إف اتٟديث عن الانضباط ات١الي في اتٞزائر يستوجب 

 .كها لتحقيق الانضباط ات١الينقاط القوة كالنقائص التي ت٬ب تدار 

 وقواعد تنفيذ الديزانية أولا: نظام الخزينة
ت٠زينة العمومية، يداعها في ارادات الدكلة كإيرؼ كزارة ات١الية عن طريق تٕميع إيتم تنفيذ ات١يزانية من ط

تٗصيص الايرادات"، كذلك حسب ما جاء في سياؽ  يرادات قاعدة أساسية ىي: "عدـكت٭كم تٖصيل الإ
يرادات المحصلة تٟساب الدكلة في ت٣موعة ، تٔعتٌ أف تٗتلط كل الإ)قانوف ات١يزانية(17-84من القانوف  8ات١ادة 

كاحدة تْيث ت٘وؿ كل النفقات العامة دكف ت٘ييز. كتٯكن أف يرد على ىذه القاعدة بعض الاستثناءات متعلقة 
بعض القركض العامة أك الضرائب لأغراض أك فئات معينة. كتٯكن أف يكوف ذلك ضمن بتخصيص موارد 

 ات١يزانيات ات١لحقة أك حسابات التخصيص ات٠اصة للخزينة.
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، ينص 17-84من القانوف  75يرادات ت٤تملة كمتوقعة، لذلك فإف قانوف ات١يزانية حسب ات١ادة كتبقى مبالغ الإ
يتجاكز مبلغ الاعتمادات ات١فتوحة ضمن الشركط المحددة في ىذا القانوف  على أنو لا ت٬وز صرؼ أم نفقة تٔا

 ما لم تنص أحكاـ تشريعية على خلبؼ ذلك. 
كتطبيقا ت١بدأ عدـ تٗصيص الأمواؿ، فإف كل أمواؿ الدكلة ت٦ركزة في حساب كاحد. لذا ت٘لك ات٠زينة العمومية 

كتوزيعها على ت٥تلف المحاسبتُ  كنقل الأمواؿيسمح ىذا اتٟساب بتحويل حساب جارم لدل بنك اتٞزائر، 
 في التًاب الوطتٍ. 

تٯكن استثناء أف ينص قانوف ات١الية صراحة على تٗصيص ات١وارد لبعض النفقات المحددة كذلك ضمن ات١يزانيات 
 ات١لحقة أك اتٟسابات ات٠اصة للخزينة.

صة للخزينة، كىو غتَ خاضع يرادات، كىو أحد حسابات التخصيص ات٠اكيعتبر حساب صندكؽ ضبط الإ
نفاؽ العاـ كتسديد الدين ات٠زينة الناتج عن التوسع في الإ للرقابة البرت١انية. كقد تم استخداـ موارده لتمويل عجز

 نفاؽ غتَ العقلبني.عمومي كىو ما ساىم في الإال

 ن في قيم الخزينة(و ن )الدختصوسطاء الداليو ثانيا: ال
التداكؿ كالتعامل بالسندات الشبيهة للخزينة في البورصة على يد  يفرض القانوف اتٞزائرم أف يتم

كسطاء ماليتُ ت٥تصتُ كمؤىلتُ كمعتمدين يسموف ات١ختصوف في قيم ات٠زينة. كىم كسطاء في عمليات البورصة 
كجوبا كتٮضعوف لأنظمة قانونية خاصة. كيعد ىؤلاء الوسطاء تٕارا تتمثل مهامهم كاختصاصاتهم في التمثيل 

هم الشخصي كتٟساب عملبئهم فضلب عن تنفيذ أكامرىم، كالتوسط في بيع كشراء سندات ات٠زينة لصافٌ باتٝ
الغتَ، ككذا عمليات السمسرة من خلبؿ البحث عن بائعي كمشتًم ىذه السندات. كما يضمنوف تنفيذ 

اء ات١ختصتُ تسيتَ سوؽ استطاع ىؤلاء الوسط 1تسليم السندات إلى ات١شتًين كدفع تٙنها كتٖويلو إلى البائعتُ.
صدارات كعدـ حاجة ات٠زينة للؤمواؿ فتًة الفائض ات١الي، إلا أف ينة نظرا لضيق ىذه السوؽ كقلة الإسندات ات٠ز 

فتًة العجز ات١الي كحاجة ات٠زينة إلى التمويل أثبتت ضعف ىذه السوؽ كضعف الوسطاء كىو ما يؤكده فشل 
 ب الأمواؿ اللبزمة لتمويل عجز ات٠زينة العمومية.القرض الوطتٍ للنمو الاقتصادم في استقطا

                                       
 .494ص:  مرجع سابق،زركقي بوزناد،  -1
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 ثالثا: الرقابة على الدال العام
 ت٘ر عملية الرقابة على ات١اؿ العاـ تٔرحلتتُ: 

تسبق عملية تنفيذ ات١يزانية عملية رقابة ت٬ريها المحاسب العمومي كات١راقب ات١الي،  الرقابة القبلية: -
تلعب ىذه الرقابة دكرا جوىريا في حراسة ات١اؿ العاـ ك  موظف تابع مباشرة لوزير ات١الية. كىو

كترشيد استعمات٢ا. كبالرغم من أف ىذه ات١رحلة من الرقابة تقلل فرص ارتكاب ات١خالفات ات١الية أك 
التزكير، إلا أنها تعتبر شكلية لأنها تتم عن طريق مراجعة الوثائق كات١ستندات، كتتسم بتأختَ 

لوزارة ات١الية على  اكبتَ   اطلبو قبل الصرؼ، كما أنها ت٘نح نفوذالأعماؿ بسبب الوقت الذم تت
 تٚيع الوزارات، كونها تراقب نفقاتها كتٯكن أف تلغي ما تراه غتَ مناسب أك غتَ مشركع منها.

يرادات العامة ات١اؿ العاـ )النفقات العامة كالإتٗوؿ كظيفة الرقابة البعدية على  الرقابة البعدية: -
إلى جهازاف رئيسياف: ات١فتشية العامة للمالية كىي ىيئة  ة كات١وارد كالأمواؿ العمومية(ديكالوسائل ات١ا

رقابية تابعة لوزارة ات١الية كتٮضع لرقابتها ات١ؤسسات العمومية ذات الطابع الصناعي كالتجارم، 
 كتعتبر 1ي على اختلبؼ أنظمتها الاجتماعية،كات١ستثمرات الفلبحية كىيئات الضماف الاجتماع

رقابة إدارية لأف من يقوـ بها ىي السلطة التنفيذية على نفسها، تْيث يتولى ىذه الرقابة الوزراء 
تَ كافية دارية إلا انها تعتبر غكعلى الرغم من أت٫ية الرقابة الإ كمدراء ات١صافٌ كمن يقوـ مقامهم.

في ت٣لس المحاسبة لذا كاف لا بد من كجود ىيئات رقابية أخرل تتمثل كذلك لأنها رقابة ذاتية. 
كىو مؤسسة عليا للرقابة البعدية لأمواؿ الدكلة كاتٞماعات الاقليمية كات١رافق العمومية، كيدقق في 
شركط استعماؿ ات٢يئات للموارد كالوسائل ات١ادية كالأمواؿ العامة التي تدخل في نطاؽ 

ية كالمحاسبية للقوانتُ اختصاصها، كيقيم تسيتَىا، كيتأكد من مطابقة عمليات ىذه ات٢يئات ات١ال
لى اتٞهات ات١عنية )البرت١اف كراسسة اتٞمهورية( إ يرفع تقريرا سنوياك  2كالتنظيمات ات١عموؿ بها.

يتضمن حوصلة حوؿ نتائج رقابتو على الأمواؿ العامة. كذلك ت١عاتٞة الأخطاء كتداركها 

                                       
رمضاف  6، ات١ؤرخ في متضمن الذياكل الدركزية للمفتشية العامة273-08الدرسوم التنفيذي رقم ، 2الأمانة العامة للحكومة، ات١ادة  - 1

 ..2008بر سبتم 7، 50اتٞريدة الرتٝية، العدد ،2008سبتمبر  6ات١وافق لػ  1429
 23، 39، اتٞريدة الرتٝية، العدد  1995جويلية  17، مؤرخ في متعلق بمجلس المحاسبة 95-20 الأمر  ،2ات١ادة  الأمانة العامة للحكومة،- 2

 .1995يوليو 
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بدأ بعد انقضاء السنة كتصحيحها، كتٖميل ات١سؤكلية لكافة ىذه اتٞهات ات٠اضعة للرقابة، كت
كعلى الرغم من كوف ت٣لس المحاسبة ىيئة رقابة مستقلة إلا أنو لا يشكل دكرا فعالا في  1ات١الية.

ات١ساءلة، كما أف السلطة التشريعية تتمتع بوقت كقدرات ت٤دكدة، كىو ما يقلل من إمكانية 
 مراجعة مشركع ات١وازنة كمراقبة تطبيقو. 

 مكافحة الفسادرابعا: 
ت٤رـ  21الصادر في  01-06م ات١شرع اتٞزائرم جرائم الفساد في قانوف العقوبات، ثم بقانوف خاص نظ

كات١تعلق بالوقاية من الفساد كمكافحتو، حيث شدد ات١شرع العقوبة  2006فبراير  20ق ات١وافق لػ  1427
في تسيتَ القطاعتُ العاـ كيهدؼ ىذا القانوف إلى تعزيز النزاىة كات١سؤكلية كالشفافية  2حسب صفة الفاعل.

كات٠اص حسب ما نصت عليو ات١ادة الأكلى من ىذا القانوف. كيبقى تنفيذ ىذه القوانتُ مرىونا باستقلبلية 
 القضاء.
تشتًؾ أغلب جرائم الفساد في ركن مشتًؾ كىو صفة ات١وظف العمومي، كيقصد بات١وظف العمومي  ك 

كات١لبحظ في اتٞزائر أف  3ريا، أك يشغل منصبا قضائيا.كل شخص يشغل منصبا تنفيذيا، أك يشغل منصبا ادا
رغم غياب نظاـ التحفيز، في حتُ ينتشر الفساد ضمن  من فئة ات١وظفتُ بات١فهوـ الضيقالفساد غتَ منتشر ض

فئة ات١وظفتُ ذكك ات١ناصب العليا رغم ما يتمتعوف بو من حوافز تم استغلبت٢ا بشكل سيء، كىو ما ساىم في 
( 2017/2018سنة  3,2نفاؽ العاـ قيما ضعيفة )د ات١الي. كقد سجل مؤشر الإسراؼ في الإالفسا انتشار

لى عدـ كفاءة اتٟكومة في استغلبؿ الأمواؿ العامة لتوفتَ ات١تطلبات الأساسية رغم الأمواؿ كىو ما يشتَ إ
 الضخمة ات١وجهة لتحستُ ات٠دمة العمومية.

 والشفافية الدساءلة خامسا:
في استخداـ الأمواؿ، كتصنف اتٞزائر شراؾ المجتمع ات١دني نضباط ات١الي ت٬ب إن أجل ضماف الام

فيما  2015سنة  19/100ضمن الدكؿ التي تقدـ معلومات شحيحة حسب مؤشر ات١يزانية ات١فتوحة )لم يتعد 

                                       
، ت٣لة التواصل في العلوـ راختصاص لرلس المحاسبة في ممارسة رقابة الانضباط في لرال تسيير الديزانية والدالية في الجزائعبد العزيز عزة،  -1

 .164، 155، ص ص: 2012، ديسمبر 32الانسانية كالاجتماعية، العدد 
 من قانوف مكافحة الفساد نوع العقوبة حسب مرتكبها. 48كضحت ات١ادة  - 2
 .2006فبراير  20، مؤرخ في يتعلق يتعلق بالوقاية من الفساد ومكافحتو 01-06قانون رقم ، 2كزارة العدؿ، ات١ادة  - 3
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ات ، كىو ما يعتٍ أف اتٞمهور اتٞزائرم لا يتمتع تْق الوصوؿ إلى ات١علوم1(2019سنة  2/100 تراجع إلى
اـ للشفافية، كىو ما الشاملة في الوقت ات١ناسب كاللبزمة للمشاركة بشكل فعاؿ في عملية ات١وازنة كالغياب الت

ؼ تٖسنا حيث نفاؽ الفاسد كغتَ ات١ناسب. كىذا ما يؤكده مؤشر مدركات الفساد الذم لم يعر يشجع على الإ
، كىو ما يفسر حدة ظاىرة الفساد 2(2019سنة  35/100)تراجع إلى  36حواؿ قيمة لم يتعدل في أحسن الأ

 في اتٞزائر.
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                       
-https://www.internationalbudget.org/open-budget-survey/country: متاح على الرابط - 1

results/2019/algeria ،5/12/2020. 
 .https://www.transparency.org/en/countries/algeria ،5/12/2020: متاح على الرابط -2

https://www.internationalbudget.org/open-budget-survey/country-results/2019/algeria
https://www.internationalbudget.org/open-budget-survey/country-results/2019/algeria
https://www.internationalbudget.org/open-budget-survey/country-results/2019/algeria
https://www.transparency.org/en/countries/algeria
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 الرابع خلاصة الفصل
إف علبقة بنك اتٞزائر بات٠زينة العمومية ىي علبقة معقدة تنصب أساسا على كيفية ت٘ويل عجز ات٠زينة. 

تبتُ أف . ك ه العلبقةكلذلك تبرز عدة ت٤ددات ت٢ذه العلبقة، تٯثل التنسيق بتُ ات١ؤسستتُ العامل الرئيسي ت٢ذ
ىذه العملية مرت بعدة مراحل خلبؿ الفتًة ات١دركسة، فيما لم تراعي ات٠زينة العمومية أت٫ية ىذا العامل في فتًة 

 العجز ات١الي التي شهدتها كاستفردت باتٗاذ القرارات كفرضت ىيمنتها ات١الية على بنك اتٞزائر.

قة تبرز أت٫ية سوؽ السندات اتٟكومية، التي كاف من ات١فتًض كفي ظل ىذه التعقيدات التي شهدتها ىذه العلب
أف تكوف الوجهة الأكلى للخزينة العمومية تْيث ت٘كنها توفتَ التمويل اللبزـ كتٕنب بنك اتٞزائر الضغوطات التي 

 ىامة للتنسيق. لكن ىذه السوؽ لم تشهد أم تطور أداةتؤدم إلى آثار سلبية على الوضع النقدم كت٘ثل أيضا 
بسبب الوضع ات١الي القوم للخزينة الذم جعلها تتخلى عن  كلم تساىم في ت٘ويل عجز ات٠زينة العمومية.

الاقتًاض من النظاـ ات١صرفي بشكل عاـ كبنك اتٞزائر بشكل خاص. كىو ما أدل إلى تٜوؿ سوؽ السندات 
قدية )عمليات السوؽ اتٟكومية حيث لم تشهد ىذه السوؽ استعماؿ الأدكات غتَ ات١باشرة للسياسة الن

 أداةلتمويل عجز ات٠زينة كفي نفس الوقت  أداةالرئيسية لعملية التنسيق باعتبارىا  الأداةات١فتوحة( كالتي تعتبر 
كفي ظل ىذا الوضع كاف لزاما على بنك اتٞزائر استحداث . لإدارة السيولة كتنشط ضمن سوؽ قيم ات٠زينة

 .امتصاص فائض السيولة في السوؽ النقدية أدكات غتَ مباشرة للسياسة النقدية، بغرض

 ، كاف بإمكاف ات٠زينة العمومية أف تتجنب كل ىذه التناقضات من خلبؿ اتباع انضباط مالي صارـ
كالاستفادة من فتًة الفائض ات١الي كترشيد النفقات العمومية التي كانت السبب الرئيسي في كضع العجز ات١الي 

 ساعي ترشيد الانفاؽ العاـ إلا أف ذلك لم ت٭قق النتيجة ات١رجوة بسبب الظركؼللخزينة العمومية. كبالرغم من م
.ات١هيأة لذلك التي لم تكن كافية



 

  
    

 

 

 

 

 

 

 

خاتمة



 خـــــــــــاتدـــة
 

 
183 

 خاتدة:

إف تنفيذ السياسة الاقتصادية كتٖقيق أىدافها يعتمد على مدل كضوح كل من السياستتُ النقدية 
اسة النقدية، فيما تتولى ات٠زينة العمومية تنفيذ السياسة ات١الية  كات١الية، تْيث يتولى البنك ات١ركزم تنفيذ السي

السياسة النقدية،  كجهاز تنفيذم للقرارات ات١الية للحكومة. يعتمد البنك ات١ركزم في تنفيذ سياستو على أدكات
و فيما تسعى ات٠زينة العمومية إلى تٖقيق النم ار.ساسي في تٖقيق الاستقرار في الأسعكيكمن ىدفو الأ

كقد أدت ظاىرة تزايد النفقات العامة  يذ ات١يزانية العامة تّانبيها الإيرادات كالنفقات.الاقتصادم من خلبؿ تنف
 إلى تسجيل عجوزات على مستول ات٠زينة العمومية 

ركرة عزؿ ضزمات الاقتصادية أظهرت إلا أف الأ كومة،اىتمت البنوؾ ات١ركزية منذ بدايتها بتمويل اتٟكقد 
بنوؾ ات١ركزية كانفرادىا بتنفيذ السياسة النقدية بعيدا عن ضغط اتٟكومة الناجم عن ت٘ويل عجز ىداؼ الأ

 ة. نات١واز 

كفي ظل ىذه الاشكالية تبرز ضركرة تٖديد معالم العلبقة ات١الية بتُ البنك ات١ركزم، كاتٟكومة ت٦ثلة في 
رقلة طراؼ كىو ما يؤدم إلى عحد الأأىداؼ قد يفرض ىيمنة م تعارض في الأأحيث أف ؛ ات٠زينة العمومية

 كىذا ما يستوجب تفعيل عامل التنسيق كضركرة ملحة لتفادم ىذا التعارض. أىداؼ السياسة الاقتصادية، 

رضية ات١ناسبة سندات اتٟكومية،  كالتي تعتبر الأإف ت٧اح عملية التنسيق مرتبط بضركرة توفر سوؽ ال
تنسيق ىامة كونها  أداةسوؽ ات١فتوحة التي تعتبر لدية، خاصة عمليات التفعيل أدكات غتَ ات١باشرة للسياسة النق

تٖقق ىدؼ ت٘ويل عجز ات٠زينة كتٖقيق الاستقرار النقدم في نفس الوقت، كىو ما يعزز استقلبلية البنك ات١ركزم 
 .من جهة كت٭قق أىداؼ السياسة ات١الية من جهة أخرل

 السبب الرئيس للوقوع في التعارض، كتٯكن تٕنب الوقوع ية ت٘ويل عجز ات٠زينة العمومية تعتبرلإف إشكا
باع قواعد مالية صارمة تكقد ت٘كنت العديد من الدكؿ من تٖقيق ذلك با، في العجز عن طريق الانضباط ات١الي

كىو ما مكنها من تٖقيق ادخار مالي ت١واجهة الظركؼ  قات الرخاء، ات١الي،أك ىداؼ، خاصة في كت٤ددة الأ
 وء إلى البنك ات١ركزم. جللالصعبة دكف ا
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متمثلة في التنسيق بتُ بنك ات١ركزم كات٠زينة العمومية، العوامل المحددة للعلبقة ات١الية بتُ التبرز كفي ىذا 
خرل لنجاحو تتمثل في سوؽ السندات أالسياستتُ النقدية كات١الية كعامل أساسي يتطلب توفر عوامل 

 .اتٟكومية كالانضباط ات١الي

ج ئكاختلفت النتالية التنسيق قد مرت بعدة مراحل، ف عمأه العوامل على اتٞزائر ت٧د كبإسقاط ىذ
سادت ات٢يمنة النقدية نظرا للبستقلبلية التامة التي منحها قانوف  2001فقبل سنة  .سب كل مرحلةح

صة في خا صادية،ت، كىو ما صعب مهمة ات٠زينة العمومية نظرا لارتباط ات١وازنة بأىداؼ اجتماعية كاق90/10
كاف ات٢دؼ   2001سنة  لبت متتالية على ىذا القانوف منذدل إلى إدراج تعديأت٦ا ظل تبتٍ النموذج الكينزم، 

 .ركنة في تنفيذ ت٥ططاتها التنمويةمنها منح اتٟكومة م

عد ىداؼ كالأدكات خاصة بر في التقلص فيما تعززت استقلبلية الأئكقد بدأت الاستقلبلية التشريعية لبنك اتٞزا
زائر، تٞساسي لعمل بنك اصبح ات١رجع الأأالذم يعتبر إعادة صياغة لقانوف النقد كالقرض ك  2003تعديل 

 .2010فيما أصبح ات٢دؼ الرئيس لو يتمثل في استقرار الأسعار منذ سنة 

ة التي شهدت استمر عمل بنك اتٞزائر في ظل ىذه الأىداؼ، بعيدا عن ضغوط اتٟكومة طواؿ الفتً 
. كقد بدأت معالم 2014ف ذلك لم يدـ بعد التعرض للصدمة النفطية منتصف أإلا ض مالية، تٖقيق فوائ

التحوؿ في ىذه العلبقة تظهر جليا بعد اتٗاذ، عدة إجراءات جبائية كضبط مالي، لكنها لم تكن كافية للسيطرة 
نفقات التسيتَ، امة خاصة خاصة في ظل عدـ القدرة على ضغط النفقات الع ،على عجز ات٠زينة العمومية

نظمة أدخاؿ عدة إكاستمرار تراجع أسعار النفط من جهة أخرل.  كقد بدأ التدخل اتٟكومي يظهر بعد 
قحاـ بنك اتٞزائر في التمويل ات١باشر لعجز ات٠زينة بتعديل قانوف النقد كالقرض إكقد تم كقوانتُ ت٘هد لذلك، 

كىو ما أدل إلى تٖوؿ العلبقة من  17/10 لقانوفا بتٔوج 03/11مكرر من الأمر  45كإلغاء ات١ادة
 .استقلبؿ كل سلطة بنفسها دكف تعارض الأىداؼ إلى ىيمنة مالية للحكومة

لم يكن بفضل استقلبلية بنك اتٞزائر، كإت٪ا  2014-2001إف تٖسن الوضعية النقدية خلبؿ الفتًة 
دع اللجوء إلى بنك اتٞزائر كتٝح لم يستتٞيد بسبب تٖسن كضعية ات٠زينة العمومية؛ حيث أف الوضع ات١الي ا

بالتغطية على ات٢يمنة ات١الية للحكومة كظهور استقلبلية كت٫ية تعززت باستحداث أدكات امتصاص فائض 
 السيولة كىو ما ساىم في تٗفيض معدلات التضخم.
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 كما يلي:   اختبار الفرضياتت٦ا سبق تٯكن 

إت٪ا يتمثل في س في العلبقة ات١الية، ئيالر كلى حيث أف الاستقلبلية ليست العامل الفرضية الأ نفي -
بينما الاستقلبلية التامة لا تٗدـ أىداؼ السياسة  التنسيق الذم بدكره يتدعم بوجود عوامل أخرل،

ف ات٢يمنة ات١الية تعرقل ىذه الأىداؼ، كبالتالي ضركرة التنسيق لتحديد معالم كل أالاقتصادية، كما 
 .ياسة الاقتصاديةسياسة كأىدافها، لتحقيق أىداؼ الس

الفرضية الثانية، حيث أثبتت الصدمات النفطية ات١تكررة العجز ات٢يكلي للخزينة العمومية، في تأكيد  -
يرادات را على الإيبقى قطاع النفط مسيطلظل عدـ قدرة اتٟكومة على خلق موارد ت٘ويلية مستدامة، 

 العامة.
بنك اتٞزائر بتمويل ات٠زينة العمومية إلا كفق لا يقوـ  03/11في ظل الأمر نفي الفرضية الثالثة، ف  -

مكاف بنك اتٞزائر صبح بإأك  17/10مرللشركط المحددة، كقد تم التخلي عن ىذه الشركط تٔوجب الأ
كلم يوضح ىذا الأمر حجم الأمواؿ التي ستوجو إلى عجز سنوات  5ف تٯوؿ عجز ات٠زينة مباشرة ت١دة أ

 ات٠زينة أك كيفية تسديدىا.
، حيث أظهرت الأرقاـ ات١سجلة ارتفاعا في ات١ستول العاـ للؤسعار، خاصة في ية الرابعةضالفر  تأكيد -

ظل تراجع معدلات النمو الاقتصادم خاصة كأنو يتعلق بعوامل خارجية تتعلق بتقلبات أسعار النفط، 
دم الذم كبعض العوامل الداخلية ات١تعلقة بالظركؼ ات١ناخية، كىو ما يشتَ إليو معامل الاستقرار النق

 يشتَ إلى كجود فجوات تضخمية.

كبالتالي كلوية( أ)لا تعتبر التضخم ند كقوع عجز موازني اتٟكومة لا يهمها معدلات التضخم عكىوما يؤكد أنو 
 جز بغض النظر عن معدلات التضخمعتسعى لتمويل ىذا ال

 النتائج:

النفط منذ أكاخر سنة  عرؼ الانفاؽ اتٟكومي ارتفاعا كبتَا بفضل التحسن الذم عرفتو أسعار -
كالتي باشرت على إثرىا اتٟكومة عدة برامج تنموية خصصت ت٢ا أغلفة مالية كبتَة. إلا أف  1999

كالتي تهاكت على إثرىا أسعار النفط، كفي ظل قصور ات١وارد  2014الصدمة النفطية منتصف سنة 
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كومي في اتٞزائر يساير الإنفاؽ اتٟ أف الأخرل جعل اتٟكومة تباشر سياسة التقشف ت٦ا يدؿ على
 الدكرات النفطية؛ 

لم تٖقق البرامج التنموية التي استنزفت مبالغ كبتَة من النفقات العامة الأىداؼ ات١رجوة، نظرا لانتشار  -
 ضافية غتَ تلك ات١خصصة ت٢ذه البرامج؛كلف ات٠زينة العمومية صرؼ مبالغ إالفساد ات١الي، كىو ما  

ة بعد، كعلى الرغم من ف اتٞباية العادية لم تستطع إحلبؿ اتٞباية النفطيرغم المحاكلات العديدة إلا أ -
من خلبؿ اعتماد رسوـ  2015يرادات منذ سنة اتٞهود كالإجراءات ات١بذكلة لتحستُ جانب الإ

جديدة، إلا أف ذلك لم تٯكن اتٟكومة من القضاء على عجز ات٠زينة العمومية كذلك راجع إلى صعوبة 
 ة خاصة نفقات التسيتَ.ضغط النفقات العام

فوائض النقدية الناتٕة عن تنقيد شكالية التعامل مع الات١الية كاجهت السياسة النقدية إ في ظل الوفرة -
يرادات النفط، ت٦ا جعل بنك اتٞزائر يستحدث أدكات امتصاص كانت فعالة إلى حد كبتَ في تٖييد إ

 داؼ ات١سطرة؛ىذه الفوائض، كت٘كنو من ضبط ات١ؤشرات النقدية ضمن الأى
نفاؽ بطريقة غتَ مباشرة للتوسع في الإ يرادات منذ إنشائواستخدمت اتٟكومة صندكؽ ضبط الإ -

العاـ، كما باشرت استخدامو لتمويل عجز ات٠زينة العمومية بعد الصدمة النفطية التي تسببت في عجز 
 ىيكلي للخزينة العمومية؛

نفاؽ غتَ العقلبني أدل الفائض ات١الي، إلا أف الإ فتًة يرادات مكسبا ىاما فييعتبر صندكؽ ضبط الإ -
صاص الى استنزافو مبكرا. كقد أدل ىذا الصندكؽ دكرا مهما في فتًة الفائض ات١الي كذلك بامت

يرادات النفط كتٖييدىا عن الساحة النقدية كىو ما ساىم في الاستقرار الفوائض ات١الية الناتٕة عن إ
 النقدم.

لعلبقة ات١الية بتُ بنك اتٞزائر كات٠زينة العمومية في عامل التنسيق كعامل تتمثل العوامل المحددة ل -
أساسي، يتطلب ت٧احو توفر عوامل أخرل كىي تفعيل دكر سوؽ السندات اتٟكومية كتٖقيق 

يرادات ركيزة أساسية في الاقتصاد اتٞزائرم خلبؿ الفتًة صندكؽ ضبط الإ كيعتبر الانضباط ات١الي.
دكر ت٘ويلي كتعقيمي كتنسيقي، كبالتالي حل مشكلة الاستقلبلية كات٢يمنة  حيث لعب ،2000-2017

 ات١الية خلبؿ ىذه الفتًة.
التمويل غتَ التقليدم قرار سياسي بعيد عن الواقع الاقتصادم، كعلى الرغم من ظهور مؤشرات على  -

 ضركرة التخلي عنو إلا أف ذلك يتطلب صدكر نص تشريعي.
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 منخفضة بفضل تدخلبت بنك اتٞزائر بأدكات ت٥تلفة،سجل معدلات  على الرغم من أف التضخم قد -
إلا أنو تٯكن تقصي الآثار السلبية للتمويل غتَ التقليدم من خلبؿ الواقع ات١عاش كالارتفاع ات١سجل في 

 الأسعار كتدىور القدرة الشرائية.
 حالة كجود فائض حتى فيفحد مؤسسات اتٟكومة لتوجيو سياستها الاقتصادية، أ زائرعتبر بنك اتٞي -

اتباع برامج ليها ىذا الفائض عن طريق إمالي تعمل اتٟكومة على تٖديد القطاعات التي سيوجو 
ىداؼ ية كاتٟفاظ على مستوياتها عند الأفيكتفي تٔراقبة الكتلة النقد زائرما بنك اتٞأ ،تنموية حكومية

 .بعا للظرؼ الاقتصادمتٖدد بقرار حكومي ت زائرات١سطرة، كبالتالي فاستقلبلية بنك اتٞ
سوؽ السندات اتٟكومية مازاؿ بعيدا عن استخداـ الأدكات غتَ ات١باشرة للسياسة النقدية كىو ما  -

 يصعب من مهمة بنك اتٞزائر في تفادم ت٘ويل عجز ات٠زينة.
على الرغم من كجود قواعد مالية مرفقة بإجراءات جبائية، إلا أنها لم تٖقق الانضباط ات١الي، كبقيت  -

بسبب ت٠زينة العمومية في عجز ىيكلي كفي كضع البحث ات١ستمر عن مصادر ت٘ويل مستدامة، كذلك ا
 عدـ الصرامة في تطبيق ىذه القواعد كعدـ تفعيل اتٞانب العقابي.

 الاقتراحات:

إف النتائج ات١توصل إليها سابقا، تستدعي ضركرة توفتَ الظركؼ ات١لبئمة لتفعيل عملية التنسيق بتُ  -
نفاؽ اتٟكومي كالقياـ بإصلبحات مالية تدعم العمومية، مع ضركرة رفع كفاءة الإزائر كاتٟزينة بنك اتٞ

نفاؽ العاـ ت٨و القطاعات ات١نتجة كىو ت٨و التنويع الاقتصادم كتوجيو الإاستقرار ات١الية العامة، كالتوجو 
 ما يدعم الوعاء الضريبي كبالتالي توفتَ مصادر ت٘ويل مستقرة؛

ات غتَ ات١باشرة للسياسة النقدية، مع ضركرة تطوير سوؽ السندات اتٟكومية، كىي خطوة تفعيل الأدك  -
ضركرية لاستعادة مكانة السياسة النقدية من جهة كتوفتَ مصدر ت٘ويلي للخزينة العمومية من جهة 

 أخرل.
توفتَ إطار تشريعي مستقر يعزز استقلبلية بنك اتٞزائر مع اتٟفاظ على ت٣اؿ يسمح بتنفيذ  -

ت١خططات التنموية اتٟكومية، كىوما سيعمل على دعم استقرار العلبقة بتُ ات١ؤسستتُ كت٭قق أىداؼ  ا
 كل منهما.



 خـــــــــــاتدـــة
 

 
188 

ؿ ت٨و الاعتماد السعي الصارـ ت٨و تٖقيق الانضباط ات١الي كإصلبح ات١نظومة اتٞبائية، من أجل التحو  -
 يرادات العادية كمصدر رئيسي كمستقر لتمويل عجز ات٠زينة.على الإ

-17مكرر من الأمر  45عادة النظر في ات١ادة يل بنك اتٞزائر للخزينة عن طريق إشركط لتمو كضع  -
 ، كىو ما يسمح بإعادة الاستقلبلية لبنك اتٞزائر.10

 آفاق البحث: 

 إف ىذه الدراسة تفتح ت٣الا للبحث في عدة تفاصيل مهمة من بينها:

 ت٠زينة.تطوير سوؽ السندات اتٟكومية كمصدر مستقر لتمويل عجز ا -
 إصلبح الإطار ات١ؤسساتي لعملية التنسيق. -
القواعد ات١الية كضركرة لتحقيق الانضباط ات١الي. -
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 الاقتصادم( )تطور نفقات التجهيز كمسات٫تها في النمو 1ات١لحق رقم 
ات٠دمات  PIB% الفلبحيPIB phb %PIB% الصناعي PIB % PIB % PIB Hyd %PIB HH %PIBنفقات التجهيز/  ABFFنفقات التجهيز/  ABFF نفقات التجهيز PIB السنوات

 خ إ ع
%PIB  خدمات

 الادارات العمومية
1999 3238,1 187 789,8 23,6 5,7 3,2 6,1 8,4 -0,8 1,4 2,7 3,5 3 
2000 4123,5 321,9 852,5 37,7 7,8 3,8 4 3,8 1,9 6,4 -4,6 7,6 2,1 
2001 4227,1 357,3 965,5 37 8,45 3 -1,9 6,2 5,1 5,2 12,8 4,8 1,9 
2002 4522,7 452,9 1111,3 40,7 10 5,6 3,9 6,5 4,7 10,3 -1,2 6,8 3,9 
2003 5252,3 576,4 1265,2 45,5 10,9 7,2 8,5 6,6 2,4 5,6 19,5 5,2 2,9 
2004 6149,1 640,7 1476,8 43,3 10,4 4,3 3 5 2,8 9,4 5,4 6,4 2,2 
2005 7561,9 806,9 1691,7 47,6 10,6 5,9 5,7 6 3,4 9,8 2,3 9,7 1,6 
2006 8501,6 1015,1 1969,5 51,5 11,9 1,7 -3 5,4 3,5 13 8,1 6,4 3,2 
2007 9352,8 1434,6 2462,1 58,2 15,3 3,4 -0,9 7 3 8,9 2,5 10,1 3,6 
2008 11043,7 1973,2 3228,3 61,1 17,8 2,4 -3,2 6,7 6,2 8,7 -3,8 8,6 6,4 
2009 9968 1946,3 3811,4 51 19,5 1,6 21,1 9,6 8,5 8,5 21,1 7,7 7,4 
2010 11991,5 1807,6 4351,1 41,5 15 3,6 4,9 6,3 3,4 8,9 4,9 7,3 5,7 
2011 14588,9 1974,3 4620,4 42,7 13,5 2,9 11,6 6,1 4,2 5,2 11,6 7,3 5,5 
2012 16209,5 2275,5 4992,5 45,5 14 3,4 7,2 7,2 5,1 8,2 7,2 6,4 4,1 
2013 16647,9 1892,5 5690,9 33,2 11,3 2,8 8,2 7,3 4 6,8 8,2 8,5 3,9 
2014 17228,5 2501,4 6446,7 38,8 14,5 3,8 2,5 5,7 4 6,8 2,5 8,1 4,4 
2015 16712,6 3039,3 7062,4 43 18,1 3,7 6 5 5 4,7 6 5,4 3,6 
2016 17514,6 2711,9 7544,3 35,9 15,4 3,2 1,8 2,2 3,7 5 1,8 2,8 1,8 
2017 18575,7 2605,4 7698 33,8 14 1,3 1 2,1 4,7 4,6 1 3,7 0,5 
2018 20259 2918,3 8202,7 35,5 14,4 1,4 5 3,3 4,1 5,2 5 3,7 2,7 
2019 20428,3 2846,3 8207,5 34,6 13,9 0,8 2,7 2,4 3,8 1,7 2,7 3 1,8 

 ONSات١صدر: كزارة ات١الية، 
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 )تطور نفقات التسيير ومكوناتها( 02الدلحق رقم 

 النفقات العامة السنوات
 )مليار دينار(

 نفقات التسيتَ
 )مليار دينار(

نفقات التسيتَ/  ت٪و نفقات التسيتَ
 اتٚالي النفقات

نفقات 
 التسيتَ/
PIB 

 ات١يل ات١توسط للبستهلبؾ PIB/النفقات العامة التحويلبت/ نفقات التسيتَ الفوائد/ نفقات التسيتَ الأجور/ نفقات التسيتَ
(%) 

)مليار  الواردات
 دكلار(

 التضخم
(%) 

1999 961.7 774,7 - 80,5 23,9 36,9 16,3 32,1 29.6 68,4 8,96 2,9 

2000 1178.1 856,1 10,5 72,6 20,7 33,8 18,9 34,1 28.5 55,5 9,35 0,35 

2001 1321 963,6 12,4 72,9 22,7 33,6 15,3 40,6 31.2 58,3 9,48 4,18 

2002 1550.6 1079,7 12 69,6 23,8 31,5 12,4 42,9 34.2 59,6 12,01 1,41 

2003 1690.1 1122,7 3,9 66,4 21,3 31,6 9,8 44,7 32,1 56 13,32 4,28 

2004 1891.7 1251 11,4 66,1 20,3 31,2 6,8 50,6 30,7 52,3 17,95 3,97 

2005 2052 1245,1 -0,4 60,6 16,4 33,6 5,8 47,9 27,1 45,2 19,86 1,38 

2006 2453 1437,8 15,4 58,6 16,9 31,1 4,7 50,9 28,8 42,8 20,68 2,31 

2007 3108.5 1673,9 16,4 53,8 17,8 31,4 4,8 52 28,1 43,1 26,35 3,68 

2008 4191 2217,7 32,4 52,9 20 31 2,7 57,9 37,9 42,3 37,99 4,86 

2009 4246.3 2300 3,7 54,1 23 39,6 1,6 48,1 42,5 53,7 37,402 5,74 

2010 4466.9 2659 15,6 59,5 22,1 45,6 1,2 42,8 37,2 51,5 38,885 3,91 

2011 5853.5 3879,2 45,8 66,2 26,5 45,7 0,9 45,7 40,1 52,1 46,927 4,52 

2012 7058.1 4782,6 23,2 67,7 29,5 41,5 0,8 50,8 43,5 53,8 51,569 8,89 

2013 6024.1 4131,5 -13,6 68,5 24,8 43,5 1,05 47,2 36,1 53,9 54,987 3,25 

2014 6995.7 4494,3 8,7 64,2 26 44,6 0,8 46,3 40,6 56,2 59,670 2,92 

2015 7656.3 4617 2,7 60,3 27,6 47 0,9 43,3 45,8 62,7 52,649 4,78 

2016 7297.4 4585,5 -0,6 62,8 26,1 50,4 1,02 39,5 41,6 63,6 49,437 6,4 

2017 7282.6 4677,1 1,9 64,2 25,1 48 3,2 41,6 39,2 62,5 48,981 5,6 

2018 7732 4813,6 2,9 62,2 23,7 48 2,4 40,9 38,1 59,6 48,573 4,27 

2019 7725.4 4879,1 1,3 63,1 23,8    37,8   1,95 

 
 

 ات١صدر: كزارة ات١الية، بنك اتٞزائر
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 )الايرادات العامة وىيكلها( 3لدلحق رقم 
 

 أسعار النفط البيان
 )دولار/ البرميل(

سعر صرف  معدل النمو
 الدولار/ الدينار

 صادرات المحروقات
 )مليار دينار(

الجباية البترولية 
 الفعلية

 ()مليار دينار

 الجباية البترولية
 ق.م

 )مليار دينار(

 الايرادات العادية معدل النمو
 )مليار دينار(

الايرادات  معدل النمو
 العامة

 )مليار دينار(

الجباية  معدل النمو
البترولية/  

 الاجمالي

الايرادات 
العادية/ 
 الاجمالي

معدل تغطية 
نفقات 
التسيير/ 
الايرادات 

 العادية
1999 19.71 - 66.64 79336 38885 588,3 - 358,4 - 950,5 - 6138 3737 - 
2000 28.5 44.59 75.32 158632 ,,3581 720 2233 404,9 1134 1124,9 1833 64 3539 4733 
2001 24.8 -12.98 77.27 143138 4,989 840,6 1637 549,1 3536 1389,7 2335 6034 3935 57 
2002 25.2 1.61 79.69 1443.0 49184 916,4 9 660,2 2032 1576,6 1334 5831 4138 6032 
2003 29 13.10 77.38 1856.5 ,18984 836 -837 689,4 434 1525,5 -332 5438 4531 6134 
2004 38.6 33.10 72.07 2273.6 ,9838, 862,2 331 744,1 739 1606,3 532 5336 4633 5935 
2005 54.6 41.45 73.36 3344.4 11,388 899 432 814,9 935 1713,9 636 5234 4735 6535 
2006 65.8 20.51 72.65 3893.6 13,9 916 138 925,9 1336 1841,9 734 4937 5032 6434 
2007 74.9 13.82 69.37 4123.1 13,,88 973 632 976 534 1949 538 4939 50 5833 
2008 99.9 33.37 64.57 4951.4 933583 1715,4 7633 1187 2136 2902,4 4839 5931 4038 5335 
2009 62.2 -37.73 72.65 3225.8 15138, 1927 1233 1348,3 1335 3275,3 1238 5838 4131 5836 
2010 80.1 28.77 74.40 4115.2 1813 1501,7 22- 1572,9 1636 3074,6 -631 4838 5131 5932 
2011 112.9 40.94 72.85 5218.9 581483 1529,4 138 1960,4 2436 3489,8 1335 4338 5631 5035 
2012 111 -1.68 77.55 5458.9 933985 1519 -036 2284,9 1635 3804 9 3939 60 4738 
2013 109.5 -1.35 79.38 5061.2 5,388, 1615,9 633 2279,4 -032 3895,3 234 4134 5835 5532 
2014 100.2 -8.49 80.56 4683.7 588885 1577,7 -233 2350 3 3927,7 038 4031 5938 5233 
2015 53.1 -47.0 100.46 3306.9 153583 1722,9 932 2829,6 2034 4552,5 1539 3738 6231 6133 
2016 4530 -15.25 109.47 3060.0 ,38,8, 1682,5 -233 3329 1736 5011,5 10 5035 6634 7236 
2017 54.1 20.2 110.93 3689.8 153183 2126,9 2634 3920,8 1737 6047,8 2036 3531 6438 8338 
2018 7133 3137 116361 453537 18838, 2349,6 1034 4039,7 3 6389,4 536 3637 6332 8535 
2019 6434 -936 119315 396035  13,889 731 4068 037 6586,5 3 3832 6137 8333 

 الدصدر: وزارة الدالية، بنك الجزائر
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 يرادات()موارد واستخدامات صندوق ضبط الا 04الدلحق رقم 
 البيان
 

 السنوات

سعر البرميل من 
البترول الخام )دولار 

 أمريكي(

رصيد الخزينة )مليار 
 دينار(

رصيد الصندوق في  الاستخدامات الدوارد
رصيد السنة  نهاية السنة

 السابقة
فائض قيمة الجباية 

 البترولية
تسبيقات بنك 

 الجزائر
سداد الدين  لرموع الدوارد

 العمومي
جز تدويل ع

 الخزينة العمومية
سداد تسبيقات 

 بنك الجزائر
لرموع 

 الاستخدامات

2000 28,5 -54,3 0 453,2 0 453,2 221,1 0 0 221,1 232,1 
2001 24,8 55,2 232,1 123,8 0 356,0 184,5 0 0 184,4 171,5 
2002 25,2 -16 171,5 26,5 0 198 170,0 0 0 170,0 27,9 
2003 29 -10,2 27,9 448,9 0 476,8 156,0 0 0 156,0 320.8 
2004 38,6 -187,3 320,8 623,4 0 944,3 222,7 0 0 222,7 721,6 
2005 54,6 -472,1 712,6 1368,8 0 2090,5 247,9 0 0 247,8 1842,6 
2006 65,8 -647,3 1842,6 1798,0 627,8 3640,6 618,1 91,5 0 709,6 2931 
2007 74,9 -1281,9 2931,0 1738,8 0 4669,8 314,4 531,9 607,9 1454,3 3215,5 
2008 99,9 -1381,1 3215,5 2288,1 0 5503,6 465,4 758,1 0 1223,6 4280 
2009 62,2 -1113,7 4280 400,6 0 4680,7 0 364,2 0 364,2 4316,4 
2010 80,1 -1496,4 4316,4 1318,3 0 5634,7 0 791,9 0 791,9 4842,8 
2011 112,9 -2468,8 4842,8 2300,3 0 7143,1 0 1761,4 0 1761,4 5381,7 
2012 111 -3246,1 5381,7 2535,3 0 7917 0 2283,2 0 2283,2 5633,7 
2013 109,5 -2205,9 5633,7 2062,2 0 7695,9 0 2132,4 0 2132,4 5563,5 
2014 100,2 -3185,9 5663,5 1810,3 0 7373,8 0 2956,6 0 2956,6 4408,1 
2015 53 -3172,3 4408,1 552,1 0 4960,3 0 2886,5 0 2886,5 2073,8 
2016 45 -2343,7 2073,8 98,5 0 2172,3 0 1387,9 0 1387,9 784,4 
2017 54,1 -1590,2 784,4 0 0 784,4 0 784,4 0 784,4 0 
2018 71,3 -1833,3 0 437,4 0 437,4 0 131,9 0 131,9 305,5 
2019 64,4 -1953,4 305,5 0 0 305,5 0 0 0 0 305,5 

 كزارة ات١اليةات١صدر: 
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 )الكتلة النقدية كىيكلها( 05ات١لحق رقم 
التدكاؿ النقدم  السنوات

 خارج البنوؾ
الودائع تٖت  %

 الطلب
الودائع لدل 

 ات٠زينة 
M1 % الودائع لأجل M2 % B/ M2  الودائع ت

 M2 ط/
M1/ M2  /شبو النقود

M2 
1999 440 - 368,4 96,8 905,2 - 884,2 1789,4 - 24,5 20,5 50,5 49,4 
2000 484,5 10,1 467,5 96,2 1048,2 15,7 974,3 2022,5 13,02 23,9 23,1 51,8 48,1 
2001 577,2 19,1 554,9 106,4 1238,5 18,1 1235 2473,5 22,2 23,3 22,4 50 49,9 
2002 664,7 15,1 642,2 109,4 1416,3 20,2 1485,2 2901,5 17,3 22,9 22,1 48,8 51,1 
2003 781,4 17.5 718,9 130,1 1630,4 15,1 1724 3354,4 15,6 23,2 19,1 48,6 51,3 
2004 874,3 11,8 1127,9 158,3 2160,4 32,5 1577,5 3738 11,4 23,3 30,1 57,7 42,2 
2005 921 5,34 1244,4 276 2421,4 12,07 1736,2 4157,6 11,2 22,1 29,9 58,2 41,7 
2006 1081,4 17,4 1750,4 335,8 3167,6 30,8 1766,1 4933,7 18,6 21,9 35,4 64,2 35,7 
2007 1284,5 18,7 2570,4 378,7 4233,6 33,6 1761 5994,6 21,5 21,4 42,8 70,6 29,3 
2008 1540 19,8 2965,1 459,8 4964,9 17,2 1991 6955,9 16,03 22,1 42,6 71,3 28,6 
2009 1829,4 18,7 2941,9 572,9 4944,2 -2,1 2228,9 7173,1 3,12 25,5 41,01 68,9 31 
2010 2098,6 14,6 2922,3 735,5 5756,4 16,4 2524,3 8280,7 15,4 25,3 35,2 69,5 30,4 
2011 2471,5 22,5 3536,2 1034 7141,7 24,06 2787,5 9929,2 19,9 24,8 35,6 71,9 28 
2012 2952,3 16,3 3380,2 1349 7681,5 7,5 3333,6 11015,1 10,9 26,8 30,6 69,7 30,2 
2013 3204 7.07 3564,5 1481,3 8249,8 7,3 3691,7 11941,5 8,41 26,8 29,8 69 30,9 
2014 3658,9 14,1 4460,8 1483,3 9603 16,4 4083,7 13686,7 14,6 26,7 32,5 70,1 29,8 
2015 4108,1 12,2 3908,5 1244,6 9261,2 -3,5 4443,3 13704,5 0,13 29,9 28,5 67,5 32,4 
2016 4497,2 9,4 3745,4 1164,4 9407 1,5 4409,3 13816,3 0,81 32,5 27,1 68 31,9 
2017 4716,9 4,8 4513,3 1035,8 10266,1 9,1 4708,5 14974,6 8,3 31,4 30,1 68,5 31,4 
2018 4926,8 4,4 5371,8 1105,5 11404,1 11,08 5232,6 16636,7 11,09 29,6 32,2 68,5 31,4 
2019 5421,4 10,03 4527,9 1267,8 11217,1 -1,63 5394 16611,1 -0,15 32,6 27,2 67,5 32,4 

 ات١صدر: تقارير بنك اتٞزائر لسنوات ت٥تلفة



 

 

 :الدلخص

 ات١متدة الفتًة خلبؿ العمومية كات٠زينة اتٞزائر بنك بتُ ات١الية للعلبقة المحددة العوامل إبراز إلى الدراسة ىذه تهدؼ 
 العامة ات١الية من كل مستول على اتٟاصلة التطورات إلىتم التعريج  الوصفي ات١نهج خلبؿ ،كمن 2019/1999  بتُ

 .العلبقة ىذه معالم بتحديد تٝح ما كىو كالفجوات، القوة نقاط على للوقوؼ النقدية كالوضعية

 قد ذلك أف إلا الاقتصادم، الاستقرار لتحقيق مهم عامل اتٞزائر بنك استقلبلية اعتبار من طلبقاان ات٤دداته برزت كقد 
 بتُ التنسيق ت٬ب كإت٪ا الاقتصادية، النتائج تٗدـ لا التامة الاستقلبلية كوف إلى التوصل بعد الدراسة خلبؿ من دحضو تم

 إلى ت٭تاج بدكره التنسيق عامل أف اتضح كما .الطرفتُ تٗدـ ةإت٬ابي نتائج يعطي ما كىو ات١الية كالسلطة النقدية السلطة
 كما تشوىا، التمويل مصادر أقل توفر باعتبارىا اتٟكومية السندات سوؽ دكر تفعيل في تتمثل تفعيلو على تساعد عوامل
 لكلب ىداؼكالأ الأدكات تضارب ت٬نب ما كىو النقدية للسياسة ات١باشرة غتَ الأدكات بتفعيل اتٞزائر لبنك تسمح

 تٯنع الذم ات١الي، الانضباط تٖقيق في ات١تمثل التعارض في الوقوع تفادم في يساىم آخر عامل ىناؾ أف كما .السياستتُ
 .ات٠زينة عجز ت٘ويل أجل من الضغط اتٞزائر بنك يتفادل كبالتالي ات١الي العجز في الوقوع من اتٟكومة

 التنسيق العمومية، ات٠زينة اتٞزائر، بنك ،مالية سياسة نقدية، سياسة :الدفتاحية الكلمات

Abstract : 

This study aims at highlighting the determining factors of the financial relationship 

between the Bank of Algeria and the Public Treasury from 1999 to 2019. Adopting a 

descriptive approach led the study at hand to be directed to deal with the developments at 

the level of both public finance and the monetary situation to identify their strengths and 

weaknesses. As  a result  , the parameters of this relationship have been determined. 

Despite the fact that the independence of the Bank of Algeria has been regarded as an 

important factor to achieve the economic stability, this research has confirmed that the 

complete independence does not collocate with the economic results. It is, rather, a 

coordination between the monetary authority and the fiscal one  that must be rehabilitated to 

guarantee positive results that, in turn, will serve all the parts positively. The study has also 

revealed that the coordinating factors themselves need other factors to be well achieved. 

These factors are ,mainly, represented in activating the role of the government bond market 

as it provides the least distorted sources of financing and allowing the Bank of Algeria to 

activate the indirect tools of monetary policy. The aim from these  tools is to  serve to 

prevent conflicts for both policies.  As a matter of fact, there is another factor that 

contributes to avoiding conflicts as such. It  is the achievement of a fiscal discipline that  

prevents the government from falling into fiscal deficits. Hence, the Bank of Algeria would 

avoid pressure to finance the treasury deficit. 
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