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رــــكـــشُ   

 اللَّهمَ لك الحمد حتى ترضى، ولك الحمد إذا رضيت، ولك الحمد بعد الرضى

 أزكى صلاتي وسلامي على خير خلق الله محمد ابن عبد الله  

 وعلى آله وصحبه أبو بكر وعمر وعثمان وعلي وصحابته أجمعين  

 والتابعين وتابعيهم بإحسان إلى يوم الدين
 

 

 

 

دي  إلى   والامتنانجزيل الشُكر       اي  ور كمال ف  اذ  الدكت  لِه بالإشراف الأ ست         على تفضُّ

 ، والمرشد على هذا العمل، وعلى كونهِ الصديق 

 الأساتذة الأفاضل أعضاء لجنة المناقشة 

 بعيد.  أوساعدني من قريب شجعني و كل من ، وطاقمها الإداري أساتذة الكلية 
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كانت بدايتها    الاقتصاديةعرفت الجزائر خلال العشريتين السابقتين ميلاد وتطبيق مجموعة من البرامج      
الجزائري الريعي وتذبذب عائدات المحروقات، كان لزاما على    الاقتصنناد خصننوصننية  إلى   وبالنظر  ،2001سنننة  

 تطوير قوانينها وتشريعاتها ضمن إطار الهيئات والمنظمات   السلطات النقدية الجزائرية وعلى رأسها بنك الجزائر
وإسننننتحدار أخر     أدوات وآليات السننننياسننننة النقديةوالتوجهات المالية الحديثة الرامية إلى تطوير   العالمية  المالية

إستشراف المستقبل    للعمل على  جديدة لمواكبة التغيرات والتطور التكنولوجي وتطور التعاملات والأسواق المالية
  سنننتقرارالاإن أمكن التحوط والاسنننتعداد لها من أجل الحفال على   أوتقليل حدة آثار الأزمات المالية وعلاجها  و 

ات الغير متوقعة لضنننننمان الفعالية والتوزيس والاسنننننتغلال المالي ومواجهة المخاطر المالية والمصنننننراية والصننننندم
 الأمثل للموارد المالية ومنه تحقيق الأهداف المرجوة.

تدفق عالي للسنيولة النقدية  توسنيية تميزت ب  لسنياسنة نقدية  السنلطات النقدية  لُصنت الدراسنة إلى إنتها خ  
وكذا  العنامة  الإيرادات زيادة ومننه أسننننننننننننننعنارها    ارتفنا و   المحروقات زيادة في الطلنب على    في الفترات التي عرفت 

الراجس للمنهج التوسنننننننننعي للدولة  الاقتصننننننننناد المتوفرة في    النقدية لسنننننننننيولةالعامة بسنننننننننبب الحجم الكبير ل  النفقات 
تحسنين ييمة مششنرات  مهمة السنلطات النقدية والييام بدورها في  من ب عَّ صنَ  الأمروبرامجها للنمو والتنمية، هذا 

  ارتفا معدلات النمو وتحقيق فائض في ميزان المدفوعات ورصنننننننيد الموازنة العامة و   ارتفا المالي ك  سنننننننتقرارالا
لكنه بالمقابل كان تحديا لبنك  معدلات التضننخم وحجم المديونية الخارجية،  وخفض معدلات الصننرف والتشننغيل  

الجزائر في زيادة فعالية أدوات السننياسننة النقدية وتقوية الأطر التشننرييية والتنظيمية والرقابية على النظام المالي 
إسنننننننننننتحدار ومنها  للبنوك المركزية والمتجددةالمالي في ظل الأدوار الحديثة    سنننننننننننتقرارالاهتمام أكثر بالإ وزيادة
زيادة  محاولةوالأدوات التقليدية وغير التقليدية و كل الآليات   اسننننننننننتخدامو   2009المالي سنننننننننننة    سننننننننننتقرارالالجنة  

 .العامة الاقتصاديةفي إطار السياسة فعاليتها للمحافظة عليه وتحقيق مختلف أهداف السياسة النقدية 

 المالية. المخاطر، بنك الجزائرالمالي،  ستقرارالاالسياسة النقدية، كلمات مفتاحية: 

 

 

 

 

 



 

Abstract  

         During the past two decades, Algeria witnessed the birth and implementation of a group of 

economic programs that began in 2001. Given the specificity of the Algerian rentier economy and 

the fluctuation of fuel revenues, it was necessary for the Algerian monetary authorities, led by the 

Bank of Algeria, to develop their laws and legislation within the framework of international 

financial bodies and organizations and modern financial trends aimed at Developing monetary 

policy tools and mechanisms and creating new ones to keep pace with technological changes and 

development and the development of transactions and financial markets to work on anticipating 

the future and reducing the severity of the effects of financial crises and treating them, or if possible 

hedging and preparing for them in order to maintain financial stability and confront financial and 

banking risks and unexpected shocks to ensure effectiveness, distribution and optimal exploitation. 

financial resources, including achieving the desired goals. 

The study concluded that the monetary authorities adopted an expansionary monetary policy 

characterized by a high flow of cash liquidity in periods that witnessed an increase in demand for 

fuel and an increase in their prices, including an increase in public revenues as well as public 

expenditures due to the large volume of cash liquidity available in the economy due to the state’s 

expansionist approach and its programs for growth and development. This matter It made it 

difficult for the monetary authorities to carry out their role in improving the value of financial 

stability indicators, such as high growth rates, achieving a surplus in the balance of payments and 

general budget balance, high exchange and employment rates, and reducing inflation rates and the 

size of external debt. However, in return, it was a challenge for the Bank of Algeria to increase the 

effectiveness of monetary policy tools and strengthen legislative frameworks. Regulatory and 

supervisory aspects of the financial system and increased interest in financial stability in light of 

the modern and renewed roles of central banks, including the creation of the Financial Stability 

Committee in 2009 and the use of all traditional and non-traditional mechanisms and tools and an 

attempt to increase their effectiveness to maintain it and achieve various monetary policy objectives 

within the framework of general economic policy. 

Key words: monetary policy, financial stability, Algerian bank, financial risks. 
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 أ‌

       قدمة:م

مجموعة من المعايير    اسنننننننننتحدار وتطويرالمنظمات والمشسنننننننننسنننننننننات العالمية على    تعمل  
  داء القطا  المالي ووضنننننس نماذ  وتشنننننريعات قانونية وتنظيمية ورقابية ومحاسنننننبية أالدولية لتقييم  

، كما عملت البنوك  للتنبش المبكر بالأزمات وكيفية التعامل معها وامتصنناح حدتها والتحوط منها
لمواجهة   المالي  سنننننتقرارالاالمركزية لعديد الدول ومنها الجزائر على إنشننننناء وتطوير خلايا ولجان 

    المالي من مشسننننننننسننننننننات وأسننننننننواق مالية، بتطوير المخاطر الداخلية والخارجية التي تواجه القطا
وتبادل   التعاون لتعزيز    القانونية والتنظيمية والرقابيةالتشننننننننننرييية و   الأطرالأدوات والسننننننننننياسننننننننننات و 

المالي  سننننننتقرارالاالخبرات والتجارب والتنسننننننيق بين مختلف الهيئات والمنظمات المعنية بقضننننننايا  
جزء من النظننام المننالي العننالمي لم يكن في   اعتبننار على    النظننام المننالي الجزائري   محليننا ودوليننا.

الصنننننننننننننمود أمامها للحفال على   حاول،  عدوتها  انتقالمعزل عن الصننننننننننننندمات والأزمات العالمية و 
وإدارة المخاطر وترتيب   الاقتصنننننننناديةوظائفه الأسنننننننناسننننننننية كالوسنننننننناطة المالية وتسننننننننهيل العمليات  

 .المدفوعات

لما تعرفه من تجديد   متزايدا من طرف السننننننلطات النقدية  اهتماماعرفت السننننننياسننننننة النقدية   
النشننناط  وتيرة  تجلت في صننندور عديد القوانين والتشنننريعات التي تسننناهم في رفس   وتحديث وتطوير
وتسنننننهيل العمليات المالية  والعمل وتقديم الخدمات  سنننننتثماري وتوفير المناخ الملائم للاالاقتصننننناد

وتطوير القوانين والتشريعات   ، تحيينومنها قانون النقد والقرض  والنقدية لكل المتعاملين والأطراف
المنالينة  الجزائري في إطنار القوانين الندولينة وتوجيهنات المنظمنات    الاقتصننننننننننننننادبمنا يتوافق وطبيعنة  

اختبارات  و   الاحترازيةالرامية إلى تطبيق الأنظمة    كالبنك الدولي وصننننننننننننننندوق النقد الدولي  العالمية
، وهنا  لتحسنننين مسنننتو  مختلف المششنننرات المتعلقة بهذا الخير المالي سنننتقرارالامعايير  الضنننغ  و 
أهمية السنننننننننياسنننننننننة النقدية خاصنننننننننة بعد تبني الحكومة لبرامجها التنموية والاسنننننننننتثمارية    تبرز أكثر

المختلفنة وتوجههنا التوسننننننننننننننعي والإنفناقي مس اللجوء في حنالنة نق  مصننننننننننننننادر التموينل إلى البننك  
د من مقنندرتننه في  المركزي لتمويننل الخزينننة العموميننة وهو مننا يرهن اسننننننننننننننتقلاليننة هننذا الأخير ويحننُ

كهدف أسننننننناسننننننني لسنننننننياسنننننننته ويعيق آلياته وأدواته في تحقيق مختلف الأهداف محاربة التضنننننننخم  
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المسنننطرة ومنها الاسنننتقرار في المسنننتو  العام لاسنننعار وحماية الاسنننتقرار المالي والمحافظة عليه  
 والمساهمة في رفس معدلات النمو ونسب التشغيل وحصر الدين العام،

عملت السننننننننلطات النقدية في الجزائر على بذل كل مجهوداتها في سننننننننبيل تحقيق أهدافها وإعطاء  
أكثر فعنناليننة وتطور لأدواتهننا المسننننننننننننننتخنندمننة وتنويس هننذ  الأدوات قنندر الإمكننان مس الحرح على 

وتأثيرات مباشنننرة وغير    مواكبة ومراعاة التغيرات العالمية المالية والاقتصنننادية لما لها من تداتيات
سنننننننن قوانين وتشنننننننريعات مراتية في ذلك مباشنننننننرة على الاقتصننننننناد المحلي، لهذا كان لزاما عليها 

مختلف الجواننب محليناو ودوليناو للتحكم في إدارة وتنظيم القطنا  المصننننننننننننننرفي وإحكنام الرقنابنة علينه 
من    والتحوط  وتوجيهه نحو ضنب  معايير السنلامة المالية والرفس من صنلابته ومتانته في الاحتراز

 .للاختلالاتومواجهته   والأزمات الصدمات

تميزت إجراءات السنننياسنننة النقدية في الجزائر خلال الفترة محل الدراسنننة إلى تبني سنننياسنننات نقدية  
خاصننننننة المتعلقة بدعم النمو الاقتصننننننادي حيث    الاقتصننننننادية للحكومة برامجالتتوافق مس مختلف  

أسنننننننننننعار هذ   ارتفا تكون توسنننننننننننيية في حالات تنامي الواردات البترولية والمحروقات في فترات 
في الحالة    انكماشننية، كما تكون  الأخيرة وتوجه السننياسننات الاقتصننادية العامة التوسننيية والإنفايية

  ، 2014النفطية سنننة    الأزمةو   2008العالمية سنننة   الأزمةخاصننة بعد   الإيراداتالعكسننية وتراجس  
النفطية لسننننننننننة   الأزمةكأحد تداتيات  التمويل غير التقليدي   اسنننننننننتخدامب   2017كما تميزت سننننننننننة 

 العامة للدولة وعدم فعالية البدائل التمويلية الأخر  كالاعتماد السنننننننننننندي  الإيراداتوتراجس    2014
 .وعدم كفاية الدين الداخلي العام بعد رفض اللجوء إلى الدين الخارجي  2016سنة  

القوانين هرم السننننننننلطة النقدية إلى إصنننننننندار عدة إصننننننننلاحات مسننننننننت  عرف بنك الجزائر باعتبار  
والتشنننننننننريعات المنظمة والرقابية على القطاعين المالي والمصنننننننننرفي لمواكبة مختلف الوضنننننننننييات 

  وزيادة فعالية أدواته لحماية الاستقرار المالي والمحافظة عليه  والقضايا الاقتصادية والمالية الراهنة
المتعلق بالنقد    2003ت  أو   26الصننننننننادر في    03-11صنننننننندور المرسننننننننوم الرئاسنننننننني    وخير مثال
بنك    ودور  الذي يحدد صننننننننراحة مهمة  11-03المعدل والمتمم لامر    04-10  الأمروالقرض ثم  

المننالي والنقنندي والتكفننل بكننل مننا يخ  ميننادين النقنند والقرض   سننننننننننننننتقرارالاالجزائر في حمننايننة  
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ومنها أيضننننا إنشنننناء بنك    الأسننننعار كهدف نهائي لسننننياسننننته النقدية، اسننننتقرار  والصننننرف مس تحديد
 .2009المالي في سنة   ستقرارالاالجزائر للجنة  

تعمل السننننياسننننة النقدية على التحوط والتحضننننير لكل التغيرات والمسننننتجدات الاقتصننننادية والمالية 
ما قادنا إلى طرح  المالي وهو    سنتقرارالاعالمياو ومحلياو على لعب الدور الأسناسني لتحقيق وحماية  

 الإشكالية التالية:

خلال   في الجزائر  المالي  ســــتقرارالاالســــياســــة النقدية في  حقي    كيف ســــاأمو أدوات  
 ؟2021-2001الفترة 

 التساؤلات الفرتية التالية:  يمكن طرحمن خلال التساؤل الرئيسي،   

  وأهم مششننننراته  المالي  سننننتقرارالا  و ه ماو   ،ا المسننننتخدمةوأهم أدواته  النقديةماهي السننننياسننننة  .1
 ؟وبالنظام المالي  الكلية  المتعلقة بالمتغيرات

المستخدمة ضمن  ليات  الآدوات و الأأهم    خصائ  النظام المالي الجزائري وما هي ما هي .2
 ؟في الجزائر المالي  ستقرارالا  تحقيق  التي تعزز وتساهم في السياسة النقدية

المالي في  سنننتقرارالا  تحقيق فيودورها السنننياسنننة النقدية   أدوات وآليات  تطبيق واقس  ما هو  .3
  خلال الفترة محل الدراسة؟ والمحافظة عليه الجزائر

الفرضيات التالية:  ناوضعللإجابة على هذ  الأسئلة   

   : الدراسةفرضيات 

من الفرضيات التالية: انطلقنالية على الأسئلة الفرتية أو كإجابات    

بصننننننننورة مباشننننننننرة بتطبيق الأدوات الكمية  تتأثر مششننننننننرات الاسننننننننتقرار المالي في أي دولة   .1
 ؛والكيفية للسياسة النقدية



 

 

 

 مقدمة عامة   

 د‌

المالي  سننننننننتقرارالاعلى الحفال على  بنك الجزائر ت السننننننننلطات النقدية وعلى رأسننننننننها عمل .2
 ؛للسياسة النقدية المباشرةدوات الأ استخداممن خلال    2021-2001للبلاد خلال الفترة 

 في إدارة وتطوير السننننياسننننة النقدية والرقابة على النظام المالي  إيجابيا يسنننناهم بنك الجزائر .3
لمتغيرات الاقتصننناد الكلي ومششنننرات الاسنننتقرار  المالي سنننتقرارالامششنننرات   ييمة  لتحسنننين

 رغم المييقات والبيئة الضاغطة. المالي للنظام المالي

 :  الدراسةحدود 

بعد الاطلا  على مجموعة من البحور والدراسننننننننات والمراجس المرتبطة بها ثم الاتصننننننننال         
ببعض الأسناتذة والباحثين ينتمون إلى جامعات مختلفة في الوطن لهم أطروحات ودراسنات سنابقة 

قتصنننننادية للتنمية  البرامج الا  انطلاقا من بدايةفي مجال الاسنننننتقرار المالي والسنننننياسنننننة النقدية، ثم  
من  و   2009المالي سننننننة   سنننننتقرارالابنك الجزائر للجنة   وإنشننننناء،  2001في الجزائر سننننننة  والنمو  
 يمكن تحديد الإطارين الزماني والمكاني كالآتي: بموضو  الدراسةالجيد   لمامأجل الإ

 الجزائري؛ الاقتصادالإطار المكاني:   •

 .2021-2001الإطار الزماني: الفترة  •

 الموضوع:  اختيارأسباب  

 منها:نذكر    هذا الموضو   اختياردفعت بنا إلى عدة أسباب   توجد        

  الدولية  الاقتصاديةظرا لحساسيته وتأثير  في العلاقات  ن   الأهمية المتجددة والمستمرة للموضو  •
 ؛ والدراسات  وكذا طبيعة الاقتصاديات الحديثة المتميزة بتطور البحور المحلي  الاقتصادوحالة  

طبيعة الدور الواجب الييام به من طرف البنك المركزي في تحقيق الاسننننننننننننتقرار دراسننننننننننننة ومعرفة  •
المالي والمحافظة عليه والاسنننننننننننننتقرار لاسنننننننننننننعار محليا وييمة الصنننننننننننننرف خارجيا مس تأثير  على 

 ؛الاقتصادية والمالية الأخر  المتغيرات 



 

 

 

 مقدمة عامة   

 ه‌

 المالي وواقعها في الجزائر؛ ستقرارالاتوضيح العلاقة بين السياسة النقدية و  •

 أسعار المحروقات؛  نخفاضالجزائري نتيجة لا الاقتصادالتي يمر بها   المرحلة الحساسة •

من  والمقترحة   المحددة  والمحاور  مالية وبنوكملاءمة موضننننو  البحث مس تخصنننن  الدراسننننة   •
 .ولجنة التكوين في الدكتورا   طرف اللجنة العلمية للكلية

 :الدراسةأأمية  

اتها المرتبطة  كحلقة وصننننننل ومششننننننر  السننننننياسننننننة النقديةتسننننننتمد الدراسننننننة أهميتها من أهمية          
  الاقتصننننننننادية التغيرات الدولية خاصننننننننة في ظل   والعلاقات  لمعاملاتالمحلي للبلد وبا  الاقتصننننننننادب 

 الضوء على مجموعة من النقاط أهمها:  تسلي الأخيرة، ومنه   في السنوات العالمية

  ليات الحديثة والمبتكرةهم الأدوات والآأ لسياسة النقدية و الأهمية المتجددة والمستمرة لالتعريف ب  •
في ظل التطور    ككل  للاقتصادالمالي وأهميته بالنسبة للنظام المصرفي والمالي و   ستقرارلال  وكذا

وتبسي  المفاهيم المتعلقة بمششرات الاستقرار   والتحديث الدائم والمتسار  للاقتصاديات الحديثة
 المالي ويياس تطورها في الاقتصاد الجزائري خلال الفترة محل الدراسة.

المالية والنقدية محليا ودوليا و الأ • الى آخر    انتقالزمات  اقتصاد  المخاطر بطرق مختلفة من 
تزايد تعقيدات الأسواق المالية بسبب استحدار أدوات  و   ومنه صعوبة التنبش بالخطر ومواجهته 
 جديدة والتقدم التكنولوجي والعولمة؛ 

المحلية وكذا العالمية وعمق    الاقتصاديةالمالي وشموليته للقطاعات المالية و   ستقرارالاأهمية   •
ودوليا محليا  فيها  إلى    تأثير   الساحة   الاقتصادخصوصية  بالإضافة  وتغيرات  الجزائري 

 العالمية الذي يتطلب آليات وميكانزمات خاصة.  الاقتصادية

  ستقرار الالبنك الجزائر ومختلف الأدوات المستخدمة لتحقيق    السياسة النقدية  ومسار  تحليل دور  •
 المالي خلال الفترة محل الدراسة. 
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 :  الدراسةأأداف 

السنننننياسنننننة النقدية  أسننننناسننننناو إلى إيضننننناح ماهية مجموعة من المفاهيم مثل:  تهدف الدراسنننننة      
وغيرها،   المالية والنقدية  الأزماتالمالي، المخاطر المالية،  سنننننننننتقرارالاالحديثة،  التقليدية و   وآلياتها

 إضافة إلى:

و  • النقدية  السياسة  في  والأأالبحث  المركزية دواتها،  للبنوك  الجديدة  والوظائف    وتطورها   دوار 
ب ومها  دور   استشرافو  المتعلقة  والمششرات  المالي  الاستقرار  للاقتصاد  عرفة  الكلية  المتغيرات 

 النظام المالي عامة والجهاز المصرفي خاصة؛  واستقرار

المتخذة   • والتدابير  المالي  الاستقرار  تحقيق  في  النقدية  السياسة  لأدوات  المهم  الدور  توضيح 
لتحييقه ودعمه والمحافظة عليه وإلقاء الضوء على التدابير المتخذة من طرف بنك الجزائر في  
في   وأهميتها  والرقابية  المنظمة  وقوانينه  تشريعاته  وتطوير  وتحيين  العالمية  الأنظمة  مسايرة 

 المحافظة على الاستقرار المالي.  

النقدية في تحقيق   • السياسة  دوات  الجزائر، والأفي  ي والمالي  الاقتصاد  ستقرارالافعالية دور 
وانعكاساتها على    ليات الجديدة والمبتكرة والإصلاحات التي عرفتها خلال السنوات الأخيرةوالآ

 ؛ مششرات الاستقرار المالي

 :  الدراسةالمنهج المتَّبع في 

ت السننننياسننننات الاقتصننننادية والسننننياسننننة  سننننتقراء الكتب والدراسننننات والأبحار في مجالابعد ا    
لتحقيق الأهنداف المرجوة من البحنث والإلمنام بكنل جوانبنه، وللإجنابنة  و   والاسننننننننننننننتقرار المناليالنقندينة  

تحليل  الملائم لفي بحثنا على المنهج الوصننفي    عتمدناا صننحة الفرضننيات   ختباراو عن التسنناؤلات 
للوصنننول  والمصنننادر  الصنننادرة عن مختلف الهيئاتخاصنننة الرسنننمية البيانات الرقمية المعلومات و 
 المسطرة.هداف الأتحقيق  و   إلى النتائج
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 الدراسات السابقة:

متجددة    له من أهمية ايُعتبر من بين أهم المواضننننيس المعاصننننرة لم  موضننننو  الدراسننننة         
، فقد كان هذا الموضننو  محور دراسننات دولية من تطور خلال السنننوات الماضننية  وما رافقها

من هيئات دولية كبر  كالبنك الدولي وصنندوق النقد  وأيام دراسنيةوإقليمية ومحلية وملتييات  
وصنننننننننننننندرت حولنه مشلفنات على شننننننننننننننكنل كتنب    الندولي واتحناد المصننننننننننننننارف الأوروبينة وغيرهنا

  سننننننننننحاولايما يلي  ،  من مختلف المعاهد والجامعات العالمية  وأطروحات ورسنننننننننائل ومقالات
ات التي تمّ ترتيبها ترتيبا زمنيا من  دراسنن في بعض الالتعرف على أهم النتائج المتوصننل إليها  

 يلي: ومن بين ما سبق نذكر ما،  الأحدر إلى الأقدم

دراسننننة عبد الرزاق بن عمرة، السننننياسننننة النقدية والمالية وأثرهما على التوازن الاقتصننننادي في  .1
، أطروحنة دكتورا  في العلوم الاقتصننننننننننننننادينة، كلينة العلوم 2018-1990الجزائر خلال الفترة 

بومرداس، الموسنننننننم الجامعي   –الاقتصنننننننادية، التجارية وعلوم التسنننننننيير، جامعة أمحمد بوقرة 
، خلُصنننت الدراسنننة إلى وجود فعالية نسنننبية لتأثير السنننياسنننة النقدية على النمو  2021/2022

الاقتصننننادي وعلى سننننعر صننننرف العملة أكثر منه في حالة السننننياسننننة المالية، مس تأثير أقل 
كلي  لأدوات السنننننننننياسنننننننننة النقدية على ميزان المدفوعات ومعدلات التشنننننننننغيل والبطالة و ياب  

للفعالية في التأثير على معدلات التضننننننننننخم، ومنه وجب التنسننننننننننيق الدائم والمسننننننننننتمر بينهما  
لتحقيق مختلف الأهداف الخاصنننننننننننة والعامة نظراو لقوة أدوات السنننننننننننياسنننننننننننة النقدية في الأجل  
القصنننننننننير وآليات السنننننننننياسنننننننننة المالية في الأجل الطويل ومواجهة قوة أثر أسنننننننننعار النف  في 

لى مختلف السياسات المنتهجة وعلى غالبية مششرات التوازن الاقتصادي الأسواق العالمية ع
 والاقتصاد الكلية؛  

دراسنننة ناصنننر بوجلال، التيسنننير الكمي كأداة لإدارة السنننياسنننة النقدية في ظل الأزمات المالية  .2
، أطروحة دكتورا  في الاقتصنناد النقدي -دراسننة تجارب دولية مس الإشننارة للتجربة الجزائرية-

والمالي، معهد العلوم الاقتصنادية والتجارية وعلوم التسنيير، المركز الجامعي مرسنلي عبد الله  
ت  او ، خلصنننننننت الدراسنننننننة إلى تأثر متف2020/2021، الجزائر، السننننننننة الجاميية:  -تيبازة –
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المالي والسنننننلامة المالية للجهاز المصنننننرفي بعامل الدور الرقابي للبنك   الاسنننننتقرارلمششنننننرات  
المركزي وأداة السننياسننة النقدية المتمثلة في التيسننير الكمي، وترجس أسننباب ذلك إلى اختلاف  
خصنننائ  ومميزات وحالة اقتصننناد كل بلد في ظل عولمة مالية واقتصنننادية وتراب  الأسنننواق 

لعنندو  اختلالات وأزمننات عن طريق    انتقننالنفتنناح عليهننا من  المنناليننة العننالميننة ومننا رافق الا
الدول، من بين أدوات السنننننننياسنننننننة    اقتصنننننننادياتقنوات مختلفة انتشنننننننرت وألقت بظلالها على  

النقدية المسنننننننننتخدمة من طرف السنننننننننلطات النقدية  التيسنننننننننير الكمي كأداة غير تقليدية يدخل  
ة ومعدلات بين البنوك في أدنى مسنننننننتوياتها ثم زيادة ضنننننننمنها جعل معدلات الفائدة الرئيسننننننني 

المعروض من النقود بضن  السنيولة وشنراء الأصنول المالية المختلفة لدعم النمو الاقتصنادي 
الاقتصنننننننادي والمالي بينما كان في الجزائر كحل اسنننننننتعجالي   الاسنننننننتقراروالتشنننننننغيل وتحقيق  

واسننننننننننننننتثنننائي فُرض من طرف الحكومننة على بنننك الجزائر لتمويننل عجز الخزينننة العموميننة  
وتوفير التمويل اللازم في إطار الإصننلاحات والبرامج الاقتصننادية لتحقيق الأهداف المسننطرة 

 ؛من طرف الدولة الجزائرية

دراسنننة عايدة عبير بالعبيدي وسنننهام شننناوت إخوان، تدابير السنننلطة النقدية الجزائرية للحفال  .3
على سنننننننننلامة وصنننننننننلابة الاسنننننننننتقرار المالي للقطا  المصنننننننننرفي الجزائري في ظل التطورات 

عمال،  المالية البنكية وإدارة الأ  الاقتصنننننادياتمجلة  العالمية للصنننننناعة المصنننننراية، مقال في 
، وقد خلصنننننننننننت الدراسنننننننننننة الى ضنننننننننننرورة  تعزيز التدابير الاحترازية  2019جامعة بسنننننننننننكرة،  

والتنظيمينة والمحناسننننننننننننننبينة من خلال رفس الحند الأدنى لرأس منال البنوك العناملنة في الجزائر 
، كما شنننننننننننننددت على أهمية  3-2وتكييف الإطار التنظيمي وفق المعايير الدولية للجنة بازل 

ال وتسنننننننننيير مركزيات المعلومات للمخاطر  عصنننننننننرنة أنظمة الدفس وأنظمة الإعلام والاتصننننننننن 
والمبالغ غير المدفوعة وجهاز مكافحة إصننننننندار شنننننننيكات بدون رصنننننننيد ومركزية الميزانيات.  
بالإضافة الى انضمام الجزائر إلى برنامج تقييم القطا  المالي وإنشاء لجنة الاستقرار المالي 

 ونظام التنيي  المصرفي واختبار تحمل الضغوط؛

ي في ظل  الاقتصنننننننناد سننننننننتقرارالاعجلان، دور البنوك المركزية في تحقيق  صننننننننباح  دراسننننننننة   .4
، أطروحة دكتورا  في   -دراسننننننننننننة عينة من البنوك العربية –الراهنة    الاقتصنننننننننننناديةالمتغيرات  
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  محمد خيضنننر   والتجارية وعلوم التسنننيير، جامعة  الاقتصنننادية، كلية العلوم  الاقتصننناديةالعلوم 
تم تطبيق هذ  الدراسننننننة على مجموعة من البنوك  ،  2018/2019 السنننننننة الجاميية  بسننننننكرة،

دوات أ  ضننننننننننننعف تأثيرلى المركزية لثلاثة دول هي الجزائر، العراق ومصننننننننننننر، وتوصننننننننننننلت إ
المتعلقة    متغيراتالعلى  طرف البنوك المركزية سننابقة الذكر  المسننتخدمة منالسننياسننة النقدية  

مس    التضنننننخم، رصنننننيد ميزان المدفوعات  معدل  وهي معدل البطالة،  يالاقتصننننناد  سنننننتقرارالاب 
كما يوجد تشنننننننننننننابه في    ياب العوامل الداعمة للرفس من فعالية أدوات السنننننننننننننياسنننننننننننننة النقدية،

بالنسنننبة للجزائر  التي تعتمد على المحروقات الخصنننائ  والمقومات الاقتصنننادية لهذ  الدول
البطالة   تسجيل بيانات سلبية لمعدلاتكما تمَّ    والعراق وعلى قطا  الخدمات بالنسبة لمصر،

ميزان   في رصننننننيد  لنمو وعجزوكذا تسننننننجيل معدلات منخفضننننننة لمعدلات التضننننننخم   ارتفا و 
وهيمنة البنوك  وصننننننننغر الأسننننننننواق المالية بالإضننننننننافة الى ضننننننننيق نطاق الجهاز المصننننننننرفي 

، ولتحقيق  مباشرةالدوات غير الأالسلطات النقدية على    تعتمد،  درجة التركز  ارتفا و   العمومية
الأهداف المرجوة يجب العمل على زيادة اسنننننننتقلالية البنوك المركزية في إدارة وتنفيذ ومرايبة  

ية خاصة المالية السياسة النقدية وأهدافها والتنسيق والتكامل بين مختلف السياسات الاقتصاد
بتشنننننننننننجيس الصنننننننننننادرات والرفس من حجم وكفاءة  الإيراداتتنويس مصنننننننننننادر   محاولةوالنقدية و 

باختلالات هيكلية نقدية ومالية  هذ  الدول   اقتصننننننننننننناديات، تميزت  الأسنننننننننننننواق المالية والنقدية
وتمُس أيضننناو البطالة والتضنننخم و ياب حرية المنافسنننة في السنننوق والاحتكار الذي أثر على 
عندم تفناعنل قو  العرض والطلنب كمنا توجند فجوات بين الطلنب والعرض الكليين، ولمواجهنة  

في المستو  العام لاسعار كهدف رئيسي   ستقرارالاعلى تحقيق  ذلك عملت السياسة النقدية 
أسنعار الصنرف وتوازن ميزان المدفوعات   اسنتقرارالداخلي والخارجي ومنه   سنتقرارالاوتحقيق  

 ؛وتحقيق معدلات مقبولة للنمو والتضخم والبطالة

دراسنننة عبد الرحمن بن شننني ، متطلبات تكييف إدارة السنننياسنننة النقدية في الجزائر مس معايير   .5
  الاقتصننننادية، كلية العلوم الاقتصنننناديةالمالي العالمي، أطروحة دكتورا  في العلوم  سننننتقرارالا
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،  2017/2018، الموسننننننننننننننم الجنامعي  3والعلوم التجنارينة  وعلوم التسننننننننننننننيير، جنامعنة الجزائر  
 العامة   الاقتصاديةطار السياسة  إفي   وعملها  السياسة النقديةأهمية   خلصت هذ  الدراسة الى

لبنننك  التنظيميننة والرقننابيننة ل  الإجراءاتو   العننالميننة والمحليننة  الاقتصننننننننننننننناديننةبننالتطورات    هنناوتننأثر 
والتشنننننغيل    لنمو معدلات مرتفعة لللحكومة الرامية لتحقيق    القرارات السنننننياسنننننيةكذا ب و  المركزي 

 العنالمينة في   الأزمنة  تنداتينات  وقند أثّرت،  لمعندلات التضننننننننننننننخم  انخفناضوميزان المندفوعنات و 
تحقيق  على إدارة السنننننننياسنننننننة النقدية ودورها في   بطرق مباشنننننننرة وأخر  غير مباشنننننننرة  2008
  الدولي والمحليالمالي  سنننننننننننتقرارالادعم وحماية  المالي وزيادة المطالب الدولية ل سنننننننننننتقرارالا

ة التسييرية لها ومرونتها في التعامل مس التذبذبات  كفاءوالرفس من ال  وتنظيم القطاعات المالية
 ، لهذا عمل بنك الجزائر دارة المخاطرإوتخفيض تكلفة  الأزمات   انتقالوعدو   والصننننننننننندمات 

 على زيادة فعالية وكفاءة أدوات سنننننياسنننننته النقدية   بالتنسنننننيق مس مختلف السنننننياسنننننات الأخر  
 المالي العالمية   سننننننننننننتقرارالاالمالي وفق معايير    سننننننننننننتقرارالادورها في تدتيم  وتنويعها ودعم  

وتحقيق نمو   المسنننننننننننننتو  العام لاسنننننننننننننعار  اسنننننننننننننتقراروالمحافظة على  وتطوير النظام المالي 
   ؛اقتصادي مستدام

المالي،  سننتقرارالادراسننة محمد عوض العبيد علي، دور البنوك المركزية في المحافظة على   .6
، كلية الدراسننننات  الدراسننننات المصننننرايةالسننننلامة المالية كمتغير وسنننني ، أطروحة دكتورا  في 

، استخدم الباحث استبانة ليياس دور بنك  2018العليا، جامعة السودان للعلوم والتكنولوجيا،  
  اسنننننتخدامب  المالي سنننننتقرارالاالسنننننودان المركزي في تحقيق السنننننلامة المالية والمحافظة على 

نماذ  الانحدار البسننننننننننننني  والمتعدد ومنهج دراسنننننننننننننة حالة ليياس أثر الدور التنظيمي والدور 
ضننننننننننننننا  المنالينة والاقتصننننننننننننننادينة المتغيرة والندائمنة التطور  و الرقنابي للبننك المركزي في ظنل الأ

والتحندينث، أكندت هنذ  الندراسنننننننننننننننة وجود أثر معنوي للندور الرقنابي والتنظيمي للبننك المركزي 
المالي والسنننلامة المالية للجهاز المصنننرفي، كما ركز الباحث على  سنننتقرارالاعلى مششنننرات  
النداخلينة والخنارجينة على مختلف المصننننننننننننننارف واعتبنارهنا  قنابنة الندورينة للبننك المركزي أهمينة الر 

ومد     الإدارةفي التسنيير و لزيادة كفاءاتها شنرط أسناسني لضنمان السنلامة المالية للمصنارف و 
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خاصة ما تعلق بالسيولة والملاءة المالية وبرامج   الاحترازيةالتزامها بالمعايير العالمية للرقابة  
الديون المتعثرة والضنننعف المالي مس تسنننجيل مسنننتويات جيدة في هذ  المششنننرات رغم تدهور  

   ؛مششرات أخر  مثل معدلات التضخم وأسعار الصرف

7.     Saifeddine Ben hadj, Essays on Risk Management and Financial 

Stability, PhD dissertation, Ecole de Management de la Sorbonne, Université 

Paris 1 Panthéon Sorbonne, 2017 

الدراسننننننننننة البحث في كيفية تحسننننننننننين عملية إدارة المخاطر لتعزيز الاسننننننننننتقرار  حاولت      
البنوك من خلال عمليات المحاكاة الداخلية   وعلى مستو    المالي على المستو  الكلي للدولة

والخارجية باسنتخدام التطبيقات العددية للخوارزميات الحسنابية وتطبيقات إدارة المخاطر على 
أسنننننناس الكمية ثم تقديم تفسننننننير وتحليل نظري للنتائج واقتراح حلول تقنية لإعادة دعم مرونة  

يق والتفنناعننل بين مختلف الهيئننات  نمنناذ  تقييم إدارة المخنناطر وتقييمهننا وتحسننننننننننننننين التنسنننننننننننننن 
التنظيمية والنظام المالي  والعوامل الخارجية المسنببة للمخاطر النظامية، انتقلت الدراسنة من  
العوامنننل   اللوائح الاحترازينننة الكلينننة والجزئينننة إلى اقتراحنننات عملينننة ونظرينننة لتحنننديننند  تحلينننل 

النظام المالي وعلى الأرباح الخارجية عن النشننننناط المصنننننرفي والعوامل الداخلية للبنوك على 
والخسنننننائر للبنوك والحكومة والمتعاملين على حد سنننننواء، تبقى الإشنننننكالية في توافر البيانات 
والمعلومات ومد  صنننننحتها وأيضنننننا مسنننننتو  سنننننريتها وأمنها الإلكتروني والمخاطر المرتبطة  

وهو ما يشنننننكل  بالشنننننبكة الإلكترونية ثم في كيفية نقل هذ  الإحصنننننائيات إلى السنننننياق المالي 
تحدي كبير، كما أن الخدمات المصننراية الحديثة تميل إلى البدائل التكنولوجية على حسنناب  

 العمليات التقليدية لمزايا السهولة والكفاءة والوقت والتكلفة؛
8. Marie-Sophie Gauvin,‌Politique monétaire et secteur bancaire : instabilité 

financière et mise en évidence de nouveaux canaux de 

transmission, Thèse pour le Doctorat en Sciences économiques, Université de 

Toulon,   France, November 2013,  

عديد المخاطر والأزمات خاصنننننننة في البلدان النامية بالمجال    وصنننننننلت الدراسنننننننة إلى ارتباطت 
من مالية إلى مصننراية  الأزمةلتتطور    المصننرفي وتدفقات رأس المال وأنظمة سننعر الصننرف

وأسننننننننننعار الأصننننننننننول   لكن الابتكارات المالية الجديدة  ثم حيييية تصننننننننننيب كامل الاقتصنننننننننناد،
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سنننننننننناهمت في عدم الاسننننننننننتقرار   كلها  الائتمانية وحجم الميزانيات العمومية للبنوك وسننننننننننيولتها
وأثر  على الأنشطة الإنتاجية والتغيرات المالي الذي هو جزء متأصل في عمل النظام المالي  

كرد فعل تجا  عمليات    مصننننننننننننادر تمويلها  تنويس  عمل البنوك على،  في الدورة الاقتصننننننننننننادية
السننننياسننننة النقدية عندما تكون أسننننعار الفائدة منخفضننننة للغاية لفترة طويلة واختيارها لأنشننننطة  
مرتفعنة المخناطر خفض من الاحتكنام للمعنايير الاحترازينة وخلق ضننننننننننننننغوط منالينة يمكن أن 

مالي على يشدي تراكمها إلى أزمة، اقترحت هذ  الدراسننة نموذجا لفهم تأثير عدم الاسننتقرار ال
،  المجال الحييقي ودور البنوك المركزية في علاقتها بالقطا  المصننننننننرفي ضننننننننمن هذ  الدورة 
هذا النموذ  مبني على ملاحظة تطور بنود الميزانية العمومية وتمييز الأصننننننننول المنتجة ثم  
اسننننننتخلاح النتائج باسننننننتخدام المششننننننرات المختلفة لأداء القطا  المصننننننرفي كمصنننننندر لعدم 

عتبار  لأخذ بعين الالمالي واسنننتخدام السنننياسنننة النقدية لمواجهته بتقنين الائتمان واالاسنننتقرار ا
باعتماد نسنب ملاءة جديدة وإدخال نسنب  كتدابير معاكسنة للتقلبات الدورية  -III معايير بازل

السننننيولة ومعامل الرافعة المالية لخفض المخاطر النظامية وتعزيز دور السننننياسننننة النقدية في 
 .تعظيم النمو الاقتصادي وتحقيق هدف الاستقرار المالي

 صعوبات الدراسة:     

عترضنت عملنا نق  الإحصنائيات الرسنمية وصنعوبة الحصنول  من أهم الصنعوبات التي ا        
مس مصننننننننننادر أخر  في كثير من   أو أحيانا  عليها وتناقضننننننننننها وتضنننننننننناربها في المصنننننننننندر الواحد 

المعلومات والإحصننائيات مثلا بين بنك الجزائر، وزارة المالية، ، ونشننير هنا إلى تضننارب الأحيان
، كما أنه من النادر أن تحصنننننننننننننل على الديوان الوطني للإحصنننننننننننننائيات وصنننننننننننننندوق النقد الدولي

الإحصننننننننائيات والدراسننننننننات التي تتناول الييم الحيييية لمششننننننننرات مثل البطالة والتضننننننننخم وأخر   
المتعلقة بالاقتصناد الموازي أو ما يعرف باقتصناد الظل وحجم الأموال المتداولة ايه خار  القطا  

المالي في   سنننننتقرارالاالسنننننياسنننننة النقدية و   تناولتكما تميزت الدراسنننننات التي  المصنننننرفي الجزائري.  
الرؤ  وزوايا معالجة    اختلافبالإضننافة إلى   تناولتهاالفترات الزمنية التي    واختلافالجزائر بقلتها  

 لمستخدمة لذلك.إشكاليات الدراسة والطرق ا
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 هيكل الدراسة:  

منا هذ  الدراسنننننة        الإطار   إلى  لو الفصنننننل الأفي   تعرضنننننناحيث    فصنننننول  ثلاثةالى قسنننننَّ
 الإجراءاتو   دواتمجموعة الوسنننننننائل والألتوضنننننننيح مفهومها و لسنننننننياسنننننننة النقدية والنظري ل الفكري 

النقندينة ثم عرّجننا على المفناهيم المتعلقنة   ر النقندينة التي تقوم بهنا السننننننننننننننلطناتوالتندابير النقندينة وغي 
خصنننصننننا    نيالفصنننل الثا  ،بالاسنننتقرار المالي والأنظمة المالية ومختلف المششنننرات المعتمدة ايه

النظام المصننننرفي وأهم الإصننننلاحات والتطورات في مجال  وهيكلته ضننننمن   للتعريف ببنك الجزائر
ثم تحليل مختلف التطورات لأدوات السنياسنة النقدية والكتلة    التشنريعات الخاصنة بالسنياسنة النقدية

  دراسنننننننةلوالأخير فقد خصنننننننصننننننننا    الثالث، أما الفصنننننننل 2021-2001النقدية في الجزائر للفترة 
بنك الجزائر في إدارة وتطوير السننياسننة النقدية والرقابة على النظام المالي   ةسنناهمم  مد   وتحليل
من خلال    2021-2001ئر خلال الفترة  الجزافي    ينهوالمحنافظنة علالمنالي    الاسننننننننننننننتقرار  لتحقيق

لدراسنننة، العامة ل  نتائجالحتوت  النصنننل في الأخير إلى خاتمة الدراسنننة التي  ،  المششنننرات المعتمدة
 .وآفاق الدراسة قتراحات والتوصياتختبار الفرضيات، الاا
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  والاستقرار المالي ل: السياسة النقديةوالأ  الفصل 

:   مهيد  

ي العالمي تطوراو وتنوعاو كبيرين مما صنننننعّب من إمكانية التأثير  الاقتصنننننادعرف النشننننناط       
  الاجتماتية النقدية منها، المالية،  المختلفة    السنننياسنننات جراءاتإو  أدوات وآليات  اسنننتخدامعليه ب 

في المسنننننننتو    سنننننننتقرارالامعدلات نمو اقتصنننننننادي مرتفعة،  منها  وغيرها لتحقيق أهداف عديدة 
 .وغيرها من الأهدافالمالي والنقدي،   ستقرارالاالعام لاسعار ومنه مواجهة التضخم،  

تعمل السنلطات النقدية من خلال سنياسنتها النقدية في إطار السنياسنة الاقتصنادية العامة للدولة 
بنالتنسننننننننننننننيق مس مختلف    إلى تحقيق أهنداف عنامنة تمس كنامنل المتغيرات الاقتصننننننننننننننادينة الكلينة

، من بين الأهداف المختلفة للسنننننياسنننننة  خاصنننننةها الالتركيز على أهدافالسنننننياسنننننات الأخر  مس  
  محاولةفي المستو  العام لاسعار عن طريق لجم معدلات التضخم و   ستقرارالاتحقيق    النقدية

، تنظيم سنننننننيولة الاقتصننننننناد، رفس على الأقل التأثير فيها إلى معدلات منخفضنننننننة  أو التحكم بها  
 المالي والنقدي. ستقرارالامعدل النمو، تحقيق التوازن الخارجي وتحقيق  

من خلال هذا الجانب النظري للدراسنننننة تقريب وتبسننننني  مختلف المفاهيم والتعريفات    سننننننحاول
  مششننننراتهالمالي و  سننننتقرارالاوآلياتها، بالإضننننافة إلى تعريف    للسننننياسننننة النقدية، أنواعها، أدواتها

 غيرها من النقاط المتعلقة بهاتين المفهومين.و 
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 ، مفهومها وأدوا ها السياسة النقدية  ل:و المبحث الأ  

في التأثير    هااستخداملكثرة   الاقتصاديةتعتبر السياسة النقدية من أهم عناصر السياسة    
تحقيق الأهداف على كميات النقد المتوفرة والمتداولة وكذا تكلفة الحصنننننننننننول عليه في سنننننننننننبيل  

يين  الاقتصنننادي ويتماشنننى مس حاجة المتعاملين  الاقتصنننادمس طبيعة النشننناط العامة بما يتلاءم  
فتسننننننننننننننتخندم أدواتهنا للتنأثير في المعروض النقندي ومنح القروض ومعندلات الفنائندة ومننه توجينه  

للييام بوظائفها بسننننهولة ويُسننننر لتحقيق مختلف أهداف السننننياسننننة   الاقتصنننناديةسننننلوك الوحدات 
 ي والمالي وتجنب وقو  الأزمات.الاقتصاد ستقرارالاالنقدية ومنها تحقيق  

 السياسة النقدية مفاهيم متعلقة بل: والمطلب الأ 

من خلال تطرقنا لهذا المطلب إلى تقديم وتبسننننني  مفاهيم متعلقة بالسنننننياسنننننة   سننننننحاول  
ها السنننياسنننة النقدية حسنننب الاتجا  ثم  أنواع  من خلال تقديم بعض التعاريف لها ثم ذكرالنقدية  

 .تحييقهاإلى الأهداف التي تسعى  نستعرض اهم قنوات الانتقال المستخدمة وأخيرا نعدد أهم  

 عريف وأنواع السياسة النقدية  الفرع الأول: 

يستخدم البنك المركزي والسلطات النقدية القائمة بالسياسة النقدية مجموعة من الأدوات    
هداف تكون في آن واحد أو تكون أهداف متسنلسنلة  المختلفة والمتنوعة لتحقيق مجموعة من الأ
أو تكون أهداف مباشنننرة، وتختلف الأدوات المسنننتخدمة    ومرتبة كأهداف أولية ووسنننيطة ونهائية

باختلاف الأهداف المسنطرة لكنها تتمحور في غالبيتها حول كمية النقود المتداولة والمعروضنة  
والكميات التي يراد ضنننخها أو سنننحبها من النظام المصنننرفي للتأثير ايه وزيادة قدرته على منح  

والمشسنننننننننننننسنننننننننننننات المالية أو لجم هذ  القدرة والحد    الائتمان والقروض لمختلف الأعوان والبنوك
منها، تشثر هذ  الإجراءات على مختلف المتغيرات الكلية للاقتصناد كالنمو الاقتصنادي وميزان  

سنتقرار المسنتو  العام لاسنعار وأسنعار الصنرف وغيرها، سننحاول ايما يلي تقديم  المدفوعات وا
 وأنواعها المختلفة.تعريف مبس  للسياسة النقدية 
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  عريف السياسة النقدية: -1

بتطور الآليات والأدوات المسنننننتخدمة فيها   تطورت التعاريف المتعلقة بالسنننننياسنننننة النقدية    
والأحكام القانونية    الائتمانتعلق بالنقود وعمليات  النشننناط الاقتصنننادي ككل وما   وبتطور أيضننناو 

 الإجراءات مجموعة من   فهناك من يُعرِّف السنننياسنننة النقدية على أنها  لها،والتشنننرييية المنظمة  
النقدية وغير النقدية التي لها علاقة بالبنك المركزي والمشسننننننسننننننات المصننننننراية الأخر  وتعمل  
على التنأثير في كمينة النقود وأسننننننننننننننعنار الفنائندة والرقنابنة على المعروض النقندي وتحنديند حجم  

وتحقيق أهداف السنننياسنننة  اته بما يخدم ويحسنننن مسنننتو  النشننناط الاقتصنننادياسنننتخدامو   الائتمان
 .1الاقتصادية العامة

المحددة خلال فترة زمنية   الإجراءاتفئة أخر  تعرف السنننننننننننننياسنننننننننننننة النقدية على أنها مجموعة  
معيننة التي تقوم بهنا السننننننننننننننلطنة النقندينة ممثلنة في البننك المركزي تبعناو لاحتيناجنات النشننننننننننننننناط 
الاقتصننادي عن طريق التحكم في كمية المعروض النقدي توسننعاو وانكماشنناو والتأثير في أسننعار 

اللازم لمشننناريعهم    الفائدة لتوافق رؤية المتعاملين الاقتصننناديين وتسنننهل حصنننولهم على التمويل
واسننننننننننتثماراتهم لحماية ودعم النشنننننننننناط الاقتصننننننننننادي الحييقي والحفال على الاسننننننننننتقرار المالي 

 .2والنقدي

 الإجراءات مجموعة   تعتمد علىحيث  من أهم السنننننننننننياسنننننننننننات الاقتصنننننننننننادية  وهناك من يعتبرها  
والتأثير    وتنظيم سننننننيولة الاقتصنننننناد  الائتمانو لإدارة النقود  المتخذة من طرف السننننننلطات النقدية  

في العرض والطلب بغرض التحكم    على سنننننلوك البنوك التجارية ومختلف المشسنننننسنننننات المالية

 
كاظم،  الخيكاني   1 يونس،  الموسوي  نزار  ومتغيرات  حيدر  المالي  السوق  في  وأثرأا  العام  الإطار  الاقتصادية  السياسات 

 . 6، ح 2013والتوزيس، الأردن،  ، دار اليازوري العلمية للنشر الاقتصاد الكلي

- 137، ح ح 2014، اتحاد المصارف العربية، بيروت، لبنان،  البنوك المركزية وظائف ومهاممحمد عثمان، حسنات  2
138 . 
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على النقود ومنه التأثير على مختلف المتغيرات النقدية والمتغيرات الاقتصنننننننادية الكلية لتحقيق  
 . 1المستو  العام لاسعار استقرارأهداف السياسة الاقتصادية العامة والحفال على  

المنفذة من طرف السننننلطات النقدية لتنظيم سننننيولة  الإجراءاتتشننننير السننننياسننننة النقدية إلى كل  
الاقتصنناد من أجل تحقيق أهداف أهمها اسننتقرار الأسننعار وتوفير الظروف الملائمة لكل ما له 

والائتمان ومنحه لتحقيق التنمية الاقتصنننادية المسنننتدامة    وتداوله  الأجنبيو علاقة بالنقد المحلي  
  .2يوضمان الاستقرار المالي والنقد

 إجراءات   كل  السنننننننياسنننننننة النقدية بأنهاللتعاريف السنننننننابقة الذكر يُمكن تعريف  من خلال تطرقنا  
قواعد مجموعة من ال استخدامب ا  موتنظيمه  الائتمانمنح  إدارة النقود و المتعلقة ب السلطات النقدية 

  مجموعة من الأهداف أهمها تحقيق   تحقيقنحو  النشننناط الاقتصنننادي توجيه  قوانين لالحكام و الأو 
المسننتو     اسننتقرارأهداف أخر  منها  والذي يتضننمن  الاقتصننادي العام والحفال عليه   سننتقرارالا

مرايبة  الاقتصنننننادي،    ت مرتفعة للنمو معدلاتحقيق    ، الاسنننننتقرار المالي والنقدي،العام لاسنننننعار
عدلات التشنننغيل  م،  المقدم ومجالاته  الائتمانحجم  ،  في الاقتصننناد لةاو المتدتنظيم كمية النقود و 
 .ةالأجنبي مقابل العملات   لعملة المحليةلصرف الر اسعأو 

 أنواع السياسة النقدية حسب الا جاه:    -2

  في كل   الجزئي أو التحكم الكلي  السنننننننننننلطات النقدية مختلف الأدوات بهدف  تسنننننننننننتخدم           
  الاقتصاديةي العام ومواجهة المشاكل  الاقتصادسيرورة المسار التي تعيق    الاقتصاديةالعوامل  

تحويل مسننننننننارها مسننننننننتخدمة سننننننننلطتها الرقابية   أو ومنها المالية والتصنننننننندي للمخاطر والأزمات 

 
 .481ح  ،2018، مركز الكتاب الأكاديمي، عمان، الطبعة الأولى، الاقتصاد النقدي والمصرفي ،محمد أحمدالأفندي  1

2 Bank-of-Algeria, Aperçu sur la politique monétaire, sur le site:https://www.bank-of-

algeria.dz/apercu-sur-la-politique-monetaire-2   
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وقوانينها المفروضنننننننننننننة للتحكم في عرض النقود والطلب عليها وحجم وكمية المعروض النقدي 
فتكون بذلك    يون والماليون وما تقتضنيه السنياسنة المطلوبةالاقتصنادوفق ما يحتاجه المتعاملون  

 الاقتصنننننننادية لتنشننننننني  الدورة    بزيادة حجم النقود المعروضنننننننة وخفض معدلات الفائدة  توسنننننننيية
ات ومنه رفس الاسننتثمار وحجم   يالاقتصننادوزيادة حجم النشنناط    والمسننتثمرين  وتحفيز المتعاملين

تقييدية بتقلي  حجم النقود المعروضة    انكماشيةتكون   أو ، معدلات النمو للناتج المحلي الخام
تحسنننننين سنننننعر صنننننرف  أو خفض معدلات التضنننننخم  ورفس معدلات الفائدة لتحقيق أهداف منها  

  الاقتصنناديةف السننياسننة النقدية المسننتخدمة بحسننب أهداف السننياسننة ، ومنه تختلالعملة المحلية
توجهات السياسة    أو العامة والأهداف المسطرة من طرف السلطات النقدية، يُمكن حصر أنوا   

   :1النقدية ايما يلي

i. :ــعية ــة النقدية التوسـ ــياسـ لعلا  الفجوة  الإجراءاتمجموعة من   تسنننننتخدم هذ  السنننننياسنننننة  السـ
وتسنخيرها لزيادة    مختلف آلياته  اسنتخدامفي إطار هذا التوجه يقوم البنك المركزي ب   نكماشنيةالا

أملا في التخل  من حالة  وضننننننننن  كتلة نقدية إضنننننننننااية  الاقتصنننننننننادفي  حجم العرض النقدي
هنا تتدخل السنلطات    ،الركود الاقتصنادي وضنعف الطلب الكلي عل السنلس والخدمات المختلفة

  نكمناشننننننننننننننينة النقندينة لخلق نو  من التوازن بين العرض والطلنب الكليين وتقلي  حجم الفجوة الا
 منها: آليات  استخدامب 

راق المالية و عن طريق شراء البنك المركزي لجزء كبير من الأعمليات السوق المفتوحة   •
والتجارية خاصننننننننة الحكومية منها التي بحوزة البنوك التجارية بهدف زيادة السننننننننيولة النقدية 

لهننذ  البنوك ومنننه زيننادة قنندرتهننا على الإقراض وحجم المعروض النقنندي في   حتينناطنناتالاو 
 الاقتصاد وزيادة الطلب الكلي على السلس والخدمات والاستهلاك بصفة عامة؛

 
 . 498-494، مرجس سابق، ح ح  الاقتصاد النقدي والمصرفيمحمد أحمد، الأفندي   1
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القانوني على البنوك التجارية والمشسنسنات المالية   الإجباري   حتياطيالاخفض معدلات   •
لد  البنك المركزي ويزيد    احتياطاتمن شنننننننأنه أن ينق  المبالغ المحتف  بها ك  المقرضنننننننة

   ؛الائتمانالمبالغ النقدية المحتف  بها لد  البنوك التجارية والمستخدمة في عمليات خلق  

والاقتراض من طرف البنننك المركزي يشدي إلى خفض معنندلات الفننائنندة على الإقراض   •
أسنننننننننعار الفائدة وهو ما يشنننننننننجس الأفراد    انخفاضسنننننننننلوك البنوك الأخر  لنفس النهج ومنه  

والمشسنننننسنننننات والمسنننننتثمرين وغيرهم ممن يرغب في الحصنننننول على التمويل بتحقيق غايته  
ويزيد معه حجم الطلب الكلي وحجم    قدرة وسننننننننننننننائل الدفس المتاحةو   الائتمانمنح  ومنه يزيد  
 الاستهلاك؛  

سنعر الخصنم لتشنجيس البنوك التجارية على الاقتراض من البنك المركزي بإعادة خفض   •
والحصننننننننننول مقابلها على ييم نقدية ترفس سننننننننننيولتها النقدية  المالية والتجاريةراقها  أو خصننننننننننم  

 .الائتمانالتوسس في عمليات القروض ومنح   وقدرتها على

المتعننناملين    الإجراءاتهنننذ    أهنننداف منهنننا الوفننناء بننناحتيننناجنننات ومتطلبنننات  تهننندف إلى تحقيق 
   ات وتوفير مناصب الشغل ودفس عجلة النمو.الاستثمار يين تشجيس ورفس حجم  الاقتصاد

الوصننننول إلى التشننننغيل  ه  من سننننعر الصننننرف المرن الهدف    تبني سننننياسننننة توسننننيية في ظل نظام
 لعوامل الإنتا  ويسنننننننننننتلزم على البنك المركزي بذل المزيد من الجهود لتحقيق الأهداف  الكامل

، أما في مباشنننننرة التأثير على مسنننننتو  الأسنننننعار  أو بحيث تأثير زيادة كمية النقود ليسنننننت آنية  
المقيد تدخل الدولة يكون وجيز وحاسنننننننننننم يتم ايه تقييد ييمة    أو  ظل سنننننننننننعر الصنننننننننننرف الثابت

ويشثر في حجم    حتينناطناتالا  أو مقننابلات إصننننننننننننننندار العملننة كنالنذهنب    أو   الأجنبيالصننننننننننننننرف  
وفق   وبأقل التكاليف  الائتمانالغرض منه تسنننهيل حصنننول الحكومة على  و   والإنتا الاسنننتثمار  

المالي    سنننتقرارأرباحها دون مراعاة للاتسنننتفيد منها البنوك التجارية في تعظيم  قرارات سنننياسنننية  



 

 

- 33 - 

 

 السياسة النقدية والاستقرار الماليالأول                                                                      الفصل

والتحوط لكل المخاطر وضننننننننمان   وتوازنهالنظام المصننننننننرفي    اسننننننننتقرارالذي يتطلب  النقدي   أو 
   .1تمويل الاستثمارات

ii.   ــة النقدية ــياسـ ــيةالا السـ على العكس النييض من    نكماشنننننيةالنقدية الاتقوم السنننننياسنننننة    :نكماشـ
مواجهة الفجوة  ، بحيث تسننعى السننلطات النقدية إلىفهي سننياسننة تشنندد نقدي السننياسننة السننابقة

وتخفيض عرض النقود  المتداولةالفائض من الكتلة النقدية   التضننننخمية عن طريق امتصنننناح
على منح مزيد من القروض وضننننننننن    الائتمانقدرة البنوك التجارية ومشسنننننننننسنننننننننات   بإضنننننننننعاف

معدلات  و الكتلة النقدية وحجم السننيولة المتوفرة   خفض لتحكم أكثر فيل  ،السننيولة في الاقتصنناد
  حتياطي الايقوم البنك المركزي برفس سننننننننعر الخصننننننننم ومعدلات الفائدة ورفس نسننننننننبة    التضننننننننخم

وهو ما يشثر    المفتوحةراق المالي المختلفة في عمليات السنوق  و القانوني بالإضنافة إلى بيس الأ
  انخفاض حجم الطلب الكلي وبالتالي   انخفاضسننننلباو على حجم الطلب على الاسننننتثمار، ومنه  

الندخنل التوازني إلى مسننننننننننننننتو  دخنل التوظيف الكنامنل وهو منا يعني الرجو  إلى حنالنة التوازن  
، تطبيق هذ  السنننياسنننة أكثر خطورة وحسننناسنننية من السنننياسنننة  والقضننناء على الفجوة التضنننخمية

النقدية التوسنيية لأنها قد تضنر بالاقتصناد الوطني إذا لم تتم بحذر شنديد ودراسنة ومتابعة آنية  
فهي قنند تزينند من تكنناليف الإنتننا  وكننذا الأتبنناء والخنندمننات المترتبننة عن النندين   لكننل التغيرات

   .2بالنسبة للبنوك وأصحاب المشاريس والاستثمارات على حد سواء

iii.  خاصنة في الدول الرييية هذ  السنياسنة   اسنتخداميكثر  المختلط:    الا جاهالسـياسـة النقدية ذات
مصدرين في إيراداتها العامة، ومن مثل هذ  الدول   أو الدول التي تعتمد على مصدر واحد    أو 

الزراتية، تهدف هذ    أو لية والتي تعتمد على الموارد النفطية  و نجد الدول المصنننننننننندرة للمواد الأ
 

1 Efthymios G. Tsionas, The Euro International Financial Stability, Springer International 

Publishing, Switzer land, 2014, p.137-140. 

أطروحة دكتورا  في العلوم الاقتصادية، كلية العلوم  ، أثر التسيير الكمي على استقرار النظام الماليعزالدين نادية،  2
 . 7-6، ح ح 2020- 2019، السنة الجاميية: 1سطيف الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة فرحات تباس 
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لى تشنننننننجيعاو للإنتا  و السنننننننياسنننننننة إلى توفير وسنننننننائل الدفس ومصنننننننادر التمويل في المراحل الأ
، إن التضننننننخمثم سننننننحب هذ  الأموال عند مرحلة البيس والتصنننننندير لتخفيف آثار    الاسننننننتثمارو 

 هذ  السياسة يتطلب تحقق شروط هي: فعالية

 ؛في معدل التضخم ارتفا زيادة عرض النقود يجب ألا يشدي إلى  •

العلاقة بين أسنعار الفائدة وحجم الاسنتثمار ينبغي أن تكون علاقة عكسنية قوية بحيث أن  •
أسننعار الفائدة لن يشدي إلى زيادة حجم الاسننتثمار    انخفاضأن ضننعف هذ  العلاقة يعني  

 ومنه عدم تحقيق الهدف التوسعي للسياسة النقدية؛

 معدل البطالة. ارتفا معالجة الفجوات التضخمية يتطلب عدم  •

 الفرع الثاني: قنوات انتقال السياسة النقدية 
لكي تنجح السنننننلطات النقدية في الوصنننننول إلى أهدافها النهائية وتحييقها فلا بد لها من قنوات   

انتقال تسنتخدمها لتوجيه أثر الأدوات المتنوعة للسنياسنة النقدية على الجهاز البنكي والمصنرفي  
بالشنننننننكل الإيجابي المرغوب على مجمل النشننننننناط    شثرالمتاحة له لت وقدرته الائتمانية والأموال  

تمثل هذ  القنوات حلقة ، وتوجيه مسنننار  نحو أهداف السنننياسنننة الاقتصنننادية العامة الاقتصنننادي
الرب  والوصنننل بين أدوات السنننياسنننة النقدية والأهداف النهائية لها أي أن التغيير في ييمة أي 

تنقله هذ  القنوات لينعكس ويشثر في الهداف النهائية كالنمو الاقتصنننننننننننننادي والطلب الكلي أداة  
 .1والعرض الكلي والتضخم وغيرها

 

 

 
مجلة الحقوق والعلوم الإنسانية قنوات انتقال أثر السياسة النقدية للاقتصاد من منظور إسلامي، لبس  عبد الله،    1

 . 113، ح  2019، أفريل  37دراسات اقتصادية، جامعة زيان عاشور الجلفة، العدد  
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 أشارت عديد الدراسات إلى استخدام ثلار قنوات أساسية للسياسة النقدية هي:

 قناة سعر الفائدة:  .1

والتوجهات   تيتم اسنتخدام أسنعار ومعدلات الفائدة كمششنرات تحليلية تشثر في السنلوكيا  
لافراد والعائلات وحتى المشسنسنات والمسنتثمرين، توجد علاقة عكسنية بين أسنعار الاسنتهلاكية  

 :1الفائدة والتصرفات الاستهلاكية خاصة لافراد والعائلات وتُحدر تغيرات هي

i.   :ــتبدال يشدي ارتفا  أسننننعار الفائدة إلى إحدار أثر مهم في القرارات الاسننننتهلاكية  أثر الاسـ
إلى المفاضننننننننلة بين الاسننننننننتهلاك الحالي أو الحالية والمسننننننننتقبلية لافراد والعائلات وتدفعهم  

ادخار أموالهم وتعظيمها ثم تعظيم اسننننننتهلاكهم المسننننننتقبلي، وبالتالي فإنهم يدخرون أموالهم 
وإشنننننبا    في الوقت الحالي على أمل زيادة ييمتها مسنننننتقبلا وتعظيم اسنننننتهلاكهم المسنننننتقبلي

أكبر لحناجناتهم، أمنا في حنالنة انخفناض معندلات الفنائندة فنإننه يقنل ميلهم إلى الادخنار ويزيند  
على في المقابل إلى الاسنننننننننتهلاك الحالي بدل الانتظار إلى فترات زمنية أخر  للحصنننننننننول  

 حالي؛مستو  مقارب لاستهلاكهم ال

ii. :كما ذكرنا سننننننننننننننابقا فإن رفس معدلات الفائدة سننننننننننننننيدفس بالأفراد والعائلات وحتى    أثر الدخل
أموالهم  تقليل الدخل المخصننن  للاسنننتهلاك الحالي وادخار المشسنننسنننات والمسنننتثمرين إلى

  تعظيمها مسنننتقبلا ورفس مسنننتو  دخلهم واسنننتثمارها لد  البنوك والمشسنننسنننات المالية بغرض  
المسننننننننننننننتقبلي أي التخلي عن الاسننننننننننننننتهلاك الحنالي طمعنا في الحصننننننننننننننول على دخنل أكبر  

 واستهلاك أكبر وأحسن مستقبلا؛

iii.  عند رفس معدلات الفائدة للإقراض من طرف البنوك والمشسنننننننسنننننننات المالية فإن   الثروة:أثر
أصننننننننننننننحنناب الثروة والفننائض المننالي يقومون بننادخننار أموالهم على أمننل تحقيق دخننل أكبر  

 
1  Frederic Mishkin, Les Canaux de Transmission Monétaire : Leçon pour la politique 

monétaire, bulletin de la banque de France, Mars 1996, pp.273-276. 
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فانهم يسننعون  مسننتقبلا وزيادة مقدار ثروتهم، أما في حالة خفض معدلات الفائدة للاقتراض 
إلى الحصننننننننول على هذ  الأموال أو بيس بعض الأصننننننننول المالية أو المادية لشننننننننراء سننننننننلس 
وخدمات كما تزيد فرح التمويل للمسنننتثمرين لتوسنننيس اسنننتثماراتهم وزيادتها ومنه الحصنننول 

   على فوائد وأرباح مستقبلية.  

 قناة الائتمان:  .2

تكون هذ  القناة أكثر فعالية في حالة سوق نقدي ومالي ضيق يمكن استخدامه في بيس    
وشننننننننننننراء الأوراق المالية والتجارية والسننننننننننننندات خاصننننننننننننة أي أن البدائل التمويلية عن الائتمان  
المباشننر من البنوك والمشسننسننات المالية قليلة وضننييفة، في هذ  الحالة تكون الوسنناطة المالية 

ويمكن اسنتخدامها  من المسنتثمرين وأصنحاب العجز المالي لتغطية احتياجاتهم    هي الحل لكثير
كقناة تأثير وتوجيه، إن انخفاض تكلفة التمويل وتسنننهيل عمليات الحصنننول على قروض بنكية  
يزيد من حجمها وبالتالي يزيد عدد المشننننننننننناريس الإنتاجية والاسنننننننننننتثمارية وترتفس وتيرة النشننننننننننناط 

ق يمكن للسننننلطات النقدية التحكم في حجم الائتمان الممنوح برفعه  الاقتصننننادي، في هذا السننننيا
حسننننننننننب حالة المرغوبة    ه نحو النشنننننننننناطات الاسننننننننننتثمارية والإنتاجيةهأو تخفيضننننننننننه وكذا توجي 

أو ذات أولوية، لرفس النشننننناط الاقتصنننننادي  الاقتصننننناد والاحتياجات التي تراها الدولة ضنننننرورية
وزيادة القدرات الإنتاجية والاسننننتثمارية يتم تبني سننننياسننننة نقدية توسننننيية تعمل على زيادة القدرة  
الائتمانية للبنوك والمشسسات المالية الإقراضية والتوسس فيها لتوفير المصادر التمويلية اللازمة 

العجز المالي بصنننفة عامة والمسنننتثمرين بصنننفة    والكااية للوحدات الاقتصنننادية ولكل أصنننحاب
 خاصة بأسعار فائدة مناسبة لكلا الطرفين.   

 قناة سعر الصرف: .3

تتميز أغلب الدول النامية بعدم مرونة أسنننعار الفائدة والسنننبب في ذلك ضنننيق الأسنننواق    
النقدية وعدم تطور الأسنننننننواق المالية لهذا تكون لقناة سنننننننعر الصنننننننرف أهمية كبيرة كقناة انتقال  
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للسننننننياسننننننة النقدية تمنح مزيد من التأثير والمسنننننناعدة في تحقيق مختلف الأهداف، تكمن أهمية  
هنذ  القنناة في قندرتهنا على التنأثير في المتغيرات النقندينة ومننه العرض والطلنب على النقود ثم  
على العرض والطلب الكليين لتحقيق الأثر المرغوب على المتغيرات الكلية كالنمو الاقتصادي 

يقوم البننك المركزي بتخفيض ييمنة العملنة المحلينة في  ضننننننننننننننخم وميزان المندفوعات وغيرها،  والت 
مقابل العملات الأجنبية بغية تشننننننننجيس تنافسننننننننية أسننننننننعار السننننننننلس والخدمات المحلية في مقابل  
أسننننعار مثيلاتها الأجنبية بحيث تصننننبح أسننننعار الأولى منخفضننننة مقارنة بالثانية ومنه تشننننجيس  

الدول الأخر  وتقليل حجم الواردات، هذ  العملية تسنننمح بتحسنننن الوضنننس  الصنننادرات منها إلى
للميزان التجناري ومننه على ميزان المندفوعنات وتضننننننننننننننمن عندم خرو  عملات أجنبينة كمنا تزيند  

، تسننتعمل قناة سننعر الصننرف الأثار الناتجة عن  1النشنناط الإنتاجي الداخلي وعمليات التصنندير
فعند اتبا  سننننننياسننننننة نقدية توسننننننيية مثلا تعمل السننننننلطات على زيادة معدلات الفائدة الحيييية  

المعروض من النقود ورفس القدرة الإقراضننننننننية للبنوك والمشسننننننننسننننننننات المالية وهو ما يشدي إلى 
انخفناض أسننننننننننننننعنار الفنائندة الحيييينة وبنالتنالي انخفناض ييمنة الودائس بنالعملنة المحلينة وانخفناض  

ة بالسننلس والخدمات الأجنبية وهذا دافس لزيادة الصننادرات  أسننعار السننلس والخدمات المحلية مقارن 
 .2منها وبالتالي تحسن صافي التجارة الخارجي وميزان المدفوعات وزيادة في الدخل الكلي

 
دور السياسة النقدية في معالجة الأزمات المالية، حالة البنك المركزي الأوروبي والأزمة  محمد الأمين وليد، طالب  1

، أطروحة دكتورا  في العلوم الاقتصادية، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة محمد المالية العالمية
  . 123-122، ح ح  2016-2015بسكرة، السنة الجاميية: -خيضر 

، أطروحة دكتورا  في العلوم  أثر استقلالية البنك المركزي على فعالية السياسة النقدية في الجزائرمعمر، حمداني  2
،  2022- 2021، السنة الجننامننيية 3الاقتصادية، كنلنيننة العلوم الاقتصادية والعلوم التجارية وعلوم التسيير، جامعة الجزائر 

 . 104-103ح ح 
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   أأداف السياسة النقدية  : لثالفرع الثا

العامة فإنها تسنعى إلى  الاقتصناديةعتبار السنياسنة النقدية كجزء مهم من السنياسنة ا إن          
تحقيق الأهداف العامة التي هي في مصنننننننننلحة الدولة دون إغفال دورها الأسننننننننناسننننننننني وأهدافها 

تسنننننننتهدف    كما  ،رالأسنننننننعا اسنننننننتقرارالمالي والنقدي و  سنننننننتقرارالامثل المحافظة على   الخاصنننننننة
يتم   السننننننياسننننننة النقدية المعايير الحيوية التي تحدد السننننننيولة وتكوين رأس المال في الاقتصنننننناد،

 استخدام قنوات السياسة النقدية لتحقيق الأهداف الوسيطة والأهداف النهائية.

 الأأداف الوسيطة للسياسة النقدية:  .1

يتم تسننننننننننننننطير هنذ  الأهنداف والعمنل على بلوغهنا في إطنار تحقيق الأهنداف النهنائينة    
وتشننننمل مختلف المتغيرات النقدية التي يمكن للسننننلطات النقدية والبنك المركزي التأثير فيها  
لنقل هذا الأثر إلى المتغيرات الأخر  خاصنننننننة الكلية وتحقيق الأهداف النهائية للسنننننننياسنننننننة  

وهي بمثابة إعلان حول الاسننتراتيجية المتبعة والتوجه العام للسننياسننة النقدية وتعكس    النقدية
لكي يتم تتبس    ،بشننننننننننكل واضننننننننننح الأهداف النهائية الجاري العمل للوصننننننننننول إليها وتحييقها

المسار المخط  لاهداف المسطرة يجب أن تتصف هذ  الأخيرة بمجموعة من الخصائ   
 والمميزات يمكن تلخيصها ايما يلي:

أكثر بإمكانية يياسننننها أن تكون قابلة لليياس: يتم اختيار الأهداف الوسننننيطة التي تتميز   •
حيننث أن تتبس مجموعننة من الييم يكون أسننننننننننننننهننل على المراقننب لمعرفننة ايمننا إذا كننانننت 
السنياسنة النقدية تسنير في الاتجا  الصنحيح ومد  الالتزام في ذلك، على سنبيل المثال لا  
 الحصر تصلح معدلات الفائدة لأن تكون أهداف وسيطة أكثر من العرض النقدي؛

إمكانية السننننننيطرة عليها: يتبنى البنك المركزي أهداف وسننننننيطة له القدرة على السننننننيطرة   •
تسنننطير أهداف لا يمكن السنننيطرة عليها أو التنبش بنتائجها فتخر   عليها فلا يعقل أن يتم  

 المور عن نصابها ومسارها المرغوب؛
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القدرة على التنبش بأثرها على الأهداف النهائية: الأهداف الوسنننيطة هي وسنننيلة عبور أو  •
مرحلة ليسننننت هي الغاية بحد ذاتها وإنما الغاية من اسننننتخدامها هو الأثر الذي يوصننننلنا  

 إلى تحقيق الهدف النهائي.
 .1والمجمعات النقدية   تتمثل الأهداف الوسيطة في معدلات الفائدة وأسعار الصرف

i. :في تحديد    تكتسنني معدلات الفائدة أهمية بالغة لما لها من تأثير مباشننر  معدلات الفائدة
 قرارات المدخرين والمسنننتثمرين على حد سنننواء  التأثير القوي على  فينمو الكتلة النقدية و 

لهننذا فنإن تحننديند ييمتهننا يتطلننب الكثير من العننناينة ودراسنننننننننننننننة   ويمتنند أثرهنا محليننا ودوليننا
مسنتفيضنة لكل الأوضنا  المالية والتجارية والاقتصنادية داخل الدولة وخارجها، إذا كانت  
الر بة للبنك المركزي أو السنلطات النقدية في زيادة الكتلة النقدية وتبني سنياسنة توسنيية  

يجب عليها وضننس معدلات فائدة تنافسننية مس  لتشننجيس الاسننتثمار وزيادة الناتج الداخلي ا
لتشنجيس أصنحاب رؤوس الأموال الدولية إلى  معدلات الفائدة في الأسنواق المالية الدولية

د المحلي وهو ما يوفر سنننيولة كبيرة في الأجل القصنننير للنظام اسنننتثمارها داخل الاقتصنننا
موال بأنها رؤوس أموال سنننننناخنة والتي  المصننننننرفي المحلي خاصننننننة إذا اتصننننننفت هذ  الأ

والتجاوب لتغيرات أسننننعار والتنقل   ضننننخامة الحجم وسننننرعة الحركةسننننرعة النمو و تتميز ب 
الفائدة قصنننننننيرة الأجل بين مختلف الأواق المالية الدولية، هذ  العمليات تشكد تراب  وقوة 
العلاقة بين أسننننننننننننننعار الفائدة المحلية وأسننننننننننننننعار الفائدة الدولية ودورها في جذب وتوجينه  

 رؤوس الأموال بين الدول. 
الاقتصننننننننننننناد تراعي السنننننننننننننلطات النقدية والبنك المركزي في تحديدها لمعدلات الفائدة حالة 

والسننننننوق ومعدلات الفائدة السننننننائدة وكل ما يخ  العرض والطلب على رؤوس الأموال  
وحجم الكتلة النقدية المتداولة بشنننكل يضنننمن التوازنات لمختلف المتغيرات دون إفراط ولا  

 
1  Marie Delaplace : Monnaie et financement de l'économie, 3ème édition, Dunod, Paris, 

2009, pp 128-135. 
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كمعدل الاحتياطي الإجباري أو تسننتخدم السننلطات النقدية مختلف أدواتها النقدية    تفري ،
لكي تصنننل إلى معدل الفائدة المسنننتهدف  معدل إعادة الخصنننم ومعدل الفائدة بين البنوك  

الذي تشثر به على تكلفة الإقراض ومنه على حجم وكمية النقود في الاقتصننننننناد دون أن 
توجد عدة أنوا  من معدلات الفائدة نذكر    ،1تكون فيها كمية فائضنننننننننة أو عجز مسنننننننننجل

 :2منها
الفنائندة الرئيسنننننننننننننني: يتم تحنديند هنذا المعندل من طرف البننك المركزي فتقوم البنوك  معندل   •

التجارية والمشسنسنات المالية بالاقتراض من البنك المركزي وفق هذا المعدل وتسنتخدمه  
كميينار أو مرجس تبني علينه معندلات الفنائندة للإقراض لنديهنا بحينث يكون معندل الفنائندة  

 الأخر ؛ الرئيسي أقل من معدلات الفائدة

معدل الفائدة للسنننننننننننننوق النقدي: هو المعدل المعتمد في السنننننننننننننوق النقدي لتداول مختلف   •
القصننننننننننيرة الأجل والقابلة للتداول في السننننننننننوق النقدي   الأوراق التجارية والأوراق المالية

 وأهمها سندات الخزينة وأذونات الخزانة وشهادات الإيدا  وغيرها؛

معدل الفائدة للتوظيفات: يقصنننننننننننند بها توظيفات الودائس والأموال ذات الأجل القصننننننننننننير  •
 ومنها الحسابات على الدفاتر؛

معندلات الفنائندة المنديننة: هي معندلات الفنائندة المطبقنة من طرف البنوك عنند عملينات   •
     الإقراض.

ii. يسنننتخدم سنننعر الصنننرف كمششنننر للوضنننس الاقتصنننادي المحلي    :للعملات  أســعار الصــرف
وقوة الاقتصنناد وحجم الطلب على العملة المحلية مقابل العملات الأخر  لهذا تسننتخدمه  
السننلطات النقدية كهدف وسنني  تسننعى لضننمان اسننتقرار  وحمايته من عمليات المضنناربة 

 
 . 98، ح مرجع ساب معمر، حمداني    1

2  Michelle de MOURGUES, Macroéconomie Monétaire, Edition Economica, France, 2000, 

Pp- 265-272. 
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يسنننعى البنك المركزي بصنننفته بنك الحكومة  التي من شنننأنها التأثير السنننلبي على ييمته،  
والمتصننننننننننننننرف في أموالهننا إلى المحننافظننة على كميننات النقنند من العملات الأجنبيننة في 
أرصننننننننننننننندتننه مس التقييم الصننننننننننننننحيح للعملننة المحليننة نظرا للعلاقننة الوثيقننة أولا مس ميزان  

واحتمالات اختلاله في حالة تقييم خاطئ لييمة العملة وأثر  المباشننننننننننننننر على  المدفوعات
أسعار السلس والخدمات المحلية ومقارنتها بالأجنبية ومنه على الميزان التجاري وعمليات  
التصننننندير والاسنننننتيراد، وثانيا يجب مراعاة الوضنننننس الاقتصنننننادي المحلي والقدرة الشنننننرائية  

، عند ر بة السننلطات النقدية  1نها أن تزيد الأمر سننوءوالضننغوط التضننخمية التي من شننأ
في تعندينل توازن ميزان المندفوعنات مثلا تعمنل على التنأثير في ييمنة العملنة بنالتخفيض  
في ييمتها لتشنننجيس الصنننادرات أو الرفس فيها للاسنننتفادة من فروقات السنننعر مس العملات  
يات  الأخر ، كما يمكن الاسنننتعانة باحتياطات الصنننرف للييام بعمليات التعييم وزيادة كم

النقود من العملات الأجنبينة وفي حنالنة تحسننننننننننننننن ييمنة العملنة تقوم بنإعنادة شننننننننننننننراء هنذ  
، ويمكنها أيضننننننننا الاسننننننننتعانة برفس أسننننننننعار الفائدة لمواجهة خطر انهيار العملة العملات

 المحلية ومرايبة وتقييد العمليات المتعلقة بالصرف الأجنبي وحركة رؤوس الأموال.
لتتمكن من    تعتمد عدة دول في سنياسنتها لسنعر الصنرف على تبني سنياسنة مرنة أو عائمة

ة  ة بعملي عملتها أو تقوم برب  العملة المحلالتدخل حين تر  ذلك ضننننننروريا لتعديل ييمة  
قوينة أخر  تتميز بنالتنداول الواسننننننننننننننس كنالندولار الأمريكي أو الأورو الأوروبي وغيرهمنا أو 
يمكنها الرب  بسننننننننننلة عملات واسننننننننننعة التداول مثلما تفعل الجزائر فتسننننننننننتخدمها لعمليات  

السننعر، على العكس من هذا تتبنى دول أخر  سننياسننة  التعييم أو الاسننتفادة من فروقات  

 
، أطروحة  متطلبات  كييف إدارة السياسة النقدية في الجزائر مع معايير الاستقرار المالي العالمي  عبد الرحمن،بن شي    1

، الموسم الجامعي  3دكتورا  في العلوم الاقتصادية، كلية العلوم الاقتصادية والعلوم التجارية وعلوم التسيير، جامعة الجزائر 
 . 16، ح 2017-2018
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فتحدد ييمته إداريا كلما دعت الضننننرورة لكن هذ  العملية قد تفقد   سننننعر الصننننرف الثابت
       .1السياسة النقدية بعض استقلاليتها في تحقيق أهدافها الخاصة

iii.   :هو ومعدلات نموها مما لا شننك ايه أن تطور الكتلة النقدية ومكوناتها  المجمعات النقدية
الشننننغل الشنننناغل للسننننلطات النقدية وهو محور العملية النقدية، لذا وجب متابعتها باسننننتمرار  

الأوقنننننات كنننننل  في  ومراقبتهنننننا  كنننننالنمو   وتنظيمهنننننا  الأخر   الكلينننننة  والمتغيرات  يتوافق  بمنننننا 
بعلاقة مباشننرة    الاقتصننادي والتضننخم وميزان المدفوعات وغيرها، يرتب  تطور الكتلة النقدية

بحيث أن أي تذبذب في وسننننننننائل الدفس أو توفر كميات من  الاسننننننننتقرار المالي والنقديمس 
النقد أكبر أو أقل من المرغوب من شأنه أن يسبب مشاكل في النظام المالي ككل ومشاكل 

كميات النقد لم يعد  قد تمتد إلى الاقتصنننننننناد الحييقي، إن تقدير وتحديد المجاميس النقدية أو
يتسننننم بالبسنننناطة والسننننهولة في حسننننابه نظرا لتداخل عوامل كثيرة في حسنننناب سننننرعة دوران  

ت الأصننننننننول والنقود  ونوتيا  الحديثة النقود واسننننننننتقرار الكتل النقدية ومنها الابتكارات المالية
ير  أنصار التيار النقدي أن الهدف  ،  2الإلكترونية والمعاملات الرقمية والتطور التكنولوجي

الرئيسننني للسنننياسنننة النقدية هو محاولة تثبيت معدل نمو الكتلة النقدية في مسنننتو التوازن أو 
 :3لتحقيق عدة نقاط أهمها قريب من معدل النمو الاقتصادي

 مواجهة الاضطرابات والمشاكل المشثرة في عرض النقود؛ •

 العمل على استقرار عرض النقود؛ •

 استقرار المستو  العام لاسعار. •

 
 . 100- 99، ح ح  مرجع ساب معمر، حمداني     1

 . 17- 16 حح ، المرجع نفسه عبد الرحمن،بن شي    2   

،  2004، الأولى، ديوان المطبوعات الجاميية، الطبعة  النظريات والســــياســــات النقديةمحاضــــرات في عزوز،  بن علي   3   
 .111ح
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جمعنات النقندينة هي مششننننننننننننننرات جند مهمنة لمعرفنة ييمنة وكمينة النقود المتنداولنة في الجهناز الم
المصنننننننرفي أو في الاقتصننننننناد ككل وتكون على مسنننننننتويات متتالية وتدخل الواحدة منها في 

 : 1ما يليكهذ  المجمعات   توضيح تكوينتكوين الكتلة الأوسس منها، يمكن 

تسمى أيضا أوراق نقدية في التداول وتتشكل من الأوراق والقطس  القاعدة النقدية للتداول:  •
النقننديننة القننانونيننة الموجودة كنناحتينناطننات لنند  البنننك المركزي أو المتننداولننة في الاقتصننننننننننننننناد 

 ؛M0بالإضافة إلى القطس النقدية التي تصدرها الخزينة العمومية ويمز لها بالرمز 

تتكون من القناعندة النقندينة مضنننننننننننننننافنا إليهنا النقود الكتنابينة أو الودائس  الموجودات النقـديـة:   •
 ؛M1الجارية ويرمز لها بالرمز 

وتتكون من    المعروض النقدي بمفهومه الواسنننستسنننمى أيضنننا  الســيولة المحلية الخاصــة:   •
، يرتب  هنننذا M2الموجودات النقننندينننة مضننننننننننننننننافنننا إليهنننا الودائس لأجنننل ويرمز لهنننا بنننالرمز  

 ؛المعروض بمعدل التضخم المستهدف وهو ما يعزز قدرة السلطات النقدية على التحكم به

أو السيولة المحلية وتتكون من السيولة المحلية الخاصة مضافا إليها سيولة الاقتصاد:  •
الودائس والتوظيفات بالعملة الصننننننننيبة والتوظيفات لجل غير القابلة للتفاوض والسننننننننندات 

  للتفاوض.قصيرة الأجل القابلة 

 

 أداف النهائية للسياسة النقدية:  الأ    .2
هداف النهائية للسننياسننة النقدية هي مرحلة الوصننول التي ترغب السننلطات النقدية  الأ      

 :2نذكر ما يلي السياسة النقدية من بين أهداف  ،بلوغها

 
دراسات اقتصادية، صندوق النقد ، قنوات انتقال أثر السياسة النقدية إلى الاقتصاد الحقيقيأحمد شفيق، الشاذلي   1

 . 13- 9، ح ح  2017، أكتوبر 39العربي، أبو ظبي، الإمارات العربية المتحدة، العدد  
2 Padmalatha Suresh, Justin Paul, MANAGEMENT OF BANKING AND FINANCIAL 

SERVICES, Fourth Edition, Pearson India Education Services Pvt. Ltd, Tamil Nadu, India, 

2017, pp.40-42.   
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i.   ضرورة   باعتبار  تحقيق هذا الهدفتسعى السلطات النقدية إلى النقدي:  ستقرارالا حقي
ملحة وجب التحكم بها لما لها من أثر بالغ في كل المتغيرات الاقتصننننننننننادية والمالية على 
حد سننننواء، تعمل هذ  السننننلطات على إدارة وتنظيم كل ما يتعلق بالنقود من ييمتها وحجم  
المعروض منها بما يتلاءم وحاجة الاقتصنننننننننناد والمشسننننننننننسننننننننننات المالية وكذا حجم الإنتا   

، فزينادة الكتلنة النقندينة في الاقتصنننننننننننننناد لنه تنداتينات سننننننننننننننلبينة إذا لم يكن  والنناتج الحييقيين
مششنننننننننرات اقتصنننننننننادية هامة  اسنننننننننتقرارمدروسنننننننننا ووفق الكمية والتوقيت الملائم منها عدم 

معدلات النمو    انخفاضالمالي وسنننننعر الصنننننرف و   سنننننتقرارالاكالمسنننننتو  العام لاسنننننعار و 
  وغير .  

ii.      محليا  تسنننعى السنننلطات النقدية إلى حماية أرصننندتها المالية   المالي:  ســتقرارالا حقي
وتحسننننين ميزان المدفوعات برفس معدل الصننننادرات وتشننننجيعها   ودوليا من التسننننرب النقدي

ة ومحاربة  الأجنبي جذب رؤوس الأموال    محاولةوخفض الواردات من السننننننننننننلس والخدمات و 
خرو  رأس المال المحلي إلى خار  الدولة، وهذا من شنأنه أن يسناعد في خفض معدلات  

المالي    سنتقرارالاعوامل تصنب في ميدان    الحييقي وهيالتضنخم وزيادة النمو الاقتصنادي 
    .1للبلد

iii.    المسنننتو  العام  في  رتفا يُعرَّف الافي المســتوا العام لعســعار:    ســتقرارالا حقي
ومنه فهو ظاهرة    المقدمة بمصننننطلح التضننننخم،  والخدمات  المنتجة  السننننلس  مختلف  لأسننننعار
تحدر عند الزيادة العامة والمسننننتمرة في أسننننعار السننننلس والخدمات وكذا الزيادة   اقتصننننادية

لا  والخدمات و في الاقتصنننننننننناد مس ثبات في حجم وكمية السننننننننننلس   المتداولةفي كمية النقود  
لهذا   ،القدرة الشنننننننننننننرائية لهم  انخفاضومنه    وأجورهم  دخول الأفرادمناسنننننننننننننب ل ارتفا يرافقه 

 
السياسات الاقتصادية الإطار العام وأثرأا في السوق المالي ومتغيرات  حيدر يونس، الموسوي نزار كاظم، الخيكاني  1

 . 9- 7، ح ح  2013، مرجس سابق، الاقتصاد الكلي
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التخفيف من آثارها وإرسنننننناء    محاولةتسننننننعى السننننننلطات النقدية إلى مواجهة هذ  الظاهرة و 
وحركة    المتداولالناتج عن تغير كمية النقد   على الأسننننننننننعار وتقلباتها سننننننننننتقرارالانو  من  

  .1والنمو الاقتصادي ستقرارالاتحقيق  من  مزيد الالنقود في الاقتصاد لإضفاء 

  والأعمنننال توفر بيئنننة من اليقين والوضننننننننننننننوح لبيئنننة المنننال    هنننذا الهننندف يعني  إن تحقيق
توفير مزيد من الأمان ضننند المخاطر الناجمة عنه وعن حالات عدم التأكد و   والاسنننتهلاك

الاقتصننادي والتي تشثر سننلبا على كل المتغيرات المالية والنقدية والاقتصننادية ومنها النمو  
معدل    ، كما أن السننعي لبلو وأسننعار الصننرف وتوزيس الدخول والتخصنني  الأمثل للموارد

المسنننننتو  العام لاسنننننعار في إطار مفاضنننننلة بين    اسنننننتقرارنمو مرتفس مس المحافظة على 
يعمل    بحيث الهدفين وتنسننننيق بالغ الأهمية لإيجاد توليفة تخدم الأهداف العامة والخاصننننة

لمسنننننننننننننتثمرين  للمنتجين و الإيجابي والمحفز ل  زيادة الطلب الفعال الذي يكون له الأثر  على
على مناصننب  مما يحاف   سننتثماراتهم  اس  ي توسنن الكميات المنتجة وتشننجعهم على   على زيادة

وتثبينت    رفس الطناقنات الإنتناجينة  محناولنةخلق أخر  جنديندة في  إمكنانينة  الشننننننننننننننغنل الحنالينة و 
الممكنة من توظيف الموارد المالية والبشرية   حجم النشاط الاقتصادي عند أعلى مستوياته

   .2التشغيل الكامل لعوامل الإنتا  حالة الوصول إلىوالطبييية ولما لا  

iv.   :زيادة مسنننتو  التشنننغيل من الأهداف الرئيسنننية    الحفاظ على مســتويات  شــغيل مر فعة
يرافقها من تدني  للسننننننياسننننننة النقدية في دعمها للنشنننننناط الاقتصننننننادي ومحاربة البطالة وما 

 ارتفا بين عرض العمل والطلب عليه إلى   الاختلالاتتشدي    ،لمسنننتويات الدخل والإنتا 

 
، 2016-1990قنوات  حويل السياسة النقدية في الاقتصاد الجزائري، دراسة  حليلية قياسية للفترة ، زكريا خلف الله  1

أم  –أطروحة دكتورا  مالية وبنوك، كلية العلوم الاقتصادية والعلوم التجارية وعلوم التسيير، جامعة العربي بن مهيدي 
 . 103، ح2018-2017البواقي، 

،  2013، دار التعليم الجامعي للنشر والتوزيس، مصر، النقود والبنوك والأسواق الماليةاقتصاديات محمود، يونس    2
 . 329-328ح ح 
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لنذا تعمنل السننننننننننننننلطنات النقندينة على ضنننننننننننننن  كمينات أكثر من الأموال في  معندلات البطنالنة
الفعال  الكلي الطلب  وتشننجيس زيادةلرفس معدلات الاسننتثمار و   الائتمانالاقتصنناد وتشننجيس  

 تحفيز المنتجين والمسنننتثمرين على زيادة  زيادة العرض من خلال  الذي يكون له الأثر في
يعمل  وهو ما    وخلق اسننننننتثمارات جديدة  سننننننتثماراتهماوالتوسننننننس في    يةنتاج الإ  ورفس طاقاتهم

خلق أخر  جديدة ومنه الوصنول مس إمكانية  المحافظة على مناصنب الشنغل الحالية على  
   .1إلى التشغيل الكامل لعوامل الإنتا 

v.   تسنناهم أدوات السننياسننة النقدية المختلفة بتحكمها  مر فع:   اقتصــادي   شــجيع معدل نمو
أي على لند  البنوك التجنارينة    حتيناطناتالاوعلى    الائتمنانوتنأثيرهنا على قندرة خلق ومنح  

ككل   يالاقتصنادزيادة النشناط نحو دفس عجلة الإنتا  و   المصنرفي وتوجيهه  الائتمانحجم  
الأسعار،    استقرارو   تحقيق معدلات نمو مقبولة الوصول إلى التشغيل الكامل محاولة  ومنه

ويعتبر النمو الاقتصنننننننادي من أهم الأهداف المسنننننننطرة والمشنننننننتركة لأغلب إن لم نقل كل  
  .2لعلاقته بمستويات التشغيل واستخدام الموارد السياسات الاقتصادية

لدولة، إن ل  جماليتحقيق زيادة مسنننننننتمرة في الناتج المحلي الإ يالاقتصنننننننادبالنمو    يقصننننننند
تخفيض    أو  الاقتصنننادفي  لةاو المتدزيادة الكتلة النقدية   أو التوسنننس مثلا في منح القروض 
من طرف المسننننننننننننتثمرين    الائتمانوالزيادة في الطلب على  معدلات الفائدة يشثر بالإيجاب  

  المننالي والحييقي، هننذ  الاسننننننننننننننتثمننارمعنندل  ومنننه يرتفس  الادخننار  يعمننل على رفس معنندل  و 
ل  يشنغت الالعمل و مناصنب   الحصنوح على يزيد فرحات  الاسنتثمار الزيادة في حجم وعدد  

 
السعيد، الاقتصاد الكلي: نظريات، نماذ  وتمارين محلولة، دار العلوم، الطبعة الأولى، عنابة الجزائر،  بريبش    1

 . 20، ح  2007
،  2007، دار الخلدونية للنشر والتوزيس، الجزائر، النظامين الإسلامي والوضعيالسياسة النقدية بين ، جمال بن دعاس 2
 . 86ح 
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للسلس وطلباتهم    للعائلات والأفراد وترتفس معها معدلات استهلاكهم الدخلمستويات   رتفست ف
   .1معدلات النمو   ارتفا مستويات المييشة و   وبالتالي تحسنعلى مختلف الخدمات  

vi.   :التوازن النداخلي يُعبر عننه بمجموعنة من المششننننننننننننننرات  التوازن الـداخلي والخـارجي
وضنننننننننننس الميزانية  و   يمنها: المعروض النقدي، معدلات التضنننننننننننخم، سنننننننننننعر الفائدة الحييق

التوازن الخنارجي ايُعبر عننه بمششننننننننننننننرات منهنا: المنديونينة وخندمنة الندين العنام،   العنامنة، أمنا
 ؛سننننننعر صننننننرف العملة اسننننننتقرارو   رصننننننيد ميزان المدفوعات  ،الأجنبيالصننننننرف    احتياطي
أداة    يُمكن اعتماد مششننننننننر ميزان المدفوعات فهو قوة اقتصنننننننناد بلد ما ومد  تطور   لمعرفة 

الدول مس بعضنننننننننننننها   اقتصننننننننننننناديات اندما مد     يييسلتوجيه العلاقات الخارجية للدولة و 
 أو بين طرفين    الاقتصننننننننننننناديةوالمعاملات   التجارية والمالية  حجم التبادلات  البعض بيياس

  ل ل مس مثيلاتها من البلد الثاني خلاو وهم الحكومة والمشسننننسننننات والعائلات للبلد الأ  أكثر
العلاقننات هننذ  التبننادلات و   طبيعننةفترة زمنيننة معينننة عننادة مننا تكون السنننننننننننننننننة مس تحنندينند  

  تحسنننين هذ  الأطراف، ولأدوات السنننياسنننة النقدية فعالية وقوة كبيرتين في   بين  الاقتصنننادية
وتحسين ظروف العرض والطلب على العملة الوطنية  بمختلف عناصر   ميزان المدفوعات

ة وكنذا حركنة رؤوس الأموال النداخلنة والخنارجنة من بلند إلى الأجنبين وييمتهنا مقنابنل العملات  
، فرفس سنننعر الفائدة يسننناعد على جذب رؤوس الأموال والتقييم الجيد لسنننعر الصنننرف  آخر

  .2بإمكانه تشجيس الصادرات وخفض ييمة الواردات

vii.ضننمن سننياسننة   المقدم  الائتمانالبنك المركزي حجم    يُراقب  أسـعار صـرف العملة: اسـتقرار
كما يحاف  على   وأيضننننننناو القروض الموجهة للحكومة  للاقتصنننننننادالموجهة   التوسنننننننس النقدي

 
، مجلة الحقوق والعلوم الإنسانية قنوات انتقال أثر السياسة النقدية للاقتصاد من منظور إسلاميلسب  عبد الله،  1

 .112  ، ح2019، أفريل 1العدد   13دراسات اقتصادية، المجلد  
، ح ح 2018، كلية الاقتصننناد والعلوم السنننياسنننية، جامعة القاهرة، النقود والبنوك والتجارة الدوليةسنننامي، السنننيد  2

281-302. 
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  ييمة العملة الوطنية   اسنننننتقرارللعمل على ثبات و   لديه  الأجنبيمن النقد   حتياطاتالاحجم  
على الأقل بقائها ضنننننمن مجال محدد مسنننننموح به في ظل التغيرات الدائمة والمسنننننتمرة   أو 

لزيادة وتدتيم تنافسنية   تسنتخدم أدوات منها تعديل سنعر الصنرف ،لأسنعار الصنرف الدولية
  لخفض حجم الواردات وتشننننننننننننننجيس الصننننننننننننننادراتة و الأجنبي العملة الوطنية مقابل العملات  
سنننعر الفائدة، مرايبة   اسنننتخدامالصنننرف،    احتياطات  اسنننتخدام  وتسنننتخدم أدوات أخر  مثل

 الصرف، إقامة سعر صرف متعدد.

نهائي لعديد البنوك المركزية لما له   أو الأسنننننعار كهدف رئيسننننني    اسنننننتقراريتخذ هدف  
منح   بعملينننننات  المعنينننننة  الطراف  كنننننل  على  تنننننأثير  ايُخنننننل    الائتمنننننانمن  والطلنننننب علينننننه 

 وأصحاب الفائض  المالي  بين أصحاب العجز  وتوزيعه  بالتخصي  الأمثل للموارد المالية
التضخم وخاصة التضخم المستورد،    مقاومةمن أهم أهداف سياسة سعر الصرف   المالي،

تخصننننننني  الموارد، توزيس الدخل، تنمية وتشنننننننجيس الإنتا  والصنننننننناعات المحلية، التأثير  
 تأثر بعدة عوامل منها:وت  على وضس ميزان المدفوعات.

يعني وجود فائض في الميزان التجاري ومنه زيادة الطلب زيادة حجم الصادرات   .1
 وبالتاليما يترتب عنه زيادة في الطلب على العملة المحلية  على السنننلس المحلية    الأجنبي
 ييمتها. ارتفا 

سنننننننعار مختلف السنننننننلس  المسنننننننتو  العام لأ  يعني الزيادة المسنننننننتمرة في التضنننننننخم .2
يقود إلى زيادة الطلنب على  الذيالعنامل  ة وهو  الأجنبين المحلينة مقنارنة بنظيرتهنا  والخندمات  

ة ومنه زيادة الواردات وتراجس الصنننننننننادرات ليتراجس معها الطلب الأجنبي السنننننننننلس والخدمات 
 ييمتها.  انخفاضعلى العملة المحلية ومنه  

أسنننننعار الفائدة على الودائس بالعملة المحلية يشدي إلى زيادة الطلب على   ارتفا  .3
 ييمتها.  ارتفا هذ  الأخيرة ومنه  
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  جمالي حجم الدين الخارجي والخدمات المترتبة عليه نسننننبة إلى الناتج الإ ارتفا  .4
 ييمة العملة.  انخفاضيشدي إلى 

الكسناد يُعتبر مشنكلة عالمية تمس كل القطاعات يشدي إلى تراجس حجم الإنفاق   .5
وهو  الادخار  العام الداخلي فتسنننعى الدولة لخفض معدلات الفائدة لتشنننجيس الإنفاق وتقليل  

 ما يكون سببا في تراجس ييمة العملة.

الداخلي من    الاسننتثماريُخفِّض فرح  السننياسنني والأمن الداخلي للبلد سننتقرارالا .6
السننياحي ودخول غير المييمين والسننواح الأجانب إلى   الاسننتثمارخار  الدولة وكذا فرح 

داخنننل البلننند ومننننه نق  الطلنننب على العملنننة المحلينننة وعننندم دخول عملات أجنبينننة إلى 
 .الاقتصاد

  

 : أدوات السياسة النقدية  المطلب الثاني 

عن القطا  العمومي بصننننننننننفته  لتطبيق سننننننننننياسننننننننننة نقدية رشننننننننننيدة يجب توفر معلومات    
ككل وهي من تحدد    الاقتصادي ووضيية الاقتصادوالنشاط   الاقتصاديةالمسشول عن السياسة  

والسياسية وغيرها وتحدد أيضاو حجم الإنفاق العام والإعانات    الاجتماتيةو   الاقتصاديةالأهداف  
من الجهاز المصننننننننننرفي، ومنه يشثر   أو خارجيا من العائلات    أو داخليا  الافتراضمصنننننننننندر    أو 

على قطا  الأعمال فتشنننننننننننجس قطاعات أكثر من الأخر  وميادين دون غيرها، وهنا يأتي دور  
ثم مسننننننننننننننناعنندتننه على التحول من قطننا   الادخننار  لاو بنن أو القطننا  المننالي لتحفيز القطننا  العننائلي  

من أصننحاب الفائض المالي بتلقي   اللازمة الموارد المالية  بهذا ليوفر  مسننتهلك إلى قطا  منتج
إلى أصننننحاب العجز المالي ايقدم لهم القروض ومختلف العمليات المالية   والادخاراتالودائس 

ولا يمكنننا بحنال من الأحوال عزل الندولنة عن العنالم الخنارجي، فهي جزء    .والخندمنات المختلفنة
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تنقسننننننننننننننم الأدوات    ومرتبطننة بننه عن طريق عولمننة القوانين والتنندفقننات التجنناريننة والمنناليننة.منننه  
    .مباشرة  أو غير مباشرة وأخر  كيفية   أو المستخدمة ضمن السياسة النقدية إلى أدوات كمية  

 التقليدية  الأدوات الكميةل: والفرع الأ 

ظيم  لتن   البنك المركزي   أدواتبين أهم   من  وتعتبر  أيضننننناو الأدوات غير المباشنننننرةتُسنننننمى    
الممنوح    الائتمانوكذا التأثير في حجم    الاقتصنننننادوإدارة ومرايبة المعروض النقدي المتوفر في  

من طرف البنوك التجارية والمشسنننننسنننننات المالية المصنننننراية وفق أهداف مُسنننننطرة ومحددة بدقة  
  أو توجيه    محاولةتُسننننمى أيضننننا أدوات غير مباشننننرة ل  الأجليسننننتخدم فيها غالباو أدوات قصننننيرة  

التأثير في مشسننننننسننننننات الوسنننننناطة المالية ومنها مشسننننننسننننننات الإيدا  المصننننننراية  بنوك تجارية،  
مشسنننسنننات الإيدا  غير المصنننراية  صنننناديق    ،مصنننارف، مشسنننسنننات مالية مصنننراية، وغيرها 

تعاقدية مثل  ، تعاضننديات،  تعاونيات  والمشسننسننات غير الودائيية  الاحتياطوالتوفير و الادخار  
السنننلطات النقدية    تحاول،  وغيرها   الاسنننتثمارالتأمين، صنننناديق التقاعد والمعاشنننات، صنننناديق  

ومنه تحقيق الأهداف لتأثير في مختلف المتغيرات  ل قو  السننننننننننوق وتقوية دورها اسننننننننننتخدامهنا  
    :1نذكر ما يلي  او استخداموأكثرها شيوعاو و  الأدوات أهم هذ من بين   المسطرة،

  أو البنك المركزي مباشننننننننرة   فيها  يتدخل  تيعمليات البها ال  يُقصنننننننند  الســـــوق المفتوحة: .1
 للتداولراق المالية القابلة  و شنننننننننراء مختلف الأ  أو وسننننننننني  في السنننننننننوق النقدي لبيس    باسنننننننننتخدام

وأهمها السنننننندات الحكومية المختلفة   حتى تلك الصنننننادرة عن الخواحالصنننننادرة عن الحكومة و 
راق المالية المختلفة وخاصنننة المضنننمونة من طرف الحكومة مهما كانت  و والأ الخزانة وأذونات

 أو وبغض النظر عن الطرف الثاني أفراد    ،الأجلطويلة    أو آجالها الزمنية قصننيرة، متوسننطة  

 
أثر السياسة النقدية والمالية لتحقي  التنمية المستدامة، دراسة  حليلية قياسية في الجزائر خلال الفترة  ، رزيقة  عبدلي 1

أطروحة دكتورا ، كلية العلوم الاقتصادية والعلوم التجارية وعلوم التسيير، جامعة الجيلالي بونعامة،  ،1990-2015
 .69- 63خميس مليانة، ح ح  
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بحسنب توجه السنياسنة النقدية المنتهجة والأهداف المراد تحييقها    مشسنسنات مالية،  أو منظمات  
  احتيناطنات التنأثير في حجم    وكنذا  الاقتصنننننننننننننننادبغرض التنأثير في حجم المعروض النقندي في  
  الائتمنان على منح  تهنا  لجم قندر   أو زينادة  ومننه    البنوك وتكلفنة الحصننننننننننننننول على الموارد المنالينة

هذ  الأداة   سننننننننننننتخدام، وتلجأ السننننننننننننلطات النقدية لاومنه الطلب على الاسننننننننننننتثمار  وخلق النقود
حالة عدم فعالية سنننننننننياسنننننننننة سنننننننننعر إعادة   كما تسنننننننننتخدمها فيبالتنسنننننننننيق مس الأدوات الأخر   

   .1الخصم

والزائدة   الاقتصنننادمما لا شنننك ايه أن الزيادة المفرطة في حجم السنننيولة النقدية المتوفرة في      
عن حاجته قد تخلق مشنناكل تضننخمية يصننعب معالجتها والتخل  من آثارها عندها يتم طرح 

 في أنواعها وآجالها بأسنعار فائدة مغرية ومرتفعة مقارنة بأسنعار السنوق   الوراق المالية المختلفة
بنوك ومشسنننننننسنننننننات  و   ورجال أعمال  لبيعها في السنننننننوق المالي لمختلف المتعاملين من عائلات

الفائض من السنننيولة وتقلي     امتصننناح  الهدف منها  انكماشنننيةضنننمن سنننياسنننة نقدية   وغيرها
البنوك التجنارينة وقندراتهنا   احتيناطناتوتراجس    الاقتصنننننننننننننننادحجمنه ومننه تقلينل عرض النقند في  

إلى رفس أسنننننعار   الائتمانك التجارية ومشسنننننسنننننات  ، في هذ  الوضنننننيية تضنننننطر البنو يةالائتمان 
ل المودعنة لنديهنا للحفنال على زبنائنهنا ومصننننننننننننننادر تمويلهنا وخوفناو من  الفنائندة الندائننة على الأموا

راق المالية المطروحة، هذا الإجراء يزيد من  و خسننننننارة أموال المودعين وتوجههم إلى شننننننراء الأ
للمحافظة على هامش    الحصننننننول على الأموال ويُحتِّم عليها رفس معدلات الفائدة المدينةتكلفة  

   .2على حجم الطلب على الاستثمارالربح ما يُشثر سلبياو  

 
 –، الطبعة الأولى، دار الحكمة للطباعة والنشر والتوزيس البازل –البنوك  –الاقتصاد النقدي النقود إبراهيم، المصري  1

     .91- 90، ح ح 2014القاهرة، جمهورية مصر العربية، 
، المعهد الإسلامي أدوات السياسة النقدية التي  ستخدمها البنوك المركزية في اقتصاد إسلامي حسين كامل،فهمي  2

 . 16، ح2006للبحور والتدريب، جدة، المملكة العربية السعودية، 
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يكون بضنن  كميات جديدة وإضننااية   الاقتصننادنكمات  اأما في الحالة العكسننية فإن معالجة      
راق المنالينة لرفس  و لتنشننننننننننننننيطنه ايقوم البننك المركزي بشننننننننننننننراء مختلف الأمن السننننننننننننننيولنة النقندينة  

   النقود.ية وخلق مزيد من  الائتمان البنوك وزيادة قدرتها   احتياطات

لا يتوقف على   وزينادة فعناليتهنا  الائتمنانفي التنأثير على حجم    من عندمنه  الأداة نجناح هنذ       
   :1ر بة البنك المركزي فق  ولكن يحتا  إلى توفر عوامل وشروط أخر  نذكر منها

 ؛ وكفاءة السوق المالي والسوق النقدي  وحجم  تطورمد    •

الأطراف المعنية ومرونة الاسننتجابة مس هذ  العملية    تجاوبراق المالية ومد   و تنو  الأ •
 يُعيق تحقيق هذ  السياسة لاهداف المرجوة منها.  أو سلوكهم بما يخدم   واتجا 

ملاءة البنوك التجارية والمشسنننسنننات المالية المعنية بالعملية ومد  قدرة التمويل الذاتي   •
، بحيث يجب أن تتغير هذ  القدرة تبعاو لعمليات السننننننننننننننوق  مكونات هذا التمويللها وطبيعة  
 المفتوحة؛

وتلاقي المصنننننالح المشنننننتركة   مد  اسنننننتجابة البنوك التجارية والمشسنننننسنننننات المصنننننراية •
 بينهما؛

 درجة الوعي وتقديم المصننننننننننننلحة العامة ونوتية المتدخلين في السننننننننننننوق النقدي والمالي  •
 ؛وملكية المشسسات المالية للمتدخلين

 ملاءمة المناخ الاستثماري ومرونته؛ •

يُشدي إلى زينادة المعروض منهنا وهو منا    قندراق المنالينة  و ن التوسننننننننننننننس في بيس الأكمنا أ •
، وحجم هذا التوسنننننس والبيس ليس بالضنننننرورة بنفس حجم  يكون له أثر سنننننلبي على أسنننننعارها

أموال أجنبينة إلى النداخنل قند يُلغي    ، وكنذا تندفق رؤوسالتنداولالبنوك والنقود في    احتيناطنات
 فعالية هذ  العملية.

 
، دار وائل للنشر والتوزيس،  النقود والمصارف والنظرية النقديةهيل عجمي جميل، رمزي ياسين يسس أرسلان، الجنابي  1

 . 267- 261، ح ح  2009عمان، الأردن، الطبعة الأولى 
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من بين المصنننطلحات التي تُطلق على البنك المركزي مصنننطلح   الخصــم:إعادة ســعر  .2
 والبنوك التجارية الملاذ الأخير الذي تلجأ له مختلف المشسنننننسنننننات المالية لاعتبار بنك البنوك  

تكلفنة    ارتفنا   أو مس  يناب مصننننننننننننننادر تموينل أخر     إعنادة التموينل  أو   عنند حناجتهنا للسننننننننننننننيولنة
  ، إعادة التمويل  أو أي أنه يوفر سنننننيولة إضنننننااية للبنوك من خلال نافذة الخصنننننم    التمويل منها

إنقناح   أو البنوك لندينه منا يزيند قندرة البننك المركزي على زينادة    احتيناطناتكمنا يتركز جزء من  
راقها المالية والتجارية وكل ما أو إعادة خصنننننننننننننم  عن طريق    الائتمانقدرة هذ  البنوك في تقديم  

راق المالية والتجارية مس خصنم جزء من ييمتها  و لديه، فتنقل له ملكية هذ  الأ للتداولهو قابل  
ويكون عادة أقل من معدل    ،ويسننننننمى سننننننعر إعادة الخصننننننم  من نسننننننبة الفائدة عليها أو المالية 

لديه قبل موعد السنننداد    باسنننتحقاقهالتقوم هي   ،النقدي  أو الفائدة المعمول به في السنننوق المالي  
  الفترة المتبيينننة على تننناري  السننننننننننننننننداد  بنننانتظنننارمن المننندينين الحييقيين ويقوم البننننك المركزي  

 ،خصننمها إذا دعت الضننرورة لذلك  أو على أمواله كما يمكنه هو الآخر إعادة بيعها   لللحصننو 
أو   ومنه فإن سنننعر إعادة الخصنننم هو الثمن الذي يتقاضنننا  البنك المركزي من البنوك التجارية

، بمعنى آخر  لديه  راقها التجارية والمالية المختلفةو لقاء إعادة خصنننننننمه لأ  المشسنننننننسنننننننات المالية
لاو للعملاء والمسنننتثمرين لد  البنك بمقابل هو سنننعر الخصنننم ثم  أو راق قد تمَّ خصنننمها  و هذ  الأ

د هذ  ن ع ،بمعدل إعادة الخصننننننننننم يُعاد خصننننننننننمها لصننننننننننالح البنك التجاري لد  البنك المركزي 
بتغيير  لشننننننننننننننروط ومعدلات إعادة التمويل إلى تشننننننننننننننجيس البنوك   المرحلة يُمكن للبنك المركزي 

ا هالتمويلية ل  قدرةالأن يُشثر في تثبيطها عن السنننعي لإعادة التمويل و   أو  الإقراضومشسنننسنننات 
ل عليها من البنك المركزي وأيضنننننناو على تلك التي تكلفة القروض التي تحصننننننَّ   خفض  أو برفس 

 .1تقدمها هي إلى عملائها

 
1 Padmalatha Suresh, Justin Paul, Op.cit, P.49. 
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 بخفض معدل إعادة الخصنننننننم  يقوم البنك المركزي   في حالة إتبا  سنننننننياسنننننننة نقدية توسنننننننيية    
التي تمنحها   ومنه خفض سننعر الفائدة المدين على القروض  خفض تكلفة قروض هذ  البنوكل

رفس قدرتها على و تسننننهيل حصننننولها على السننننيولة اللازمة  لعملائها مما يزيد الطلب عليها أي 
ومنه التوسنننننننننس في   النقدية  هااحتياطات راق المالية وزيادة و بزيادة حجم خصنننننننننم الأ  الائتمانمنح  
من هنا يظهر جلياو تأثر أسننعار الفائدة على القروض   ،وزيادة حجم الاسننتثمارات  الائتمانمنح  

الممنوح والمعروض النقدي وحجم الاسننننننتثمار بسننننننعر إعادة الخصننننننم لد    الائتمانوكذا حجم  
وحجم المعروض    الائتمانالبنك المركزي مما يمنحه بعض القدرة والسنننيطرة على توجيه حركة  

   .1النقدي ومنه عديد المتغيرات الاقتصادية

رامية لتقلي  المعروض النقدي في   انكماشنننننننننيةأما في الحالة العكسنننننننننية واتبا  سنننننننننياسنننننننننة     
تتحول هذ  الزيادة في التكلفة إلى   وفي المقابل معدل إعادة الخصنننننننننننننميقوم برفس ا الاقتصننننننننننننناد

معدل    مجبرة على رفس البنوك والمشسنننننسنننننات الماليةالمقترضنننننين وأصنننننحاب العجز المالي لأن  
لأن البنوك التجارية   وهو ما يزيد تكلفة الحصنننننول على التمويل الخصنننننم فيزيد سنننننعر الخصنننننم

والمشسنننننسنننننات المالية تضنننننطر إلى رفس تكلفة الإقراض لديها كما يتأثر بالسنننننلب حجم السنننننيولة  
هنا وقندرتهنا على منح المزيند من القروض احتيناطنات ومننه تقل   وحجم الأموال القنابلنة للإقراض 

 لعملائها.

خير لكن المقرض الأ  بناعتبنار   أو تكون هنذ  الأداة فعنالنة في حنالنة قوة مكناننة البننك المركزي      
ومنند  تننأثيرهننا على حجم الائتمننان المقنندم   تنندخننل اعتبننارات أخر  في منند  نجنناح هننذ  الأداة 

   :2نذكر منها

 
 .17، ح مرجع سب  ذكرهحسين كامل، فهمي  1
، دار المسيرة للنشر والتوزيس النقود والمصارفمحمود حسين، حسين محمد سمحان، سهيل أحمد سمحان، الوادي  2

 . 180-177، ح ح 2010والطباعة، عمان، الطبعة الأولى، 
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توفر البنندائننل من بنننك إلى آخر وقوة العلاقننة بين البنننك المركزي والبنوك الأخر  والعلاقننة  •
 ؛الأخر  ايما بينها يرهن فعالية وقوة تأثير هذ  الأداة ومد  الاستجابة لهاأيضا للبنوك  

في حنالنة وجود احتيناطنات نقندينة معتبرة تلبي حناجنة هنذ  البنوك وتضننننننننننننننمن لهنا موارد منالينة  •
إضنننننااية فإنها سنننننتتبس سنننننياسنننننة مسنننننتقلة وتكون في غير حاجة لإعادة تمويل من مصنننننادر  

 ؛خارجية لها

ومد  تطور المعاملات البنكية يشثر في الإيبال على استخدام الأوراق  حجم السوق النقدي •
 التجارية المختلفة في تسوية المعاملات المالية والتجارية خاصة في التجارة الخارجية؛

حجم الأربناح تكلفنة الاقتراض تكون منخفضنننننننننننننننة جندا مقنارننة بنإجمنالي التكناليف لهنذا فنإن   •
قنند يحنند من فعنناليننة هننذ  الأداة في إضننننننننننننننعنناف الإيبننال على   والعننائنندات المتوقس تحييقهننا

 الاقتراض؛

سنلوك المتعاملين الاقتصناديين وتوقعاتهم واسنتشنرافهم للمسنتقبل ومسنتو  النشناط الاقتصنادي  •
وتوجهه يمكن أن يبقيهم مسننننننننتمرين في الإيبال على خصننننننننم أوراقهم المالية والتجارية على 
الرغم من رفس البنوك التجارية والمشسننسننات المالية لسننعر الخصننم فتكون غير متضننررة من  

 لمعدل إعادة الخصم. رفس البنك المركزي 

الذي يفرضننننننننننه البنك    القانوني  حتياطيالايُسننننننننننمى أيضنننننننننناو  :الإجباري  حتياطيالامعدل   .3
بنسنننننننبة محددة قانوناو من    الاحتفاللإلزام البنوك التجارية والمشسنننننننسنننننننات المالية على  المركزي 

في هنذ    ،إجبنارينة وبندون فوائند  احتيناطناتكن   الأموال المجمعنة والمودعنة بهنا لند  البننك المركزي 
لد  البنك المركزي   احتياطاتالحالة فإن البنك مقبل على تجميد جزء من أمواله في شننننننننننننننكل  

 .1إيرادات مالية  أو وهذا الإيدا  لا تترتب عليه أي عوائد 

 
1 Edwin Mans Field, Economics, NORTON Company, Newyork, 1989, P.297.   
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القنانوني من أهم الأدوات للبنوك المركزينة لتحقيق أهنداف منهنا الرقنابنة    حتيناطيالامعندل    يُعتبر 
وحماية    الائتمانعلى البنوك والمشسننسننات المالية والتأثير في حجم سننيولتها وقدرتها على منح  

، فإذا كانت ر بة  الحاجة  عندكما تُعتبر مصدر لتمويل خزينة البنك المركزي   أموال المودعين
فإنه يعمل على   الائتمانالبنك المركزي هي رفس قدرة البنوك والمشسننننننننسننننننننات المالية على منح  

القنانوني ممنا يشدي آلينا إلى زينادة سننننننننننننننيولنة البنوك المتناحنة للإقراض    حتيناطيالاخفض معندل  
خاصنننة في حالات التضنننخم والر بة   والاسنننتثمار، أما في الحالة العكسنننية أي رفس هذا المعدل

تقلي  حجم السنننننننننيولة المتاحة ومنه لجم القدرة   إلى  فإنه يشديالأسنننننننننعار  ارتفا في الحد من  
، تتميز هذ  الأداة بعلاقتها المباشننننننرة بالسننننننيولة النقدية للبنك وحجم الودائس لديه على الإقراض

ييمة هذا المعدل يشثر مباشنننننرة في   الرفس مثلا منزي ومنه فإن وكذا رصنننننيد  لد  البنك المرك
لاضننننننطرار هذ  البنوك   كل الاقتصننننننادفي  المقدم   الائتمانية ومنه في حجم  الائتمان قدرة البنك  

 .  1انكماشيةإلى انتها  سياسة 

تختلف  حجم وقندرة مختلف البنوك حينث    الاعتبنارأنهنا لا تنأخنذ بعين    من سننننننننننننننلبينات هنذ  الأداة 
القدرة المالية من بنك إلى آخر بحسننب حجمه وبحسننب طبيعة أصننوله المالية ومنه فإن فرض 

  ت او متفسننننيكون له أثر    الادخاريةإجباري واحد على كل البنوك والمشسننننسننننات    احتياطيمعدل  
مشننننناكل أخر  ليسنننننت لها القدرة الحالية على   أو بينها وقد يُعرّض بعضنننننها إلى إعسنننننار مالي  

 مواجهتها.

بعدة عوامل مشثرة فيها نذكر منها    ةمرتبطتها فعالي قات التضخم و أو هذ  الأداة أكثر نجاحا في   
   :2ما يلي

 
 . 91، حمرجع ساب إبراهيم، المصري    1

،  2008، ديوان المطبوعات الجاميية، الطبعة الثالثة، محاضرات في النظريات والسياسات النقديةبلعزوز بن علي،    2
 . 128ح
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 ة يجب أن تشمل جميس أنوا  الودائس لد  البنوك؛الإجباري   حتياطاتالا •

واللجوء المتكرر والدائم   وظاهرة الاكتناز وجود التسنننننننرب النقدي خار  القطا  المصنننننننرفي •
ومشنننننناكل لد  البنوك    على أداة الاحتياطي الإجباري قد يشدي إلى اضننننننطرابات وتذبذبات

 ؛التجارية والمشسسات المالية

أو احتياطات فائضننننننة قد يسننننننمح   وجود بدائل تمويلية وموارد مالية متاحة للبنوك التجارية •
 ؛الإجباري للبنوك التجارية والمشسسات المالية تغطية الارتفا  في نسبة الاحتياطي  

 مد  مرونة القطاعات الإنتاجية واستجابتها لتوجيهات السلطات النقدية؛ •

 متطورة يزيد فرح بدائل التمويل ويرهن فعالية هذ  السياسة؛وجود أسواق مالية   •

أداة الاحتياطي الإجباري ضنييفة الأثر على المشسنسنات المالية غير المصنراية كشنركات  •
 التأمين؛  

 الأدوات الكيفية الفرع الثاني: 

مس    بالتنسنننيق ها من طرف البنك المركزي اسنننتخدامتُسنننمى أيضننناو الأدوات المباشنننرة يتم    
 الإجراءاتالتندابير و القوانين و   وهي مجموعنة  لتحقيق مختلف أهندافنه  الأدوات غير المبناشننننننننننننننرة

والتوجيهات التي يصننندرها البنك المركزي في إطار رقابته وتوجهات سنننياسنننته النقدية المباشنننرة  
إلى البنوك التجارية والمشسننسننات المالية المعنية والمشنناركة والتي لها تأثير على هذ  السننياسننة  

والتوجيهات تخضنننننننننننس لمعايير أخر  في  الإجراءاتفي الوصنننننننننننول إلى أهدافها، لهذا فإن هذ  
ومكانة البنك في حد ذاته وسننن    ومجلس إدارته البنك المركزي   محاف نجاحها منها شنننخصنننية  
ومنند  تننأثر هننذ  البنوك    ة المتواجنندة في السننننننننننننننوقين المننالي والنقننديالأجنبينن البنوك المحليننة و 
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التوسننننننننننننننس في   أو والغرض منهننا هو الحنند    الإجراءاتوالتزامهم بهننذ  التعليمننات والتوجيهننات و 
 نذكر ما يلي:  المباشرة للسياسة النقدية  من بين أهم الأدوات  .1الائتمانعرض  

تأطير القروض،   أو   الائتمانيُطلق عليها أيضنننناو مصننننطلح تأطير    :الائتمان وجيه و نظيم  .1
 يُقصنننند به التدخل المباشننننرحيث تعتبر هذ  الأخيرة المصنننندر الأسنننناسنننني لنمو وخلق النقود، و 

حسنننناسننننة كما يمكن أن  أو ضننننرورية ومسننننتعجلة  التي يراها   في بعض الحالات للبنك المركزي 
بفرض تعليمات وإجراء تعديلات على القيود والتشنننريعات التي تحدد   غير مباشنننرة  بطرق   يكون 

والقروض التي تمنحها البنوك والمشسننننننننسننننننننات    الائتمانحجم  و تأطير وتخصنننننننني   وتتحكم في 
في هذ  ،  السنننننياسنننننة العامة للحكومة  فيلوية و المالية وتوجيهها لدعم بعض القطاعات ذات الأ

حدود   أو سنننننننننقوف عليا   أو تحديد نسنننننننننب مئوية واجب الالتزام بها    بنك المركزي يمكن لل  الحالة
الممنوح من طرف البنوك التجنارينة وإلزامهم بتوجيهنه    الائتمنانمن حجم    زهنااو تجن دنينا لا يمكن  

يمكن للبننك   .لوينةأو تر  بنأنهنا إسننننننننننننننتراتيجينة وذات أهمينة و قطناعنات   أو لاسننننننننننننننتثمنارات محنددة  
تأثير  على نشنننننننننناط البنوك والمصننننننننننارف وتوجيهه في إطار السننننننننننياسننننننننننة    محاولةالمركزي في  
فائدة مختلفة وخاصننننة بالحصننننول على  أسننننعار  العامة للدولة أن يقوم مثلا بتحديد  الاقتصننننادية
   .2والتأخر عليه  الاستحقاقتتعلق بمواقيت وآجال   أخر   فائدة أسعارمنحها وكذا    أو قروض 

وقدرته في التأثير على كل الشركاء والفاعلين    تبقى للبنك المركزي مكانته الإقناع الأدبي: .2
 أو المباشنننر   بالاتصننناليقوم محاف  البنك المركزي ومجلس إدارته   المعنيين بالسنننياسنننة النقدية،

لبنوك التجارية ومشسسات أخر  لإبداء النصح ل  اتصالبطرق   أو مراسلات    أو   اجتماعاتعقد  
مسننننننننننننار محدد ضننننننننننننمن    وانتها إقناعهم بإتبا  تعليمات معينة    محاولةوإرشننننننننننننادهم و   الائتمان

 
 . 183-181، ح ح مرجع سب  ذكره، وآخرون محمود حسين  الوادي   1

مكتبة حسين العصرية،  ، الطبعة الأولى، سياسة الصرف الأجنبي وعلاقتها بالسياسة النقديةلحلو موسى، بخاري    2
 . 77-74، ح ح  2010بيروت، لبنان، 
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يمكن للبنك المركزي   توجهات السنننننننياسنننننننة النقدية بما يخدم ويُسنننننننهل تحقيق الأهداف المرجوة،
تعتمنند هننذ    تحنندينند وتوجيننه عمليننات التنندفق المننالي إلى مجننالات وقطنناعننات محننددة ومعنيننة،  

شنننننننننخصنننننننننية وخبرة  كذا للبنك المركزي و امجلس إدارة  ل  قدرةالمكانة و الو كفاءة  الالأداة كثيرا على  
 .1البنك  محاف 

ــة   .3 ــياسـ على السنننننياسنننننة العامة للحكومة وتوجهاتها خلال الفترة    الاطلا بعد  :  الانتقائيةالسـ
المقبلة يقوم البنك المركزي بتحديد القطاعات الاقتصننننننننننادية المعنية بهذ  السننننننننننياسننننننننننة وكذا  

أسنعار فائدة تمييزية تحفز   اسنتخداملوية لد  الحكومة ويمكنه  و المشناريس والأنشنطة ذات الأ
يمكنه    كما، عليا  أو في شنننكل حدود دنيا   أو المصنننارف المعنية بهذ  القطاعات والنشننناطات 
وتحفيزها    النهوض بهاالمراد   والقطاعات  تقديم تسنهيلات للبنوك المتخصنصنة في المجالات

تبسننننني  عمليات تحويل الموارد    أو  العقاري وغيرها أو الاسنننننتثماري   أو مثل القطا  الفلاحي  
  .2لويةو خر  إلى القطاعات ذات الأمن القطاعات الأ المالية

وتشننجيعاو   تراجس حجم النشنناط الاقتصننادي  أو عند حالات الكسنناد  ســتهلاكية:  القروض الا .4
تعمل السنننننننننننلطات على تنظيم وتدتيم    الإنتاجيللنمو الاقتصنننننننننننادي ودفس عجلة النشننننننننننناط  

بحيث    القرض الاسنننننننتهلاكيآلية عمليات البيس وزيادة حجم الإنفاق الاسنننننننتهلاكي باعتماد  
يحصنننننننننل الأفراد والأسنننننننننر على قرض بنكي لاسنننننننننتغلاله في اقتناء سنننننننننلس وخدمات نهائية  
التصننننننيس بغرض اسنننننتهلاكها واسنننننتعمالها وليس إعادة تصننننننيعها أو بيعها، يتم خلال هذ  

تقسنننننيم ثمن السنننننلعة الاسنننننتهلاكية كالعقارات، السنننننيارات، الأثار، الأدوات الكهرو  العملية  
والثاني   يسمى القس  الأولي أو الدفعة الأولى  مبلغ مقدم  لهاأو   تينعلى دفعمنزلية وغيرها 

 
، ح  2010، دار الفكر ناشرون وموزعون، الطبعة الأولى، عمان،  اقتصاديات النقود والبنوكالسيد عبد القادر،  متولي    1

22 . 

 . 77-74، ح ح مرجس سابقلحلو موسى، بخاري    2
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تدفس خلال فترات متفق عليها تكون في الغالب  أقسنننننننناط    مبالغ مالية تسننننننننمى لىعقسننننننننم  ي 
 .شهرية

  تعلق في الغالب بالسننننلس الاسننننتهلاكية ي خدمة البيس بالتقسنننني     أو آلية   بنك المركزي تبني ال
وحتى العقارات والمنازل وعمليات   والسننيارات وغيرها  ةالكهرومنزلي كالأثار والمواد واللوازم  

 وترتكز هذ  الآلية على قاعدتين:  ،الترميم والبناء
 لى؛و الدفعة الأ  أو المبلغ المقدم  •

 ؛عدد الأقساط •

  تشجيس الطلب على هذ  السلسعند تبني البنك المركزي لسياسة نقدية توسيية يعمل على 
لى ويزيد عدد الأقساط الشهرية و الآليتين السابقتين ايقوم بخفض مبلغ الدفعة الأ  استخدامب 

وبالتالي يسننننننهل ويزيد الإيبال عليها وهو ما يسنننننناهم في الامتصنننننناح التدريجي  المدفوعة 
أو تقليل    يمكن توييفها لفترة معينة  وفي الحالة العكسنننننننننية الاقتصننننننننناد،  الموجودة لسنننننننننيولةل

يقوم برفس الخيارات المتاحة من السننننننلس والخدمات التي يقدم فيها القرض الاسننننننتهلاكي ثم  
ومنه تحجم شننننننريحة كبيرة على اقتناء هذ   لى وتقليل عدد الأقسنننننناطو مبلغ الدفعة الأييمة  

الخدمات، إن تبني هذ  الأداة بإمكانه تشننننننننننننجيس الاسننننننننننننتهلاك لمنتو  معين وبالتالي زيادة 
الإنتا  والصننننننننننننناعة في هذا المجال مس زيادة في الخدمات المرتبطة والوسننننننننننننيطة أي أن 

 .العملية الإنتاجية كلها تنتعش
   :1يرتب  نجاح هذ  الآلية بعدة عوامل نذكر منها

 أذواق ور بات المستهلكين؛ •

 ؛نوتية السلس الاستهلاكية المعروضة وأسعارها •

 المستهلكين عليها.    وإيبال  باو تج مد    •

 
، ديوان المطبوعات الجاميية، الجزائر، الطبعة  التحليل الاقتصادي الكلي –الاقتصادية النظرية ضياء مجيد، الموسوي    1

    .272، ح 2009الرابعة، 
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قريباو   الأجلتعبئة الطلب الاسننننتهلاكي عندما يكون معدل الفائدة الاسننننمي قصننننير   أنكما  
  ومنه تفضنننننيل الأصنننننول السنننننائلة  يعني تكون ييمة النقد وييمة السنننننند نفسنننننهامن الصنننننفر  

  تجاوب وبالتالي تكون السنياسنة النقدية غير فعالة وعدم    ويمكن هنا الوقو  في ف  السنيولة
الأفراد مس زيادة عرض المال بزيادة اسنننننتهلاكهم وتكون هنا السنننننياسنننننة المالية أكثر فعالية 

 .  1الطلب الفعال على أسعار الفائدة الحيييية  إجماليوتأثير  
 

 الفرع الثالث: الأدوات الكمية غير التقليدية 

تسنننننننتخدم البنوك المركزية قناتي الائتمان وسنننننننعر الفائدة لتحقيق أهدافها وتعثرهما يعني   
الفشنننل في تحقيق الأهداف بحيث يمكن أن تصنننل معدلات الفائدة إلى مسنننتويات دنيا لا يمكن  

وجود اختلالات في النظنام المنالي كنالمخناطر والخسننننننننننننننائر وحنالات    أو   تجناوزهناللبننك المركزي  
الوضننننننننننننننيينات   بعضفي    اينه،  كر بنة البنو   أو عن الاقتراض وغيرهنا تحند من مقندرة    الأحجنام

فالأزمات  دة وغير العادية يتطلب حلها حلولا وإجراءات غير عادية،قالشائكة والاختلالات المع
المالية العالمية عجزت عن حلها الأدوات التقليدية المعروفة واسنننننننننننننتلزمت العمل بأدوات تحمل  

يتم اسننتخدام السننياسننة النقدية لأدوات وإجراءات غير  ومنه   في طياتها الخطر الكبير والمجازفة
 .  2تقليدية لمواجهة حالات استثنائية عجزت عنها الأدوات التقليدية

يُسنننمى أيضننناو التيسنننير الكمي وهي أداة غير تقليدية للبنك المركزي يلجأ   التســهيل الكمي: .1
لزيادة فعاليتها خاصنننننننننة في  أو لها عند عدم تحقيق الأدوات التقليدية لاهداف المسنننننننننطرة 

حلات الركود الحاد وعدم الاسنننننتقرار المالي والاقتصنننننادي، يقوم فيها البنك المركزي بدور  

 
1 Petrakis et al, European Economics and Politics in the Midst of the Crisis, Springer-

Verlag, Berlin, Heidelberg, 2013, p.104. 

2 Holger Markmann, Covered bonds under unconventional monetary policy, Essays in Real 

Estate Research, Band 14, Gabler Verlag, Germany, 2018, p.23. 
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القيود المرتبطة بمنح الائتمان وضنننن  السننننيولة بكميات كبيرة  الوسنننني  المالي وتخفيف كل  
في الاقتصننناد لتسنننهيل الحصنننول على الأموال وزيادة حجم التدفقات المالية إلى الاقتصننناد  

 ،  1لتنشيطه وتحفيز نمو 

  1990ل مرة كان في اليابان بعد حالة انكمات اقتصننننننننننننادها سنننننننننننننة  و تطبيق هذ  الأداة لأ
بعكس مفعولها    الأمرصنيبة التطبيق خاصنة عندما يتعلق    غير التقليدية تبقى هذ  الأداة و 
 .النتائج المستقبليةالمرتب  ب إنهائها وما ترتب  به من مخاطر عدم اليقين  محاولة  أو 

باسنننننتخدام هذ  الأداة يقوم البنك المركزي بمسننننناعدة مختلف البنوك بشنننننراء الأوراق المالية 
ومختلف الأصنننول لتوفير السنننيولة بكميات فائضنننة للمتعاملين الاقتصننناديين والمسنننتثمرين  

 اضطرالمحليين والأجانب لتجاوز مرحلة الركود الاقتصادي ورفس وتيرة النشاط حتى ولو  
مثلما حدر في الولايات المتحدة الأمريكية    إصننندار نقدي جديد وطرحه دون تغطية  الأمر

والمملكننة المتحنندة واليننابننان عقننب الأزمننة المنناليننة العننالميننة، هننذا الإجراء يهنندف إلى زيننادة  
المعروض النقدي ومن شننننأنه خفض معدلات الفائدة إلى مسننننتويات دنيا لتشننننجيس الإنفاق  

عند تطبيق   ة هذ  الأداة تزيد فعالي العام والخاح وتشنننننننجيس عمليات الاسنننننننتثمار والإنتا ،  
السنياسنة التوسنيية خاصنة بعد الأزمات لتحفيز الاقتصناد باسنتخدام أسنعار الفائدة والسنيولة 

ييم السنننننندات والأسنننننهم  ارتفا لتقليل المخاطر وتخفيف الضنننننغوط، وقد أد  تطبيقها إلى 
لكن قد يحدر ويتم    نسنننب رأس مال البنوك ن فيتحسننن   ومختلف الأصنننول ومنه  والعقارات
خدام هذ  الأموال واسننتثمارها في بلدان أخر  تكون فيها معدلات الفائدة أعلى بغرض  اسننت 

 
1  Mark Getler, Peter Karadi, A Model Of Unconventional Monetary Policy, Jornal of 

Monetary Economics, Elsevier, vol 58, 2011, P.p. 18-31. 
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تحقيق أرباح من فروقات السننعر والفرق بين معدلات الفائدة ايحدر أثر سننلبي بدل الأثر  
 .1الإيجابي المرغوب فتتسرب العملة إلى الخار  وتتدهور ييمتها

وإتبا  منهج توسنعي للسنياسنة النقدية بعد  بغرض توفير السنيولة معدلات الفائدة الصـفرية:  
إلى خفض أسنننننعار عمدت البنوك المركزية    2008تداتيات الأزمة المالية العالمية لسننننننة 

الفائدة إلى مسنننننننتويات دنيا قريبة من الصنننننننفر وأحياناو صنننننننفرية معلنة من البنوك المركزية 
لدول الإتحاد الأوروبي والبنك المركزي الأوروبي، وسننننننننننننننالبة أحياناو أخر  مثلما حدر في 

خفيضنننننات مضننننناعفة في اليابان لتعزيز القدرات الائتمانية للبنوك، ومن التدابير المتخذة ت 
تم  كما    سنننننننعر الفائدة المخصنننننننوم على إعادة التمويل الرئيسنننننننيو   أسنننننننعار الفائدة الرئيسنننننننية
، هذ  2009وماي   2008هري سنننننننبتمبر  بين شننننننن ٪  1٪ إلى 4.25تخفيض العمليات من  

التدابير صننننننناحبها ارتفا  في معدل التضنننننننخم واجهه البنك المركزي الأوروبي بإعادة رفس  
، الإجراء الأخير سننننننننناهم في تباطش الدورة  2011  نفس السننننننننننة أسنننننننننعار الفائدة مرتين في

عمليات إعادة الشنننراء    وتمديد وتوسنننيس  مراجعةالاقتصنننادية فتكيفت معه السنننياسنننة النقدية ب 
وتوفير غير محدود للسيولة لصالح البنوك مس تقديمها لضمانات كااية وتقدم هي السيولة  

عمليات إعادة التمويل  للاقتصنننناد على اعتبارها مصنننندر الائتمان وهو ما أطلق عليه اسننننم 
 .  TLTROs 2   الأجلالمستهدفة طويلة  

دول الاتحناد  يكينة و الأمر في عندة دول منهنا الينابنان والولاينات المتحندة  الأداة تم تطبيق هنذ   
المالية العالمية بدا الوضننس الاقتصننادي غير مبشننر وبقيت أسننعار   الأزمةابعد    روبي،و الأ

الفائدة في انخفاض مسنننننننتمر ومسنننننننتويات دنيا لم يسنننننننبق الوصنننننننول إليها مس مرور الوقت  
وحالة الاقتصنننننناد من الانكمات نحو الركود العام،   إلى أسننننننوأ ءوتحول الوضننننننس من سنننننني
 

 . 89حمرجع ساب ،  ،عبد الرحمن بن شي  1
2   Michael Heise, Inflation Targeting and Financial Stability, Monetary Challenges for 

the Future, Springer Nature Switzerland AG, 2019, Switzerland, P.19. 
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الثقة كان بخفض معدلات    وإرجا تدخل البنوك المركزية لتحفيز النشننننننننننناط الاقتصنننننننننننادي 
لتصننننننل إلى معدلات معدومة بل فاقتها في اليابان لتصننننننبح المعدلات سننننننالبة   الفائدة أكثر

ومعفاة من تكاليف المعاملات، كل هذا بغرض خلق نو  من الاسننتجابة والتحفيز للنشنناط  
الاقتصنننننادي ومعدلات الاسنننننتثمار، تقوم البنوك المركزية بخفض معدلات الفائدة في حالة 

يات جديدة من السننننننننننننيولة البنكية لانعات  تراجس معدلات النمو الاقتصننننننننننننادي لضنننننننننننن  كم
 .1الاقتصاد

راق المالية بجعل معدلات الفائدة الاسننننمية  و كما يمكن للبنك المركزي اسننننتهداف بعض الأ
 مباشنننننننننننرة على الفوائضرسنننننننننننوم وضنننننننننننرائب   عن طريق فرض أو عليها ذات ييم سنننننننننننالبة 

الاختينارينة لندينه منا يحتم على البنوك    أو ة  الإجبنارين المنالينة للبنوك وودائعهنا    والاحتيناطنات
دعم السننننياسننننة   وتوجهها نحو   التسننننيير المحكم والاسننننتغلال الأمثل لفوائضننننها وكل ودائعها

   .2عمليات الإقراض وتمويل المشاريس الاستثمارية والاقتصادية النقدية التوسيية في

ــهيـل الائتمـاني:    .2 عن طريق    هو تخفيف البننك المركزي لشننننننننننننننروط منح القروض  التســـــــ
 :3ويتم بطريقتين  تشجيس الائتمان وليس طبس النقود مثل التيسير الكمي

تتطلب التدخل المباشر للبنك المركزي عن طريق أداة السوق المفتوحة    طريقة مباشرة: •
راق المالية التي من شنننننأنها و كلاهما للسنننننندات والأ  أو شنننننراء    أو الاتفاق الثنائي لبيس    أو 

 
1  Griffiths Alan, Wall Stuart, Applied Economics, 10th Edition, Pearson Education, 

England,  

2004, P. 289. 

2 Christophe Blot, Paul Hubert, Causes et conséquences des taux d’intérêt négatifs, 

Revue de l'OFCE, N°148, 2016, P.213. 

3  Kada Akacem, Asma Selka, Les politiques monétaires dans le monde avant et après 

la crise financière et économique mondiale de 2008, Recherchers Economiques 

Manageriales, N° 18, 2015, P.p. 42-43. 
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 الإقراضننننية تغيير تركيبة ومكونات الأصننننول لد  البنوك التجارية والمشسننننسننننات المالية  
راق المالية و والتأثير في أسنننننعارها وآجال اسنننننتحقاقها، يتم هنا مثلا شنننننراء السنننننندات والأ

  الأجل راق المالية قصننننننيرة  و الطويل وفي نفس الوقت يتم بيس السننننننندات والأ  الأجلذات 
بحيث لا يتغير حجم الأصننننننننول والخصننننننننوم في ميزانية البنك المركزي وبالتالي لا يقدم  

راق المالية وبالمقابل يزيد من قدرة البنوك الأخر   و على طبس نقود جديدة مقابل هذ  الأ
 على منح الائتمان؛

ــرة: • يعتمد على مكانة ومقدرة البنك المركزي في لعب دور بنك البنوك    طريقة غير مباشـ
ولجوء البنوك التجارية والمشسنننننسنننننات المالية إليه للحصنننننول على التمويل خاصنننننة طويل  

   دون لجوئه إلى تسهيلات ائتمانية كبيرة مثل التسهيل الائتماني.    الأجل

 

 

 ، مفهومه ومؤشرا هالمالي  ستقرارالاالثاني:   المبحث

رقعة وحجم المبادلات التجارية   اتسننننننا في    الكبيرالعالمي والتزايد  الاقتصننننننادمس تطور         
والمنناليننة وتعقنند عملينناتهننا يومننا بعنند يوم زادت النندول والمنظمننات المنناليننة والهيئننات النندوليننة من  

بل المتاحة للتنبش والتحوط لكل   سننننتقرارالااهتمامها ب  المالي وحمايته ودعمه بكل الوسننننائل والسننننُ
الناجمة عن عدم الاسنننتقرار المالي والتذبذبات والمشننناكل التي    العراقيل والمصننناعب المسنننتقبلية

يمكن أن تنتقل عدواها إلى الأنظمة المالية والاقتصادية في دول مختلفة يمكنها أن تتسبب في  
 ي والمالي محلياو ودولياو.الاقتصادالنظام  استقرارأزمات واختلالات تهدد  

المتعلقة بالنظام المالي ومصنادر مختلف المفاهيم إلى التطرق    من خلال هذا الفصنل  سننحاول
 المالي الكلية والجزئية. ستقرارالاالمالي وكذا مششرات  ستقرارالخطر المهددة للا
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 المالي  ستقرارالال: مفاهيم متعلقة بوالأ  المطلب

المالي إلى تحديد المخاطر الكلية للنظام المالي   سننننتقرارالاتهدف الدراسننننات التي تُعنى ب       
فتنتقل إلى كل المشسننننسننننات به وكذا المخاطر النظامية داخل النظام المالي في حد ذاته والتي  

، ومنه فإن مواجهة  بمختلف مشسننننسنننناته يمس كل النظام الماليينتقل و يمكن أن تصننننبح خطراو  
عدو  الأزمات والصنننننننننندمات والتنبش بها يمكن أن يسنننننننننناهم في بناء نظام مالي عالمي ومحلي  

في ظل العولمة ورفس القيود الجمركية وسنياسنات التحرير المالي وتسنهيل حركة رؤوس    سنليمين
 كبيراو بفضنننل التطور التكنولوجي في كل المجالات  الأموال، كما عرفت الأسنننواق المالية تطوراو 

راق المنالينة المختلفنة  و والاتصننننننننننننننال وكنذا التطور المتسننننننننننننننار  في الأ  والإعلامومنهنا المعلومنات  
في الإعداد   والدقة  والمعاملات المالية المرتبطة بها فأصنبحت تتميز بالسنهولة والتعدد والسنرعة

 البعدين الزماني والمكاني.والمعاملات بحجم كبير في أقل وقت ممكن ومنه التطور في 

راق  و لا يخفى على أحد أن هذا التطور والتعدد سننننننننناهم في زيادة المخاطر المرتبطة بنوتية الأ
المنالينة المسننننننننننننننتخندمنة ومصننننننننننننننادرهنا وحجمهنا المنالي ليتحول الخطر من محلي إلى عنالمي في  

عدو  الأزمات والاضننننننننننننطرابات وصننننننننننننعوبة التحكم ومرايبة حركة رؤوس    انتقاللحظات ومنه  
      .وعمليات التسعير وأسعار الفائدة  الأموال

 النظامية  المالية  والمخاطر النقديالنظام و  المالي النظامل: والأ  الفرع

  إعداد تحاليل ومششنننننننننننرات من شنننننننننننأنها التنبش  محاولةالمالي ب   سنننننننننننتقرارالاتتعلق مفاهيم    
  محناولنةو   المتزايندة  والأزمنات  الاختلالاتحتى    أو   والعراقينل  مشننننننننننننننناكنل المسننننننننننننننتقبلينةمختلف الب 

القرارات والقوانين وإعننننداد مختلف    والتحوط منهننننا  الاحتراز والاعتمنننناد عليهننننا في صننننننننننننننينننناغننننة 
التطرق إلى بعض المفاهيم الأسنننننناسننننننية    سنننننننحاولايما يلي    .السننننننياسننننننات المالية والاقتصننننننادية
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الرئيسنننية  ومختلف المخاطر   سنننتقرارالاوكذا الهشننناشنننة وعدم  ها  اسنننتقرار المتعلقة بالنظم المالية و 
 .المالي والمششرات الكلية والجزئية الدالة عليه ستقرارالاعلى  

المالي عن طريق وضننس أدوات لتحليله ونماذ  ليياسننه وأطر   سننتقرارالابقضننايا يتزايد الاهتمام  
من المكونات  ،  وتشنننننننننريعات تفرض على القطاعين العام والخاح المشننننننننناركة في الحفال عليه

لتقويتها    ونقاط الضعف  لمواجهتها التحديد المبكر للمخاطر المالي هو   ستقرارالاالهامة لحماية 
وهذا يتطلب أيضنننننا التعريف الدقيق لمجموعة من المصنننننطلحات مثل النظام المالي،  وصننننندها

المالي وغيرها. ايما يلي سننوف   سننتقرارالاالمالي، مششننرات  سننتقرارالاالمخاطر المحتملة لعدم  
نسنننننننتعرض مجموعة من التعاريف والمفاهيم والمششنننننننرات على كل ما له علاقة بالنظام المالي 

دراسنننتها ومناقشنننتها ببعض من    وسننننحاول،  ومششنننراته المالي سنننتقرارالاومصنننادر الخطر على 
 التفصيل.

ير عمل المشسنننننسنننننات  ي والقواعد المتبعة لتنظيم وتسننننن  الإجراءاتهو مجموعة    النظام المالي: .1
المالية والأسنننننننننننننواق المالية للاسنننننننننننننتفادة من الادخارات والفوائض المالية وعمليات الإقراض 
والاقتراض حسنننننننب الأطر التشنننننننرييية والقوانين السنننننننائدة بأقل جهد ووقت وتكلفة ومخاطر،  

التي تسنناهم في  يتكون من مجمو  المشسننسننات المالية والهيئات والأسننواق الماليةومنه فهو  
راق المنالينة بين  و لينات الإقراض والاقتراض وانتقنال وتحوينل الأموال والموارد المنالينة والأعم

أصنننننننحاب الفائض المالي وأصنننننننحاب العجز المالي باسنننننننتخدام آليات وأدوات مالية متعددة  
 .  1ومختلفة

تعيق    إن عمنل النظنام المنالي على معنالجنة المخناطر النظنامينة النناتجنة عن عوامنل خنارجينة 
ضننننننروري لكنه غير كافي وجب عنه إعادة ترتيب   الأداء السننننننلس لتوفير السننننننيولة للاقتصنننننناد

 
 . 159، ح 2010دار المنهل اللبناني، الطبعة الأولى، لبنان، علم الاقتصاد والتحليل الاقتصادي، بسام، الحجار    1
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وتوجيه الأهداف على مسننننننننننتو  الاقتصنننننننننناد الكلي وكذا على متطلبات رأس المال والسننننننننننيولة  
والرافعة المالية المحسنننننننننوبة على الاقتصننننننننناد الجزئي لمواجهة المخاطر واتخاذ تدابير قد تقلل  

 ..1الربحية وتقيد معدلات النمو لكنها تزيد من الاستقرار المالي وتحميه

تكون النظام المالي من ثلاثة عناصننننننر أسنننننناسننننننية هي: الأسننننننواق المالية، الوسننننننطاء والبنى  ي 
 أو لي  أو عن طريق وسننني  لإصننندار  أو الالتقاء المباشنننر  تسنننمح هذ  الآلية ب التحتية للسنننوق،  

  وسنننننننلس من أسنننننننهم وسنننننننندات  المالية المختلفةراق و لأشنننننننراء ا  أو عن طريق بيس  الأفراد   تداول
نُظم  تحكم أنشطتها اتفاييات و المالية و  في الأسواق للتداولوبنود قابلة   زراتية ومعادن نفيسة

بين المندخرين من جهنة والمسننننننننننننننتثمرين من    ه، يهندف النظنام المنالي من خلال جمعن قوانينو 
إلى دعم   تنندنيننة المخنناطر وتخفيض تكلفننة الحصننننننننننننننول على الموارد المنناليننةجهننة أخر  مس  

العمليات المالية والاقتصنننننننننننادية  و  الخدمات  مختلف  ودعموتقوية وتعزيز الاقتصننننننننننناد الحييقي  
والمقاصنة والتسنوية    والتحويل  أنظمة الدفسهذا الدعم بنية تحتية مثل    ، يتطلبداخلياو وخارجياو 

على عمل  غير مباشننر    أو تشثر بشننكل مباشننر    قانونية ومحاسننبية وتنظيمية  خضننس لمعاييروي 
   .2الأسواق والوسطاء والقطا  العام والخاح ومختلف المتدخلين

من هنذا أن الأداء الجيند والفعنال لمختلف الأعوان والمتندخلين وكفناءة الأسننننننننننننننواق المنالينة   يتبين
على   وقوتهالنظام المالي  اسننننننننننننننتقراروتطور البنية التحتية يقلل من حدور الأزمات ويزيد من  

وتسننهيل مشنناركة الأفراد والمشسننسننات في الأسننواق المالية ودعم   تحمل الصنندمات والاختلالات

 
1  Michel Aglietta, Laurence Scialom, A systemic approach to financial‌regulation : A 

european perspective, Economie Internationale, n°123, 2010/3, P.p.31-35. 

2  Peter Sarlin, Mapping Financial Stability, Computational Risk Management, Springer-

Vzerlag, Berlin Heidelberg, 2014, P.p.16-18. 
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 سنننننتقراروالاقتراض في إطار سنننننياسنننننة نقدية داعمة للا الإقراضالبنية التحتية المالية وعمليات  
 :1، لهذا تكمن أهمية ودور النظام المالي ايما يليالمالي

i. ــاد:   و جميع   عبئة يقوم النظام المالي  المدخرات و وفير التمويل اللازم للوحدات وللاقتصــ
أموالهم واسنننننننننننتثمارها بدل اكتنازها وتحقيق  بتحفيز أصنننننننننننحاب الفائض المالي على ادخار 

عوائد مالية ليقوم بدور الوسنننناطة المالية وإيصننننالها إلى أصننننحاب العجز المالي وهو بهذا  
 يوفر لهم السيولة اللازمة للنشاط والتوسس؛

ii. للمعلومنننة دور كبير في   و حويــل و ــدنيــة الخطر:  و حليلهــا  المعلومــات المــاليــة   جميع
تحديد أسعار مختلف المششرات والأصول لهذا يهدف النظام المالي إلى توفير المعلومات 
اللازمة والإفصنننننناح عنها بشننننننفااية ودقة لزيادة الكفاءة في التشننننننغيل والتسننننننعير وتخفيض  

وتنويس في   المخنناطر للمبتنندئين ومن ليس بحوزتهم معلومننات وتقنندم لهم تحليننل للبيننانننات
   الأصول المالية ومجالات الاستثمار؛

iii. :ــهيـل الإجرامات والمعـاملات و خفي  التكلفـة يسننننننننننننننعى النظننام المننالي إلى توفير     ســـــــ
تكنولوجيا حديثة للعمل الاقتصننننننننننننننادي والمالي والمصننننننننننننننرفي والاتصننننننننننننننالات ومنه تطوير  

وتسننننننننهيل الحصننننننننول عليها بأقل جهد    في التنظيم والإدارةالأسنننننننناليب والإجراءات المتبعة  
 ووقت وتكلفة؛

iv.   :ــرفي ــرنة الجهاز المصـــ ــريعات وعصـــ لضننننننننمان السننننننننلامة المالية  طوير القوانين والتشـــ
الفائض تحمي أصنننننننننننننحاب   والمسنننننننننننننتثمرين لا بد من توافر تشنننننننننننننريعات وقوانينللمدخرين  

وأصننننننحاب العجز ومشسننننننسننننننات الوسنننننناطة على حد سننننننواء وتنظم العمل وتضننننننمن وتحدد  
   .الحقوق والواجبات لكل طرف

 
مجلة العلوم التجارية،   أزمات النظام المالي وأأم التدابير المتخذة لاحتوائها،نييمة، فوزية قديد، وهيبة خالفي،  العربي   1

   .247-245ص ص  ،2021، جوان  20، المجلد 01العدد
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 النظام النقدي:      .2

  تجارية   بنوكبنك مركزي و   يشنننننمل النظام النقدي كل مشسنننننسنننننات النظام المصنننننرفي من  
التي تخضننننس للقوانين والنظم والتشننننريعات السننننارية المفعول والتي لها علاقة   ومشسننننسننننات مالية

تواجه  ،  1بعمليات خلق وإصننننننننندار النقد وإدارته وتداوله ومنحه واسنننننننننتقرار  داخل الدولة وخارجها
المشسنننننسنننننات المالية والبنوك التجارية مظاهر الفشنننننل المالي من تدني للربحية وتراكم الخسنننننائر 
المناخ الناجم عن ضننعف كفاءة الإدارة والتسننيير أو اتخاذ قرارات غير صننائبة أو عدم اسننتقرار 

بمحاولة  تطوير خدماتها وتنويعها وتوسنننننيعها قدر الإمكان  القوانين والتشنننننريعات الاسنننننتثماري و 
مس ضنننننننننننرورة مواكبة التطورات الحاصنننننننننننلة في المجال المالي والنقدي وتطور التكنولوجيا، هنا  
زادت مهننام البنوك المركزيننة ومسننننننننننننننشوليتهننا في متننابعننة ومرايبننة عمليننات خلق النقود والأعمننال  

ي أسننننننننننننعار السننننننننننننلس وبالتالي في كل القطاعات المصننننننننننننراية المتنوعة لأن حركة النقود تشثر ف
 .2والمشسسات

من التعريف السننننننننننننابق يتضننننننننننننح وجود عدة عناصننننننننننننر مكونة للنظام النقدي يمكن إجمالها في 
 :3التالي

i.   :كل أنوا    تطلق هذ  المصطلحات علىالنقود والقطع النقدية المستخدمة في التداول
  المسننننناعدة  والقطس النقدية المعدنية القانونية التي يصننننندرها البنك المركزي  النقود الوريية

المصننننندرة    التعامل والتقييم لاوراق النقديةالتداول و   المسنننننتخدمة كأجزاء وحدات لتسنننننهيل

 
دار وائل   الطبعة الأولى،النقود والبنوك والمتغيرات الاقتصادية المعاصرة، طاهر فاضل، ميرال روحي سمارة، البياتي    1

 . 45، ح 2013للنشر، عمان،  
،  2009، الطبعة الأولى، دار المستقبل للنشر والتوزيس، النظرية والتطبي النقود والبنوك بين وليد،  صافي ، أنس البكري    2
 . 31ح 

 . 53ح  ،2010، دار الكتاب الجامعي، صنعاء، النقود والبنوكمحمد أحمد، الأفندي    3
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من    والمسننننننننننننننكوكات  لقطس النقنديةوكذلك ا  أو هيئنات محنددة  من طرف الخزيننة العمومينة
 وغيرها ويضناف إليها أيضنا كالقطس النقدية الذهبية والفضنية والبرونزية  المعادن النفيسنة  

النقود الكتابية أو نقود الودائس والأصنننننننول المالية التي تتميز بسنننننننيولة عالية، ومنه فهي  
  ؛M1 الموجودات النقدية أو الكتلة النقدية في التداول  تشمل

ii. تشنننمل كل المشسنننسنننات والهيئات النقدية والإدارات التي    النقدية: والأســواق  المؤســســات
لها علاقة مباشننننننننرة بالنقد أو لها القدرة على خلقه أو المشنننننننناركة في تداوله ومنها البنك  
المنننننننننننننننننننننركزي، الخزينة العمومية أو وزارة المالية، البنوك التجارية والمشسنننننننسنننننننات المالية 

 ؛وكذلك الأسواق النقدية الحاضرة والآجلة  المختلفة

iii.   :لا يمكن أن يسننننننننننود النظام والانضننننننننننباط التشـــــــريعات والقوانين والأنظمة والإجرامات  
في العمل النقدي والمصننننننننرفي بدون وجود قوانين وتشننننننننريعات تفصننننننننل في  والاسننننننننتقرار

، تهندف  الأمور الصننننننننننننننغيرة قبنل الكبيرة لتوضننننننننننننننيح كنل لبس وتنظيم العمنل وضننننننننننننننبطنه
التشريعات والقوانين إلى تنظيم العمل ولإضفاء مزيد من الثقة والأمان والكفاءة والمرونة  
لد  مختلف المتدخلين والمعنيين وهو دليل على التطور الاقتصننننننننننادي والمالي والنقدي 

  للبلد ومد  مسايرته لانظمة والقوانين المعمول بها دوليا.  

 تقس البنوك المركزية على رأس هرم النظام النقدي والمصننرفي حيث تتولى مهام الإصنندار للنقد 
ومنننه فهي المهيمنننة على شننننننننننننننشون النقنند والائتمننان وتمثننل  القننانوني وتنفرد بننالقنندرة على تنندمير   

السننننلطة العليا للبنوك والمشسننننسننننات المالية المصننننراية وغير المصننننراية وتشننننرف على مراقبتها  
تتظنافر جهود  في إطنار الاسننننننننننننننتقرار العنام وجنب أن  ، ولتحقيق الأهنداف المرجوة  وتنظيم عملهنا
 :1لتحقيق نظام نقدي جيد يتصف بما يليجميس الأطراف 

 
 . 30-29  ، ح حمرجع سب  ذكرهمحمود حسين وآخرون، الوادي     1
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i.   :حيث تشثر عمليات تغيير العملة من  ثبات الوحدات النقدية واســتقرار قو ها الشــرائية
للييمنننة وميينننار    حين لآخر على اسننننننننننننننتقرارهنننا والطلنننب عليهنننا وكنننذا اعتبنننارهنننا مخزن 

وبالتالي يزيد الطلب على العملة ذات الاسننننننننننتقرار في شننننننننننكل الورقة   للمدفوعات الآجلة
النقدية وفي حفاظها على قدرتها الشنرائية داخل الاقتصناد وفي مقابل العملات الأجنبية  

 الأخر ؛

ii.   :تسنتمد النقود القانونية قوتها وإلزاميتها في التعامل  ثقة المتعاملين في النقود المتداولة
إبراء الذمة من قوة الجهة المصنننننننننندرة لها ومن القوانين والتشننننننننننريعات التي  وقدرتها على 

يجب أن تكون حازمة وفاصنننننننننننلة دون تهاون أو تسننننننننننناهل مس المزورين أو الرافضنننننننننننين  
للتعامل بها واعتبارها وسننني  تبادل، كما يجب على السنننلطات النقدية اتخاذ كل التدابير  

ا من التندهور والتراجس أو فقند ييمتهنا  لحمناينة العملنة من التزوير وحمناينة ييمتهنا أيضنننننننننننننن 
 ؛بالتضخم أو بأسباب أخر  

iii.   :يجننب أن تتسننننننننننننننم عمليننات التحويننل بين العملات في القبول المحلي والـدولي للعملـة
الصننننننننرف بالسننننننننهولة واليسننننننننر ولا يجب أن تطرح عملة معينة أي مشننننننننكل في عمليات  

مظهر الاقتصننننننننناد وقوته ويعزز  التعامل بها في الأسنننننننننواق الدولية وهذا ما يحاف  على  
، كمنا يجنب أن تتصننننننننننننننف عملينات الصننننننننننننننرف  وميزان مندفوعناتنهالميزان التجناري للبلند  

والتحويل بين العملات بالسنهولة واليسنر والثبات والاسنتقرار دون أن تفقد جزءا كبيرا من  
 ؛قوتها الشرائية

iv.   :ــلطـات النقـدية في إدارة الكتلـة النقـدية يأتي هننا الدور الكبير للبننك كفـامة وقدرة الســـــــ
المركزي في إدارة الكتلة النقدية ومتابعتها بمسنناعدة السننلطات النقدية والأدوات المختلفة  
للسننننياسننننة النقدية، يزيد ضننننمان تحقيق النتائج كلما زادت فعالية وسننننرعة البنك المركزي 

التجنناريننة   في التننأثير بننالزيننادة أو النقصنننننننننننننننان في الكتلننة النقننديننة ومنند  تجنناوب البنوك
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والمشسننننسننننات المالية في أوقات زمنية قصننننيرة للمسنننناهمة في تحقيق الأهداف الخاصننننة 
 للسياسة النقدية والأهداف الاقتصادية العامة؛

 ة النظامية:المالي المخاطر .3

تعمل الأجهزة الرقابية والاسنتشنرااية على مسنتو  الإدارة العامة والهيئات الرسنمية وعلى    
مسنتو  المشسنسنات على تفعيل أجهزتها على التحوط لكل أنوا  المخاطر والاختلالات التي قد 

، تزداد هذ  المخاطر تطورا وتغيرا  أكثر من المتدخلين والمكونين للنظام المالي أو تصيب واحد  
مس العولمة المالية والاقتصنننننادية وتطور الأنظمة المالية وكبر حجمها ومس التطور التكنولوجي  

 .والأدوات المستخدمة

  أو في الييمة  شدي حدر ما إلى خسننننننارة اقتصنننننناديةي هي أن   المالية النظاميةالمخاطر    
، هذ  آثار سنننلبية كبيرة على الاقتصننناد الحييقيزيادة في حالات عدم اليقين تكون لها   أو الثقة 

تنشننننننأ بشننننننكل عام من اضننننننطرابات في    مفاجئة وغير متوقعة أحدار  المخاطر يمكن أن تكون 
ويتراكم احتمال حدوثها من خلال الوقت وتدمر ييم الأصنننننننننول،    الائتمانأنظمة الدفس وتدفقات 

إلى الاقتصننناد  الآثار السنننلبية   انتقالفي حالة  ياب اسنننتجابة مناسنننبة وسنننياسنننات مواجهة تمنس  
 .1الحييقي

وكل العوامل    المالي تجا  الصنندمات الخارجية سننتقرارونشننير هنا إلى الحسنناسننية الكبيرة للا
  الأخر  التي تشثر بالسننلب على الأسننواق المالية وهذ  الأخيرة تعتبر من المخاطر النظامية
الننننابعنننة من اختلالات لعوامنننل خنننار  النظنننام المنننالي مثنننل الكوارر الطبييينننة والأحننندار  
السننننياسننننية وتقلبات أسننننعار السننننلس والخدمات العالمية وكذا المواد ذات الاسننننتهلاك الواسننننس  

 
1  GROUP OF TEN, REPORT ON CONSOLIDATION IN THE FINANCIAL‌SECTOR, 

IMF Publications, International Monetary Fund, Washington, United States of America, 

January 2001, pp .127-126  
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تخفيضننها    أو هي مخاطر لا يمكن تجنبها  المخاطر النظامية  ،  1والاسننتراتيجية كالمحروقات
تشثر في السننننننننننننننوق بشننننننننننننننكنل عنام وتزيند من حنالات عندم التنأكند للعوائند ولهنا عندة   سي بنالتنو 

   :2خصائ  نذكر منها

 العوامل التي تنتج عنها هذ  المخاطر تشثر في السوق بشكل عام؛ •

المشدية للمخاطر النظامية بظروف اقتصادية وسياسية واجتماتية عامة  ترتب  العوامل  •
 خارجة عن نطاق النظام المالي؛

 تأثيرها يمتد ليمس عديد المشسسات والشركات في مختلف القطاعات؛ •

  أو ترتفس درجة المخاطرة في حالات المشسنسنات والشنركات المنتجة لسنلس غير أسناسنية   •
 سريعة التقادم. أو موسمية  

  ، والمخاطر التي تواجهه  النظام المالي المستقر وغير المستقر  مفهومبعد أن حددنا        
 أهم  وما هي  يمكننا المضني قدموا في مناقشنة ما يجعل الأنظمة المالية هشنة بشنكل خاح

التوضننننيح أن الحفال على   ضننننرورة  ، مسالمالي  سننننتقرارالا  التي تهددالمخاطر الأسنننناسننننية  
تجنب تقلبات   أو المالي ليس معنا  عدم التسننننناهل المطلق مس إخفاقات البنوك   سنننننتقرارالا

،  السننوق لكن ينبغي تجنب الاضننطرابات المالية التي تشدي إلى تكاليف اقتصننادية حيييية 
 سننننننننننننننتقرارالالى نحو عنندم  و وهننذا بمعننالجننة بوادر الخلننل في النظننام المننالي في مراحلننه الأ

بسنننننرعة وأقل الأضنننننرار والخسنننننائر، وهذا ما تقوم به كثير من البنوك المركزية والمنظمات  

 
، كمتغير وسيطدور البنوك المركزية في المحافظة على الاستقرار المالي، السلامة المالية محمد عوض، العبيد علي   1

 . 113ح   ،2018أطروحة دكتورا  في الدراسات المصراية، كلية الدراسات العليا، جامعة السودان للعلوم والتكنولوجيا، 
، مكتبة آفاق، اتحاد الشركات الاستثمارية، جدوا إنشام إدارة للمخاطر في الشركات الاستثماريةمحمد عمر، باطويح  2

 . 17- 16، ح ح 2010الكويت، 
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 سننننننتقرارالاالدولية من خلال التقارير والدراسننننننات المتخصننننننصننننننة في تقييم النظام المالي،  
 وغيرها.المالي  ستقرارالاالمالي، السلامة المالية للبلدان، معايير وقواعد النظام المالي و 

 المالي  ستقرارالا: ني الثاالفرع 

 سنننننننننننتقرار للا  ومقبول على نطاق واسنننننننننننس  تعريف نهائي أو حتى الآن لا يوجد اتفاق عام       
تنأثير  و المنالي    سننننننننننننننتقرارالاوضننننننننننننننس إطنار عنام وتقرينب للمفناهيم المتعلقنة بن   محناولنةبنل    المنالي

  علىبينها   أو داخل المشسننننسننننات المالية   أو الاختلالات والمشنننناكل المالية في الأسننننواق المالية 
   وخلق خسائر حيييية.     المادياستقرار قدرة الاقتصاد الحييقي و 

لد  أصنحاب الودائس من فشنل وسنائل الدفس في تلبية الطلبات  المخاوفتزيد    الأزمةعند وقو   
النظام المصنننرفي،   احتياطاتالمتزايدة على السنننيولة ويرتفس الضنننغ  عليها وعندها قد لا تكفي  

 ض  كميات جديدة من النقود. أو الطلب على السيولة   انخفاضقد تنتهي ب  الأزمةلكن هذ  

ويشننمل  المفاهيم العامة من  المالي  سننتقرارالامصننطلح  يعتبر     عريف الاســتقرار المالي: .1
وتعريفه يتطلب تعريف  أجزاء مختلفة من النظام المالي والبنية التحتية والمشسنسنات والأسنواق،  

له القدرة على هو الذي    المالي المسنننننننننتقر ، فالنظامالأنظمة المالية المسنننننننننتقرة وغير المسنننننننننتقرة
بنيته التحتية  ، وتكون  ويدعم الاقتصناد الحييقيوتصنحيح الاختلالات المالية   تحمل الصندمات

المعاملات  سننننلاسننننة   أو جمس الموارد    تخ  أزمة  أو  حدور اضننننطراباتاحتمال    تقلي قادرة  
   .1النشاط الاقتصادي الحييقي ونمو   الوسطاء وتشثر بالسلب عليهم وعلى  عمل أو  المالية

 
 http://www.ecb.europa.eu/home/html/index.en.htmlالبنك المركزي الأوروبي على الموقس:    1

 .21:03الساعة: على  2022ديسمبر 28تم تسجيل الدخول على الموقس بتاري  

http://www.ecb.europa.eu/home/html/index.en.html
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النظام المالي يجب أن يشننننننننننننمل العديد من العناصننننننننننننر مثل البيئة،    سننننننننننننتقرارإعطاء تعريف لا
النظام المالي المسننتقر هو ذلك العمليات، التشننغيل، السننياسننات المسننتخدمة وغيرها، ومنه فإن  

تتميز ايه عمليات الجمس والتسننننننيير    لديه القدرة على تسننننننهيل وتعزيز البيئة بحيث النظام الذي
والتخصني  للموارد المالية والاقتصنادية بالكفاءة في التسنيير والفعالية في الإجراء والعدالة في  

والقابلية لتغيير المتزامن    يضننمن السننيرورة والسننلاسننةو التوزيس بين مختلف القطاعات والمناطق  
  وحماية العناصنننننننننر المكونة للتمويل   مختلف مراحل عملياته المالية مس سنننننننننلامتها وحمايتهامس  

 اسننننننننننننننتقرار المننالي والمصننننننننننننننرفي والانهيننارات المنناليننة وعنندم    من المخنناطر والتننذبننذبننات كننالننذعر
  .1الأسعار

على التصننننحيح الذاتي لمختلف آلياته وتسننننوية  النظام المالي  المالي إلى قدرة   سننننتقرارالايشننننير  
داء والتسننننيير للنظام المالي وعلى عوامل الإنتا  والدورة  الاختلالات قبل تأثيرها على كفاءة الأ

الاقتصنننننننادية في ظل المنافسنننننننة للوسنننننننطاء الماليين في حماية أنفسنننننننهم من المخاطر النظامية  
وتقديم خدمات مصنراية تنافسنية في تمويل المشناريس الاسنتثمارية التي تُعنى بأحسنن توليفة بين  

ية في  الائتمان س ضنننننننننرورة التخطي  السنننننننننلس للقرارات  المخاطر والعائد المنتظر وتحقق النمو م
 .  2القطا  الحييقي

المالي بأنه قدرة النظام المالي على تيسير وتسهيل بيئة العمل والرب  بين كل   ستقرارالايُعرف  
مشنننننناكل المعلومات التي تنجم  تقوض   فعلى سننننننبيل المثال  العناصننننننر المكونة للعملية التمويلية

  عن الرواب  بين المشسنننننننسنننننننات المالية والأسنننننننواق قدرة النظام المالي على التخصننننننني  الأمثل 
إساءة تخصي  الموارد  تشديتوزيس الأموال على فرح الاستثمار المنتجة فلجمس المدخرات و 

 
1  Garry J. Schinasi, Safeguarding financial stability: theory and practice, Washington, D.C: 

International Monetary Fund, 2006, p.77 

 

2   Efthymios G. Tsionas, Opp-cit, p.140-142 . 
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، إن نهج  إضنننننننعاف الاقتصننننننناد الحييقيمن شنننننننأنها اختلالات مالية    وضنننننننيا  فرح النمو إلى
لرصنند المخاطر والحد من فشننل كل مشسننسننة   إلى تحليل أصننل الأزمات  التحوط الجزئي يسننعى
   .1الكلية  الاحترازية الإجراءاتضمن مجموعة من  

المالي تسنننننننننناهم ايه كل ما له علاقة   سننننننننننتقرارالان خلال ما سننننننننننبق يمكن القول بأن م  
وتحسننننننين  بالأسننننننواق المالية والتي يمكنها حماية أداء الاقتصنننننناد من كل المشنننننناكل والأضننننننرار  

الوضننننننس المالي للوحدات المالية كالمشسننننننسننننننات والأسننننننواق المالية الخاصننننننة واسننننننتمرار تمويلها  
   .وأيضا للوحدات غير المالية كالأسر والشركات والحكومات للاقتصاد

لييام قادراو على ا النظام الماليالمالي هو الحالة المسنننننننننتقرة التي يكون فيها   سنننننننننتقرارالاعليه فو 
في تعبئة المدخرات وتسننهيل تراكم الثروة  وسننلاسننة بين عناصننر  المختلفة  كفاءةب بدور  ووظائفه  

وتخصننننننننننني  الموارد وتوفير ملائم ومدروس لوسنننننننننننائل الدفس بحيث يضنننننننننننمن تدفق دائم وآني  
كل المشسنسنات العامة والخاصنة ووسنائل الدفس والآليات في كل المناطق    اسنتخدامللمدفوعات ب 
  تقلي  و   وإعادة توزيعها بطريقة مرضننننننية  قدرته على تحويل المخاطر زيادة  مسوفي كل وقت،  

والفشنل داخليا وخارجيا للسنوق المالي والمشسنسنات على حد    الإجهادحدور الصندمات وحالات  
  سواء.

المالي شننرط أسنناسنني للنمو الاقتصننادي وتسننوية معاملات الاقتصنناد الحييقي والييام  سننتقرارالا
  ذات الربحية والحفال على أسنننننعار الأصنننننولالمنتجة و   بدور  في تمويل المشننننناريس الاسنننننتثمارية

سننننننوق   اسننننننتقرارقريبة من ييمها الحيييية وتسننننننوية المدفوعات في الوقت المناسننننننب و مسننننننتقرة و 

 
1 Claudio Borio, Towards a macroprudential framework for financial and regulation ? 

BIS Working Papers No 128 , Bank for International Settlements, Basel, Switzerland, 

February 2003, Pp. 4-5 . 
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تحسنننننننين  و   الإنتا ورفس قدرة الاقتصننننننناد المحلي على    في أدائه وتوفير  للائتمان راق الماليةو الأ
 مواجهة التضخم.معدلات التوظيف و 

لييام بدور   في االمالي    ضننرورة ملحة للنظامالمالي  سننتقرارالاأأمية الاسـتقرار المالي:   .2
، وقد سناهمت الأزمات والاسنتثماراتوتمويل المشناريس النشناط الاقتصنادي  المنوط به في دعم

من خلال    المالي وسننبل تدتيمه سننتقرارالاالمالية العالمية في زيادة الاهتمام بقضننايا ومسننائل  
لحصنننر كل المخاطر    لتهماو مح المالي دوليا ومحليا في  سنننتقرارالاعمل اللجان المختصنننة في  

المالي من خلال وضنننننننييات  سنننننننتقرارالاوالاختلالات والتنبش بها والتحوط منها، وتظهر أهمية  
    :1وصور نذكر منها على سبيل المثال لا الحصر ما يلي

عن تمويل بعض القطاعات الحيوية والمشنناريس   الائتمانإحجام المصننارف ومشسننسننات  •
آثار سنننننننلبية على النمو الاقتصنننننننادي وهو ما يتسنننننننبب في  لوية والاسنننننننتثمارات  و ذات الأ

 التضخم وغيرها من المششرات الكلية؛ومعدلات التشغيل والبطالة وكذا 

يهدد    وأنظمتها وعدم تسننننننوية المدفوعات  الإلكترونية  أو اختلال في وسننننننائل الدفس الآلية  •
 ؛قنوات الائتمان المصرفي خاصة المرتبطة بالأسواق المالية

فوضننننننى الأسننننننواق المالية والنقدية وسننننننوء  و  ارتفا  درجة المخاطر على الأدوات المالية •
يُصنننننعّب التعامل فيها ويزيد ضنننننرورة    التسنننننعير لاصنننننول المالية والاقتصنننننادية المختلفة

 ؛التدخل فيها لتقليل حدة المخاطر

الصنننندمات المالية والأزمات المختلفة والاختلالات والاضننننطرابات في مششننننرات التوازن  •
 ؛كلها عوامل تهدد الاستقرار الاقتصادي العالمي الاقتصادي

 
 . 81-79، ح ح مرجع سب  ذكرهمحمد عوض، العبيد علي    1
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والمتغيرات الكلية  عدم الاسنننننتقرار المالي له تأثير سنننننلبي على معدل النمو الاقتصنننننادي •
 ؛وعلى مششرات استقرار النظام المالي

الأزمات المالية العالمية المتعايبة تثبت هشننننناشنننننة الأنظمة المالية وتتطلب سننننننوات من   •
 العمل لمحو آثارها؛

والتنظيم والإشننننننننراف وانتقال  الهشنننننننناشننننننننة المالية وضننننننننعف النظام المالي وأدوات الرقابة   •
العدو  المالية بين الأسنواق المالية يسنتلزم حوكمة النظام المالي العالمي وإدارة مخاطر  

 يشرف عليه فريق دولي؛

الاسنننننننننتقرار المالي عنصنننننننننر محوري لد  الهيئات المالية والنقدية العالمية وأنشنننننننننأت له  •
معاهد ومنتديات خاصنننننننننننة لد  بنك التسنننننننننننويات الخاصنننننننننننة ولجان بازل والبنك الدولي 

 وصندوق النقد الدولي ومختلف البنوك المركزية؛

لجان وهيئات ومنتديات الاسننننتقرار المالي تسننننعى من خلال تقاريرها الدورية ودراسنننناتها  •
المتخصننننصننننة إلى تنسننننيق الجهود للتنبش بالأزمات وتقوية الأنظمة الاحترازية لها وتقدم  
مششننننننرات ومعايير لتعزيز صننننننلابة ومتانة الأنظمة المالية والمصننننننراية وحماية وتدتيم  

 متغيرات الاقتصاد الكلي.  

ــتقرار المـالي: .3 يتطلنب تحقيق الاسننننننننننننننتقرار المنالي وحمنايتنه تحلينل دائم   آليـة  حقي  الاســـــــ
ومسنننتمر يشنننمل كل المخاطر المحتملة ومواطن الضنننعف المسنننجلة في كل مكونات النظام 
المالي على اختلاف مسنننتوياتها من قنوات المعلومات والاتصنننال إلى البنى التحتية وصنننولا 

، الشنننكل التالي يوضنننح أكثر مختلف المراحل المتبعة في إلى المشسنننسنننات والأسنننواق المالية
 آلية تحقيق وحماية الاستقرار المالي:
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 من إعداد الباحث بالاعتماد على: المصدر:
Garry J. Schinasi, Maintaining Financial Stability, Economic Issues 36, Washington, D.C: 

International Monetary Fund, September 2005, p.13. 

تتميز العناصنننننننر المكونة للنظام المالي بالتراب  ايما بينها لاعتماد كل مكون في عمله    
على كنل العنناصننننننننننننننر الأخر  كمنا لهنا علاقنات وطيندة مس محيطهنا الخنارجي وبيئتهنا، بحينث  

أكثر من مكوننات هنذا النظنام إلى خلنل في كنامنل النظنام قند يتطور    أو يشدي أي خلنل في واحند  
ليشننننكل أزمة من شننننأنها أن تعصننننف باسننننتقرار  المالي المرتب  بقدرة النظام المالي على الييام  
بمختلف مهنامنه ووظنائفنه بكفناءة وسننننننننننننننلاسننننننننننننننة تزيند من مروننة التعنامنل بين مختلف الوحندات 

 آلية  حقي  وحماية الاستقرار المالي 1 : شكل رقم
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نوتية    ، إن التحديد الجيد والفهم الدقيق لكل المشننننكلات وتحليلها يسنننناعد في تقديروالعناصننننر
المخاطر ومصنننننننندرها وطبيعتها ومنه التحضننننننننر لها ومواجهتها باسننننننننتخدام مختلف الأسنننننننناليب 

الاسنننننننننننتقرار المالي والمحافظة السنننننننننننلامة الاحترازية و   وتحقيق الأزماتلحل    والإجرائيةالوقائية 
الشنكل التالي يوضنح أهم المخاطر ذات المصندر الداخلي وكذا ذات المصندر الخارجي    ،عليه

 اختلالات أو أزمات:التي يمكن أن تهدد النظام المالي وتسبب له 

 : المخاطر الداخلية والخارجية المؤثرة على القطاع المالي2الشكل رقم 

 
 إعداد الباحث بالاعتماد على: من المصدر:

                                Garry J. Schinasi, Maintaining Financial Stability, Op_cit, P.05. 

والسنننننننلطات النقدية القائمة على النظام المالي والمصنننننننرفي إلى تقلي   يسنننننننعى البنك المركزي 
الهوة في الأداء والإمكانات والمعارف بين مختلف الهيئات والمشسننننننننسننننننننات المالية والبنوك في 

تقوم السننننننننننننننلطنات النقندينة كمنا    المسننننننننننننننتخندمنة وآلينات العمنل المتبعنة مجنال التكنولوجينا والأدوات
باتخاذ مجموعة من الإجراءات للحفال على الاسنتقرار   الأخر    السنلطات  مختلف  بالتنسنيق مس
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ومواجهة مختلف المخاطر  لهذ  المشسننننسننننات والبنوك ثم حماية الاسننننتقرار المالي العام  المالي
بما يسنننننننننننننمح بتقييم الاسنننننننننننننتقرار المالي وفق التي تواجه النظام المالي والتخفيف من تداتياتها  

المششنرات الكلية والنقدية وهيئات الرقابة والإشنراف والتنظيم على مسنتو  المشسنسنات والأسنواق 
 : 1وتكون بحسب الظرف الزمني والاقتصادي وطبيعة وحجم المخاطر كما يليالمالية والنقدية 

i.   :العادية عمليات  الحالة  من  نتيجة  وأفضل  أهم  والتحوطية  الرقابية  الإجراءات  تبقى 
العمليات   فيها  تساهم  لازمات،  السلطات  المعالجة  طرف  من  والإشراف  الرقابية 

مستو    وتخفض  الخلل  وقو   نسبة  من  تقلل  وتشريعات  قوانين  وتفرض  المختصة 
وتعالج الأمور في بداياتها بمعرفة مصدرها والأسباب    المخاطر المهددة للاستقرار المالي

 ؛ الحيييية المشدية لها
ii.  :نقصد بها الاختلالات والمشاكل التي يصعب    حالة ظهور بوادر الاختلالات والمشاكل

معالجتها والتعامل معها وتتطلب تكاثف الجهود وتدخل عدة أطراف خوفا من انتقال  
الحييقي إلى الاقتصاد  ثم  للمشسسات الأخر   التصحيحية  العدو   ، يمكن للإجراءات 

والعلاجية أن تحل هذ  المشاكل وتعزز الصلابة والقدرة على استيعاب الصدمات وأن  
 تمنس تطورها إلى أزمات تهدد الاستقرار المالي للنظام المالي والاقتصادي؛ 

iii.  :الأزمات العلا     حالة  مساعي  كل  وفشل  نصابها  عن  الأمور  خرو   هي  الأزمة 
ثم انتقالها إلى كل القطا  المالي والقطا  الحييقي، التعامل    في بدايتها  والسيطرة عليها
يتطلب تبيني مششرات إنذار مبكر ومعايير احترازية على المستويين الكلي    مس الأزمات

 والجزئي ثم دراسة المتغيرات المرتبطة بها وتتبس مسارها زمانيا وكميا. 

 
، الاستقرار المالي والمصرفي دراسة  طبيقية لحالة الجزائر حليل مؤشرات قياس عبد القادر، مطاي ، أمال بن الدين  1

 . 94- 93ح ح  ،2019  ،02 ، العدد12مجلة العلوم الاقتصادية والتسيير والعلوم التجارية، المجلد 
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  عزيز الاستقرار المالي الفرع الثالث: 

محناولنة التحكم    تتمحور آلينات عمنل السننننننننننننننلطنات النقندينة والبنوك المركزينة حول    
 الكتلة النقدية  بيبارة أخر  في السنننننننننننننيطرة على حجم  كميات النقود المتداولة أو   والتأثير في

لمختلف    التجارب السننننابقةلحماية الاسننننتقرار المالي للنظام المصننننرفي ككل والاسننننتفادة من  
بعض هذ  الأزمات المالية والاقتصنننننننننننادية التي عرفتها  دول العالم وما تعرضنننننننننننت له جرّاء 

 أخذ بعدا عالميا انتقلت عدوا  بين الأسنننننواق العالمية بسنننننرعة وبدون سنننننابق إنذار، الأزمات
  ته تعزيز صنننلاب بهذا تعددت مصنننادر الخلل والمخاطر على عناصنننر النظام المالي وبهدف  

والتحوط لمختلف الأزمنننات والاختلالات وحمننناينننة الاقتصنننننننننننننننننادات المحلينننة والعنننالمينننة من  
 :1على اتخاذ الخطوات التاليةصنا  السياسات   عمل  المخاطر المتعددة

تعزيز السنننياسنننات الاحترازية الكلية بتطوير الأدوات المسنننتخدمة وتحديثها بما يواءم تطور   •
الأدوات المالية والخدمات المصننننننننننراية الحديثة وما يرتب  بها من مشنننننننننناكل وجب التحوط  

 لها؛
لتشننننريعات والقوانين في إطار التكامل الدولي والاسننننتفادة من  الدائم والمتواصننننل ل  تحديثال •

الخبرات لمختلف البنوك المركزيننة والهيئننات المنناليننة العننالميننة خنناصنننننننننننننننة في ظننل العولمننة  
 ؛دوليالالمحلي و  المالية والشمول المالي بما يخدم الاستقرار المالي

ضنننننننننننننرورة عمل الدول النامية على دعم توازناتها الخارجية والاسنننننننننننننتفادة قدر الإمكان من   •
والاسننتغلال الأمثل لها بحوكمة ورشنناد    طبيعة الاقتصنناد والتركيز على نقاط قوته ودعمها

وادخنار الفوائض المنالينة وتجننب الإفراط في الرفس المنالي والاسننننننننننننننتنداننة واللجوء الندائم لهنا 
 ؛المبالغة في الدعم الاجتماعيو 

 
، صندوق  قرير الاستقرار المالي في الدول العربيةأمانة مجلس محافظي المصارف المركزية ومشسسات النقد العربية،   1

 . 19- 14، ح ح 2018النقد العربي، أبو ظبي، الإمارات العربية المتحدة، 
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اسننننتمرارية تطوير النظام المالي وتنظيم العمل المصننننرفي بما يسننننهم في تحسننننين معدلات   •
 النمو والتنمية للنشاط الاقتصادي؛

وتبني معايير  تحسنننين شنننروط منح الائتمان والرفس من نسنننب الملاءة المالية والاحتياطات   •
بما يسهل عمليات الإنتا  والخدمات  الأمان والسلامة المالية والعقلانية في منح القروض

 ؛والاستثمار للقطاعين العام والخاح
عندم التهناون في معنالجنة بوادر الخلنل والمخناطر المهنددة لسننننننننننننننلامنة العمنل المصننننننننننننننرفي   •

 وتحسين إدارة المخاطر والمعايير الاحترازية لازمات؛
مرايبنة ومتنابعنة تطور الائتمنان الممنوح والكتلنة النقندينة بمعندلات توافق نمو النناتج المحلي   •

تشنغيل وغيرها وكذا المتغيرات المرتبطة  والتغير في المتغيرات الكلية الأخر  كالتضنخم وال
 بالسلامة المالية للجهاز المصرفي والنظام المالي ككل؛

في هذا الصننننندد جاءت توصنننننيات لجنة التنظيمات والإشنننننراف والرقابة المصنننننراية على  
الممارسنننننننننننات العملية والمسنننننننننننماة اختصنننننننننننارا لجنة  بازل  حول ضنننننننننننرورة اتخاذ التدابير  
الاحترازينة والإجراءات اللازمنة لإدارة المخناطر والتحوط لهنا بغرض التخفيف من آثنار  

اسنننننتعادة الثقة في تقييم    على  III-لجنة بازل  عملت  وبهذا  الأزمات والمخاطر أو تجنبها
 :1نقاط رئيسية هي المخاطر التي واجهت البنوك والمشسسات المالية مركزة على

المناهج اليياسنننية المتبعة والمسنننتخدمة والزيادة في يياس مخاطر الائتمان: بمراجعة   •
 ج التصنيفات الداخلية؛اهعمليات الإشراف على من 

يياس المخاطر التشنننننننننننغيلية: إدخال إصنننننننننننلاحات جديدة على الآليات المسنننننننننننتخدمة   •
 الداخلية؛كنماذ  عمل داخلية بإلغاء العمل بالنماذ   

 
1 Frédéric VISNOVSKY, Bâle 1, 2, 3 … de quoi s’agit-il? Séminaire national des professeurs 

de BTS Banque Conseiller de Clientèle, Banque de France, Grenoble, le 25 janvier 2017, P.17. 
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رأس المال بين الحسنننننننناب بالطريقة    تكوينإدخال وإضننننننننافة لأرضننننننننية جديدة تتعلق ب  •
 ؛الطرق القاعديةالداخلية أو باستخدام  

من متطلبات    %3إدخال متطلبات الرافعة المالية للبنوك النظامية بما يتجاوز نسنبة   •
 رأس المال للشريحة الأولى.

-اتفايية بازل إطارمن خلال الإصنننننننلاحات والاقتراحات المقدمة في  هذ  اللجنة  عملت

III  الرفس من متطلبات رأس المال ومكوناته وتعزيز نوتية وجودة الأصننول للقطا   إلى
المصنرفي ككل تدتيما للسنلامة المالية للنظام المصنرفي، يمكن تقديم هذ  الأهداف في 

 :1النقاط التالية

على    للنظام الماليلإضنننننننفاء مزيد من الأمان والاسنننننننتقرار    تعزيز الصنننننننلابة والمتانة •
والحد من انتقال العدو   مسنننننننتو  الأنظمة المالية الدولية والأسنننننننواق المالية العالمية

 ؛المالية العابرة للحدود
تطبيق مبندأ العندالنة في توزيس الفرح والشننننننننننننننفنااينة في التننافس بين مختلف البنوك   •

وحثها على زيادة رأس مالها وكذا نسنب سنيولتها وتطوير أنظمة   والمشسنسنات المالية
 ؛الدفس لديها

اتبننا  اسننننننننننننننتراتيجيننات حننديثننة في التعننامننل مس المخنناطر تلائم أكبر عنندد ممكن من   •
 لزيادة قدرتها على امتصننننناح الصننننندمات  البنوك والمشسنننننسنننننات المالية محليا ودوليا

وتعميم طرق الرقابة والإشننننننننننننننراف للبنوك المركزية على القطنا  المصننننننننننننننرفي وطرق  
 ؛تعاملها وتصحيحها للاختلالات

 
، رسالة 2014-200دراسة اقتصادية قياسية خلال الفترة  -محددات الاستقرار المالي في الجزائر ، أحمد بن السيلت  1

،  2017-2016ماجستير، كلية العلوم الاقتصادية التجارية وعلوم التسيير، جامعة يحي فارس المدية، السنة الجاميية 
 . 89ح



 

 

- 86 - 

 

 السياسة النقدية والاستقرار الماليالأول                                                                      الفصل

خلق قنوات اتصننننال مس المختصننننين لهم خبرة ودراية في المجال المالي والمصننننرفي  •
 ؛لتبني واستخدام أوسس للمعايير العالمية وقضايا الاستقرار المالي

في العمل    والتقنيات المسننتخدمة  تبادل الخبرات والتجارب بخصننوح آخر التطورات •
وتوسننننننننننننيس    لمخاطر المرتبطة بهاكيفيات التحوط لالمصننننننننننننرفي والأسننننننننننننواق المالية و 

 ؛تغطيتها
  واتبا  سننننننننننياسننننننننننات كلية تعمل على احتواء المخاطرالتقليل من المخاطر النظامية   •

وزيننادة القنندرة على مواجهو الأزمننات وتحنند من تقلبننات النندورات الاقتصننننننننننننننناديننة بين  
حالات الروا  وحالات الانكمات الاقتصننننننننننناديين وتسنننننننننننهيل اسنننننننننننتعادة الاقتصننننننننننناد 

   لوضييات توازنه.
 

 المالي  ستقرارالا مؤشرات : الثاني  المطلب

 تسنننهيل ودعم كفاءة الأداءإن الحفال على السنننير الحسنننن للنظام المالي وقدرته على           
يتطلب امتلاك آليات وأدوات ونظم تزيد قدرة الاقتصننناد على الحفال على نمو  وتشدي مهامها  
المنوطة بها على أكمل وجه وتمنس حدور المشنننننننننناكل المالية التي يمكن أن تتطور إلى تهديد  

والاقتصننننننادية المالي والاقتصننننننادي، لكن مس التطورات التكنولوجية والمالية   سننننننتقرارحييقي للا
يصننننننننننعب وجود نظام مالي ديناميكي وفعال له القدرة على تجنب كل حالات تقلب الأسننننننننننواق 

 .1واضطراباته وكل مشسساته قادرة على إدارة المخاطر وحالات عدم اليقين بشكل مثالي

 : المصادر المحتملة لعدم الاستقرار المالي ولالفرع الأ 

يُركّز صنننانعو السنننياسنننات وأصنننحاب القرار عادة على تحديد مصنننادر الاسنننتقرار المالي   
ومراقبتها وتحليلها لدعمها والمحافظة عليها ولمنس عدم الاسنننننتقرار وفي الحالة العكسنننننية يمكن  

 
1 Garry J. Schinasi, Safeguarding financial stability: theory and practice, Op_cit, 2006, 

p.100 
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تمثل هذ  المصننننننادر مجموعة من المخاطر  فهمها بشننننننكل جيد لتقليل حدتها وآثارها السننننننلبية،  
تم تقسنننننننيمها وتبويبها بمراعاة عدة معايير منها مصننننننندر الخطر،    المصننننننندر والطبيعة  المختلفة

 الشكل التالي يوضح أكثر هذ  التقسيمات:  طبيعته، الجهة المتأثرة وغيرها،

 

 من إعداد الباحث بالاعتماد على: المصدر:
Garry J.Schinasi, Understanding Financial Stability: Towards a Practical  Framework, 

Intervention within a Seminar on Current Developments in Monetary and Financial Law, 

Washington, D.C., October 23-27, 2006, p.29 . 

    

 المخاطر المحتملة لعدم الاستقرار المالي  : 4  شكل رقم
 

 المخاطر المحتملة لعدم الاستقرار المالي  : 5  شكل رقم
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متعددة المصنننننننادر وقد   مصنننننننادر عدم الاسنننننننتقرار المالي أنمن خلال الشنننننننكل نلاح     
أكثر من مكونات النظام المالي فقد يكون مصنننننننندر الخطر من داخل النظام   أو تصننننننننيب واحد  

أي من احد عناصر  الأساسية وهي المشسسات، الأسواق والبنى التحتية، بمعنى قد تبدأ بعض  
  أو المشناكل في الظهور على مسنتو  مشسنسنة مالية معينة لتنتقل العدو  إلى مشسنسنات أخر   

تعرض الأسننننننننننننننواق المنالينة في حند ذاتهنا لمخناطر مختلفنة وكنل منا    أو إلى كنامنل النظنام المنالي،  
سننننننبق قد يترتب عنه مشنننننناكل في البنى التحتية مثل أنظمة المقاصننننننة والتسننننننوية، كما لا نغفل  
حسناسنية النظام المالي للمخاطر الخارجية سنواء أزمات وصندمات مالية من خار  الدولة وكذا  

 لأحدار غير المتوقعة ذات الأثر السلبي.لف االكوارر الطبييية والأزمات السياسية ومخت 

الاتصنننننننننننننننال  عتبننار كننل قنوات  أخننذ بعين الامن أجننل التحوط لمصنننننننننننننننادر الخطر يجننب أن ننن 
البورصنننننننات ك  والمنظمات  بين المشسنننننننسننننننناتكذا بين الدول و  المعلوماتية والمالية والاقتصنننننننادية

  أو من الداخل  النظام الماليتأثير على    أو  الأسنواق المالية الدولية والمحلية وكل ما له علاقةو 
من الخار ، يتطلب الاسنننتقرار المالي العام اسنننتقرار كل مكونات النظام المالي من مشسنننسنننات  
وأسواق وبنى تحتية، وأن تعرض أي وحدة من هذ  المكونات مهما كان حجمها والرواب  معها  
قد يعرض اسنننننننتقرار النظام ككل للخطر، وتقييم الاسنننننننتقرار المالي يحمل درجة عالية من عدم  

  .1باطه بالتنبشات القائمة على نماذ  الاقتصاد اليياسي الكلياليقين لارت 

 
1 Garry J.Schinasi, Understanding Financial Stability: Towards a Practical Framework, 

Op_cit, P.p.29-30. 
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فتنتشنننننننننر عن طريق   نظمة الدفس والتسنننننننننويةلأيمكن أن تنشنننننننننأ المخاطر النظامية من إخفاقات  
البنوك وتتطور من الاقتصننناد   سنننوق ما بينوالنفسنننية في وسننن  ال  الرواب  التعاقدية والمعلوماتية

 :  1الجزئي لتصيب القواعد الاحترازية الكلية وتجمس ثلار مكونات

من خلال  يبدأ نطاقها في الاتسننننننا    ضننننننائقة مالية  فشننننننل المشسننننننسننننننات الفرديةتنشننننننأ عن لاو،  أو 
متنوعنة من آلينات العندو  تظهر روابطهنا المتبنادلنة من خلال المعلومنات النناقصننننننننننننننة    مجموعنة

 للميزانيات العمومية لتصيب كامل النظام المالي وقنواته الرئيسية؛

  إلى التعامل مس المخاطر على أنها داخلية من حيث آليات التضننننخيم تميل المشسننننسنننناتثانيوا،  
 يُنظر إليها على أنها خارجية.ف الأصليةأما الصدمة 

لكن بمجرد حدور   لنظام المالي على أنه ضنننننييف في البدايةل، يُنظر  لأسنننننباب متنوعة  ثالثوا، 
الصدمة يتم تضخيمها بواسطة المشاركين في السوق دون إيلاء لاهمية للعوامل المسببة لهذ  

 الصدمة.

تعتبر الأسننننننننننننننواق المنالينة مصنننننننننننننندر مهم لتموينل القطناعنات المنالينة وغير المنالينة وكنذا لتوظيف  
فوائضنننننننننها المالية ورب  المدخرين بالمسنننننننننتثمرين وهنا تبدأ المخاطر وانتقال العدو  الناتج عن  
التحركات العكسننننننية في الييم السننننننويية لاصننننننول المختلفة تتسننننننبب في مخاطر وخسننننننائر مثل  

راق المالية و قابل واختلالات أسنننننننننعار الأصنننننننننول وتقلب أسنننننننننعار الفائدة والأمخاطر الطرف الم
 .  2والسلس ومخاطر البنية التحتية المالية التي ترب  مختلف الأطراف والمشسسات والأسواق

 
1 Claudio Borio, Towards a macroprudential framework for financial  and regulation ? BIS 

Working Papers No 128 , Basel: Bank for International Settlements, Switzerland, February 

2003, p.5. 

 .109-108، ح ح مرجع سب  ذكرهمحمد عوض، العبيد علي  2
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 :1أشكال رئيسية هيم المالي بنثلاثة  افي النظ الضعفجه  أو  ب ت ر ت 

 والمعاملات؛ المعلومات القوية والطابس الزمني للعقود الماليةكثافة   .1

تواري     للوسنننننطاء الماليين وعدم تطابق والديون والرافعة المالية  العمومية  اتهياكل الميزاني  .2
 الأصول والخصوم؛الاستحقاق  

 لدرجة العالية من التراب  بين الوسطاء الماليين والأسواق.ا .3

بالتخصنننننننننني  الزمني للقوة و لقرار  تخاذ اترتب  كثافة المعلومات وضننننننننننبطها با  ل:و الشننننننننننكل الأ
د، فحصننننننننننننننول المقرض مثلاو على  العق  بنود  على ضاو التفلإعادة وتفسننننننننننننننح مجالا    الشننننننننننننننرائية
نه على الأقل إلى غاية  في سنننننننداد دي وقدرته ومد  رغبته    كاملة حول نوايا المقترضمعلومات  

ييم الأصننننننول  وتزيد   عقدسننننننداد وتنفيذ هذا ال أو آخر بضننننننمان  ييام طرف    أو تاري  الاسننننننتحقاق  
عدم اليقين على قرارات  ومنه تشثر حالات   والتدفقات النقدية المسنننننتقبلية المتعهد بها في العقود

 ؛الاستثمار

ا تأثيرات سننننننننننننلبية على واحد  يكون لقد   الشننننننننننننكل الثاني: من    أكثر  أو لمخاطر النظامية أيضننننننننننننو
الصنننننندمة الكلية الخارجية  وتصننننننيب   في نفس الوقتالمالية  الأسننننننواقعلى ن و ي الوسننننننطاء المالي 

مثل صدمات أسعار النف  والابتكارات    للركود الاقتصادي  وتجعلهم عرضة  البنوك  عديدالمنشأ  
 التكنولوجية والاختلالات السياسية؛

 
1   De Bandt, O. & P.Hartmann, Systemic Risk in Banking: A Survey, in Goodhart, C.A.E, 

& G.Illing(eds) Financial Crisis, Contagion, and the lender of last Resort: A Book of 

Readings, Oxford: Oxford University Press, 2002, pp 98-249. 
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  أو مشننكلة خاصننة، سننواء كانت داخلية  بحيث تنتشننر  ، انتشننارهاالعدو  و الشننكل الثالث: انتقال  
أما في  عن العواقب اللاحقة،  هو المسشول  لية  و الأحالة  وتبدأ في التوسس، وصاحب الخارجية،  

   .1الامتداد  مصطلحعدم إمكانية اختبارها فنطلق عليها   أو حالة  ياب العلاقة السببية  

نموذ  أعمال البنوك التي تسنعى إلى توسنيس نفوذها يتميز بالضنعف الاقتصنادي نظراو لتحويل   
آجال اسنننننننتحقاق الأصنننننننول والاحتفال بأصنننننننول غير سنننننننائلة لمواجهة طلبات السنننننننيولة للعملاء  
وتمويل الأصنننننننننننننول برأس المال وهو ما يزيد من احتمال التعرض إلى المخاطر الهيكل المالي 

البنوك التجارية في الإقراض والاقتراض  مخاطر الناتجة عن تشننننننننننننننارك  ومخاطر السننننننننننننننيولة وال
عدم تناسننننق المعلومات الذي يشدي إلى   تخضننننس لمضننننيف، هذ  الأخيرة يمكن أن والاسننننتثمار

معنندلات  تطور  و مخنناطر العننائنند  ،  المقننابننلوالطرف  مخنناطر الائتمننان  مثننل    مزينند من المخنناطر
مخاطر تشنغيلية ناتجة  ل،  او التدلعائدات في او صنوم، مخاطر السنوق والخ   صنولالأعلى    الفائدة
، كما أنه في حالة تعرض مشسننننننسننننننة مالية  2عملياتللإدارة والموظفين وال  إخفاقات محتملة  عن

واحتياجات دائنيها وعملائها سننننننننننننننتكون هناك    في تلبية احتياجاتها لخطر نظامي كالإعسننننننننننننننار
 .  3الحييقيالاقتصاد غير مباشرة على لنظام المالي و على ا  عواقب سلبية كبيرةتداتيات و 

تشننننير بعض الدراسننننات أن الزيادة في حجم الاحتياطات يقلل التعرض للمشنننناكل ومنها أزمات 
بعد التوسننننس   فقاعة الإسننننكان في الولايات المتحدةالمترتبة عن   أزمة الرهن العقاري الديون مثل  

الكبير وغير المسننننننننننننننبوق للبنوك في منح الائتمننان وزيننادة النندين العننام بتوريق القروض والنندين 
والتأمين عليه ما ترتب عنه ارتفا  في معدلات البطالة وحالات الإفلاس لافراد والمشسننننسننننات 

 
1   Peter Sarlin, Op_cit, P.p 20-23. 

2    Scherf Gundert, Financial Stability Policy in the Euro Zone, Springer Gabler, Free 

University of Berlin, Berlin, Germany, 2012, p.p 48-52.  

3 Christian Brownlees, Robert Engle, SRISK: A Conditional Capital Shortfall Measure of 

Systemic Risk, Departement of Finance, Stern School of Business, New York University, 

2016, p.p 3-5. 
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ونقصننننت ملاءة   والنمو والعمالة  الضننننريبية  الإيراداتوأزمة في القطا  الحييقي بحيث تراجعت  
إلى اسنتقرار النظام المالي والحد من   النقدية  تدابير السنياسنة  ، هدفتعجز الميزانية البنوك وزاد
إيجناد طريقنة لمواجهنة الركود وإعنادة   محناولنةو   الأزمنةعمنل البنوك التي أدت إلى هنذ     نظنامينة

التوازن للاقتصناد وسنوق العمل ورأس المال والأسنواق وتوسنيس الوعاء الضنريبي وتسنهيل سندادا 
 .  1الديون على الشركات والأسر

وسنيرورتها وتداتياتها بالإضنافة إلى سنقوط النظام الاشنتراكي   الأزمةإن الملاح  لأسنباب هذ  
في القرن العشننننننننننننننرين ومنا ترتنب عنهنا من تغيرات هيكلينة في المنظور والمفناهيم للاقتصننننننننننننننناد 
العالمي وفي منظومته ككل يسنننتوجب إعادة النظر في كل ما سنننبق لتحقيق الاسنننتغلال الأمثل  

ت المتنوعة والمختلفة وهو ما يدعو إليه أنصننننننار للموارد المحدودة واسننننننتثمارها وإشننننننبا  الحاجا
 .   2الاقتصاد الإسلامي لمواجهة المشاكل الاقتصادية

 الكلية  المالي ستقرارالامؤشرات : الثاني الفرع 

وتعطي ييمة فعلية   المالي سننننننننتقراروحدة يياس للا أو لا يوجد لحد الآن ميياس كمي           
جه فهو يتعلق بكل  و نظراو لطبيعته متعددة الأ تييس مد  نجاح السننياسننات النقدية  أو لمششننراته 
داء السلس لاسواق المالية وأنظمة التسوية وتأثيرها  ومرونة المشسسات المالية والأ  استقرارمن  

 الأزمات المالية المالي وب  سننننننننتقرارالا، كما التنبش ب النهائي على النشنننننننناط الاقتصننننننننادي الحييقي
النقدي والاقتصنننننننننننناد الكلي فقد لا تكون العلاقات بين   سننننننننننننتقرارالاصننننننننننننعب وأقل موثويية من  

 .المالي قوية بما يكفي لتكون موثوقة للتقييمات والتنبشات ستقرارالاالمششرات وظروف  

 
1 Efthymios G. Tsionas, Op_cit,  P.p.142-146.          

، دائرة الششون الإسلامية والعمل الخيري، الطبعة الاقتصاد الإسلامي ودعائمهإبراهيم عبد اللطيف الأعظمي، العبيدي  2
 .56-18، ح ح 2019الإمارات العربية المتحدة،الأولى، دبي، 
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اقتصننننناديات الدول ليسنننننت متماثلة لاختلاف مكوناتها وقطاعاتها وقوانينها التسنننننييرية لهذا نجد  
تختلف من دولة لأخر  لكن في بعض الجزئيات فق ،    مششنننننننننرات الاسنننننننننتقرار المالي المعتمدة

المشننننننتركة واسننننننتخدامها لمتابعتها وتحسننننننين   في مجموعة من المششننننننراتتتمحور  لأن غالبيتها  
زيادة ، أسنننننننعار الصنننننننرف اسنننننننتقراردعم عوامل    وسنننننننبل تقويتها  الميزانيات العموميةييمها مثل  
على  كل ما سننننننننننبق  دعم  م  ، يت والبطالة خفض معدلات التضننننننننننخم،  ناتج المحليالمعدلات نمو  

وضنننننمان    الائتمانجودة الأصنننننول وتحسنننننين عرض  رفس مسنننننتو  البنوك والمشسنننننسنننننات المالية ب 
  .1رفس نسبة كفاية رأس المال وإدارة المخاطرةكذا السيولة والربحية و 

المتنابس للتطورات في المجنال المنالي يلاح  الزينادة الندائمنة والمسننننننننننننننتمرة كمنا ونوعنا في عندد   
سننننننننننننننتخندمنة، هنذ  الزينادة والخندمنات والتكنولوجينا الم  توالأدوا  الآليناتالعملينات وحجمهنا وكنذا  

مة عملياتها، وهو ما نتج عنه زيادة في حجم  ناتجة عن زيادة وتنو  أنشننننطة المشسننننسننننات وعول
المالي يعني تحقيق   سنننننننننتقرارالاإن تحقيق   ،  المخاطر المعروفة سنننننننننابقا ومخاطر أخر  جديدة

السننننننننننلامة المالية على المسننننننننننتويين الكلي والجزئي، تسننننننننننتخدم السننننننننننلطات المالية والنقدية هذ  
ومواطن الضننننننننعف    مواطن القوةوبدقة ل  لتحديد  ةالتقييم والرقاب التنظيم و   في عمليات المششننننننننرات
لتجننننب المخننناطر    محننناولنننةفي  وتننندتيمهنننا    ة الثنننانينننةوقنننايننن لى و و ى الأالحفنننال علوالخلنننل ومننننه  

 .الصدماتو 

 
ــتقرار في الدول العربيةعبد المنعم، الطيب    1 ــتقرار المالي وأأميته والمحددات الكلية لهذا الاسـ ، المشتمر المصنننننرفي  الاسـ

إلى تطوير الأسنواق المالية العربية والتزام ضنواب    ،اسنتراتيجيات النهوض بالاقتصنادات العربية:  تحت عنوان،  العربي السننوي 
الحوكمة المشسنننننسنننننية، وتحفيز المصنننننارف والمشسنننننسنننننات المالية العربية على زيادة تمويلاتها للمنشننننن ت الصنننننغيرة والمتوسنننننطة  

  على الموقس: 2021رينل أف  17و 16يومي   ،العناصننننننننننننننمنة الأردنينة عمنان  ،المصننننننننننننننارف العربينة  اتحناد والمتنناهينة الصننننننننننننننغر

https://uabonline.org 
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نننذكر مننا    اعتمننادهننا كمششننننننننننننننرات للاسننننننننننننننتقرار المننالي  تمّ من بين المتغيرات الكليننة التي         
     :1يلي

تفرض الننندولنننة مجموعنننة من الضننننننننننننننرائنننب على الأفراد   بيــانــات الميزانيــات العموميــة: .1
تضننننناف إلى  والمشسنننننسنننننات بدوان مقابل كما تحصنننننل رسنننننوم نظير خدمات تقدمها لهم

إيراداتها المحصنلة من أملاكها ومواردها الطبييية وقروضنها العامة، ويتم اسنتخدام هذ  
تحويلات تهدف إلى   أو اسنننننننتثمارية   أو لتغطية نفقات مخصنننننننصنننننننة تشنننننننغيلية   الإيرادات
والمتعاملين وتوفير مسنننننننتو  مييشننننننني واقتصنننننننادي واسنننننننتثماري    الأفرادحاجات    إشنننننننبا 
  وييمة  الإيراداتييمة  يقوم عمل الدولة في تحديد سننننننننننياسننننننننننتها الميزانية بتقدير  ،  2ملائم

والضنرائب خلال فترة زمنية محددة عادة ما تكون سننة، نقول أن الميزانية   الإنفاق العام
أكبر من ييمنة النفقنات، أمنا   الإيراداتفي حنالنة فنائض في الميزانينة عنندمنا تكون ييمنة  

فلا يمكن للإيرادات العامة مجاراة النفقات العامة والزيادات فيها،   في الحالة العكسنننننننننننننية
وضنس موازنتها من  ة  بحيث تحدد هذ  الأخيرة حجم العجز وييمته فتعمل الدولة في بداي 

  أو   الإيراداتزينادة    تحناولثم  المتوقعنة    الإيراداتعنامنة ومقنارنتنه بحجم  لتقندير النفقنات ا
تمويلنه عن  معنالجتنه و يجنب    نكون في حنالنة عجز في الميزانينةتخفيض حجم النفقنات و 

،  3معننندلات التضننننننننننننننخم  ارتفنننا ويترتننب علينننه زيننادة في النندين العنننام و   الاقتراضطريق  
  تمّ خلال معاهدة ماسننننننننننننننتريخت بهولندا   السننننننننننننننلبية لتمويل العجز بالدين  الأثارمواجهة  ل

 
1 Garry J.Schinasi, Maintainig financial stability, International Monetary Fund, Economic 

issues, vol 36, september 2005, p8. 

،  2007، دار الخلدونية، الزائر، الطبعة الأولى،  مويل عجز الموازنة العامة في الاقتصاد الإسلاميكودري صبرينة،    2
 . 81ح

والاقتصادي  الإسلاميالآثار الاقتصادية للتمويل بالعجز من منظور الفقه إبراهيم حسن، المغربي ، إبراهيممتولي  3
 .32-29، ح2010، دار الفكر الجامعي، الإسكندرية، الوضعي
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ربي من تطبيق  و دول الاتحاد الأمن خلاله    تنعمُ   2010سننننة   سنننتقرارالاتحديد ميثاق  
 سننننننننننننننتقرار تننندتيمننناو للا  جمننناليالنننناتج المحلي الإمن    %3الميزانينننة أعلى من  عجز في  

المالي للدول  سننتقرارإلا في حالات الركود الشننديد حمايةو للا  الاقتصننادي والمالي والنمو 
 .1الأعضاء

يتم إعداد الموازنة العامة للدولة قبل تنفيذها فهي تبارة عن أرقام تقديرية مسننبقة وتعبر  
التوجه العام للدولة وأهدافها المسننتقبلية في كل المجالات الاجتماتية، الاقتصننادية عن  

في مختلف أبوابها باسنتخدام طرق    والتخصني  المالية، السنياسنية وغيرها، ويتم التوزيس
ومبادئ يُجنّب الاقتصنناد والمشسننسننات المالية حالات    عدة معايير  علمية واسننتنادا على

الفائض المالي وحالات العجز المالي وسنننننوء تخصننننني  الائتمان ومنه ضنننننيا  فرح 
. كما أن طبيعة الأصنول ةوالحيييي   ةالمنتج   وعمليات منح الائتمان للمشناريس  الاسنتثمار

المكونة لمحفظة الاستثمار للبنوك في حد ذاتها لها تأثير كبير على الميزانية العمومية  
      . 2المالية الأزماتوقد تكون سببا من أسباب 

المالية العالمية وتدخل صنندوق النقد الدولي ومجلس الاسنتقرار  الأزمةمثلما حدر بعد  
المنالي لمضنننننننننننننناعفنة وتثمين دور الميزانينات العمومينة والرقنابنة المنالينة الكلينة في التقييم  

واسنننننتحدار  والتنبش بالمخاطر المالية والاقتصنننننادية وتفعيل مسننننناهمة السنننننياسنننننة النقدية 
لرقننابننة على الائتمننان والإنننذار  أدوات كميننة جنندينندة للحفننال على الاسننننننننننننننتقرار المننالي وا

المنننناليننننة   للاختلالات والأزمننننات  المبكر التغيرات  لتقييم  الكلي والمننننالي  المنظورين  من 
   .3الكلية ويياس صمود القطا  المالي

 
1 Frederic Mishkin, Monnaie, Banque et marchés financiers, 10 ͤ édition, NOUVEAUX 

HORISONS, Pearson France, 2013, pp 16-17.   

2  Garry J. Schinasi, Safeguarding financial stability: theory and practice, Op_cit, P.131. 

3 FINANCIAL SECTOR, Finding Solutions Together, IMF Annual Report 2016, IMF 

Publications, International Monetary Fund, Washington, United States of America, 30 April 

2016, P.p. 48-45 . 
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يندخنل في حسننننننننننننننناب ميزان المندفوعنات ييمنة كنل التبنادلات المنالينة    ميزان المـدفوعـات: .2
والتجنناريننة بين النندولننة ومثيلاتهننا مسننننننننننننننتخنندمننة كننل القنوات المتنناحننة في هننذ  العمليننات  
والمبادلات، فتتحول هذ  القنوات من مصنننننننندر إيجابي إلى قناة لانتقال تأثيرات خارجية  

مترابطة ومتسنننننننننلسنننننننننلة، فارتفا    أزمات واختلالات  مصننننننننندر  قد تكون إيجابية وقد تكون 
العجز في الحسنننننناب الجاري ينبئ بحدور أزمة في أسننننننعار الصننننننرف تشثر سننننننلبا على  

منها وعلى احتياطات الصنننننننرف من العملات    الأجلالتدفقات المالية خاصنننننننة قصنننننننيرة  
التبنادل التجناري وهي عوامل تضننننننننننننننر باسننننننننننننننتقرار النظنام  عمليناتة وعلى ثبنات  الأجنبين 
       .1المالي

ــافي الدين والدخل:   .3 تراجس مداخيلها وعدم كفايتها مس  ياب   الحكومة في حالةتلجأ صــ
في    أو لنديهنا لتغطينة نفقنات عنامنة واحتيناجنات ضننننننننننننننرورينة   واحتيناطنات  أموالالبندائنل من  

الحالات الطارئة إلى الاسننننننتدانة من أطراف هم الأفراد، المشسننننننسننننننات، الهيئات، الدول 
خارجية بإصننننندار أدوات الدين العام وفق شنننننروط   أو وغيرها وتكون هذ  العملية داخلية  

ومعايير وصننفات تتعلق بميزات هذ  الأدوات وفتراتها، هذ  العملية لها آثار سننلبية رغم 
الحناجنة الملحنة التي تندفس الندولنة إلى الاعتمناد عليهنا تمتند إلى المينادين السننننننننننننننيناسننننننننننننننينة 

تزايد وتراكم خدمات الدين العام والخاح  والاجتماتية والاقتصنننننننادية خاصنننننننة في حالة 
لتبييننة وإضننننننننننننننعنناف عمليننات التنميننة والتجننارة الخننارجيننة وميزان  أيضنننننننننننننننا، فيشدي إلى ا

المدفوعات وقدرات التمويل الذاتي وانخفاض معدلات الاسننننتثمار وحجم رؤوس الأموال  
  .2وارتفا  معدلات التضخم والبطالة

 
، أطروحة دكتورا  في العلوم الاقتصادية، كلية العلوم  أثر التسيير الكمي على استقرار النظام الماليعزالدين نادية،   1

 . 94 ، ح 2020-2019، السنة الجاميية 1التسيير، جامعة فرحات تباس سطيفالاقتصادية والتجارية وعلوم 

   .132- 125، ح ح مرجع ساب محمد عثمان، حسنات  2
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 أو الدائم   الاعتماد تبني المديونية واللجوء الدائم لها قد يشدي إلى نتائج سننننننننلبية كما أن
الفوائض المنالينة و   رؤوس الأموالإلى تسننننننننننننننرب    يشدي قندالمتكرر على العنالم الخنارجي  

إلى خار  الجهاز المصننننننرفي وخار  الاقتصنننننناد ككل وهو ما يُشثر سننننننلباو على عمليات  
 بنالتزامناتهناالإيندا  والائتمنان وإضننننننننننننننعناف الجندارة الائتمنانينة للندولنة وقندرتهنا على الوفناء 

 .1المترتبة عليها في آجالها تجا  نظيراتها ومتعامليها لسداد الديون والأقساط

ــادي:  .4 يعرف النمو الاقتصنننننننننادي على أنه  ياب للكسننننننننناد والركود معدل النمو الاقتصــــ
في متوس  الدخل الحييقي   الحيييية والمستمرة الاقتصادي فهو يعبر عن الزيادة الكمية

تنندل  ،  2الاجتمنناتيننة  أو للفرد دون إلزاميننة ارتبنناطننه بننالتغييرات الهيكليننة الاقتصنننننننننننننننناديننة  
المالي من خلال   سننننتقرارالاالتوجيهات والتحذيرات لمختلف الهيئات المالية على أهمية  

المالي وما التقارير والدراسنننننننات لكبر  الهيئات المالية الكبر    سنننننننتقرارالالجان وهيئات  
مثل بنك التسننويات الدولية والبنك الدولي وصننندوق النقد الدولي ولجان بازل أكبر دليل  

معدلات النمو للناتج   المالي يشثر سننننننننننلبا على سننننننننننتقرارالاانعدام   أو ن ضننننننننننعف على أ
  قل وطول مدتها يضننعف معدلات النمو الاقتصننادي وي  الأزماتحدة   ارتفا و   المحلي
التأثير السننننننننلبي على    وحجم الاسننننننننتثمارات ومنه عمليات الوسنننننننناطة المالية  عدد وحجم
حجم    انخفاضو   الأجنبيالمصننراية وغير المصننراية وعلى أسننواق النقد   الائتمانقنوات 
د من مقننندرة البنوك  ، هنننذ  العوامنننل السننننننننننننننلبينننة ت ةالأجنبيننن   من العملات  حتيننناطننناتالا حنننُ

بالتزاماتهم فتزيد أتباء خدمة  الوفاء    والمقترضنين على حد سنواء من والمشسنسنات المالية
في القطاعات التي   الاقتصنننننادي الركودي، إن الائتمان الديون وترتفس مسنننننتويات الخطر  

 
 .101 ، حمرجع سب  ذكرهعبد القادر، مطاي ، أمال بن الدين 1

 . 30، ح2009الطبعة الأولى، ، دار الشروق للنشر والتوزيس، عمان، مدخل إلى علم التنميةعلي، صالح  جمال، حلاوة  2
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سنلامة النظام المالي ويزيد من  يهدد    واسنتثماراتهاتتركز فيها قروض المشسنسنات المالية 
   .1هاحتياطات النقدية و  هتدفقات له و   تدهور نوتية المحاف  المالية والهوامش الربحية

يسننننمى متوسنننن  أسننننعار مختلف السننننلس والخدمات المعروضننننة في الاقتصنننناد   التضـــخم: .5
بالمسنننتو  العام لاسنننعار أما التضنننخم فهو الزيادة المسنننتمرة في مسنننتو  الأسنننعار، هذ  

الأفراد والعائلات والشنننننننركات والدول  الظاهرة النقدية تعتبر مشنننننننكلة يعاني منها مختلف  
لضنننغوط التضنننخمية تمويل  امسنننببات  ويضننناف إلى  وله علاقة بمعدل نمو كمية النقود

 .2الخزينة العمومية من طرف البنك المركزي 

وتحديدها بدقة، فينجر عنها    التضخم  هي معدلات فلتحكم  طبيعة ظاهرة التضخم تصعب ا
لمخاطر السنويية مهما كانت طبيعتها ومصندرها كالمخاطر المختلفة  لالدقيق   قييمعدم الت 

وغيرهننا من جهننة، ومن جهننة أخر  ارتبنناط    مخنناطر الائتمننان ومخنناطر المحنناف  المنناليننة
التضننننننخم باعتبار  ظاهرة نقدية بالتذبذب الدائم لأسننننننعار مختلف السننننننلس والخدمات ومنه  

كما تتأثر ييمة    والأفرادالاقتصنننننننناديين والماليين   الأعوانتتأثر مسننننننننتويات السننننننننيولة لد  
 .3لكلا الطرفين المعنيين بعملية التمويلالضمانات المقدمة للحصول على قروض 

 

أسنعار الفائدة موجات التذبذب الحاصنلة على مسنتو     تتسنببأسـعار الفائدة والصـرف:   .6
من    وانتقال العدو  ايما بينها في الأسنننننننواق المالية المحلية والدوليةوأسنننننننعار الصنننننننرف  
في سننننننننننننننوء   والمنالي لعملينات النقند ورأس المنال والتجنارة الخنارجينة  خلال التندفق النقندي

 
،  2014، إتحاد المصارف العربية، بيروت، لبنان، مرجع ساب ، البنوك المركزية وظائف ومهاممحمد عثمان، حسنات  1

 . 346-343ح ح 
2 Frederic Mishkin, Monnaie, Banque et marchés financiers, Op_cit, P.p. 12-14. 

3 Owen Evans, Alfredo M. Leone, Mahinder Gill and Paul Hilbers, Macroprudential 

Indicators of Financial System Soundness, Occasional paper 192, INTERNATIONAL 

MONETARY FUND, Washington DC, April 2000, P.10. 
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التقييم لأسننننننننعار العملات المرتبطة بأصننننننننول وخصننننننننوم ميزانيات المشسننننننننسننننننننات المالية 
أسننننننننعار صننننننننرف    أو فيشدي مثلا الارتفا  في أسننننننننعار الفائدة    والاقتصننننننننادية والخدمية،

فترتفس    خارجيتمويل  حصننول على للفي الأسننواق العالمية إلى انعكاس سننلبي العملات  
تكلفة التمويل المحلية وهو ما يخلق مشناكل وأزمات للنظام المالي قد تعصنف باسنتقرار  

 .1المالي

عمل الشركات وسلوك الأفراد من أأمها  قلبات   وجد عدة عوامل لها  أثير مهم على  .7
 .2أسعار الصرف وأسعار الفائدة

الشنننننننريان الرئيسننننننني لييام الاقتصننننننناد وتحقيق    تعتبر السنننننننيولة‌الســلةلف‌ ا‌اتصادــ د  .8
المشسنسنات الاقتصنادية والمالية الأهداف المنشنودة للدورة الاقتصنادية ومختلف نشناطات  

لتفادي أي فائض   ضننننننننروري   اتسننننننننتخدامبين الموارد والاتحقيق توازن دائم ، فوالخدمية
عمليات التمويل وتوفير السنننننننيولة والكفاءة في اسنننننننتخدامها  عجز فيها،    أو في السنننننننيولة 

بين أصننننننننننننننحناب و   قتراضالاو قراض  الإعملينات  تتطلنب التنظيم والتنسننننننننننننننيق الندائم بين  
   .3الفائض المالي وأصحاب العجز

التأثيرات السننلبية لفائض السننيولة تنعكس على عديد المتغيرات الكلية والجزئية            
ليسنت بالبسناطة لكنها  لنقدية  تطبيق أدوات السنياسنة اولواجهتها تعتمد السنلطات النقدية  

 
، أطروحة دكتورا  -دراسة حالة بع  الدول الخليجية-المالي وأثره على السياسات الاقتصادية   الاستقراربوشنين ليلى،     1

، الموسنننننم -1سنننننطيف  -لوم التسنننننيير، جامعة فرحات تباس عفي العلوم الاقتصنننننادي ة، كلية العلوم الاقتصنننننادية والتجارية و 
 .159ح 2018-2017الجامعي 

2 Frederic Mishkin, Monnaie, Banque et marchés financiers, Op_cit, P.p 14-15. 

 قياس أثر نافذة بيع العملة الأجنبية في مؤشرات مختارة للاستقرارمصطفى كامل رشيد، مصطفى محمد إبراهيم،    3
  2018، 54، المجلة العرايية للعلوم الاقتصادية، السنة السادسة عشرة، العدد 2016- 2004المالي في العراق للمدة 

،47-50 . 
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ليس سننننننهل المنال    مثلا والسننننننهولة كما الدراسننننننة النظرية، فتحقيق اسننننننتهداف التضننننننخم
  الأزمةو  توسنننييةالت  اسنننياسننن خاصنننة في حالة الللسنننياسنننة النقدية  باعتبار  هدف رئيسننني  

المترتبة عن تطبيقها والآثار السننننننلبية   خير دليل على التداتيات  2008العالمية لسنننننننة  
  النمو العدو  ومشننناكل أخر  تتعلق بتحقيق    انتقالو الأسنننواق المالية  اسنننتقرارعدم   مثل

، لهذا عمدت البنوك المركزية إلى تبني  الاجتماعيالمالي و  سنننننننننننتقرارالاو   الاقتصنننننننننننادي
في   اسنننننننننننتراتيجيات أكثر تعقيداو تكون لها القدرة والفعالية على التكيف السنننننننننننريس والمرن 

الظروف   تحسننينكذا  قات التذبذبات لمواجهة المشنناكل المعترضننة وتخفيف وطأتها و أو 
 .1المالية والاقتصادية لأداء اقتصادي جيد يحقق الأهداف على كل الأصعدة

يجعلها   للبنوك  الهوامش النقدية الوقائية انخفاضو   في الاقتصاد  إن عدم تطابق السيولة
نق     يعتبريمكن أن   ، كماالتمويل اتتدفقتعيق  لاضنننننطرابات السنننننوق و أكثر عرضنننننة 

 المالية  المحاف   مكونات  تعديلايما يخ   السنيولة في بعض الأسنواق المالية تحديات  
  شدي إلى تفاقم ديناميكيات السننوق المعاكسننة إذا اضننطرت صننناديق ت فجمس الأموال    أو 

عدم اليقين بشنأن التوقعات في ظل حالات    لبيس الأصنول لمقابلتها  الضنمان والتأمينات
تعديل    ضننننننطرابامخاطر  ، وهو ما يزيد  التضننننننخم وأسننننننعار الفائدةمعدلات  الخاصننننننة ب 

تنظيمية  . وهنا زادت الحاجة إلى إجراء إصنلاحات أسنعار الأصنول في الأسنواق المالية
تقوية  للمسنننننننناعدة في مثل المخازن المشقتة لرأس المال   الاحترازيةبالسننننننننياسننننننننات    تتعلق
 .2معالجة عدم تطابق السيولةو  مرونة النظام الماليوتعزيز  

 
1  Michael Heise, Op_cit, P.75-76. 

 2  ECB. Financial Stability Review shows risks incrieasing as economic and financial 

condition worsen. Press release. Directorate General Communications, European Central 

Bank. Frankfurt, Germany. 16 November 2022. 
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توفير أحسننننن    مرجيياتها وقواعدها  اختلافعلى   مختلف الأنظمة الاقتصننننادية  تحاول 
احدها،  الإسنننننننننلامي   والمالي النظام النقديالهداف المسنننننننننطرة والنظام    الظروف لتحقيق

  الإسننلامية والالتزام بمبادئ الشننريعة   ورغم تبنيه لقواعد الشننريعة الإسننلامية في تعاملاته
لكننه يبقى    والتعنامنل بنالفنائندة أخنذاو وعطناءاو   ومنهنا تحريمنه ومنعنه لكنل المعناملات الربوينة

  يهندف قوي مس مختلف الأنظمنة المنالينة والاقتصننننننننننننننادينة التقليندينة الأخر ،    ارتبناطعلى  
المالي والنقدي وتحقيق   سننننننننتقرارالالضننننننننمان تحقيق    النظام المالي والنقدي الإسننننننننلامي

مجموعة من الخدمات    التنمية الحيييية ومواجهة التضننننننننننننخم والاحتكار والاكتناز ويقدم
المشننننننننننناركة، والمنتجات والعقود ذات الصنننننننننننبغة الإسنننننننننننلامية في التعامل مثل عمليات  

تبقى  وغيرها إلا أنه  والسنننننلم، الاسنننننتصننننننا  والإجارة  الأجلالمرابحة، المضننننناربة، البيس  
 اقتصننناديات أد  وجود    محدود لهذ  الأدوات،  اسنننتخدام  بقىالسنننيطرة للنظام التقليدي وي 

نمو  لتحقيق  يكينة والينابنان الأمر الولاينات المتحندة  معندلات فنائندة صننننننننننننننفرينة مثنل    اعتمندت
الاقتصننننننننناديين الإسنننننننننلاميين الذين يجادلون بأن    رأي  دعمإلى   أعلى وتوظيف أفضنننننننننل
  اسننننتخدامب  وتحقيق العالة والكفاءة  لتطبيقهالأفضننننل    الإسننننلامي هو   النظام الاقتصننننادي

  .1الربح كأداة للسياسة النقدية

 للنظام المالي المالي  ستقرارالا مؤشرات: لثالفرع الثا

 لجهات تلقي الودائس    السننلامة المالية مششننرات   تطلق عليها بعض الدراسننات مصننطلح       
ضننا  في الأسننواق المختلفة بصننفة عامة وتسننتخدمها السننلطات الرقابية لتقييم  و ترصنند الأوهي  

وتعتبر بمثابة    ،وصنننننننلته بالاقتصننننننناد الحييقي  ككل وتقويم سنننننننلامة مشسنننننننسنننننننات القطا  المالي
وتعكس مد  القدرة والكفاءة التسييرية    الإقراضحول الوضس المالي لجهة   مششرات إنذار مبكر

 
1  Muhamed Zulkhibri, Turkhan Ali Abdul Manap, Aishath Muneeza Editors, Islamic 

Monetary Economics and Institutions Theory and Practice, Springer Nature Switzerland 

AG, 2019, Switzerland, P.4.   
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ومتطلبات   الكلية في عدة جوانب تتعلق بعمليات الوسناطة الماليةبصنفة عامة والإدارية للبنوك  
فضننننلا عن ديناميكية أسننننعار  للقطا   البنكية  وإدارة السننننيولة الملاءة الكلية  أو  كفاية رأس المال

وتحقيق   والرافعة المالية ومختلف أقسنننننننناط المخاطرة  والقروض البنكية  الأصننننننننول ونمو الائتمان
وإنذار   مسننننتويات ملائمة لكل منها تعزز القدرة على مواجهة الصنننندمات المالية وامتصنننناصننننها

تعمل هذ  المششننننننرات ليس    ،صنننننننا  السننننننياسننننننات بالمشنننننناكل المحتملة في الاقتصنننننناد الحييقي
مجموعة فرو  وإنما تتعلق بالنظام المالي  أو بصنننننننفتها جزئية على مسنننننننتو  مشسنننننننسنننننننة بعينها  

نة الأخيرة  و في الآوما يلاح    جزء من القطا  الاقتصننننننننادي الكلي،والمصننننننننرفي ككل باعتبار  
هو أن وتيرة توسنننننننس النظام المالي فاقت وتيرة التوسنننننننس في الاقتصننننننناد الحييقي بارتفا  مجمو   

الناتج   إجماليالأصننننول المالية وتغير عناصننننرها في الاقتصننننادات المتقدمة الذي فاق ضننننعف  
 ،1الداخلي السنوي مس انتشار التكامل بين مختلف الأنشطة الاقتصادية بين دول العالم

   :2نذكر ما يليا واعتمادا في عديد الهيئات والدول استخداممن بين أكثر المششرات 

الاهتمام الزائد بقضنننننايا الملاءة لد  البنوك والمشسنننننسنننننات المالية لا    :البنكية  الســـيولة .1
لوجود ارتباط وثيق بين الملاءة والسيولة، كما أن المخاطر    البنكية  يلغي أهمية السيولة

المرتبطة بالسنننيولة كبيرة جدا وتتطلب سنننياسنننة نقدية توسنننيية طويلة جدا وأسنننعار فائدة 
سننننننياسننننننة نقدية غير تقليدية وهو ما يزيد احتمالات حدور أزمات قد   أو جد منخفضننننننة  
 ،3يصعب مواجهتها

 
1  Garry J. Schinasi, Maintaining Financial Stability, Economic Issues 36, Washington, D.C: 

International Monetary Fund, September 2005, P.p 1-4. 

2 Stephen G Cecchetti, Piti Disyatat and Marion Kohler, « Integrating financial instability: 

New models for a new challenge », BIS-ECB Workshop on monetary policy and financial 

stability, Basel, Switzerland, 10-11 September 2009. 

3 Marie-Sophie Gauvin,‌Politique monétaire et secteur bancaire : instabilité financière et 

mise en évidence de nouveaux canaux de transmission, Thèse pour le Doctorat en Sciences 

économiques, Université de Toulon,   France, November 2013, P.p 119-120. 
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تحت الطلب من أهم المصنننننننننادر التمويلية    أو الجارية   أو   الأجلتعتبر الودائس قصنننننننننيرة  
للبنوك التجارية والمشسنننننسنننننات الودائيية نظراو لانخفاض معدلات الفائدة عليها لصنننننالح  

أكثر منهم إلى الفترات متوسننننننننننطة    الأجلالبنك وميل المودعين إلى الفترات القصننننننننننيرة 
، ومننه فنالبننك اسننننننننننننننتحقناقهنا في أي وقنتلانخفناض المخناطر ولاحتمنال    الأجنلوطويلنة  

مضننننننننننننننطر إلى التحوط لمواجهنة طلبنات السننننننننننننننحنب اليومينة التي تتميز أحيناننا بنالتزامن  
يختار   أو وحجمها الكبير ومنه يحتف  بجزء معتبر من السننننننننيولة النقدية لتلبية الطلبات 

أهمية هذا المششنننننننر في يياسنننننننه لقدرة    وتكمن أصنننننننول مالية ذات درجة سنننننننيولة عالية،
ة على الوفاء بكل الطلبات على السننننننننيولة النقدية  البنوك المشسننننننننسننننننننات المالية الودائيي 

، تطبيق هذا المييار يعزز  الأجلغير المتوقعة والتزاماتها قصنننننننيرة   أو سنننننننواءو المتوقعة  
بعدة طرق منها نسننننبة   مششننننر السننننيولة  يُعبّر عن،  1من قدرة البنوك على إدارة السننننيولة

الأصنننول السنننائلة إلى مجمو  الأصنننول ونسنننبة الأصنننول السنننائلة إلى مجمو  الخصنننوم 
ومنه فهي تشمل جانبين الأصول والخصوم، لذا وجب التدقيق في آجال    الأجلقصيرة 

الاسنتحقاق لهما وتحسنين أسناليب مرايبة، متابعة ورشنادة تسنييرها حيث أن أي تعارض  
بين هنذ  الآجنال قند يشدي إلى إعسننننننننننننننار منالي وعندم توفر أموال الإقراض والسننننننننننننننيولنة  

وجود فائض عاطل في السننننننننيولة وغير مسننننننننتغل ومنه ضننننننننيا     أو لمواجهة الالتزامات 
فرح بننديلننة وتحمننل تكنناليف دون اسننننننننننننننتغلال الفرح المتنناحننة، لهننذا يتم الأخننذ بعين  

 
، دار الفجر للنشر والتوزيس، القاهرة، إدارة العمليات المصرفية العادية، غير العادية والاليكترونيةمحمد، الصيرفي     1

 . 27، ح2016مصر 
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الاعتبار المسننننننننتو  الحالي للسننننننننيولة وكذلك المصننننننننادر والاحتياجات التمويلية الحالية 
 . 1والمستقبلية وكذا الطارئة

بأحد    حجم الفجوة والقدرة على الوفاء بالسننيولة وتغطيتها ويعبر عنه هذا المششننر  يييس
 : 2النسب التالية

نسنبة الأصنول السنائلة إلى مجمو  الأصنول: من أهم النسنب التي تييس حجم الأصنول   •
السيولة النقدية والتزاماتها بالاعتماد على أصول المالية المتاحة للوفاء بالطلب على 

 عالية الجودة وقابلة للتسييل في أقل وقت ممكن مقارنة بالأصول الأخر ؛

: تييس هذ  النسبة فجوة السيولة بين  الأجلنسبة الأصول السائلة إلى الخصوم قصيرة  •
 الأصول والخصوم؛

نسننننبة تغطية السننننيولة: مششننننر جديد للسننننلامة المالية يييس القدرة على تحمل التدفقات  •
 يوماو؛ 30النقدية الخارجة الصااية لمدة 

نسننننبة صننننافي التمويل المسننننتقر: مششننننر جديد أيضنننناو يييس النسننننبة بين مقدار التمويل   •
 المستقر ومقدار التمويل اللازم.

جدير بالذكر أن الدول التي تطبق معايير تتعلق بنسنننننننبة تغطية السنننننننيولة وقدرة البنوك  
ونسنبة صنافي التمويل المسنتقر للتأكد من التمويل    الأجلعلى الوفاء بالتزاماتها قصنيرة 

 
، أطروحة دكتورا  في العلوم  والاستقرار النقدي وأثرأما على أدام السياسة النقديةالاستقرار المالي عبد الغاني، بن علي   1

،  2015/2016، السنة الجاميية 3الاقتصادية، كلية العلوم الاقتصادية والعلوم التجارية وعلوم التسيير، جامعة الجزائر 
 . 147-146ح ح 

2  The IMF 2021 FINANCIAL SOUNDNESS INDUCATORS COMPILATIPON GUID, 

Op_cit, p 26-28. 
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المسننننننننننننننتقر المتناح لند  البننك لمواجهنة التموينل المطلوب ويعبر عنهنا بنأحند النسنننننننننننننننب 
  .المذكورة أعلا  يعزز من قدرة النظام المالي والمصرفي للدولة على إدارة السيولة

توضننح نسننبة كفاية رأس المال العلاقة بين مصننادر رأس مال    كفاية رأس المال: .2
وتييس ملاءة المصنننننننننننننرف وقدرته    البنك والمخاطر المحيطة بموجودات البنك وعملياته

إدارة كفاية رأس   تعمل  على الوفاء بالتزاماته ومواجهة المخاطر المسننننننننننننتقبلية المتنوعة،
للمسننننننننننناهمين  مودعين وتحقيق أرباح حماية أموال الإلى تحقيق عدة أهداف منها  المال 

وأصنننننننحاب الحقوق وتحديد حجم رأس مال مناسنننننننب ومتسنننننننق مس متطلبات السنننننننلطات  
، كما يتطلب  النقدية والحفال على سننننننننننمعة البنك وملاءته المالية وزيادة ثقة المتعاملين

يياس هذ  الملاءة ضننننننننرورة الالتزام بالمعايير العالمية لكفاية رأس المال التي تضننننننننمن  
ات وتضنننننننمن سنننننننلامة المركز المالي في ظل تنامي  سنننننننتخدامالتحديد الكفش للموارد والا

  والذي يُعد أداةو هامة رأس المال  ، لهذا يُعتبر مششر1وتنو  المخاطر المالية والمصراية
تغطيننة  على  تننه  ز قنندر ي تعز و   البنننك ويينناس ملاءتننه المنناليننةنمو    عنندة جوانننب منهننا  في

المالية الخسنننننننننائر الحاضنننننننننرة والمسنننننننننتقبلية ومواجهة المخاطر واسنننننننننتيعاب الصننننننننندمات 
، تعكس الملاءة وييناس هنذ  القندرة  الممكن حندوثهنا  أو الواقعنة   الخنارجينةوالاقتصننننننننننننننادينة  

وقندرتنه    للبننك  المنالي  مركزال  ككنل وكنذا النظنام المنالي  كنل من  المنالينة سننننننننننننننلامنة ومتناننة
مما ينعكس إيجابا على سنننننلامة ومتانة    على تحمل الصننننندمات وتصنننننحيح الاختلالات

  .2وضعه المالي

 
 .  253- 252، مرجس سابق، ح ح الاقتصاد النقدي والمصرفيمحمد أحمد، الأفندي    1

، صنندوق   قرير الاسـتقرار المالي في الدول العربيةأمانة مجلس محافظي المصنارف المركزية ومشسنسنات النقد العربية،    2
 .74-73، ح ح 2022المتحدة، النقد العربي، أبو ظبي، الإمارات العربية 
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  ، من بلد لآخر حيث يخضنس لمقاييس دولية وأخر  محلية هذا المششنر  تختلف مكونات
بعين الاعتبار أهم المخاطر التي يمكن أن تواجه المشسنننننسنننننات   هذا المششنننننر  كما يأخذ

 زيادة  وأسننننننعار الفائدة وغيرها، لذا فإن  الائتمانالمالية مثل مخاطر أسننننننعار الصننننننرف و 
وحماية   على اسنننتيعاب الخسنننائر والصننندماتوالقوة  تعني زيادة القدرة  ييمة هذا المششنننر  

لضنمان وامتصناصنها    ومواجهة مختلف المخاطر  حقوق المودعين والبنك من الإفلاس،
  مما ينعكس إيجابا على سنلامة ومتانة الوضنس المالي للبنكتحقيق الأرباح للمسناهمين  

 .1واتساقه مس متطلبات السلطات النقدية

قادرة  النماذ   ه كأحد الوضننننعو   كفاية رأس المالإلى أهمية  تشننننير توصننننيات لجنة بازل 
واعتبار     الأدنى لما له من ييمة تحليليةوضنننننرورة وجود الحد على حسننننناب الصننننندمات  

كميياس لقوة ومكانة المشسنننننننسنننننننة المالية ومد  قدرتها على تحمل الصننننننندمات التي قد 
تم إصننننننننننننندار شنننننننننننننهادات كفاية رأس المال المرجحة   وقدتصنننننننننننننيب ميزانيتها العمومية،  

لجننة  قنامنت    ،تمنت الموافقنة عليهنا من قبنل لجننة بنازل للخندمنات المصننننننننننننننراينة  بنالمخناطر
  الائتمننان إلى الموجودات المرجحننة لمخنناطر  التعننديلات الرقننابيننة  بنناسننننننننننننننتبعنناد    III-بننازل

رأس   وزيادة كمية  تحسنننين نوتيةوالسنننوق والتشنننغيل وأحدثت تعديلات جديدة تتمثل في  
على مواجهنة المخناطر واسننننننننننننننتيعناب  ولنه القندرة    لجودة العنالينةالنذي يتميز بنامنال البننك  

 :2يلي من بين النسب التي تييس قوة هذا المششر نجد ما  ر،خسائ ال

: تييس هذ  النسننننبة قدرة  نسننننبة رأس المالي التنظيمي إلى الأصننننول المرجحة بالمخاطر •
 رأس المال التنظيمي على تحمل الخسائر؛

 
1  The IMF 2021 FINANCIAL SOUNDNESS INDUCATORS COMPILATIPON GUID, 

Op_cit, P.p.14-16. 

2   Justin Paul, Management of banking and financial services, Second Edition, Dorlin 

Kindersley, India, 2010, p.64. 
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نسنننبة رأس المالي الأسننناسننني إلى الأصنننول المرجحة بالمخاطر: تييس هذ  النسنننبة قدرة   •
 الخسائر؛رأس المال الأساسي على تحمل  

نسنننبة الأسنننهم العادية ضنننمن رأس المال الأسننناسننني إلى الأصنننول المرجحة بالمخاطر:   •
 الخسائر؛  استيعابوهو مششر جديد للسلامة المالية يييس قدرة الأسهم العادية على  

نسبة رأس المال الأساسي إلى مجمو  الأصول: ويييس حجم الرفس المالي والقدرة على   •
 الخسائر.  استيعاب

يُطلق على كفاية رأس المال أيضنننا تسنننمية معدل العائد على حقوق الملكية ويعبر عن  
ييمة الأرباح التي حققها أصننحاب رأس المال والمسنناهمين وقد تمّ تحديد  حسننب مقررا 

حسنننننننب مقررات بازل الثالثة بحيث   ، ثم تمَّ رفعه%08بازل الثانية بنسنننننننبة لا تقل عن 
هذ  النسنننننننننننبة  تحدد  ت و من الأصنننننننننننول المرجحة بالمخاطر،    %10.5يقل عن  ألايجب  

 حسب العلاقة التالية:

 

 

 

 

  وهي القروض المتعثرة وكفناينة رأس المنالنجند    CAMELSمن بين عنناصننننننننننننننر ميينار  
باعتبارها مششنننننراو للضنننننعف المالي للمشسنننننسنننننات الأسنننننيوية  المالية   الأزمةأحد مسنننننببات  
عدة نماذ  للتمييز والفصننننننل بين البنوك التي    اسننننننتخدامعلى الرغم من    المالية والبنوك

، لكن تفسنننير هذ  يتسنننم بعضنننها بالقوة والصنننلابة والبعض الآخر بالهشننناشنننة والضنننعف

 رأس المال التنظيمي
 

% 10.5 ≤ 
أوزان المخاطر –الأصول المرجحة بالمخاطر   

=  المالالحد الأدنى لمتطلبات كفاية رأس   
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الهشنننننننننناشننننننننننة يتطلب الجمس بين متغيرات الاقتصنننننننننناد الكلية وكذا الجزئية لتنمية قدرات  
 .1الكلية  الاحترازيةالكلية و   الاحترازيةمششرات التحليل لل

بينننت أن عنندد كبير من البنوك لم تكن تمتلننك رؤوس  المنناليننة العننالميننة الأخيرة    الأزمننة
أموال ذات نوتية وجودة كااية لتغطية ومواجهة المخاطر، وأد  توسس البنوك في منح  

والديون إلى ت كل رؤوس أموالها وهو ما زاد من حجم الخسننننائر، فعملت لجنة    الائتمان
بازل للرقابة المصنننننننراية على إجراء مجموعة من التحديثات والتعديلات أصننننننندرتها في  

للتأكيد على السنلامة والمتانة للمراكز تخ  أسناسنا رأس المال وسنيولة البنك    III  بازل
المنناليننة للبنوك وتزينند حمننايننة أكبر لأموال المودعين والمسننننننننننننننتثمرين ويكون لهننا الأثر  

 .2المالي ستقرارالاالإيجابي على  

  أو   من بين أهم النسنننننننب التي تعبر عنه نجد نسنننننننبة القروض المتعثرة  جودة الأصــــول: .3
التسننننننننننننهيلات   أو ة  جمالي إلى مجمو  القروض الإ غير العاملة أو التسننننننننننننهيلات المتعثرة  

فهي تعتبر من أهم  القطاعي للقروض إلى مجمو  القروض،ونسننننننبة التوزيس ة  جمالي الإ
وهذ    حتى الإفلاس أو مصنننننننننادر الخطر الذي قد يشدي إلى حالات الإعسنننننننننار المالي 

، لذا وجب أن تتصنننننننننف هذ  العمليات  المشننننننننناكل تبدأ في الغالب من نوتية الأصنننننننننول
ن نوعيتها   ارتفا بالكفاءة والشننننننفااية والخضننننننو  لمعايير عملية حيث أن  ييمتها وتحسننننننُّ

 
1 Owen Evans et al, Macroprudential Indicators of Financial System Soundness, Op_cit , 

P.p.17-18. 

مرجع ،  قرير الاستقرار المالي في الدول العربيةأمانة مجلس محافظي المصارف المركزية ومشسسات النقد العربية،    2
 . 210- 209، ح ح 2022 ،سب  ذكره
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وسنهولة وسنرعة تحويلها إلى سنيولة تزيد من جودتها وتشكد درجة مصندايية نسنب رأس 
   .   1ومد  قدرة البنوك على تحويل الأصول إلى سيولة المال

ميياساو للمخاطر الناشئة عن جودة الأصول والتي تهدد الملاءة   بر هذا المششرت عيُ كما 
 :2للمشسسات المالية الودائيية، ويمكن التعبير عنها بما يلي

ة: تييس هنذ  النسننننننننننننننبنة جودة  جمنالين نسننننننننننننننبنة القروض المتعثرة إلى مجمو  القروض الإ •
 الأصول في حافظة القروض؛

نسنننننننننبة المخصنننننننننصنننننننننات إلى القروض المتعثرة: وهو مششنننننننننر جديد يييس مد  تغطية   •
 المخصصات للقروض المتعثرة؛

تييس هذ  النسننبة مد  تركز المخاطر في  تركز القروض حسننب النشنناط الاقتصننادي:   •
 قطاعات اقتصادية.  ثلارأكبر  

في بدايات عملية منح القروض  الائتمانالمييار من قدرة البنوك ومشسسات   يعزز هذا
على التحوط من المخاطر عن طريق بناء مخصننننصننننات تأخذ بعين الاعتبار احتمالية  

باعتبارها كهامش تحوط إضافي يقلل العبء على رأس المال  روالأضراوقو  الخسائر 
 .ويعزز ملاءة البنك

مششننرات الكفاءة التشننغيلية  ب في دراسننات أخر   ا بالفوائد و يُعبّر عنهوالربحية:    الإيرادات .4
التي تعتمد على تحقيق إيرادات وأرباح من خلال أعمالها الرئيسننننية وعمليات الوسنننناطة 

  أو المنندخرين وأصننننننننننننننحنناب العجز المننالي    أو المنناليننة بين أصننننننننننننننحنناب الفننائض المننالي  

 
1 Owen Evans et al, Macroprudential Indicators of Financial System Soundness, Op_cit , 

P.05. 

2 The IMF 2021 FINANCIAL SOUNDNESS INDUCATORS COMPILATIPON GUID, 

Op_cit, 2021, P.17-20. 
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  وكفاءة العمل  يبمسنننننننتو  الأداء التشنننننننغيلوتتعلق هذ  المعلومات المالية   ،المسنننننننتثمرين
  إجماليالاسنننننننتثمار ب   أو ولها أهمية كبيرة ويمكن حسنننننننابها بعدة مششنننننننرات ترب  التكلفة 
يعتبر    ،1والأربنناح  الإيراداتالنندخننل على أمننل الاسننننننننننننننتمراريننة في التشننننننننننننننغيننل وتحقيق  

دتها لتحقيق الأرباح وتنميتها من أهم أهداف الاسنننننننننننننتمرار في تحقيق إيرادات كبيرة وزيا
المفرط وغير الطبيعي لهذ  المششنننننرات يعكس سنننننياسنننننة اسنننننتثمارية   رتفا النشننننناط، فالا

القدرة على تغطية الخسننننننننائر  الإيراداتترافقها مخاطر عالية، كما يجب أن تكون لهذ  
وتدتيم كفاية رأس المال بالإضافة إلى حجم ونوتية ومصادر التمويل وكذا تخصي   
هذ  الموارد وتوجيهها في عمليات منح للائتمان والدخول في مشنننننننننننناريس واسننننننننننننتثمارات  
تكون بصنننفة عقلانية ومدروسنننة بعيدا عن المخاطرة في سنننبيل تحقيق عائدات وأرباح.  

النسنننننننننب التالية كمششنننننننننرات لربحية القطا  المالي وهي: العائد على    اسنننننننننتخدامويمكن  
 .  2الأصول، العائد على حقوق المساهمين، نسب الدخل والنفقات

ميياساو للمخاطر التي تهدد ملاءة المشسسات المالية الودائيية  يعتبر هذا المششر 
  :3والتي منشأها تراجس جودة الأصول، ويمكن التعبير تبه بأحد النسب التالية

العملية والتشغيلية والتسييرية    الكفاءةيعبر هذا المعدل عن معدل العائد على الأصول:   •
قدرة القطا  يياس  و   الائتمانفي عمليات منح  الموجودات   أو   الأصننننننول  اسننننننتخدامفي 

تنميتها من  زيادتها و   محاولةوموجوداته و  المصنننننننننننننرفي على المحافظة على أصنننننننننننننوله
تحقق  تدفق أموال و   عملياته المختلفة ونشننننناطاته واسنننننتثماراته التي تترتب عليها  خلال

 
للنشر، الرياض،  ، دار جامعة الملك سعود اقتصاديات التمويل والاستثمارمهدي مييض، سلطان صبحي محمد إسماعيل،    1

 . 218-217، ح ح  2019المملكة العربية السعودية،  

 .155-154، ح مرجع ساب بوشنين ليلى،  2
3 The IMF 2021, FINANCIAL SOUNDNESS INDUCATORS COMPILATIPON GUID, 

Op.cit, 2021, P.p.22-24. 
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 أو من إمكانية زيادة حجم الاسننتثمارات الحالية والتوسننس فيها    دالية وهو ما يزي عوائد م
 ؛زيادة عددها مستقبلا وهو مششر جيد عن السلامة المالية يزيد في موثوقيته

الكفاءة  ييمة هذا المعدل عن درجة    ارتفا يعبر  أسنننننننننننهم رأس المال:  عائد على  لمعدل ا •
وتحقيق معنندلات مرتفعننة من العننائنند على حقوق الملكيننة    رأس المننال  اسننننننننننننننتخنندامفي  

والمحافظة عليه في مسنننننننننننتويات مرتفعة يشنننننننننننير إلى مسنننننننننننتو  الأداء الجيد والفعالية 
لمختلف البنوك والمشسننننسننننات المالي المكونة للنظام المالي والمصننننرفي وهو ما يعزز  

 ؛والخسائر المحتملة الأزماتقدرة وقوة النظام ككل على مواجهة  

الدخل: ويييس نسنننننننبة صنننننننافي الدخل من الفائدة في   إجماليإلى  نسنننننننبة هامش الفائدة •
 الدخل؛  إجمالي

الدخل: ويييس نسننننننننبة المصننننننننروفات   إجمالينسننننننننبة المصننننننننروفات بخلاف الفائدة إلى  •
 الدخل.  إجماليالإدارية في  

يجنب أن يفترض البننك عديد المخناطر النظنامينة التي يمكن أن لتعزيز الاسننننننننننننننتقرار المنالي  
يخلقها أي خلل في توزيس الأرباح والخسننائر وكذا التكاليف المرتبطة بالنشنناط بحيث يمكن  
أن تنفجر في سنننننننننننننياق أزمة لتكون بمثابة مششنننننننننننننر إنذار مبكر لمرايبة حالة النظام المالي 

رئيسننني للنمو  وهذ  القدرة بمثابة محدد  وقدرته على الوسننناطة بين المقرضنننين والمقترضنننين  
 .1وتحقيق التوازن بين إدارة المخاطر الجزئية والكلية لتلبية حاجات الاستثمارالاقتصادي و 

كبار المشسنننننننسنننننننات    أو القرارات الحاسنننننننمة للحكومة    تشديالحســـــاســـــية لمخاطر الســـــوق:   .5
لاحدار والمعلومات في السننننوق المالي   التغيرات المفاجئة وغير المتوقعة والقطاعات وكذا
سنريس من طرف المتعاملين والمتدخلين في السنوق، فيترتب عليه أثر    وتجاوبإلى ردة فعل  

 
1 Saifeddine Ben hadj, Essays on Risk Management and Financial Stability, PhD dissertation, 

Ecole de Management de la Sorbonne, Université Paris 1 Panthéon Sorbonne, 2017, P.65. 
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تشدي التغيرات التصننناعدية  ،1سنننلبي ومنه مخاطر قد تضنننر بالمصنننالح  أو قد يكون إيجابي  
خنارجينة إلى تنأثر التندفقنات النقندينة   أو والتننازلينة في أسننننننننننننننواق رأس المنال بنأسننننننننننننننبناب داخلينة  

راق و المتوقعة ومعدلات الفائدة مخلفة حالة من عدم الاسننننننننتقرار قد يرافقها تأثر أسننننننننعار الأ
سننياسننية مخلفة حالة من الذعر وتضننارب في المعلومات   أو المالية بفعل عوامل اقتصننادية 

 .  2السوق   ومن هنا تنشأ مخاطر

ز المحاف  المالية في أنوا  معينة من    تُشننننننننننننير مخاطر السننننننننننننوق الحالية والمحتملة إلى تركُّ
الموجودات التي تتميز بالنشننننننناط الملحول لأسنننننننعارها مثل الأصنننننننول العقارية، وتعكس هذ  
الحسناسنية التغيرات التي تطرأ على مختلف المكونات والعوامل ومنها أسنعار الفائدة وأسنعار 

راق المالية فهي تمثل سنننر قوة المشسنننسنننة، كما يجب  و ختلف الأصنننرف العملات وأسنننعار م
تحسنننننين هيكل الموجودات والمطلوبات وصنننننافي الأرباح نظراو إلى التطور الدائم والمسنننننتمر  

 ،  3راق المالية ومختلف المعاملات والمخاطر المرتبطة بهاو لا

،  ة إلى رأس المالالأجنبي يُعبّر عن هذ  الحسنننناسننننية بنسننننبة صننننافي المركز المفتوح بالعملة  
يعتبر هذا المششنننر كميياس الانكشننناف لمخاطر السنننوق، ويمكن يياسنننه بنسنننبة وحيدة هي  و 

إلى مجمو  رأس المال التنظيمي، وهذا ليياس   الأجنبينسبة المركز الصافي المفتوح بالنقد 
 .4الأجنبيمد  التعرض لمخاطر النقد 

 
 . 134، مرجس سابق، ح إدارة العمليات المصرفية العادية، غير العادية والاليكترونية، دمحمالصيرفي    1

 . 20ح، مرجع ساب محمد عمر، باطويح  2

، أطروحة دكتورا  في العلوم الاقتصادية، كلية العلوم  أثر التسيير الكمي على استقرار النظام الماليعزالدين نادية،    3
 . 93، ح 2020-2019، السنة الجاميية 1الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة فرحات تباس سطيف

4 The IMF 2021 FINANCIAL SOUNDNESS INDUCATORS COMPILATIPON GUID, Op_cit, 

2021, p 30-31. 
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عن طريق    أو تقوم المشسنسنات بعمليات الاسنتثمار بأموالها الخاصنة   الرفع المالي: .6
الدخول كشنننننننريك في مشننننننناريس أملا في تحقيق نتائج   أو اسنننننننتثمار أموال الغير باسنننننننتدانتها  

أي   يعود على المسنننننننننننننناهمين ويزيند العنائند على الملكينة  فنائض منالي  أو إيجنابينة تمثنل الربح  
 فإن   المردودية المحققة، وبمعنى مبسنننننننننن للاسننننننننننتدانة أقل من    الثابتة تكون التكاليف المالية

وفي حالة   المملوكة  الأموالالرفس المالي يعتمد على حجم ومقدار الأموال المقترضننة وليس  
  .1مشسسة غير مستدينة ذات تمويل ذاتي لا يوجد أثر للرافعة المالية

لتمويل    الخارجي  والاقتراضيطلق مصنننننننننطلح الرفس المالي في حالة اسنننننننننتخدام أموال الدين 
احتياجات المشسسة وتحقيق أرباح وفوائد، يتم لاحقا سداد أصل الدين بالإضافة إلى الفوائد 

 كما يلي:  ويعبر عنها  التكاليف المترتبة عن العملية،و 
   .2الأصول  أو الموجودات   إجماليالالتزامات إلى   إجماليبنسبة   تساوي الرافعة المالية 

يتم اسنتخدام عدة نسنب للوصنول إلى يياس  الرافعة المالية يختلف من اقتصناد لآخر و تأثير  
 :3وهيالرافعة المالية 

 الأصول؛  إجماليإلى   الأجلطويلة   أو   الأجلنسبة الديون قصير  •
 ؛الأصول  إجماليالدين إلى   إجمالينسبة   •
 .الالتزامات  إجماليإلى  القروضنسبة   •

في عمليات    المالية العالمية  الأزمةخلال    الإقراضنننيةتوسنننعت البنوك التجارية والمشسنننسنننات 
وتحويلها    لاو للتدوخلق أصنننننننننول جديدة بتسننننننننننيد الحقوق المالية غير القابلة    للديون   التوريق
ما ساهم في تراكم الديون والتوسس الكبير في عمليات    في البورصة لةاو متدراق مالية  أو إلى  

 
 . 26، ح مرجع ساب محمد عمر، باطويح    1

دراسة  طبيقية على  -أثر الرافعة التشغيلية والمالية على قيمة السهممحمد سليم، الييسى ضياء الدين،  المصري  2
 . 242، ح 2020، جوان 13، العدد 08، مجلة الباحث الاقتصادي، المجلد بورصة عمانالقطاع المالي المدرج في 

3 Syed Jawad Hussain Shahzad, and al, Financial Leverage and Corporate Performance:‌‌

Does Financial Crisis Owe an Explanation?   Pak.j.stat.oper.res. Vol  XI No.1, 2015, P.71. 
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الاسنتدانة وارتفا  حجم الضنغوط على أسنعار الأصنول وتزايد الخسنائر المالية وتراجس حجم  
  III-الائتمان المقدم، لهذا عملت البنوك المركزية ممثلة في لجنة الرقابة المصننننننننننننراية بازل

على تنظيم نسنننننننننننبة الرافعة المالية ومتطلبات التمويل الخاصنننننننننننة لخفض معدلات المخاطرة 
   .1%3ومنه إسناد نسبة الرافعة المالية إلى رأس المال بمستو  أدنى من  

عملا دائما وفحصننننننا مسننننننتمرا لكل  يتضننننننمن  المالي  سننننننتقرارالافي الأخير يمكن القول بأن 
مواطن الضننعف والمخاطر الموجودة والمحتملة التي تهدد سننلامة النظام المالي ومشسننسنناته  

  اسننننننتخدامالمسننننننتويين الكلي والجزئي ب على الييام بمختلف أنوا  النشننننناط الاقتصننننننادي على 
الكلية والجزئية التي يسنننتند عليها الأداء التشنننغيلي لافراد والمشسنننسنننات   الاحترازيةالوسنننائل 
 .2والأسواق

 

 

 

 

 

 

 
 

 
1 Banque des Règlement Internationaux, Comité de Bâle sur le contrôle bancaire, Ratio de 

Levier Bale-III Questions fréquemment posées, Avril 2016, P.01. 
2 Garry J. Schinasi, Safeguarding financial stability: theory and practice, Op_cit, 2006, P.p.105-

107. 
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 خلاصة الفصل:  

يتزايد الاهتمام الدولي بتطوير أنظمتها المالية وتطوير أدوات السننننننياسننننننة النقدية القادرة    
المالي   سننتقرارالاعلى تحقيق الأهداف المختلفة في إطار السننياسننة الاقتصننادية العامة وحماية  

على المسنننننننننننتويين الكلي والجزئي، تختلف الأدوات المسنننننننننننتخدمة في السنننننننننننياسنننننننننننة النقدية وكذا  
المالي من دولة إلى أخر  حسننننننننننب طبيعة النظام   سننننننننننتقرارالاالمششننننننننننرات المعبرة عن حالات  

نظامها المالي والبيئة المحيطة به في خضم    وخصوصية  الاقتصادي المعتمد في البلد وطبيعة
 .المعاملات المختلفة مس الدول الخارجية والأسواق المالية والبورصات

تقوم عمليات الاسننتشننراف على إيجاد الحلول لكل التحديات التي تقف حاجزاو أما البنك    
لتحقيق أهدافه المسنننطرة في الاسنننتمرار في تحقيق الأرباح والفوائد والتوسنننس والاسنننتمرار وغيرها  
من الأهداف، وهذا المنهج كفيل بضنننننننننننمان السنننننننننننلامة للبنك كوحدة من النظام المالي وتحقيق  

أزمة قد يشدي إلى   أو وتعرض أي وحدة من أجزاء النظام لخلل  المالي للنظام ككل،    سننتقرارالا
المالي قد يصننننننعب مواجهتها، من هذا المنطلق    سننننننتقرارالاآثار سننننننلبية متوسننننننعة وإلى زعزعة  

عملت المنظمات والهيئات الدولية وكل البنوك على وضننس اسننتراتيجيات وأدوات من شننأنها أن 
،  الأمروتسننناعدها على التحوط لازمات والمشننناكل ومواجهتها إذا لزم ها المالي  اسنننتقرار تحمي  

يتزايد الاهتمام بهذا الموضننننس الذي فرض نفسننننه كتحدي وجب التعامل معه بجدية خاصننننة في  
التطور الدائم للعمليات المالية وتقنياتها الحديثة المسننننننننتخدمة  البيئة الاقتصننننننننادية المتغيرة و   ظل

تهننندد البنى التحتينننة والمعلومنننات والبيننناننننات من   ومنننا يرافقهنننا من مخننناطر رقمينننة وتكنولوجينننة 
الواجب التعامل معها على  الاختراق والتجسننننننس والتسننننننريبات للمعلومات الحسنننننناسننننننة والسننننننرية  

، ولمنس هذ  المخاطر والأزمات وتخفيض تكلفتها  خارجية أو اعتبارها مخاطر تشننننننغيلية داخلية  
ج الاقتصننننادية المترتبة عن عدم الاسننننتقرار المالي واسننننتجابة لمتطلبات الاقتصنننناد الكلي والنتائ 

وجب تفعيل آلية التحوط والتصدي للازمات يتم رسمها في إطار السياسة الاحترازية الكلية مس  
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ضننننننننرورة تبني سننننننننياسننننننننة نقدية ذات مرونة في التعامل مس المسننننننننتجدات لاحتواء التغيرات في  
 المخاطر المالية. 

تاليا أهم   سننننننسنننننتعرضبعد التطرق للجانب النظري حول السنننننياسنننننة النقدية والاسنننننتقرار المالي  
ايما يخ  السنننننننننننياسنننننننننننة النقدية المتبعة وآلياتها وأدواتها المسنننننننننننتخدمة في  التغيرات والتطورات 

لانعكناس أداء هنذ  ثم سنننننننننننننننتطرق    2021و   2001الجزائر خلال الفترة الممتندة بين سنننننننننننننننتي  
 الأدوات وأثرها على مششرات الاستقرار المالي في الجزائر خلال نفس الفترة.



   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 
 

 

في  السياسة النقدية  تطور  
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- 2001الجزائر خلال الفترة  
0212  
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   2021-2001الجزائر خلال الفترة  ة النقدية في : السياسنيالفصل الثا
مجناراتنه لمختلف التغيرات   محناولنةلنظنام المصننننننننننننننرفي الجزائري و التندريجي ل  تطورالمس         

 الندولنة الجزائرينة  على  كنان لزامناالخناصننننننننننننننة بنالتشننننننننننننننريعنات والقوانين المعمول بهنا دولينا وإقليمينا  
قانونيا وتنظيميا   القطا  المالي والمصننرفي  لتطويرتطبيق عديد الإصننلاحات   والسننلطات النقدية

ورقابيا وحتى على صعيد الإدارة وتطوير ورقمنة الخدمات، في خضم هذ  الإصلاحات تعرض  
البنك المركزي في إطار إدارته للسنننننننياسنننننننة النقدية وإشنننننننرافه على الجهاز المصنننننننرفي إلى بعض  

 امزيد   إعطاءفكان لزاما    المشناكل التي تعيق عمله وتصنعب تحييقه لمختلف الأهداف المسنطرة
باعتبار  واضس ومنفذ    في اتخاذ قراراته وإدارته للسياسة النقدية ومتابعتهاوالحرية من الاستقلالية  
  1990أفريل    14المشرخ في رض نننن نقد والقنننن الالمتعلق ب   10-90 قانون الل  نننننننن ، يمث السياسة النقدية

  إضنننننفاءالمتعايبة كما سننننناهم في    هم الإصنننننلاحاتبنة المهمة والمرجس لأالقاعدة الأسننننناسنننننية والل
مزيد من الشنننفااية في علاقته مس الخزينة العمومية ومزيد من الاسنننتقلالية من خلال إدرا  عدة 

  الائتمان دارة وتوجيه ومرايبة النقد و لإصنننننننننراحة على تولي بنك الجزائر مواد وتشنننننننننريعات تن   
 . وتحقيق الاستقرار المالي النمو الاقتصاديبهدف دعم  والصرف

قانون النقد    على ضومالجزائري  المالي  نظيم وهيكلة النظام ل: والمبحث الأ 
   والقرض

 أهمالمحروقات   تمثلالدول جد ضنننننننننييف   اقتصنننننننننادياتانفتاح الاقتصننننننننناد الجزائري على    
صنننغر حجم النظام المصنننرفي الجزائري  بالإضنننافة إلى وأهم مصننندر للإيرادات العامة صنننادراته  

وهيمنة القطا  العمومي عليه بحيث تسنننننتحوذ البنوك العمومية على غالبية النشننننناط المصنننننرفي  
وهو منا تشكند  النسننننننننننننننبنة   الائتمنانوالودائس إلى عملينات التموينل و الادخنار  المحلي من عملينات  

الأصنننننننننول المصنننننننننراية مقابل نسنننننننننبة    إجماليالتي تمثل حصنننننننننة البنوك العمومية من    85.9%
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. 1لمصارف وبنوك التمويل الإسلامي %2للبنوك والمشسسات المالية الخاصة ونسبة    14.1%
  

 بنك الجزائر  ل: والمطلب الأ 

يتميز النظام المالي الجزائري بصننغر حجمه مس سننيطرة شننبه كاملة للقطا  العمومي على   
ه ومشننناركته في الأسنننواق المالية العالمية وتعاملاته  اندماج مس ضنننعف   القطا  الخاححسننناب 

مس المنظمات والمشسننسننات المالية الدولية، ليبقى هذا النظام يعمل ضننمن السننياسننة الاقتصننادية 
العامة للدولة وأهدافها المسنننطرة والتي تهدف إلى تحقيق النمو الاقتصنننادي وتحسنننين المششنننرات  

الممنوح   الائتمانالعامة، رغم دعم الدولة يتميز   الإيراداتالمالية والاقتصنننننادية وتنويس مصنننننادر  
نسنننننبيا مقارنةو بدول أخر  بسنننننبب ب ء وتيرة الإصنننننلاحات الهيكلية    نخفاضللقطا  الخاح بالا

 . 2الموجه وسياسات الدعم  الائتمانوضعف مشاركة القطا  الخاح وانتشار  

   بنك الجزائر  عريف ل: والفرع الأ 

 اسنننننتقلال الجزائر تم فصنننننل الخزينة العمومية عن مثيلتها الفرنسنننننية وإلغاء تبعيتها لها  بعد  
عريفنننه بحسننننننننننننننننب القوانين النظنننام البنكي الوطني عننندة محطنننات ومراحنننل اختلف معهنننا ت عرف  
بسنننيطرة غربية على النشننناط الاقتصنننادي وهو ما   تتميز فمباشنننرة بعد الاسنننتقلال التي    الصنننادرة

تقلي  شنننننننبكة الفرو  المصنننننننراية وزوال مصنننننننارف و  أد  الى هجرة رؤوس الأموال الى الخار 
ل  و وز نظنامين مصننننننننننننننرفيين الأوبر   أخر  خناصننننننننننننننة في القطنا  الخناح نتيجنة لتوقف القروض

 ليبيرالي والثاني اشتراكي يسعى كل منهما الى فرض سيطرته على حساب الآخر.

 
،   نامي الاأتمام بتفعيل الصيرفة الإسلامية في الجزائرفي  2008دور الأزمة المالية العالمية نجو  وآخرون، سعودي    1

مداخلة ضمن الملتقى الوطني حول النظام المالي وإشكالية تمويل الاقتصاديات النامية، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم  
 . 9- 5، ح ح 2019ايفري  05- 04، يومي -المسيلة-التسيير، جامعة محمد بوضياف 

2  Le Département des marchés monétaires et de capitaux, ÉVALUATION DE LA 

STABILITÉ DU SYSTÈME FINANCIER D'ALGÉRIE, Rapport du FMI No.14/161, Fonds 

monétaire international, Washington, D.C, Juin 2014, P.p.9-10. 
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ل مشسننننننسننننننة مصننننننراية تحت اسننننننم  البنك المركزي أو قام المجلس الوطني التأسننننننيسنننننني بإنشنننننناء  
قبننل الاسننننننننننننننتقلال وهنذا بموجنب القننانون    إنشننننننننننننننناؤ الجزائري   ليعوض البنننك الجزائري النذي تم  

المتعلق بإنشننننننننننناء البنك المركزي الجزائري وتحديد   1962ديسنننننننننننمبر   13المشرخ في   62/144
قوانينه الأسنناسننية كمشسننسننة عمومية ذات شننخصننية معنوية تتمتس بالاسننتقلال المالي واسننتقلالية 

وبنك الدولة وبنك   إصندارواسنتمد منه أهم الصنلاحيات التقليدية ككونه مشسنسنة   والإدارةالتسنيير  
في إطار السياسة الاقتصادية العامة للدولة كما    الائتمانالبنوك يسير ويراقب عمليات القرض و 

لم يتمتس    الأمر، لكن في واقس  1س الغير ويخضننننننننننننننس للقنانون التجناري يعتبر تناجرا في علاقناتنه م
بالحرية الكاملة في أداء مهامه وبقي تابعا للدولة الفرنسننننية وتم تقويم رأسننننماله بالفرنك الفرنسنننني  

أين تم إصنننننننننننندار العملة الوطنية   1964مليون فرنك فرنسنننننننننننني الى غاية سنننننننننننننة   40بما ييمته  
محل  وتسنننننننننميتها  الدينار الجزائري  واختصنننننننننار  د.  يحمل تبارة البنك المركزي الجزائري يحل  

الفرنك الفرنسننننننننننني وترجس مسنننننننننننشولية إدارته وإصننننننننننندار  للبنك المركزي الجزائري، تم رب  الدينار 
 .2ملغ 180فرنك وييمة ذهبية قدرها 1د  =  1 على أساس بالفرنك الفرنسي

لزيادة بسنننن  سننننيطرتها على مختلف الهيئات والمشسننننسننننات ومنها تأميم    محاولةبدأت الدولة في 
، تلته عمليات إنشنننناء مشسننننسننننات مالية ومصننننراية مثل  1966القطا  المالي والبنوك في سنننننة  

CAD   وCNAP   بالإضنننننننننننننافة الى البنوك التجارية مثل البنك الوطني الجزائريBNA  القرض ،
بنننداينننة   1970، وعرفنننت سننننننننننننننننننة  BEAالبننننك الخنننارجي الجزائري  و   CPAالشننننننننننننننعبي الجزائري  

 التخص  للبنوك التجارية حسب النشاط.

 
1     Loi N°62 – 144 du 13 décembre 1962 portant création et fixant les statuts de la Banque centrale 

d’Algérie, JO du 28 décembre 1962, p 110. 

مجلة الأستاذ  المعدل والمتمم،  03/11هيكل بنك الجزائر بين السلطة والحرية طبقا لقانون النقد والقرض بلودنين أحمد،    2
 . 197- 180، ح ح 2021، نوفمبر 06الباحث لدراسات القانونية والسياسية، المجلد  
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المتعلق بنظام البنوك   1986ت أو   19المشرخ في   86/12صدور القانون  عرفت 1986سنة  
ليسنتعيد بنك   ،الذي يمثل البداية الحيييية للإصنلاح الشنامل للنظام المصنرفي الجزائري  والقرض

تعريف النظام المصنرفي    تغيّر  الجزائر بعض صنلاحياته في وضنس وتنفيذ السنياسنة النقدية ومنه
منه على أنه مشسسة عمومية تتمتس بالشخصية المعنوية    15تعريف البنك المركزي في المادة  و 

والاسننننننتقلال المالي وتقوم بمقتضننننننى وظيفتها الاعتيادية بالعمليات المصننننننراية، ويكون رأسننننننمال 
كما تميز هذا القانون بإدخاله عدة مفاهيم  ، 1البنك المركزي ومشسننننننننننننسننننننننننننات القرض ملك للدولة

التي فرضنننت نفسنننها عقب  الإصنننلاحاتومبادئ للعمل المصنننرفي، تميزت هذ  المرحلة ببعض  
 في:    الإصلاحاتأسعار البترول وتمثلت أهم   انخفاض

إنشنننننننننننننناء مجلس وطني للقرض ولجنة لرقابة العمليات المصننننننننننننننراية يُحدد مخططه في إطار   •
المخط  الوطني للتنمينة ويحندد حجم الموارد والقروض، مسننننننننننننننتو  تندخنل البننك المركزي في  

 تمويل الاقتصاد وكيفيات الاستدانة الخارجية؛

 ؛والإقراضالادخار تقلي  دور الخزينة في تمويل الاستثمارات لصالح مشسسات  •

استرجا  البنك المركزي الجزائري لوظائفه التقليدية ودور  كبنك للبنوك ومساهمته في إصدار  •
 العملة، التجارة الخارجية وغيرها؛ استقرارخارجي،    أو اقتراضات ذات مصدر داخلي 

وتوزيس القروض وإحدار  الادخار  تشنجيس دور البنوك والمشسنسنات المالية في تعبئة وتشنجيس   •
 .الائتمان

الاقتصنننننننننننادية تمخَّض عنها في المجال    الإصنننننننننننلاحاتاتخذت السنننننننننننلطات العمومية جملة من  
بعد انتها  الجزائر لاقتصنننناد   1988يناير    12المشرخ في   88/06المصننننرفي صنننندور القانون 

 
، الجريدة الرسمي للجمهورية الجزائرية،  المتعل  بنظام البنوك والقرض 1986أوت  19المؤرخ في  86/12قانون رقم    1

 . 1427-1426ح ح  ،34العدد 
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لتحديث وتعديل القانون السننننننابق وأهم ما تميز به دعم سننننننلطة بنك الجزائر   محاولةالسننننننوق في  
 2003ت  أو  26الصنننننننننادر في    11-03  الأمرورد في  .  1واسنننننننننتقلالية البنوك وخوصنننننننننصنننننننننتها

المتعلق بالنقد والقرض أن بنك الجزائر مشسنننسنننة وطنية تتمتس بالشنننخصنننية المعنوية والاسنننتقلال  
المالي يدعى بنك الجزائر ويعتبر تاجرا في علاقاته مس الغير يخضنننس للقانون التجاري ويسنننجل  
هذا  ،  في السننننننننجل التجاري ويخضننننننننس لقوانين المحاسننننننننبة العمومية ولمراقبي مجلس المحاسننننننننبة

التعريف يدعم دور بنك الجزائر في ضننننب  وتسننننيير السننننياسننننة النقدية في سننننبيل تحقيق التوازن  
الادخار وزيادة الشنفااية، كما يسنمح للمشسنسنات المالية غير المصنراية مثل صنناديق    للاقتصناد
والتعاضنننديات وشنننركات   نياتاو التعوغيرها والمشسنننسنننات غير الودائيية مثل    الاحتياطوالتوفير و 

التأمين وصنننننننننننناديق التقاعد والاسنننننننننننتثمار والضنننننننننننمان الاجتماعي وغيرها أن تلجأ للجمهور في 
والسنننندات للمشسنننسنننات    الأسنننهمخاصنننة في شنننراء   أموالهاالاقتراض وتعبئة الادخارات وتوظيف  

   .2الوطنية داخليا وخارجيا

 26المشرخ في    11-03الأمريعدل ويتمم    2010ت أو  26الموافق لنننننننننننننننن   04-10  الأمرجاء  
لإعفنناء بنننك الجزائر من إجراءات المحنناسننننننننننننننبننة العموميننة    المتعلق بننالنقنند والقرض  2003ت  أو 

من الضنننرائب المترتبة عن   وإعفائهورقابة مجلس المحاسنننبة وعدم تسنننجيله في السنننجل التجاري 
  نشنناطاته وتكليفه بالحرح على اسننتقرار الأسننعار والاسننتقرار المالي والنقدي والنمو الاقتصننادي

 . 3ميزان المدفوعات وإعدادكأهداف لسياسته النقدية وتنظيم القرض والنقد وأنظمة الدفس 

 
يناير  13، الصادرة بتاري  2، الجريدة الرسمية للجمهوري الجزائرية، العدد 1988يناير  12المشرخ في  88/06القانون    1

 . 55، ح 1988

 . 195، ح 2010، بن عكنون، الجزائر،  7، الطبعة  قنيات البنوكطاهر، لطرت    2
، الجريدة الرسمية  المتعل  بالنقد والقرض،  2010أوت  26المشرخ في    11- 03المعدل لامر   04- 10النظام رقم    3

 . 12-  11، ح ح 2010سبتمبر  01، صادرة بتاري  50للجمهورية الجزائرية، العدد 



     

 

- 123 - 

 

 في الجزائر النقدية تطور السياسة الثاني                                                                      الفصل

 والإشرافية وأيئا ه التنظيمية  بنك الجزائر إدارةالفرع الثاني: 

بصننننننننننلاحيات عامة تحدد مهامه في مجال النقد وإصنننننننننندار  واسننننننننننتقرار    يتمتس بنك الجزائر  
فهو المشسنننسنننة الوطنية المسنننشولة عن الوظيفة السنننيادية  الداخلي والخارجي والقرض والصنننرف،

لخلق وصنننيانة العملة والقرض والصنننرف والمسنننشولة عن ضنننمان اسنننتقرار الأسنننعار والاسنننتقرار 
يتعلق    11-03  الأمروتسنننننننيير  وتنظيمه ومراقبته كما ين  عليه ه  هيكل  يتحددو المالي والنقدي 

   :1بالنقد والقرض كما يلي

 :وأيئة الرقابة ومجلس إدار ه البنك إدارة .1

محاف  البنك ويسناعد  ثلاثة نواب يتعينون جميعهم    ويمثله بنك الجزائرشنشون    ولى إدارةيت   
لزيادة اسنننننننتقلاليته عن الحكومة ووزارة المالية ولا يمكن عزلهم إلا في  بموجب مرسنننننننوم رئاسننننننني
ويخضنننننننعون لشنننننننروط محددة ولهم كفاءة في المجال  العجز الصنننننننحي  أو حالة الخطأ الجسنننننننيم  
  ؛الاقتصادي والمالي

يمارس الوظيفة الإدارية بينما الوظيفة النقدية من اختصننننننناح مجلس  أما مجلس الإدارة للبنك ا
المتعلق بنالنقند والقرض النذي يحندد هيكنل بننك الجزائر   11-03  الأمرحسنننننننننننننننب    والقرضالنقند  

المحناف  رئيسنننننننننننننننا ونوابنه  من  ، يعتبر ثناني هيئنة مكوننة لبننك الجزائر يتكون  تنهاين لوتنظيمنه وعم
وثلار موظفين ذوي أعلى درجة وكفاءة معينين بموجب مرسنننوم رئاسننني وثلار أعضننناء    ةالثلاث 

تتخذ   في جميس الأمور المتعلقة بتسننننننيير البنك وإدارته، التداولوهم مسننننننشولون عن    مسننننننتخلفين
قرارات المجلس بالأغلبية البسننيطة لأصننوات الحاضننرين ويكون صننوت الرئيس مرجحا في حالة 

 ؛غلق وكالات وفرو   أو لضب  قوانين وأعمال وفتح   المداولاتفي   الأصوات تساوي 

 
، صادر  52للجمهورية الجزائرية، العدد  يتعلق بالنقد والقرض، الجريدة الرسمية  2003أوت  26مشرخ في   11- 03الأمر     1

 . 7- 3، ح ح 2003أوت  27بتاري  
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تتألف من مراقبين لهم كفاءة في مجال    الرقابةإضننننننننافة إلى ما سننننننننبق توجد هيئة تسننننننننمى هيئة  
المحاسننننبة والمالية يعينان بموجب مرسننننوم رئاسنننني لمرايبة عامة لمصننننالح البنك وجميس عملياته  

غير المدفوعة وحراسنة تنظيم السنوق النقدي خاصنة على مركزية المخاطر ومركزية المسنتحقات  
  وسير ، يتم رفس تقاريرهم لمجلس الإدارة والمحاف  ووزير المالية؛

 مجلس النقد والقرض واللجنة المصرفية .2

لها صننننننننننننننفة السننننننننننننننلطة النقدية التي تحدد الأهداف   تداوليةمجلس النقد والقرض هو هيئة       
فيرأسنننننننننها محاف  البنك فيتكون من   تهما تشنننننننننكيلالنقدية وتعتمد البنوك والمشسنننننننننسنننننننننات المالية، أ
إثنين لهما كفاءة في المسنننائل الاقتصنننادية والنقدية،  أعضننناء مجلس إدارة بنك الجزائر وموظفين  

 :  1ويتولى مجلس النقد والقرض الييام بعدة مهام منها

 إصدار النقد وشروطه؛ •

ة والمعادن النفيسننننة الأجنبي وضننننس مقاييس وشننننروط عمليات الخصننننم والسننننندات والعملات   •
 للبنك المركزي؛

عليها ومتابعتها وتقييمها ومتابعة المجاميس   والإشنننننننرافوضنننننننس السنننننننياسنننننننة النقدية وأهدافها   •
 النقدية والقروض والنقد ووسائل الدفس واعتماد البنوك والمشسسات المالية والفرو  

 تحديد الحد الأدنى لرأس المال ونسب السيولة وتقدير المخاطر؛ •

 ضب  الصرف وتسيير احتياطاته. •
البنوك والمشسننسننات المالية عمل  أما اللجنة المصننراية وهي السننلطة المسننشولة عن مرايبة    

مس لأحكننام التشننننننننننننننريييننة والتنظيميننة  ومنند  تطبيقهم واحترامهم لمختلف القوانين المعمول بهننا وا
لجنة  بمسننننننننناعدة محاف   السنننننننننيد ال يرأس اللجنة المصنننننننننرايةالمخالفين،  ومعايبة  إلزامهم بتطبيقها  

 
  ة، صادر 52يتعلق بالنقد والقرض، الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، العدد   2003أوت   26مشرخ في   11- 03الأمر   1

 .10، ح  2003أوت  27بتاري  
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قاضننيان و   الأعمال المصننراية والمالية والمحاسننبية  مجال  في  ةخبر لهم من ثلاثة أعضنناء مكونة  
ممثنل عن ديوان المحناسننننننننننننننبنة و   منتندبنان أحندهمنا من المحكمنة العلينا والآخر من مجلس الندولنة

خمس    ولاية لمدة  اء اللجنة بموجب مرسنننننننوم رئاسنننننننييتم تعيين أعضننننننن ،  وممثل عن وزارة المالية
   .سنوات

   مؤسسات الوساطة المصرفية في الجزائرهيكلة بنك الجزائر و : الثالثالفرع 

كل الأمور التنظيمية وعمليات تعيين كل الأعضنننننننننناء  إلى  تعرضننننننننننت التعديلات المتعايبة  
ولم تترك أي مجنال للغموض أو التنأوينل مس تحنديند شننننننننننننننروط المسننننننننننننننيرين والإداريين والمراقبين  

بالوظيفة المطلوبة في كل الشننننننشون الاقتصننننننادية والمالية  صننننننارمة ايما تعلق بالخبرات المتعلقة  
والمحنناسننننننننننننننبيننة وغيرهننا، وهننذا بغرض الإلمننام ليس فق  بمتطلبننات الوظيفننة وإنمننا حتى بننالعلاقننة 
 بالمصننننالح الأخر  وعمليات الرقابة والإشننننراف ومنه المسنننناهمة في عمليات التطوير والتحسننننين
وإضفاء مزيد من المرونة في العمل وزيادة الكفاءة والفعالية باعتبارها أمور جد مهمة في العمل  

     المالي والمصرفي والقانوني.

المشرخ في   62-144تنأسننننننننننننننيس بننك الجزائر بموجنب القنانون مننذ    :الجزائر  هيكلـة بنـك  .1
الذي حدد ايه النظام الداخلي الأسننناسننني للبنك تعاقبت عليه عديد    1962ديسنننمبر    13

التعنننديلات والإصننننننننننننننلاحننات المتعلقنننة بتعريفنننه ومهنننامننه وعلاقتنننه مس الخزيننننة العمومينننة  
لاليته في تحديد  ووظيفته وتطور مسنننننناهمته في إنجاز ومتابعة السننننننياسننننننة النقدية واسننننننتق

.الأهداف المتعلقة بها
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 التنظيمي لبنك الجزائرالهيكل  الشكل رقم:        

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

‌

بنك الجزائر على الموقع   المصدر: ‌
2.pdf-190123-2022_ar-content/uploads/2023/01/organigramme-algeria.dz/wp-of-https://www.bank 

 الهيكل التنظيمي لبنك الجزائر6 :  شكل رقم
 

 الهيكل التنظيمي لبنك الجزائر7 :  شكل رقم



     

 

- 127 - 

 

   في الجزائروالكتلة النقدية  النقديةتطور السياسة                  الثاني                                       الفصل

يتولى الإشنننننراف ومرايبة إدارة بنك الجزائر السنننننيد المحاف  ونائبان ينوبان عنه في حالات    
خاصننننننننننننة مس تحديد المهام والصننننننننننننلاحيات لهم بكل دقة أما في مجلس الإدارة ايصننننننننننننبح نواب 
المحاف  ثلاثة يعينون وفق شنننروط خاصنننة تتعلق بقدرات وخبرات خاصنننة في المجالات المالية  

يينهم  بموجب مراسننننيم رئاسننننية، لتنسننننيق وتنظيم العمل لإدارة بنك الجزائر والمحاسننننبية  ويتم تع
توجد ثلار أمانات عامة هي الأمانة العامة، الأمانة العامة للجنة المصننننننننننننننراية والأمانة العامة 
لمجلس النقد والقرض تتولى توزيس المهام والتنسننننننيق ايما بينها تتولى مسنننننناعدة السننننننيد المحاف  

 شراف والاتصال مس مختلف المديريات الموضحة في الشكل أعلا .  وتسهيل عمله في الإ

 : مؤسسات الوساطة المصرفية في الجزائر   -2

إيمننانننا بننأهميننة النظننام المننالي والمصننننننننننننننرفي ودور  البننالغ في عميلات التمويننل للعمليننات   
الخدمات وبيئة  والأنشننطة الاسننتثمارية يسنناهم بنك الجزائر والسننلطات النقدية في ضننمان تقريب  

النظام النشننناط المواتية للبنوك والمشسنننسنننات والعملاء في كل ربو  الوطن وهو ما يعكسنننه حجم  
وكالة وفر ، تتولى ثلار مديريات إقليمية في كل من   49من    الذي يتكون  الجزائري المصنننننرفي 

  العاصننننننمة وهران وعنابة عمليات التنسننننننيق بين مختلف الوكالات والبنوك والمشسننننننسننننننات المالية
الأخر ، الجدول التالي يبين عدد البنوك والمشسننننننسننننننات المالية الناشننننننطة في الجزائر وكذا عدد 

 الوكالات والفرو  مس تحديد العمومية والخاصة منها:
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التطور الاقتصادي والنقدي التقرير السنوي لبنك الجزائر،  :من إعداد الباحث بالاعتماد علىالمصدر: 
 ؛ Microsoft Excel 2021؛ برنامج 50- 49، ح 2022جوان  للجزائر،

البنوك والمشسننننننننننسننننننننننات  القطا  المالي والمصننننننننننرفي في الجزائر بعدم تغير في عدد  تميزي    
سننننبعة    2021التي وصننننل عددها مس نهاية سنننننة خلال السنننننوات الأخيرة   الناشننننطة المصننننراية

مس فرو  وعشنننرون بنك تجاري ومشسنننسنننة مالية تقس كل مقراتهم الرئيسنننية في الجزائر العاصنننمة 
سننننننننننننننتة بلغ عدد البنوك العمومية  وكالة وفر  تغطي أغلب ولايات الوطن،    1700ووكالات بلغ 

 الجزائر طور عدد البنوك التجارية والمؤسسات المالية ووكالا ها الناشطة في 1 :  رقمجدول 
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ومشسننننسننننتين خاصننننة، أما عدد مقابل ثلاثة عشننننر خاصننننة، والمشسننننسننننات المالية سننننتة عمومية  
خاصننننة، ووكالات المشسننننسننننات المالية العامة   401مقابل    1202الوكالات للبنوك العامة فبلغ 

، هننذ  الأرقننام تعتبر عن المجهودات المبننذولننة من طرف الحكومننة  خنناصننننننننننننننننة  18مقننابننل    79
والقيود التي فرضننننننننت جراء   2019والسننننننننلطات النقدية خاصننننننننة بعد أزمة الوباء العالمي سنننننننننة 

 الحضر المالي والاقتصادي والتجاري العالمي.

  2021- 2001السياسة النقدية في الجزائر خلال الفترة  و طورات : إصلاحاتالثاني  المطلب

ضنننننا  الاقتصنننننادية الجزائرية المتغيرة على السنننننلطات العليا للبلاد الدخول في و فرضنننننت الأ  
في كل    وتحاولجملة من الإصننلاحات والبرامج عرفت بالخماسننية مدة كل منها خمس سنننوات،  

مرة مواكبة التطورات العالمية وتوجيهات المنظمات الدولية والمتخصننصننة لتصننحيح الاختلالات  
المالي بالتضننخم وسننياسننات    سننتقرارالاوالمحافظة على المكاسننب وتدتيمها خاصننة ايما يتعلق ب 

 الصرف والتشغيل.

السنياسنة النقدية كجزء مهم من السنياسنات الاقتصنادية عرفت هي الأخر  محطات بارزة         
بشكل عام وأخر    بالسياسة النقديةقوانين وتشريعات وتعليمات مختلفة تتعلق    إصدارتتمثل في 
لمواكبة المعايير الدولية ومقررات لجنة بازل   محاولةفي   المالي ودعمه  سننننننننننننننتقرارالاب  خاصننننننننننننننة

الدولية للإشنننراف والرقابة المصنننراية، لتحقيق ذلك لم ينفك بنك الجزائر إجراء التعديلات لتنظيم  
  عليه ومراقبته لضننننننننمان سننننننننلامته  والإشننننننننراف  والمسنننننننناهمة في تطوير  عمل القطا  المصننننننننرفي

 أو واسننننننننننتقرار ، تبني هذ  التعديلات يكون اسننننننننننتجابة لمتغيرات تفرضننننننننننها ظروف معينة داخلية  
لأهم الإصنلاحات   ببعض من التفصنيلتالياو سننتطرق  . 1خارجية وأحيانا نابعة عن إرادة سنياسنية

 .التشرييية والتنظيمية المرتبطة ببنك الجزائر

 
لمقررات لجنة بازل من خلال  شريعات أنظمة الرقابة الداخلية  عزيزا  مواكبة بنك الجزائر سمايلي، نوفل فضيلة، بوطورة  1

 . 334-332، ح ح  2019، 2، العدد5مجلة ميلاف للبحور والدراسات، المجلد   ،للحوكمة المصرفية
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 2010إصلاحات السياسة النقدية قبل سنة : لوالأ الفرع 

إيمانا من السلطات النقدية وعلى رأسها بنك الجزائر بأهمية السياسة النقدية ومد  توفيرها   
لأحسنن الظروف المسناعدة للنشناط المالي والمصنرفي للوصنول إلى أهدافها في ضنمان اسنتقرار  

وتشنننجيس تحقيق وتحسنننين المششنننرات  المسنننتو  العام لاسنننعار وحماية الاسنننتقرار المالي والنقدي 
الكلية كالنمو الاقتصنننننننادي وميزان المدفوعات وأسنننننننعار الصنننننننرف وغيرها كان لزاما عليها تبني  
الاسننننننتمرار في الإصننننننلاحات للنظام المالي والمصننننننرفي وتطوير الأدوات والآليات المعتمدة في 

عمل وفق التجارب والمعايير  السنياسنة النقدية وتطوير أيضنا التشنريعات والقوانين المنظمة لهذا ال
الت التشننننريعات والقوانين والأنظمة في هذا المجال بعدة محطات رئيسننننية لكنها تبقى  الدولية، تو 

جميعا تجسنننننند ر بة بنك الجزائر في التطوير والتطور والارتقاء بالعمل المصننننننرفي وتنظيمه بما  
لا يد  مجالا للشك والالتباس في التحوط للمشاكل والاختلالات التي قد تعترض عمله أو تخل  

لمالي وتوفير السنننننيرورة الدائمة والمرونة في توفير وسنننننائل الدفس والتمويل للنشننننناط بالاسنننننتقرار ا
 الاقتصادي.

 المتعل  بالنقد  1990أفريل  14المؤرخ في  10/ 90ون  القان .1

إصننننننلاحه تم سننننننن القانون بعد تقييم نقاط ضننننننعف النظام المصننننننرفي الجزائري وفي إطار     
تكييف النظام المصرفي   محاولةالمتعلق بالنقد والقرض و   1990أفريل    14المشرخ في   90/10

مس إعطاء حرية فرض النسنننب والمعدلات المعمول بها في  الجزائري مس متطلبات السنننوق الحر
القطا  المصننننننرفي لبنك الجزائر ويتولى مجلس النقد والقرض تحديد الأسننننننس ونسننننننب السننننننيولة  

 :  1من بين ما ن َّ عنه هذا القانون ما يلي  والملاءة وتغطية المخاطر،

 
،  16المتعلق بالنقد والقرض، الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، العدد  1990افريل   14المشرخ في  90/10القانون رقم    1

 . 527-522، ح ح  1990أفريل   18الصادرة بتاري  
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اسننننتقلالية البنك المركزي عن وزارة المالية وتسننننميته بنك الجزائر واعتبار  مشسننننسننننة وطنية   •
 ؛واستقرار العملة لسياسة النقديةته لإدار ومنحه صلاحيات واسعة في 

ومتابعة الدين   الأجنبيإنشناء مجلس النقد والقرض مهمته صنياغة سنياسنات القرض والنقد  •
 ؛الخارجي ووضس السياسات النقدية يرأسه محاف  بنك الجزائر

 ؛إرساء قواعد الشفااية في العلاقة بين الخزينة العامة وبنك الجزائر •

القطاعين   للاسننننننننننننننتثمار أماموفتح المجال  والقطا  المصننننننننننننننرفي إعطاء حرية أكبر للبنوك  •
توحيد المعاملة بين المشسننسننات الخاصننة و   واسننتحدار خدمات بنكية جديدة  الأجنبيالخاح و 

 ؛والعمومية في مجال القروض

  الاحترازيننة تنندتيم اسننننننننننننننتقلاليننة النظننام المننالي وزيننادة الاهتمننام بننإدارة المخنناطر والمعننايير   •
 .المعمول بها عالميا وعمليات الرقابة المصراية

  النذي تبنى    Règlement N°91-09 du 14 Aout 1991   09-91صنننننننننننننندور النظنام  
 الأساسية المتمثلة في:والدعائم   I-القواعد الاحترازية الصادرة عن لجنة بازل صراحة

مس    %4 تساوي  أو المتطلبات الدنيا لرأس المال: فرض نسبة ملاءة لرأس المال أكبر من   •
 ؛1999مس نهاية    %8لتصل إلى   1995بداية  

 .1992بداية من   %40مجمو  المخاطر إلى مجمس الأموال الخاصة الصااية  •
 

 المتعل  بالنقد والقرض   10- 90المعدل والمتمم للقانون   01- 01الأمر  .2

تحضننننننننننننننيرا    المتعلق بننالنقنند والقرض  10-90ل للقننانون  و التعننديننل الأ  الأمريمثننل هننذا           
وزيادة التنسنننننيق بين السنننننلطة التنفيذية ومحاف  بنك    لانضنننننمام الجزائر للمنظمة العالمية للتجارة

 لبنك الجزائر وإدارته للسنننياسنننة النقدية بإدارة البنك  ةالتسنننييري   الجوانبتركيز على الجزائر، مس ال
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مس ييامهم بهذ     من طرف المحاف  وثلار نواب ومراقبين ومجلس إدارة  3و  2حسننننب المادتين  
ورفس عدد أعضننننننننناء المجلس المعينين من طرف الحكومة حسنننننننننب ، 1الوظيفة فق  دون سنننننننننواها

وإلغاء المادة    13وكذا شروط إنهاء مهامهم حسب المادة    من ثلاثة أعضاء إلى ستة 10المادة  
التي تحدد مدة ولاية محاف  البنك ونوابه، هذ  التعديلات رفعت من مستو  تدخل الحكومة   22

 في تسيير البنك وبالتالي التقليل من استقلاليته.

مجلس إدارة البنك يتكون من المحاف    لهماأو كما تم تقسننننننننننيم مجلس النقد والقرض إلى جهازين  
مجلس النقند والقرض  وثلاثنة معينين من طرف رئيس الحكومنة، أمنا الجهناز الثناني فهو    ونوابنه

يمثل السلطة النقدية منهم ستة أعضاء حسب المادة العاشرة يعينهم رئيس الحكومة بعد أن كان 
 .عددهم ثلاثة

المادة الثالثة والعشننننننننننرون فتم إلغاء فقرتها الثالثة ليصننننننننننبح بإمكان مجلس إدارة بنك الجزائر  اأم
أجنبية وإلغاء التعهدات الصنننننادرة عن كل البنوك داخل    أو الاقتراض من أي مشسنننننسنننننة جزائرية  

 التراب الوطني.  

الرقنننابنننة النننداخلينننة للبنوك   إقنننامنننة  يتضننننننننننننننمن  2002نوفمبر    14المشرخ في    03-02النظنننام  
في مجال الرقابة وتأسننننننيس نظام التنيي     II-مواكبة اتفايية بازل  محاولةلوالمشسننننننسننننننات المالية 

 العمليات  يحتوي على عشنننرة مواد لتنظيمعصنننرنة القطا  المالي والمصنننرفي،   محاولةالداخلي و 
وأربعة عشننننننننرة مادة   تنظيم المحاسننننننننبي ومعالجة المعلومات، وسننننننننتة مواد للالداخلية الإجراءاتو 

 
المتعلق بالنقد والقرض، الجريدة الرسمية للجمهورية   10-90المعدل والمتمم للقانون  01- 01من الأمر  3و 2المواد    1

 . 4، ح 2001ايفري  28، الصادرة بتاري  14الجزائرية، العدد  
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 الإعلاموالنتائج وتسنعة مواد لنظام  المتعلقة بالائتمان والسنوق والتشنغيل  مختلف المخاطر  تقييم  ل
    .1والتوثيق

  2003أوت   26المواف  لـ  1424جمادا الثانية  27مؤرخ في  11- 03الأمر  .3
 المتعل  بالنقد والقرض 

  للمشسنننننسنننننات المالية لتأطير المخاطر  والتنظيم المصنننننرفي تدتيم الرقابة الداخليةفي إطار      
تم تفعيل نظام الودائس وتعزيز  وضننننننننمان السننننننننيولة والسننننننننير الحسننننننننن لنظم الدفس وزيادة فعاليتها  

 11-03امر  و الأشنننروط منح الاعتماد ورفس متطلبات رأسنننمال البنوك وإصننندار تشنننريعات منها  
 بعد أن  وغيرها المتعلقة بإصنننننننلاح إطار السنننننننياسنننننننة النقدية وتعزيز إطارها العملياتي  04-10و 

لوح  تسننننننننننننجيل حالات إفلاس وانتهاكات ومخالفات في بعض البنوك والمشسننننننننننننسننننننننننننات المالية  
الخاصنة وهو ما دفس ببنك الجزائر إلى سنحب الاعتماد من سنبعة بنوك ومشسنسنتين ماليتين بين  

   .20092و   2003العامين  

تبين ضننننننننننننننعف الجهناز   واختلالات منالينة  تجناوزاتوحندور عندة    بعند فضننننننننننننننيحنة بننك الخليفنة 
  سننننننتقرارالالتدتيم الاطار القانوني و   الأمرجاء هذا المصننننننرفي والبنكي الجزائري وآليات الرقابة 

وتوسنننننننننيس    تم الفصنننننننننل نهائيا بين مجلس إدارة بنك الجزائر ومجلس النقد والقرضللنظام المالي 
  الائتمان فر  لوضنننس السنننياسنننات النقدية وسنننياسنننات الصنننرف وأنظمة الدفس وتنظيم  ليت   صنننلاحياته
عليه وتحديد الحد الأدنى لرأس مال البنوك، كما تم إنشناء هيئة رقابية على نشناطات  والإشنراف

 
، المتضننمن الرقابة الداخلية للبنوك والمشسننسننات المالية، الجريدة الرسننمية 2002نوفمبر   14المشرخ في   03-02النظام رقم     1

 .31-26، ح2002ديسمبر  18، صادرة بتاري  84للجمهورية الجزائرية، العدد 

، مجلة  في الجزائر الاستقرار الماليفعالية السياسة النقدية التقليدية وغير التقليدية في  حقي  بوهلة خديجة، حمو محمد،    2
 . 23، ح2021،  02، العدد 10دفاتر بوادكس، المجلد 
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بين    والتشناورفي مجال تسنيير المخاطر والسنوق النقدي، مس دعم التنسنيق    الجزائر خاصنةبنك  
 ة.الأجنبي مجلس إدارة البنك والحكومة ووزارة المالية خاصة في مجالات المديونية والأرصدة 

 :1إلى تعزيز مجموعة من الركائز تتمثل ايما يلي  الأمريهدف هذا 

بنك الجزائر وتعزيزها من خلال فصنننننل إدارة البنك عن   عمل وصنننننلاحيات  توضنننننيح وتسنننننهيل •
من توسنننيس في الصنننلاحيات والمهام المخول بها    الآخرالذي اسنننتفاد هو  مجلس النقد والقرض 

عليهما مس تعيين   والإشنننراففي إطار وضنننس وتنفيذ السنننياسنننة النقدية وسنننياسنننة سنننعر الصنننرف 
 أمانة عامة للجنة المصراية لها استقلاليتها الخاصة في التسيير واتخاذ القرارات؛

والتنسننننننيق بين مجلس إدارة بنك الجزائر والحكومة ووزارة المالية في كل الأمور   التشنننننناوردعم  •
توسنننيس  و  للاقتصنننادبإعادة التوازن المالي  خاصنننة ما تعلق منها  المالية ذات الاهتمام المشنننترك  

،  وسننننائل ميزانية الدولة والمديونية العمومية والأرصنننندة الخارجية والتقارير المالية والاقتصننننادية
 ؛بالإضافة إلى محاربة عمليات الاحتيال وتبييض الأموال وتبديدها

التكفنل بحمناينة البنوك والنظنام المنالي والموال العمومينة من خلال اسننننننننننننننتحندار وتعزيز آلينات  •
وشنننننروط جديدة تتعلق باعتماد البنوك والمشسنننننسنننننات المالية الجديدة وفروعها وعمليات مركزية  

سننننس لجميية البنوك والمشسننننسننننات المالية ومنس  أو المخاطر، كما تم تعزيز الرقابة بصننننلاحيات  
 تمويل مشسسات مسيري البنوك من أموال البنوك التي يسيرونها.

 :2متضمنة ما يلي  07-09صدرت التعليمة رقم 

 
، صننننننادر 52يتعلق بالنقد والقرض، الجريدة الرسننننننمية للجمهورية الجزائرية، العدد    2003أوت    26مشرخ في   11-03الأمر   1

 .21-3، ح ح 2003أوت  27بتاري   

نوفمبر   29المشرخنننة في    94-74والمتممنننة للتعليمنننة رقم  المعننندلنننة    2007أكتوبر    25المشرخنننة في    07-09التعليمنننة رقم    2
 والمتعلقة بتحديد القواعد الاحترازية لتسيير البنوك والمشسسات المالية. 1994
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بعندم إضننننننننننننننافنة تكلنة اقتنناء سنننننننننننننننندات المعناملنة ذات الندخنل الثنابنت إلى المخناطر القنائمنة على  •
 من الأموال الخاصة لها؛ %10إذا فاقت المشسسات المصدرة لهذ  السندات إلا 

تمويل ذاتي   أو المعنية بتمويل مشنننننرو      Project Financing لا تضننننناف القروض وفق تقنية    •
إلى المخاطر القائمة على المسناهمين شنريطة عدم وجود ضنمانات متبادلة ويتم اسنتشنارة اللجنة 

 المصراية في حالة وجود صعوبات؛

 أو على القروض الممنوحة لاقتناء السنننننكنات المشنننننغولة   %100تطبيق معدل ترجيحي بنسنننننبة    •
 ؛P%70تشجر والمضمونة كليا بواسطة رهن أقل من    أو التي ستشغل  

 .%50القروض بالإيجار الخاصة بالعقارات معدل ترجيحها    •

 04- 10 الأمرب  عزيز إطار الاستقرار المالي: الثاني لفرع ا

المشرخ في   11-03يعندل ويتمم الأمر  2010أوت    26مشرخ في  ال  04-10  الأمرجناء         
تحسنننننين الوضنننننس العام  مسننننناعي الإصنننننلاح و   في إطار المتعلق بالنقد والقرض  2003أوت    26

لعمل البنوك والمشسننسننات المالية والرقابة عليها وتحسننين الخدمات المالية والبنكية وحماية أكبر  
لأموال المودعين والمسننننننننننتثمرين وتحسننننننننننين المناخ الاسننننننننننتثماري لجلب مزيد من الاسننننننننننتثمارات  

من إجراءات المحاسنننننننننبة   وإعفائهمزيدا من الاسنننننننننتقلالية لبنك الجزائر   الأمرمنح هذا   ة،الأجنبي 
الجبائية على نشنننناطاته، مس تكليفه بالحرح   والأتباءالعمومية والتسننننجيل في السننننجل التجاري 

على النمو الاقتصادي والاستقرار المالي  على استقرار الأسعار كهدف لسياسته النقدية والحفال 
، تعزيز التدابير التشننننننرييية للإرسنننننناء القانوني للاسننننننتقرار المالي كمهمة صننننننريحة لبنك  والنقدي

 مرايبة الخطر النظامي بعد معاينة نقاط ضنننننعف تخ  الرأس المال زاويةالجزائر خاصنننننة من  
المشرخ في ديسننننمبر    04-08الأدنى للبنوك والمشسننننسننننات المالية الذي تم رفعه وفق النظام رقم 
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الخاصنننننننة بشنننننننروط البنوك والمخاطر على المنتجات المالية وفق النظام   والقواعد العامة   2008
 .  20091المشرخ في ماي   03-09رقم 

على غرار البنوك المركزية المختلفة تبنى بنك الجزائر ضنننننرورة مرايبة الخطر النظامي خاصنننننة  
ة والتي الأجنبي ل للعملات  و بتقلبات أسننعار المحروقات التي تمثل المصنندر الأفي شننقه المتعلق  

تضنننننن  في حسنننننناب واحد من مكونات النظام المصننننننرفي وهو بنك الجزائر الخارجي لهذا وسننننننس 
مهننام بنننك الجزائر بتكليفننه على وجننه    2010القننانون المصننننننننننننننرفي المعنندل والمتمم في سنننننننننننننننننة  
تعيين مهمة جديدة وصنريحة  منه    35المادة    ورد فيالخصنوح بهدف الاسنتقرار المالي، حيث  

هداف سنياسنته النقدية لضنمان  كهدف من أ و  الأسنعار  اسنتقراري ضنمان ه بنك الجزائر صنراحةل
وتوفير أفضنننننننننننل الظروف لتحقيق التنمية المسنننننننننننتدامة  والمصنننننننننننرفي النقدي والمالي سنننننننننننتقرارالا

ترسننن  التي   07-04، وقد تم التأكيد عليها في المادة الثانية من التعليمة رقم الوطني  للاقتصننناد
المصنننرفي  سنننتقرارالاإنشننناء لجنة    المالي كمهمة لبنك الجزائر ومنه سنننتقرارالقانوني للا الإرسننناء

المالي بإرسننال   سننتقرارالاوتم التفصننيل في المادة الثالثة على ييام لجنة العمل الخاصننة بمرايبة  
المالي للقطا  البنكي مباشننننننننننرة إلى محاف  بنك   سننننننننننتقرارالاالتقارير المتعلقة بتطور مششننننننننننرات  

بالإضننننننافة إلى فرض شننننننروط على البنوك العاملة في الجزائر منها فتح حسنننننناب دائن   ،الجزائر
لد  بنك الجزائر ووضننننننس تراخي  وشننننننروط على المسنننننناهمات الخارجية ووضننننننس أجهزة رقابية 

  .2والمشسسات الماليةداخل هذ  البنوك  

 
  26المشرخ في   11-03يعدل ويتمم الأمر رقم  2010أوت  26ه الموافق لن  1431رمضان   16مشرخ في  04-10الأمر    1

،  2010سبتمبر  01، صادرة بتاري  50والمتعلق بالنقد والقرض، الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، العدد   2003أوت 
 . 11ح

دراسة  جارب دولية مع الإشارة   –التيسير الكمي كأداة لإدارة السياسة النقدية في ظل الأزمات المالية ناصر،  بوجلال    2 
أطروحة دكتورا  في الاقتصاد النقدي والمالي، معهد العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، المركز ، -للتجربة الجزائرية

 . 249- 247، ح ح 2021-2020الجامعي مرسلي عبد الله تيبازة،  
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أصننننننبحت مهمة الاسننننننتقرار المالي تكتسنننننني نفس أهمية هدف اسننننننتقرار   2010ابتداء من سنننننننة  
الأسنعار، ومس ضنيق السنوق النقدي والمصنرفي الجزائري وهيمنة القطا  العمومي عليه زاد دور 

العملياتي للاستقرار المالي  بنك الجزائر أهمية في تطوير قطا  الوساطة المالية وتعزيز الإطار 
في ظنل الالتزام بنالقواعند المحناسننننننننننننننبينة العنالمينة والمعنايير الندولينة المتعلقنة بتقييم المخناطر ذات 
الصنننننلة بالمنتجات المالية الجديدة والتنظيم والتسنننننيير والرقابة على السنننننيولة والائتمان، وأصنننننبح 

والقواعند الاحترازينة للجننة بنازل ومنهنا  النظنام المنالي والمصننننننننننننننرفي الجزائر يلتزم ويطبق المعنايير  
  لاحقا  ورفعها  2014سننننة    %9.5تحديد نسنننب الملاءة الدنيا إلى ارأس المال الأسننناسننني بنسنننبة  

، كما تعزز دور لجنة  .%12ونسننننننبة الملاءة إلى الأموال الخاصننننننة التنظيمية بنننننننننننننننننننن    %10إلى 
ل مششنرات الصنلابة المالية  الاسنتقرار المالي بالتقييم الدوري لصنلابة القطا  المصنرفي من خلا

والتخصنننننننننننننني  الفعال لاموال القابلة للإقراض وموارد   مقاومةوالقدرة على ال  الإجهادواختبارات  
 .1الادخار الوطني لفائدة الاستثمار المنتج وتمويل النمو خار  المحروقات

مهام لجنة الاسنتقرار المالي تتمثل في مراجعة مششنرات الصنلابة المالية ممثلة في إحد  عشنر 
مششنرا تسنمى المششنرات الدنيا مس اسنتهداف مششنرات مقترحة ، مس إعطاء أهمية خاصنة للتقييم  

والأدوات   2007الدوري لاسننننننتقرار النظام المصننننننرفي والمالي واختبارات الصننننننلابة المطبقة منذ  
زية الكلية وفائض السننننننننننيولة الهيكلي وتحسننننننننننين توزيس القروض للاقتصنننننننننناد لدعم تنويعه  الاحترا

 مقناومنةاليينام بناختبنار    2010وتقلي  المخناطر المرتبطنة بتعثر النديون، تم في شننننننننننننننهر مناي  
للصنننندمات المالية الداخلية والخارجية  النظام المالي على مسننننتو  كل هيئة وعلى مجمل النظام 

بنك الدولي ركزت على مسننننننننننننتو  تبادل المعلومات بين مختلف هيئات  بمسنننننننننننناعدة خبراء من ال
التصنحيحية، يهدف هذا النظام إلى   الإجراءاتعلى النظام المالي والتنسنيق في اتخاذ   الإشنراف

 
وآخر التوجهات لسننننة   2014الوطني، التطورات الاقتصنننادية والنقدية لسننننة  تدخل محاف  بنك الجزائر أمام المجلس الشنننعبي    1

 .2015، الجزائر، ديسمبر 2015
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 أو المنذرة بالفشننننننننل لأي بنك   الأعراضالمبكر والتنبش بكل   والإنذارتعزيز القدرة على الكشننننننننف 
 .مشسسة مالية لضمان استقرار النظام المالي وحماية أموال المودعين

والرقابة المصنراية في إطار الاسنتقرار المالي   الإشنرافتعزيز مهام بنك الجزائر في مجال    
بتكملة مشنننننننرو  إنشننننننناء نظام    2012وتعزيز التدابير الاحترازية وتسنننننننيير المخاطر تكلل سننننننننة 

ومرتكزة على تقييم مششننننننرات أداء وملاءة   CAMELSالتنيي  المصننننننرفي مسننننننتوحاة من طريقة  
والرقابة  المشسنسنات المالية وتعزيز الرقابة على أسناس المسنتندات المتعلق بالعمليات مس الخار   

 .  1على الصرف بعين المكان

  الأمر لإصننننننلاحات في المجال المصننننننرفي والبنكي والنقدي لم تتوقف هنا، بل تم دعمها ب ا 
المتعلق بننالنقنند والقرض    11-03المعنندل والمتمم لامر    2010ت  أو   26المشرخ في    10-04
التأثير والتحكم في و لرقابة على البنوك والمشسنننننننننننسنننننننننننات المالية لنظام   إلى وضنننننننننننس  يهدفالذي  

نشنننننناطاتها لاسننننننتغلال أمثل للموارد المالية وتحسننننننين الإدارة وتخفيض المخاطر بالإضننننننافة إلى  
   :2يليما ا  نهنذكر مأخر    أهداف

والسنننيولة وضنننب  سنننوق الصنننرف والحرح على   زيادة الاهتمام بسنننلامة وملاءة وسنننائل الدفس •
 ؛استقرار الأسعار كهدف للسياسة النقدية

الترخي  بالمسنننناهمة الخارجية في إطار تنظيم ممارسننننة النشنننناط البنكي وتعزيز الرقابة عليه و  •
حق    مس من راس المال يحكمه القانون الجزائري   %51الشنننننننننراكة مس اشنننننننننتراط ما لا يقل عن  

 ؛الشفعة للدولة عن كل تنازل

 

التطورات الاقتصادية والنقدية وعناصر التوجه للسداسي الأول تدخل محاف  بنك الجزائر أمام المجلس الشعبي الوطني،    1  
 . 2013الجزائر، ديسمبر ، المجلس الشعبي الوطني، 2013من سنة 

، الجريننندة الرسننننننننننننننمينننة المتعل  بــالنقــد والقرض،  2010أوت    26المشرخ في    11-03المعننندل لامر    04-10النظنننام رقم     2
 .15- 11، ح ح 2010سبتمبر  01، صادرة بتاري  50للجمهورية الجزائرية، العدد 
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  الأموال امتلاك الدولة سنننننننننهما نوتيا في رأسنننننننننمال البنوك والمشسنننننننننسنننننننننات المالية ذات رؤوس   •
 ؛الخاصة

لا يتم  كما   بترخي  مسننننبق من محاف  بنك الجزائر  إلاوالسننننندات    الأسننننهملا يتم التنازل عن  •
 ؛خار  التراب الوطني  هاالتنازل عن 

 سنداتهم.  أو   أسهمهملا يُرخّ  للمساهمين في البنوك والمشسسات المالية رهن   •

المتعلق بمرايبنة    2011مناي    24المشرخ في    03-11  التشننننننننننننننريعنات بصنننننننننننننندور النظنامزادت   •
إنشنننننننننننننننناء نظننام رقننابننة داخليننة لتسننننننننننننننيير عمليننات القرض  المخنناطر بين البنوك ويحثهم على  

نوفمبر    28المشرخ في    08-11  ثم النظنام  ،السننننننننننننننيولنة  وإدارة المخناطر وتسننننننننننننننيير  والاقتراض
هدف إلى تحسنين عمليات  المتعلق بالمرايبة الداخلية للبنوك والمشسنسنات المالية التي ت   2011

والعملينات المحناسننننننننننننننبينة من كنل أشننننننننننننننكنال الخطر    الإجراءاتالرقنابنة النداخلينة على العملينات و 
 .  1ومكافحتهما   الإرهاببالإضافة إلى أحكام خاصة بجهاز الوقاية من تبييض الأموال وتمويل  

فرض على البنوك والمشسننسننات المالية نسننبة ملاءة   01-14من التعليمة    لىو واد الأنصننت الم
بين مجمو  رأس منننالهنننا التنظيمي ومجمو  مخننناطر الائتمنننان ومخننناطر    %9.5لا تقنننل عن  

كما يمكن للجنة المصنراية أن تفرض معايير ملاءة تفوق    السنوق والمخاطر التشنغيلية المرجحة
، ويجب أن تغطي الأموال الخاصنننة القاعدية كل من مخاطر القرض والمخاطر  النسنننبة السنننابقة

مس تشننكيل وسننادة أمان من الأموال الخاصننة   على الأقل  %7التشننغيلية ومخاطر السننوق بننننننننننننننننن  
 ؛2من المخاطر المرجحة  %2.5تغطي  

 
، الجريدة الرسننننمية المتعل  بالرقابة الداخلية للبنوك والمؤســســات المالية، 2011نوفمبر  28المشرخ في   08-11النظام رقم   1

 .32- 21، ح ح 2012أوت  29، صادرة بتاري  47للجمهورية الجزائرية، العدد 
2   Règlement n 14-01 du 16 février 2014, portant coefficients de solvabilité applicables aux 

banques et 

établissements financiers, journal officielle n° 56, Correspondant au 25 septembre 2014. Sur le 

lien: http://www.bank-of-algeria.dz/html/legist014.htm 
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المتعلقة بمعاملي السننننننيولة   2011ديسننننننمبر    21مشرخة في   11-07صنننننندور التعليمة رقم  
للبنوك والمشسنننسنننات المالية لتعريف ومرايبة مكونات معاملات السنننيولة للبنوك وتحديد مكونات  
البسننننن  والمقام لكل معامل ثم إعداد بيانات تصنننننريحية خاصنننننة بمعاملات السنننننيولة وفق نماذ   

 إلى بنك الجزائر. وإرسالهامحددة  

تحدد مسننننننننننننننتو  الالتزامات   2014نوفمبر    23مشرخة في   14-03صنننننننننننننندور التعليمة رقم   
  تجاوز بعدم    2014ل من ديسننننننمبر  و الخارجية للبنوك والمشسننننننسننننننات المالية ابتداء من تاري  الأ

مسنننننتو  الالتزامات الخارجية بالتوييس للبنوك والمشسنننننسنننننات المالية في إطار عمليات الاسنننننتيراد 
 مرتين أموالها الخاصة القانونية.

تتعلق بنسنننننننب الملاءة المطبقة    2014ديسنننننننمبر    30مشرخة في    14-04صننننننندور التعليمة رقم 
على البنوك والمشسننسننات المالية بالأخذ بعين الاعتبار لحسنناب مبلغ المسننتحقات أصننل القرض  
والفوائد السنننننارية دون الفوائد غير المحصنننننلة مس إرفاق نماذ  متعلقة بالأموال الخاصنننننة وخطر  

ية لبنك الجزائر في نهاية كل ثلاثي ثم إضننننافة  القرض والسننننوق والملاءة وتسننننلم للجنة المصننننرا
تتعلق بنماذ  تصننننننريح    2014ديسننننننمبر    30مشرخة في   14-05نماذ  أخر  في التعليمة رقم  

 البنوك والمشسسات المالية بالمخاطر الكبر .

تحدد مسننننننننننننننتو  الالتزامات   2015جويلية    22مشرخة في   15-02صنننننننننننننندور التعليمة رقم   
الخارجية للبنوك والمشسنننننننسنننننننات المالية بتخفيض مسنننننننتور الالتزامات الخارجية بالتوييس إلى مرة 

 واحدة مس تحويل ملخصات شهرية مفصلة إلى بنك الجزائر.

والتمويل غير   المتعل  بالنقد والقرض 11-03المتمم لعمر   10-17القانون  : الثالثالفرع 
 التقليدي 

تميزت هذ  الفترة باسننننننتمرار تداتيات أزمة تراجس أسننننننعار المحروقات ومنه التراجس الكبير    
في حجم الإيرادات العننامننة للنندولننة وعجزهننا عن توفير التمويننل اللازم لمواجهننة مختلف النفقننات 
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العامة الضنننرورية خاصنننة ما تعلق منها بنفقات التسنننيير التي يصنننعب كثيرا تقليصنننها، لتسنننتمر  
السننلطات المالية في سننياسننتها التقشننفية مس توييف عديد المشنناريس الاسننتثمارية وتأجيل غالبيتها  
إلى وقننت لاحق، عملننت النندولننة الجزائريننة على تفننادي النندين الخننارجي والاقتراض من الهيئننات 

ات الدولية أو دول أجنبية وفضننننننننلت الاقتراض الداخلي رغم ضننننننننعف تحصننننننننيل نتائجه  والمنظم
ومردوديتنه لتضننننننننننننننطر في الخير إلى اعتمناد التموينل غير التقليندي رغم منا يحتوينه من مخناطر  

 تضخمية على الاقتصاد الوطني والتي قد يصعب معالجتها في قصير الوقت.

 المتعل  بالنقد والقرض  11- 03المتمم لعمر   10-17القانون   .1

مكرر، تتيح هذ     45تعديل المادة الخامسنننننننة وأربعون بإضنننننننافة مادة معها هي  أهم ما جاء ايه  
  تتجاوز المادة إمكانية تمويل بنك الجزائر للخزينة العمومية بشنننننننكل مباشنننننننر اسنننننننتثنائيا ولفترة لا 

مرافقنة لنفينذ البرامج    بهندف تحقيق التوازن في ميزانينة الندولنة وميزان مندفوعناتهناخمس سنننننننننننننننوات  
عن طريق شنراء السنندات المصندرة من طرف الخزينة  التنموية والإصنلاحات الهيكلية للاقتصناد

 :  1حالات محددة هي  ثلارها في ستخدامالعمومية لا

 تغطية الاحتياجات التمويلية للخزينة العمومية؛   •

 تمويل الدين العمومي الداخلي؛ •

 تمويل الصندوق الوطني للاستثمار. •

متابعة   ةالمتضننننننمن آلي   2018مارس   05المشرخ في    86-18المرسننننننوم التنفيذي رقم  إصنننننندار
، وبهندف تحقيق توازن التندابير والإصننننننننننننننلاحنات الهيكلينة في إطنار تنفينذ التموينل غير التقليندي

الننندين   ميزانينننة الخزيننننة العمومينننة وميزان المننندفوعنننات وتغطينننة الاحتيننناجنننات التمويلينننة وتموينننل 

 
المتعلق بالنقد والقرض، الجريدة الرسمية للجمهورية   11-03المتمم لامر  2017أكتوبر   11الموافق لن  10-17القانون    1

 . 4، ح 2017أكتوبر  12، الصادرة بتاري  57الجزائرية رقم 
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في أجل أقصننننننننا  خمس  العمومي الداخلي وتمويل الصننننننننندوق الوطني للاسننننننننتثمار، تتم العملية 
كلف بنك الجزائر بتقييم ومتابعة عملية التمويل غير التقليدي بالإضنننافة إلى عمليات وي سننننوات  

تبعا لهذ  العملية يسننننمح   ،1ترشننننيد النفقات وتريية الصننننادرات وإصننننلاح المالية والجباية المحلية
للخزينة العمومية بالاقتراض مباشنننرة من بنك الجزائر وتحويل بعض الديون المتعاقد عليها لد  

 بنوك ومشسسات عمومية وتمويل صندوق الاستثمار.

بغرض تطوير المنتجات المصننننننننننراية والمالية الإسننننننننننلامية والمتوافقة مس أحكام الشننننننننننريعة   
خار  النظام المصنننننرفي وتوجيهها نحو توظيفات   المتداولةلاسنننننتقطاب حصنننننة مهمة من العملة 

منتجة وتنويس وتطوير نشننننننننناط الوسننننننننناطة أقر بنك الجزائر بإقامة أنظمة معلوماتية ومحاسنننننننننبية  
وإدارية متمايزة وملائمة ومكيفة وإلزام المصنننارف وخاصنننة العمومية على فتح نوافذ مخصنننصنننة  

رقم    في هذا السنننياق صننندر النظام.  2هالادوات البديلة مس تعيين هيئة دينية مشهلة لإصننندار رأي 
يتضننننننننننننمن قواعد ممارسننننننننننننة العمليات المصننننننننننننراية    2018نوفمبر   04المشرخ في    2018-02

المتعلقة بالصننننننيرفة التشنننننناركية من طرف المصننننننارف والمشسننننننسننننننات المالية يعفي عمليات تلقي 
تسننننديد الفوائد تخ  العمليات التالية: المرابحة،   أو الأموال وتوظيفها واسننننتثمارها من تحصننننيل  

 المشنناركة، المضنناربة، الإجارة، الاسننتصنننا ، السننلم والودائس في حسننابات الاسننتثمار، ثم النظام
المحندد للعملينات البنكينة المتعلقنة بنالصننننننننننننننيرفنة    2020منارس    15المشرخ في    02-2020رقم  

التفصنننننيل وتعريف    ايه  تمالإسنننننلامية وقواعد ممارسنننننتها من طرف البنوك والمشسنننننسنننننات المالية 
  .العمليات السابقة

 
المتضمن آلية متابعة التدابير والإصلاحات الهيكلية في إطار تنفيذ التمويل غير التقليدي،   86-18المرسوم التنفيذي رقم    1

 . 11، ح 2018مارس  07، مشرخ في 15الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، العدد  

  04، المجلس الشعبي الوطني، الجزائر،   طور الصيرفة البديلة في الجزائرتدخل محاف  بنك الجزائر في اليوم البرلماني،    2
 . 2018أفريل 
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دفس  على الاقتصنننننننننننننناد العنالمي وتنداتيناتهنا على الاقتصنننننننننننننناد الجزائري   19تبعنات جنائحنة كوفيند  
منها حف  معدل الخصنننننننم وتمديد نسنننننننبة   الإجراءاتبالسنننننننلطات النقدية إلى اتخاذ مجموعة من  

التمويل للسنننننننندات الحكومية حسنننننننب مدة الاسنننننننتحقاق لكل نو  وكذا إصننننننندار تعليمات من بنك  
المتعلقة   2020أفريل   06مشرخة بتاري     2020-05صنننننننندور التعليمة رقم   الجزائر نذكر منها

الاحترازية المطبقة على البنوك والمشسنننننننسنننننننات    الأحكامالاسنننننننتثنائية لتخفيف بعض    الإجراءاتب 
وتمديد العمل بها إلى غاية  المالية في مجال السنننننننيولة والأموال الخاصنننننننة وتصننننننننيف القروض

ثم إلى تاري    2021-01بالتعليمة رقم   2021مارس   31ثم إلى   2020ديسنننننننننمبر   31تاري   
ثم   -08بنالتعليمنة رقم    2021سننننننننننننننبتمبر    30ثم إلى    2021-04بنالتعليمنة    2021جوان    30
بنالتعليمنة رقم    2022منارس    31ثم إلى    2021-09بنالتعليمنة رقم   2021ديسننننننننننننننمبر    31إلى  
 :  ، وتتعلق التعليمة بعدة نقاط هي12-2021

ايفري   16المشرخ في   2011-04تخفيض الحد الدنى لمعامل السننننيولة المحدد في النظام رقم   •
 ؛  %60إلى نسبة    2014

-01مان المحددة في النظام إعفاء البنوك والمشسننننننسننننننات المالية من إجبارية تكوين وسننننننادة الأ •
 ؛2014

يسننننننننننمح بتأجيل تسننننننننننديد أقسنننننننننناط القروض المسننننننننننتحقة وإعادة جدولة قروض الزبائن المتأثرين   •
 بالظروف الناجمة عن الجائحة ويمكن منح قروض جديدة لصحابها؛

دعما لادوات المتعلقة بعمليات السننننننياسننننننة النقدية يسننننننتخدم بنك الجزائر أداة هي سننننننعر الفائدة  
الرئيسنني والمطبق على كل عمليات إعادة التمويل الرئيسننية للبنوك التجارية والمشسننسننات المالية  
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لتوجه السننننننننياسننننننننة النقدية لبنك الجزائر وهدفها الرئيسنننننننني وهو اسننننننننتقرار   إعلامكما يشننننننننكل أداة 
 .1الأسعار

 :عميلات إعادة التمويل والتمويل غير التقليدي   .2

واسننننننننننننننتمرار تراجس أسننننننننننننننعننار المحروقننات وتراجس    البتروليننة في الجزائر  الأزمننةداتيننات  تنن  
والظروف المالية التي يمر بها    مليار دولار 105بأكثر من    الاحتياطات من الصنننننرف الأجنبي

إلى    2016  سنننة  الحكومةدفعت   صننندوق ضننب  الإيراداتبعد نفاذ ادخارات   الاقتصنناد الوطني
الحناجنة   يقوم بننك الجزائر وفقهنا بتلبينة  السننننننننننننننننديالقرض    هي  تموينل غير تقليندينة  آلينة  اعتمناد

وتمويننل  للنندولننة    عجز في الميزانيننة العننامننةاللتمويننل    المنناليننة  وتوجيننه هننذ  المواردالملحننة للتمويننل  
هنذ  العملينة ورغم مخناطرهنا   ،2تموينل الندين العموميكنذا  و   للاسننننننننننننننتثمنارالصنننننننننننننننندوق الوطني  

التضنننخمية فقد اعتبرتها السنننلطات العليا للبلاد الحل الأمثل بعد التجارب القاسنننية مس الاسنننتدانة 
راق مالية بنسننننب فائدة مرتفعة عمّا هو معمول به في أو طرح سننننندات حكومية و ب الخارجية تمت  
تشنننننجيعا وإغراءو لأصنننننحاب الأموال من المشسنننننسنننننات العامة والخاصنننننة والأجنبية    سنننننوق البنوك

  الأجل للقصنننننننننننيرة    %3.5فاقت    العاملة بالجزائر والأفراد لادخار أموالهم واسنننننننننننتثمارها بمعدلات
 .  3الأجلللمتوسطة وطويلة    %5و 

 
منايو   26المشرخنة    2009-02المعندلنة والمكملنة للائحنة رقم   2020ديسننننننننننننننمبر   28المشرخنة في   2020-09اللائحنة رقم     1

 .والمتعلقة بعمليات السياسة النقدية وأدواتها وإجراءاتها 2009
  03/11المعدل والمتمم لأحكام الأمر   2017أكتوبر  11المتعلق بالنقد والقرض الصادر في  17/10القانون رقم    2

 . 2003أوت   26الصادر في  

- 2017خلال الفترة  آثار التمويل غير التقليدي على الاقتصــاد الجزائري: دراســة  قييمية زغادنية أسننماء،   نورالدين،بهلول  3
 .209-184، ح ح 188، ح2020، جوان 1، العدد 6مجلة ميلاف للبحور والدراسات، المجلد  ،0192

CEM Bouzidi
Placed Image
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 2019إلى غاية جانفي    2017سنننننة  في سننننياق التمويل غير التقليدي بداية من شننننهر نوفمبر  
لصنننننالح الخزينة   خصننننن  منهامن السنننننيولة النقدية،  مليار د    6556.2  ما ييمته  تمّ إصننننندار

مليننار د  لصنننننننننننننننالح الصننننننننننننننننندوق الوطني    1773.2مليننار د     2470  العموميننة مبلغ ييمتننه
مليار د  لإعادة شننننراء جزء من سننننندات خزينة بحوزة مشسننننسننننة سننننوناطراك   1813  للاسننننتثمار

مليار د   500وتخصني   مليار د  متعلقة بديون نفس المشسنسنة   545وسنندات خزينة بييمة  
 ،1ل من القرض السنديو مليار د  لتسديد الجزء الأ  264للصندوق الوطني للمعاشات و 

 2018مارس    05المشرخ في   86-18المرسنننننننننننوم التنفيذي رقم   إصننننننننننندار  وبعد  2018سننننننننننننة 
، تم متابعة التدابير والإصننننلاحات الهيكلية في إطار تنفيذ التمويل غير التقليدي ةالمتضننننمن آلي 

ملينار د  لاسننننننننننننننتخندامهنا في   1400تموينل بننك الجزائر لصننننننننننننننالح الخزيننة العمومينة منا يفوق  
عملا على تجنب اللجوء إلى المالية و بعد شننننننننننننح الموارد  . 2الإصننننننننننننلاحات والاحتياجات المقررة

مس بداية  المفتوحة  عمليات السنننننننننوق الاسنننننننننتدانة من الدول والهيئات الخارجية تم الاعتماد على  
كان مهما  داخلية المالية  الموارد السننننلطات العمومية في تفعيل وتنمية المن   سننننييا  2017سنننننة 

سنننننننننبعة أيام، ثلاثة أشنننننننننهر،  ذات الآجال    لكل العمليات  %3.5  دل ثابت قدر حجمها بدأت بمع
 ،سنبعة أيام  بعدا تم إلغاء كل هاته الفترات ما عدا العمليات بفترات اسنتحقاقسنتة أشنهر وسننة،  

سنننننناهمت عمليات السننننننوق   كما  ،%3 ىإل  2020ماي شننننننهر  عدل بداية من  هذا الم  خفض  ليتم
مليار د  أخر    45.96ثم   2017مليار د  سنننننننة    60.56المفتوحة في ضنننننن  سننننننيولة قدرها 

    .20203سنة  

 
1   Banque d'Algérie, B.D. Point de situation sur le financement non conventionnel, Avril 

2019, P.p.6-7. 

 .  196-188ح ح ، مرجع سب  ذكرهبهلول نورالدين، زغادنية أسماء،    2

 . 17- 6ح  ح، 2020، ديسمبر 52النشرة الإحصائية الثلاثية رقم بنك الجزائر،    3
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  %60تم تخفيض الحد الأدنى لمعامل السنننننننننيولة للبنوك إلى   2020-05حسنننننننننب التعليمة رقم 
والإعفاء من تكوين وسننننننادة الأمان مس منح اسننننننتثناءات تخ  تأجيل تسننننننديد أقسنننننناط القروض  
وإعادة جدولتها وتسنننننهيل منح القروض كمحاولة لإنعات الاقتصننننناد بعد الأزمة الصنننننحية كوفيد  

، ومواصنننننننلة تمويل الزبائن المسنننننننتفيدين من تأجيل القروض وإعادة جدولتها لتوفير أفضنننننننل 19
  .1ن للاقتصادالظروف للسير الحس

عملية تمويل من طرف بنك الجزائر لصنالح الخزينة وتمويل الميزانية   2021عرف شنهر جوان 
العمومينة ولمختلف البنوك لزينادة قندرتهنا وتوسننننننننننننننعهنا في منح الائتمنان لندعم سننننننننننننننيولنة القطنا  
 :2المصرفي لتمويل عمليات الإنعات الاقتصادي، مرّت هذ  العملية عبر ثلار مراحل هي

أولا: شنننراء الخزينة العمومية لقروض مشنننتركة طويلة الأجل بتحويل سنننندات الخزينة ذات آجال   •
 الاستحقاق عشرة وخمسة عشر سنة تصدر بأقل من معدلات السوق؛

ثانيا: يعيد بنك الجزائر تمويل البنوك العمومية باسننتخدام السننندات سننابقة الذكر كضننمان وإعادة   •
السنننننعر الأسننننناسننننني لبنك الجزائر وبحجم سننننننوي أقصنننننى هو التمويل الشنننننهري بسنننننعر ثابت هو  

 مليار د  قابلة للتجديد مرتين وقابلة للتسديد القبلي؛  2100

ثالثا: بالاتفاق مس وزارة المالية تسنننننتثمر البنوك العمومية غالبية هذ  الأموال في شنننننكل سنننننندات  •
 خزانة طويلة الأجل تصدر بأسعار أقل من أسعار السوق.

 

 

 
، المتعلقة بالإجراءات الاستثنائية لتخفيف بعض الأحكام الاحترازية 2020أفريل   6المشرخة في  2020-05التعليمة    1

 المطبقة على البنوك والمشسسات المالية وهذا من اجل السماح لهذ  الأخيرة برفس قدراتها التمويلية تجا  المشسسات الاقتصادية. 

2    Rapport du FMI N° 21/253, ALGERIE: CONSULTATIONS DE 2021 AU TITRE DE 

L’ARTICLE IV, Fonds monétaire international, Washington, Décembre 2021, P.11.   
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في الجزائر خلال الفترة   والكتلة النقدية  أدوات السياسة النقديةالمبحث الثاني:  
2001-2021 

المعتمدة من طرف بنك الجزائر إلى إرسننننننناء قاعدة ثابتة من   السنننننننياسنننننننة النقدية  تسنننننننعى          
خلال تطوير تشنننريعاتها المسنننتمدة من واقس الاقتصننناد الجزائري والنشننناط البنكي والمصنننرفي في 
الجزائر بالإضنننننننننننافة إلى الاسنننننننننننتفادة من الخبرات والدراسنننننننننننات والتجارب الدولية لمختلف الدول 

كبر  في العالم لإرسننننناء مبادئ اقتصننننناد السنننننوق واسنننننتخدام  المتطورة والهيئات المالية والنقدية ال
اسننننننننننتقرار الأسننننننننننعار  إلى تحقيق مجموعة من الأهداف مثل هدف آليات السننننننننننياسننننننننننة النقدية   

  محاولة المسننننننننتخدمة واسننننننننتحدار أخر  جديدة و   تطوير أدواتهافعملت على  والاسننننننننتقرار المالي
وأهمينة التموينل  السننننننننننننننوق منا بين البنوك    ونظرا لأهمينة،  العنالمينةق المعنايير  وتطبي زينادة فعناليتهنا  
نون النقد اجاء قللنشننناط الاسنننتثماري والاقتصنننادي ودعم نمو  وتحقيق مختلف التوازنات  البنكي  

    .دواتباستخدام مختلف الأ لسوق النقد  لرقابة والتوجيه والتسيير  والقرض كنظام

في الجزائر خلال الفترة  والكتلة النقدية أدوات السياسة النقدية طور ل: والمطلب الأ 
2001-2010 

النقود    تنظيم ومرايبننننة عمليننننات منح الائتمننننان وخلق  الجزائر في  بنننننك  تنننندخلات  عرفننننت 
للتحكم في حجم الكتلنة النقندينة  اسننننننننننننننتخندام مجموعنة متنوعنة من الأدوات التقليندينة في غنالبيتهنا  

وتوفير أفضنننننل الظروف لعمل مصنننننرفي يسننننناهم في نمو سنننننريس للاقتصننننناد مس تحقيق   المتداولة
أدواتها  تاليا إلى مختلف التغيرات التي طرأت على أهمتطرق  سنننننننننننن   ،الاسنننننننننننتقرار المالي والنقدي

رصننننننننندا لأهم أدوات السنننننننننياسننننننننة    انيقدم  انالتالي   نلجدولاا  ،2010إلى   2001خلال الفترة من  
ثم ييمننة المبننالغ المسننننننننننننننترجعننة    2010-2001خلال الفترة    المسننننننننننننننتخنندمننةومعنندلاتهننا  النقننديننة  

  :والمقبوضة من خلال تطبيق كل أداة من أدوات ومعدله المقروض من طرف بنك الجزائر
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النشرة    ؛2012، جوان 18الثلاثية رقم   الإحصائية؛ النشرة  2008، ديسمبر  5الثلاثية رقم   الإحصائيةالنشرة    على:  بالاعتماد من إعداد الباحث   لمصدر:ا

 .Microsoft Office 2021برنامج ؛ 2020، ديسمبر 52الثلاثية رقم  الإحصائية

 %الوحدة:                             2010-2001ة النقدية لبنك الجزائر خلال الفترة ساي طور أدوات الس  3 :جدول رقم
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؛  Rapport annuel 2016, septembre 2017؛  2012، أكتوبر 2011التقرير السنوي ؛ Rapport 2007, Juillet 2008 على: بالاعتماد من إعداد الباحث   لمصدر:ا

bulletin séries restrospectives 1964-2011, juin 2012 ؛bulletindeconjoncture_1ersemestre2017 ؛bulletinmonetaire_1sersemestre2018 ؛
bulletin retro juin 2022 برنامج ؛Microsoft Office 2021 ، 

Banque d'Algérie : Statistiques liées aux opérations de politique monétaire 2002-2022, http://www.bank-of-algeria.dz 

 

 

 

 الوحدة: مليار دج                             استرجاع السيولة باستخدام أدوات السياسة النقدية  5 :جدول رقم
 

 الوحدة: مليار دج                       استرجاع السيولة باستخدام أدوات السياسة النقدية  6 :جدول رقم
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أن بننك الجزائر يسننننننننننننننتخندم مجموعنة متنوعنة من الأدوات    أعلا   ولانلاح  من الجند        
فمنها ما يتم بفرض أدوات ومعدلات مباشننننننننرة على البنوك التجارية والمشسننننننننسننننننننات المالية مثل  

ومنها ما يتم بواسننننننننطة السننننننننوق النقدي مثل    معدل إعادة الخصننننننننمو   الإجباري معدل الاحتياطي  
من خلال تقنيات المناقصنننننات واتفاييات إعادة الشنننننراء واسنننننترجا  السنننننيولة    اسنننننترجا  السنننننيولة

تسننننننننننهيلات الودائس المغلة للفائدة  والمعاملات لمرة واحدة مثل    الأجللمختلف الفترات قصننننننننننيرة 
القدرة الائتمانية للبنوك  لة و و اوكل هذا للتأثير في حجم السنننننننننيولة المتد  سننننننننناعة    24على مدار 
مس مراعاة التغير في حجم السنيولة لد    حجم الائتمان المقدم وتوجيههو   الإقراضنيةوالمشسنسنات  
 .الأجنبيواحتياطات العملة المحلية والصرف  الأعوانمختلف  

راق المالية الممكن  و جاءت التعديلات لقانون النقد والقرض لتحديد وتنظيم أنوا  السنننننننننننندات والأ
مس تحديد مجلس النقد والقرض اسنننننننننننتخدامها وكل ما تعلق بالائتمان ومنحه والحصنننننننننننول عليه  

لكيفيات وشروط عمليات إعادة الخصم ومختلف التسبيقات التي يمنحها بنك الجزائر مس تدخل  
هذا الأخير في سوق النقد لشراء وبيس مختلف السندات الحكومية العمومية والخاصة واعتمادها  

ما يميز هذ  الفترة عدم اسننتخدام عمليات السننوق المفتوحة لمختلف الفترات    .لمختلف العمليات
وعمليات اسننننترجا  السننننيولة لمدة سننننتة أشننننهر وسنننننة أما من حيث حجم المبالغ   الأجلقصننننيرة 

ثم    وتسننننننننننننننهيلات الودائس المغلنة للفنائندة  الإجبناري لوينة لأداة الاحتيناطي  و المسننننننننننننننتردة فكناننت الأ
سننترجا  السننيولة لمدة ثلاثة وسننتة أشننهر، حجم هذ  المبالغ كان في تزايد من سنننة لأخر  في ا

ظل التطور الدائم للنظام المالي والمصننننرفي الجزائري وحجم وعدد البنوك والمشسننننسننننات المالية 
 الناشطة ايه.

    طور أدوات السياسة النقدية : لوالأ الفرع 

ما يميز هذ  الفترة عدم اسنننننننتخدام عمليات السنننننننوق المفتوحة لمختلف الفترات قصنننننننيرة     
الأجل وعمليات اسننترجا  السننيولة لمدة سننتة أشننهر وسنننة أما من حيث حجم المبالغ المسننتردة 
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ثم استرجا  السيولة   فكانت الأولوية لأداة الاحتياطي الإجباري وتسهيلات الودائس المغلة للفائدة
لمدة ثلاثة وسنتة أشنهر، حجم هذ  المبالغ كان في تزايد من سننة لأخر  في ظل التطور الدائم 

   للنظام المالي والمصرفي الجزائري وحجم وعدد البنوك والمشسسات المالية الناشطة ايه.

يعتبر معندل الاحتيناطي الإجبناري من أهم الأدوات المسننننننننننننننتخندمنة من طرف بننك الجزائر في   
لتشننننجيس البنوك والمشسننننسنننات  ، للتأثير في حجم السننننيولة النقدية المتوافرة  إطار سننننياسننننته النقدية

الرفس من القنندرة    إعننادة التمويننل لننديننه يقوم بنننك الجزائر بخفض المعنندل وبننالتننالي  المنناليننة على
التمويلية والقدرة على الإقراض أما في الحالة العكسنننننننننننية فإنه يقوم بالتضنننننننننننييق على هذ  القدرة  

 حجم السيولة البنكية وحجم السيولة المتداولة.  ومنه خفض

 معدل إعادة الخصم: .1
معاملات الخصننننننم وإعادة الخصننننننم والائتمان تتم لد  بنك الجزائر باسننننننتخدام خاصننننننة      

تضننننننمنها والكمبيالات الخاصننننننة الممثلة للمعاملات    أو للكمبيالات العامة التي تصنننننندرها الدولة  
على   راق المالية المضنننمونة بتعهداتو التجارية ومعاملات التمويل ومنح السنننلف وغيرها من الأ

  ،1أذونات عامة وخاصة مشهلة لإعادة الخصم أو عملات أجنبية    أو ذهب   أو أذون خزانة  

عدم اسنننتعمال أداة إعادة الخصنننم لوحدها وإنما الاسنننتعانة  معطيات الجدول أعلا    تبين    
عرف هذا المعدل رغم   المرجوة،بمختلف الأدوات لزيادة التأثير وضننننننننننمان أكبر لتحقيق النتائج  

  %6من  تراجس  حيث  ذلك عدة تغيرات في ييمته لكن دون تحييقه لأي مبالغ مسنننننننترجعة تذكر  
مارس   7ثم خفضننننننننه بعد    2003بداية من شننننننننهر جوان   %4.5إلى   2002و   2001سنننننننننتي  
يعني تراجس دور بننك الجزائر كمقرض أخير للبنوك  ، وهنذا  %4ة إلى معندل  لبناقي الفتر   2004

، عدم تحييقه للنتائج المرجوة راجس لخصننننننوصننننننية النظام المالي الجزائري والمشسننننننسننننننات المالية
 

1 Le règlement n °15-01 du 19 Février 2015 relatif aux opérations d’escompte d’effets publics, de 

réescompte d’effets prives, d’avances et crédits aux banques et établissements financiers, modifié et 

complété . 
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الناشنننننطة ايه وسنننننيطرة  المتميز بضنننننيق سنننننوق النقدي وعدد البنوك والمشسنننننسنننننات المالية القليلة  
القطا  العمومي عليه بنسنبة كبيرة مس تلقي هذ  الأخيرة للدعم من الدولة وارتفا  نسنبة الملاءة 

     لديها وحجم السيولة المصراية الفائضة التي تعرفها أغلب البنوك.

  :الإجباري  الاحتياطيمعدل   .2

النقنند  المتعلق بنن   10-90  قننانون المن    93بموجننب المننادة    ل مرةو اسننننننننننننننتحننداثهننا لأآليننة تم    هو   
ودائس    بمبالغ مالية في شنننننننننننكل  بالاحتفالوالقرض تُلزم مختلف البنوك والمشسنننننننننننسنننننننننننات المالية 

تتكون هذ  بنك الجزائر،  واحتياطات إجبارية في الحسنننننننننابات الجارية المفتوحة في دفاترها لد  
الاحتينناطننات من الالتزامننات والمطلوبننات المتعلقننة بعملينناتهننا الخننارجننة عن الميزانيننة العموميننة،  

وفترة الاحتيننناطي تقننندر بثلاثون    %15-0بين    الإجبننناري ح معننندل الاحتيننناطي  و اويمكن أن يتر 
منحهننا    أو في الحصننننننننننننننول على السننننننننننننننيولننة    الجزائر  داة مهمننة لبنننكأمعنندل  هننذا ال  يمثننل، و يومننا

   .1للمشسسات المالية

أهمية في حماية أموال الدائنين والمدينين على حد سننننننواء وما  رغم ما يكتسننننننيه هذا المعدل من  
، يوفر  من مجال في المسنناهمة في تسننيير السننياسننة النقدية والتأثير في حجم السننيولة والقروض

معدل  ييمة ثابتة طول سنوات فترة الدراسة قدّر بنن   الإجباري   الاحتياطيمعدل المكافئة في    عرف
ثم    %3بمعنندل    2001سنننننننننننننننننة  معنندلاتننه  بنندأت  ف  الإجبنناري أمننا معنندل الاحتينناطي    %0.5  قنندر 
عة النظام  ي لطب   فرضننننننننننننننه بنك الجزائر وفق معطيات ترجسوهو معدل    2002سنننننننننننننننة    4.25%

البنكي الجزائري وخصنننننوصنننننيته بسنننننيطرة القطا  العام عليه وانغلاقه على النشننننناط والاسنننننتثمار  
مليار د    43.50بننننننننن    2001عرفت هذ  المعدلات امتصاح مبالغ هامة قدرت سنة  ، الدولي
 .2002مليار د  أخر  سنة    109.50و 

 
1 Le règlement n°2004-02 du 4 Mars 2004 fixant les conditions de constitution des réserves 

minimales obligatoires. 
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بدأ الرفس    الأجنبيباسنننننتمرار التعديلات المصنننننراية والانفتاح على المعايير الدولية والاسنننننتثمار  
وهو ما   2007إلى غاية سنة   %6.50ثم   2003سنة   %6.25من هذا المعدل بداية بمعدل  

  186.10إلى مليار د     126.70سننننننمح بارتفا  المبالغ الممتصننننننة باسننننننتخدام هذ  الأداة من  
مليار د  بعد التراجس الكبير    272.10إلى   2007ثم تراجعت سنننننننننة  2006مليار د  سنننننننننة  

مليار د  بالإضننننننننننافة   1420.90 في صافي الموجودات الداخلية التي بلغت عجز بمبلغ  
مليار د  كما    2193.10إلى العجز المسنننننننننننجل في صنننننننننننافي القروض الممنوحة للدولة بمبلغ  

قنننندر    بمبلغ طفيف  الودائس لأجننننل  الودائس للبنوك    5.10تراجعننننت  مليننننار د  هننننذا مننننا جعننننل 
إلى   2003مليار د  سنننننننة   364.60.51والمشسننننننسننننننات المالية لد  بنك الجزائر تتراجس من  

 .   2007مليار د  سنة    427.70ثم ترتفس مرة أخر  لتصل    2006مليار د  سنة   243.20

قلت   نظرا لوجود فائض في السنننننيولة البنكية لد  مختلف البنوك التجارية والمشسنننننسنننننات المالية
الذي يفرضنننننننه بنك الجزائر على مختلف هذ  البنوك في   الإجباري فعالية أداة معدل الاحتياطي  

التأثير على سنننيولتها ليتم الاسنننتعانة بمختلف الأدوات الأخر  ومنها عميات اسنننترجا  السنننيولة  
  2005واسننننترجا  السننننيولة لمدة ثلاثة أشننننهر بداية من سنننننة   2001لمدة سننننبعة أيام بداية من  

من فترة لأخر  حسننننننننننننننننب الحننناجنننة والأهنننداف   الإجبننناري رفس تننندريجي لمعننندل الاحتيننناطي  مس  
  2008المطبق خلال سنننننننننننننننتي    الإجبناري معندل الاحتيناطي  قنام بننك الجزائر برفس  المسننننننننننننننطرة،  

فائض السننيولة لد  البنوك    لامتصنناح  محاولةفي   2009سنننة   %9إلى   %8  بننننننننننننننننن   2009و 
العامة  الإيراداتوتحقيق فائض في   عالمياارتفا  أسنننعار المحروقات   بعدوالمشسنننسنننات المالية 

بوفرة مالية معتبرة زادت من تعزيز ومتانة  انعكس على الاقتصننننننننناد وعلى النشننننننننناط المصنننننننننرفي 
، هذ  العملية مكنت بنك الجزائر من امتصنناح سننيولة كلية في الاقتصنناد قدرها  الوضننس المالي
مليار د  كانت    1691.90إلى   2009تراجعت سننننننننننننة  2008مليار د  سننننننننننننة    2070.10

مليار د ، هذ    394.70منها متقاربة خلال السنننننننتين بمبلغ    الإجباري حصننننننة أداة الاحتياطي  
مليار د  بعد اسننننننتمرار التحسننننننن في حجم الودائس   494.10إلى   2010الخيرة ارتفعت سنننننننة 
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ثم    2009ملينننار د  سننننننننننننننننننة    2228.90إلى    2008ملينننار د  سننننننننننننننننننة    1991لأجنننل من  
 لى.و مليار د  في السنة الأخيرة من الفترة الأ  2524.30

 :عمليات السوق المفتوحة .3

ويتم تنفيذها من طرف    اسنننننتعمالها واتسنننننا أهميتها وسنننننهولة ب   أداة السنننننوق المفتوحة  تتميز        
ح و اتتر   الأجلفي السننننوق المالي باسننننتخدام معاملات ذات آجال اسننننتحقاق قصننننيرة   بنك الجزائر

ويتم اسنتخدامها في عمليات الضنب  الدقيق للسنيولة وأسنعار الفائدة   بين سنبعة أيام وسننة واحدة،
من تأثير التيبات المفاجئة وعمليات إعادة التمويل الرئيسننية للتحكم في أسننعار الفائدة والسننيولة  
لد  البنوك لفترات مختلفة يومية وأسننبوتية وقد تصننل إلى سنننة وأخيرا العمليات الهيكلية لحقن  

 :1فئات هي  ثلاريقسم بنك الجزائر الأدوات المستخدمة في هذ  العملية إلى  السيولة،

i. المعاملات العكسية؛ 
ii. راق المالية الحكومية؛و المعاملات المباشرة لبيس وشراء الأ 
iii. .سحب النقود غير المضمونة 

بعدم اسنننننننننتخدام   2010إلى  2001تميزت الفترة من  على الرغم من أهمية هذ  الأداة فقد         
والمتمثلة في سننننبعة أيام ثلاثة أشننننهر    الأجلعمليات السننننوق المفتوحة لمختلف الفترات قصننننيرة 

 هذ  الأداة   بداية استعمال من  رغم، وهذا على الوبقيت معدلاتها معدومة وستة أشهر وكذا لسنة
وهذا لوجود عدة أسنننننباب أهمها ضنننننيق السنننننوق النقدي الجزائري وعدم توفر سنننننوق    1996منذ  

مالي نشنننن  ومتطور يجمس أصننننحاب الفائض المالي بأصننننحاب العجز المالي ويحقق الأهداف 
 المرجوة من تطبيق هذ  الأداة النقدية المهمة.

 
1 Bank-of-Algeria, Aperçu sur la politique monétaire, sur le site:  

https://www.bank-of-algeria.dz/apercu-sur-la-politique-monetaire-2, site visiez le 04-12-2022 à 

17:31.  

https://www.bank-of-algeria.dz/apercu-sur-la-politique-monetaire-2
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 استرجاع السيولة:  .4

المشرخة    2002-02تم إقرار أداة اسنننترجا  السنننيولة لمدة سنننبعة أيام بموجب التعليمة         
ثم تطبيق أداة استرجا  السيولة لثلاثة أشهر وتسهيلات الودائس المغلة للفائدة   2002في أفريل  

ت أو المشرخنة في    2005-04وهي عملينة إيندا  ليوم واحند لند  بننك الجزائر بموجنب التعليمنة  
الأموال القابلة للإقراض لد  البنوك والمشسننسننات  ، تهدف هذ  العمليات إلى امتصنناح  2005
بحسنب التغيرات التي تطرأ في السنوق النقدي خاصنة في ظل ظاهرة السنيولة الفائضة    المقرضنة

وتقوم البنوك التجارية والمشسننننسننننات المالية بوضننننس ودائعها لد  لد  البنوك في عديد الفترات، 
    .بنك الجزائر مقابل فوائد محددة المعدل وفترة الاستحقاق

اسننننترجا   عمليات    ل أداة فيأو عملية اسننننترجا  السننننيولة لمدة سننننبعة أيام وعلى الرغم من أنها    
أن المبالغ الممتصنننننننة بواسنننننننطتها بقيت معدومة من تاري  بداية اسنننننننتعمالها سننننننننة   السنننننننيولة إلا
رغم التغيرات في المعدلات المسنننننننننننتخدمة فيها واختتمت الفترة    2017إلى غاية سننننننننننننة    2002
 .  %0.75بمعدل  

حسننننب التعليمة    2005بدأ تطبيقها بداية من سنننننة    عملية اسننننترجا  السننننيولة لمدة ثلاثة أشننننهر
، رغم هذا %2إلى  2006وتم رفعه سنة    %1.90بنننننننننننننن  سنة وعرفت معدل قدر   السابقة الذكر

ثم عرفت ثباتا   مليار د   300الرفس إلا أن المبالغ الممتصننننة للسنننننتين بقيت ثابتة وتقدر بنننننننننننننننننن  
تراجعت    %1.25مليار د  رغم تخفيض المعدل إلى   275من الفترة بمبلغ    للسننننننتين الباقيتين
عملية استرجا  السيولة لمدة ستة أشهر أما ، مليار د  247.84إلى  2007هذ  المبالغ سنة 

 .%1.50بمعدل ثابت قدر    2013لم يتم تطبيقها إلا بداية من سنة 

بدأ العمل بها بداية   سننننننناعة 24على مدار   عملية تسنننننننهيلات الودائس المغلة للفائدةايما يخ   
  %0.75لين ثم معدل  و للسننننننتين الأ  %0.30وعرفت معدل ثابت قدر بننننننننننننننننننن    2005من سننننننة  
فقنند كننان المعنندل    2010و   2009أمننا في السنننننننننننننننتين الأخيرتين  ،  2008و   2007للسنننننننننننننننتين  
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مليار د  سننننننة    49.80تغيير المبالغ الممتصنننننة من  ، هذ  التغييرات كانت سنننننببا في 1.25%
، المبلغ تضنننننناعف عدة 2007مليار د  سنننننننة    483.10مليار د  تاليا ثم   243إلى   2005

مليار   1022مليار د  ثم عرف تراجعا في حدود    1400.40ليصننننل إلى   2008مرات سنننننة  
 .2010و  2009د  لسنتي  

عمليات إعادة الخصننننننننننم والسننننننننننوق المفتوحة على عكس   عدم فعاليةمن خلال ما سننننننننننبق تبين  
مكنت  التي  وتسننننهيلات الودائس المغلة للفائدة    الإجباري والاحتياطي   ات اسننننترجا  السننننيولةلي عم

بنك الجزائر من اسنننترجا  مبالغ مهمة وامتصننناح سنننيولة فائضنننة تسننناهم في فعالية السنننياسنننة  
 الجزائري. النقدية والاستقرار المالي والنقدي داخل النظام المصرفي

   الكتلة النقدية مقابلات  طور : الثاني الفرع 
تعمل السننننياسننننة النقدية على التحكم في السننننيولة النقدية من خلال تدابير نقدية تقليدية      

وأخر  غير تقليندينة للتنأثير في الطلنب على النقود والمجناميس النقندينة رغم العراقينل الكثيرة مثنل  
الصننننننننننننننندمنات القوينة للطلنب على النقود وتقلبناتهنا ومعندلات التضننننننننننننننخم وعجز الميزانينة العنامنة 

والاقتصناد غير الرسنمي والتمويل النقدي للخزينة العمومية وسنداد الدين العام مس تأثر   المسنتدام
المالية العامة والاسننننننتقرار المالي والنقدي بتذبذب إيرادات المحروقات والصنننننندمات الناجمة عن 

 تقلبات أسعارها.    

كما سننننننننبق وتطرقنا إليه في الجزء النظري فإن القاعدة النقدية أو الأسنننننننناس النقدي هي مجمو   
العملة في التداول مضنننننننننافا إليه الاحتياطات النقدية للبنوك وتوجد في خصنننننننننوم البنك المركزي 
باسنننننننم أوراق نقدية أو لحاملها وهي تعتبر أسننننننناس الزيادة أو النقصنننننننان في الودائس المصنننننننراية 

فتمثننل القنناعنندة النقننديننة أو مجمو     M1لق النقود، أمننا الموجودات النقننديننة أو الكتلننة  وعمليننة خ 
العملة في التداول مضنننافا إليها النقود الكتابية أو ما يسنننمى بالودائس الجارية  ودائس للاطلا  .  

فإننا نتحصنل على الكتلة   M1عند إضنافة شنبه النقود أو الودائس لأجل إلى الموجودات النقدية 
   .2Mقدية أو السيولة المحلية الخاصة الن 
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إجراء عدة إصننننننلاحات نقدية   تشننننننير بعض الدراسننننننات حول السننننننياسننننننة النقدية في الجزائر إلى
الاسننننننننننننننتقرار المنالي والنقندي وأهنداف النمو للمجناميس النقندينة ومنالينة وتنظيمينة هندفنت إلى تحقيق  

الكتلة والائتمانية مس تغطية احتياجات التمويل لمختلف القطاعات، سننننننننننننتطرق تاليا إلى تطور  
من سننننننة   والمسنننننتمر متواصنننننلبعد الارتفا  الالنقدية في الاقتصننننناد الجزائري بمختلف مكوناتها  

 :ةول التالي اخر  خلال كامل فترة الدراسة وهو ما تشكد  البيانات المرفقة في الجدلأ



     

 

- 158 - 

 

   في الجزائروالكتلة النقدية  النقديةتطور السياسة                  الثاني                                       الفصل

 

الثلاثية   الإحصننائيةالنشننرة  ؛  2011، جوان  14الثلاثية رقم   الإحصننائيةالنشننرة ؛  2008، ديسننمبر  5الثلاثية رقم   الإحصننائيةالنشننرة   على:  بالاعتماد من إعداد الباحث   لمصـدر:ا
  ؛2019  جوان،  46الثلاثية رقم  الإحصننائيةالنشننرة   ؛2017  ديسننمبر،  40الثلاثية رقم    الإحصننائيةالنشننرة   ؛2017 مارس،  37الثلاثية رقم  الإحصننائيةالنشننرة   ؛2012، جوان  18رقم  

، أكتوبر  2011التقرير السننننننوي ؛ Rapport 2007, Juillet 2008  ؛2022، ديسنننننمبر  59الثلاثية رقم   الإحصنننننائية؛ النشنننننرة  2020، ديسنننننمبر  52الثلاثية رقم   الإحصنننننائيةالنشنننننرة  
؛ bulletin séries restrospectives 1964-2011, juin 2012  ؛      ;Microsoft Office 2021  Rapport annuel 2016, septembre 2017بنرننننننننامنج  ؛  2012

bulletindeconjoncture_1ersemestre2017 ؛bulletinmonetaire_1sersemestre2018 ؛bulletin retro juin 2022 ؛ 

Banque d'Algérie : Statistiques liées aux politique monétaire 2002-2022, http://www.bank-of-algeria.dz 
 

 الوحدة: مليار دج           2010-2001في الجزائر خلال الفترة للكتلة النقدية مقابلات قروض، الموجودات وإحتياطي الصرف كتطور ال 7 : جدول رقم 
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الثلاثية  الإحصائيةالنشرة ؛  2011، جوان  14الثلاثية رقم  الإحصائيةالنشرة ؛ 2008، ديسمبر 5الثلاثية رقم  الإحصائيةالنشرة  على: بالاعتماد من إعداد الباحث   لمصدر:ا
  ؛2019 جوان، 46الثلاثية رقم  الإحصائيةالنشرة  ؛2017 ديسمبر، 40الثلاثية رقم  الإحصائيةالنشرة  ؛2017 مارس، 37الثلاثية رقم  الإحصائيةالنشرة   ؛2012، جوان  18رقم 
، أكتوبر 2011التقرير السنوي ؛ Rapport 2007, Juillet 2008 ؛2022، ديسمبر 59الثلاثية رقم  الإحصائية؛ النشرة 2020، ديسمبر 52الثلاثية رقم  الإحصائيةالنشرة 
؛ bulletin séries restrospectives 1964-2011, juin 2012  ؛   Rapport annuel 2016, septembre 2017؛ 2012

bulletindeconjoncture_1ersemestre2017 ؛bulletinmonetaire_1sersemestre2018 ؛bulletin retro juin 2022 برنامج ؛Microsoft Office 2021 
Banque d'Algérie : Statistiques liées aux politique monétaire 2002-2022, http://www.bank-of-algeria.dz 

 الوحدة: مليار دج                        2010-2001الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة الودائع و  طور  8 : دول رقمج
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تراكمننا مسننننننننننننننتمرا للاحتينناطننات    2008إلى غننايننة    2001عرفننت الفترة من سنننننننننننننننننة          
لامتصننننننناح   FRRوالمدخرات المالية كما تزامنت مس اسنننننننتحدار صنننننننندوق ضنننننننب  الإيرادات 

الفوائض المالية وادخارها على شننننننننننكل ودائس لد  بنك الجزائر وترشننننننننننيد اسننننننننننتغلالها، ارتفعت  
إلى   2000من الناتج المحلي الإجمالي سنننننننننة   %5.6الموارد المتراكمة في النظام المالي من  

، هذ  الموارد تزامنت مس الارتفا  التدريجي  2008سننننننننننة    %38.8ثم  2005سننننننننننة    24.4%
ليصننل    2001دولار للبرميل سنننة    23.12المسننتمر لسننعر بميل البترول الذي انتقل من سننعر  

البترولية هي   ما جعل الإيرادات  2008دولار للبرميل سننننة   99.90في منحى تصننناعدي إلى 
مليار د  في بداية الفترة لتصنننل إلى   956.30الخر  تأخذ نفس المنحى التصننناعدي مسنننجلة 

، هذا التزايد في الإيرادات والموارد المالية سنننننننننننناهم في ارتفا  2010مليار د  سنننننننننننننة   2905
الموجودات النقننندينننة أو السننننننننننننننيولنننة النقننندينننة المتنننداولنننة التي تميزت بنفس المنحى المتزايننند من  

وهذا يمثل   2010مليار د  في سنة   5639مليار د  في بداية الفترة لتصل إلى    1238.50
تزايند كبير في حجم النقود والكتلنة النقندينة النذي تطلنب تندخنل بننك الجزائر في محناولنة للحفنال 
على المسنننتو  العام لاسنننعار في مسنننتو  مسنننتقر ولحماية الاسنننتقرار المالي من خلال عملية  

ففت من التأثيرات السنننننننلبية والتضنننننننخمية لارتفا  الكتلة النقدية والسنننننننيولة الزائدة  التعييم التي خ 
بسننبب مضنناعفة الأصننول الأجنبية إلى   2001سنننة    %22.3والتوسننس النقدي الذي ارتفس من  

، كما نسنجل ييم ضنييفة وأحيانا  2008سننة   %25.5ثم انتعاشنها إلى   2007سننة    24.2%
سنننننالبة  للقروض الممنوحة للخزينة العمومية من طرف بنك الجزائر في ظل الإيرادات النفطية  

 .1صندوق ضب  الإيراداتووجود  

فقد شننددت القوانين والتشننريعات على تحديد   المتبعة في الجزائر أما من جانب السننياسننة النقدية
مهام بنك الجزائر في توفير أفضنننننننننل الشنننننننننروط لنمو منتظم للاقتصننننننننناد الوطني ورفس الطاقات  

 
1 Raouf Boucekkine, M. Laksaci and M. Touati-Tliba, Long-run stability of money demand 

and monetary policy: the case of Algeria, Lidam Discussion Paper, IRES, january 2021, p 8. 
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مس ضننننننرورة الحفال على  لمختلف القطاعات الإنتاجية والصننننننناتية والخدمية وغيرها  الإنتاجية
واسنننننتقرار الأسنننننعار وتوفير أفضنننننل الشنننننروط لتنظيم  داخليا وخارجيا  النقدي المالي و الاسنننننتقرار 

ة  واسنننتقرار أسنننعار الصنننرف والحفال على ييم  والائتمان الممنوح  لاو المتد وتوجيه ومرايبة النقد
الداخلي وتحقيق التوازن    العملة المحلية بما يخدم المصنننالح الاقتصنننادية والمالية والنقدية للدولة

  .وتحقيق نمو سريس للاقتصاد  خارجيوال

 القروض إلى الاقتصاد .1

عرفت القروض الممنوحة من طرف النظام المصنننننننرفي ارتفاعا مسنننننننتمرا من سننننننننة لأخر     
بنسنننننننننب نمو مختلفة بسنننننننننبب تذبذبها الراجس إلى الارتباط الكبير لوتيرة النشننننننننناط الاقتصنننننننننادي 
بالإيرادات العامة للدولة والتي تخضنننس بدورها إلى أسنننعار المحروقات وحجم الإيرادات النفطية  

 المحققة.  

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 2010-2001 طور القروض إلى الاقتصاد للفترة  8 : شكل رقم

 Microsoft Office وبرنامج 07من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم المصدر: 

2021 . 

 الوحدة: مليار د 
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القروض الموجهة للمشسننسننات والأسننر من طرف مختلف البنوك ومشسننسننات الائتمان        
المنتمية للقطا  المصنننننرفي الجزائري كقروض مباشنننننرة أو عن طريق الاسنننننتثمار في السنننننندات  

  2001المصنندرة من الدولة ومن المشسننسننات عرفت سننلسننلة متواصننلة من الارتفا  طوال الفترة  
أمنا من حينث الييمنة فقند    %26و   %3بنة تراوحنت بين  بمعندلات نمو متنذبنذ  2020إلى غناينة  

بننننننننننننننننننننن   2020مليار د  واعلى ييمة سنننننننة    1078.40بنننننننننننننننننننن   2001سننننننجلت أدنى ييمة سنننننننة 
مليار د  وهو ما جعل الجزائر واحدة من البلدان الناشننننننننننئة ذات النمو السننننننننننريس    11182.19

في لمشنننننننننننناريس للقروض خاصننننننننننننة المتوسننننننننننننطة وطويلة الأجل في ديناميكية للتمويل المصننننننننننننر 
الاسننننننننتثمارات، كما سنننننننناهمت التدابير المتخذة من طرف السننننننننلطات النقدية في زيادة حصننننننننة 

إلى   2001سنننننننننننننننننة    %31.3الائتمننان الممنوح للقطننا  الخنناح حيننث ارتفعننت النسننننننننننننننبننة من  
، وهذا يعكس الجهود المبذولة في تعزيز قناة القرض في تخصننننننننننني   2010سننننننننننننة    55.3%

موارد الادخار في الجزائر، هذ  الفترة عرفت أيضنننننننننننا نموا متواصنننننننننننل في الودائس الجارية التي 
مليار د  وعرفت سنننلسنننلة تطور إيجابية متراجعة مرة   661.40ما ييمته    2001سنننجلت سننننة 
مسنننننننننننجلة    2010ية العالمية لتعاود الارتفا  سننننننننننننة  بسنننننننننننبب الأزمة المال  2009واحدة سننننننننننننة  
  الودائس، أمنننا الودائس لأجنننل  ملينننار د  وهنننذا يعكس التطور الكبير في حجم هنننذ  3539.90

مليار د  لتصنل في   1235ايمكن القول أن ييمتها تضناعفت منذ بداية الفترة الأولى بنننننننننننننننننننننننننننننن  
 . 1مليار د   2524.30نهايتها إلى 

الوضنننننننيية المالية المريحة والاحتياطات المالية لبنوك الودائس التي تضننننننناعفت أكثر من ثلار  
مرات بين بداية الفترة ونهايتها زاد من فائض السيولة لد  البنوك الذي عرف هو الأخر تطورا  

مليار د  عرفت نموا    673بمبلغ    2004كبيرا، سنيولة البنوك التي بدأت ملامح ظهورها سننة  

 
، بنك 2011وعناصر التوجه للسداسي الأول من سنة   2010التطورات الاقتصادية والنقدية لسنة تقرير بنك الجزائر،  1

 . 2010أوت  25الجزائر، 
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  2845.90مليار د  لتصل إلى   2001.10مليار د  ثم    1146.90بنننننننننننن    2006كبيرا سنة  
، هذا التطور انعكس إيجابا على حجم القروض الممنوحة للاقتصننننننننناد  2008مليار د  سننننننننننة  
مليار د  لتعرف في نهاية فترة   1266.80وبلغت    %17.47بمعدل    2002التي نمت سنننننة 

مليار د    1779.80مليار د  ثم ارتفعت إلى   1380.20برنامج الإنعات الاقتصننادي ييمة  
  2006مليار د  سنة   1905.40، عرفت بعدها معدل نمو شبه ثابت لتنتقل من 2005سنة 
ن من نصننننننننننننننينب  الجزء الأكبر من هنذ  القروض كنا  2008ملينار د  سننننننننننننننننة    2614.05إلى  

قابل الثاني  ، تزايد مجمو  القروض للاقتصنننننناد باعتبار  الم%52القطا  الخاح بنسننننننب فاقت 
مس توسننننننس في   2006سنننننننة   %12.16مقابل    2007سنننننننة    %15.22للكتلة النقدية بنسننننننبة  
على التوالي ما يزيد من أهمية قناة   2007و   2006للسنتين    %24ثم    %19الكتلة النقدية بنننن  

 .  1القرض في انتقال آثار التطورات النقدية الحديثة

لكنها تبقى معتبرة ومتناسنننقة مس نسنننبة    %16إلى  2008تراجس نسنننبة نمو الكتلة النقدية سننننة  
، القروض الموجهة للاقتصنننننناد عرفت تطور  %18.61نمو القروض للاقتصنننننناد بنسننننننبة فاقت  

أي   2007ملينار د  سننننننننننننننننة    2203.75ملينار د  مقنابنل    2614.05وزينادة مسننننننننننننننجلنة مبلغ  
وارتفا  في القروض  2007كنمو مسنننننننننننجل سننننننننننننة    %15.65مقابل    %18.61بارتفا  قدر   

مس حصننننننننة أكبر للمصننننننننارف العمومية في تمويل    %16.2الممنوحة للقطا  الخاح بنسننننننننبة  
مشننننناريس الاسنننننتثمار الكبر ، سننننناهمت القروض الرهنية والقروض الموجهة لمويل سنننننلس معمرة  

رهنية سننة  أخر  في ارتفا  حجم القروض المتوسنطة وطويلة الأجل، حيث سنجلت القروض ال

 
  13تدخل محاف  بنك الجزائر أمام مجلس الأمة، تطورات الوضيية المالية والنقدية في الجزائر، مجلس الأمة، الجزائر،  1

 . 2008جويلية 
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مليار    203.1ثم    2010مليار د  سنننننننننة   171.1مليار د  و   149.4مثلا ما ييمته    2009
 2011.1د  مس نهاية سنة  

مليار د  وتختم    2447.20لتسننننننجل    2009السننننننيولة المصننننننراية عرفت تقل  طفيف سنننننننة 
مليار د  لكن قروض الاقتصاد بقت في نسقها التصاعدي لتسجل في   2549.70الفترة بنننننننننننننن  
مليار د ، تسننيير بنك الجزائر   326671مليار د  وتختم الفترة بييمة    3085.16هذ  السنننة 

ائها ولتجنب الضننغوط التضننخمية ولإرسنناء مزيد من الاسننتقرار للسننيولة المصننراية بمحاولة احتو 
النقدي والمالي باستخدام أدوات امتصاح السيولة ومحاولة توجيه هذ  الأموال بما يخدم النمو  
الاقتصننننننننننننننننادي للجزائر ويحقق الأهنننداف المخططنننة في البرننننامج التكميلي لننندعم النمو، حجم  

عرف نموا من سننة لأخر  متوافقا مس زيادة السنيولة  الأموال الممتصنة بأدوات السنياسنة النقدية  
 المصراية وحجم الكتلة النقدية حيث بلغ حجم السيولة المسترجعة بمختلف أدوات السياسة 

 ييم تعكس السيولة البنكية المرتفعة للنظام البنكي الجزائري.

 القروض إلى الدولة:    .2

العقد الأول من القرن الحادي والعشنننننننننننرين أتاح حسنننننننننننن الإيرادات العامة للدولة مس بداية  ت   
للندولنة إعنادة هيكلنة ميزانينات مشسننننننننننننننسننننننننننننننناتهنا وبنوكهنا العمومينة والتخل  من القروض المتعثرة  
والقروض المعندومة عن طريق عملينات إعادة الشننننننننننننننراء من قبنل الخزيننة العمومينة لاوراق المنالية  

من الناتج المحلي الإجمالي    %1.3نسبته    المتعلقة بهذ  القروض، بلغ حجم القروض المتعثرة ما
مليار    238.8، بالإضننافة إلى دعم مالي للبنوك العامة قدر   2010و   2001للعشننر سنننوات بين  

د  خلال نفس الفترة لزيادة رأس مالها ونسنننننننننب الملاءة وتوزيس المخاطر بما يتماشنننننننننى والمعايير  
- 2001ذب في ييمتها خلال الفترة  الاحترازية الدولية، عرفت ديون المصنننننننننننننارف على الدولة تذب 

 
  .125-123، ح ح 2009سبتمبر ، بنك الجزائر، التطور الاقتصادي والنقدي للجزائرالتقرير السنوي لبنك الجزائر،  1
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وتمثلت في أذونات الخزانة والموجودات التي تمتلكها في الحسننننابات الجارية لد  الخزينة    2010
العمومية ومراكز الصننننكوك البريدية مس اسننننتحواذ كبير للبنوك العمومية على نسننننبة كبيرة من هذ  

 .  1سندات إصدارالديون التي قامت الدولة بمجابهتها في إطار عمليات التطهير عن طريق  

 

 

 

 

 

 

 

 

ييم صننننننننافي القروض الموجهة للدولة أنها قد سننننننننجلت ييم سننننننننالبة في تطور  الملاح  ل     
أغلب السنوات نتيجة انتها  الدولة لسياسة مالية توسيية في أغلب الفترات في إطار المشاريس 
الاقتصنننادية والاسنننتثمارية الكبر  مسنننتفيدة من التحسنننن في أسنننعار المحروقات وارتفا  إجمالي  

زينة العمومية ولجوؤها إلى الجهاز المصنننننننننرفي للحصنننننننننول على الإيرادات تارة ايقل اعتماد الخ 
قروض والاعتماد على مصننننننننادر أخر  كصننننننننندوق ضننننننننب  الإيرادات والاسننننننننتدانة وغيرها تارة 
أخر ، السننننننننننننننوات الثلار من الفترة عرفت تراجس في أسنننننننننننننعار المحروقات ومنه قلت مداخيل  

للدولة مسنجلة ييمة موجبة لصنافي  الخزينة العمومية لتسناهم البنوك بواسنطة قروضنها الموجهة  
ملينار د    578.60ملينار د ،    569.70قروضننننننننننننننهنا للندولنة للسنننننننننننننننوات الثلار الأولى بييم  

 
 .115-110، ح ح 2012، بنك الجزائر، أكتوبر  التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر، 2011التقرير السنوي   1

  طور صافي القروض للدولة  9 :شكل رقم

 Microsoft Office وبرنامج 07من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم المصدر: 

2021 . 

 الوحدة: مليار د  
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مليننار د    58.10مليننار د  على التوالي مس تمويننل بنكي للخزينننة العموميننة بلغ    423.40و 
 .  2002و   2001مليار د  للسنتين    31.60و 

مليار د  سننة    803.40ارتفس قائم صنافي الديون للمصنارف في شنكل قروض إلى الدولة من  
  2006لكنها ما فتئت تزيد حتى وصننننلت سنننننة    2005مليار د  سنننننة    876.38إلى   2004
 مليار د .  1014.52إلى 

  941.23مليار د  مقابل    678.30عرفت تراجس لييمة الصنننننننننننننافي إلى مبلغ    2008سننننننننننننننة  
 .2007مليار د  في سنة 

على الرغم من تسنديد الخزينة العمومية لييمة السنندات المصندرة مقابل إعادة شنراء الديون غير  
  2010الناجعة للمشسنننسنننات العمومية فقد ارتفس قائم الدين على الخزينة العمومية ليصنننل سننننة 

مليار د ، كانت لصنننننننالح البنوك العمومية وحدها حصنننننننة الأسننننننند حيث    1150.60إلى مبلغ  
مليار د    320.70ون المتعلقة بالسنننننننننننندات المصننننننننننندرة السنننننننننننابقة الذكر مبلغ  بلغت ييمة الدي 

مليار د  وأخر  في شنننننكل    98.20بالإضنننننافة إلى ديون ف شنننننكل سنننننندات تسننننناهمية بييمة  
  112.4مليننار د  وديون أخر  متعلقننة بمختلف العمليننات بمبلغ    505أذونننات خزانننة بييمننة  

حصننننننة البنوك والمشسننننننسننننننات المالية الخاصننننننة فقد بلغت ييمة ضننننننييفة مقارنة   أمامليار د ،  
 .2010مليار د  كأكبر ييمة سجلت سنة   23.9بالبنوك العمومية حيث لم تتعد   

 الموجودات والاحتياطات: .3

تمثل الأصننننول الخارجية المصنننندر الأسنننناسنننني للإصنننندار النقدي والكتلة النقدية لاعتماد        
على توطين إيرادات المحروقنات بنالعملنة الأجنبينة التي تعتبر متغير خنارجي عن بننك الجزائر 
وتصننننعب من مهمته في إدارة السننننياسننننة النقدية والحفال على الاسننننتقرار المالي والنقدي للنظام 

 صدمات الخارجية.  المصرفي من ال
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إلى غاية نهاية الفترة الأولى أي   2001كان بدايةو من سنننننننة  نقديس  توسنننننن تم تسننننننجيل       
وثابت  يشكد صنننننننننلابة الوضنننننننننيية المالية الخارجية وأد  إلى نمو متزايد  ما  وهو   2010سننننننننننة  
خلال الفترة ما قبل الأزمة المالية العالمية، صننننننافي الموجودات  لموجودات الخارجية  صننننننافي ال

الخنارجينة تفوق ييمتنه خلال كنامنل الفترة لييمنة السننننننننننننننيولنة المصننننننننننننننراينة كمنا تجناوز ييمنة الكتلنة 
ملينار د  تلتهنا ييمنة أخر  هي    1310.70ييمنة قندرهنا النقندينة، خلال السننننننننننننننننة الأولى عرف  

وهي تمثل متوسننننننننن  ييمة معدل النمو له   %33.95مليار د  بنسنننننننننبة نمو قدرها   1755.70
وهي ييمة    2008مليار د  سنننننننننة    10247ومنه بلغت ييمته    2008و  2001بين السنننننننننتين  

 .2010-2001والاحتياطات للفترة طور صافي الموجودات  10 : شكل رقم
 الوحدة: مليار د  

  Microsoft Office 2021 .وبرنامج 07من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم المصدر: 
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محترمة جدا تعكس صننننننننننننلابة وقوة الوضننننننننننننس المالي للنظام المالي الجزائري واعتبار صننننننننننننافي 
الموجودات الخارجية كمصنننننندر رئيسنننننني لخلق النقود وإصنننننندارها فارتفا  مسننننننتوياته سنننننناهم في 
ارتفا  مسنننننتويات الكتلة النقدية وازدياد ييمها من سننننننة لأخر  مس التحسنننننن في ييمة احتياطي  

راجس مقابلات الإصنندار النقدي في السنننتين الأخيرتين من الفترة فمرد  الصننرف الأجنبي، أما ت 
إلى تراجس أسنننننننننننعار المحروقات ومنه تراجس الإيرادات العامة ووصنننننننننننافي الموجودات الخارجية  

 .  1والاحتياطي من الصرف الأجنبي

نفس الميزة تميز بها احتياطي الصنننننننرف الأجنبي الذي عرف هو الآخر زيادة كبيرة من سننننننننة  
  %42و   2002كأقل ييمة مسننننجلة سنننننة   %28لأخر  تعكسننننها نسننننبة نمو  التي تراوحت بين  

، ييمة الاحتياطات انتقلت من  2008سنننننة    %30ثم نسننننبة    2007كأكبر ييمة مسننننجلة سنننننة 
 .2008سنة   $مليار   143.10إلى   2001سنة  $مليار    18.08

سجلت تراجس لأسعار المحروقات كأحد تداتيات الأزمة العالمية على الجزائر مس    2009سنة 
فق  كأصنغر معدل    %3.49تباطش في نمو الاحتياطي من الصنرف الأجنبي بمعدل نمو قدر   

، شنننننكلت الموجودات  2010سننننننة    %10وتحسنننننن ليسنننننجل معدل    2010-2001خلال الفترة  
الخارجية العنصنر الأسناسني في مسنار الإنشناء النقدي وتكوين الادخارات المالية لاعوان غير  
الماليين وبعد  القروض المقدمة للاقتصنننننننننناد حيث ارتفس صننننننننننافي الموجودات الخارجية المعبر  

مليار    10886بييمة    2009مليار د  عن سنننننننننة    11997بييمة    %10عنه بالدينار بمعدل  
مليار   3266.71مليار د  إلى   3085.16د ، أما القروض الموجهة للاقتصاد فانتقلت من 

د  مشنكلة مس صنافي الادخارات الخارجية قائم الادخارات المالية للمشسنسنات والأسنر، أما قائم 

 
مرجس سابق، ح أثر التنسي  بين السياسة النقدية والسياسة المالية على النمو الاقتصادي حالة الجزائر، صوان أسماء،   1

 . 184-183ح 
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الادخار المالي للدولة مشننكلا من صننندوق ضننب  الإيرادات وودائس أخر  في الحسنناب الجاري 
 .  1مليار د   5108.13لد  بنك الجزائر ولد  البنوك فقد سجل  

تزامنت الزيادات المستمرة في الاحتياطات الرسمية للصرف مس تنويس عملات التوظيف  
لتسيير أفضل لمخاطر الصرف وتقلبات أسعار  وهو ما سمح لبنك الجزائر من الاستفادة من  
فروقات الأسعار بين العملات ومواجهة الاضطرابات في الأسواق المالية الدولية وانعكاساتها  

 محلي.  على الاقتصاد ال

 : النقود والكتلة النقدية  الثالثالفرع 

قبل التطرق إلى تطور النقود والكتلة النقدية في الاقتصنننننناد الجزائري لا بأس أن نذكر        
بمكوننننات القننناعننندة النقننندينننة التي تحتوي على الأوراق النقننندينننة في التنننداول واحتيننناطنننات البننننك  
المركزي والعملات المصنننننندرة من طرف الخزينة العمومية ومنه فهي تشننننننمل كل الوراق النقدية 

ندما نضننننيف لما سننننبق النقود الكتابية أو الودائس الجارية أي تحت الطلب فإننا في التداول، وع
وتبقى إضنننننننافة شنننننننبه النقود أو الودائس  M1نتحصنننننننل على الكتلة النقدية بالمعنى الضنننننننيق أي  
 . M22لأجل للوصول إلى الكتلة النقدية بالمعنى الواسس 

تزامنت بداية هذ  الفترة الأولى بسنننننننننياسنننننننننة مالية توسنننننننننيية ممثلة في برنامج الإنعات        
الاقتصنننادي الذي اعتمدته الدولة وسنننخرت له كل الإمكانات والقدرات المالية والمادية والبشنننرية 
ثم أتعبته بالبرنامج الخماسننني التكميلي لدعم النمو الاقتصنننادي، السنننلطات النقدية وعلى رأسنننها  

ائر عملت هي الأخر  على انتها  سياسة نقدية توسيية بحشد كل المدخرات وتوفير  بنك الجز 
التغطية والموارد المالية للمشننننناريس المسنننننطرة، وهو ما يبينه التوجه التصننننناعدي للودائس الجارية 

 
، بنك 2011وعناصر التوجه للسداسي الأول من سنة   2010التطورات الاقتصادية والنقدية لسنة تقرير بنك الجزائر،   1

 . 2010أوت  25الجزائر، 

 .28-26، ح ح 2009، الطبعة الأولى، دار الكتاب الجامعي، صنعاء، النقود والبنوكمحمد أحمد، الأفندي  2
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مليار د    661.40مبلغ    2001الذي تضنننننننناعف أكثر من خمس مرات عندما سننننننننجل سنننننننننة  
مليار د  ونفس التوجه للودائس لأجل التي   3539.90إلى مبلغ قدر     2010ليصنننننننننننل سننننننننننننة  

  2004أخذت هي الأخر  زيادة متفاوتة من سننننننننننة لأخر  ما عد  التراجس لمرة واحدة سننننننننننة 
ملينار د  وبقناء الحجم المرتفس   2229.70ييمنةبسننننننننننننننبنب ثبنات نسننننننننننننننبي في الإيرادات العنامة ب 

مليار د ، السنننننننلطات    1891.80للنفقات والاسنننننننتثمارات المرتبطة بالمشننننننناريس التنموية بييمة  
النقدية من جهتها وتشنننننننننجيعا للودائس الجارية والودائس لَأجَل اسنننننننننتخدمت أسنننننننننعار فائدة موجبة  

ة ودائعهم كما زاد بنك الجزائر شننننجعت المتعاملين والمشسننننسننننات العمومية والخاصننننة على زياد
من حجم القروض المقندمنة للندولنة وكنذلنك تلنك المقندمنة للاقتصنننننننننننننناد على اعتبنار توافق أهنداف 
السنننننياسنننننة النقدية مس الهدف النهائي لها وهو اسنننننتقرار المسنننننتو  العام لاسنننننعار بعد اسنننننتخدام 

والقروض المقدمة  M2   أهداف وسننننننيطية ممثلة في السننننننيولة المحلية الخاصننننننة  الكتلة النقدية
 . 1للاقتصاد

 

 

 

 

 

 

 

 
مرجس سابق، أثر التنسي  بين السياسة النقدية والسياسة المالية على النمو الاقتصادي حالة الجزائر، صوان أسماء،    1
 . 182ح

-2001 طور الكتلة  النقدية والودائع في الجزائر للفترة  11 : شكل رقم
 الوحدة: مليار د  2010

 Microsoft Office وبرنامج 08من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم المصدر: 
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وتحسنننن الوضنننيية   2008-2001الأداء الاقتصنننادي والمالي المسنننجل خلال الفترة          
بالصنننننننمود أمام الصننننننندمة  المالية الخارجية وتراكم موارد الادخار سنننننننمحت للاقتصننننننناد الوطني  

الخارجية وتفاقم الوضيية المالية الدولية بفعل الأزمة والدليل على ذلك تعزيز الوضيية المالية 
الخارجية للسننننننننوات الأربس بعد الأزمة ودرجة الاسنننننننتقرار المالي والنقدي بعد مسننننننناهمة إيجابية  

 . 1للقطا  المصرفي ومساهمته المتزايدة في تمويل الاقتصاد

  سنننننننناهم ولو بشننننننننكل يسننننننننير في زيادة متذبذبة   M1الزيادة من سنننننننننة لأخر  للموجودات النقدية  
وتحسنننننننن في المششنننننننرات الكلية للاقتصننننننناد في محاولة لتحكم    M2للسنننننننيولة المحلية الخاصنننننننة

التي عرفت  M2السنننننننننننلطات النقدية في تطورات سنننننننننننياسنننننننننننتها النقدية وفي حجم الكتلة النقدية 
عرفت هذ    2004و   2002للسنننننوات بين    %12ثم   10،  14،  17معدلات نمو قدرت بننننننننننننننننننن  
، أما عن ييمة الكتلة النقدية 2008إلى غاية    %16ثم   24،  19النسبة زيادة كبيرة قدرت بنننننننن  

M2   2002مليار د  سننة   2901.50وبلغت    2001مليار د  سننة   2473.50فقد سنجلت  
بعد النمو المسنننجل في حجم الودائس المصنننراية الجارية ولأجل التي واصنننلت نفس الوتيرة سننننة 

مليار د ، ارتفا  صنننننننننننافي الموجودات الخارجية    3299.50لتجل الكتلة النقدية ييمة    2003
مليار د  عن السننننة الماضنننية   776.50بزيادة قدرها    2004مليار د  سننننة   3119.20إلى 

ملينار د  عوامنل    862.10ملينار د  بعند أن كناننت    1291.30وارتفنا  الودائس الجنارينة إلى  
  2165.70إلى   1643.50من    M1سنننناهمت في ارتفا  كبير للنقود الوريية ممثلة في الكتلة 

بن    M2مليار د  فتحسننننننننننننننت معها السنننننننننننننيولة المصنننننننننننننراية الخاصنننننننننننننة ممثلة في الكتلة النقدية  
 .%10مليار د  بنسبة نمو قدرها   3644.30

  1335.30مليار د  بزيادة    5515سننننجل صننننافي الأصننننول الخارجية ما ييمته    2006سنننننة  
ملينار د    2096.40مس نمو كبير للودائس الجنارينة التي بلغنت    2005ملينار د  عن سننننننننننننننننة  

 
وآخر التوجهات لسنة   2014التطورات الاقتصادية والنقدية لسنة تدخل محاف  بنك الجزائر أمام المجلس الشعبي الوطني،    1

 .2015، الجزائر، ديسمبر 2015
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مليار د  عن   609.70وزيادة الودائس لأجل بنننننننننننننننننن   2005مليار د  سنننننة    1516.60مقابل  
عن سننة   %12بنسنبة    M2نفس السننة هذ  الزيادات كانت سنببا رئيسنيا في نمو الكتلة النقدية  

 ملينننار د   4070.40والييمنننة المسننننننننننننننجلنننة لهنننا تعنننادل    2006عن سننننننننننننننننننة    %19و   2005
 للسنتين على التوالي. مليار د   4827.60و 

هو الأكبر خلال    %24بمعدل نمو    M2تم تسنجيل أعلى نسنبة نمو للكتلة النقدية    2007سننة  
مس تسننننجيل ييمة خلال السنننننتين للكتلة   %16إلى   2008كامل فترة الدراسننننة تراجس في سنننننة 

 مليار د  على التوالي.  6956مليار د  و   5994.60تقدر بن  

القروض   انتعنناتتعزيز  و على مرافقننة    الجزائريننة  النندولننة  تعزمنن بعنند الأزمننة المنناليننة العننالميننة  
بلغ صننننننافي الموجودات سنننننننة  حيث    مس تحسننننننن الوضننننننس المالي الخارجي الموجهة للاقتصنننننناد

مليار    11997ما يقارب   2010سنننننننننننة ارتفس هذا المبلغ  مليار د    10886ما ييمته    2009
  انخفاض   M2 ، عرفت السننننيولة المحلية الخاصننننةالسنننننة الفارطةعن    %110د  بزيادة قدرها  

في السننننننننننة السنننننننننابقة   %24مقابل    %16بمعدل نمو قدر     2008ها لسننننننننننة  معدل توسنننننننننع في
، التراجس في حجم  %14بنننننن    2010فق  مس تحسن سنة    %3إلى  2009وانخفض أكثر سنة  

مليار د  للسننننننننننوات بين    8163ثم    7179،  6956الكتلة النقدية جعلها تسنننننننننجل الييم التالية 
، هنذا التراجس في نمو الكتلنة النقندينة لفترة منا بعند الأزمنة المنالينة العنالمينة دفس 2010و   2008

ان،  ببنك الجزائر إلى إدما  الودائس المخصنننننصنننننة كضنننننمان  اسنننننتيراد، كفالات ممنوحة، ضنننننم
، عرفت ودائس الضمان  M2  وغيرها  والتي تعتبر مجمدة وغير مدرجة في الكتلة النقدية بعنوان

التي كانت الحصننننننة الأكبر فيها للبنوك العمومية ثم الخاصننننننة وودائس بالعملة الصننننننيبة ارتفا  
  2009مليار د  للتضننناعف سننننة   223.9مثلا    2008سننننة لأخر ، حيث سنننجلت سننننة    من
 .  20101مليار د  سنة   424.1مليار د  ثم   414.6إلى 

 

 
 .107-106، ح ح 2012، بنك الجزائر، أكتوبر التطور الاقتصادي والنقدي للجزائرالتقرير السنوي لبنك الجزائر،  1
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في الجزائر خلال الفترة  والكتلة النقدية أدوات السياسة النقدية طور المطلب الثاني: 
2011-2021   

عملت  المالي   سنتقرارالاالأسنعار و   اسنتقرارلتحقيق مختلف الأهداف للسنياسنة النقدية ومنها      
 ة واسننننننننننتخدام مختلف الأدواتفعالي زيادة    محاولةوآلياتها و السننننننننننلطات النقدية على تطوير أدواتها  
ايما   ،وما يخدم ويراعي خصنننننوصنننننية النظام المالي الجزائري  ومواكبتها للقوانين والمعايير العالمية

  الثانية من   فترةالخلال    بعد تطبيقهاوالمبالغ الممتصننننننننننننة    يلي رصنننننننننننند لأهم الأدوات المسننننننننننننتخدمة
 :الدراسة
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 الإحصننننائيةالنشننننرة   ؛2012جوان  ،  18الثلاثية رقم    الإحصننننائيةالنشننننرة   ؛2008ديسننننمبر  ،  5الثلاثية رقم   الإحصننننائيةالنشننننرة على:   بالاعتمادمن إعداد الباحث  المصـــدر:
 Microsoft Office 2021برنامج ؛ 2022، ديسمبر 59الثلاثية رقم الإحصائية؛ النشرة 2020، ديسمبر 52الثلاثية رقم 
 

     2021- 2011 طور بع  أدوات السياسة النقدية في الجزائر خلال الفترة   9 :جدول رقم 

              2021- 2011 طور بع  أدوات السياسة النقدية في الجزائر خلال الفترة   10  :جدول رقم
 الوحدة: % 

 %الوحدة:  
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 . 2021- 2011استرجاع السيولة باستخدام أدوات السياسة النقدية للفترة  :11جدول رقم 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 bulletindeconjoncture_1ersemestre2017؛ Microsoft Office 2021برنامج  ؛2012، أكتوبر 2011التقرير السنوي   على: بالاعتمادمن إعداد الباحث  لمصدر:ا

Rapport annuel 2016, septembre 2017; bulletin_series restrospectives 1964-2011, juin 2012bulletinmonetaire_1sersemestre2018; 

bulletin retro juin 2022 ؛ Banque d'Algérie: Statistiques liées aux opérations de politique monétaire 2002-2022,  

http://www.bank-of-algeria.dz 

  

 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 السنوات 
 2608.19  7086.76  1482.50 1239.20 1380.60 820.90 989.20 1003.50 891.40 717.80 538.60     الإجباري مبالغ الاحتياطي 

 -  -  -  -  1536.67 1270.13 -  -  -  -  -  عملية إعادة الخصم 

 -  1246.36 1006.16 0.00 756.80 -  -  -  -  -  -  أيام  7استرجاع السيولة لمدة  

 -  -  -  -  -  -  -  450.00 450.00 275.00 275.00 أشهر   6و 3استرجاع السيولة لمدة  

 216.41 792.20 -  -  2300.21 -  -  -  -  -  -  استرجاع السيولة لمدة سنة 

 -  45.96 -  -  60.56 -  -  -  -  -  -  سوق مفتوحة ضخ السيولة 
مبلغ  سهيلات الودائع المغلة  

 -  -  -  -  -  -  382.70 468.60 479.90 838.10 851.00 سا  24للفائدة على مدار 
السيولة المسترجعة بمختلف أدوات  

 2824.60 9171.28 2488.66 1239.20 5974.28 2091.03 1371.90 1922.10 1821.30 1830.90 1664.60 السياسة النقدية 

 الوحدة: مليار د   
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 أدوات السياسة النقدية الفرع الأول: 

في    ةالأولى من النندراسننننننننننننننننة فقنند تميزت الفترة الثننانيننة بتغييرات كثير   على عكس الفترة    
ثم لأدوات السننننننننننننننوق   مس فعنالينة أكبر لأداة الاحتيناطي الإجبناري   وات المسننننننننننننننتخندمنةمعندلات الأد

التي عرفت رفس في معدلها وارتفا  من سنة لأخر   المفتوحة واسترجا  السيولة لمختلف الفترات  
  2016لحجم السننيولة المسننترجعة أما أداة إعادة الخصننم فلم تظهر فعاليتها سننو  خلال السنننتين  

 .2017و 

 :إعادة الخصممعدل   .1

  قدر   بمعدل  2004مارس   7تاري   منذ    في ييمة معدله  ثباتا إعادة الخصننننننم  معدل عرف        
  2017من    %3.75ثم    %3.50حينث تم تخفيضننننننننننننننه إلى   2016أكتوبر    02إلى تناري     4%

 29بنداينة من    %3.00تمّ تخفيض هنذا المعندل مرة ثنانينة ليبلغ    أين  2020  أفرينل  28إلى غناينة  
والمشسننننننننننسننننننننننات   لبنوك التجاريةمختلف التشننننننننننجيس  هذا التخفيض في المعدل جاء    2020 أفريل

  لزيادة سننننننننننننيولتها  الجزائرلد  بنك   أوراقها التجارية والمالية  عمليات إعادة خصننننننننننننم  المالية لزيادة
زيادة قدرتها على منح الائتمان للمتعاملين الاقتصننننننننننادية وتوفير   وكذا  وتلبية الطلبات الحاضننننننننننرة

، لكن هذ  الإجراءات لم تشتي أكلها بدليل فشننننننننننل على طول الخ  وانعدام لفعالية هذ  السننننننننننيولة
وهو    2015إلى غناينة    2001الأداة وعندم تسننننننننننننننجينل أي مبنالغ تنذكر تم جمعهنا بهنذ  الأداة مننذ  
  .1دليل على الملاءة والصلابة والقدرة المالية للنظام البنكي الجزائري 

كان لها الأثر   2016إلى   2014من تداتيات أزمة تراجس أسنننننننننننعار المحروقات للسننننننننننننوات من  
على القدرة المالية للبنوك والمشسننننسننننات المالية وهو ما يبينه لجوؤها لبنك الجزائر كمقرض أخير  

مليار د  سنة   1270.13باستخدام إعادة خصم أوراق مالية وسندات مختلفة قدرت ييمتها بننننننننننننن  

 
 .19، ح2021، بنك الجزائر، ديسمبر 56النشرة الإحصائية الثلاثية رقم  1
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وهمنا السنننننننننننننننتنان الوحيندتنان التي تم تسننننننننننننننجينل    2017ملينار د  سننننننننننننننننة    1536.67ثم    2016
امتصننننننناح سنننننننيولة باسنننننننتخدام هذ  الأداة خلال كامل فترة الدراسنننننننة، النتيجة من هذا ارتفا  في 
السننننننيولة المصننننننراية وارتفا  تدريجي لودائس البنوك والمشسننننننسننننننات المالية لد  بنك الجزائر التي 

مليار د  سنننننننننننننننة   1036.70مليار د  مقابل    834.20.20ى مبلغ  إل  2016تراجعت سنننننننننننننننة  
عن   %67.22بنسنننننبة نمو قدرها   2017مليار د  سننننننة  1395ثم ارتفعت مجددا إلى   2015

 . 1السنة الماضية

 معدل الاحتياطي الإجباري:     .2

لتترفس    %9عند معدل    الإجباري معدل الاحتياطي    ييمة  ثبات  نليتي و عرفت السننننننتين الأ          
  2015إلى  2013في السنننننننننة الموالية ثم سننننننننجلت ثباتا طيلة السنننننننننوات الثلار من    %11إلى 
  538.60من    2011هذ  التغييرات سننننننناهمت في تطور المبلغ المحصنننننننل سننننننننة    %12بمعدل  

  2015، هذ  الييمة عرفت تحسنننن طفيف سننننة 2013مليار د  سننننة   891.40مليار د  إلى 
،  2014مليار د  سنننة   1003.50مليار د  مقابل ارتفا  وصننل   989.20حيث وصننلت إلى 

إلى   2011ن في السننننننننننننننوات من  في ظل هذ  الظروف عرفت الودائس لأجل من جهتها تحسننننننننننننن 
ملينار د  في مقنابنل تحسننننننننننننننن طفيف للودائس 3691.70ملينار د  إلى    2787.90من    2013

مليننار د  لنفس السنننننننننننننننتين، الودائس لأجننل    5018.70مليننار د  إلى    4570.20الجنناريننة من  
مليار د  أما الودائس الجارية   400نفس الزيادة بما يقارب   2015و  2014ت للسنننننننننتين  واصننننننننل

مليار د  في مقابل ارتفا    5136.30بلغت ايه   2015فقد حافظت على تحسننننن بسنننني  سنننننة  
 .  2014مليار د  سنة    5918بلغت ايه  

 
أطروحة دكتورا  في ، أثر التنسي  بين السياسة النقدية والسياسة المالية على النمو الاقتصادي حالة الجزائرصوان أسماء،  1

العلوم الاقتصادية، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة عبد الحميد بن باديس، مستغانم، السنة الجاميية 
 . 178، ح  2019-2020
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دفس نق  الموارد المالية للدولة ونق  السننننننننننننيولة المصننننننننننننراية ببنك الجزائر إلى   2017سنننننننننننننة 
كثاني أقل معدل مسنننننننننجل خلال كامل فترة   %4تخفيض معدل الاحتياطي الإجباري إلى معدل  

، لكن مس التحسننن الملحول  لصننافي الموجودات الداخلية الذي بلغ 2001الدراسننة أي منذ سنننة 
ونمو مس    2016مليار د  سنننننننننننننة   1220.2مقابل    2017مليار د  سنننننننننننننة    3747.20قائمه  

ملينننار د    4409.30ملينننار د  ولأجنننل بييمنننة    4498.98ارتفنننا  في الودائس الجنننارينننة إلى  
مليار د    1380.60ارتفعت معها ييمة المبلغ المحصننننل من الاحتياطي الإجباري ليصننننل إلى 

 .   1وهي أول مرة يصل فيها إلى هذ  العتبة منذ بداية تطبيق الأداة 

وبحثها عن السنننننيولة المالية تم رفس معدل الاحتياطي    زائرج لبنك ال  التقييديةضنننننمن السنننننياسنننننة   
المعدلة   2018-03حسنننننننننب التعليمة رقم   %10إلى معدل    2019و  2018الإجباري لسننننننننننتي  
للتعليمننننة     2019-01المتعلقننننة بنظننننام الاحتينننناطي الإجبنننناري والتعليمننننة    2004-02والمتممننننة 

المتعلقة بنظام الاحتياطي الإجباري لإعادة تعييم السيولة    2004-02المعدلة والمتممة للتعليمة  
  1563.78ة البنكية لهاته السنننننتين إلى بعد الارتفا  الكبير لها وهو ما يبينه ارتفا  قائم السننننيول

بقننائم قنندر     2016مليننار د  على التوالي في مقننابننل تراجعهننا سنننننننننننننننننة    1895.60مليننار د  و 
  1239.20معدل الاحتياطي الإجباري سمح بامتصاح مبالغ قدرها  مليار د  ، رفس    820.96
مليار د  للسنننننننننننننننتين على التوالي مس تسننننننننننننننجيل زيادة في الودائس لأجل    1482.50مليار د  و 

مليار    3747.20وارتفا  ييمة الموجودات الداخلية إلى  مليار د  500للسنننننننننننتين بييمة تقارب  
 .  2مليار د  لنفس السنتين على التوالي  7151.10د  و 

 
1 Instruction N°04-2017 du 7 juillet 2017 modifiant et complément l'instruction N° 02-2004 du 13 

mai 2004 relative au régime des reserves obligatoires, Banque d'Algérie, 07 juillet 2017. 

ــنة بنك الجزائر،  2 ــنة المالية   2015التطورات المالية والنقدية لسـ ــتمرارفي ظرف    2016و وجهات السـ ــدمة الخارجية  اسـ ، الصـ
 . 25، ح2017مداخلة السيد محاف  بنك الجزائر، الجزائر، أفريل 
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السننننننياسننننننة التيسننننننيرية لبنك الجزائر جعلته يخفض ييمة معدل الاحتياطي الإجباري عدة         
سنننننبتمبر    15في   %3ماي و   15في   %6مارس،   15في    %8وهي   2020مرات خلال سننننننة  

وهو أقل معدل    2021ايفري   15في   %2وهو أدنى مسنننننننتو  كما تم تخفيضنننننننه مرة أخر  إلى 
بلغه الاحتياطي الإجباري خلال هذ  الفترة بعد التراجس الكبير للسننننننننننننننيولة البنكية التي بلغ قائمها  

  قدر  المالي يوافق   بقائم 2021وتحسنننننننها الطفيف سنننننننة    2020مليار د  فق  سنننننننة   632.33
 .1مليار د   1331.95

 عمليات السوق المفتوحة: .3

عمليات السنننننننوق المفتوحة هي أداة مهمة لبنك الجزائر يتدخل من خلالها حسنننننننب الحاجة        
وحسنب أهداف السنياسنة النقدية لبيس أو شنراء الأوراق المالية والسنندات الحكومية وأذونات الخزانة 
من أجل التأثير في حجم السننيولة المصننراية والقدرة الإقراضننية للجهاز المصننرفي، المتتبس لأداء 

الأداة يلاح  فعالية كبيرة لها في حالة السننننياسننننة النقدية التوسننننيية وضنننن  السننننيولة بشننننرائها هذ  
لمختلف الأوراق المالية لكن في الحالة العكسية تقل فعاليتها نظرا لضيق السوق النقدي وضعف  

 . 2وب مختلف البنوك والمشسسات الماليةاتج 

شنننننننننننهر على طول    12و   6،  3أيام و   7بعد تعطيل عمليات السنننننننننننوق المفتوحة لمختلف الفترات  
لتسنناهم في التراجس المسننجل في حجم السننيولة    2014جاءت الأزمة سنننة   2016-2001الفترة  

مليار د    521مليار د  إلى   2826.30من    2014المصنننراية لثلار سننننوات تواليا بعد سننننة  
بعد    2017ر على توسننيس اسننتخدام عمليات السننوق المفتوحة سنننة  فعمل بنك الجزائ   2016سنننة  

من قانون النقد والقرض وفرض تمويل بنك الجزائر للخزينة العمومية وشنننننننننننننراء   45تعديل المادة 
 

1 Instruction N°02-2021 du 7 février 2021 modifiant et complément l'instruction N° 02-2007 du 13 

mai 2004 relative au régime des réserves obligatoires, Banque d'Algérie, 07 février 2021. 

ــة  حليلية للفترة كريمة، حبيب  فالي،  بوحنية  2 ــيولة في الجزائر، دراســـــ ــة النقدية في التأثير على الســـــ ــياســـــ أأمية أدوات الســـــ
 .327، ح 2022، جوان 01، العدد 07مجلة التمويل والاستثمار والتنمية المستدامة، المجلد   ،2009-2020



     

 

- 180 - 

 

   في الجزائروالكتلة النقدية  النقديةتطور السياسة                  الثاني                                       الفصل

وتخفيض  الأوراق المالية التي تصنننندرها، قام بنك الجزائر بمناقصننننات وعمليات متعددة الأطراف  
أشننهر إلى غاية  6لمدة   %1.50أشننهر ومعدل    3لمدة   %1.25عند  عتبات اسننترجا  السننيولة

وهو ما نتج عنه تحسنننننننننن في   2016وتعليق تسنننننننننهيلات الودائس المغلة للفائدة بداية من   2017
عرفت اسنننننننننتخدام التمويل غير    2017مليار د ، سننننننننننة    1380.62سنننننننننيولة البنوك التي بلغت  

التقليندي من بننك الجزائر لتغطينة احتيناجنات لخزيننة العمومينة وعملينات إعنادة التموينل والعملينات 
 الهيكلية.

يتم فق  اسننتخدام عمليات السننوق المفتوحة    2020إلى غاية شننهر مارس    2018بداية من سنننة  
  %3.25، وفي شهر أفريل أصبحت ييمة هذا المعدل  %3.50أيام وبمعدل ثابت هو    7لننننننننمدة 
 إلى سبتمبر من نفس السنة وإلغاؤ  بعد هذ  الفترة.  %3ثم  

 السيولة:عمليات استرجاع   .4

عمليات اسنننننننننننترجا  السنننننننننننيولة هي عكس عمليات إعادة التمويل، بحيث يكون هنا بنك         
الجزائر هو الراغب في الحصننننننننننول على السننننننننننيولة والبنوك التجارية والمشسننننننننننسننننننننننات المالية هي  
المقرضننننننة، هذ  العمليات تتميز بمرونة كبيرة وبسننننننهولة التنفيذ وإمكانية تطبيقها أكثر من مرة أو 

عكسنننية بحسنننب الحاجة إليها وبحسنننب السنننيولة أو الكتلة النقدية المراد ضنننخها أو إجراء عمليات  
امتصنننننننننناصننننننننننها، يقوم البنك المركزي بتحديد ييمة المعدل الذي سننننننننننيعمل به مس البنوك التجارية 
والمشسنننننننننننسنننننننننننات المالية، هذ  الييمة التي عرفت ثباتا في أغلب فترات تنفيذ ، من خلال الجدول  

نسننننجل    2021-2011ات السننننياسننننة النقدية في الجزائر خلال الفترة  تطور بعض أدو الموضننننح ل
    بعض الملاحظات نوجزها ايما يلي:

  %2.75بمعدل   2002سنننننننننبعة أيام بدأ العمل بها سننننننننننة   عمليات اسنننننننننترجا  السنننننننننيولة لمدة •
تم تثبيته    2006و  2005في السنننننننننتين التاليتين، سنننننننننتي    %0.75ثم    %1.75انخفض إلى 
، من سننننننة  2008سننننننة    %1.25ثم    %1.75إلى   2007لترتفس سننننننة    %1.25عند نسنننننبة  
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ثم اسننننننننننتعادتها فق     2017وإلغائها سنننننننننننة   %0.75تثبيت النسننننننننننبة عند    2016إلى   2009
 .%3.50بمعدل    2019و   2018للسنتين  

قد   %1.90بمعدل   2005بدا العمل بها سنننننة    عمليات اسننننترجا  السننننيولة لمدة ثلاثة أشننننهر •
   ؛2017إلى غاية تعليق العمل بها سنة   %1.25قدر    2009عرفت معدل ثابت بعد سنة  

بمعدل   2013عملية اسنننننترجا  السنننننيولة لمدة سنننننتة أشنننننهر لم يتم تطبيقها إلا بداية من سننننننة   •
 ؛2017وإلغاء العمل بها بداية من سنة   %1.50ثابت قدر  

،  %0.30بمعدل    2005عملية تسنننهيلات الودائس المغلة للفائدة بدأ العمل بها بداية من سننننة  •
عرفت معدل ثابت بعد سنننننننة  ثم    2008و   2007للسنننننننتين    %0.75تم رفس هذ  النسننننننبة إلى 

 .2016إلى غاية تعليق العمل بها سنة   %0.30قدر    2009

اسنترجا  السنيولة يتم اسنتخدامها فق  في حالات وجود فائض السنيولة وعند الحاجة  عمليات  
لجمس الموارد المالية أما في الحالات التي يرتفس فيها حجم السيولة المصراية وحجم السيولة 
في الاقتصنننناد ايقوم بنك الجزائر باسننننتخدام كل الأدوات والآليات المتاحة لضننننبطها والتحكم  

لنة العكس وحفناظنا على السننننننننننننننيولنة البنكينة والقندرة الإقراضننننننننننننننينة للبنوك  في حجمهنا وفي حنا
والمشسننننسننننات المالية يتم التخلي عن أغلب الأدوات مباشننننرة بعد تحقيق الهدف منها أو عدم  

 .  20141الحاجة لها مثلما حدر بعد أزمة 

بتحييقها لننننننننننننننمبلغ    2017أداة استرجا  السيولة لمدة سبعة أيام لم تقدم نتائج تذكر إلى سنة 
  2019  نمليننار د  للسنننننننننننننننتي   1246.36مليننار د  و   1006.16مليننار د  ثم    756.80

على التوالي، أما أداة اسننننترجا  السننننيولة لمدة ثلاثة وسننننتة أشننننهر فقد سنننناهمت في    2020و 

 
 . 326ح  مرجع ساب ،كريمة، حبيب فالي، بوحنية  1
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مليار د  ثم ييمة متسننننننناوية    275بقائم    2012و   2011امتصننننننناح نفس المبلغ للسننننننننتين  
 .2017مليار د  ليتم تعليق العمل بها سنة   450قدرها   2014  2013للسنتين  

   الكتلة النقدية مقابلات  طور : ني الفرع الثا

يتطلب تحقيق الأهداف للسننياسننة النقدية التنسننيق الدقيق مس السننياسننات الأخر  ومنها      
المالية في ظل الظروف السنننياسنننية والاقتصنننادية والاجتماتية، لقد أثرت الأزمة العالمية لسننننة 

بشنننكل سنننلبي على كل مششنننرات الاقتصننناد الكلي وهو ما دفس   2014النفطية لسننننة ثم    2008
بالسننننننننننلطات إلى اتخاذ عدة تدابير منها سننننننننننياسننننننننننات التقشننننننننننف والتمويل غير التقليدي للعجز  

عرفت الكتلة النقدية في الاقتصنناد الجزائري بمختلف مكوناتها ارتفاعاو متواصننلاو من  ،  الموازني
 :ةول التالي اسنة إلى أخر  خلال كامل فترة الدراسة وهو ما تشكد  البيانات المرفقة في الجد
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الثلاثية رقم   الإحصائيةالنشرة  ؛2012، جوان 18الثلاثية رقم  الإحصائيةالنشرة ؛ 2011، جوان  14الثلاثية رقم  الإحصائيةالنشرة  على: بالاعتماد من إعداد الباحث   لمصدر:ا
النشرة  ؛2018مارس ، 41الثلاثية رقم  الإحصائيةالنشرة  ؛ 2017 ديسمبر، 40الثلاثية رقم  الإحصائيةالنشرة   ؛2017 مارس ، 37الثلاثية رقم  الإحصائيةالنشرة  ؛ 2016ديسمبر ، 36

،  50الثلاثية رقم  الإحصائيةالنشرة  ؛ 2019 ديسمبر، 48الثلاثية رقم  الإحصائيةالنشرة  ؛ 2019 جوان ، 46الثلاثية رقم  الإحصائيةالنشرة  ؛ 2018ديسمبر ، 44الثلاثية رقم  الإحصائية
   ؛2022، ديسمبر 59الثلاثية رقم  الإحصائية؛ النشرة 2021، ديسمبر 56الثلاثية رقم   الإحصائية؛ النشرة 2020، ديسمبر 52الثلاثية رقم  الإحصائية؛ النشرة 2020  جوان

؛  Microsoft Office 2021 برنامج؛ 2019، ديسنمبر 2018؛ التقرير السننوي لبنك الجزائر  2018، جويلية 2017التقرير السننوي لبنك الجزائر؛  2012، أكتوبر  2011التقرير السننوي 

 ؛https://www.mf.gov.dz/index.php الموقس وزارة المالية الجزائرية على
Rapport 2007, Juillet 2008; Rapport annuel 2016, septembre 2017; bulletinmonetaire_1sersemestre2018; bulletindeconjoncture 

1semestre2017;   bulletin retro juin 2022; Rapport annuel 2021, Décembre 2022;  bulletin_series restrospectives 1964-2011, juin 2012;  

Banque d'Algérie: Statistiques liées aux opérations de politique monétaire 2002-2022, http://www.bank-of-algeria.dz 
 

 

 مليار دج الوحدة:     2021-2011في الجزائر للفترة ي الصرف كمقابلات للكتلة النقدية حتياط إالموجودات و ،  طور القروض  12 :جدول رقم 

https://www.mf.gov.dz/index.php
http://www.bank-of-algeria.dz/
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،  36الثلاثية رقم  الإحصائيةالنشرة  ؛2012، جوان 18الثلاثية رقم  الإحصائيةالنشرة ؛ 2011، جوان  14الثلاثية رقم  الإحصائيةالنشرة  على: عتماد بالا من إعداد الباحث   لمصدر:ا
 الإحصائيةالنشرة   ؛2018مارس ، 41الثلاثية رقم  الإحصائيةالنشرة  ؛2017 ديسمبر،  40الثلاثية رقم  الإحصائيةالنشرة  ؛2017 مارس، 37الثلاثية رقم   الإحصائيةالنشرة   ؛2016ديسمبر 

؛  2020 جوان، 50الثلاثية رقم   الإحصائيةالنشرة  ؛2019 ديسمبر،  48الثلاثية رقم  الإحصائيةالنشرة  ؛ 2019 جوان ، 46الثلاثية رقم   الإحصائيةالنشرة  ؛2018ديسمبر ، 44الثلاثية رقم 
   ؛2022، ديسمبر 59الثلاثية رقم   الإحصائية؛ النشرة 2021، ديسمبر 56الثلاثية رقم  الإحصائية؛ النشرة 2020، ديسمبر 52الثلاثية رقم  الإحصائيةالنشرة 

وزارة ؛  Microsoft Office 2021 برنامج؛ 2019، ديسننمبر 2018؛ التقرير السنننوي لبنك الجزائر 2018، جويلية 2017التقرير السنننوي لبنك الجزائر؛  2012، أكتوبر  2011التقرير السنننوي  
 ؛https://www.mf.gov.dz/index.php الموقس المالية الجزائرية على

Rapport 2007, Juillet 2008; Rapport annuel 2016, septembre 2017; bulletinmonetaire_1sersemestre2018; bulletindeconjoncture 1semestre2017;   

bulletin retro juin 2022; Rapport annuel 2021, Décembre 2022;  bulletin_series restrospectives 1964-2011, juin 2012; Banque d'Algérie: Statistiques 

liées aux opérations de politique monétaire 2002-2022, http://www.bank-of-algeria.dz 

 مليار دج الوحدة:                      2021-2011 طور الودائع والكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة  13 : جدول رقم 

https://www.mf.gov.dz/index.php
http://www.bank-of-algeria.dz/
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وتقل  حجم الودائس النناتجنة    المنالينة العنالمينة  الأزمةتزامننت مس تداتينات   بداية هذ  الفترة        
  عن الإيرادات الهيدروكربونية واتسننننننننا  عجز الميزانية والت كل السننننننننريس لاحتياطات النقد الأجنبي 
وهو ما دفس الدولة ممثلة في سننلطاتها المالية والنقدية على حد سننواء إلى دعم اقتصننادها وتوفير  

 كل الظروف الملائمة لبناء اقتصاد حييقي متنو .

 القروض إلى الاقتصاد:  .1

وصنلابة النظام المصنرفي الجزائري وحفاظا  حرصنا من بنك الجزائر على ضنمان سنلامة          
على اسننننننننننتقرار  من مختلف الاختلالات والصنننننننننندمات إلى تبني كل ما من شننننننننننأنه أن يعزز هذ  
المعنايير وعلى رأسننننننننننننننهنا مقررات بنازل لمحناولنة تقلينل مخناطر الائتمنان بمنحهنا إلى المشننننننننننننننناريس 

التعثر والإفلاس أحيانا،  الاقتصننننننننننادية والاسننننننننننتثمارية الناجحة فق  لتجنب حالات عدم السننننننننننداد و 
  2014و   2011بين السنننتين   %12عرفت القروض الموجهة لتمويل الاقتصنناد نسننبة نمو بلغت  

بعد تبني الحكومة لسنننننياسنننننة التقشنننننف أدت إلى انكمات في حجم المشننننناريس الاقتصنننننادية الكبر   
 والمشاريس الاستثمارية المسطرة. 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 2021-2011 طور قروض للاقتصاد للفترة 12 :  شكل رقم
 الوحدة: مليار د  

 . Microsoft Office 2021 وبرنامج 12من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم المصدر: 
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بدليل تطور قائم ادخاراتها   2011القدرة التمويلية للخزينة العمومية سنننجلت تحسنننننا سننننة         
إلى   2010ملينننار د  سننننننننننننننننننة    4922.50المنننالينننة وودائعهنننا لننند  بننننك الجزائر التي زادت من  

  2011ميار د  محافظة على اسننننننننننننتقرار ييمة هذ  الادخارات للسنننننننننننننيتين المواليتين    5461.40
  2001حجم الأموال الممتصننننة بمختلف أدوات السننننياسننننة النقدية سنننننة   ومس التراجس في  2012و 

مقارنة بالسننننة السنننابقة سنننجلنا تحسنننن مسنننتمر في حجم القروض الموجهة للاقتصننناد بمعدل نمو  
مليار د  على    4285.63مليار د  ثم    3724.74وبييمة    2012و   2011للسنننننتين    %14فاق 

محققة    %20القروض الموجهة للاقتصننننناد إلى معدل    زاد معدل نمو   2013التوالي. خلال سننننننة 
 مليار د .  5154.47مبلغ قدر  

إلى عدة تقارير صنننادرة عن صنننندوق النقد الدولي   في سنننياق القروض الموجهة للاقتصننناد تشنننير
فجوة كبيرة بين الشنننننننننركات الصنننننننننغيرة والمتوسنننننننننطة والكبيرة لها تداتياتها على الضنننننننننمانات   وجود

تهنا ضننننننننننننننمناننات عقنارينة  ي المقندمنة للبنوك والمصننننننننننننننارف للحصننننننننننننننول على قروض تكون في غنالب 
، هذ  القروض هيمنت على نسنبة كبيرة منها البنوك العمومية مس حصنة صنغيرة ووتيرة  وشنخصنية

 .  1متسارعة لصالح البنوك الخاصة

مليننار د  ثم    4488.20تراجس ودائس الخزينننة العموميننة لنند  بنننك الجزائر إلى    2014سنننننننننننننننننة  
بمسننننناهمة من صنننننندوق ضنننننب  الإيرادات والحسننننناب الجاري   2015مليار د  سننننننة    2152.60

واسننننتمرار تراجس حجم وخدمات الدين العمومي وتسننننديد مسننننتحقات الدولة على النظام المصننننرفي 
ضننننننننننني بتخفيض هشننننننننننناشنننننننننننة المالية العامة للدولة وتخفيف قوة ترابطها  نتيجة لبرنامج الدولة القا

بعائدات المحروقات وتشننننجيس منح القروض متوسننننطة الأجل للمشسننننسننننات الصننننغيرة والمتوسننننطة  

 
،  قياس مدا كفامة النظام المالي الجزائري على ضوم أبعاد ومؤشرات التنمية الماليةبن دعاس زهير، رقوب نريمان،  1

الملتقى الوطني  النظام المالي وإشكالية تمويل الاقتصاديات النامية ، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم  مداخلة ضمن 
 . 15، ح 2019ايفري  05- 04المسيلة، الجزائر، يومي -التسيير، جامعة محمد بوضياف 
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زاد من التوسننننننس في القروض الموجهة للاقتصنننننناد من سنننننننة    وقروض الاسننننننتثمار للقطا  الخاح
  6502.86من    2015و   2014لأخر  بوتيرة عالية، حجم هذ  القروض انتقل خلال السنننننننننننننننتين  

   .1%11.88مليار د  أي بنسبة زيادة فاقت   7275.57مليار د  إلى 

  2018و   2017لسنوات   %12عرفت وتيرة نمو القروض الموجهة للاقتصاد معدلات مرتفعة بننن  
، وهي بالتالي تسجل ارتفاعا من سنة لأخر  بانطلاقها من  2019و  2016للسنوات   %9مقابل  

مليار د     9974.01ثم    2017مليار د  سنننننننننننة    8877.86مليار د  سنننننننننننة إلى   7907.81
  2019-2016، هنذ  المبنالغ خلال الفترة  2019و   2018ملينار د  للسنننننننننننننننتين    10855.64و 

فق  للبنوك    %13كمتوسنن  حصننة البنوك العمومية مقابل أقل من    %87كانت فيها نسننبة تفوق  
الخاصنننننننننة مس توازن في حجم القروض الموجهة لقطا  العام وتلك الموجهة للقطا  الخاح، أما 
من ناحية الفترة فقد فاقت القروض المتوسننننننننننطة والطويلة الأجل بمرتين ونصننننننننننف المرة القروض 

 .2القصيرة الأجل

منننا مقننندار    2020بلغنننت القروض الممنوحنننة من طرف البنوك العمومينننة للاقتصنننننننننننننننناد سننننننننننننننننننة  
عملت على تمويل المشنناريس   %3.41مليار د  بارتفا  عن السنننة الماضننية نسننبته    9871.10

الكبر  والاسنننننننننتثمارات والقطا  الاقتصنننننننننادي العمومي أما بالنسنننننننننبة للبنوك الخاصنننننننننة فق  بقيت  
وهو ما يشكد الهيمنة الدائمة    مليار د   1311.09مسننناهمتها ضنننييفة ومسنننتقرة عند ييمة تقارب 

للقطننا  العمومي مقننابننل القطننا  الخنناح، حجم هننذ  القروض جعننل إجمننالي القروض الموجهننة  

 
وآخر التوجهات لسننننة   2014تدخل محاف  بنك الجزائر أمام المجلس الشنننعبي الوطني، التطورات الاقتصنننادية والنقدية لسننننة    1

 .2015، الجزائر، ديسمبر 2015
2  Rapport annuel 2019, Evolution Economique et Monétaire en Algérie, Banque d'Algérie, 

décembre 2020, p. p 84-89. 
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مليار د  مس ارتفا  للقروض   11182.19للاقتصنننننناد يحاف  على وتيرته المتصنننننناعدة مسننننننجلا  
 .1ذات الأجل المتوس  والطويل

بنسننبة نمو   2021مليار د  سنننة    5230.90بعد ارتفا  ييمة الودائس الجارية التي وصننلت إلى 
محققة ييمة    %12.14عن السننننة الفارطة ارتفعت الودائس لأجل بدورها بنسنننبة    %25.77قدرها  

مليار د  سنننننننننننجلنا ارتفا  كبير في حجم القروض الموجهة للدولة بعد إعادة شنننننننننننراء   6457.20
القروض من طرف الخزينة العمومية وفي المقابل تراجس في حجم القروض الموجهة للاقتصنننننننننناد 

ملينار د  محققنة    1342.99لتتراجس بييمنة    %14التي سننننننننننننننجلنت نسننننننننننننننبنة نمو سننننننننننننننالبنة قندرهنا  
 .2021مليار د  فق  للعام   9839.20

 القروض إلى الدولة:    .2

-2011العنامنة للندولنة مس بنداينة الفترة الثنانينة    الإيراداتتحسننننننننننننننن إيرادات المحروقنات و         
أتاح للدولة إعادة هيكلة ميزانيات مشسنننننننسننننننناتها وبنوكها العمومية والتخل  التدريجي من    2021

الندين العمومي والقروض المتعثرة والقروض المعندومنة للجهناز المصننننننننننننننرفي عن طريق عملينات  
راق المالية المتعلقة بهذ  القروض، بلغ حجم القروض و إعادة الشراء من قبل الخزينة العمومية لا

ثم بدأت في التراجس التدريجي   2009سنننننننة    %21.14القروض ما نسننننننبته    إجماليالمتعثرة إلى 
، مواجهة هذ  القروض %9.21ما نسننننبته    2014من سنننننة لأخر  حتى وصننننلت نسننننبتها سنننننة 

  بنننك الجزائر وبنناقي  المتعثرة كننان بننإعننادة تسننننننننننننننندينند الخزينننة العموميننة لمننا عليهننا من حقوق تجننا
بعد  الجهاز المصنننرفي بإعادة شنننراء الأوراق المالية خاصنننة السنننندات الحكومية وأذونات الخزانة، 

المتعثرة تم إعادة شرائها   راق المالية المتعلقة بالقروضو لى لشراء الخزينة العمومية لاو العملية الأ

 
1 Rapport annuel 2020, Evolution Economique et Monétaire en Algérie, Banque d'Algérie, 

décembre 2021, p. p 80-89. 
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ملينار د  وهو منا يمثنل    235.7بييمنة منالينة بلغنت    2012و   2011مرة ثنانينة خلال السنننننننننننننننتين  
 من الناتج المحلي الإجمالي.  0.77%

 

 

 

 

 

 

 

 

 

مليار د  سننننننننة    -3406.60صنننننننافي القروض الموجهة للدولة عرف تراجس خفيف من          
بن    2014ثم سننجلت آخر ييمة سننالبة لها سنننة   2013مليار د  سنننة   -3235.40إلى   2011

وتحسن  دولار للبرميل   100مليار د  والسبب بقاء سعر برميل البترول فوق عتبة    -1992.30
كبير في الإيرادات العنامنة وكنذا ارتفنا  حجم احتيناطي الصننننننننننننننرف من النقند الأجنبي النذي ارتفس  

   .2013سنة   $مليار  191.01إلى   2011سنة   $مليار  182.22قائمه من  

والتوجه نحو التمويل غير التقليدي    2014اسنننننننتمرار الصننننننندمة الخارجية وتدهور الأوضنننننننا  منذ  
يحتم على بننننك الجزائر بنندور  كمقرض الملاذ الأخير ضننننننننننننننمنننان   2017للخزيننننة العمومينننة في  

اسنننتقرار الأسنننعار أكثر على المد  المتوسننن  مس تحفيز وتفعيل القناة الائتمانية للسنننياسنننة النقدية  
على المند  المتوسنننننننننننننن  أكثر منهنا مس   M1قوينة الرابطنة بين متغير الائتمنان وإجمنالي  ومحناولنة ت 

 2021-2011 طور صافي القروض للدولة للفترة 13 :  شكل رقم

 Microsoft Office 2021 وبرنامج 12من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم المصدر: 

. 

 الوحدة: مليار د  
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أحنند مقننابلات الكتلننة النقننديننة ومن  الننذي تمثننل ايننه القروض الموجهننة للنندولننة    M2عرض النقود  
مس تطوير المدفوعات غير النقدية وإنشناء آليات دفس حديثة ورقمية    الأسنباب الرئيسنية في زيادتها

 .  1وفق المعايير الدولية

بعد التدهور في رصننيد صننافي الموجودات الخارجية وكذا صننافي الموجودات الداخلية مس التزايد 
مليار د     1992.30بييمة سنننننالبة قدرها   2014في صنننننافي القروض الموجهة للدولة إلى غاية  

عادت القروض الموجهة للدولة لتسنننجل ييم موجبة نتيجة انهيار أسنننعار المحروقات في الأسنننواق  
بداية توسننننس العجز المسننننجل في الميزانية العمومية وتزايد احتياجات الخزينة العمومية،  العالمية و 

بعد هذ  الفترة بدأت مسنننننننننتحقات بنك الجزائر خاصنننننننننة والجهاز المصنننننننننرفي عموما على الخزينة  
العمومية في التزايد لنسنننجل أول ييمة موجبة مسنننجلة لصنننافي القروض الموجهة للدولة منذ سننننة  

مليار د  بدأت في التضننننننننناعف عدة   567.50ما يعادل    2015قائمها سننننننننننة التي بلغ    2004
، الارتفا  الأخير والزيادات 2016مليار د  سننننننننننننة    2682.20مرات حيث سنننننننننننجلنا كييمة لها 

الكبيرة كننانننت نتيجننة حتميننة لعمليننات التمويننل غير التقلينندي من بنننك الجزائر لصنننننننننننننننالح الخزينننة  
 .  2العمومية

على الرغم من شنننننننننح الموارد المالية وتراجس الإيرادات العامة سنننننننننجل صنننننننننافي القروض الموجهة  
مليار د  ليحاف     4691.90مسننننننجلا مبلغ قدر     %74.90بنسننننننبة    2017للدولة ارتفاعا سنننننننة 

  6325.70.05ومحققا ييمة    %34.8بمعدل نمو قدر     2018على سنننننلسنننننلة ارتفاعه في سننننننة  
تراجس في معدل نمو القروض الموجهة للدولة حيث سنننننننجلنا معدل نمو   2019مليار د ، سننننننننة  

مليار د ، النتيجة الأخيرة سننننننننناهم فيها ارتفا  في    7019.90وييمة القروض كانت    %10قدر   
  2018مليار د  سنننة    3857.80مليار د  مقابل    4782.40بييمة   ييمة قروض بنك الجزائر

 
1  Raouf Boucekkine, et-all, Op_cit, P.p 26-27.  

 . 323، ح مرجع ساب كريمة ، حبيب فالي ، بوحنية   2
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  2018مليار د  للسنتين    1051.10مليار د  و   1362.5مس مساهمة لبيية البنوك تقدر بنننننننننننننن  
 على التوالي.  2019و 

  9353.50مسننننننجلة ييمة    %33إلى   2020ارتفعت نسننننننبة نمو القروض الموجهة للدولة سنننننننة 
بإعادة شنننننننننراء  2020قامت الخزينة العمومية في الأشنننننننننهر الأخيرة من سننننننننننة  بعد أن مليار د  

القروض المشنننتركة طويلة الأجل من البنوك العمومية مقابل سنننندات تتراوح آجال اسنننتحقاقها بين  
سننننننننة ايما تبقى القروض الممنوحة للمشسنننننننسنننننننات العمومية من طرف القطا  الخاح    15و   10

زادت العملينات بين البنوك والخزيننة    2021في إطنار برننامج إعنادة التموينل لسننننننننننننننننة ضننننننننننننننييفنة.  
مليار د  إلى   9353.46العمومية ما أد  إلى ارتفا  في ييمة صننافي القروض إلى الدولة من  

ينة العمومية للقروض المشننننننتركة طويلة الأجل من  مليار د  مس إعادة شننننننراء الخز   12903.16
سنننة، كما سننجل صننافي   15و  10المصننارف العمومية بسننندات خزينة ذات آجال اسننتحقاق بين  

مليار    6559.01ليحقق    2020عن سننننننة    %0.63الموجودات الخارجية ارتفا  طفيف بنسنننننبة  
 د  أثرت ايه أسعار الصرف بعد تحسن ييمة الأورو مقابل الدولار الأمريكي.  

 الموجودات والاحتياطات  .3

تمثل الأصننننننننول الخارجية مصنننننننندرا أسنننننننناسننننننننيا ومهما للإصنننننننندار النقدي والكتلة النقدية     
بنالعملنة الأجنبينة التي تعتبر متغير خنارجي عن بننك  لاعتمناد  على توطين إيرادات المحروقنات  

الجزائر لكنها في الوقت ذاته تصننننننننننننننعب من مهمته في إدارة السننننننننننننننياسننننننننننننننة النقدية والحفال على  
الاسنننننتقرار المالي والنقدي للنظام المصنننننرفي من الصننننندمات الخارجية جراء التغيرات في أسنننننعار   

 والتذبذبات في الإيرادات المترتبة عن ذلك.
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تراجس صنافي الموجودات الخارجية من  الفترة الثانية من الدراسنة سنجلنا  أغلب سننواتفي         
بنسنبة تراجس قدرت   2020مليار د  فق  سننة   6559إلى   2014مليار د  سننة    15375.40
وهي نسنننننبة تعكس الحجم الكبير للتراجس في صنننننافي الموجودات الخارجية وكذلك    %238بننننننننننننننننننن  

 العجز المسجل في الرصيد الخارجي الجاري ورصيد ميزان المدفوعات.

عرفت رصنننيد موجب ومتراجس في ييمته للرصنننيد الخارجي الجاري من    2013إلى   2011الفترة  
لينعكس على رصنيد ميزان المدفوعات الذي سنجل هو الآخر   $مليار  1.15إلى   $مليار  17.77
وبما أن الصنادرات الجزائرية تعتمد بشنكل أسناسني    $مليار  0.13إلى  $مليار  20.14تراجعا من  

على المحروقنات ومنا تندر  من عملنة أجنبينة فقند تراجس أيضننننننننننننننا لنفس الفترة معندل نمو صننننننننننننننافي 
مليار د     13922.40منتقلة من    2013فق  سنننننننننننة   %2إلى   %16الموجودات الخارجية من  

مليار د  لنفس الفترة مس تقل  طفيف في حجم العجز المسننننجل في صننننافي   15225.20إلى 
 مليار د   3283.60مليار د  إلى   3993.20الموجودات الداخلية من  

 الوحدة: مليار د   2021-2011 طور صافي الموجودات  والاحتياطات للفترة 14 :  شكل رقم

 . Microsoft Office 2021 وبرنامج 12من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم المصدر: 
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الفائض المسنجل في رصنيد ميزان المدفوعات يزيد من مقاومة وصنلابة الوضنيية المالية للجزائر 
وانعكس إيجنابنا على حجم الاحتيناطنات من النقند الأجنبي لند  بننك الجزائر بناعتبنار  بننك الحكومنة  

سنننننيولتها، بلغ قائم احتياطات الصنننننرف باسنننننتثناء الذهب والقائم بأعمالها والمسنننننشول عن تسنننننيير  
وهو ما يمثل أكثر ثلار سننوات من الاسنتيراد للسلس    2012مس نهاية ديسنمبر    $مليار  190.66

ثم    2011سنننننننننننننننننة    $مليننار  182.22والخنندمنات المختلفننة، هنذ  الاحتينناطنات عرفنت ييمننة قندرهنا  
، هذ  الوضنننننيية تمثل قاعدة الأسننننناس لإرسننننناء الاسنننننتقرار المالي 2013سننننننة    $مليار  191.01

 والاقتصادي الخارجي وكذا الداخلي. 

عرفت اسننننتمرار في التراجس وتسننننجيل أرصنننندة سننننالبة   2014الفترة ما بعد أزمة البترول لسنننننة    
ومعدلات نمو متراجعة في اغلب الأصننعدة، بدأت بتسننجيل الرصننيد الخارجي الجاري لييم سننالبة 

  26.55ثم   $مليار  27.29توسس ليصل   $مليار  9.28بننننعجز قدر   على طول باقي الفترة بدأت  
، العجز في الرصننيد الخارجي  $مليار  22.33تقل  في السنننة الموالية إلى   2016سنننة   $مليار

وفي السنة  $مليار  18.68و   16.91بين    2020و   2018الجاري بقي ثابتا خلال السنوات بين  
، هذ  الييم السننننالبة انعكسننننت مباشننننرة على رصننننيد ميزان  $مليار  4.63تراجس إلى    2021الخيرة 

المدفوعات ليسنننجل نفس التغيرات والعجز في ييمته ليترافق تراجعه مس تقل  احتياطي الصنننرف  
إلى غاية سننننننة    2001من العملات الأجنبية الذي كسنننننر سنننننلسنننننلته التراكمية المتزايدة منذ سننننننة  

محققا الييمتين    %24ثم    %7نسنننننننننننبة  ليبدأ في سنننننننننننلسنننننننننننلة تراجس لرصنننننننننننيد  المتناق  ب   2013
تمثل بداية    2014على التوالي، سننننننننة   2015و   2014للسننننننننتين  $مليار  144.13و   178.93

محققا    %26بنسننننننبة    2016ت كل الاحتياطات حيث انخفض احتياطي الصننننننرف الأجنبي سنننننننة  
حيث حاف    $مليار  97.33برصنننيد قدر     %17ثم انخفاض آخر بنسنننبة   $مليار  114.13ييمة  

لأكثر من عشننننر سنننننوات، العجز المسننننجل نتيجة التقييم   دولار  على ييمته فوق عتبة المئة مليار
والمترتب عن تحسنننن ييمة الأورو أمام الدولار خلال الفترة  $مليار  3.959الموجب الذي يقارب 

السنننابقة، وهنا أيضنننا تظهر إيجابية تدخل السنننلطات النقدية بسنننياسنننة سنننعر الصنننرف في تخفيف  
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الضنننغوط المالية وتحقيق مزيد من الاسنننتقرار المالي الناتج عن زيادة وانقاح الكتلة النقدية برفس  
 .1أو تخفيض ييمة العملة المحلية

مسنننجلة    2014فق  مس نهاية سننننة    %3تراجعت معدلات نمو صنننافي الموجودات الخارجية إلى 
تزايد طفيف في ييمة الموجودات والأصنننول الخارجية على مد  السننننوات الأربس بتسنننجيله لييمة  

  1670.90مليار د  واسننننننننننننتمرار تقل  عجز صننننننننننننافي الموجودات الداخلية إلى   15734.50
ارجية  كانت بداية مرحلة التراجس لصننننننافي الموجودات الخ   2015، سنننننننة  2015مليار د  سنننننننة  

  15375.40مس ييمة للصننننافي تقدر بنننننننننننننننننن    %2والييم السننننالبة لمعدلات نمو  بدأت بتراجس قدر   
بين السنننننوات   %17إلى   %22، بدأ هذا التراجس في التوسننننس ليأخذ الييم السننننالبة من  2مليار د 
مليار د     6518.20مليار د  إلى   12596.10وييمة للصنننننننننافي انتقلت من    2020و   2016

 مليار د .   6559بييمة قدرها   %1بمعدل نمو    2021فق  ثم عودة للتحسن الطفيف سنة 

مسنننجلا ييمة    %25أكبر معدل تراجس له بننننننننننننننننن    2019صنننافي الموجودات الخارجية سنننجل سننننة  
مس تراجس للاحتيناطنات    2018ملينار د  سننننننننننننننننة    9485.60ملينار د  مقنابنل    7598.70قندرهنا  

ليتراجس رصنننيد احتياطي الصنننرف الأجنبي إلى   %43من الصنننرف الأجنبي بنسنننبة سنننالبة تفوق  
، على الرغم من تراجس ييمنة الأورو أمنام 2018سننننننننننننننننة    $ملينار  79.88مقنابنل    $ملينار  62.75

إلى أن ت كل هذ  الاحتياطات كان سنننننننببه الرئيسننننننني تمويل العجز في    %5.4الدولار بما يقارب  

 
1 Bank-of-Algeria, Tendances monétaires et financières au premier semestre 2017, sur le site: 

https://www.bank-of-algeria.dz, site visiez le 15-03-2023 à 14:50.   

التوجهات لسنة  وآخر  2014التطورات الاقتصادية والنقدية لسنة تدخل محاف  بنك الجزائر أمام المجلس الشعبي الوطني،    2
 . 2015، ديسمبر ، الجزائر2015

https://www.bank-of-algeria.dz/
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وتعبئة    2019و   2013الخزينة العمومية وتمويل العجز لميزان المدفوعات خاصننة بين السنننوات 
 .  1لتسديد الديون   2019في   $مليون  189مبلغ قدر  

مثلت بداية التحسنن في رصنيد صنافي الموجودات الداخلية بعد سنلسنلة الييم السنالبة   2016سننة  
مليار د ،    1220.20خلال سابق الفترة بل والدخول في وتيرة ارتفا ، أول ييمة موجبة بنننننننننننننننننننننننننننن  

مليار د  مواصننلة    3747.20إلى   2017تضنناعفت ييمة هذ  الأخيرة ثلار مرات لتصننل سنننة  
  شنننننهدتمليار د  التي   13528.50برصنننننيد   2021لسننننننة   ىلو الأ الأشنننننهر  التحسنننننن إلى غاية

دفس مسننننتحقات على  و   أثر إيجابي لسننننعر الصننننرف الناتج عن تراجس الدولار مقابل الأورو  أيضننننا
بمبلغ قندر     2015الندولنة تتمثنل في تسننننننننننننننبيقنات الخزيننة والتي كناننت ييمتهنا معندومنة مننذ سننننننننننننننننة  

في ظل العجز الدائم لرصنيد   تسنديد النفقات الضنروريةمليار د  لمواجهة عجز الخزينة و   2910
 . 2الميزانية العامة للدولة

ت كل احتياطات الصنرف الأجنبي تواصنل خلال السننتين الأخيرتين من فترة الدراسنة بنسنبة سنالبة 
، هذ  النسنننننب جعلت ييمة الاحتياطي ينتقل  2021سننننننة    %6.33و   2020سننننننة    %30قاربت 
  .$مليار  45.29إلى   $مليار  48.16من  

 : النقود والكتلة النقدية  الثالثالفرع 

  %22بعد نسنننننبة    %11بنسنننننبة   2012تراجعت وتيرة التوسنننننس النقدي المسنننننجلة سننننننة       
  11014بنننننننننننن    M2المسجلة في السنة السابقة مس ييمة للسيولة المحلية الخاصة أو الكتلة النقدية  

محققننة    %8زادت بنسننننننننننننننبننة    2013مليننار د ، سنننننننننننننننننة    9929.20مليننار د  بعنند أن كننانننت  
مليار د  بعد تسننننننننجيل تحسننننننننن في الوضننننننننيية المالية للدولة وارتفا  في صننننننننافي   11941.50

 
1 Rapport annuel 2019, Evolution Economique et Monétaire en Algérie, Banque d'Algérie, 
décembre 2020, P.133. 

 . 42، ح  2022، بنك الجزائر، ديسمبر التطور الاقتصادي والنقدي، 2021التقرير السنوي    2
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ملينار د  عن    1017ملينار د  بزينادة    14940.40وييمنة    %7موجوداتهنا الخنارجينة بنسننننننننننننننبنة  
مليار د  خلال    288.58السننننننة الماضنننننية، كما زادت ادخارات الخزينة لد  بنك الجزائر بننننننننننننننننننن  

السننننننننننداسنننننننننني الأول فق  وبلغ قائمها الإجمالي للحسنننننننننناب الجاري وصننننننننننندوق ضننننننننننب  الإيرادات 
الإجمالي لسنننننننندات الخزينة  مليار د  منتصنننننننف السننننننننة واسنننننننتقرار نسنننننننبي في القائم   6002.04

العمومية عن طريق المناقصنة في السنوق النقدي، لهذا يمثل محدد التوسنس النقدي لهذ  الفترة هو  
بعد تراجس القروض   %20.27مليار د  بنسبة زيادة   5154.47قروض الاقتصاد التي سجلت  

لينة وعملينات  ملينار د  والتندابير التسننننننننننننننهي   1432.51ملينار د  إلى   1501.18إلى الندولنة من  
أما   ،ن هيكل وظروف التمويلي تحسننننن لالدعم الحكومي وديناميكية القروض المصنننننراية للاقتصننننناد  

أدخل بنك الجزائر أداة جديدة هي اسننترجا  السننيولة لننننننننننننننننسننتة  فقد لمواجهة ارتفا  معدل التضننخم 
 .1مليار د   1821.30ساهمت في السيولة الممتصة والمقدرة بن   2013أشهر بداية من  

 

 

 

 

 

 

 

  

 
1  Intervention du gouverneur de la Banque d'Algérie devant la commission des finances et du 

budget de l'Assemblée populaire nationale, La Situation de L'économie Mondiale et L'évolution 

Macroéconomique en Algérie, Banque d'Algérie, 21 octobre 2013, P.9. 

 الوحدة: مليار د   2021-2011 طور الودائع والكتلة النقدية للفترة  15 : شكل رقم

 . Microsoft Office 2021 وبرنامج 13من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم المصدر: 
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نمو  واليشكد صنننننلابة الوضنننننيية المالية الخارجية    2014التوسنننننس النقدي المسنننننجل سننننننة          
هامة في  الزيادات  عن السنننننننة الماضننننننية وال  %3الذي ارتفس بنسننننننبة    متزايد للموجودات الخارجيةال

كننأعلى معنندل نمو للقروض الموجهننة    %26التي ارتفس معنندل نموهننا إلى    قروض الاقتصنننننننننننننننناد
  ييمة القروض ارتفوامليار د    6502.86ييمة  ب للاقتصننننناد مسنننننجل خلال كامل فترة الدراسنننننة  

خاصنة بالهيئات  مليار د    137.62وبزيادة في ييمتها تقدر بنننننننننننننننن    %10الموجهة للدولة بمعدل  
العامة تنفقها على المشننننننننناريس الإنتاجية والخدمات العامة كالطرق والجسنننننننننور والسنننننننننكك الحديدية  

حيث انتقلت إلى   %15قدية تسننننننننجل نمو مرتفس بلغ معدل  ، هذ  العوامل جعلت الكتلة الن وغيرها
 لسنة السابقة. عن امليار د    1745.30بزيادة قدرها مليار د     13686.80

  2015مليار د  تراجعت سننننة    3388.40ما مقدار    2014التي بلغت سننننة    النفطية الإيرادات
نجم عنها صننعوبة في    2016مليار د  فق  سنننة    1682.55مليار د  ثم   2373.50لتسننجل  

وهو ما انعكس   انخفاض الفوائض المالية وحجم السنننننيولة في الاقتصنننننادأوضنننننا  الخزينة العامة و 
السننننننياسننننننة النقدية المنتهجة    مجر  غيَّر  و   2014خلال السنننننننوات بعد    ب ء نمو الكتل النقديةفي 
، سنننننجلت الكتلة  ن توفير السنننننيولة النقدية في الاقتصننننناد وتمويل النظام المالي والمصنننننرفياضنننننمل

مليار د  في اسنننننتئناف للتوسنننننس النقدي مس اسنننننتقرار نمو شنننننبه النقود    13686.80النقدية ييمة  
الإيرادات، واعتُبر الارتفا  القوي للقروض والنقود الوريية واقتطا  من موارد صننننننننننننندوق ضننننننننننننب   
   .1طويلة الأجل كأهم محدد للتوسس النقدي في هذ  السنة

على    %  0.13ما نسنننننبته    2016و   2015الذي بلغ سننننننتي    M2النمو الضنننننييف للكتلة النقدية  
تراجس صافي الموجودات الخارجية    تزامن مس  %12.6ثم   %15.7وعجز في الخزينة بننن  التوالي 
وانخفاض قوي في صنننننافي مسنننننتحقات الدولة على النظام المصنننننرفي بأكثر من    %18.1  نسنننننبةب 

 

 . 129، ح2017، سبتمبر 2016، التقرير السنوي لسنة التطور الاقتصادي والنقدي للجزائربنك الجزائر،    1 
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مليار د  سننننننننة    9261.10إلى  مليار د   9603من    M1، وهذا بعد تقل  كمية النقود 50%
 مليار د .  9407ثم ارتفاعها إلى   2015

  %  6.8عن سنننننابقتها ولأجل بنسنننننبة    %  22.1  الودائس الجارية بنسنننننبة  اارتفرغم   2017سننننننة 
، اسنتدعى تمويل عجز الخزينة العامة والتوسنس النقدي في  %  8.4بنننننننننننننننن   M2نمو الكتلة النقدية  و 

إطار السنننننننننياسنننننننننة الاقتصنننننننننادية العامة من بنك الجزائر اللجوء إلى التمويل النقدي غير التقليدي  
  M2، النمو النقنندي بننالمعنى الإجمننالي  2017بطلننب من الخزينننة العموميننة اعتبننارا من نوفمبر  

على    %0.82و   %0.13كان بمعدلات قريبة من الصننننننفر تقدر بنننننننننننننننننننن    2016و   2015لسنننننننتي  
ارتفعت الكتلة النقدية   2017لكن مس نهاية  ،  1  %4.9و   %3.3بن    M1التوالي والمجمو  النقدي 

، هنذا الارتفنا  كنان  2018نهناينة  ملينار د  مس    16256ملينار د  ثم    17975لتصنننننننننننننننل على  
وأيضنننننننننننننننا يينام الخزيننة    %20.5بسننننننننننننننبنب النمو الكبير لحجم الودائس تحنت الطلنب بزينادة فناقنت  

العمومية بتسننننديد جزء مهم من ديونها تجا  الشننننركة الوطنية للمحروقات  سننننوناطراك  مسننننتخدمة  
 الإيرادات المتأتية من عملية التمويل غير التقليدي.

  2017سنننننة   %8مقابل    2018سنننننة   %11الكتلة النقدية للسنننننتين الماضننننيتين بمعدل  بعد نمو  
ملينار د  أي   16506.60بنسننننننننننننننبنة طفيفنة منتقلنة إلى   2019تقلصننننننننننننننت الكتلنة النقندينة سننننننننننننننننة  

ملينار د     11404.10ملينار د  جراء انخفناض النقود المتنداولنة من    130.10بنانخفناض ييمتنه  
ملينار د  لنذات السنننننننننننننننتين وهنذا بعند تراجس الودائس الجنارينة لند  بننك الجزائر   10975.20إلى  

  4313.01إلى   2018مليار د  سننننننننة    4880.48نوك والمشسنننننننسنننننننات المالية من  ومختلف الب 
مليار د ، سنبب تراجس الودائس   298.80رغم ارتفا  الودائس لأجل بييمة    2019مليار د  سننة  

  %71.30ة الوطنية للمحروقات بنسنننننننبة  الجارية  يعود إلى تراجس نفس النو  من الودائس للشنننننننرك
 لنسجل أول تقل  في الكتلة النقدية.  

 
 . 148، ح 2018جويلية  ، بنك الجزائر،التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر،  2017التقرير السنوي لسنة     1
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إلى ان صننننافي   2018إلى   2015خلال السنننننوات من    M2يشننننير تطور مقابلات الكتلة النقدية 
حيث بلغت الكتلة    2019الموجودات الخارجية يمثل المسننننناهم الأكبر في التوسنننننس النقدي لسننننننة  

ملينننار د  للاحتيننناطي النقننندي   2020.50ملينننار د  بعننند تقل  بييمنننة    16506.60النقننندينننة  
التنننند العجز من خلال  المنننندفوعننننات، تم تغطيننننة  للقروض المرتب  بعجز ميزان  فقننننات الإيجننننابيننننة 

مليار د  والتدفقات لصننننافي القروض الموجهة للدولة بييمة    881.50الموجهة للاقتصنننناد بييمة  
لمبلغ    687.20 الجزائر  بنننننك  بعنننند ضنننننننننننننن   البنوك    924.50مليننننار د   واقتراض  مليننننار د  

 .  1مليار د   311.4والمصارف لمبلغ 

تخفيف القواعد الاحترازية ومعدلات السننننننننننياسننننننننننة النقدية لبنك الجزائر في إطار مواجهة تداتيات  
الأزمة الصننننننننحية لم يحقق نتائج كااية ليلجأ إلى عمليات إعادة التمويل يوضننننننننحها أكثر الشننننننننكل 

 التالي: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
1 Rapport annuel 2019, Evolution Economique et Monétaire en Algérie, Banque d'Algérie, 

décembre 2020, p.p.133-138. 

44، ح .2022، بنك الجزائر، ديسمبر التطور الاقتصادي والنقدي، 2021التقرير السنوي  المصدر:  

 الوحدة: مليار د   .2021إلى نوفمبر  2019مقابلات الكتلة النقدية خلال الفترة من ديسمبر  16 : شكل رقم
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بعد التطور المسننننننننجل في حجم الكتلة النقدية للسنننننننننتين الماضننننننننيتين تراجس معدل نمو      
إلى  M1بعند تراجس كمينة النقود ممثلنة في    %-0.01بنننننننننننننننننننننننننننن    2019سننننننننننننننننة    M2الكتلنة النقندينة  
مليار د ، هذا التراجس كان منسنجما مس اسنتهداف التضنخم الذي تراجس إلى معدل    10975.20
وقريبا من التوسننننننننننننس النقدي المرتقب، ورغم تمويل بنك الجزائر لعجز الخزينة العمومية    2.30%

فإنه   2017أكتوبر    11المشرخ في   10-17مكرر من القانون   45حسنننننننب ما تن  عليه المادة  
لم يشدي إلى تسنننننننار  التضنننننننخم بل على العكس سنننننننجلنا تباطش قوي في معدله للسننننننننوات التالية،  

قائمة على تخفيف الإطار النقدية وتخفيف  باسنننننتخدام أدوات   2020نة  ليسنننننتهل بنك الجزائر سننننن 
القواعد الاحترازية وتوفير السنيولة اللازمة لضنمان تمويل الاقتصناد ودعم الشنركات المنتجة للسنلس  
والخنندمننات، هننذ  الإجراءات لم تشتي أكلهننا في ظننل تننداتيننات الأزمننة الصننننننننننننننحيننة العننالميننة حيننث  

 .1 مليار د   1263.27ييمته  مليار د  بتراجس    632.33تقلصت السيولة البنكية إلى 

محققة الييمتين    2021و   2020للسننننننننننتين    %6.99و   %13.75بنننننننننننننننننننننننن    M2نمو الكتلة النقدية  
انتقل    الذي  M1مليار د  يعود إلى نمو المجمس النقدي    20087.53مليار د  ثم   17659.64
مليار د  بعد نمو المتاحات شبه النقدية    13629.94مليار د  إلى   11901.8هو الآخر من  

في    %25.72زيادة كبيرة بنسنبة  مليار د  بالإضنافة إلى   6457.17وبلوغها    %12.15بنسنبة  
مليار د ، من مسننننننننببات زيادة الكتلة    5292.86مليار د  إلى   4209.97الودائس الجارية من  

من مجمس الكتلة النقدية مقارنة بن    %35زيادة صنننافي القروض للدولة بحصنننة بلغت    M2النقدية  
ثم صننافي   2021سنننة    %41مقابل    %34تليها القروض للاقتصنناد بنسننبة    2021سنننة    44%

بالإضننننننافة إلى الزيادة في الودائس   %22الأصننننننول الأجنبية من احتياطات النقد الأجنبي بنسننننننبة  
الجارية التي تعبر عن زيادة في الإيرادات غير البترولية والودائس لأجل هي الأخر  التي سجلت  

مس ارتفا    2020فق  عن سننننة    %4.09مقابل    2021لسننننة   %12.14ارتفا  ملحول بنسنننبة  
 .  2  %11.9الودائس لأجل بالعملة الصيبة بنسبة  

 
1 Rapport annuel 2020, Evolution Economique et Monétaire en Algérie, Banque d'Algérie, 

décembre 2021, p.p.133-138 
 .43-39ح ، ح 2022، بنك الجزائر، ديسمبر التطور الاقتصادي والنقدي، 2021التقرير السنوي   2
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 خلاصة الفصل: 

وتعاقب الأوامر والنظم  حاولنا خلال هذا الفصنننننننننل التطرق إلى لمحة تعريفية ببنك الجزائر      
التشننننننننننننننرييينة التي تنناولت تعريفنه وهيكلنة إدارته وهيئناته التنظيمينة والإشننننننننننننننرااينة والمهنام المسنننننننننننننننندة له  

بنننك الجزائر منننذ نشنننننننننننننننأتننه على محنناولننة تطوير    عمننلوالأهننداف الواجننب تحييقهننا، في ذات الوقننت  
بما يسنننننننناير ويوافق الأطر التشننننننننرييية   ي الجزائر  النظام المالي التشننننننننريعات والقوانين المعمول بها في

العنالمينة والقوانين الندولينة كمنا عمنل على إدخنال عندة إصننننننننننننننلاحنات في إطنار عملنه التنظيمي للجهناز  
المتعلق    10-90المصرفي ومهامه الرقابية عليه رغم العراقيل والصعوبات التي واجهته، مثّل القانون  

للسننننننننياسننننننننة النقدية ثم توالت بعد     والتطويرحات  بالنقد والقرض الانطلاقة الحيييية لمسننننننننار الإصننننننننلا
المتعلق    10-90المعدل والمتمم للقانون   01-01الأوامر والقوانين المعدلة والموضنننننننحة ومنها الأمر  

المتعلق بننالنقنند والقرض ثم تعزيز إطننار الاسننننننننننننننتقرار المننالي بننالأمر    11-03بننالنقنند والقرض والأمر  
ار المالي وجعلها مهمة صنننننريحة لبنك الجزائر المتعلق بالنقد والقرض وإنشننننناء لجنة الاسنننننتقر   10-04

 .وهدف رئيسي من أهداف السياسة النقدية إلى جانب هدف استقرار الأسعار

هدف بنك الجزائر في إطار المحافظة على الاسننننتقرار المالي إلى تفعيل أكبر للرقابة وتعزيز سننننلامة  
وملاءة وسنننننننائل الدفس والسنننننننيولة وتنظيم النشننننننناط المصنننننننرفي وفق ما هو معمول به مختلف الأنظمة  

 المالية الدولية.

في ظل عدة أسنباب منها تراجس الإيرادات العامة المتأتية أسناسنا من عائدات المحروقات جاء القانون 
المتعلق بنالنقند والقرض النذي يفرض على بننك الجزائر إمكنانينة تموينل    11-03المتمم لامر    17-10

عمليننات أخر  لإعننادة التمويننل  غير تقلينندي للخزينننة العموميننة وفق آليننات وشننننننننننننننروط محننددة تبعتننه  
تخفيفات متتابعة لاحكام الاحترازية المطبقة على البنوك والمشسننننسننننات المالية في مجالات السننننيولة و 

 .19-والأموال الخاصة وتصنيف القروض بسبب الأزمة الصحية العالمية لكوفيد
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اعتمند بننك الجزائر في سننننننننننننننيناسننننننننننننننتنه النقندينة على مجموعنة من الأدوات لمحناولنة التنظيم والتحكم في  
وتغييرات في ييم هنذ     عملينات منح الائتمنان وخلق النقود ومننه التنأثير على الكتلنة النقندينة المتنداولنة

، تميزت هذ  الأدوات حسنننننننننننب الحاجة وكلما دعت الضنننننننننننرورة وأحيانا عدة مرات في السننننننننننننة الواحدة
الأدوات بنأنهنا تقليندينة في غنالبيتهنا منا عند  التموينل غير التقليندي ومنهنا أدوات الاحتيناطي الإجبناري  
واسننترجا  السننيولة وتسننهيلات الودائس المغلة للفائدة التي كانت أكثر فاعلية من الأدوات الأخر  مثل  

 قدر المطلوب.  أدوات إعادة الخصم والسوق المفتوحة التي لم تكن فعاليتها بال

اتبا  سنننياسنننة نقدية توسنننيية أوقات الرخاء المالي ومرافقة للسنننياسنننة المالية ضنننمن البرامج الخماسنننية  
ودائس المصننراية المتأتية خاصننة من إيرادات للنمو والتنمية جعل الكتلة النقدية في نمو متأثرة بحجم ال

المحروقات ومنه نمو كبير في القروض للاقتصناد وكذا القروض للدولة في السننوات الأخيرة من فترة 
       الدراسة بالإضافة إلى حجم الموجودات واحتياطات الصرف من العملات الأجنبية.  



   

 

 

 

 
 

   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

  السياسة النقدية والاستقرار المالي
     في الجزائر

 

  السياسة النقدية والاستقرار المالي
     في الجزائر

 

الثالث    الفصل   
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رات  ـؤشــــــــ ـــى مـل ــة ع ـديــق ـنـالة ـاسـيـس ـرامات الــإج  اسـكـعـان:  ثـالــــالثل ــــ ــــص ـفـال
 2021- 2001رة ـت ـف ـلال الـــــــــخ  رـــزائـجـــــــ ـــي الـف ي ـالــــــــمـال رارــق ـتـسالا
التطور الذي عرفته أهم المششنننننننرات المالية والاقتصنننننننادية للاقتصننننننناد يعرض هذا الفصنننننننل   

الجزائري والمعتمدة كمششننرات للاسننتقرار المالي وعمليات التكيف لمختلف أدوات السننياسننة النقدية  
السنلطات النقدية وعلى رأسنها بنك الجزائر ودورها في دعم وتحسنين مسنتويات  المعتمدة من طرف  

هذ  المششنننرات وجعلها في مجالات مقبولة وموافقة للمعايير العالمية وبما يخدم الاقتصننناد المحلي  
يسعى لتحقيق عدة بس لسياسة بنك الجزائر يجد أنه  ت داخليا وخارجيا ويحقق الأهداف المرجوة، المت 

فنننإننننه يمر لنننه عن طريق مجموعنننة من    الأمرأهنننداف مرة واحننندة حتى وإن تعلق   بهننندف نهنننائي 
ومسننننننننننتخدما عدة أدوات تسنننننننننناهم كل واحدة على حد  في التأثير  الأهداف الابتدائية والوسننننننننننيطة 

تصنننننحيح الاختلالات، ما سننننننعرضنننننه تاليا هو متابعة    أو والمسننننناعدة من جهتها لتحقيق الأهداف 
وتحليننل للتغيرات التي طرأت على المتغيرات الكليننة للاقتصنننننننننننننننناد الجزائري وكننذا على المتغيرات  

ل تبيان تدخل بنك الجزائر بمختلف الأدوات في او الجزئية للجهاز المصننرفي والنظام المالي ثم نح 
التأثير على هذ  المتغيرات الذي يكون على عدة أصنننننعدة وفي عدة مجالات، فتتبس تطور رصنننننيد 

من سننة لأخر    الميزانية العمومية على سنبيل المثال لا الحصنر ليس لاسنتعراض الأرقام المسنجلة
التمويننننل اللازم للرفس من  ب وإنمننننا   الجزائر لهننننذ  التغيرات ودور  في توفير  بنننننك   الإيرادات مواكبننننة 

، السننننننياسننننننة هاتغطية احتياجات و الميزانية  تمويل  في وتغطية النفقات ومسنننننناهمة الجهاز المصننننننرفي 
النقدية المتبعة تكون في إطار السننننياسننننة الاقتصننننادية العامة مس المحافظة على أهدافها الخاصننننة 
ومنها تحقيق اسنتقرار في المسنتو  العم لاسنعار وتحقيق الاسنتقرار المالي، إن إتبا  سنياسنة نقدية  

ومعدل إعادة الخصنننننم ومعدل السنننننوق ما   الإجباري توسنننننيية مثلا يكون بخفض معدل الاحتياطي  
بين البنوك واسننننننتخدام آليات السننننننوق المفتوحة للرفس من السننننننيولة البنكية والقدرة الائتمانية للجهاز 

إجراءات أخر   تشننريعات و   مترافقة مسمس ضننب  هذ  السننيولة لتفادي الأعراض السننلبية   المصننرفي
وغيرها، كل ما سننبق    الأجنبيالمحلية ومن الصننرف  كسننياسننات الصننرف والاحتياطات من العملة  

يتم على التفر  وفي ذات الوقت ايكون الأثر مرة واحدة على عديد المتغيرات والمششننرات كرصننيد  
الميزانية العمومية وميزان المدفوعات وسنننعر الصنننرف مس متابعة للسنننيولة في الاقتصننناد والسنننيولة  
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المتوفرة والتننأثير    وحجم ونو  القروض الممنوحننة والموجودات والاحتينناطننات المنناليننةالمصننننننننننننننرايننة  
 .المتبادل مس حجم وتطور الكتلة النقدية

رات   ـــؤشــــــــى م ـلــة عـديــق ــن ـة الـاســي ـسـرامات الـــاس إجـــك ـع ـل: انوث الأ ــــح ـبـمـال
  2010- 2001رة ـتـف ـلال الــــــــر خـــجزائــــــــــــي الــالي فـــــــالم رارــق ـتـالاس

تبني    محننناولنننةعرفنننت بنننداينننة هنننذ  الفترة انطلاق الجزائر في تطبيق مجموعنننة من البرامج و   
اسننتراتيجية لدعم نموها الاقتصننادي وتحسننين معدلاته وكذا تخفيض معدلات البطالة كانت بدايتها  

لتفعيل الطلب ودعم كل النشننننننننننناطات   2004-2001ببرنامج الإنعات الاقتصنننننننننننادي خلال الفترة  
مليار    525ل مبلغ قدر   و المنتجة للييمة المضنافة وتوفر مناصنب شنغل، وقد خصن  للبرنامج الأ

مليار د ، ثم تبعه    114مليار د  والتنمية المحلية   210.5د  كانت لاشنننننغال الكبر  منه ييمة  
بمخصنننن  مالي  -  2009-2005ل لدعم النمو الاقتصننننادي خلال الفترة  و البرنامج الخماسنننني الأ

للقطاعات   %20.8و   %22.7لقطا  السننننكن وتحسننننين الحياة و   %25مليار د  منها    3800قدر   
تحسنين  والهدف منها توفير و ، للدعم الاقتصنادي  %15.2العامة على التوالي و الهيكلية والخدمات  
للمتعاملين الاقتصنننننناديين المحليين والأجانب لجذب رؤوس   الإجراءاتوتسننننننهيل    مناخ الاسننننننتثمار

الاسننننننننننتقرار رفس معدلات النمو والتشننننننننننغيل وخفض معدلات التضننننننننننخم وتحقيق  ة و الأجنبي الأموال  
  .1والنقدي المالي

  الكــــليــــة اليــــــــمـال ستقرار الاؤشرات ــــ: أثر إجرامات السياسة النقدية على مالأول ب ـلـطـمـال
   2010-2001لال الفترة ـــــر خـــزائـجـــفي ال
أكبر ثلاثننة منتجين للنف  في قننارة إفرييينننا ومن بين العشننننننننننننننرة  تعننند الجزائر من بين       
يعتبر قطا  النف  المصننندر    2021مس نهاية سننننة  كمثال  ، ائل من مصننندري النف  في العالمو الأ

من عائدات   %82وأكثر من    جماليمن الناتج المحلي الإ  %30العامة بنننننننننننننننن    تالرئيسنني للإيرادا

 
 الاستقرار الاقتصادي حديات السياسة النقدية في  حقي   استشرافصلاح محمد، بلقلة إبراهيم، حريري عبد الغني،  1

، مجلة العلوم الاقتصادية والتسيير والعلوم التجارية، 2018-2001إشارة للاقتصاد الجزائري خلال الفترة  –بالاقتصاديات النامية 
 . 573ح  ، 2021  27، الرقم التسلسلي01العدد، 14المجلد 
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من إيرادات الموازنة العامة، وهو ما يزيد من تأثر القطا  الحييقي بأسننننننعار    %60الصننننننادرات و 
وكنذا المتغيرات    وميزان المندفوعنات  المحروقنات ومنهنا إلى النمو الاقتصننننننننننننننادي والميزانينة العنامنة

تعبر مششرا ت الاقتصاد الكلية على مد  سلامة    ف.النقدية مثل معدلات التضخم وسعر الصر 
النقدية على مششنننننننننننننرات ة يمكن تحليل أثر إجراءات السنننننننننننننياسننننننننننننن ،  النظام المالي ومد  تأثر  بها

ول  االكلية في الجزائر من خلال تحليل البيانات والإحصنائيات المقدمة في الجد  الاسنتقرار المالي
أن  مقارنة النسننننننننننننب والمعدلات  أن ندرجها متتالية حتى يتسنننننننننننننى لنا وللقارئ   ارتأيناالتي  ةالتالي 

بالييم النقدية الموافقة لها ويسنننننهل عليه أيضنننننا ملاحظة التطورات والتغيرات في هذ  الييم خلال  
   :  2010-2001الفترة 
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الثلاثية  الإحصائيةالنشرة  ،2009 التقرير السنوي لبنك الجزائر، سبتمبر؛ 2008، ديسمبر 5الثلاثية رقم  الإحصائيةالنشرة  على: بالاعتماد من إعداد الباحث   لمصدر:ا
    Microsoft Office 2021 ;برنامج؛ 2012، أكتوبر 2011التقرير السنوي  ؛ 2012، جوان 18الثلاثية رقم  الإحصائيةالنشرة ؛  2011، جوان  14رقم 

   ;bulletinmonetaire_1sersemestre  bulletin retro juin 2022  2018؛https://www.mf.gov.dz/index.php الموقس وزارة المالية الجزائرية على
Rapport 2007, Juillet 2008; bulletin_series restrospectives 1964-2011, juin 2012; Banque d'Algérie: Statistiques liées aux opérations de 

politique monétaire 2002-2022: http://www.bank-of-algeria.dz; Rapport-sur-la-stabilite-financiere-du-secteur-bancaire-2009-2011_VF, 

juin 2013. 

 

 

                2010-2001 طور الايرادات العامة والنفقات العامة في الجزائر للفترة  14 : جدول رقم 
 مليار دج  الوحدة:

https://www.mf.gov.dz/index.php
http://www.bank-of-algeria.dz/
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 الإحصننننائيةالنشننننرة    ،2009  الجزائر، سننننبتمبرالتقرير السنننننوي لبنك ؛  2008، ديسننننمبر 5الثلاثية رقم   الإحصننننائيةالنشننننرة  على:  بالاعتماد من إعداد الباحث   لمصـــدر:ا
   Microsoft Office 2021 ;برنامج؛ 2012، أكتوبر 2011التقرير السنوي  ؛2012، جوان 18الثلاثية رقم  الإحصائيةالنشرة ؛ 2011، جوان 14الثلاثية رقم 

   ;bulletinmonetaire_1sersemestre  bulletin retro juin 2022  2018؛https://www.mf.gov.dz/index.php الموقس وزارة المالية الجزائرية على
Rapport 2007, Juillet 2008; bulletin_series restrospectives 1964-2011, juin 2012; Banque d'Algérie: Statistiques liées aux opérations de 

politique monétaire 2002-2022: http://www.bank-of-algeria.dz; Rapport-sur-la-stabilite-financiere-du-secteur-bancaire-2009-2011_VF, 

juin 2013. 

 

 مليار دج الوحدة:      2010- 2001للفترة   كمؤشرات للاستقرار المالي في الجزائروميزان المدفوعات    طور رصيد الميزانية العامة   15 :رقمجدول 

https://www.mf.gov.dz/index.php
http://www.bank-of-algeria.dz/
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الثلاثية   الإحصنائيةالنشنرة   ،2009  التقرير السننوي لبنك الجزائر، سنبتمبر؛  2008، ديسنمبر 5الثلاثية رقم   الإحصنائيةالنشنرة   على:  بالاعتماد من إعداد الباحث  لمصـدر:ا 
   Microsoft Office 2021 ;برنامج؛ 2012، أكتوبر 2011التقرير السنوي  ؛2012، جوان 18الثلاثية رقم  الإحصائيةالنشرة ؛ 2011، جوان 14رقم 

  ;bulletinmonetaire_1sersemestre  bulletin retro juin 2022  2018؛https://www.mf.gov.dz/index.php الموقس الجزائرية علىوزارة المالية 
Rapport 2007, Juillet 2008; bulletin_series restrospectives 1964-2011, juin 2012; Banque d'Algérie: Statistiques liées aux opérations de 

politique monétaire 2002-2022: http://www.bank-of-algeria.dz; Rapport-sur-la-stabilite-financiere-du-secteur-bancaire-2009-2011_VF, 

juin 2013. 

 2010-2001خلال الفترة  في الجزائر   تطور المؤشرات الكلية للاستقرار المالي 16  : جدول رقم 

https://www.mf.gov.dz/index.php
http://www.bank-of-algeria.dz/
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 يزانية العمومية مالل: والفرع الأ   
يتعلق التوازن المالي لميزانية الدولة بشنننننننننكل كبير بإيرادات الشنننننننننركات النفطية العاملة في        

  أو في الطلنب عليهنا    انخفناضقطناعنات النف  والغناز وغيرهنا من المنتوجنات الهيندروكربونينة وأي  
ولا  اقتصنننننادي،   تدهور في أسنننننعارها خاصنننننة إذا طالت مدته يهدد هذا التوازن ويشدي إلى انكمات

المعمول بها في الحفال    III-يمكن للسياسة النقدية تجنب التنظيم التحوطي الكلي وتوصيات بازل
بنوك  لل امةعلى الاسننننننننتقرار المالي ومسننننننننايرة الدورات الاقتصننننننننادية لانشننننننننطة المالية والميزانية الع

في قوانينها للمالية على تبني سنننننننننياسنننننننننة العجز الموازني  جزائر ال  اعتمدت ،مشسنننننننننسنننننننننات الماليةوال
 $ 19تم اعتماد سنعر    2001، سننة  معتمد في ميزانيتها  مرجعي للبترول  سنائد وسنعر  باعتماد سنعر
  2008، أما بعد سننننننة  $19ثم تخفيضنننننه مرة أخر  إلى  $22 تم رفعه إلى  2002للبرميل وسننننننة  

 . 1يمثل متوس  أسعار البترول للفترة السابقة $37اعتماد السعر المرجعي لبرميل البترول بن  فتم  

الاقتصننننننناد الجزائري شنننننننبه الكلي على إيرادات المحروقات   اعتمادما يميز هذ  الفترة بيان    
الكلية  الإيرادات  إجماليمن   %69.50ما يفوق نسنبة    2010-2001التي بلغت كمتوسن  للفترة 

، هذ  النسنب المرتفعة %80  يعادلما   2008كما بلغت هذ  النسنبة في بعض السننوات مثل سننة  
لقطا  المحروقات وتجعل الاقتصننناد الجزائري في تبيية لتذبذبات أسنننعار    ةتدل على التبيية الكبير 

أسننننعار الصننننرف  ، سنننناهمت  الجباية العاديةفي ظل تراجس وضننننعف إيرادات  سننننواق العالميةفي الأ
 ة بعند تحويلهنا إلى النديننار الجزائري الأجنبين بنالعملنة    الإيراداتيمنة هنذ   في زينادة يللعملنة المحلينة  

هنذ  العوامنل زادت من هشنننننننننننننناشننننننننننننننة المنالينة العنامنة أمنام    ،في ظنل التعويم المندار للنديننار الجزائري 
الصننندمات والاختلالات الخارجية خاصنننة لأسنننعار المحروقات وما يترتب عن تراجس أسنننعارها من  

رصننننننننننننننيد الميزانية واختلالات داخلية وخارجية في الموازين   وتأثيراتها علىتراجس للإيرادات العامة  
 .والمششرات

 
 

 http://www.mfdgi.gov.dzعلى الموقس:  9:27الساعة:    2023مارس  13يوم:  وزارة المالية  1

http://www.mfdgi.gov.dz/


     

 

- 211 - 

 

   الجزائر المالي فيعلى مؤشرات الاستقرار  النقديةانعكاس إجراءات السياسة الثالث                           الفصل

 

 

 

 

 
 

ملينار د  مقنابنل    1007.90بلوغهنا    2002إيرادات المحروقنات ارتفناعنا سننننننننننننننننة  عرفنت       
إلى   23.12بسننننبب تحسننننن طفيف في سننننعر برميل النف  من   2001مليار د  سنننننة    956.30
من    تراجعنتالكلينة    الإيراداتدولار للبرمينل وزينادة في الكمينات المصننننننننننننننندرة منهنا، ييمنة    24.36
مليار د  بعد التراجس الكبير للإيرادات الضننننننننننريبية وخار    1603.20مليار د  إلى   1805.33

ملينار د  سننننننننننننننننة   963.63المحروقنات في ذات الوقنت عرفنت النفقنات الجنارينة زينادة طفيفنة من  
  357.30مس تحسنننننننننن في النفقات برأس مال من    2002مليار د  سننننننننننة    975.60إلى   2001

ي، هذا ما سننننناهم في ارتفا  النفقات  مليار د  لنفس السننننننتين على التوال  452.90مليار د  إلى 
ملينننار د ، هنننذ    1320.93مقنننابنننل    2002ملينننار د  سننننننننننننننننننة    1428.50العنننامنننة التي بلغنننت  

 2002مليار د  سننة    174.70المعطيات جعلت رصنيد الميزانية العامة يعرف تراجعا كبيرا إلى 
 .2001مليار د  سنة    484.40مقابل  

 

 

 

 

 

 الوحدة: مليار دج 2010-2001تطور الايرادات العامة والنفقات العامة للفترة  17 : شكل رقم

 . Microsoft Office 2021 برنامجو 14من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم المصدر: 

 2010-2001تطور رصيد الميزانية العمومية للفترة  18 : شكل رقم

 . Microsoft Office 2021 برنامجو 15من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم المصدر: 

 الوحدة: مليار دج 
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 الإيرادات شنننننننننهدت ارتفا  في كل المسنننننننننتويات بدء بأسنننننننننعار المحروقات و  2003سننننننننننة       
مليننار د  وارتفننا  النفقننات   1997.44العننامننة إلى    الإيراداتالمحققننة منهننا وبننالتننالي رفس ييمننة  

مليار د ، في النتيجنة    553.60مليار د  والنفقات برأس مال إلى ييمة    1122.80الجارية إلى 
    مليار د .  321.04زانية العامة إلى عودة التحسن في رصيد المي 

 المتكونة من نفقات التجهيز وعمليات برأس المال  زيادة في النفقات الرأسنمالية 2004عرفت سننة  
للمنناطق    الإعمنارالقناعندي مجسنننننننننننننندة برامج إعنادة    الأجروتوسننننننننننننننس في نفقنات الموظفين بعند رفس  
  1676.40لتنتقل ييمة النفقات العامة من   2003ماي   21المتضنننننننننننننررة من زلزال بومرداس في  

بننأكثر من    مليننار د  سننننننننننننننببهننا تزاينند النفقننات الجنناريننة  1891.80إلى    2003مليننار د  سنننننننننننننننننة  
، تحسن سعر برميل النف  مليار د  في نفقات برأس مال  87.10مليار د  وزيادة بننننننن    128.30
مليار د  ومسننناهمته    1570.70منه إلى  الإيراداتدولار للبرميل ومنه ارتفا  ييمة    54.59إلى 

مليار د  ما جعل رصننننننننننننيد الميزانية    2229.70العامة التي بلغت   الإيراداتفي   %70بنسننننننننننننبة  
 مليار د .  337.90العامة خار  صندوق التطهير يعرف تحسن طفيف إلى 

البترولية  الإيراداتنفقات التسنننننيير والتجهيز مس زيادة كبيرة في    ييمةثبات    وبعد  2005سننننننة  في 
التي   عن سننننابقتها، هذ  الزيادة  %49.78مليار د  بنسننننبة زيادة تقدر بنننننننننننننننننن    2352.70مسننننجلة  

مليار د  بنسنننبة زيادة عن   1026.90انعكسنننت في تضننناعف رصنننيد الميزانية العامة التي بلغت  
أعلى ييمة له خلال    2006، ليسننجل هذا الرصننيد سنننة  %303.90السنننة الماضننية تفوق بنسننبة  

ملينار د  على الرغم من    1110.60بييمنة    2021و   2001كنامنل فترة الندراسنننننننننننننننة الممتندة بين  
مجسنندة   %34.62وارتفا  النفقات الاسننتثمارية بأزيد من    %15.48ارتفا  النفقات الجارية بننننننننننننننننن  
 .وغيرها في إطار البرنامج التكميلي لدعم النمو الاقتصاديوالفلاحة مشاريس البنى التحتية والري 

المحروقات والاسنتغلال الأمثل لها للاسنتفادة أكثر من الفوائض المالية الناتجة عن تحسنن أسنعار  
غير    تم إنشننننننناء صنننننننندوق خاح للخزينة العمومية  والتقليل من التأثيرات السنننننننلبية لتراجس أسنننننننعار 

ومسننتقل عن الموازنة العامة للدولة ولا يخضننس لقواعدها ومبادئ    لرقابة السننلطة التشننريييةخاضننس  
، يعمل هذا الصندوق على الاستفادة من   FRR الإيراداتصندوق ضب    يسمى  إعدادها وتنفيذها  
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يتم    ،1الفوائض المالية واسنننتغلالها في الحفال على اسنننتقرار المالية العامة للدولة وميزانيتها العامة
الميزانية العامة على أسنننناس السننننعر المرجعي لبرميل البترول والجزء الكبير الباقي يبقى في  إعداد

البترولية  الإيراداتقات الحاجة لتعويض نق   أو ويتم اسننتخدامه   الإيراداترصننيد صننندوق ضننب   
   المتذبذبة لأقل من المستو  التقديري وتخفيض حجم المديونية العمومية.

إلا في  الإيراداتلم يتم اسننتغلال صننندوق ضننب     2005إلى   2001لى من  و السنننوات الخمس الأ
حيث اقتصنننننر دور  الرئيسننننني على تخفيض المديونية الداخلية دون تمويل    عمليات التعبئة لموارد 

عجز الخزيننة العمومينة، مس تراكم ادخنارات الخزيننة العمومينة في حسنننننننننننننننابناتهنا لند  بننك الجزائر 
في   ،2عملنت على التخل  التندريجي من ديونهنا تجنا  العنالم الخنارجي وتجنا  النظنام المصننننننننننننننرفي

في تمويل عجز   الإيراداتل مرة صنننننندوق ضنننننب   و تم اسنننننتعمال ولأ 2006ذات الوقت ومس بداية  
مليار د  بدأ بعد  التوسننس في تمويل هذا العجز ليصننل إلى   91.50الخزينة العمومية بمبلغ قدر   

مليار د  في السننننننتين المواليتين، تراجس هذا المبلغ إلى النصنننننف سننننننة   758.20مليار ثم    532
 مليار د .  791.90بمبلغ   2010د الارتفا  في سنة  و اليع  2009

مليار   534.60  عرفت آخر ييمتين موجبتين لرصيد الميزانية العامة بننننننن   2008و   2007السنتين  
مليار د  بعد الاسنننننتمرار في تحسنننننن أسنننننعار المحروقات وارتفا  عائدات المحروقات   920د  و 
النفقات العامة فقد مليار د  على التوالي، أما من جانب    4088.60مليار د  و   2796.80إلى  

بعد ارتفا   مليار د  على التوالي  4191مليار د  و   3153.20حافظت على ارتفاعها مسنننننجلة 
مليننار د  وارتفننا  في النفقننات    2227.30مليننار د  إلى    1673.90في النفقننات الجنناريننة من  

 مليار د .  492.70برأس مال بييمة  

سننننة   او منزايدومت رصنننيد الميزانية إلى ييم سنننالبة تُمثل عجزاو مسنننتمراو   اتجه  2009بداية من سننننة 
العامة عامةو والنفطية خاصنننننةو  الإيراداتلنفقات العامة وتراجس  ل  ارتفا  متذبذبإلى أخر  في ظل  

المالية العالمية في ظل ضنننعف الجباية العادية، هذا العجز سنننمح  الأزمةكأحد مظاهر وتداتيات  
 

والمتعلق بقانون المالية  2000جوان  27ه الموافق لنن  1421ربيس الأول  24المشرخ في  2000- 02، قانون رقم 10المادة  1
 . 2000التكميلي لسنة 

،  ذكره أثر التنسي  بين السياسة النقدية والسياسة المالية على النمو الاقتصادي حالة الجزائر، مرجع سب صوان أسماء،  2
 . 205-203ح ح 
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بتحفيز النشنننننناط الاقتصننننننادي عن طريق الإنفاق العمومي وإتبا  سننننننياسننننننة ميزانية مضننننننادة للدورة  
وهذا   ،1المالية العامة على المد  المتوسنننن   اسننننتقرار واسننننتمرارية ضننننمان  محاولةمس  الاقتصننننادية  

باسنننتثمار جزء من الفوائض المالية المدخرة في الصنننندوق خلال السننننوات السنننابقة لنسنننجل العجز 
هذا العجز مرد   ،مليار د   570.70بييمة    التطهيرل لرصنيد الموازنة العامة خار  صنندوق  و الأ

ملينار    3675.90العنامنة إلى   الإيراداتو   ملينار د   2412.70البترولينة إلى   الإيراداتإلى تراجس  
وسننناهم ايه تراجس   دولار  65.86دولار إلى  100يقارب    ممابسنننبب تراجس سنننعر برميل النف   د 

بنالخنار  وتندفقنات رؤوس الأموال والاسننننننننننننننتثمنار كمنا تزايندت إيرادات السننننننننننننننيناحنة وتحويلات العمنال  
 الإيرادات، تراجس لىو أعلى معدل تضننننننخم للفترة الأ 2009الضننننننغوط التضننننننخمية مسننننننجلة سنننننننة  

  72.70العننامننة لم ينجم عنننه تراجس في النفقننات بننل على العكس زادت النفقننات الجنناريننة بمقنندار  
بهدف حماية القدرة الشنننننننننننننرائية لاسنننننننننننننر، وعلى الرغم من التراجس الطفيف لنفقات رأس  مليار د 
  من   %31.67تم تغطيننة    ،مليننار د   4466.90النفقننات العموميننة إلى    إجمنناليارتفس    المننال فقنند

 .الإيراداتالعجز المسجل في الميزانية العامة من خلال صندوق ضب   

دولار للبرميل ارتفعت معه    82.38بلغ شنهدت تحسنن طفيف في أسنعار المحروقات   2010سننة 
العامة  الإيرادات إجماليمن    66.13مليار د  مشنكلة نسنبة    2905الجباية البترولية لتصنل إلى 

مليار د  في النفقات الجارية وتراجس    359مليار د  مس تسجيل زيادة بنننننننننننن    4392.8التي بلغت  
مليار د  والنتيجة تقل  كبير للعجز المسجل في رصيد   138.70طفيف لنفقات رأس المال بنننننن  

من هذا العجز عن طريق صنننننننندوق    %39.15وتم تغطية  مليار د   74.10الميزانية العامة إلى 
   .الإيراداتضب   

التوسننننننننننننس الإنفاقي الكبير الذي انتهجته الدولة الجزائرية من خلال مشنننننننننننناريعها للنمو والتنمية  رغم 
إلا أن الارتفنننا  لى من الفترة  و النننذي رفس من تطور ييمنننة النفقنننات العنننامنننة خلال السنننننننننننننننوات الأ

المتواصنننل لإيرادات المحروقات ومنه للإيرادات العامة سننناهم في تحسنننن تدريجي لرصنننيد الميزانية  
وعمليات التعييم للموارد   صننننندوق ضننننب  الإيراداتالعامة حيث عملت الدولة من خلال إنشننننائها ل

تجنب الضغ  النقدي وتداتياته جراء   محاولةالمالية الكبيرة الناتجة عن صادرات المحروقات إلى 
 

- 2000حالة الجزائر للفترة   –إسماعيل، معالجة العجز في الموازنة العامة للدولة بترشيد الإنفاق العام مولو  عاشور، يوسفي  1
 . 324-315، ح  322، ح2020،  03، العدد 13، مجلة العلوم الاقتصادية والتسيير والعلوم التجارية، المجلد 2018
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أجنبي وبكميات كبيرة إلى النظام البنكي نظرا لضعف الطاقة   نقد الموارد البترولية في شكل  دخول
خزينة  لعمليات التمويل البنكي لقامت مختلف البنوك والمشسنسنات المالية ب ، 1للاقتصناد  ةالاسنتيعابي 
لكن في ظل الرصننننننننيد الموجب للميزانية العمومية وتوفر الفوائض المالية عملت الخزينة    ةالعمومي 
على التخل  من مديونيتها تجا  القطا  المصننننرفي باسننننتخدام عدة  السنننننواتفي بعض    العمومية

والتمويل عن طريق الدين الداخلي والخارجي لتقلي    الإيراداتطرق منها موارد صننننندوق ضننننب   
مرايبة الكتلة النقدية مسننننننننننننناعدة بنك الجزائر ل  العمومية مس الإيراداتو العمومي    الإنفاقالفجوة بين  
لة تفاديا للضننننغوط التضننننخمية الناتجة عن الزيادات المفرطة فيها دون أن تجد ما تسننننتحوذ  و االمتد

عملت   2001سنننة    منذوخدمات كمقابل، البرامج الاقتصننادية الخماسننية المسننطرة  إنتا عليه من  
العنامنة وتوافقنت مس هوامش أمنان وقنائينة تعمنل    تعلى تحفيز معندلات النمو وزينادة الاسننننننننننننننتثمنارا

كحنائ  صنننننننننننننند أمنا التنذبنذبنات والصنننننننننننننندمنات الخنارجينة تتمثنل في الاحتيناطنات المنالينة الضننننننننننننننخمنة 
ضننننننننننننننناعهنا المنالينة وزادت من  أو ة والموجودات الخنارجينة عززت  الأجنبين والاحتيناطي من العملات  
 . 2استقرارها المالي والاقتصادي

ساهم من خلال نظام سعر الصرف والتخفيض التدريجي لييمة العملة المحلية مقابل   بنك الجزائر
روبي للمسنننننناهمة في تحقيق الانضننننننباط  و رو الأو يكي والأالأمر لا وهما الدولار و االعملات الأكثر تد

المالي وعدم اللجوء إلى التمويل التضننننننننخمي الذي يسننننننننير نهجه عكس أهدافها ويعيق الاسننننننننتقرار 
حت بين  و احيث عرفت معدلات التضننخم مسننتويات دنيا تر سننعار اوضننب  المسننتو  العام لالمالي 
التي سننننننننجلت   2009و   2008،  2001ماعدا    2010و   2001خلال الفترة    %3.91و   1.42%
وهذا دليل على نجاح السننننننننننياسننننننننننة النقدية في ضننننننننننبطها   على التوالي،  %5.74و   4.46،  4.23

لمعدلات التضنخم رغم الضنغوط التضنخمية والارتفا  السننوي المتواصنل للكتلة النقدية التي عرفت 
أي تضنناعف   2010مليار د  سنننة    8163مليار د  في بداية الفترة إلى   2473.50تطورا من  
، سنننننناهمت البنوك والمشسننننننسننننننات المالية في التمويل البنكي للميزانية  كثر من ثلار مراتييمتها بأ

مليننار د    58.10بمبلغ    2002و   2001العموميننة بييم موجبننة فق  ثلار مرات كننانننت سنننننننننننننننننة  
 

، معارف معالجة العجز الموازني في الجزائر بين متطلبات حوكمة الانفاق وضرورة استدامة مصادر التمويلرقوب نريمان،  1
 . 164-162، ح ح 2017، جوان  22مجلة علمية دولية محكمة، السنة الثانية عشر، العدد  

2 Press Release No.: 566/14, Executive Board Concludes 2014 Article IV Consultation with 

Algeria, International Monetary Fund, Washington, December 11, 2014, p.p 1-2. 
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مليار د  أما باقي السنننننننننوات    57.10بمبلغ    2009مليار د  على التوالي وفي سنننننننننة   31.60و 
أي أن الدولة هي التي تدعم القطا  البنكي وتدفس له بعض   كلها بييم سننننننالبةلى فكانت  و للفترة الأ

 حقوقها والديون المترتبة عليها.

 الفرع الثاني: ميزان المدفوعات وصافي الدين والدخل
بإعداد حسننننننننننننناب وبيانات ميزان المدفوعات الذي يشنننننننننننننمل جميس   تم تكليف بنك الجزائر  

المعاملات الاقتصادية والتجارية والنقدية والمالية بين أطراف داخلية مس مثيلاتها من دولة أو دول  
أجنبية أخر  خلال فترة زمنية معينة تكون عادة سنننة، وعرض ومتابعة الوضننيية المالية الخارجية  

لومات والإحصنننائيات المطلوبة من كل البنوك والمشسنننسنننات المالية مس إمكانية حصنننوله على المع
كمنا يمثنل بننك الجزائر بننك الحكومنة والقنائم بنأعمنالهنا ومركز إينداعناتهنا ونفقناتهنا   ،1والإدارات المنالينة

 .2والممثل لها والناطق باسمها في الهيئات المالية والنقدية الدولية

   ميزان المدفوعات: .1

أحند أعمندتنه    هو    بند من التطرق لميزان التجنارة النذيميزان المندفوعنات لاقبنل الحندينث عن    
وأسنننناسنننناته، الميزان التجاري الجزائري مرتب  ارتباطا وثيقا بعائدات المحروقات وأسننننعار  التي تشثر  

في بعض    %80مباشنننرة في حجم الصنننادرات الجزائرية التي تفوق ييمة المحروقات فيها أكثر من  
الفترات، بداية الفترة التي عرفت ارتفا  متواصنل في أسنعار المحروقات وبرميل النف  ارتفعت معه  

اخر سننننة  أو العامة وييمة الصنننادرات منه فلم يسنننجل الميزان التجاري أي عجز إلى غاية  الإيرادات
، الشننننننننننننكل  2014-2001ل مرة خلال الفترة  و ليتراجس معه الرصننننننننننننيد الخارجي الجاري لأ  2014

 التالي يمثل تطور ميزان التجارة الجزائري للفترة:

 

 
، الجريدة  المتعل  بالنقد والقرض، 2010أوت  26المشرخ في  11-03المعدل لامر  04-10من النظام رقم  3المادة  1

 . 11، ح 2010سبتمبر  01بتاري  ، صادرة 50الرسمية للجمهورية الجزائرية، العدد 
دراســة قياســية خلال  –انعكاس اســتقلالية بنك الجزائر على متغيرات كالدور في الجزائر بخدة الهاشنننمي، مزيان محمد توفيق،   2

 .105، ح 2022، جوان 01، عدد 06، مجلة الاقتصاد وإدارة الأعمال، مجلد 2019-1980الفتر  
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والواردات  أين بدأ التوسس بين الصادرات   2007-2002  الملاح  لهذا المنحنى يميز فترة   
  39.82وبلغ    2002في سنننننة   $مليار  6.82والارتفا  في ييمة الميزان التجاري الذي انطلق من  

، ومباشننننننرة بعد الزمة العالمية وتراجس أسننننننعار بميل النف  تراجس كبير للميزان 2008سنننننننة   $مليار
لكن عودة التحسنننن التدريجي لأسنننعار المحروقات وحجم الصنننادرات   $مليار  5.9التجاري مسنننجلا  

  2011دة الارتفنا  وتسننننننننننننننجينل ييم متقناربنة خلال السنننننننننننننننتين  و امننه بندأت ملامحهنا تظهر في معن 
 على التوالي. $مليار  73.98و  $مليار  73.49مسجلة    2012و 

 

 

 

 

 

 

 2010-2001 طور رصيد ميزان المدفوعات للفترة  21 : شكل رقم

 . Microsoft Office 2021 برنامجو 15من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم المصدر: 

  $الوحدة: مليار

.    29 ، ح2015 نوفمبر،  قرير حول الظرف الاقتصادي والاجتماعي الوطني الاقتصادي والاجتماعي،المجلس  المصدر:  

 $مليار الوحدة:    السداسي الأول 2015-200حركة ميزان التجارة الجزائري خلال الفترة  19 :م شكل رق
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مس عدم انفتاحه على العالم  خصننننننننننوصننننننننننية الاقتصنننننننننناد الجزائري والنظام المالي المحلي     
الخارجي جعله في مأمن من الصننننننننننندمات المالية الخارجية والأزمات التي تصنننننننننننيب البورصنننننننننننات 
والأسنننننننننننننواق المالية العالمية بحكم عدم وجود سنننننننننننننوق مالي يرقى لحجم التعاملات المالية العالمية  

ة والراغبين في  وضننننيق السننننوق النقدي وضننننعف عمقه المالي ومشنننناركة البنوك والمشسننننسننننات المالي 
التدفقات المالية لرؤوس الأموال والتي عصنننننننفت ببعض الاقتصننننننناديات   أناسنننننننتثمار أموالهم، كما  

الناشنننننننننئة والدول النامية تبقى ضنننننننننييفة التأثير على الاقتصننننننننناد الجزائري بحكم القيود التشنننننننننرييية 
ى سننننوق الصننننرف في  ة والرقابة الكبيرة لبنك الجزائر علالأجنبي المفروضننننة على التعاملات بالعملة  

الجزائر وخارجها لكل البنوك والمشسنسنات المالية المنضنوية تحت لواء النظام المصنرفي الجزائري،  
مس سننننائر اقتصنننناديات العالم مرتب   في علاقته  بالنسننننبة للاقتصنننناد الجزائري   العامل المشثربقى  ي و 

تنخفض تبعا لأسنننننننننننننعار  ومنه يتأثر    أو وهوما يجعل إيرادات البترول ترتفس    بأسنننننننننننننعار المحروقات،
الرصنننننننننيد الخارجي الجاري الذي يعتبر العنصنننننننننر المحوري لوضنننننننننيية ميزان المدفوعات الخارجية  
ويرتب  به بعلاقة طردية قوية تثبتها الييم التي يأخذا  الميزان الجاري وتنعكس مبشنننرة على رصنننيد  

 .ميزان المدفوعات حيث تبقى ييمها متقاربة

  0.71عرفت رصنننننيد سنننننالب لحسننننناب رأس المال منحصنننننر بين الييمتين  لى و السننننننوات السنننننبس الأ
هذ  ، $مليار  11.22قدر     برصننننيد  2006مس أكبر عجز مسننننجل سنننننة    $مليار  4.24و    $مليار

-2001  الييم خفضنننت فق  ييمة رصنننيد ميزان المدفوعات الذي سنننجل رصنننيد موجب طيلة الفترة
  2008إلى غاية سنننننننننة   $مليار  6.19وعرف نسننننننننق تصنننننننناعدي من بداية الفترة برصننننننننيد    2013
  99.90المحروقات التي بلغت  لأسنننننعار    الكبير  لتحسننننننوالسنننننبب يرجس ل $مليار  36.99برصنننننيد  
  وتحسننننننننننننننن   ةالأجنبينن الكبير للإيرادات العننامننة والفوائض المنناليننة بننالعملات    رتفننا لاوا  للبرميننل  دولار
، لكن هذا التحسنننن لم يسنننتطس الصنننمود في ظل  $مليار  34.45الذي بلغ الجاري   الرصنننيدوضنننس 
ليصننننننل    للبرميل  دولار  65.86العالمية وتراجس أسننننننعار المحروقات إلى ما يقارب   الأزمةتداتيات  
بسبب تراجس الرصيد  فق   $مليار  3.86بتسجيله لنن    2012-2001أدنى مستو  خلال الفترة  إلى 

  دولار  82.83إلى  2010سننننة   ، ارتفا  سنننعر برميل البترول$مليار  0.41الخارجي الجاري إلى 
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ومن رصنننننننيد  $مليار  12.15رفس من ييمة الرصنننننننيد الخارجي الجاري إلى بعد الصننننننندمة العالمية 
 .1مس قابلية استمرار مدعمة $مليار  15.58ميزان المدفوعات إلى 

للتحكم    محاولةفي    %8 مرة ليصنننل إلىل  و لأ  الإجباري   حتياطيالاعرفت رفس معدل    2008سننننة  
إلى ثم تراجعت    2008مليار د  سنننننننننة    370.28التي سننننننننجلت    حتياطاتالاحجم السننننننننيولة و  في

صافي الموجودات الخارجية  ،  2010لتبدأ في التحسن بداية من   2009مليار د  سنة    340.18
مبلغ    2001سننننة معدلات نمو موجبة ومتباينة من سننننة لأخر  حيث سنننجلت عرفت هي الأخر   

بعد     2008إلى   2001للفترة    %34مليار د  ثم معدلات نمو فاقت في متوسنننننننطها    1310.70
مليار    10886بييمة قدرها    2010و   2009للسنتين    %10ثم    %6سجلت معدلات نمو تقدر بننننن  

، رغم الارتفا  في حجم الواردات من السننننلس والخدمات إلا أن الحسنننناب مليار د   11997د  ثم  
الجاري الخارجي سنننننجل رصنننننيد الحسننننناب الخارجي الجاري سنننننجل أعلى ييمة له خلال كامل فترة 

 في أداء اقتصننننننننادي قوي من الناتج الداخلي الخام   %20ونسننننننننبة   $مليار  34.45الدراسننننننننة بييمة  
   .2وصلابة مالية خارجية  الأجلوتدني مستو  الدين الخارجي متوس  وطويل  

دولار للبرميل    82.38دولار للبرميل إلى   56.86من   2010سننة  بعد تحسنن أسنعار المحروقات 
حقق ميزان المندفوعنات فنائض معتبر    ملينار د   2904وتحقيق إيرادات للمحروقنات وحندهنا بييمنة  

ز ييمة ثلار سنوات من الاستيراد  و ايتج مليار د    115.91أي ما يعادل   $مليار  15.58قدر بننن  
بعد    $مليار  3.18تراجس طفيف لكن موجب لرصنننننننننننننيد رأس المال الذي بلغ    للسنننننننننننننلس والخدمات 
إلى  $مليار  0.41ي ارتفس من ذوتحسننننن كبير للرصننننيد الخارجي الجاري التراجس ميزان الخدمات 

بعد العائد المعتبر لتوظيفات احتياطات الصننننننننننننننرف واسننننننننننننننتقرار فائض صننننننننننننننافي   $مليار  12.15
  2.5مقابل   $مليار  3.5التحويلات الجارية وتحسنن صنافي الاسنتثمارات الخارجية المباشنرة محققا  

 العنصننننننننر المحوري لوضننننننننيية ميزان المدفوعات يبقى دائما  ، الميزان الجاري 2009سنننننننننة   $مليار

 
1 Intervention du gouverneur de la Banque d'Algérie devant la commission des finances et du 

budget de l'Assemblée populaire nationale, La Situation de L'économie Mondiale et 

L'évolution Macroéconomique en Algérie, Banque d'Algérie, 21 octobre 2013, pp. 5-6. 
، المجلس الشعبي  طورات الوضعية المالية والنقدية في الجزائرتدخل محاف  بنك الجزائر أمام المجلس الشعبي الوطني،  2

  .2009الوطني، الجزائر، أكتوبر 
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الرسننننننننمي والقاعدة لحماية الاسننننننننتقرار المالي   الأجنبيوتغذية مسننننننننتو  الاحتياطات من الصننننننننرف  
 الجزائري.

  الأجنبي لصننننرف  الرسننننمية لحتياطات  الاييم رصننننيد الميزان الجاري وميزان المدفوعات وكذا    تشننننير
مس اسنننننننننننتقرار لحصنننننننننننة   والموجودات الخارجية إلى صنننننننننننلابة الوضنننننننننننيية المالية الخارجية للجزائر

صنننندمات الخارجية مس  ال  مقاومةعلى    ةقدر الوتدعم    الخارجيةرو لهيكل المدفوعات و المدفوعات بالأ
مسننناهمة إيجابية لبنك الجزائر في إدارته لسنننياسنننة سنننعر الصنننرف ومسننناهمته في الاسنننتقرار المالي 
الخارجي مس بقاء سننننننننعر الصننننننننرف الفعلي الحييقي للدينار قريبا من مسننننننننتوا  التوازني على المد  

  79.68ييمة و كأحسننن    64.56المتوسنن  حيث بقيت ييمته مقابل الدولار في مجال بين الييمتين  
 2010.1-2001 كأقل ييمة خلال الفترة

 صافي الدين والدخل .2

طير ميزانيتها من خلال  سنننننننن انتهجت الجزائر اسننننننننتراتيجية للرفس من أمنها المالي الداخلي بت   
ل مس الاحتفنال  و سننننننننننننننعر مرجعي للبترول وسننننننننننننننعر معتمند في تقنديرا ت الميزانينة يكون أقنل من الأ

وعدم صننننرف كل   الإيراداتبالاحتياطات المالية والنقدية في صننننندوق خاح هو صننننندوق ضننننب   
ن  ي وتحسننن  لتحسنننين المركز المالي العام وضنننمان الاسنننتدامة المالية  محاولةالمداخيل مرة واحدة في 

تسننننيير الميزانية العمومية مس تزايد قدرة الدولة على تسننننديد فوائد وخدمات الدين العام وبداية تراجس  
المحققة خلال الفترة    والمداخيل الإيراداتالذي كان نتيجة التحسنننننننننننن الكبير في   في حجم المديونية

كما بينا سابقا في تحليل تطور الميزانية العمومية عرف تطور تدريجي   الإيرادات،  2001-2010
من سننننننننة لأخر  بفضنننننننل تحسنننننننين مداخيل المحروقات التي حققت فوائض مالية كانت سنننننننببا في 

 الإيرادات ة واحتياطات أخر  في صنننننننندوق ضنننننننب   الأجنبي تشنننننننكي لاحتياطات مالية كبيرة بالعملة  
الذي كان له فضننننننننل ادخار الفوائض واسننننننننتغلالها وقت الحاجة في تقلي  عجز الميزانية وتغطية  

 
، بنك 2011وعناصر التوجه للسداسي الأول من سنة   2010التطورات الاقتصادية والنقدية لسنة تقرير لبنك الجزائر،  1

 . 2010أوت  25الجزائر، 
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والمشسننسننات    البنوكاحتياجات الخزينة العمومية ثم بعد ذلك في تسننديد الدين الخارجي ومسننتحقات  
  .  لوية الدين الخارجيأو التي لم يكن حجم قائم دينها بحجم ولا ب  المالية

 

 

 

 

 

 

مختلفتين تمنامنا،  الندين العنام يوضننننننننننننننح وجود مرحلتين  المنحنى المبين لتغيرات وتطورات     
ل من هذ  المرحلة عرف حجم كبير  و ، الجزء الأ2006والثانية بعد العام   2005لى قبل العام و الأ

  22790.80للمنديونينة العنامنة التي تتزايند من سننننننننننننننننة لأخر ، حينث انتقنل مجمو  الندين العنام من  
ويعود السننننبب في الارتفا  إلى تزايد    2002سنننننة   $مليون   22996.61إلى  2001سنننننة    $مليون 

  بسبب  2003، هذا الارتفا  زاد توسعا مس حلول العام الأجلحجم الدين الخارجي متوس  وطويل  
وكذا     $مليون   23543.68الذي بلغ    الأجلالارتفا  المتواصنننننننل للدين الخارجي متوسننننننن  وطويل  

تراجس طفيف في حجم المديونية    2004سننة  ، $مليون   26.68بننننننننننننننن    الأجلزيادة في الدين قصنير  
والسننبب زياد في الدين الخارجي   $مليون   22347.74لكن يبقى مرتفس حيث سننجلنا ما دين بييمة  

بتراجس ييمتنه    الأجنلوالندين الخنارجي متوسنننننننننننننن  وطوينل    $مليون   450النذي فناق    الأجنلقصننننننننننننننير  
 إجمنالي جعنل حجم    $مليون   5119.73ثم تراجس آخر في هنذ  الأخيرة بييمنة    $مليون   1646.04
كناننت المنعر  في بنداينة تراجس    2006سننننننننننننننننة    .$مليون   17347.50يتراجس إلى    الخنارجي  الندين
من فترة الدراسنننننة باتبا     لىو الدين العام إلى مسنننننتويات جد منخفضنننننة مقارنة بالسننننننوات الأ  إجمالي

وتقلي  ييمته بنسنننبة كبيرة وكذلك الديون الداخلي والخارجي  سنننياسنننة التسنننديد المسنننبق للدين العام 
حيث سننجلنا شننبه  قروض الاقتصنناد  إجماليمن    %47.2المعاد شننراؤها من طرف الخزينة بنسننبة  

 . Microsoft Office 2021 برنامجو 16من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم المصدر: 

 الوحدة: مليون دولار 2010-2001 طور الدين العام الخارجي للجزائر للفترة  22 : شكل رقم
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خلال السننننننننتين    تراوحالذي   الخارجي بسنننننننيطة صنننننننعودا ونزولا لحجم الدين العام  تفاوتاتثبات مس  
    .$مليون   5803.14و   6026.78بين الييمتين    2010و   2006

بلغت  في تسننننديد الديون المترتبة على عاتق الدولة  الإيراداتتمّ اسننننتخدام صننننندوق ضننننب     
  مس  $مليننار  6.04من مجمس دين خننارجي ييمتننه    مليننار د   465.4قنندر     مبلغ  2008سنننننننننننننننننة  
 العامة   رصننننيد الميزانية  فيغطية العجز المسننننجل المجمعة ايه لتقلي  وت الموارد المالية  اسننننتخدام 
في تسننننديد الديون   الإيراداتمسنننناهمة صننننندوق ضننننب   نسننننبة  ،  2006 بداية من سنننننة  انطلقالذي  

  %30.13إلى حدود    2008ترتفس هذ  النسننننبة سنننننة  ل  %5.27المترتبة على الدولة قدرت بنسننننبة  
هذ  النسننب بدأت في الارتفا  بعد عزم الدولة تبني سننياسننة القضنناء على الدين الخارجي وتقلي   

   .التبيية الخارجية ماليا واقتصاديا

التي تنعكس آثارها في    2008الصننننننننلابة المالية والفوائض المالية المحققة خلال الفترة قبل سنننننننننة 
الذي ترتفس    الأجنبيية من الصرف  وتراكم الاحتياطات الرسم الييم الموجبة لرصيد الميزانية العامة

جعلت الخزينة العمومية في غنى عن الاقتراض    %30ييمته من سننننننننة لأخر  بنسنننننننب نمو فاقت 
من النظام البنكي بل على العكس قامت بتسديد جزء كبير من الديون وحقوق بنك الجزائر والبنوك  
والمشسنننننننسنننننننات المالية الأخر  وهي تمثل تلك الييم السنننننننالبة في التمويل البنكي للخزينة العمومية،  

مليار د  تضنناعف في    209.20بمبلغ قدر    2003تسننديد مسننتحقات البنوك كان بداية من سنننة 
مليار د ، بقاء المششننرات الكلية في منحى    1002.20ما ييمته    2005السنننة الموالية وبلغ سنننة 

ليها لتوفير سنننننننننيولة إيجابي زاد من عزم الدولة في القضننننننننناء على ديونها وتسنننننننننديد المسنننننننننتحقات ع
إضننااية للبنوك حتى تدعم أكثر المشنناريس التنموية والاسننتثمارية وتعزز صننلابتها ومكانتها المالية،  

مليار د ، هذا المبلغ تراجس قيلا في السنة الموالية ليعود    976.90تم تسديد ما قيته    2006سنة  
 .مليار د   1360.60بمبلغ    2008بقوة سنة 

بحيث  في شننننبه هشنننناشننننة لتراجس أسننننعار    ةالمالي   العوائدالارتباط بالعوائد المالية للمحروقات جعلت  
العامة وتحقيق فوائض مالية معتبرة عند تحسنن أسنعار المحروقات في   الإيراداتتشنهد انتعات في  

تراجس  الأسنننننننواق العالمية وتعاني شنننننننح الموارد وتراجس حجم السنننننننيولة المتوفرة عند حدور العكس،  
المحققة لم يشثر على حجم الدين العام الذي  الإيراداتومنه حجم    2009أسننعار المحروقات سنننة 
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فق  ليسجل حجم الدين   %0.18ثم ارتفس بنسبة طفيفة تقدر بنننننننننننننن   $مليون   5792.19تقل  إلى 
 .2010سنة   $مليون   5803.14العام ييمة  

 الثالث: النمو الاقتصادي والتضخمالفرع 
بالأهمية لد  صنانعي السنياسنة النقدية لتخفيفه  يتسنم التوسنس في الناتج الحييقي لدخل الفرد    

عبء ندرة الموارد وزيادة الناتج القومي وما له من انعكاسننننننننات على وضننننننننيية الاقتصنننننننناد والأفراد 
المشرخ   11-03المعدل لامر    04-10النظام رقم من   35في المادة   جاء والمشسنسنات في البلد،

المتعلق بنالنقند والقرض تكليف بننك الجزائر بمهمنة الحرح على اسننننننننننننننتقرار   2010ت  أو   26في  
وتوفير شننننروط تدعم    مس الاسننننتقرار النقدي والمالي باعتبار  من أهداف السننننياسننننة النقدية  الأسننننعار

بدعم الناتج الداخلي الخام يبدو هذا جلياو في  وتحاف  على النمو السنننننننننننننريس للاقتصننننننننننننناد، ويتم هذا 
الاسننننننتقرار الاقتصننننننادي الكلي   كل من  لتعزيزوالنقدية    من خلال سننننننعي السننننننلطات المالية الجزائر

  حجم لندعمهنا بزينادة    والمشننننننننننننننناريسمختلف العملينات  التغطينة المنالينة لتوفير  و   والاسننننننننننننننتقرار المنالي
لبرنامج التكميلي لدعم النمو  لكأهداف  الإنتاجية وتنشننننننني  وزيادة حجم الطلب الكلي  اتالاسنننننننتثمار 
2005-2009.1 

 الاقتصادي  معدل النمو  .1

بحيث أن عدم الاسنتقرار   ترب  السنياسنة النقدية علاقة معقدة ومتبادلة بالاسنتقرار المالي       
من شننننننننننننننأنه أن يحد من النمو الاقتصننننننننننننننادي ويعيق فعالية التحويل النقدي وارتفا  احتمال  المالي 

الاقتصنننادية الأخر  لهذا تسنننعى السنننياسنننة النقدية  حدور اضنننطرابات مالية وتقلبات في المتغيرات  
لاحتواء المخاطر المالية وتداتياتها والاسنتهداف المرن للتضنخم باسنتخدام المجاميس النقدية كهدف  

   .2وسي  واستقرار الأسعار والنمو الاقتصادي كهدف نهائي
 

 

 
مسار السياسة النقدية في الجزائر ودورأا في  حقي  الاستقرار  حفصي بونبعو ياسين ، يونسي محمد، خريسي فاطمة الزهراء،  1

 . 478-465ح   474، ح2021، 03، العدد  19، مجلة دراسات اقتصادية، المجلد  النقدي
2 Aswathi R. Nair, B. Anand, Monetary policy and financial stability: Should central bank lean‌against the 

wind? Central Bank Review, Central Bank of The Republic of Turkey, 2020, pp 132-135.  
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  نسننننننننننبيا   معدلات نمو مرتفعة  وتحقيق مس برنامج الإنعات الاقتصنننننننننناديتوافقت بداية الفترة   
ثم    %5.6ارتفس إلى   %3الفترة الثانية من الدراسننننننة، بدأت الفترة بمعدل نمو قدر   بسنننننننوات مقارنة  
أنها    2003، ما يميز الييمة المحققة سنننننة على التوالي  2003ثم   2002خلال السنننننتين    7.2%

  %1.6سجلت تراجس في معدل النمو بلغ  2006اعلى معدل نمو تم بلوغه وتحييقه تاريخيا، سنة 
 .2005في سنة   %5.9مقابل  

الدولة    كبير لسياسةال  دعمتميز بال 2009و  2005الذي امتد بين السنتين  نهاية البرنامج التكميلي  
ة  الأجنبيالاسنننننتثمارات المحلية و مس زيادة حجم  التشنننننغيل وتسنننننريس وتيرة النمو  الرامية لرفس معدلات  

توسنيية لتشنجيس البنوك والمسنتثمرين على تحقيق الأهداف   مالية  نفرا  المالي وتبني سنياسنةالا  بعد
  %2.3عرفت معدلات نمو قدرها    2009و  2008السنننننننننتين الأخيرتين من البرنامج أي ،  المرجوة
  معنندلات   لخلق التوازن والحنند من  محنناولننةفي    2010سنننننننننننننننننة    %3.6في مقننابننل معنندل    %2.4و 

الطلنننب العنننالمي على المحروقنننات منننا أد  إلى تنننذبنننذب المنننداخينننل ومعهنننا    انخفننناضالبطنننالنننة بعننند  
وهذا يشكد الآثار السننلبية لتراجس أسننعار المحروقات والطلب عليها على ميزان المدفوعات معدلات  

   .1الاقتصادي  يعيق عجلة النمو و وعلى الميزانية العمومية  

 

 
- 2008إجرامات السياستين المالية والنقدية لتحقي  الاستقرار المالي في الجزائر للفترة مصطفى قسمية، كمال فايدي،  1

 . 104، ح ح  2022، 02، العدد 15، مجلة العلوم الاقتصادية والتسيير والعلوم التجارية، جامعة المسيلة، المجلد 0202

 2010-2001النمو والتضخم في الجزائر للفترة طور معدلات  23 : شكل رقم

 . Microsoft Office 2021 وبرنامج 16من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم المصدر: 

 %الوحدة: 
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 التضخم:      .2

معدلات نمو    أعلى  إلى تحقيق  سنننننننننننننطرةالاقتصنننننننننننننادية الم  هابرامج تهدف الجزائر من خلال    
فرضنننه التوجه والتوسنننس الإنفاقي للدولة في مشننناريعها الاسنننتثمارية    معدلات تضنننخمأقل  مس   ممكنة

جهود بنك الجزائر للحد من الضننننننننغوط ، وارتفا  أسننننننننعار المواد المسننننننننتوردة في الأسننننننننواق العالمية
التضنننننخمية في إطار تحديد معدلات تضنننننخم مسنننننتهدفة معلنة من مجلس النقد والقرض باسنننننتخدام  

واحتكار الودائس   الأجنبيأدوات مختلفة في معالجة فائض السننننننيولة والرقابة على سننننننوق الصننننننرف  
الاحتفال بها على شننننننننكلها لد  البنوك التجارية لتسننننننننهيل عمليات التجارة    أو ة لديه الأجنبي بالعملة  
   .1الخارجية

تولي السنننننننننلطة النقدية أهمية بالغة لاسنننننننننتقرار الأسنننننننننعار ومعدلات التضنننننننننخم من خلال القوانين  
المتعلق بعمليات السننننياسننننة النقدية وأدواتها وإجراءاتها وتبعه    02-09الصننننادرة ومنها النظام رقم  

المتعلق بنالنقند والقرض حينث تم تسننننننننننننننطير    11-03المعندل والمتمم لامر رقم    04-10  الأمر
هدف التضنننننننخم كواحد من الأهداف للسنننننننياسنننننننة النقدية مس الحفال على الأهداف الكمية الأخر   

لا تقييد هذ  المعدلات ولجمها في حدود مقبولة وتخفيف ضننننننننننغوطها من خلال اسننننننننننتهداف  و امح 
 .  2نهائيمعدلات المجاميس النقدية للوصول إلى تحقيق معدل تضخم كهدف  

 أن   الارتفا  في المسننتو  العام لاسننعار والخدمات ظاهرة صننحية بشننرط  أو تبقى ظاهرة التضننخم 
والنذي تزامن مس    %4.23في افتتناح الفترة كنان معندل التضننننننننننننننخم    ،تكون المعندلات متحكم فيهنا

  818مليار د  وحجم سيولة مصراية تقدر بنننننننننمبلغ    2473.50حجم الكتلة النقدية الكبير البالغ  
ليمت     %3معدل احتياطي إجباري قدر    قمليار د ، عمل بنك الجزائر على خفضننننننننننننننها بتطبي 

   .%6وتطبيق معدل إعادة خصم مرتفس قدر    مليار د   43.50بهذ  الأداة ما ييمته  

 
-2002ا جاأات  عامل بنك الجزائر مع  طورات السيولة البنكية في الجزائر خلال الفترة وردة شرشم، عبد المجيد قدي،  1

0162 ،Revue des Réformes Economique et Intégration En Economie Mondiale 01، العدد 14، المجلد  ،

 . 13ح  ، 2020
مجلة نور ،  -2016-2003دراســـــــــة  حليلية للفترة  -محددات  قييم أدام بنك الجزائر فضنننننننننننننيلة بوطورة، نوفل سنننننننننننننمايلي،  2

 .35، ح 2016، 03للدراسات الاقتصادية، العدد 
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عرف معدلات نمو خلال   الذي  M2مس الارتفا  المتواصنننننننننننننل في حجم الكتلة النقدية         
على التوالي مس نسنننننننبة سنننننننيولة    %10و   %14،  %17قدر    2004و   2003،  2002السننننننننوات 

على التوالي، هذا الارتفا  تزامن    %41.44و   %37.5،  %26.60  بنكية لهذ  السنننننننننننوات قدرها
  المعدلات   ثم بدأ معدله في الارتفا  مسنجلا  %1.42إلى   2002سننة   معدل التضنخم  تراجسمس  
امتصننننننناح السنننننننيولة الفائضنننننننة  محاولةل،  2004و   2003خلال السننننننننتين  % 3.56و   2.58%

فق  هي من تتميز   الإجباري وتقليل تأثيراتها السلبية على معدلات التضخم بقيت أداة الاحتياطي  
لتنجح في   2003سننة    6.25مقابل    2004سننة   %6.50بالفعالية خاصنة بعد رفس معدلها إلى 

مليار    157.30مليار د  و   126.70ثم   2002مليار د  سننننة    109.50امتصننناح ما ييمته  
   .2004و   2003د  للسنتين  

بعدها    %2.53ثم    %1.64ومعدل    2005سنننننننننننننننة   منذالتدريجي لمعدلات التضننننننننننننننخم   رتفا الا
وتكاليف الإنتا     الاسننننتيرادفواتير   ارتفا من مسننننبباتها    2007سنننننة    %4.46  معدل ليصننننل إلى

  رتفا المشدية إلى اوالفوائض المالية المحققة   التي تضاعفت ييمتها  مس زيادة مداخيل المحروقات
  2005مليار د  سننة    4070.40خر  ارتفا  من  سنجلت هي الأالتي  السنيولة المحلية الخاصنة

، عودة التضننننخم العالمي أثر على مششننننر الاسننننتهلاك الكلي 2008 سنننننة مليار د   6956إلى 
أعلى    2008ليسننننننجل في سنننننننة   2007محليا بقي التضننننننخم عن طريق التكاليف في ارتفا  بعد  

رغم جهود بنك الجزائر في امتصنننناح السننننيولة الفائضننننة وتثبيت معدل    %5.74  نننننننننننننننننن معدل له ب 
 .1الصرف الفعلي الحييقي مس إدارة صارمة لتدخلات السياسة النقدية تعزيزا للاستقرار المالي

مس    2007سننة   %24إلى  2005سننة    %12اسنتمرار ارتفا  نسنبة نمو الكتلة النقدية بنننننننننننننننننننننننننننننننن  
لتعمد    %46.05إلى   %43.90السنتين السابقتين من  استمرار ارتفا  نسبة السيولة البنكية بين  

سننننننننة    الإجباري السنننننننلطات النقدية إلى تفعيل قناة اسنننننننترجا  السنننننننيولة مس رفس معدل الاحتياطي  
لامتصننننننننناح السنننننننننيولة الزائدة لتنجح في اسنننننننننترجا  سنننننننننيولة قدرها   محاولةفي   %8إلى   2008
ملينار د  في    1003.04ملينار د  و   729.10ارتفعنت إلى    2005ملينار د  سننننننننننننننننة    521.5
 على التوالي.  2007و   2006السنتين  

 
 .105، ح مرجع سب  ذكرهبخدة الهاشمي، مزيان محمد توفيق،  1
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نموذ   بتطوير أداة هي    2009في سنبتمبر   في إطار تتبس وتوقس معدل التضنخم قام بنك الجزائر
توقس التضننخم على المد  القصننير يعكس نظرة اسننتشننرااية بتوقس شننهري لمعدل التضننخم وتطور   

 .على مد  سنة وكانت النتائج المسجلة قريبة جدا من التوقعات على المد  القصير

بعد ارتفا  ييمة سننننعر الصننننرف الفعلي   %3.91إلى معدل    2010تراجس معدل التضننننخم سنننننة  
الحييقي للدينار ليحد من أثر التضنننخم المسنننتورد بفعل ارتفا  أسنننعار المواد الاسنننتهلاكية والمواد 

وارتفا  الكتلة النقدية بنسننننننبة نمو كبيرة   عالميا وارتفا  أسننننننعار الجملة للخضننننننر والفواكه الزراتية
رغم   كمحددات للتضخم محليامليار د    8163محققة الييمة   2009عن سنة   %14تقدر بننننننننننننن  

تغيير دوري لمعدلات أدواته لدفس البنوك والمشسننننننننننسننننننننننات المالية إلى من  بنك الجزائر  به  يقومما 
سننننننياسننننننة النقدية  حسننننننب توجه ال والودائس خفض معدلات الفائدة على القروض أو برفس    تهمسنننننناير 
   .الاقتصاد البنوك وسيولة  سيولةلة وكذا و االمتد يتغير حجم السيولة المصرايةف

 الفرع الرابع: أسعار الصرف والسيولة في الاقتصاد
أهم عمليات    تقويمة  الأجنبي ما يميز علاقة سعر صرف الدينار الجزائري مس باقي العملات   

يتم اسنننننننننتيرادها من  يكي أما الواردات فغالبيتها  الأمر المحرقات بالدولار   والمتمثلة فيالتصننننننننندير 
دول الاتحاد الأوروبي بعملته الموحدة وهي الأورو، لهذا سننننوف نركز أكثر في تحليل سننننياسننننة 
سننننننننننننعر الصننننننننننننرف على الدينار الجزائري مقابل الدولار الأمريكي لأهمية أسننننننننننننعار المحروقات 

يُشننننننرف بنك الجزائر على حجم السننننننيولة المتوافرة في والإيرادات منها للاقتصنننننناد الجزائري كما  
وييمة الناتج   M2ييمة الكتلة النقدية    ينب (  M2/PIB)الاقتصننننننننننننناد التي يمثل معاملها النسنننننننننننننبة 

 .PIBالداخلي الخام 

 :أسعار الصرف .1

كعملة رقمية تسننننننننننتند   1999ل من جانفي  و ل مرة بتاري  الأو رو لأو عملة الأتم إصنننننننننندار    
روبينة موحندة مس بنداينة ديسننننننننننننننمبر  أو لنه كعملنة  و اروبينة وبندأ تندو ييمتهنا إلى مجموعنة من العملات الأ

رو الواحنند هننذ  الييمننة لم تتكرر على منند  عقنندين من  و لا  0.9901مقننابننل    $1بمعنندل    2002
ة والرقننابننة عليننه قننام بنننك الجزائر الأجنبينن لحمننايننة سننننننننننننننعر العملننة المحليننة مقننابننل العملات  الزمن،  

من خلال   لةو اة المتدالأجنبي باسنننننتحدار صنننننندوق تثبيت الصنننننرف بين الدينار الجزائري والعملات  
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التنذبنذبنات    د تخفيف من تثبينت ييمتنه و   محناولنةل  فتح حسنننننننننننننناب خناح في سننننننننننننننجلات بننك الجزائر
، ويتولى بنك الجزائر الحاصنلة في أسنواق الصنرف العالمية وتداتيات ذلك على الاقتصناد الجزائري 

 .  1إصدار النصوح التنظيمية لتشغيل الحساب ومتابعته

أد  في  المدارعمليات تثبيت ييمة الدينار الجزائري مقابل العملات الأخر  باسننننننتخدام التقييد  
عديد المرات عند تخفيض ييمته إلى إضنننننعاف القدرة الشنننننرائية للدينار الجزائري مس تأثير أكبر  

ضنننعف تنو  عمليات التصننندير خار  إطار للسنننوق الموازي الذي يزيد هذا الإضنننعاف اتسننناعا، 
المحروقات صنننننعب من مهمة السنننننلطات النقدية في تحديد الييمة المعتمدة للدينار ومن التحكم  
في الكتلة النقدية ومنه على معدلات التضننننخم النقدي الداخلي والتضننننخم المسننننتورد في حالات  

 .  2ارتفا  فاتورة الاستيراد

فرض ة في  الأجنبين ل العملات  و اتمثلنت عملينات الرقنابنة لبننك الجزائر في مجنال الصننننننننننننننرف وتند
ز  و اوالأموال الخاصننننة للبنك لا يتج التزام البنوك بأن تكون النسننننبة بين كمية النقد لعملة أجنبية  

كمية النقد لكل العملات   إجماليمهما كان موقف البنك، وأن تكون النسنننننننبة بين    %10نسنننننننبة  
  3،%30ز  و اة وحجم الأموال الخاصة التي تغطيها لا يتج الأجنبي 

حصننننننننننننة  و هيكل المدفوعات الخارجية   اسننننننننننننتقرارو   خارجيا للجزائر صننننننننننننلابة الوضننننننننننننيية المالية
بعد تسنننننجيل أرصننننندة إيجابية في ميزان المدفوعات مس تحسنننننن في معدلات    رو و المدفوعات بالأ

مسنننناهمة إيجابية لبنك  دليل والموجودات الخارجية    الأجنبيالاحتياطات الرسننننمية للصننننرف نمو  
داخليا وخارجيا    ياسنة سنعر الصنرف ومسناهمته في الاسنتقرار المالية وتسنيير سن الجزائر في إدار 

بقاء سنننعر الصنننرف الفعلي الحييقي للدينار قريبا من مسنننتوا  التوازني على المد  المتوسننن  مس  
، يهندف بننك  2010-2001خلال الفترة تحسننننننننننننننن طفيف    حينث بقينت ييمتنه مقنابنل الندولار في

 
 . 1990ديسمبر  30المتضمن إنشاء صندوق تثبيت الصرف، المشرخ في   06- 90، النظام 01المادة رقم   1
مرجس سابق، ح ر، أثر التنسي  بين السياسة النقدية والسياسة المالية على النمو الاقتصادي حالة الجزائصوان أسماء،  2

 .   232-231ح 

على    2022- 02- 22يوم:  algeria.dz-of-http://www.bank الموقع:  ىنموذج رصد أسعار الصرف، بنك الجزائر عل 3
 . 21:10الساعة: 

http://www.bank-of-algeria.dz/
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ومستو   الجزائر في إطار تسيير احتياطات الصرف الرسمية إلى الحفال على ييمة رأس المال  
     .  1عال من السيولة وتحسين المردود

 

 

 

 

 

 

 

 

تحسنننننن متذبذب عموما  يكي  الأمر أسنننننعار صنننننرف الدينار الجزائري مقابل الدولار   عرفت     
 في تحديد ييمة سنعر صنرف الدينار  بنك الجزائر، عمد  2008إلى   2001في بداية الفترة من  
سننننياسننننة التعويم المدار للعملة بترك ييمته تتحد عن طريق العرض والطلب على   إلى اسننننتخدام

يستخدم بنك الجزائر هذ  السياسة  رفس ييمته،   أو العملات ثم التدخل دورياو عند الحاجة لخفض 
لا للدول و العدة أغراض منها الاسننننننننننتفادة من فروقات سننننننننننعر الصننننننننننرف بين العملات الأكثر تد

العامة المتأتية أسنننننناسنننننناو من عائدات المحروقات والتي هي   الإيراداتييمة  من  لرفس  الشننننننركاء وا
يكي  الأمر روبي أمام الدولار و رو الأو وإذا تتبعنا تطور سنننننعر الأ  يكي،الأمر مقومة أسننننناو بالدولار  

سننة   €1.19مقابل   مقابل واحد دوار  €1.15نلاح  تحسنن في السننة الثانية لاسنتخدامه بييمة  
ليتوسننس هذا التراجس في  €1.24بمتوسنن  فاق   2006ليسننجل تراجس ملحول إلى غاية    2002

رو مقابل  و تحسننننننننننننن ييمة الأ  الأزمة،السنننننننننننننوات بعد  €1.47ثم    1.37السنننننننننننننتين التاليتين إلى 
، وفي  لىو للسنتين الأخيرتين من الفترة الأ €1.32ثم    1.39العملات الخر  وأمام الدولار بننننننننننن  

د    79.68يكي تراجس طفيف إلى الأمر هذا السننياق سننجل سننعر صننرف الدينار مقابل الدولار 
 

، بنك 2011وعناصر التوجه للسداسي الأول من سنة   2010التطورات الاقتصادية والنقدية لسنة تقرير لبنك الجزائر،  1
 . 2010أوت  25الجزائر، 

 2010-2001 طور أسعار الصرف للفترة  24 : شكل رقم

 Microsoft Office وبرنامج 16من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم المصدر: 
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، ايما بعد سننجل الدينار تحسننن في 2001د  سنننة    77.27في مقابل    2002سنننة    $1مقابل  
بعد تراجس ييمة الدولار إلى  2003د  سننننننننة    77.37ييمته للسننننننننوات الثلار التالية مسنننننننجلا  

1.15€. 

ة  الأجنبيوتراكم احتياطات الصننننننرف من العملات   للجزائر  الخارجية  ةصننننننلابة الوضننننننيية المالي 
  22.34وتراجس المنديونينة الخنارجينة إلى    2004مس نهناينة سننننننننننننننننة    $ملينار  43.11التي بلغنت  
سنناهم في إرسنناء اسننتقرار سننياسننة سننعر الصننرف الفعلي الحييقي المتبعة من طرف بنك   $مليار

الجزائر وتدخلاته في السننننوق البينية للصننننرف حفاظا على الاسننننتقرار المالي والنقدي من خلال  
رو مقابل الدولار بعد  و تسنيير احتياطات الصنرف الرسنمية وتحقيق أثر إيجابي لسنعر صنرف الأ

وتحسنن ييمة الدينار أمام الدولار إلى   $1مقابل    €1.24  رو بنننننننننننننننن و تحسنن ييمة الدولار أمام الأ
رو تراجعنت ييمنة النديننار أمنا العملتين سننننننننننننننننة  و ورغم ثبنات ييمنة الندولار أمنام الأد     72.06
 رو.و د  مقابل الأ  91.30د  مقابل الدولار و   73.36مسجلة    2005

 € 1.25رو بواقس  و الدولار أمام الأبداية التحسننننننننننننننن في ييمة العملة المحلية مس تحسننننننننننننننن ييمة  
على التوالي، لنسجل معها ييمة للدينار أمام   2007و   2006للدولار الواحد للسنتين    €1.37و 

د    91.24رو بنننننننننننننننننننننننن و د  لنفس السنتين وأمام الأ  69.36د  و   72.64الدولار تقدر بنننننننننننننننننننننننن  
 د  لنفس السنتين أيضا على التوالي.  94.99و 

يديرها بنك  الاسننننتقرار الخارجي    متناغمة مسمرنة   بسننننياسننننة سننننعر صننننرف 2008تميزت سنننننة  
الجزائر ويتدخل بموجبها في السننننننوق ما بين المصننننننارف حتى لا تتأثر حركة سننننننعر الصننننننرف  

في ظل تقلبات   لسنننننننننعر الصنننننننننرف الفعلي الحييقي للدينار  الأجلالاسنننننننننمي على التوازن طويل  
  تحسننالأسنواق المالية والنقدية وأسنواق الصنرف وحالات عدم اليقين لمعدلات التضنخم الدولية،  

وتغيرات لأسننننننننننننننعنار    €1.47بتسننننننننننننننجيلنه    روبيو رو الأو الأ  مأمنا  يكيالأمر طفيف لييمنة الندولار  
ت بنك الجزائر الصنننننرف الدولية سننننناهمت في تراجس ييمة الدينار الجزائري أمام الدولار الذي ثبّ 

  %1.58د  لكن سنننننننعر الصنننننننرف الفعلي الحييقي عرف تحسنننننننن بنسنننننننبة    64.56ييمته عند  
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وييمتنه قريبنة من التوازن بعند تندخلات بننك الجزائر في السننننننننننننننوق منا بين    كمتوسنننننننننننننن  سنننننننننننننننوي 
 .    1المصارف وتحقيق تعديل في سعر تعادل الدينار مقابل العملات الأخر  

ارتفنناعننا   الأجنبيعرف الاحتينناطي من الصننننننننننننننرف    2010إلى    2008خلال السنننننننننننننننوات من  
ونمو صنننننننننافي   $مليار  162.22إلى   2008سننننننننننة  $مليار  143.10محسنننننننننوسنننننننننا منتقلا من  

بييمة    2010سننننننننننننننة   %10وبأكثر من    2008سننننننننننننننة    %38الموجودات الخارجية بأكثر من  
اسنننننننننننتمر الدينار في تدهور ييمته مسنننننننننننجلا    2010إلى غاية سننننننننننننة  لكن و مليار د    11997
د  مقنابنل    99.19رو سننننننننننننننجنل  و وفي مقنابنل الأ  2009د  سننننننننننننننننة    1.39د  مقنابنل    74.40
 للدولار الواحد.   €1.32بييمة    و ر و رغم التراجس الطفيف للدولار أمام الأ  2009سنة    101.29

 السيولة في الاقتصاد:  .2

قوة العلاقة والتأثير بين حجم السننننننننيولة في الاقتصنننننننناد   تزيد أهمية هذا المششننننننننر بسننننننننبب  
  تحريك بعملية  وارتباط كل ما سنننبق    والنظام المالي  للاقتصننناد الماليو النقدي  سنننتقرارالاومسنننتو   
يسنننننننناهم في لفتوفر السننننننننيولة بالقدر المطلوب   المحليفي الاقتصنننننننناد   والنمو   عجلة الإنتا  ودفس
عرفنت الفترة    ،المنالي وتوفر التموينل المسنننننننننننننناعند لبرامج الحكومنة وتوجههنا الإنفناقي  سننننننننننننننتقرارالا

تة للكتلة النقدية بسنننننننبب الزيادة في الأرصننننننندة  و ازيادة مسنننننننتمرة بنسنننننننب نمو متف  2001-2010
في   %33النقدية لصنننننافي الموجودات الخارجية الذي عرف هو الأخر نسنننننب نمو مرتفعة فاقت 

أغلب السننننننننننننوات كما ارتفعت القروض الموجهة للاقتصننننننننننناد والقروض الموجهة للدولة في إطار 
البرامج الاقتصننننننننادية للإنعات ودعم النمو التي تبنتها الدولة خلال هذ  الفترة وما خصنننننننن  لها 

   .2من أموال ضخمة

ومس ارتباطها بأسننننننعار المحروقات   ما جعل ييمة الكتلة النقدية تسننننننجل ارتفاعا من سنننننننة لأخر  
وحجم الودائس المتننأتيننة من إيراداتننه والموضننننننننننننننوعننة في بنننك الجزائر الخننارجي أي داخننل النظننام 
المصنننرفي صنننعب التحكم فيها بما يتوافق مس ييمة الناتج الداخلي الخام وتسنننيير السنننيولة بالقدر 

  المطلوب الكافي واللازم.
 

 . 2009، بنك الجزائر، سبتمبر التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر التقرير السنوي لبنك الجزائر،  1
 . 19، ح  مرجع سب  ذكرهبن دعاس زهير، رقوب نريمان،  2
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خلال الفترة    لامتصننننناح السنننننيولة الفائضنننننة من أهم الأدوات المسنننننتخدمة من طرف بنك الجزائر
أداتي اسننترجا  السننيولة لمدة   2005ومن سنننة    الإجباري   حتياطيالامعدل  نجد    2001-2010

  M2ثلاثة وسننننننننتة أشننننننننهر وأداة تسننننننننهيلات الودائس المغلة للفائدة للتأثير على حجم الكتلة النقدية 

 .جماليعن الناتج الداخلي الإعند زيادتها أكثر من الحاجة  السلبية هاوتقليل آثار 

التوسنننس  سنننيولة الاقتصننناد التي مردها إلىمسنننتمرة في معدل  الزيادة  ال يوضنننح الشنننكل التالي  
  تمويل الكبر  التي هي في حاجة إلى   الاسنننتثمارية البرامج الخماسنننية والمشننناريس الإنفاقي ضنننمن

  %64.15سنننننجلنا معدل   2002سننننننة  ،  %60لتفوق في متوسنننننطها للفترة الأولى معدل   ضنننننخم
بسننننبب زيادة الكتلة النقدية بمعدل أكبر من زيادة الناتج الداخلي   2001لسنننننة   %58.52مقابل  

بعد    %10إلى   2004تراجس سننننننننننننة    %14بمعدل    2003الخام، توسنننننننننننس الكتلة النقدية سننننننننننننة 
مليار د  سنننننة   157.30عمليات التعييم لبنك الجزائر وامتصنننناح فائض مالي قدر بأكثر من  

لهذ  السننننننننننة مقابل    %59.25مسننننننننناهما في تراجس معدل السنننننننننيولة في الاقتصننننننننناد إلى   2004
 .2003سنة ل  62.88%

 

 

 

 

 

 

  %12زيادة معتبرة في الكتلة النقدية بمعدل نمو انتقل من    2006و  2005السننتين  خلال    
 دخول أدوات نقدية جديدة لبنك الجزائر سنننننننننناهمت في التوسننننننننننس في   خفف من وطأته  %19إلى 

مليار    729.10مليار د  ثم    521.50خلال السننننننننتين على التوالي قدرها  امتصننننننناح سنننننننيولة
إلى   %53.82  من  لهاتين السنننننننننننتين د ، هذا الإجراء خفف من وتيرة نمو سننننننننننيولة الاقتصنننننننننناد

56.66%. 

 2010-2001 طور النا ج الداخلي الخام والكتلة النقدية في الجزائر للفترة  25 : شكل رقم

 Microsoft Office 2021 وبرنامج 16من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم المصدر: 

 الوحدة: مليار د  



     

 

- 233 - 

 

   الجزائر المالي فيعلى مؤشرات الاستقرار  النقديةانعكاس إجراءات السياسة الثالث                           الفصل

رافقها نمو ضنننننييف للناتج الداخلي   %24ما يفوق    2007بلغت نسنننننبة نمو الكتلة النقدية سننننننة 
مليار    1003.04ورغم ارتفا  حجم السنيولة النقدية الممتصنة التي بلغت    %9.22الخام بمعدل  

  2008بنك الجزائر بداية من سنننننة سننننعى  ،  %64.42د  إلا أن سننننيولة الاقتصنننناد ارتفعت إلى 
حشننننننند أكبر قدر ممكن من السنننننننيولة المالية كإجراء احترازي وتوطي لازمة المالية العالمية إلى 

مليار    2070.10فتضنننناعفت الأموال المسننننترجعة من البنوك والمشسننننسننننات المالية ببلوغها مبلغ  
ليسننننجل معدل نمو الكتلة النقدية تراجعا  مليار د     1691.90إلى   2009تراجس قليلا سنننننة   د 

على التوالي لكن تحسننننن ييمة الناتج الداخلي الخام   %3و   %16إلى   2009و   2008للسنننننتين  
ملينار د  كان المحندد لارتفنا     10034ملينار د  و   10993.80الذي بلغ للسنننننننننننننننتين ما ييمتنه  

 .%71.55و   %63.27ييمة معدل سيولة الاقتصاد وبلوغها للسنتين  

  ي قامت بها الخزينة العمومية مدعمة بعمليات بنك الجزائر لامتصاح السيولةالتعييم الت   يةعمل
سننننناهما في إرسننننناء أقو  للاسنننننتقرار  مليار د   1785.80التي مكنت من امتصننننناح أكثر من  

وانتقال كمية    %14على الرغم من توسنننس الكتلة النقدية بمعدل نمو    2010المالي والنقدي سننننة  
مليار د  لتسننننننننجل سننننننننيولة الاقتصنننننننناد ثاني أكبر ييمة    5639مليار د  إلى   4950النقود من  

في تفضنننيل حاد للنقد الورقي    %67.74بمعدل سنننيولة بلغ   2010-2001مسنننجلة خلال الفترة  
 .1والتحويل الرقمي  يعلى عمليات الدفس الإلكترون 

الفاعلين في الاقتصننننننننناد من  تنظيم السنننننننننيولة في الاقتصننننننننناد يتطلب تكاثف كل الجهود لمختلف  
  تنسنننيقسنننلطات نقدية وسنننلطات مالية ونظام مالي وبنكي وحتى العائلات والمسنننتثمرين لتحقيق ال

 التضنننارب الأهداف  حتى لا نقس فيالسنننياسنننتين المالية والنقدية   إجراءات  بين المطلوب وخاصنننة
الإنفاق الحكومي    حجم  تخفيضالخاصننة بكل سننياسننة وبين الأهداف العامة للاقتصنناد ككل فيتم  

وسعر   الإجباري وخفض عرض النقود عن طريق زيادة معدل الاحتياطي  ورفس معدلات الضريبة  
ت هذ  أثبت   وأي آليات تسنننناهم في اسننننترداد السننننيولة، وقد  إعادة الخصننننم وبيس السننننندات الحكومية

 
، بنك  2011وعناصــر التوجه للســداســي الأول من ســنة    2010التطورات الاقتصــادية والنقدية لســنة  تقرير لبنك الجزائر،   1

 .2010أوت  25الجزائر، 



     

 

- 234 - 

 

   الجزائر المالي فيعلى مؤشرات الاستقرار  النقديةانعكاس إجراءات السياسة الثالث                           الفصل

منه  لتضننخم و ومواجهة المظاهر السننلبية لقتصنناد الاتنظيم سننيولة  مرايبة و في    هافعاليت  الإجراءات
 .1وتحقيق الاستقرار المالي الاستقرار الاقتصادي العامتحقيق  

 المطلب الثاني: مؤشرات الاستقرار المالي للنظام المالي الجزائري 
ترصند السنلامة المالية لجهات تلقي الودائس وهي    تطلق عليها بعض الدراسنات مصنطلح 
ضنننا  في الأسنننواق المختلفة بصنننفة عامة وتسنننتخدمها السنننلطات الرقابية لتقييم وتقويم سنننلامة  و الأ

التجاري والمالي في    ندما ضننننننعف الا  ،والمصننننننرفي ومد  صننننننلابتها مشسننننننسننننننات القطا  المالي
قد يكون سنننببا في حماية النظام    وضنننواب  الصنننرفة  الأجنبي والأسنننواق المالية  يلمالاقتصننناد العا

بصنننننننننفة كبيرة على عائدات قطا  واحد  عتماد  الاالمالي الجزائري من الصننننننننندمات الخارجية لكن  
من الناتج المحلي    %34الحكومية و  الإيراداتمن    %65الصنننننننادرات و من    %98يسننننننناهم بننننننننننننننننننننن  

قد يزيد أيضننناو حسننناسنننيته للصننندمات خاصنننة في فترات تراجس أسنننعار المحروقات، كما    جماليالإ
المالية العالمية بسننننبب    الأزمةمن تداتيات   او ضننننييف او تأثر و داو و النظام المالي الجزائري صننننمسننننجل  
المصنننننننننرفي وكثرة القيود على تحركات    الائتمانحجم الودائس المصنننننننننراية وكفايتها لتمويل   ارتفا 

وعدم الثقة في دور القطا  الخاح في الاقتصنناد، كما أن السننيولة الفائضننة   الأجنبيرأس المال 
ي السنريس والتضنخم وصنعبت من مهمة السنياسنة النقدية وفعالية  الائتمان زادت من مخاطر التوسنس  

2. 2012-2003أدواتها ومنها سنلبية أسنعار الفائدة الحيييية على الأصنول بالدينار خلال الفترة  
 

 
،  2013جامعة صنعاء، اليمن، الطبعة الخامسة،  والاقتصاد،، كلية التجارة مقدمة في الاقتصاد الكلي، دمحمد أحم الأفندي 1

 . 289ح 
2 Le Département des marchés monétaires et de capitaux, Op_cit, P.p.8-9. 
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الثلاثية رقم   الإحصائيةالنشرة  ؛2012، جوان 18الثلاثية رقم  الإحصائيةالنشرة ؛ 2011، جوان  14الثلاثية رقم  الإحصائيةالنشرة  على: بالاعتماد من إعداد الباحث   لمصدر:ا
لبنك التقرير السنوي ؛  2014نوفمبر ، 2013التقرير السنوي  ؛ 2012، أكتوبر 2011التقرير السنوي   ؛2017 مارس ، 37الثلاثية رقم  الإحصائيةالنشرة  ؛ 2016ديسمبر ، 36
  الموقس وزارة المالية الجزائرية على ؛  Microsoft Office 2021 برنامج؛ 2019، ديسمبر 2018؛ التقرير السنوي لبنك الجزائر 2018، جويلية  2017الجزائر

https://www.mf.gov.dz/index.php ؛ 
Rapport 2007, Juillet 2008; Rapport annuel 2016, septembre 2017; bulletindeconjoncture 1semestre2017;   bulletin retro juin 2022; Rapport 

annuel 2021, Décembre 2022;  bulletin_series restrospectives 1964-2011, juin 2012; Banque d'Algérie: Statistiques liées aux opérations de 

politique monétaire 2002-2022, http://www.bank-of-algeria.dz 
Rapport-sur-la-stabilite-financiere-du-secteur-bancaire-2009-2011_VF, juin 2013.

 مليار دج الوحدة:        2010- 2001للنظام المالي الجزائري خلال الفترة  1/2  طور مؤشرات الاستقرار المالي   17 :جدول رقم

https://www.mf.gov.dz/index.php
http://www.bank-of-algeria.dz/
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الثلاثية رقم   الإحصائيةالنشرة  ؛2012، جوان 18الثلاثية رقم  الإحصائيةالنشرة ؛ 2011، جوان  14الثلاثية رقم  الإحصائيةالنشرة  على: بالاعتماد من إعداد الباحث   المصدر:
التقرير السنوي لبنك ؛  2014نوفمبر ، 2013التقرير السنوي  ؛ 2012، أكتوبر 2011التقرير السنوي   ؛2017 مارس ، 37الثلاثية رقم  الإحصائيةالنشرة  ؛ 2016ديسمبر ، 36
 ؛ https://www.mf.gov.dz/index.php الموقس  وزارة المالية الجزائرية على؛  Microsoft Office 2021 برنامج؛ 2018، جويلية  0172الجزائر

Rapport 2007, Juillet 2008; Rapport annuel 2016, septembre 2017; bulletindeconjoncture 1semestre2017;   bulletin retro juin 2022; Rapport 

annuel 2021, Décembre 2022;  bulletin_series restrospectives 1964-2011, juin 2012; Banque d'Algérie: Statistiques liées aux opérations de 

politique monétaire 2002-2022, http://www.bank-of-algeria.dz 
Rapport-sur-la-stabilite-financiere-du-secteur-bancaire-2009-2011_VF, juin 2013.

 مليار دج الوحدة:                         2010-2001للنظام المالي الجزائري خلال الفترة  2/2  طور مؤشرات الاستقرار المالي  18 :جدول رقم

https://www.mf.gov.dz/index.php
http://www.bank-of-algeria.dz/
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على مجمل العمليات والنشناط المصنرفي في   تبقى البنوك العمومية تسنيطر بشنكل شنبه كلي      
والسنبب هو الدعم الدائم لها  الأصنول وتطور نشناط الإقراض إجماليوهو ما يشكد  تطور   الجزائر

من طرف الدولة واحتكارها لغالبية النشنننننننننننننناطات والأعمال وكذا الاسننننننننننننننتثمارات الكبر ، لكن تبقى  
الأصننوات من هنا وهناك تنادي بضننرورة الانفتاح وإعطاء فرصننة للقطا  الخاح والمسننتثمرين في  

   المجال المصرفي محليا ودوليا وهو ما يتحقق تدريجيا.

 السيولة البنكية الفرع الأول: 
التي تكون مصننننندرها السنننننيولة على قدرة مختلف البنوك في  الصننننندماتيعتمد في تخفيف          

الحصننننننننننننننول على إعننادة التمويننل من طرف البنننك المركزي في ظننل  ينناب تنندفق رؤوس الأموال  
ة من الخنار  الى النداخنل وكثرة القيود المصننننننننننننننراينة  والتندابير الرقنابينة على التندفقنات الى الأجنبين 

ة محليا، هذا وتتمتس البنوك الجزائرية بسننننننننننيولة كبيرة ولها الأجنبي الخار  وتمنس القروض بالعملات  
معتبرة تزيد صنننننننلابتها في التصننننننندي   احتياطاتتطابق بنسنننننننبة كبيرة في آجال الاسنننننننتحقاق وتملك  

لصندمات السنيولة وأسنعار الفائدة والصنرف، كما يعتبر العائد على حقوق الملكية والأصنول مرتفعاو  
الأصنننلي في سنننياق    الائتمانمقارنة بدول الجوار، وهذا بفضنننل إتبا  سنننياسنننة نقدية تقوم على بيس  

  حثت ورغم ذلك  إعادة رسملة متكررة من طرف الدولة والاحتفال بكمية كبيرة من الأصول السائلة،  
على وجوب احترام مشسنننسنننات الإقراض المعامل الأدنى للسنننيولة   04-11المادة الثالثة من النظام 

والذي يمثل النسننبة بين مجمو  الأصننول المتوفرة   %100في كل وقت ما يعادل على الأقل نسننبة  
مسننننننننتلمة من البنوك وكذا النسننننننننبة بين  والممكن تحييقها على المد  القصننننننننير والتزامات التمويل ال

 .    1مجمو  الاستحقاقات تحت الطلب وعلى المد  القصير والالتزامات المقدمة

أسنننننننننننننعار المحروقات في الأسنننننننننننننواق العالمية إيجابيا على حجم العائدات لتضننننننننننننن   ارتفا ينعكس  
الذي يسنننتخدم لتمويل عجز السنننيولة الهيكلي   FRR الإيراداتالفوائض المالية الى صنننندوق ضنننب   
المحققة من طرف الشنننننركة الوطنية للبحث وإنتا    الإيراداتللبنوك العمومية، وكما هو معلوم فإن  

تتركز في بنك عمومي واحد     Sonatrach –ونقل وتحويل وتسنويق الهيدروكربونات  سنوناطراك  
 

1 Le Département des marchés monétaires et de capitaux, ÉVALUATION DE LA STABILITÉ 

DU SYSTÈME FINANCIER D'ALGÉRIE, Op.cit , Juin 2014, P.p.10-13.  
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لهذا فإن أي زيادة في عائدات المحروقات تشدي تلقائياو إلى زيادة   BEAهو بنك الجزائر الخارجي 
عرفت السنننننننننننيولة البنكية   ، لهذاة داخل النظام المصنننننننننننرفي الجزائري الأجنبي حجم الودائس بالعملات  

   .تغيرات عدة بين الفائض والعجز نتيجة ارتباطها بأسعار المحروقات

 

 

 

 

  

 
 

في إطار إشنننراف بنك الجزائر على السنننيولة المصنننراية تم إدخال أدوات جديدة للسنننياسنننة     
حيث  لفترة أسبو     %2.75بمعدل    2002للتخل  الفعال من السيولة الزائدة بداية من سنة النقدية 

شنننننهد النظام المصنننننرفي الجزائري فائضنننننا هيكليا بفعل ارتفا  ودائس المحروقات وهو ما يشكد  نمو  
- 2001طيلنة الفترة الودائس البنكينة لند  بننك الجزائر وعندم اللجوء إلى عملينات إعنادة التموينل مننه  

نظرا لتحسنننننن أسنننننعار البترول وإرسننننناء دعائم الاسنننننتقرار المالي   وإلغاء دور  كمقرض أخير  2010
ضنننناعها المالية الخارجية والداخلية ممثلة في زيادة السننننيولة المصننننراية من سنننننة  أو للدولة وتحسننننن  
وتبقى الفجوة بينها وبين  تميزت القروض البنكية الممنوحة بالتزايد المسننتمر والملحول  لأخر ، كما  

الودائس البنكية واضحة على طول هذ  الفترة وتدل على فائض السيولة غير المستغلة بفعل سيطرة  
القطا  العام وعدم إقراض القطا  الخاح لضننننننننعف تقييم المخاطر والضننننننننمانات وضننننننننعف مناخ  

هذ  الزيادة في السننيولة المصننراية وفي صننافي الموجودات الخارجية والاحتياطات من  الاسننتثمار،  
يعكس الوضننننيية المريحة والمتينة لمششننننرات الاسننننتقرار المالي في الجزائر التي    الأجنبيالصننننرف  

 2010-2001المصرفية في الجزائر للفترة  طور السيولة  26 : شكل رقم

 Microsoft Office 2021 وبرنامج 17من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم المصدر: 

. 

 الوحدة: مليار د  
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يجب اسننتغلالها احسننن اسننتغلال من طرف السننلطات النقدية في الحفال على أهدافها المتمثلة في  
   .1استقرار الأسعار وتحقيق الاستقرار المالي والنقدي داخليا وخارجيا

بوضنننننننس وسنننننننائل    2002ومس بداية ظهورها قام بنك الجزائر بداية من أفريل   السنننننننيولة المصنننننننراية
- 2001حيث تراجس لجوء البنوك والمشسنننننننسنننننننات المالية خلال الفترة    امتصننننننناح فائض السنننننننيولة

بنسنننننننننبة  نموا    2002سننننننننننة   السنننننننننيولة المصنننننننننراية عرفتإلى بنك الجزائر لإعادة التمويل،    2008
مليار د  مس تطور معدل الأصنننننول السنننننائلة إلى   970.10عن السننننننة الماضنننننية لتبلغ   18.59%
، ورغم ارتفا  النسنننبة الأخيرة  2001لسننننة   %22.50في مقابل    %26.60الأصنننول لتبلغ    إجمالي
هذ  الفترة   مليار د ،  611.20فقد تراجعت السنننننيولة المصنننننراية إلى   %37.50إلى   2003لسننننننة  

مليار د     143.40عرفت ارتفا  حجم ودائس البنوك والمشسنننننننننسنننننننننات المالية لد  بنك الجزائر من  
مسننجلة    2003هذ  الييمة سنننة مليار د  في السنننة التالية لتتضنناعف    172.90إلى   2001سنننة 

رفس ييمته    الإجباري لامتصنننننناح السننننننيولة الفائضننننننة عرف معدل الاحتياطي    مليار د .  364.60
  43.50تطورت معها حجم السننيولة المسننتردة من    2003سنننة    %6.25إلى   2001سنننة    %3من  

 مليار د .  106.50مليار د  إلى 

التحسننن  كانت بداية    2005وسنننة  مليار د     673شننهدت سننيولة مصننراية في حدود    2004سنننة  
  في حجم القروض للقطا  الخاح في إطار برنامج الدولة لدعم المشسنننسنننات الصنننغيرة والمتوسنننطة 

  في السننننننننننننتين حجم ودائس البنوك والمشسنننننننننننسنننننننننننات المالية لد  بنك الجزائر   تراجسعلى الرغم من  و 
  732فقد عرفت السننيولة المصننراية تحسنننا إلى   مليار د   233ثم    277.60إلى   2005و   2004

رتفننا  وا  %6.50إلى    الإجبنناري مليننار د  وهو مننا دفس ببنننك الجزائر إلى رفس معنندل الاحتينناطي  
 مليار د .  521.50مليار د  و   157.30للسنتين قدرها  الممتصة سيولةحجم ال

بما يتماشنننننننى مس المعايير    جماليالتسنننننننوية الإتم تحديث وتعزيز أنظمة الدفس ونظام    2006سننننننننة  
مليار د     1146.90الدولية وفي هذ  السننننننة عرفت السنننننيولة البنكية بداية ارتفاعها حيث سنننننجلت 

بسنننبب معدل زيادة الموجودات الخارجية الصنننااية    2007مليار د  سننننة   2001.10وارتفعت إلى 
إعنادة توجينه جزئي مس  لبننك الجزائر والنمو المحندود في فرح التوظيف في العملينات مس الزبنائن و 

 
 .186مرجس سابق، ح  أثر التنسي  بين السياسة النقدية والسياسة المالية على النمو الاقتصادي حالة الجزائر،  صوان أسماء،   1
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بنك الجزائر بموجب عمليات اسننننننننترجا  السننننننننيولة وتسننننننننهيلات الودائس المغلة للفائدة، أمام الاتجا   
من  التي تم رفس معدلها إلى   الإجباري التصننننننننننننناعدي للسنننننننننننننيولة البنكية وعدم كفاية أداة الاحتياطي  

للمسننننننننننننناهمة في تعييم جزء من الفوائض المالية قام بنك الجزائر برفس النسنننننننننننننق   %8إلى   6.50%
لاسنترجا  السنيولة وامتصناصنها مس بداية اسنتعمال أداة تسنهيلات الودائس المغلة للفائدة على مدار  

خلال السننننننننننننننتين    %0.75ارتفس إلى   %0.3بمعدل فائدة قدر     2005ت أو سننننننننننننناعة بداية من    24
 .12008و    2007

السنننننننننننننننتين   الممتصننننننننننننننننننة خلال  الأموال  د     729.10إلى    2007و   2006ليرتفس حجم  ملينننننار 
  1146.90مليار د  لكن السننننيولة المصننننراية واصننننلت نسننننقها التصنننناعدي مسننننجلة    1003.04و 

مليار د  للسنننتين على التوالي والسننبب ارتفا  حجم الودائس الجارية ولأجل    2001.10مليار د  و 
لنفس السنننننننتين مس مسنننننناهمة لودائس البنوك والمشسننننننسننننننات   4710.10مليار د  و   3862.50إلى 

 .مليار د   427.70مليار د  و   243.20بمبالغ قدرها   تتداعمالمالية لد  بنك الجزائر التي 

  %4ومعدل الخصننننننننننننننم إلى   2009-2008للفترة    %8 إلى  مجددا  الإجباري معدل الاحتياطي   رفس
لسننبعة أيام   %1.25و   %0.75واسننترجا  السننيولة إلى     %0.30مس خفض تسننهيلات الودائس إلى 
  2009و   2008للسننننننتين  امتصننننناح سنننننيولة سنننننمحت ب هذ  التغييرات  وثلاثة أشنننننهر على التوالي، 

لكنهنننا تبقى غير كنننااينننة لان  على التوالي    ملينننار د   1691.90ملينننار د  ثم    2070.10قننندرهنننا  
إطار   في للسنننننياسنننننة النقدية إضننننناايةفائض السنننننيولة اسنننننتمر في الارتفا  وتطلب اسنننننتخدام أدوات  

المشرخة    02-02ضنننننننبطها عن طريق ودائس للبنوك التجارية لد  البنك المركزي بموجب التعليمة  
التحكم اليومي في أسنننعار الفائدة وحجم السنننيولة و ، هذ  الأداة تتميز بالمرونة  2002أفريل   11في 

مما سنننننننمح    لغ المراد امتصننننننناصنننننننهابحيث كلما زادت السنننننننيولة البنكية ترتفس معها المبا  الممتصنننننننة
 .2مليار د   346.30مليار د  ثم    363.80بامتصاح مبلغ  

لتتحسنن    %16.29العالمية حيث سنجلت انخفاض بمعدل    الأزمةبفعل   المصنراية تراجعت السنيولة
أما السيولة الفائضة والممتصة بواسطة مختلف الأدوات   مليار د   2549.70مسجلة   2010سنة 

 
 . 163، ح 2009سبتمبر  بنك الجزائر، ،التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر التقرير السنوي لبنك الجزائر،  1
 . 10ح  ،مرجع سب  ذكره  عبد المجيد،قدي  وردة، شرشم  2
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د  و امليار د  لتع  2031.60بمبلغ    %25.40بنسنننننننننننننبة    2009عرفت انخفاض سننننننننننننننة  النقدية فقد 
 .2008مليار د  في ييمة قريبة لما كانت عليه سنة    2551إلى   2010الارتفا  سنة  

ضند الخسنائر غير  رفعت البنوك من مسنتو  أموالها الخاصنة لتوفير حماية أكبر لأموال المودعين  
كما تعتبر السننيولة المصننراية مرتفعة    المنتظرة في مسننتويات أعلى بكثير من الحد الأدنى القانوني

وفق ما تدل عليه المششننننرات الدولية و ياب المديونية ما بين البنوك وأيضننننا تدخلات بنك الجزائر 
إلى   2009سننننننننننة   %21.18انتقلت نسنننننننننبة الملاءة الكلية من  لامتصننننننننناح السنننننننننيولة الفائضنننننننننة،  

بعد تحقيق نتائج معتبرة وتخصنني  جزء كبير من نتائج السنننوات السننابقة   2010سنننة   23.31%
  كاحتياطات، كما حسننننت البنوك من تسنننيير المخاطر المرتبطة بمنح القروض وبالقروض المتعثرة 

ثم تحسن  مليار د    2447.20ييمة  مسجلة   2009عل السيولة المصراية تنخفض سنة ج وهو ما 
 .مليار د   2549.70إلى   2010سنة   في

 الفرع الثاني: كفاية رأس المال والرافعة المالية 
الجزائري بالصننننننغر نسننننننبياو وضننننننعف اندماجه في  حسنننننناب رأس المالالنظام المالي و   زتميُ         

هو مننا يجعننل المخنناطر المتعلقننة بننالتنندفقننات المنناليننة   البيئننة النندوليننة وأسننننننننننننننواق رأس المننال العننالميننة
وهذا يحد من التعرض لتوترات أسننننننواق السننننننندات   الخارجة وكذا الداخلة تتميز بانخفاض المخاطر

الدولية ومخاطر الاسنننننتقرار المالي علاوة على هذا يتم اسنننننتثمار الفوائض المالية والاحتياطات في  
 . 1السندات السيادية عالية الجودة ومنخفضة المخاطر فهي مضمونة من طرف الدولة

 كفاية رأس المال: .1

يمكن يياس مششنننننر كفاية رأس المال بعدة طرق منها نسنننننبة الملاءة الكلية أي نسنننننبة رأس          
بنسنننبة الملاءة القاعدية أي نسنننبة رأس المال  أو المال التنظيمي إلى الأصنننول المرجحة بالمخاطر  

الأسنننننناسنننننني إلى الأصننننننول المرجحة بالمخاطر كما رأينا في الجانب النظري لمششننننننرات الاسننننننتقرار 
  في اتفنناييننات بننازل   المعتمنند  معنندلات كفننايننة راس المننال تفوق بكثير الحنند الأدنى  المننالي الجزئيننة،

وهذا يزيد صنننننننننلابتها وقدرتها على    %10الذي تحدد في السننننننننننوات الأخيرة بمعدل يجب أن يفوق  

 
1 Le Département des marchés monétaires et de capitaux, Op.cit, P.37.  

 2010-2001معدل كفاية راس المال للنظام المصرفي الجزائري للفترة  27 : شكل رقم
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معدل كفاية رأس المال للبنوك الجزائرية عرف ييمة لا بأس  ،  مواجهة المخاطر واستيعاب الخسائر
إلى   2003رغم تراجعها قيلا سننننة   %24.98و   %24.25بمعدل   2002و    2001للسننننتين  بها  
 فهذا دليل على الملاءة العالية للنظام البنكي الجزائري.  %19.93معدل  

 

 

 

 

 

دنى لرأس  المتعلق بالحد الأ  2004مارس   04المشرخ في   01-04النظام رقم صننننننننننننندر      
يفرض أن تمتلك عند تأسنننننننيسنننننننها رأس مال    مال البنوك والمشسنننننننسنننننننات المالية العاملة في الجزائر

حرصنننننا من بنك الجزائر  مليار د  للمشسنننننسنننننات المالية  0.5مليار د  للبنوك و   2.5محرر يفوق  
على إرسننننننننننننننناء دعنائم قوينة للعمنل المصننننننننننننننرفي والبنكي والمتندخلين اينه، وهو منا يحمي أكثر من  
الاختلالات والمشنننناكل المعترضننننة ويقلل من احتمالات وقو  الأزمات وانتقال العدو  داخل النظام 

من أهم مششنننرات الصنننلابة المالية وهي   معدل كفاية رأس المال للبنوك الجزائريةيعتبر   المصنننرفي.
عرف تتطابق في البنوك الجزائرية العمومية والخاصننننة مس متطلبات التنظيم الاحترازي الدولية وقد  

لسننننة    %15.15نسنننبة  مقابل    %12.94نسنننبة    2007  تغيرات من سننننة لأخر  حيث سنننجلت سننننة
  %16.54لتصننننننننننننننل    ها مرحلة التطور والزيادة في ييمتهاد، لتبدأ بع2005سنننننننننننننننة    %12و   2006
لبنوك الخاصنننننننننة وفي ا  %15.97نسنننننننننبة  العمومية  تمثل في البنوك    2008ة سننننننننننة  إجمالي كملاءة  
مس تراجس للقروض المتعثرة وارتفا  السنننننننننننيولة المصنننننننننننراية التي سنننننننننننجلت هذ  السننننننننننننة   20.24%

مليار د  السنننننننننننة الفارطة مس ارتفا  في البنوك العمومية    2001.10مليار د  مقابل    2845.90
 . 1أكثر منه في البنوك الخاصة

 
  .119-118، ح ح 2009، بنك الجزائر، سبتمبر التطور الاقتصادي والنقدي للجزائرالتقرير السنوي لبنك الجزائر،  1

 %الوحدة:  2010-2001 طور معدل كفاية رأس المال للفترة   28 :شكل رقم

 . Microsoft Office 2021 وبرنامج 17من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم المصدر: 
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  04-08وتعويضنننننننننننننننه بننالنظننام رقم    2004مننارس    04المشرخ في    01-04تم إلغنناء النظننام رقم  
دنى لرأس مال البنوك والمشسنننننننننننسنننننننننننات المالية المتعلق بالحد الأ  2008ديسنننننننننننمبر   23المشرخ في  

مليار د  بالنسنننبة للبنوك ومن   10مليار د  إلى   2.5العاملة في الجزائر تم رفس هذا الأخير من  
مليار د  للمشسننننسننننات المالية، وبخصننننوح رأسننننمال الإضننننافي للبنوك    3.5مليون د  إلى   500

لبنك الجزائر تسنننننهم   الإجراءاتهذ  ،  الأمر العمومية فقد تكفلت الدولة بتوفير الأموال اللازمة لهذا
في تريية العمل المصنرفي وتزيد من أمانه وصنلابته وهو ما انعكس في معدلات كفاية رأس المال 

 على التوالي.  %23.31ثم    %21.18التي بلغت    2010و   2009للسنتين  

 الرافعة المالية:   .2

حققت البنوك المشسنننننننسنننننننات المالية في الجزائر عموما نسنننننننب محترمة في مردوديتها مقارنة       
بعديد الدول الناشننننئة ودول الجوار وتبقى النتائج المحققة في دخلها الخام منسننننوبا إلى المصنننناريف  
خار  الفوائد تعادل معدلات جد مرضننننننية ومقبولة كما نسننننننجل ارتفا  متواصننننننل في رافعتها المالية 

النسننننننننبة للبنوك الخاصننننننننة بعد تجاوب السننننننننلطات النقدية وإدخال مششننننننننر الرافعة المالية كميياس  ب 
للمخاطر يساعد على تكوين الملاءة المالية والمحافظة عليها للنظام المصرفي ككل وفق ما دعت  

  III.1-إليه مقررات بازل

بننالرجو  إلى الجننانننب النظري من النندراسنننننننننننننننة فننإن عمليننة الرفس المننالي تعتمنند على حجم الأموال  
يجب خفض معدل الرافعة إلى مسننننننننتويات تعادل أو تقل عن  III -المقترضننننننننة ووفقا لمقررات بازل

وهننذا بغرض خفض معنندلات المخنناطرة ويمكن التعبير عنننه بعنندة طرق اخترنننا منهننا    %3معنندل  
 إجمالي الالتزامات إلى إجمالي الأصول.

 

 

 
 

الاســتقرار المالي والمصــرفي العالمي ومتطلبات  حقي    3و 2إدارة المخاطر المصــرفية وفقا لمقررات بازل بريش عبد القادر،   1
 .39، ح 2013، جامعة محمد خيضر بسكرة، ايفري 29، مجلة العوم الإنسانية، العدد ما بعد الأزمة المالية العالمية
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عرف معدل الرافعة المالية مسنتويات جد مقبولة منه حيث كانت كل ييم هذا المعدل خلال         
الفترة الأولى من الدراسنننننة أقل تماما من المعدل المسنننننموح به وفق الاتفاييات الدولية حيث سنننننجلنا 

  2002سننة    %2.21إلى  2001سننة    %2.14في بداية الفترة تحسنن طفيف لمعدل الرافعة من  
  2793.10مقابل    2001مليار د  سننننننننة    3323.70والسنننننننبب نمو إجمالي الأصنننننننول الذي بلغ  

مليار د  للسننتين    73.40مليار د  ثم    59.70ايما لم تتعد  الالتزامات   2002مليار د  سننة  
 على التوالي.

جعننل هننذا الأخير يبلغ    2003نسنننننننننننننننب نمو متقنناربننة لإجمننالي الالتزامننات ومعنندل الرافعننة سنننننننننننننننننة  
مليار د  مس نمو إجمالي الأصننول    116.14إلى   2004، وببلو  حجم الالتزامات سنننة  2.28%
وهو يمثل أعلى معدل له خلال الفترة الأولى    %2.98ارتفس معدل الرافعة المالية إلى   %10بننننننننننننننن  

مليار د  مس    83.82 2005من الدراسننننننننننننة. التراجس في حجم الالتزامات التي بلغ قائمها سنننننننننننننة  
مليننار د  دفس بمعنندل الرافعننة إلى   4209.80اسننننننننننننننتمرار ارتفننا  حجم إجمننالي الأصننننننننننننننول إلى  

 .%1.99الانخفاض إلى مستو   

بعد انخفاض  2006لسنننننننة    %2.19في مقابل    %1.38انخفض معدل الرافعة إلى   2007سنننننننة  
ملينار د  لسننننننننننننننننة    114.67في مقنابنل    2007ملينار د  سننننننننننننننننة    89.75إجمنالي الالتزامنات إلى 

مليار د  في    6510.80  2007في ظل النمو الكبير لإجمالي الأصنننننول الذي بلغ سننننننة    2006
فاق إجمالي أصنننول المصنننارف    2008مس نهاية سننننة .  2006مليار د  سننننة   5228.90مقابل  

من الشبكة    %80.6من صافي الناتج المصرفي و   %76.6و   %90.8العمومية وحدها ما نسبته  
المصننننراية الوطنية ومس الزيادة الجوهرية في الأموال الخاصننننة للمصننننارف فقد انخفض أثر الرافعة  

لت نسنننننبة متوسننننن   بالنسنننننبة للمصنننننارف العمومية والخاصنننننة على حد سنننننواء، سنننننج 

-2001الرافعة المالية للنظام المصرفي الجزائري للفترة  29 : شكل رقم

2010 

 Microsoft Office وبرنامج 18من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم المصدر: 

 %الوحدة: 
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لترتفس سنننننة   2006سنننننة    %23نسننننبة   للبنوك العموميةإجمالي الأصننننول إلى متوسنننن  الأموال الخاصننننة  
فقد عرفت   ، أما بالنسبة للبنوك الخاصة%25بنسبة    2008ثم انخفاض طفيف سنة    %27إلى    2007

أما نسننبة    2008سنننة    %8ثم انخفاض إلى    2007و  2006للسنننتين   %9هذ  النسننبة ثبات عند معدل  
 .%1.84الرافعة الممثلة بإجمالي الالتزامات إلى إجمالي الأصول فقد بلغت 

حققت البنوك العامة والخاصنة على حد سنواء مردودية مرضنية للنظام المصنرفي الجزائري تجسندت  
في البنوك الخاصننننة في ارتفا  كبير لارصنننندة الوسننننيطة للتسننننيير وتطور أنشننننطتها رفس من عائد  

في البنوك العمومية فقد   أما،  2010سننننننننننننة   %3.49إلى   2009سننننننننننننة   %3.28أصنننننننننننولها من  
لتكون    2010سننة    %1.25إلى   2009سننة   %1.33انخفض عائد الأصنول بشنكل طفيف من  
إلى   2010وارتفعت سننة    %1.75هي   2009سننة    ROAالنسنبة الإجمالية للعائد على الأصنول  

وذلننك بسننننننننننننننبننب الحجم الكبير للعمليننات البنكيننة مس بنننك الجزائر ومننا يترتننب عليننه من    2.16%
انخفناض الفوائند والعنائند هنذا منا جعنل معندل الرافعنة المنالينة يعرف انخفناض كبير في معندلنه إلى 

 على التوالي.  2010و   2009للسنتين    %0.54ثم    0.63%

 الفرع الثالث: جودة الأصول والإيرادات والربحية
ومنه    للإصنننندار النقدي وتطور الكتلة النقدية  أسنننناسننننيتعتبر الأصننننول الخارجية مصنننندر          

وهي تخضننننننننس لمتغير خارجي هو إيرادات المحروقات بالعملة  زيادة الربحية ومصننننننننادر الإيرادات،  
ة التي تسنننبب صنننعوبة لبنك الجزائر في إدارته للسنننياسنننة النقدية والتحكم في السنننيولة النقدية  الأجنبي 

المشسنننننننسنننننننة    أو يمكن للقرارات المتخذة من طرف مسنننننننيري البنك  كما  لد  البنوك وفي الاقتصننننننناد، 
وفي زيادة سنريعة  وتراجس الإيرادات والربحية لها المالية أن تتسنبب في زيادة عدم الاسنتقرار المالي 

إذا تزامنت مس خطر   أو وحادة في أسننننعار الأصننننول خاصننننة الأصننننول المالية المحفوفة بالمخاطر  
فقاعة المضنناربة فينحرف سننعر  الحييقي عن ييمته الأسنناسننية الناتجة عن توقعات العملاء وأيضننا 
في حالة التخلي عن الأصنننننننننننول الاقتصنننننننننننادية والحيييية التي تعتبر ضنننننننننننرورية لاسنننننننننننتمرار النمو  

السننياسننة النقدية في إيجاد آليات اختيار محاف  البنوك للتقليل من   مالاقتصننادي، ومنه التحدي أما
 .  1تقلبات أسعار الأصول

 
1 Marie-Sophie Gauvin,‌Op_cit, P.p 103-104. 
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 جودة الأصول: .1

على السنياسنة النقدية  إطار عمل النظام المالي وتدابير    ضنرورة اعتماديدعو البعض إلى           
سنياسناتها لأن أسنعار الأصنول تعكس توقعات الوكلاء خاصنة من القطا  أسنعار الأصنول في بناء  

الخاح وهي تحتوي على معلومات جد مهمة حول التضنننننننننخم المسنننننننننتقبلي ويمكن أن تكون مفيدة  
بنالأزمنات النداخلينة للاقتصننننننننننننننناد وفي الرواب  بين النظنام المنالي   لاعتمنادهنا في مششننننننننننننننرات التنبش 

ومن بين أهم العوامل المحددة لجودة    المحتملة لواضنعي السنياسنات الإجراءاتوالاقتصناد الحييقي و 
الأصننننننول حجم القروض المتعثرة وما ينجر هنها من مشنننننناكل عدم السننننننداد وتوفر السننننننيولة الآنية  

 .1للبنوك والتكاليف المتعلقة بمبالغ المشونات المخصصة لهذ  الديون غير المحصلة
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
1 Stephen G Cecchetti, Piti Disyatat and Marion Kohler, Op_cit. 

 %الوحدة:  2010-2001نسبة القروض المتعثرة والديون المعاد شراؤأا للفترة  30 : شكل رقم

 . Microsoft Office 2021 وبرنامج 18من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم المصدر: 

 2010-2001المتعثرة للفترة الديون المعاد شراؤأا والديون  31 : شكل رقم

 Microsoft Office 2021 وبرنامج 18من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم المصدر: 

. 

 الوحدة: مليار د  
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مسنتو  القروض المتعثرة وعدم القدرة عن السنداد إلى ضنعف تقييم   ارتفا أسنباب  ترجس أهم       
وسننوء التسننيير الإدارة وضننعف حوكمة الشننركات والبنية التحية الرقمية وأنظمة  نظام المخصننصننات 
تتحدد جودة الأصننننننننننول من خلال قدرتها على الحفال على اسننننننننننتقرار بحيث  تكنولوجيا المعلومات  

  إجمالي ييمتها دون أن تفقدها بسنننننننننبب عدة عوامل منها تأثرها بارتفا  حجم القروض المتعثرة إلى 
مليار د  ارتفعت سنننننننننة   1077.81ما ييمته    2001بلغ حجم القروض المتعثرة سنننننننننة القروض، 
ح بين  و ا، مشنكلة نسنبة تتر 2003مليار د  سننة    1379.50مليار د  ثم    1266.19إلى   2002
القروض الممنوحنننة، سنننننننننننننننناهمنننت الخزيننننة    إجمننناليللقروض المتعثرة من    %37.10و   31.75%

بمبلغ    2001تخفيض هذ  القروض بإعادة شنننننننننراء جزء مهم منها بدأ سننننننننننة   محاولةالعمومية في 
  2003و  2002مليار د  للسننننننتين    629.74و مليار د    686.40مليار د  ثم    720.30قدر   

 .على التوالي

يحدد النسننبة   2004جويلية   19المشرخ في  04-04التاسننعة من النظام نصننت المادة    أكثر  ولدعمها
والتي    ديسنمبر من كل سننة 31المسنماة معامل الأموال الخاصنة والموارد الدائمة التي يتم حسنابها في 

المشرخ   03-14النظام رقم   من  10في المادة   كما صننندر ،%60الأقل نسنننبة  ي على و ايجب أن تسننن
المتعلق بتصنننيف المسننتحقات والالتزامات بالتوييس للبنوك والمشسننسننات المالية   2014ايفري    16في 

 فئات هي:      ثلارتكوين مشونات مخصصة للمستحقات غير المحصلة وتم تقسيمها إلى 

 ؛%20لى: مستحقات ذات مخاطر ممكنة: يتم تخصي  مشونة تفوق نسبة  و الفئة الأ
 ؛%50مستحقات ذات مخاطر مرتفعة: يتم تخصي  مشونة تفوق نسبة  الفئة الثانية:  
 ؛%100مستحقات متعثرة: يتم تخصي  مشونة بنسبة  الفئة الثالثة: 

على المشسننننننسننننننات   بنوك والمشسننننننسننننننات الماليةوفي إطار عميلات التطهير وإعادة شننننننراء ديون ال 
بموجب عمليات الإيعاز سننننننننة   مليار د  بدأت  1240.6بلغت في مجملها    المحلة وغير المهيكلة

ين الترييننة و امليننار د  ثم إعننادة شننننننننننننننراء ديون صننننننننننننننننندوق التوفير على دو   349.4بمبلغ    2000
مليار د  ثم سننننة    15بمبلغ    2002مليار د  والفلاحة في    161بمبلغ    OPGIوالتسنننيير العقاري 
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فقد قامت الخزينة العمومية بتسننننننننننننننديد    2008خلال سنننننننننننننننة  أمامليار د ،    231.2بمبلغ    2007
 .1مليار د   273.7مسبق للسندات المصدرة في إطار تسديد الديون بمبلغ  

على الرغم من الارتفا  المتواصننل لمبلغ القروض المتعثرة من سنننة لأخر  فإن نسننب هذ  المبالغ 
القروض في انخفاض مسننننتمر بسننننبب تطور النظام المصننننرفي الجزائري والتوسننننس في    إجماليإلى 

إلى   2004سننننننننننننننننة    %37.40حجم القروض الممنوحنة، تراجعنت نسننننننننننننننبنة القروض المتعثرة من  
  2008دت الانخفاض سنننة و اع  %22.10إلى   2007وبعد ارتفا  سنننة   2006سنننة   17.50%
  وهي أقل نسبة مسجلة خلال الفترة الألى من الدراسة.  %15.70إلى 

الديون المعاد شنننراؤها لتطهير الذمة المالية للبنوك وإعادة هيكلة ميزانياتها بإعادة شنننراء مسنننتحقات  
بلغ مجمو   المصننارف العمومية وصننندوق الادخار ومشسننسننات التريية والتسننيير العقاري والفلاحين  

ملينار د  حينث تمثنل    1113.56منا ييمتنه    2010-2001إعنادة الشننننننننننننننراء خلال الفترة   تهناعملينا
الناتج الداخلي، التسننننننننننننننديد المسننننننننننننننبق لجزء من الدين العمومي الداخلي بلغت    إجماليمن    1.2%
تضمنت  وقد   2010-2001مليار د  بموجب عمليات الشراء بين    364مليار د  منها   471.5

مختلف الاسننننننتحقاقات في حوزة المصننننننارف العمومية التي تم تصننننننفيتها وبعض المشسننننننسننننننات قيد  
 .النشاط

الأصنول في ارتفا  مسنتمر حيث    إجماليتبقى ييمة  % 52.10مس هيمنة للبنوك العمومية بنسنبة  
مليار د  بنسننننننننننبة نمو    6510.76مليار د  مقابل    7287.19ما ييمته    2008سننننننننننجلت سنننننننننننة 
مس انخفاض في حجم القروض المتعثرة وغير الناجعة    2007عن سنة    %11.92معتبرة تقدر بننن  

بعد التسديدات المسبقة لسندات إعادة الشراء للديون غير الناجعة على المشسسات العمومية وشراء 
جزء آخر مهم منها من طرف الخزينة العمومية بإصننننننننننندار سنننننننننننندات خزينة غير مسنننننننننننتحقة الدفس  

الناتج الداخلي خار  المحروقات مقابل    إجماليمن    %51.7وقروض المشسننننسننننات المالية بنسننننبة  
 .  20072  سنة  56.7%

 
 .131-129، ح ح 2009، بنك الجزائر، سبتمبر التطور الاقتصادي والنقدي للجزائرالتقرير السنوي لبنك الجزائر،  1
 . 120-119، ح ح 2009، بنك الجزائر، سبتمبر التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر التقرير السنوي لبنك الجزائر،  2
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ن إدارة المخاطر الائتمانية  ي الأصنننننننول لد  مختلف البنوك الجزائرية بدأت في التحسنننننننن بعد تحسننننننن 
وتطبيق مقررات بازل وسنياسنة الدولة الرامية إلى تطهير هذ  الحسنابات من الديون المتعثرة خاصنة 

مليار د  للسنننننتين    471.50مليار د  و   179.30والتي بلغت  للمشسننننسننننات والشننننركات العمومية  
القروض الننذي يننأخننذ    إجمنناليوهو مننا يبينننه مششننننننننننننننر حجم القروض المتعثرة إلى  2010و   2009

ملينار د  مقنابنل    598.13إلى    2010حينث تراجس حجم القروض المتعثرة سننننننننننننننننة  منحى تننازلي  
  2009لسنننننننننتي    %18.31و   %21.14مشننننننننكلة  نسننننننننبة    2009مليار د  في سنننننننننة    652.20

المشرخ   01-08بعد دعم تنظيم المسنننتحقات غير المدفوعة وسنننيرها بإصننندار النظام رقم   2010و 
   المتعلق بالوقاية والمكافحة ضد إصدار صكوك بدون رصيد.و  2008جانفي    20في 

 :  (فوائدوالربحية )ال  الإيرادات .2

تنخفض المخاطر المرتبطة بأسنننعار الفائدة بحيث يتم الاحتفال بالسنننندات غالبا إلى غاية تاري     
 الإيراداتتعتبر هوامش الفوائد أكبر مصنادر الاسنتحقاق لتنخفض معه مخاطر عدم تطابق المدة، 

لكن تتميز بشنننننننبه ثبات في الجزائر رغم تضنننننننمن مختلف اتفاييات القروض الدولية شنننننننروط تتعلق  
والربحية في القطا  المصننننننرفي الأثر المزدو   الإيراداتتوضننننننح مششننننننرات   ،بمعدلات فائدة متغيرة

للكفاءة والإنتاجية على ربحية الأصنننول والعائد على حقوق الملكية تظهر بياناتها في شنننكل نسنننب  
نسننننبة   أو   جماليلمردودية الأموال الخاصننننة ومردودية الأصننننول ونسننننبة هامش الربح الى الدخل الإ

، ترتقس هذ  النسننننننننننننبة بمرايبة التكاليف وخفضننننننننننننها  جماليالى التكاليف خار  الفوائد الى الدخل الإ
بالإضنننافة إلى الاسنننتخدام الأمثل لأصنننول المصنننارف، وتبقى ييمة هذ  النسنننب في الجزائر مرتفعة  

 .  1ومستقرة

 

 

 

 
 .135، حمرجع سب  ذكره، أحمد بن السيلت 1
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ما يسنننننمى بمردودية الأموال الخاصنننننة عرف تراجس   أو   ROEمعدل العائد على رأس المال         
طفيف للبنوك على مسننننننننننننننتو  القطناعين العمومي والخناح، بنالنسننننننننننننننبنة للطنا  العمومينة سننننننننننننننجلننا  

أما بالنسننننننبة للقطا  الخاح فقد سننننننجلنا    2003سنننننننة   %25.84مقابل   2004سنننننننة    23.11%
على التوالي، أما بالنسننننننبة لمعدل العائد على    2004و   2003للسنننننننتين    %32.78ثم    32.81%
إلى   %1.58للقطا  العمومي ومن    %0.37إلى   %0.51فتراجس للسننننننتين من    ROAالأصنننننول  
 للقطا  الخاح.  0.91%

 

 

 

 

 
 

تميزت بارتفا  مردودية الأموال الخاصننننننة للبنوك الخاصننننننة مقارنة    2007إلى  2005الفترة من       
بما يفوق   2008و 2007م تحسننها في ث  2005سننة    %29.66  إلىبالبنوك العمومية رغم تراجعها 

  سننة  %42.93إلى   2005سننة   %41.40ارتفعت من مومية فقد  أما بالنسنبة للبنوك الع 32.60%
بقي معدل عائد الأصننول للبنوك ،  2007سنننة   %26.42انخفضننت إلى  ثم  2006

 %الوحدة:  2010-2001أامش الربح ومعدل العائد للنظام المصرفي الجزائري للفترة  32 : شكل رقم

 Microsoft Office 2021 وبرنامج 18من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم المصدر: 

. 

  %الوحدة        2009-2003مردودية البنوك العمومية والخاصة في الجزائري للفترة   19 :جدول رقم
2003200420052006200720082009السنة

25.8423.1141.4042.9326.4233.2629.28مردودية رأس المال للبنوك العمومية

32.8132.7829.6632.6032.7330.4322.58مردودية رأس المال للبنوك الخاصة

0.370.190.300.750.870.991.33مردودية الأصول للبنوك العمومية

0.911.722.382.313.213.273.28مردودية الأصول للبنوك الخاصة

  algeria.dz-of-http://www.bankبنك الجزائر على الموقس من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات المصدر: 
 . Microsoft Office 2021وبرنامج

,  
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بن   2007الخناصنننننننننننننننة أعلى مننه في البنوك العمومينة رغم تسننننننننننننننجينل هنذا الأخير لارتفنا  طفيف في  
فقد    2007-2005، ايما يخ  مردودية الأصننننننننننننول للفترة 2006سنننننننننننننة   %0.75مقابل   1.84%

للسننننننوات الثلار على   %0.87ثم   %0.75إلى    %0.30سنننننجلنا تحسنننننن لد  القطا  العمومي من  
ثم   2005سننننننننننننة   %2.38مقابل    2006سننننننننننننة   %2.31التوالي، القطا  الخاح تميز بتراجس إلى 

 1.%3.21بمعدل  2007تحسن سنة  
مقننابننل   2009سنننننننننننننننننة    29.28للبنوك العموميننة إلى    ROE  تراجس معنندل العننائنند على رأس المننال

سننننننة    %22.58، أما بالنسنننننبة للبنوك الخاصنننننة فقد سنننننجلنا تراجس أكبر إلى  2008سننننننة   33.26%
بقي التحسنننن  ROA. ايما يخ  معدل العائد على الأصنننول 2008سننننة   %30.43مقابل  2009

ثم تراجس طفيف    2008سننننننننننة    %0.99مقابل  2008سننننننننننة   %1.33لد  البنوك العمومية بمعدل  
  2010إلى   2008، للبنوك الخاصنننة تحسنننن طفيف للسننننوات الثلار من 2010سننننة    %1.25إلى  

 . %3.49إلى  %3.27متطورا من 
تراجس هامش الربح حيث   2008كان أحسننننننننن للفترة قبل سنننننننننة  معدل هامش الربح للبنوك الخاصننننننننة 

،  2005سنننة   %10.70ثم  2004سنننة    %7.46إلى   2002سنننة   %17.29للبنوك العمومية من 
  2002سننننننة   %44.63أما في البنوك الخاصنننننة فالنسنننننب كانت أعلى حيث سنننننجلنا هامش ربح قدر   

 %50.88ثم  %39.74دا التحسننننننننن إلى و امع %20.44انخفض في السنننننننننة الموالية مباشننننننننرة إلى  
للقطا  المصنننننرفي معدل    ROAايما سنننننجل معدل العائد على الأصنننننول  .2005و  2004للسننننننتين  
 %8.11لنفس السننننننة معدل  ROEفقد سنننننجل معدل العائد على رأس المال    2002سننننننة   0.51%

على التوالي ليبدأ   2004ثم    2002للسننننتين   %3.38ثم   %6.24لكنه اسنننتمر في التراجس مسنننجلا  
  لى،و اسننننننتمرت إلى نهاية الفترة الأ %5.65مسننننننجلا    2005بداية من   سننننننلسننننننلة جديدة من التحسننننننن

سنة   %45.83ثم  2006سنة   %40.54للبنوك الخاصة عرف ارتفا  بتسجيله لنسبة   الربحهامش 
أما في البنوك العمومية فالوضننننس مختلف تماما والمعدلات منخفضننننة مقارنة بالقطا  الخاح  2007

دخل في سنننلسنننلة ارتفا  بداية بسننننة  لت  %25.11بمعدل   ربحهامش  2006حيث حققت خلال سننننة  
 .%33.39مسجلة   2007

 
 .2008جويلية  13، مجلس الأمة، الجزائر،  طورات الوضعية المالية والنقدية في الجزائرتدخل محاف  بنك الجزائر أمام مجلس الأمة،   1
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راق المنالينة لبننك الجزائر جعنل مردودينة الاسننننننننننننننتثمنارات تحقق و في محناف  الأارتفنا  معندلات الفنائندة  
 ROEليسننننننننننننننجل معدل العائد على رأس المال    2004منذ سنننننننننننننننة  بدأت في الارتفا   معدلات عالية

كما تم تحقيق    2007في  %23.64إلى   2006سننننننننننننننة   %17.41للقطا  المصنننننننننننننرفي ارتفا  من 
في   2004معدلات مردود حييقي إيجابية بعد سنننننننياسنننننننة التنويس المعتمدة من طرف بنك الجزائر منذ 

راق المالية حسنننننننننننننب المخاطر والعملات المشنننننننننننننكلة للاحتياطات وتوزيعها على المحاف ،  و اختيار الأ
خلال سننننة    لتصنننل 2007بعد تحسنننن قوي عن سننننة   ROEارتفعت نسنننبة مردودية الأموال الخاصنننة 

والسنننننبب تحسنننننن في الهامش خار  مس تحسنننننن ملحول للمصنننننارف الخاصنننننة   %25.01إلى   2008
 .الاستغلال

 %26.01 منللقطا  المصنننننرفي  ROE العائد على الأصنننننول معدل  هذ  المششنننننرات تأكدت بارتفا 
مردودية الموال   أووارتفا  معدل العائد على رأس المال   2010سننننننننننة   %26.70إلى   2009سننننننننننة  
مس منخفضنننننة الفوائد  البنكية    حجم للعملياتمس اتسنننننا    %2.16إلى  %1.75من  ROAالخاصنننننة  
جلها ودائس تحت الطلب والتي تتميز    %11.7سننننننننننجلت الودائس المصننننننننننراية نمواو بنننننننننننننننننننننننن   بنك الجزائر

بنانخفناض معندلات الفنائندة عليهنا ومننه انخفناض أتبناء الندين للبنوك وهو مششننننننننننننننر جيند لتحقيق نتنائج 
مليننار د     71.860مبلغ    2010إيجننابيننة وارتفننا  في الأربنناح للبنوك العموميننة التي بلغننت سنننننننننننننننننة  

مليار د  على    15.614د  و مليار  24.158وللبنوك الخاصننننننة    2009مليار د  سنننننننة    70.229و
 التوالي.

نسنبة هامش الفائدة إلى إجمالي الدخل سنجل تحسنن ملحول لد  البنوك والمشسنسنات المالية العمومية  
والخاصننننة بسننننبب تأثير ارتفا  هوامش الفائدة الصننننااية مس زيادة تبيية البنوك الخاصننننة للدخل خار   
إلى   الفوائد الذي يمكن من تعويض انخفاض هامش الوسنننننناطة وانخفاض نسننننننبة الأتباء خار  الفائدة

سنننة   %39.24إلى   2009سنننة    %52.73إجمالي الدخل التي انتقلت بالنسننبة للقطا  الخاح من 
خلال السنتين   %63.67إلى    %58.37، هامش الفائدة إلى إجمالي الدخل سجل ارتفا  من  2010

 2010وعلى تحسنن الأداء والنتائج المحققة سننة  مقاومةسنالفي الذكر وهذا دليل التمتس بالقدرة على ال
وفق مششنننننننننننرات الصنننننننننننلابة المالية وحجم الاحتياطات وتخفيض أتباء خطر القرض وتقليل انخفاض 

   1ييمة الأصول والتحكم في الأتباء العملياتية.
 

ــنة  تقرير بنك الجزائر،  1 ــادية والنقدية لسـ ــي الأول  2010التطورات الاقتصـ ــداسـ ــر التوجه للسـ ــنة من  وعناصـ أوت  25، بنك الجزائر، 2011سـ
2010. 
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رات ـؤشـــــــى مـل ــة عــدي ــقـن ـة الـاســيـس ـرامات الــاس إجــــكــع ـ: انانيــالثث  ــح ـبــمــال
  2021-2011رة ــت ـفـلال الـ ـــر خـــــزائـجــ ـــي الـي فـالــمــــــلال الــق ـتــالاس

يسنننمى   ما  أو الاقتصنننادية والاجتماتية    البرنامج الخماسننني للتنمية  تطبيق بداية هذ  الفترة عرفت    
وسنننننننس في حجم الاعتمادات  ت زاد من ال  2014-2010  أيضنننننننا ببرنامج الاسنننننننتثمارات العامة الثاني

مليار د  من ادخار   4000منها   مليار د   20412قدر     إجماليالمالية المخصننننننننصننننننننة له بمبلغ  
كانت لقطاعات   وبعض المصننننادر الداخلية، الإيراداتالموازنة العامة والباقي من صننننندوق ضننننب   

العمومية    الأشنننننننغالتليها قطاعات منها    %49.5الصنننننننحة والسنننننننكن والتربية والتعليم العالي نسنننننننبة  
راجس لتأخر عديد المشنننننناريس والاسننننننتثمارات    رتفا ، هذا الا%31.5والمنشنننننن ت الأسنننننناسننننننية بنسننننننبة  
والنموذ  الجديد    2019-2015برنامج توطيد النمو الاقتصننننننننادي والتوسننننننننس فيها بالإضننننننننافة إلى 

مششننننننرات أهم المشنننننناريس الكبر  وتحسننننننين    لوية خلالها لاسننننننتكمالو كانت الأ  2030-2016للنمو 
 1.الاقتصاد الكلية

في الجزائر   الكلية المالي ستقرارالا: أثر إجرامات السياسة النقدية على مؤشرات الأولالمطلب 
  2021- 2010خلال الفترة 

  إجمنالي مبلغ    1014  -2010الخناح بنالفترة   الاجتمناتينةلتنمينة الاقتصننننننننننننننادينة و اعرف برننامج    
مليار د  كانت لقطاعات السنننكن والصنننحة والتجارة   20412مخصننن  للاسنننتثمارات العامة قدر   

من    %49.5مليار د  أي بنسننننبة   10122والتربية والتعليم العالي حصننننة الأسنننند منها بمبلغ قدر  
الذي اعتمد في تمويله  العمومية    ت، وهو ما يبين الحجم الكبير للاسننننننننتثماراجماليالمخصنننننننن  الإ

مليار د  والباقي كمسنننناهمة من صننننندوق    4000على الاسننننتفادة من ادخار الموازنة العامة بمبلغ  
الكلية  المالي سنتقرارالاالنقدية على مششنرات السنياسنة  يمكن تحليل أثر إجراءات ،  الإيراداتضنب   

 : ةول التالي امن خلال تحليل البيانات والإحصائيات المقدمة في الجد

 

 
محاضرات ميياس الاقتصاد الجزائري،  مدخل للتعريف بالاقتصاد الجزائري وقدرا ه التنافسية ومكانته الجيوسياسية،صالح، صالحي   1

 . 43-  44، ح ح2016- 2015، 1كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة سطيف
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الثلاثية رقم   الإحصنننائيةالنشنننرة    ؛2012، جوان  18الثلاثية رقم   الإحصنننائيةالنشنننرة  ؛  2011، جوان  14الثلاثية رقم   الإحصنننائيةالنشنننرة    على:  بالاعتماد من إعداد الباحث  لمصــدر:ا
النشنرة   ؛2018 ديسنمبر،  44الثلاثية رقم    الإحصنائيةالنشنرة   ؛2017 ديسنمبر،  40الثلاثية رقم   الإحصنائيةالنشنرة   ؛2017 مارس،  37الثلاثية رقم    الإحصنائيةالنشنرة   ؛2016، ديسنمبر 36

،  52الثلاثية رقم   الإحصنننائية؛ النشنننرة 2020  جوان،  50الثلاثية رقم   الإحصنننائيةالنشنننرة   ؛2019  ديسنننمبر،  48الثلاثية رقم   الإحصنننائيةالنشنننرة    ؛2019  جوان،  46الثلاثية رقم   الإحصنننائية
التقرير السنننوي لبنك ؛  2012، أكتوبر  2011السنننوي التقرير   ؛2022، ديسننمبر  59الثلاثية رقم   الإحصننائية؛ النشننرة 2021، ديسننمبر  56الثلاثية رقم   الإحصننائية؛ النشننرة 2020ديسننمبر  
جنوينلنينننننننة  2017النجنزائنر النجنزائنر  2018،  لنبنننننننننك  السننننننننننننننننوي  النتنقنرينر  ديسننننننننننننننمنبنر  2018؛  عنلنى؛   Microsoft Office 2021 بنرننننننننامنج؛  2019،  النجنزائنرينننننننة  النمنننننننالنينننننننة   النمنوقنس  وزارة 

https://www.mf.gov.dz/index.php؛ 
Rapport annuel 2016, septembre 2017; bulletinmonetaire_1sersemestre2018; bulletindeconjoncture 1semestre2017;   bulletin retro juin 2022; 

Rapport annuel 2021, Décembre 2022;  bulletin_series restrospectives 1964-2011, juin 2012; Banque d'Algérie: Statistiques liées aux opérations 

algeria.dz-of-http://www.bank2022, -de politique monétaire 2002 
 
 
 

 مليار دج الوحدة:       2021-2011 طور النفقات العامة والايرادات العامة في الجزائر خلال الفترة    20 :جدول رقم

https://www.mf.gov.dz/index.php
http://www.bank-of-algeria.dz/
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الثلاثية رقم   الإحصننائيةالنشننرة    ؛2012، جوان  18الثلاثية رقم   الإحصننائيةالنشننرة  ؛  2011، جوان  14الثلاثية رقم   الإحصننائيةالنشننرة    على:  بالاعتماد من إعداد الباحث   لمصـدر:ا
  ؛2018  ديسنننمبر،  44الثلاثية رقم   الإحصنننائيةالنشنننرة   ؛2017 ديسنننمبر،  40الثلاثية رقم  الإحصنننائيةالنشنننرة   ؛2017  مارس،  37الثلاثية رقم   الإحصنننائيةالنشنننرة    ؛2016، ديسنننمبر 36
الثلاثية رقم   الإحصنائيةالنشنرة ؛  2020  جوان،  50الثلاثية رقم    الإحصنائيةالنشنرة   ؛2019  ديسنمبر،  48الثلاثية رقم   الإحصنائيةالنشنرة   ؛2019  جوان،  46الثلاثية رقم   الإحصنائيةالنشنرة 
التقرير السننوي ؛  2012، أكتوبر 2011التقرير السننوي   ؛2022، ديسنمبر 59الثلاثية رقم   الإحصنائيةالنشنرة ؛  2021، ديسنمبر 56الثلاثية رقم   الإحصنائية؛ النشنرة 2020، ديسنمبر 52

 ؛ Microsoft Office 2021 برنامج؛ 2019، ديسمبر 2018؛ التقرير السنوي لبنك الجزائر 2018، جويلية 2017لبنك الجزائر

 ؛https://www.mf.gov.dz/index.php الموقس وزارة المالية الجزائرية على 
Rapport annuel 2016, septembre 2017; bulletinmonetaire_1sersemestre2018; bulletindeconjoncture 1semestre2017;   bulletin retro juin 2022; 

Rapport annuel 2021, Décembre 2022;  bulletin_series restrospectives 1964-2011, juin 2012; Banque d'Algérie: Statistiques liées aux opérations de 

politique monétaire 2002-2022, http://www.bank-of-algeria.dz 

     2021- 2011للفترة   طور رصيد الميزانية العامة وميزان المدفوعات الجزائري كمؤشرات للاستقرار المالي في الجزائر   21 :جدول رقم
 مليار دج الوحدة: 

https://www.mf.gov.dz/index.php
http://www.bank-of-algeria.dz/
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،  36الثلاثية رقم    الإحصنائيةالنشنرة   ؛2012، جوان  18الثلاثية رقم    الإحصنائيةالنشنرة ؛  2011، جوان  14الثلاثية رقم   الإحصنائيةالنشنرة   :على  بالاعتماد من إعداد الباحث   لمصـدر:ا
النشننننرة    ؛2018  ديسننننمبر،  44الثلاثية رقم  الإحصننننائيةالنشننننرة   ؛2017  ديسننننمبر،  40الثلاثية رقم   الإحصننننائيةالنشننننرة    ؛2017 مارس،  37الثلاثية رقم   الإحصننننائيةالنشننننرة    ؛2016ديسننننمبر  
،  52الثلاثية رقم    الإحصننننائية؛ النشننننرة 2020  جوان،  50الثلاثية رقم   الإحصننننائيةالنشننننرة   ؛2019 ديسننننمبر،  48الثلاثية رقم    الإحصننننائيةالنشننننرة   ؛2019  جوان،  46الثلاثية رقم   الإحصننننائية
التقرير السننننوي لبنك ؛  2012، أكتوبر 2011التقرير السننننوي   ؛2022، ديسنننمبر 59الثلاثية رقم   الإحصنننائية؛ النشنننرة 2021، ديسنننمبر 56الثلاثية رقم   الإحصنننائية؛ النشنننرة 2020ديسنننمبر 
   Microsoft Office 2021 برنامج؛ 2019، ديسمبر 2018؛ التقرير السنوي لبنك الجزائر 2018، جويلية 2017الجزائر

 ؛https://www.mf.gov.dz/index.php الموقس وزارة المالية الجزائرية على
Rapport annuel 2016, septembre 2017; bulletinmonetaire_1sersemestre2018; bulletindeconjoncture 1semestre2017;   bulletin retro juin 2022; 

Rapport annuel 2021, Décembre 2022;  bulletin_series restrospectives 1964-2011, juin 2012; Banque d'Algérie: Statistiques liées aux opérations 

de politique monétaire 2002-2022, http://www.bank-of-algeria.dz

 2021- 2011 طور المؤشرات الكلية للاستقرار المالي في الجزائر خلال الفترة    22 :جدول رقم
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 الفرع الأول: الميزانية العمومية 

بشننننننننننكل كبير بإيرادات الشننننننننننركات النفطية   الجزائرية  يتعلق التوازن المالي لميزانية الدولة     
في الطلنب   انخفناضالعناملنة في قطناعنات النف  والغناز وغيرهنا من المنتوجنات الهيندروكربونينة وأي  

قند   تندهور في أسننننننننننننننعنارهنا خناصننننننننننننننة إذا طنالنت مندتنه يهندد هنذا التوازن ويشدي إلى انكمنات  أو عليهنا  
العامة للفترة من   الإيراداتمتوسننننننننن  نسنننننننننبة مسننننننننناهمة الجباية البترولية في يصنننننننننعب التعامل معه،  

  %39.61إلى   %68.73وهي نسنبة آخذة في التراجس من    %48قاربت نسنبة    2021إلى   2011
في سننننننننننننننعي للندولنة للتخل  من التبيينة النفطينة وتنويس مصننننننننننننننادر الندخنل    بين بنداينة المندة ونهنايتهنا

ي آخذة في التراجس بتراجس أسنننعار هالكلية ف الإيراداتأما مبالغ   ،خار  قطا  المحروقات الإيراداتو 
دولار للبرمينل    33.37ثم    دولار للبرمينل  107.46المحروقنات وبرمينل النف  النذي بندأ الفترة بييمنة  

لم تكن كااية   الإيراداتويبقى بعدها في تذبذب طفيف صنننعودا ونزولا لباقي الفترة، هذ    2016في 
  ل عجز ي ومنه تسنننننننننج   2019لتغطية النفقات العامة الكلية التي عرفت منحى تصننننننننناعدي إلى غاية  

في رصننننننننيد الميزانية العامة في كل هذ  الفترة يزداد اتسنننننننناعا بتراجس أسننننننننعار المحروقات ويقل    دائم
      بارتفاعها.

 

 

 

  

 

 

 

 الوحدة: مليار د   2021-2011للفترة للجزائر الايرادات العامة والنفقات العامة  33 : شكل رقم

 Microsoft Office 2021 وبرنامج 20من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم المصدر: 
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العامة وارتباطه بعائدات    الميزانيةيبين الشنننننننننكل أعلا  العجز الدائم والييم السنننننننننالبة في رصنننننننننيد  
في ظننل تزاينند النفقننات العننامننة  في أغلننب هننذ  الفترة  أخر   و سنننننننننننننننننة  تننه بين  مس تزاينند ييم  المحروقننات
  لكن  لهنذا التراجسالجبناينة العنادينة    وعندم تغطينةلإيرادات العنامنة عنامنةو والنفطينة خناصنننننننننننننننةو  لوتراجس  
تحفيز النشاط الاقتصادي عن  ل  محاولةالهيكلي لميزانية الدولة في العجز   لت السلطات استخدامو اح 

 .1العامالإنفاق   زيادة  طريق

ن  نننن ب  2016دولار للبرميل إلى غاية سنة    107.46بنننن    2011البترول تراجعا من سنة  سجلت أسعار 
، إيرادات الجباية البترولية كتحصنيل  2005دولار للبرميل وهي أقل سنعر تم تسنجيله  منذ سننة    45

مليار د  في بداية الفترة   3979.70حاصنننننل لأسنننننعار المحروقات سنننننجلت هي الأخر  تراجس من  
مسجلة    2013مليار د   لتبدأ في الانخفاض سنة    4184.30بتحسن الأسعار إلى  ارتفا  طفيف  
ي أسننننننننننننننعنار و اوتهن   2015، سننننننننننننننننة  2014ملينار د  سننننننننننننننننة    3388.40ملينار د  ثم    3678.10

دولار للبرميننل سننننننننننننننجلننت إيرادات   100.20دولار للبرميننل بعنند أن كننان    53.10المحروقننات إلى  
مليار د     1682.55بننننننننننننننننن    2016مليار د  وتسننتمر في الانخفاض سنننة   2373.50المحروقات 

لت السنننننننننلطات العمومية اسنننننننننتغلال التغيرات  و ا، ح 2005كأقل إيراد للجباية البترولية مسنننننننننجل منذ  
التخلي عن الاعتماد الكلي للإيرادات على الجباية البترولية وهو ما تشكد  النسننننب    محاولةالسننننابقة ب 

العامة حيث سنننننجلت تراجس من سننننننة لأخر    اتالإيرادالمحروقات في المسنننننجلة لمسننننناهمة إيرادات  
كأقل    %33.37مسننننننننجلة   2016وبدأت في التراجس إلى غاية    %68.73كانت بداية الفترة بمعدل  

تراجس طفيف    أو ، هذا التراجس كان مس شنننبه ثبات  نسنننبة مسننناهمة مسنننجلة خلال كامل فترة الدراسنننة
حافظت على    حيثغير الجبائية والضننرائب   الإيراداتالعامة التي ضنناعفت من   الإيراداتفي ييمة  

  مس  2016مليار د  سنننننننة    5042.20مليار د  في بداية الفترة و   5790.10اسننننننتقرارها مسننننننجلة  
مليار د    790البترولية بثلاثة أضعاف يقابله تراجس بنن   الإيراداتي أسعار المحروقات وتراجس  و اته

فق  هو اسنننتقرار كبير للمالية العامة في الجزائر ونتائج تعكس الجهود المبذولة لبناء اقتصننناد متنو   
 .ذو صلابة ومتانة

 
- 2000حالة الجزائر للفترة  –الموازنة العامة للدولة بترشيد الإنفاق العام  معالجة العجز في إسماعيل، مولو  عاشور، يوسفي  1

 . 324- 315، ح 322، ح2020، 03، العدد 13، مجلة العلوم الاقتصادية والتسيير والعلوم التجارية، المجلد 0182
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العامة سننننننننة   الإيراداتب   المتراجعة من سننننننننة لأخر   عصنننننننفت صننننننندمات أسنننننننعار المحروقات     
إلى  السننننننلطاتالمر الذي دفس مليار د    718.80ليصننننننل العجز في رصننننننيد الميزانية إلى   2012

اتخاذ كل السنبل والوسنائل للتسنيير الرشنيد لهذ  الموارد المالية في ظل النفقات الضنرورية التي وجب  
التي   الإيراداتباسنننتخدام صنننندوق ضنننب   في الميزانية العامة   العجزها، ارتفعت نسنننبة تغطية  ترشنننيد

   .2013مليار د  سنة   66.70ليتقل  هذا العجز إلى   %65.27بلغت نسبة  
ماعدا التراجس   2016-2011تزايد من سنننة لأخر  خلال الفترة    هي الأخر   النفقات العامة عرفت
  1974.40في النفقات الجارية ونفقات رأس المال حيث انتقلت ييمتها من   2013المسننننننجل سنننننننة  
كان السنبب الرئيسني في التوسنس للعجز في رصنيد مليار د     7383.60إلى   2011مليار د  سننة 
 .2021إلى   2009منذ سنة ييم سالبة  تعرفالتي  العامة الميزانية  
عرف الميزان الجاري الخارجي عجزا    2014سنننة  العالمية لانهيار أسننعار النف  العالمية    الأزمةبعد  

وتفاقم    الأجنبيالمالية من النقد    حتياطاتالاوت كل    انخفاضكبيرا لعدة سنننننننننوات وهو ما سنننننننناهم في  
  مسمعدلات التضننننننننخم    تارتفعالعامة  الإيراداتالنفقات العامة وتراجس   ، ومس زيادةحجم الدين العام

رصنننيد الميزانية العامة عجزاو في أغلب  يسنننجل  ل أسنننعار المواد الغذائية على المسنننتو  العالمي ارتفا 
الجزائرية بغية    الحكومةالتي اتبعتها  لسنننننياسنننننة التقشنننننف حيييية  بداية  ككانت  هذ  السننننننة ترة، هذ  الف

تخفيف هذا بدور  سنننننننننعى ل ترشنننننننننيد النفقات وتخفيف الضنننننننننغ  على الخزينة العمومية، بنك الجزائر
دفس عجلة الاقتصننناد وهو  ل  محاولةكلة في الاقتصننناد و اتدريجية للكتلة النقدية المتدته الالضنننغ  بزياد

لقروض الموجهنننة للننندولنننة ل  من سننننننننننننننننننة لأخر  المتزايننندة  المبنننالغ المنننالينننة    تثبتنننهمنننا  

 الوحدة: مليار د   2021-2011 طور رصيد الميزانية العمومية للجزائر للفترة  34 : شكل رقم

 Microsoft Office 2021 وبرنامج 21من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم المصدر: 
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  2017مليار د  سنننة    1475.5من    حتياطاتالاحجم  السنننوي ل تراجسمن الرغم على ال للاقتصننادو 
 .1على التوالي  2020و   2019في سنتي  مليار د     729.1مليار د  ثم    1156.6لتصل إلى 

أهمية  ومجلس الاسنننننتقرار المالي    المالية العالمية إيلاء صنننننندوق النقد الدولي الأزمة  ما تمخض عن
في تقييمات الأفاق والمخاطر المالية   والرقابة المالية الكلية  قصنننننننننو  لتضنننننننننمين الميزانيات العمومية

نذار المبكر  للسياسة النقدية والإوالاقتصادية وعمليات الرقابة على الائتمان واستحدار أدوات جديدة 
من المنظورين الاقتصننننناد الكلي والمالي باسنننننتخدام أدوات كمية لتقييم التغيرات المالية الكلية ويياس  

في السننننننننننننوات بعد    العجزبلغ   ،2صنننننننننننمود القطا  المالي والمخاطر المشثرة على الاسنننننننننننتقرار المالي
 الإيرادات تراجس    نتيجةبييم سالبة مليار د    2341.4ثم    2553.2ثم    1261.2 ما مقدار   2014

من  السننلطات النقدية    ضنناعفت النفقات،دولار وزيادة كبيرة في   45بتراجس سننعر برميل البترول إلى 
دفس بنك  كما  الموارد المالية   وتعزيز كل مصنننادر المدخرات  تعبئةجهودها لحماية الاسنننتقرار المالي ب 

فوائد قروض لصننننننالح الخزينة  بعدها ك مليار د   919و   2015سنننننننة  مليار د   610مبلغ   الجزائر
هذ  العمليات لم تكن كااية    تواليا،مليار د     280مليار د  و  276تسنننننننننننبيقات بلغت  مس  العمومية  

لتقلي  العجز في الميزانينة العنامنة مسننننننننننننننجلنة أكبر عجز خلال كنامنل فترة الندراسننننننننننننننة وصننننننننننننننل إلى 
وارتفا  النفقات الجارية بمبلغ    %21بعد زيادة في نفقات رأس المال بنسنننننننننبة  مليار د     2553.20
ملينار د  وفي    190.3زينادة أخر  في النفقنات الجنارينة بمبلغ    2016ملينار د ، سننننننننننننننننة    122.7

ر  اسنننننننعأالعامة نتيجة تراجس  الإيراداتمليار د  مس تراجس في    137.50النفقات برأس المال بمبلغ  
جعلت الرصننننيد في الميزانية العامة يسننننجل ثاني أكبر عجز مسننننجل خلال فترة الدراسننننة  المحروقات 
 الإيرادات ، عملت السنلطات المالية على اسنتخدام موارد صنندوق ضنب   مليار د   2341.40بمبلغ  

فاقت   و   2015 ةسننننن   %89.1ة  وبنسننننب   2014و   2013سنننننتي    %90لتغطية العجز بنسننننب فاقت  
  ،3الجزائرمن أربناحهنا لند  بننك  على جزء  الخزيننة العمومينة    تحصننننننننننننننلنتكمنا    2016سننننننننننننننننة    70%

ضنننننمن اقتراحات صنننننندوق النقد الدولي لحماية الاسنننننتقرار المالي والمحافظة   الإجراءاتجاءت هذ  
 

ــتقرار المالي في الجزائر للفترة  كمال، فايدي مصننننننطفى، قسننننننمية     1 ــتين المالية والنقدية لتحقي  الاســ ــياســ - 2008إجرامات الســ
 .103-102، ح ح مرجع سب  ذكره، 0202

2 FINANCIAL‌SECTOR, IMF Publications, International Monetary Fund, Washington, United 

States of America, 30 April 2016, P.p 48-45. . 
 . 34، ح 2017، سبتمبر 2016 بنك الجزائرالسنوي ل تقريرال   3
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عليه واسنننننننننتخدام مششنننننننننرات السنننننننننلامة المالية وللحفال على التوازنات المالية للدولة واسنننننننننتقرارها مس  
لتفعيل النشاط الإنتاجي بما  ضرورة البحث عن موارد مالية بديلة للمحروقات وإنشاء مشاريس تنموية  

يكفل حماية الاقتصننننناد الوطني وتحسنننننن في المششنننننرات المالية الكلية ومششنننننرات الاسنننننتقرار المالي،  
حيث أشننننار التقرير أن الاقتصنننناد الكلي للجزائر مسننننتقر رغم عدم كفاءة الاسننننتثمار العام وب ء نمو  

ومعوقنننات وعراقينننل على القطنننا  المنننالي تزيننند من تطور  وانفتننناحنننه على الننندولي   القطنننا  الخننناح
 .  1المحدود
الضنننننننننننريبية الناجمة عن المحروقات في عجز الخزينة   الإيراداتتسنننننننننننبب تراجس    2016في سننننننننننننة  

، وتم تمويل  2015سننننننننة    %15.3الناتج الداخلي مقابل    إجماليمن    %13.5العمومية بما يقارب 
، تحول بنك الجزائر إلى اعتماد سنننياسنننة الإيراداتمن هذا العجز من خلال صنننندوق ضنننب     58%

نقدية توسننننيية باسننننتعمال أدوات ضنننن  السننننيولة مثل سننننياسننننة السننننوق المفتوحة لضننننمان إعادة تمويل  
النظام المصننننرفي بعد تراجس حجم الودائس المجمعة وهذا على الرغم من السننننيولة المتأتية من تمويل  

 .2رف صامدةعجز الميزانية مس بقاء مششرات صلابة ومردودية المصا
بعد البرامج الاقتصنننننادية والمشننننناريس  الإيراداتضنننننب     موارد صنننننندوق بدأت بنضنننننوب    2017سننننننة 

الضنريبية بزيادتها   الإيراداتفجاء مشنرو  قانون المالية لتحسنين    الضنخمة المعتمدة من طرف الدولة
ودعم النشنننننننننناط    تشننننننننننجيس الاسننننننننننتثمار وتوسننننننننننيس القاعدة الضننننننننننريبية  محاولةوخلق أخر  جديدة مس  

مليار د  وإعادة رسنننننننملة   428.73الاقتصنننننننادي عن طريق حسنننننننابات التخصننننننني  الخاح بميلغ  
ألية التمويل غير التقليدي ضنننننننمن برنامج الحكومة    ، ثم اعتمادمليار د   21البنوك العمومية بمبلغ  
راق نقدية بدون تغطية وفتح المجال أمام الخزينة العمومية للاقتراض من بنك  أو من خلال إصننننننندار  

الجزائر لمواجهة عجز خزينتها ومواجهة نفقاتها التي صننننننننننعُب ترشننننننننننيدها وهذا بعد نضننننننننننوب موارد  
د     مليار  784.40تراجس تمويله للخزينة العمومية ولعجز الميزانية إلى  الإيراداتصنننننندوق ضنننننب   

 .  20193ليتم استنزافه تماما سنة   2018مليار د  سنة   131فق  ثم  
 

1 Press Release No. 566/14, International Monetary Fund, December 11,2014, Op. cit, P.p 1-2. 

2 Intervention du Gouverneur de la Banque d'Algérie devant l'Assemblée populaire nationale, 

Synthèse sur les Evolutions Monétaires et Financières pour l'Année 2016 et les Tendances pour 

2017, Assemblée populaire nationale, Algérie, février 2018.   
3 Ministère des finances. Rapport de Présentation du Projet de la Loi de Finances pour 2017 et 

Prévisions 2018-2019, pp.4-9. 
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  71.27دولار للبرميل ثم    54.05بعد التحسنننننننننننننن التدريجي لأسنننننننننننننعار المحروقات التي ارتفعت إلى 
من المحروقنات مس تراجس للنفقنات   الإيراداتارتفعنت    2018و   2017دولار للبرمينل خلال سنننننننننننننننتي  

  1062.20مليار د  ثم    1234.801إلى   2017سننننننننننننننة   الجارية تقل  العجز في الميزانية العامة
دة انخفاض  و امليار د ، مع  2341.40بنن    2016مقابل العجز المسجل سنة   2018سنة  مليار د  

منه بعد   الإيراداتسننننناهم في تراجس    2019دولار للبرميل سننننننة    64.44أسنننننعار برميل البترول إلى  
والتراجس   $مليار  6وهو ما يعادل انخفاض بننن    %7.3التراجس أيضا في الكميات المصدرة منه بنسبة  

سنننننننة   $مليار  2.22مقابل   $مليار  2.07السننننننلس خار  المحروقات إلى ما يعادل  أيضننننننا لصننننننادرات  
إلى   2019سنننننننننننة    ، هذ  العوامل أدت إلى اتسننننننننننا  في عجز رصننننننننننيد المدفوعات مرة أخر  2018
ملينار د  بحينث تم تموينل العجز     1123.90وعجز في رصننننننننننننننيند الميزانينة العنامنة    $ملينار  16.93
سننننة    %64.5مقابل    %60في نفقات رأس المال للدولة بتدفق الادخار العمومي بواقس   2019سننننة  
مليار د  من خلال شننراء سننندات خزينة    1000وتمويل العجز الكلي لرصننيد الخزينة بمبلغ    2018

 .1المتعلق بالنقد والقرض  الأمرمكرر من    45عمومية من طرف بنك الجزائر بموجب المادة 
  %35.8انتعات أسننننننننعار المحروقات في الأسننننننننواق الدولية وارتفا  إيرادات المحروقات بنسننننننننبة    مس
مليار    525.8مليار د  وبالرغم من ارتفا  في النفقات العامة بننننن    945.7العامة بننننن   الإيراداتزادت 
  842.1إلى   2020مليار د  سننة    1261.91تراجس العجز المسنجل في ميزانية الدولة من  د  فقد 

لإعادة    ، تم تمويل عجز الخزينة بإصنننننندار بنك الجزائر لسننننننندات خزينة2021مليار د  فق  سنننننننة 
وسننندات خزينة قابلة الاسننتيعاب  بييمة  مليار د     1171.22قدرت بننننننننننننننننن  شننراء القروض المشننتركة  

، دعمننا من بنننك الجزائر  11-03  الأمرمن    53مليننار د  وهننذا وفق مننا تن  عليننه المننادة    520
عمليات تمويل عجز    لسياسة الاستقرار المالي فقد عمل على تحفيز البنوك والمشسسات المالية نحو 

يي الخزيننننننة   بلغنننننت  بين  حينننننث  للسنننننننننننننننوات  العملينننننات  هنننننذ   التوالي:    2020إلى    2017منننننة  على 
 .2مليار د   1836.06ثم    1694.14،  1301.09،  1657.33

المسننتعجلة   الإجراءاتلمواجهة التوسننس الكبير في العجز المسننجل لرصننيد الميزانية العمومية جاءت  
الواجنب اتخناذهنا من تنويس الموارد المنالينة ورفس ييمنة الجبناينة العنادينة والضننننننننننننننريبينة وزينادة فعناليتهنا  

 
1 Rapport annuel 2019, Evolution Economique et Monétaire en Algérie, Banque d'Algérie, 

décembre 2020, P.p.50.74. 
 . 96- 91، ح  2022جوان  التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر،التقرير السنوي لبنك الجزائر،  2
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على   الإيراداتسنناهم صننندوق ضننب     وتقلي  الاسننتيراد،  وتنظيمها وتسننييف للإنفاق العام وترشننيد 
  عمل تخفيف جزء يسننير من العجز وبعد نضننوب موارد  جاء برنامج التمويل غير التقليدي مصننيبا 

بنك الجزائر في اسنننتعادة الاسنننتقرار الاقتصنننادي الكلي وحماية الاسنننتقرار المالي وتخفيض التضنننخم  
بتقلي  القيود  وتوفير الموارد المالية للمصنننارف والاقتصننناد، جاءت توصنننيات صنننندوق النقد الدولي  

التنسننننيق بين السننننياسنننات    المباشننننر والخاح وتنويس الاقتصنننناد مس ضننننرورة  الأجنبيعلى الاسننننتثمار  
ضنننننا  المالية و وأسنننننعار الصنننننرف لمواجهة الاختلالات في الاقتصننننناد وتصنننننحيح الأالمالية والنقدية  

نب التمويل النقدي التضننننننخمي وزيادة مرونة سننننننعر الصننننننرف لتعزيز الصننننننمود الخارجي وتبني  وتج 
  .1وحماية الاستقرار المالي  سياسة نقدية انكماشية لاحتواء الضغوط التضخمية

 الفرع الثاني: ميزان المدفوعات وصافي الدين والدخل
لكلى المششننننننننننرين فقد سننننننننننجلنا خلال أغلب    ىعلى العكس النييض من سنننننننننننوات الفترة الأول        

سننننننننوات الفترة الثانية عجزا في رصنننننننيد ميزان المدفوعات أما حجم الدين الخارجي فقد حققت الدولة 
 مرادها بمحاربته والقضاء عليه وهو ما يبينه التراجس الكبير في قائمه للسنوات الأخيرة.

   ميزان المدفوعات:  .1
في   $ملينار  22.37ارتفنا  الواردات من السننننننننننننننلس الاسننننننننننننننتهلاكينة والمواد الغنذائينة التي بلغنت       

لكن رصنننننيد النفقات الجارية   %15.7بمعدل    دزاد فاتورة الاسنننننتيرا  2011ل من سننننننة و النصنننننف الأ
بعد التسننننديدات   $مليار  2.38كما تراجس حسنننناب رأس المال إلى   $مليار  17.77بقي موجبا بييمة  

وتحسنننننننننن   $مليون   989إلى   $مليون   1778الذي تراجس من    الأجلالهامة للدين الخارجي قصنننننننننير  
بما يعادل   $مليار  20.14لميزان المدفوعات سنننننننجل ييمة    جمالي، الرصنننننننيد الإالوضنننننننيية الخارجية

 مليار د .  146.71
 
 
 
 

 
1 Press Release No. 21/282, Fund Staff Conclude 2021 Article IV Consultation Mission to Algeria, IMF, October 04, 2021. 
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 مليار د   20.14ما ييمته    2011وضننننننس الميزان التجاري الذي وصننننننل سنننننننة    تحسنننننننبداية       
سنننة    لميزان المدفوعات  موجبتمّ تسننجيل رصننيد  حيث  أسننعار المحروقات وارتفا  حجم الصننادرات و 

والسنننبب الضنننعف الهيكلي للصنننادرات خار  المحروقات مس تقل    $مليار  0.13بنننننننننننننننننننننننننننننننننننن    2013
ما أثر بالسلب على    %20وزيادة وارتفا  فاتورة الواردات بنننننننننن    %14.31لصادرات المحروقات بنننننننننن  

 1.$مليار  1.02حساب رأس المال بن  الميزان التجاري وتقل  التحويلات الصااية ومن عجز  

دولار للبرميل ليسننجل ميزان المدفوعات فائض يقدر    111اسننتقر سننعر بميل النف  في  2012سنننة  
الناتج الداخلي والسبب انخفاض الأداء وزيادة  إجماليمن   %6.02أي أكثر من   $مليار  12.05بن 

حادة في الواردات وتقل  حجم الصننننننننادرات من المحروقات واتسننننننننا  العجز في بند صننننننننافي دخل  
وعجز طفيف لحساب رأس المال بن    $مليار  5.35العوامل مس تجيل ترا  في الحساب الجاري بننننننننننننن  

ة المباشننننننننرة، الفائض  الأجنبي بسننننننننبب تراجس صننننننننافي المداخيل بموجب الاسننننننننتثمارات  $مليار  0.36
لند  بننك    الأجنبيالمسننننننننننننننجنل في ميزان المندفوعنات انعكس إيجنابنا على حجم الاحتيناطنات من النقند  

 .2الجزائر ويزيد من صلابة الوضيية المالية الخارجية

تحت أثر توسس   $مليار  1.02إلى   2013توسس العجز المسجل في رصيد حساب رأس المال سنة 
عجز دخنل العوامنل وانخفناض التحويلات الصننننننننننننننااينة وتقل  كبير في فنائض الرصننننننننننننننيند الخنارجي  

،  وهي تمثل آخر رصنننيد موجب له لبيية الفترة محل الدراسنننة  $مليار  1.15الجاري الذي تراجس إلى 
 

1 Intervention du gouverneur de la Banque d'Algérie devant la commission des finances et du 

budget de l'Assemblée populaire nationale, 21 octobre 2013, Op_cit, P.p. 6-7. 
، مجلة البحور 2020-2000الفترة ي في الجزائر خلال الاستقرار الاقتصادأثر السياسة المالية في  حقي  شوبار لياس،  2

 . 526، ح2021، دسمبر02، العدد 06في العلوم المالية والمحاسبة، المجلد 

 2021-2011 طور رصيد ميزان المدفوعات الجزائري للفترة  35 : شكل رقم

 Microsoft Office وبرنامج 22من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم المصدر: 

 $الوحدة: مليار 
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لكن تبقى الوضنننننيية المالية تعرف نو  من الصنننننلابة باسنننننتقرار مسنننننتو  الموجودات الخارجية الذي 
مليار د  للسننننننة السنننننابقة وانخفاض تاريخي    14940.40مليار د  مقابل    15225.20ارتفس إلى 
  .1للسنة الماضية $مليار  4.44مقابل    2013سنة   $مليار  3.45الذي تراجس إلى للدين العام 

بتسننننننجيله للعجز  $مليار  3.40رغم تسننننننجيل حسنننننناب رأس المال والعمليات المالية لفائض معتبر بلغ  
واتسننس العجز في بند صننافي  $مليار 9.28الميزان الجاري عجزا في حدود سنننتين متتاليتين فقد سننجل 

اتسننننناعا  رصنننننيد ميزان المدفوعاتوزاد عجز    2013الخدمات خار  دخل العوامل بعد اسنننننتقرار  في 
تي بلغت  النف  المتواصننل في أسننعار الحاد و ال  خفاضبسننبب الان  $مليار  5.88ليصننل   2014سنننة  

وتقل  حجم    2015سننة    للبرميل  دولار  24.5للبرميل الواحد ثم   دولار 50مسنتويات يياسنية قاربت 
 ،  استئناف واردات سلس التجهيز للسنتين الماضيتينو   الاستيراد مرتفعةفاتورة  مس بقاء ييمة الصادرات  

لشنننننننننننننراء واردات   الأجنبيمن احتياطاتها من النقد  $مليار 45حيث تسنننننننننننننتخدم الجزائر ما يربو من  
 .2السلس والخدمات

ليصنننل إلى   %8 أين كان  2008سننننة   منبداية    الإجباري تدريجي لمعدل الاحتياطي  الرفس  عملية ال
النقدية في    لحماية حجم السنننننننننننننيولة والاحتياطات من بنك الجزائر  محاولةفي   2015سننننننننننننننة    12%

وصنننننننننننافي  الاحتياطات المسنننننننننننجلة  لييمةفي التحسنننننننننننن الملحول  حسننننننننننناباته كان له الأثر الإيجابي  
 لتصنننننننننننل إلى   2008مليار د  سننننننننننننة   370.3من  الموجودات الخارجية، ييمة الاحتياطات انتقلت  

سنننننننننجلت ييمة  لصنننننننننافي الموجودات الخارجية التي   الأمرونفس    2015مليار د  سننننننننننة   1091.2
 .2015مليار د  سنة    15375.4  ثم 2008مليار د  سنة    10247

الصننننننادرات من    إجماليعرفت ييمة    2017إلى غاية   2014ابتداءو من السننننننداسنننننني الأخير لسنننننننة  
بن    2014السننننننلس تراجعا من سنننننننة لأخر ، كما انخفضننننننت الواردات منها بعد تسننننننجيل الذروة سنننننننة 

  49.43إلى  2016في السنننننننننة الموالية ليواصننننننننل التراجس سنننننننننة   $مليار  52.6إلى  $مليار  59.7
ل من سنننننننة  و انخفاضننننننا في الكمية خلال السننننننداسنننننني الأ عرفت صننننننادرات المحروقات، كما  $مليار

 
التطورات الاقتصادية والنقدية وعناصر التوجه للسداسي الأول من سنة تدخل محاف  بنك الجزائر أمام المجلس الشعبي الوطني،  1

 . 2013، المجلس الشعب الوطني، الجزائر، ديسمبر 2013
 . 100، حذكره مرجع سب عبد القادر، مطاي ، أمال بن الدين  2
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من   الإيراداتأد  إلى تحسنننننننن في    رميللب دولار ل  54.05إلى   45لكن ارتفا  أسنننننننعار  من    2017
مليار د  كما عرفت الصنننننادرات من المواد الأخر  ارتفاعا هي الأخر     494.45المحروقات قدر   

  $مليون   783ل من السنننة الموالية تقدر ييمته من  و والسننداسنني الأ  2016بين السننداسنني الخير من  
مس شننبه ثبات في ييمة الواردات من السننلس بييمة    %23أي بنسننبة تراجس تقارب  $مليون   637إلى 
ل عجز  أو خلال نفس السننننداسنننني، إجمالا عرف العجز في الميزان الجاري تسننننجيل    $مليار  24.58

  $مليار  1.15بعد الفائض المسجل السنة السابقة بننننننننن   $مليار  9.28للفترة الثانية من الدراسة بييمة  
  2016بعدها مباشنرة سنجلنا تراجس طفيف مقارنة بسننة    $مليار  27.29العجز ليصنل إلى   ثم توسنس

والسنبب تفاقم العجز   $مليار  22.33ليصنبح العجز الجديد  $مليار  26.55أين سنجلنا عجز بييمة  
في بند الخدمات غير المرتبطة بعوامل الإنتا ، أما رصننيد حسنناب رأس المال والعمليات المالية فقد 

مس تراجس ييمة أهم   2016سننننننننننننننة    $مليار  0.52بعدما كان  $مليار  0.97سنننننننننننننجل فائضنننننننننننننا قدر   
والمواد الغذائية التي   $مليون   144ومن الوقود بنن    %16الواردات مثل المنتجات النصف مصنعة بنن  

الواردات مس مسننننتويات الدعم الصننننريح والضننننمني لعديد المواد الغذائية    إجماليمن    %15.9بلغت  
سننننة   $مليار  0.13فوعات بعد تسنننجيله لفائض قدر   لميزان المد  جماليالأسننناسنننية، ومنه الرصنننيد الإ

إلى   2015ثم زاد التوسنننننننننننس في هذا العجز سننننننننننننة   $مليار  5.88عاد ليسنننننننننننجل عجز قدر     2013
  التحسننننننهذ  السننننننة عرفت بداية  ، $مليار  26.03بننننننننننننننننننن    2016ثم عجز آخر في   $مليار  27.53

 .1وتقل  في حجم العجز المسجل على مستو  ميزان المدفوعات

دولار سنة    71.3دولار إلى    54.05في سعر برميل البترول من بتحسن طفيف  2017سنة بدأت 
النفقات العامة وتقل    إجمالي  شنبه ثبات فيمس تسنجيل  العامة و  الإيراداتومنه تحسنن في   2018

 .$مليار  15.82إلى  $مليار  23.3العجز في ميزان المدفوعات لهاتين السنتين من  

 الإيرادات   بعد تراجسأد  ارتفا  فاتورة الواردات والتراجس في الصننادرات من السننلس ومن المحروقات 
  $مليار  9.64التجاري بلغ  إلى اتسنننا  عجز اتسنننا  في الميزان   وتراجس سنننعر برميل البترولالعامة 

  1.09واتسنا  طفيف في رصنيد الحسناب الخارجي الجاري مس تراجس رصنيد حسناب رأس المال من  
لنسننننجل اتسننننا  في العجز المسننننجل في الرصننننيد العام لميزان المدفوعات  $مليار  0.03إلى  $مليار

 
1 Bank-of-Algeria, Tendances monétaires et financières au premier semestre 2017, sur le site: 

https://www.bank-of-algeria.dz, site visiez le 15-03-2023 à 10:46.   

https://www.bank-of-algeria.dz/
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، تم تمويل العجوزات المسجلة في ميزان  مس عجز في أغلب البنود $مليار  16.93بلغ   2019لسنة 
  2013المندفوعنات من خلال احتيناطنات الصننننننننننننننرف وهو منا أد  إلى تن كلهنا الحناد بين السنننننننننننننننوات  

 .20191و 

 18.68زيادة توسننننس في العجز المسننننجل في الحسنننناب الجاري الذي بلغ عجز    عرفت  2020سنننننة  

المعاملات الجارية   في  تحسنننننننننمس   $مليار  13.62بسننننننننبب عجز الميزان التجاري الذي بلغ   $مليار
  ومسننناهمته في ثم ارتفا  مداخيل الاسنننتثمارات المباشنننرة في قطا  المحروقات  مسنننجلة أرقام إيجابية

ميزان    في عجزوهو ما جعل ال  $مليار  2.31فائض قدر   ليحقق  التحسننننننننن في حسنننننننناب رأس المال 
  1.48بلغ    2021ثم تراجس كبير في هننذا العجز سنننننننننننننننننة    ،$مليننار  16.37يتقل  إلى    المنندفوعننات
مليار دولار بعد تسننننننجيل    1.15سننننننببه الرئيسنننننني تحقيق فائض في الميزان التجاري بلغ مليار دولار  
مليار دولار وارتفا  أسننننعار المحروقات والكميات المصنننندرة منه التي    13.5بلغ    2020عجز سنننننة  
 .2دولار للبرميل  72.47مليار دولار بسعر    20.02بلغت  

 صافي الدين والدخل  .2

مششنننننننر الدين العام من المششنننننننرات المهمة التي تييس قوة واسنننننننتقرار النظام الاقتصنننننننادي   يعتبر    
ومد  قدرته على تحقيق الاسنننننننننننتدامة المالية ومصنننننننننننادر التمويل المعتمدة خاصنننننننننننة في حالة نظام  
اقتصنننننادي جزائر يعتمد بشنننننكل كبير على مورد وحيد وأسننننناسننننني للتمويل قد يرهن القدرة على الوفاء  

لمرتبطننة بننالنندين العمومي وخنندمنناتننه في الآجننال الزمنيننة المحننددة، في حننالات تراجس  بننالالتزامننات ا
المنحنى البياني  ، النفطية تظهر وتزيد الحاجة إلى التمويل عن طريق النظام المصنننننننننننننرفي الإيرادات

هو ما  ل من الفترة و و مقارنة بالجزء الأثبات في حجم الدين عند مسننننننننننتويات دنيا    شننننننننننبه  يبينتالي ال
 :وتبعاتهتقلالية للاقتصاد الوطني من الدين العمومي  اسيثبت  

 

 
1 Rapport annuel 2019, Evolution Economique et Monétaire en Algérie, Banque d'Algérie, décembre 

2020, p.p.49-56 

2 Rapport annuel 2020, Evolution Economique et Monétaire en Algérie, Banque d'Algérie, décembre 

2021, P.p.50-63. 
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في إطار سننياسننة الدولة الرامية إلى التخل  من الدين الخارجي والدفس المسننبق للمسننتحقات         
خلال    %65.27و   %58.56تم رفس نسنننننننبة المسننننننناهمة للصنننننننندوق في الدين الخارجي ما نسنننننننبته  

المشسنننننننسنننننننات تحويل الديون على و إعادة شنننننننراء الديون   وتم على التوالي  2012و   2011  السننننننننتين
مليار د  إلى سنننندات خزينة وتقييد الدين الصنننافي للمشسنننسنننات الخاصنننة   125.83العمومية بمبلغ  

الخارجي يتراجس إلى  الدين قائمما جعل    من المشونات المكونة في الأصننننننول على الخزينة العمومية
بسنبب تراجس هام في قائم    2011سننة   $مليون   4442.60مقابل    2012سننة   $مليون   3741.52

   1.$مليون   2536.67إلى   $مليون   3300.63من    الأجلالدين الخارجي متوس  وطويل  

مسنننننجلا    2014و   2013تراجعه في السننننننوات   الأجلواصنننننل قائم الدين الخارجي متوسننننن  وطويل  
على التوالي فتراجس حجم الإجمالي الدين لسنننة    $مليون   1821.23  $ثم مليون  $مليون   2130.25
بسنننبب ارتفا  في    $مليون   3796.37إلى   2014ايما ارتفس سننننة    $مليون   3458.36إلى   2013

 .2013سنة    $مليون   1328.11مقابل    $مليون   1975.14الذي بلغ   الأجلحجم الدين قصير 

سننننناهم التمويل النقدي بطبس النقود من التحويل المسنننننتمر للدين العام المحلي إلى تأجيج هذا الدين   
  3954.15إلى   2017ارتفس سننننننننننننننة  $ميلون   3003.42ما يعادل    2015الذي بلغ قائمه سننننننننننننننة 

 
 . 119- 118، ح ح 2012، بنك الجزائر، أكتوبر التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر، 2011التقرير السنوي    1

$مليون  الوحدة:   

 Microsoft Office وبرنامج 22من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم المصدر: 

 2021-2011 طور الدين الخارجي للجزائر للفترة  36 : شكل رقم
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الذي انتقل بين السننننننننتين    الأجلوالسنننننننبب ارتفا  كبير في الدين الخارجي متوسننننننن  وطويل    $ميلون 
مس ارتفا  في الدين الخارجي قصنننننننير    $ميلون   1857.68إلى   $ميلون   1180.17السنننننننابقتين من  

سجلنا ارتفا  طفيف في قائم الدين الخارجي لكنه    2018سنة  ، $ميلون   273.22يقدر بننننننننننننن    الأجل
بعد التراجس المسننننجل في الدين الخارجي متوسنننن     $ميلون   3829.87ليبلغ   2019تراجس مس سنننننة 

 .$ميلون   55.03بن    الأجلوتراجس في الدين الخارجي قصير  $ميلون   107.90بن    الأجلوطويل  

  3829.87ا ييمته  نننننننن م ضمن استمرارية لتراجس قائم الدين الخننننننننننننننننارجي إلى 2019خلال سنة     
فق  ايما كان يبلغ   $مليار  1.66ما ييمته    الأجلليبلغ قائم الدين الخارجي متوسن  وطويل    $ميلون 
تعبئة    أسننناس الدين مسمن  $مليون   119  مبلغ قدر   تسنننديد  تم ، بعد أن2001سننننة   $مليار  22.58
مرتب  بالتسننننبيقات النقدية الممنوحة من الشننننركات الأم لفروعها المتواجدة في   $مليون   33مبلغ قدر   

  $مليون   1000التي فاقت    الأجلالجزائر ما أد  إلى تراجس خدمة الدين الخارجي المتوس  وطويل  
 .20191سنة   $مليون   144ثم    2018سنة   $مليون   178إلى  2009سنة  

في   $مليار  3.44بما يعادل   مليار د   94.14بلغ فيها مجمو  الدين العام الخارجي    2020سننننننة  
محاربة الدين العام الخارجي وتشنننجيس الدخل وكل ما من شنننأنه تشنننجيس  لدولة عزمها على  لمواصنننلة 
رو  و تحسننن سننعر الصننرف المحلي وتأثيراته الإيجابية وتراجس ييمة الأمس  ، و الإيرادات  وتنويس  وتنمية

  2021سننننة    الأجلالخارجي متوسننن  وطويل    الدين العموميأصنننل  سنننداد يكي و الأمر مقابل الدولار 
فوائد  تراجس حجم  و   مليون دولار 70جديدة في حدود    توتعبئة ائتمانيا  $مليار  1.47المقدر بننننننننننننننننننننننننن  
عن    الأجلارتفا  حجم الدين القصننير   في ظل $مليون   22 ىلنننننننننننننننن إلدين العمومي  الديون المسننجلة ل

  الأجل تراجس الدين الخارجي قصننننننننننير   الدين المتوسنننننننننن  والطويل الجل للسنننننننننننة الثامنة على التوالي،
وتراجس الدين الخارجي   $مليون   1597.09مسننننننجلا    $مليون   186.85بييمة    2020مقارنة بسنننننننة  

  بداية سننننننة كما عرفت  $مليون   1473.31مسنننننجلا    $مليون   192.13متوسننننن  وطويل الجل بييمة  
من سنننننننننننننننندات الخزاننة كجزء من    معتبرةكمينات    تموينل بننك الجزائر للخزاننة العمومينة بطرح  2021

 
1, Banque d'Algérie, Economique et Monétaire en AlgérieEvolution nnuel 2019, ARapport  

décembre 2020, P.p.56-61. 
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  3449.38من    %12.34الدين العام بنسننننبة    تراجس حجمإلى ما أد   برنامج لإعادة شننننراء الديون 
 1.$مليون   3070.40إلى   2020سنة   $مليون 

قد نجحت في اسننننننننتراتيجيتها الرامية إلى التخل  من الدين الخارجي    لةإجمالا يمكن القول بأن الدو 
الدراسنننننننننة وتراجعه من ييمة  ومحاربته بالنظر إلى منحنى تراجس ييمة قائم هذا الدين على طول فترة 

 .2021سنة    $مليون   3070.40إلى   2001سنة   $مليون   22790.80

 الفرع الثالث: النمو الاقتصادي والتضخم
تسننننعى كل السننننياسننننات الاقتصننننادية إلى تحقيق معدلات نمو مرتفعة عن طريق رفس ودعم         

ناتجها الداخلي الخام وتحفيز سنننننياسنننننات التشنننننغيل مس التوفيق بين هذ  الأهداف وأهداف أخر  هي  
من  الجزائر بدورها لم تحد عن هذا المنهج  اسننننننتقرار الأسننننننعار وتحقيق معدلات دنيا من التضننننننخم،  

طاقات  الرفس من ال  محاولةالمالي ب ها  الاقتصنننننننادي الكلي واسنننننننتقرار   هالتعزيز اسنننننننتقرار ها  خلال سنننننننعي 
سنننتثمار وتنشننني  وزيادة حجم الطلب الكلي مس مرافقة للسنننياسنننة النقدية لتوفير القروض للاالإنتاجية  

 .2ومختلف العمليات المالية لدعمها

 :الاقتصادي  معدل النمو .1

لجزء  لها لأو الاقتصنننننادية المنتهجة في الجزائر و   السنننننياسننننناتهذ  الحقائق تتجلى في مختلف          
ايه    الذي تم  2014-2010البرنامج الخماسنننننننننننني للتنمية خلال الفترة  هو    الدراسننننننننننننة  فترةالثاني من  
برنامج توطيد النمو الاقتصننننننننننننادي  اسننننننننننننتكمال تحقيق باقي الأهداف وخلق أخر  جديدة في  محاولة

تمّ  ، وعلى ضنننننوء المسنننننار الاقتصنننننادي العام المسنننننطر في هذ  البرامج 2019-2015خلال الفترة  
و  للفترة  اقتراح  للنمو  الجنننننديننننند  النموذ   ي ،  2030-2016تبني  النموذ   إجراءات هنننننذا  على  رتكز 

 ضننمان لخار  المحروقات  الإيرادات  وتنويس  التصننحيح والتنو  الاقتصننادي وترشننيد النفقات وتحسننين

 
1 Rapport Annuel 2021, Evolution Economique et Monétaire en Algérie, Banque d'Algérie, 

décembre 2022, P.p.83-85. 
، مســار الســياســة النقدية في الجزائر ودورأا في  حقي  الاســتقرار  حفصنني بونبعو ياسننين، يونسنني محمد، خريسنني فاطمة الزهراء 2

 .474، ح2021، 03، العدد 19، مجلة دراسات اقتصادية، المجلد النقدي
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خار  المحروقات ورفس مسننننننننننتويات    جماليمنتظمة للناتج المحلي الإمسننننننننننتقرة و معدلات نمو    تحقيق
 التشغيل والدخل وتنويس الصادرات.

 

 

 

 

 

 
 

تسنريس وتيرة النمو الاقتصنادي برفس حجم ونو     محاولةبعد الدعم الكبير لسنياسنات التشنغيل و      
وبداية التحسنننننننننن لأسنننننننننعار المحروقات لما بعد   نفرا  الماليالا  ة بعدالأجنبي الاسنننننننننتثمارات المحلية و 

 السننياسننة  متوافقة مس السننياسننات الأخر  وأهمهاتوسننيية  نقدية  وتبني سننياسننة  المالية العالمية  الأزمة
تحسننا في  معدل النمو  سنجل  فقد   المسنطرةلتشنجيس البنوك والمسنتثمرين على تحقيق الأهداف  المالية 

 2011.سنة  مسجل    %2.9  معدل  مقابل 2012سنة    %3.3معدله البالغ 

بسننننبب  الآثار السننننلبية على ميزان المدفوعات وعلى الميزانية العمومية  تم تسننننجيل    2013بداية من  
التي سنننننننجلت اسنننننننتمرار الركود في قطا  المحروقات رغم  تراجس أسنننننننعار المحروقات والطلب عليها 
وهو منا يعيق عجلنة النمو لكن على الرغم من ذلنك شننننننننننننننهندننا المجهودات المبنذولنة في هنذا القطنا   
مس نمو    %2.8بعد أن كان    %3.3  قدر بننننننننننننننن   2014لسننة    انتعات للنشناط الاقتصنادي بمعدل نمو 

مليار    17228.60مليار د  ليصنل إلى   580.70قدر   2013عن سننة    جماليللناتج الداخلي الإ
التي تعتبر أهم    والأشننننغال العمومية والخدمات المسننننوقة وغير المسننننوقةد  مس نمو لقطاعات البناء 
لمعدلات النمو من    تراجس مسننننننننننننتمر  ت فترتهبرنامج توطيد النمو عرف  .1لالقطاعات المولدة للشننننننننننننغ

 
ــنة تدخل محاف  بنك الجزائر أمام المجلس الشننننننعبي الوطني،  1 ــادية والنقدية لســ ــنة   2014التطورات الاقتصــ وآخر التوجهات لســ

 .2015، الجزائر، ديسمبر 2015

 2021-2011 طور معدلات النمو والتضخم في الجزائر للفترة  37 : شكل رقم

 Microsoft Office 2021 وبرنامج 22من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم المصدر: 

 

 %الوحدة: 
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وتراجس كبير    المحروقاتوالسنبب التراجس الكبير لأسنعار  2019سننة    %1إلى   2015سننة   3.8%
الكبر  المنجزة والمقررة المالية ما سنننبب تراجس في وتيرة الأشنننغال والاسنننتثمارات   الإيراداتفي حجم  

 خلال هذا البرنامج بعد توقف أغلب المشاريس وتأجيل جزء كبير منها إلى وقت لاحق.

 الصنننننحية والوبائية العالمية التي كانت لها آثارها   الأزمةكانت سننننننة اسنننننتثنائية بسنننننبب    2019  سننننننة
خاصننننننننة الموجه للوقاية من    نفاقالإ  ارتفا الاقتصنننننننناد الجزائري ب   على الاقتصنننننننناد العالمي مثله مثل

انتقال عدو  الجائحة بين البلدان وداخل الجزائر بفرض الحضننننر وإلغاء للرحلات وتنقل المسننننافرين 
 الإيرادات   ييمة فيثم إغلاق للموانئ والمطارات وحركة النقل للمسننننننننننافرين والتجارة، وفي ظل تراجس  

عن طريق سننياسننات ضننغ  الواردات وتقلي  عجز  قامت الدولة باتخاذ إجراءات اسننتعجالية العامة 
مية  الحسننننناب الجاري وتأجيل دفس الضنننننرائب على الأفراد والشنننننركات ودعم البنوك والشنننننركات العمو 

المتعثرة، وكان لمدخرا ت الخزانة العمومية وسننننيولة الشننننركات العمومية الكبر  دور حاسننننم في عدم  
بعد الانخفاض المسننتمر في أسننعار برميل البترول من سنننة لأخر  بداية  تأثر الدين العام الرسننمي،  

،  2016سننننننة   %3.5ثم    2015سننننننة   %3.8الناتج الداخلي   إجماليانتقل معدل نمو    2011من  
ثم بداية تدني تاريخي لمعدلات    %1.6ل انخفاض كبير لمعدل النمو بنننننننننن  ي عرفت تسج  2017سنة  

  2019ولم يكتفي بهذا بل زاد انخفاضنا سننة    %1.4إلى   2001ل مرة منذ  و النمو الذي انخفض لأ
بعد تراجس نمو جميس قطاعات النشنننننننننننناط الخمس خار     %1وتحقيق انخفاض تاريخي جديد بمعدل  

العمومية والخدمات المسننننننننوقة وغير    والأشننننننننغالالبناء  والري ، الصننننننننناعة المحروقات وهي الفلاحة
 . 1المسوقة

والاضننطرابات التي عرفها العالم من حجر    %53.20بأكثر من    2020أسننعار النف  سنننة   انخفاض
الطلب العالمي وتراجس معدلات النمو للاقتصنننننناد العالمي بنسننننننبة   إجماليوحالات الركود وانخفاض  

بعنند الرفس التنندريجي لإجراءات الحجر واسننننننننننننننتئننناف    حتى في القطنناعننات خننار  المحروقننات  3.3%
 النشننناط في بعض القطاعات المهمة مثل الصنننناعة، البناء والخدمات العمومية والخدمات المسنننوقة، 

التخفيف من    من خلالها  لتو اسنننننجيل اسنننننتجابة سنننننريعة ح دفس بالسنننننلطات في الجزائر إلى ت وهو ما  
الحييقي بنسننننننننبة    جمالينمو في الناتج المحلي الإ  معدل مسننننننننجلة  الاجتماتيةالتداتيات الصننننننننحية و 

 
1 Macro Poverty Outlook Country-by-country Analysis and Projections for the Developing 

World, World Bank Group, Washington, Annual Meetings 2021, P.p.146-147. 
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بفضننل تحسننن المعاملات الجارية في ميزان المدفوعات وانتعات في النشنناط المحلي بفضننل    2.3%
الخننننارجي و   الإجراءاتتخفيف   الطلننننب  جننننائحننننة كورونننننا وزيننننادة    الإنفنننناق   انخفنننناضالوقننننائيننننة من 
 .1مالي الرأس

  2021خلال النصنف الثاني من سننة    في أسنعار الطاقة عالميا وتحسنن الطلب عليها  رتفا أد  الا
إلى عنامنل داعم للنمو في   بعند شننننننننننننننل حركنة النقنل البحري والندولي  ممثلنة خناصننننننننننننننة في المحروقنات

في    اسننننننتقرارعلى عكس الدول المسننننننتهلكة بالإضننننننافة إلى   %3.5الذي سننننننجل معدل قدر    الجزائر
مس بقاء بعض التداتيات لفيروس    2020أسنننعار المواد الأسننناسنننية واسنننعة الاسنننتهلاك مقارنة بسننننة  

وظهور بعض المتحورات الجديدة وتأثيرات سنننلبية على الاقتصننناد الجزائري وعلى   19كورونا كوفيد  
يات الخاصننننننننننننة بنقل السننننننننننننلس و االطلب المحلي وقيود المبادلات التجارية والنق  الحاد في عدد الح 

معدلات التضنننننننننننخم وما ترتب عنها من    ارتفا وهو ما تسنننننننننننبب في   والمنتجات الموجهة للتصننننننننننندير
    .تكلفة التمويل ارتفا إجراءات تقييدية للسياسة النقدية و 

 التضخم:   .2

ل سننة لإدارة السنياسنة النقدية باسنتهداف  أو السننة العاشنرة من فائض السنيولة و   2011تمثل سننة      
حيث تم الاحتفال بالأهداف الكمية في    2010ت أو التضنخم بعد إصنلاح إطار السنياسنة النقدية في  

مجال تطور المجاميس النقدية والقروض ويقدم بنك الجزائر لمجلس النقد والقرض في بداية كل سننننة  
والهنداف   الآلينةتقرير يتضننننننننننننننمن التنبشات المتعلقنة بنالمجناميس النقندينة والقروض النناجمنة عن البرمجنة  

أن اهم محددات التضننننننخم خلال الفترة  ورقة عمل أعدها بنك الجزائربينت  الكمية والنقدية، هذا وقد  
  الاسنتيرادمششنر سنعر الصنرف الفعلي الاسنمي و   وسنعر  M2ي هي المعروض النقد  2011-2021

العالمية وتعرضنننها لمسنننتويات تضنننخم عالية ومسنننتمرة تنتقل إلى  سنننعاراخاصنننة في ظل التقلبات ل
الاقتصننننننننناد المحلي عن طريق الواردات، وهو ما يحتم ضنننننننننرورة وضنننننننننس سنننننننننياسنننننننننة حيييية للتنويس  

    .2الاقتصادي وجذب الاستثمارات الخارجية
 

1 ALGERIE : CONSULTATIONS DE 2021 AU TITRE DE L’ARTICLE IV, Rapport 

du FMI N° 21/253, Op.cit, P.10. 
2 Documentation de Travail 01-2022, LES DÉTERMINANTS DE L’INFLATION EN 

ALGÉRIE : ANALYSE ÉCONOMÉTRIQUE SUR LA PÉRIODE 2011 – 2022, Banque 

d'Algérie, Novembre 2022, P.p.1-15. 
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بعد تبني برامج الاستثمارات العامة وتوطيد النمو الاقتصادي ونموذجه الجديد وما تتطلبه من توسس  
لات  و انقدي ومالي كبير مسننننننننبب للتضننننننننخم بدأت معدلات التضننننننننخم في التذبذب والارتفا  رغم مح 

  2011مليار د  سننة    7141.70لة التي تطورت من  و االسنلطات النقدية في لجم كمية النقود المتد
 ولوازم اتورة المواد المسننننننننننننننتوردة ومواد  فنن الارتفننا  الكبير ل  مس  2016مليننار د  سنننننننننننننننننة    9407إلى  

  مليار د   204.60ييمة  ب  مداخيل المحروقاتكبيرة لالزيادة  المس  وارتفا  أسنننعارها  وتكاليف الإنتا   
سنننننننننة   د مليار    9929.20  ييمة  نننننننننننننننننننننننن م M2الكتلة النقدية    حجم ارتفسوالفوائض المالية المحققة  

فترة الدراسننة  بسننلسننلة ارتفا  ممتدة منذ سنننة بداية    2012سنننة   مليار د   11015.10إلى   2011
في مقابل    %8.89ها  در أكبر ييمة له خلال كامل فترة الدراسة بذروة ق معدل التضخم سجل 2001
ارتفا  معدل التضنننننننننخم المحلي مقارنة بانخفاض مثيله لأهم الدول    ،2011لسننننننننننة   %4.52معدل  

الشننننركاء بسننننبب تضننننخم مسننننتورد ضننننييف ومسنننناهمة ضننننييفة لسننننعر الصننننرف لم تعكس الأسننننعار  
بنك    الداخلية للمنتجات الأسنناسننية المسننتوردة بصننفة كاملة وفورية لانخفاض الأسننعار عالميا، اعتمد

وتشنننديد    تحديد اسنننتقرار الأسنننعار كهدف نهائيو غير مباشنننرة على أدوات السنننياسنننة النقدية الالجزائر 
  11-03  الأمرتوسنننننننننننس الكتلة النقدية وهو ما نّ  عنه  وعلى النقدية  المالية و   التدفقاتالرقابة على  

وكذا   التضنننننننننننخم  اسنننننننننننتهدافآلية   لاعتمادالمعدل والمتمم    04-10  الأمرالمتعلق بالنقد والقرض ثم  
لتسنننننننننننيير سنننننننننننيولة  دوريا كلما دعت الضنننننننننننرورة    الإجباري تعديل معدل إعادة الخصنننننننننننم والاحتياطي  

خفض معدلات الفائدة على القروض  أو ، حيث تضننننطر هذ  الأخيرة إلى المسننننايرة برفس المصننننارف
تمّ رفس  ،ويتغير حجم السننيولة المصننراية ومنه سننيولة الاقتصنناد  للسننياسننة النقديةحسننب التوجه العام  
وقند رافقننه انخفنناض في معنندلات    %12إلى    2013بنداينة من سنننننننننننننننننة    الإجبنناري معنندل الاحتينناطي  
  %2.92و   %3.26  لينالمعد إلى  %8.89  بننننننننننننننننننن   2012أعلى نسنننننبة مسنننننجلة سننننننة    التضنننننخم من
مس أثر سننلبي هو تراجس حجم الاسننتثمار وارتفا     2014و   2013  في السنننتين المواليتينالمسننجلين  

طيلنة فترات الندراسننننننننننننننة وقند زادت أكثر    %11.7و    10حنت معندلاتهنا بين  و امعندلات البطنالنة التي تر 
   .2014التقشفية من جرّاء تراجس أسعار المحروقات بعد   الإجراءاتفي السنوات الأخيرة بسبب  

وضنننننس خط  لتطوير أدوات السنننننياسنننننة  تفاديا للمخاطر التضنننننخمية حث صنننننندوق النقد الدولي على
ضننرورة مواصننلة الحذر واسننتحدار آليات اسننتيعاب  النقدية واسننتحدار أدوات جديدة لإدارة السننيولة و 

مس تشنننجيعهم لإصننندار أذونات خزانة   وتعميق سنننوق رأس المال السنننيولة النقدية ورفس أسنننعار الفائدة
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راق مالية من شننأنها امتصنناح السننيولة الزائدة وتخفيض حالات اللجوء إلى أو   أو وسننندات حكومية  
، وهو ما قامت به السنننننننلطات 1لتمويل الميزانية العمومية والخزينة الإيراداتموارد صنننننننندوق ضنننننننب   

قام بلجم هذا النمو ليصننننبح    %15بمعدل    2014النقدية ابعد ارتفا  معدل نمو الكتلة النقدية سنننننة  
وامتصاح سيولة نقدية قدرها  %12إلى  الإجباري برفس معدلات الاحتياطي   2015فق  سنة    1%

مليار د  بما فيها ودائس البنوك والمشسنننننننسنننننننات    2408.60ثم   2014مليار د  سننننننننة    2860.50
 على التوالي.  2015و  2014المالية لد  بنك الجزائر للسنتين  

في مقابل    2016كمششنننننننر وطني لأسنننننننعار الاسنننننننتهلاك الكلي سننننننننة   %6.40نسنننننننبة    بعد تسنننننننجيل
بسنننننبب رئيسننننني هو مجموعة المنتجات الغذائية وخاصنننننة المنتجات الفلاحية    2015سننننننة   4.78%
مجموعات ألبسة  الارتفا  المسجل في  نسب إلىي  2017سنة   %5.95 إلى معدلس  تراج لي  الطازجة

وأحذية، نقل واتصننننننالات ثم خدمات مختلفة، وهنا بلغت وتيرة التوسننننننس في الأسننننننعار النسننننننب التالية 
  .2على التوالي  %18.46و   23.52%  ،12.25%

طبس النقود لتمويل عجز الخزينة يعتبر مصننندر أسننناسننني للخطر وتحذر    أو التمويل النقدي المباشنننر 
راق النقدية مباشننننننننرة إلى القاعدة النقدية  و منه كل الهيئات المالية والنقدية، حيث يتم إضننننننننافة هذ  الأ

دون وجود مقابلات لهذا الإصننندار النقدي الجديد ما يترتب عنه ارتفا  في المسنننتو  العام لاسنننعار  
، معدلات التضنننخم  وكذا الحد من صنننلاحيات واسنننتقلالية البنك المركزي في إدارته للسنننياسنننة النقدية

، هذ  %7.07بلغت في متوسنطها لهذ  الأشنهر ما نسنبته   2017ومارس    2016بين شنهر مارس  
واسنننننتمر هذا المنحى المتناق  ليبلغ    %5.59النسنننننبة تراجعت في الأشنننننهر الموالية لتصنننننل نسنننننبة  

شنننهر أكتوبر الموالي، وحسنننب تقارير بنك الجزائر    %4.53ثم    2018شنننهر جوان   %4.58نسنننبة  
فإن هذ  المعدلات معتدلة ومتحكم بها في إطار التسننننننننيير الحذر للسننننننننياسننننننننة النقدية ومتابعة الكتلة  

 .3لو االنقدية في التد

 
1 Press Release No. 566/14, International Monetary Fund, December 11,2014, op_cit, P.p 1-2. 
2 Bank-of-Algeria, Tendances monétaires et financières au premier semestre 2017, p.8, sur le 

site: https://www.bank-of-algeria.dz, site visiez le 15-03-2023 à 15:14.   
 داعيات التمويل غير التقليدي على المؤشـرات النقدية للاقتصـاد الوطني واسـتقلالية بنك الجزائر،  سننليم، ق   عبد الوافي،  بولويز  3

Revue Algérienne d'Economie et Gestion، Vol 15 ،N°1، 2021 299-293، ح ح. 

https://www.bank-of-algeria.dz/
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متأثرة بتراجس الطلب العالمي خاصنننننننننننننة على المنتجات    19مضننننننننننننناعفات أزمة الوباء العالمي كوفيد
والتراجس النسنبي لأسنعار النف  على المسنتوي الدولي وتضنرر عديد الأنشنطة الاقتصنادية    الصنناتية

بسبب تق  التمويل واختلال ميزان العرض والطلب فرض التقييد على السياسة النقدية ورفس أسعار 
لتسننجل الكتلة النقدية    الفائدة للحد من المخاطر المالية والضننغوط التضننخمية وخرو  رؤوس الأموال

  2018سنننننننة    %11.1بعد ارتفاعها بنسننننننبة    2019في سنننننننة    %0.85تقل  بنسننننننبة    M2بمفهوم  
مليار د  و    5974.28حت بين  و امس امتصننننننناح سنننننننيولة بنكية تر   2017سننننننننة   %8.4وبنسنننننننبة  
أدنى    عرفجعل معدل التضننننننننننننخم ي  وهو ما  2019و  2017مليار د  للسنننننننننننننوات بين    2488.66

  0.8رو إلى و وانخفاض فارق التضخم مس منطقة الأ  %2.30بتسجيله لن  2005معدل له منذ سنة 
نقطة مئوية، تسنننننجيل هذ الانخفاض بعد تباطش في معدلات تضنننننخم الأسنننننعار في أغلب القطاعات 

 .1الصناتية والفلاحية والمنتجات الاستهلاكية

المسنننتوردة واسنننعة الاسنننتهلاك  والمواد   %0.20ارتفا  مششنننر أسنننعار اسنننتهلاك المواد الغذائية بننننننننننننننننن  
معدل مششنننننر أسنننننعار الاسنننننتهلاك الكلي سننننننة  لكان السنننننبب وراء الارتفا  الطفيف   %0.87بمعدل  
 .%22.42 معدل قدر   تسجيلة ومنه تم  ي عن السنة الماض  %0.12بزيادة قدرها   2020

اعتبر المسننننننننننتو     2021ايفري   04اجتما  لجنة عمليات السننننننننننياسننننننننننة النقدية لبنك الجزائر بتاري   
متوافق مس أهداف السنياسنة النقدية    %2.42بمعدل    2020المعتدل لمتوسن  التضنخم المسنجل سننة  

وتطور الموارد المصنننراية كما حث على ضنننرورة دعم القطا     %03بعد نمو ييمة القروض بنسنننبة  
من    الإجباري المصننننرفي وتمويله للنشنننناط الاقتصننننادي وفي هذا الصنننندد تم خفض معدل الاحتياطي  

 .  20213ايفري    15بداية من    %2إلى   3%

 
مرجع  ، 2022  قرير الاستقرار المالي في الدول العربيةأمانة مجلس محافظي المصارف المركزية ومشسسات النقد العربية،  1

 . 11-10ح ح  سب  ذكره،
2 Rapport Annuel 2020, Evolution Economique et Monétaire en Algérie, Banque d'Algérie, 

décembre 2021, P.p.04-05. 

3 Gouverneur de la Banque d'Algérie, M. Rostum Fadli, Communiqué de presse, Comité des 

opérations de politique monétaire, Banque d'Algérie, jeudi 04 février 2021. 
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لية زاد من حالات  و وارتفا  غالبية أسننننننننننعار المواد الطاقوية والغذائية والأ  19تداتيات جائحة كوفيد  
شننننننننهر جانفي إلى   %2.61من    2021عدم التأكد وارتفا  معدل التضننننننننخم بييمة كبيرة جدا سنننننننننة  

على ييمة له خلال أزيد من عشنرية من الزمن، وترجس أسنباب هذا أ شنهر ديسنمبر مسنجلا    7.23%
وتعرض    الأجنبيوضعف إحلال الإنتا  المحلي مكان    %59الارتفا  إلى التضخم المستورد بنسبة  
، كما سننننناهم سنننننعر الصنننننرف وكذا الصننننندمات والتقلبات الخارجية أسنننننعار  لتقلبات الأسنننننعار العالمية

  %17و   %22في رفس مسنننتو  مششنننر أسنننعار الاسنننتهلاك الكلي بواقس   M2الاسنننمي والكتلة النقدية 
لتمويل الاقتصننناد   لات السنننلطات النقدية بتسنننيير السنننيولة ودعم النظام البنكيو ارغم مح   على التوالي

    .  1الحييقي الذي لا يزال يتأثر بضعف استجابة الوساطة البنكية

 الفرع الرابع: أسعار الصرف والسيولة في الاقتصاد
تتسنننننم سنننننياسنننننة سنننننعر الصنننننرف بأهمية كبيرة في الاقتصننننناد الوطني وكذا حجم ونوتية السنننننيولة    

الاقتصناديين، تشثر أسنعار الصنرف في الييمة المالية الموجودة في الاقتصناد والمتوفرة لد  الأعوان 
لحجم الصننننننننننننادرات والواردات وبإمكانها المسنننننننننننناهمة في تخفيف وتصننننننننننننحيح الاختلالات في ميزان  
المدفوعات لهذا تحاول السنننننننننننلطات النقدية جاهدة في ضنننننننننننب  ييمته لتحقيق التوازنات المرغوبة في  

ينة والنقندينة وبناعتبنار الندولار والأورو همنا العملتنان  المتغيرات الاقتصنننننننننننننننادينة الكلينة والمتغيرات المنال
 الرئيسيتان في تسديد فواتير واردات وصادرات الجزائر سنركز عليهما أكثر في تحليلنا.

 أسعار الصرف:    .1

تراجس مسننننننننننتمر في ييمة سننننننننننعر صننننننننننرف الدينار   2021-2008الفترة    أغلب سنننننننننننوات عرفت  
يكي حيث بدأ الفترة الأمر مقابل الدولار  لهماأو مقابل العملتين الرئيسنيتين للتسنوية بالجزائر و  الجزائري 
الفترة عرفت سعر   الجزء الثاني من  بدايةد ،    135.10واختتمها بننننننننن   $1د  مقابل    64.86بييمة  
  الأزمةفي بداية لتعافي ييمة الدولار بعد    2010سنننننننننننة   للدولار الواحد  د   74.40  يعادل  صننننننننننرف
  2001تزايد من سنننننننننة لأخر  منذ    الأجنبيفي وقت عرف ايه احتياطي الصننننننننرف   العالمية المالية

،  2011سننننننننننة   $مليار  538.60مقابل   $مليار  899.80أين بلغت ييمته    2013إلى غاية سننننننننننة 

 
 .45-44، ح ح مرجع سب  ذكرهببنك الجزائر،  2021التقرير السنوي  1
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ا  ييمتهلالتدريجي    عمل بنك الجزائر من خلال سننياسننة التعويم المدار للعملة المحلية على التخفيض
د  سننننننننننننة    100.46ثم    2014د  مقابل الدولار الواحد سننننننننننننة   80.56  ييمة إلىحيث وصنننننننننننلت  

الدولية ولعب    حتياطاتالاالضنننغوط على  هو التخل  من حجم    والهدف من هذا التخفيض  2015
 .1ل للصدماتو م الأو ادور المق

 

 

 

  

 

 
 

تسنيير بنك الجزائر الحذر للاحتياطات الرسنمية للصنرف يهدف إلى تعزيز الوضنيية المالية         
تميزت بحركات واسنعة في أسنعار  2012الجزائري، سننة  الخارجية مس مسناهمة تسنيير مرن للدينار 

لا ومس اسنننننننتخدام التعويم الموجه للعملة المحلية اقترب سنننننننعر الصنننننننرف الفعلي  و االعملات الأكثر تد
  %5.8حيث سنننننننننجل ارتفاعا في ييمته قدرها  الحييقي من مسنننننننننتوا  التوازني على المد  المتوسننننننننن   

مس    2012و   2011د  للسنننننتين    102.16رو تقارب و مس ييمة إسننننمية مقابل الأ كمتوسنننن  سنننننوي 
مس تعزيز تدابير    2011د  لسننننة   72.85د  مقابل    77.55تراجس في ييمته مقابل الدولار بننننننننننننننننن  

وأدوات تغطية الخطر عليه بموجب التعليمة    دعم تنويس الصنننادرات لتقوية أسننناسنننيات سنننعر الصنننرف
 .2البينية للصرف المتضمنة تنظيم وسير السوق   2011أكتوبر    19المشرخة في   2011-04رقم 

 
 . 34ح، مرجع ساب بوهلة خديجة، حمو محمد،    1
التطورات الاقتصادية والنقدية وعناصر التوجه للسداسي الأول من  تدخل محاف  بنك الجزائر أمام المجلس الشعبي الوطني،  2

 . 2013، المجلس الشعب الوطني، الجزائر، ديسمبر 2013سنة 

 2021-2011للفترة  طور أسعار الصرف  38 : شكل رقم

 Microsoft Office 2021 وبرنامج 22من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم المصدر: 

. 
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التطورات المتباينة في الاقتصننننننناد العالمي بعد زيادة إنتا  البترول الصنننننننخري في الولايات المتحدة   
تراجس الطلب عليها من البلدان الناشننننننننئة والدول  و يكية وانخفاض أسننننننننعار السننننننننلس الأسنننننننناسننننننننية  الأمر 
وهو  تيسنيرية  معدلات التضنخم دوليا لتبقى السنياسنات النقدية المتبعة    معها  روبية عموما تراجعتو الأ

ة الدولار  مما أد  إلى حركة واسنننعى في أسنننعار صنننرف العملات الرئيسنننية وتسنننجيل ارتفا  حاد ليي 
، الجزائر  2014و   2013للسننننننننننتين   €1.32حيث سنننننننننجل ييمة قدرها    ملات الأخر  عمعظم ال مأما

حافظت على اسننننننتقرارها النقدي والمالي رغم عجز ميزانها الجاري وميزان المدفوعات وبداية توسننننننس  
طفيف في ييمنة العملنة المحلينة من    تراجسالعجز في رصننننننننننننننيند الميزانينة العنامنة وانعكس هنذا على  

 .1الدولار الواحد د  مقابل 80.56إلى  79.38

خلال    والتخفيض واسنننننننتمر في التدهور لسنننننننعر صنننننننرف الدينار الجزائري  التراجسبعد هذ  الفترة بدأ 
  المحروقات في الأسنننواق العالميةالميزانية وتراجس أسنننعار في عجز  واتسنننا  ال باقي الفترة نتيجة تفاقم

ثم  د   110.96ما يقارب  2016مقابل الدينار نهاية سننننننننننة    يكيالأمر سنننننننننجل سنننننننننعر الدولار حيث  
ومما لا شننننننك ايه أن زيادة ،  2015د  سنننننننة   100.46في مقابل    2017د  مس نهاية    114.94

مقنابلات الإصنننننننننننننندار يشدي إلى   أو كمينة النقند من الديننار الجزائري بحجم أكبر من الإنتنا  الحييقي  
 العنامنة   الإيراداتالنذي ترافق مس تراجس حجم    ولمواجهنة هنذا التراجس في ييمنة العملنةانخفناض ييمتنه،  

  79.88إلى  $مليار  178.93أين سننجل    2014بداية من سنننة    الأجنبيوت كل احتياطي الصننرف  
بالتزامن مس    %3.75رفس معدل إعادة الخصننننننننننم إلى عمل بنك الجزائر على    2017سنننننننننننة   $مليار

وتحفيز النشننننننناط   السنننننننيولة النقدية  زيادة حجمل  %4إلى   %8من    الإجباري   حتياطيالاخفض معدل  
ومواجهة تراجس الطلب الكلي على القروض، لم تتحقق النتائج المرجوة لتلجأ الحكومة   الاقتصننننننننننادي

  تزايد مخاطر بالإضننننننننننننننافة إلى هذ  العملية    إلى التمويل غير التقليدي لإقراض الخزينة وإنعاشننننننننننننننها،
تصنناعد التوتر الاقتصننادي والتجاري والسننياسنني بين القطبين العالميين الصننين والولايات  ناجمة عن 
الأكثر    ةالأجنبين الوطنينة مقنابنل العملات    العملنة  ييمنة  تندهورسنننننننننننننناهمنت في زينادة   يكينةالأمر المتحندة  
 .2لاو اتد

 
ــنة تدخل محاف  بنك الجزائر أمام المجلس الشننننننعبي الوطني،  1 ــادية والنقدية لســ ــنة   2014التطورات الاقتصــ وآخر التوجهات لســ

 .2015، الجزائر، ديسمبر 2015
 .299، ح مرجع سب  ذكره ،سليمق  عبد الوافي، بولويز  2
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سننننننننجلت احتياطات    2014مس التراجس والعجز المسننننننننجلين في رصننننننننيد ميزان المدفوعات بداية من  
تراجعا هي الأخر  بعد التطور التصنننننننناعدي والمتزايد في ييمها بداية من سنننننننننة    الأجنبيالصننننننننرف  
بعد أن وصننننننل إلى  $مليار  178.93لتأخذ منحى معاكس بالتناق  إلى   2013إلى غاية   2001

زادت سنننرعة ت كلها سننننة    الأجنبي، احتياطات الصنننرف  $مليار  191.01بييمة    2013الذروة سننننة 
ثم توسنننننننعت نسنننننننبة هذا   %24.41بنسنننننننبة تراجس سننننننننوية بلغت   $مليار  144.13مسنننننننجلة   2015

 $ ملينار  79.88ييمنة    2018بلغ سننننننننننننننننة    الأجنبي، احتيناطي الصننننننننننننننرف %26.28التراجس لتفوق  
 .    1$مليار 62بن    2019واستمر في الانخفاض إلى غاية  

بسننننننننبب الآثار  في العالم   تدهور الوضننننننننس الوبائيالتدهور في وضننننننننس ميزان المدفوعات زاد  سننننننننوءا 
وتم تسجيل أهم    2020  سنة٪ في 4.4بنننننننننننننننننننننن  الاقتصاد العالمي   ش تباطو   COVID-19السلبية لوباء 
  %4.1 ٪ وروسنننننيا4.3يكية بنسنننننبة  الأمر الولايات المتحدة  و   ٪8.3منطقة اليورو بنسنننننبة  الأرقام في 
الطلب مس تضننننننننخم أسننننننننعار    إجماليمدفوعوا بضننننننننعف   مسننننننننتو  منخفض من التضننننننننخموتسننننننننجيل  

تحفيز النشنننناط الاقتصننننادي خففت البنوك المركزية من    محاولةالاسننننتهلاك، ولمواجهة هذا التراجس و 
والأنظمة المرنة منذ    نظام تثبيت العملة الناعمةسننننننننياسنننننننناتها النقدية وزاد عدد الدول التي تسننننننننتخدم  

جعلت ييمته    2019-2014عمليات التعديل لسننننعر صننننرف الدينار بين السنننننوات ،  20172أفريل 
م أهم  أمنا  تنهتراجعنت ييمكمنا  رو  و أمنام الأ  %20أمنام الندولار وبنسننننننننننننننبنة    %32.5تنخفض بنسننننننننننننننبنة  
مقابل    119.36إلى   2019سننننننننننننة  ،  والروبل الروسنننننننننننياليوان الصنننننننننننيني    لة ومنهاو االعملات المتد
رو لتسنننننننننننننتفيد الجزائر من الفارق في  و ييمة الدولار أمام الأأكبر لتراجس  و   2018لسننننننننننننننة    116.61

 .3$مليون  37أسعار الصرف بعد عمليات التقييم المواتي لتوفير  

  $مليار  48.16مسننجلا    الأجنبيكبير لاحتياطي الصننرف التراجس  اسننتمرار ال  2020بداية من سنننة  
  شنهدت سنوق صنرف العملات العالمية تغيرا كبيرا كما   2021سننة   $مليار  45.29ثم   2020سننة  

روبي حيث بلغت ييمته أرقاما يياسنية لم يسنبق  و ر الأو لم تعرفه منذ نشنأة عملة الأواتجاهات متباينة  
 

1 bank-of-algeria, Tendances monétaires et financières au premier semestre 2017, pp 4-5, sur le 

site: https://www.bank-of-algeria.dz, site visiez le 15-03-2023 à 12:55.   
2 Galina Panova, Financial Markets Evolution From the Ecosystem Challengers, Risks and Features, 

p.119-122. 
3 Rapport annuel 2019, Evolution Economique et Monétaire en Algérie, Banque d'Algérie, décembre 

2020, p.p.61-63. 

https://www.bank-of-algeria.dz/


     

 

- 281 - 

 

   الجزائر المالي فيعلى مؤشرات الاستقرار  النقديةانعكاس إجراءات السياسة الثالث                           الفصل

  0.87ي و ارو ليصننننننبح الدولار الواحد يسنننننن و ل تراجس لييمة الدولار أما الأأو ل إليها مسننننننجلا  و الوصنننننن 
، هذ  التغيرات لم تشنننننننننننفس للدينار الجزائري الذي 2021رو سننننننننننننة أو   0.84ثم    2020رو سننننننننننننة أو 

رو بننننننننننننننن  و مقابل الأ  2020  د  سنة   126.82  مسجلا ييمةالدولار  مأمافي التراجس ته  ت ييماستمر 
، نةمنذ بداية فترة الدراسة إلى هذ  الس  الجزائري تم تسجيلهويمثل أدنى تراجس للدينار د     144.88

وسننننعر    د  135.10ليصننننل سننننعر واحد دولار إلى  2021هذا التراجس لم يتوقف هنا بل زاد سنننننة  
 د .  159.75رو إلى أو واحد  

 السيولة في الاقتصاد:  .2

الكتلة النقدية وحجم السنننننيولة ى السنننننياسنننننة النقدية في حمايتها للاسنننننتقرار المالي إلى إدارة  سنننننعت   
المصراية والسيولة في الاقتصاد وتختلف الأدوات المستخدمة وتختلف أيضا فعاليتها بحسب الحالة 

الأصول المالية  الاقتصادية والأهداف المسطرة، يمكن استخدام أداة سعر الفائدة للتأثير على أسعار
ومنه على القدرات المالية للمشسننسننات المالية والاقتصننادية وقدراتها على   والسننلس والخدمات المختلفة

التمويل الخارجي كما يمكن اسننننتخدام سننننياسننننة سننننعر الصننننرف للتخفيف من التقلبات الحاصننننلة في  
على    أسنننننننننننواق النقد والحد من عمليات المضننننننننننناربة في العملات وما يترتب عليها من آثار سنننننننننننلبية

  .1 عمليات التمويل وتذبذب مواردالاقتصاد خاصة ما تعلق ب 
تركيبة الاقتصنننناد المحلي خاصننننة الخارجية منها لاختلالات متعددة مس نق  الموارد    تعرضننننت  

وهو ما يشكد  مسنننتو  سنننيولة  المالية مس بداية هذ  الفترة مس انكمات في حجم النشننناط الاقتصنننادي
  سم هي في أغلبها للقطا  العام  2021-2011خلال الفترة    %79.76  يفوق الاقتصننننننناد بمتوسننننننن   
لا يقلنل من الدور المهم للسننننننننننننننيولة في النناتج الوطني  وهذا   لقطنا  الخناح،لمسنننننننننننننناهمنة ضننننننننننننننييفنة  

تثبتها مسننننننتويات الدخل الوطني ونشنننننناط تعبئة  والاقتصنننننناد الجزائري لكن خصننننننوصننننننية هذا الأخير  
 . 2الودائس
 

 
كلية العلوم الاقتصادية   ، أطروحة دكتورا  في العلوم الاقتصادية، وأثرأما على أدام السياسة النقدية  والاستقرار النقدي الاستقرار الماليعبد الغني بن علي،  1

 .195، ح2016-2015، 3جامعة الجزائر  والتجارية وعلوم التسيير،
،  - دراسة حالة القطاع المصرفي الجزائري - محددات الملامة المالية في المصارف وانعكاسا ها على الاستقرار الماليصلاح الدين نعاس، تباس بوهريرة،  2

 انعكاسات تكيف المشسسات المالية مس مششرات الملاءة على الاستقرار المالي في الجزائر ، كلية العلوم الاقتصادية  مداخلة ضمن الملتقى الدولي الخامس 
 .8، ح2018أكتوبر  25-24المدية، الجزائر، يومي -والتجارية وعلوم التسيير، جامعة يحي فاس
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 PIB  الخام والناتج الداخلي  M2النقدية   ةتتحدد سننننيولة الاقتصنننناد بعاملين أسنننناسننننيين هما الكتل   

الزيادة    معدل  فإذا كان  ،سنننيولة الاقتصننناد  معدل تغير في ييمة أحدهما يشثر بصنننفة مباشنننرة فيوأي 
فهذا سننننننننيشثر بالزيادة في سننننننننيولة الاقتصنننننننناد   الخام في حجم الكتلة النقدية أكبر منه للناتج الداخلي

  %22بنسننننننننبة    2011، الارتفا  الكبير للكتلة النقدية سنننننننننة يةحالة العكسنننننننن الويشثر بالنقصننننننننان في 
جعل سنننننيولة الاقتصننننناد تسنننننجل تراجس    %20.49والارتفا  أيضنننننا للناتج الداخلي بنسنننننبة قريبة هي  

بعد ارتفا  في الكتلة النقدية بييمة    2012سنننننننننننة   %67.95تحسنننننننننننت إلى   %68.38طفيف إلى 
العامة أثر على الناتج الداخلي الذي   الإيراداتالتراجس في سعر المحروقات مليار د ،   1085.90

  %79.44ثم    %71.73كانت نسننبة نمو  أقل من نسننبة نمو الكتلة النقدية لترتفس سننيولة الاقتصنناد 
 .%82.05إلى   2015صل سنة ت واستمرت في الارتفا  ل يعلى التوال  2014و   2013لسنتين  

مس تحسنن طفيف للناتج    %8تبعه ارتفا  بنسنبة    2016و   2015للسننتين  ثبات حجم الكتلة النقدية  
في تراجس طفيف عن السننننننننننننة   %79.33في حدود   2017الداخلي جعل معدل السنننننننننننيولة لسننننننننننننة  

وتقوية ضنعف الأداء المصنرفي في تجميس  ضنا   و لات بنك الجزائر لتصنحيح الأو ارغم مح  ،الماضنية
الخزينة وتوفير  الموارد خار  قنوات الجهاز المصرفي فقد فشل ليضطر إلى الشراء المباشر لسندات  

 .1التمويل اللازم لها
العنامنة مس   الإيراداتوتراجس    2015في سننننننننننننننننة    دولار  45مينل النف  إلى  ر التراجس الكبير لسننننننننننننننعر ب 

بدأت بوادر سياسة التقشف التي اعتمدتها   $مليار  26.03العجز في رصيد ميزان المدفوعات البالغ 
 

، مداخلة ضمن ملتقى متوفر على الموقس  مؤشرات الوساطة المالية المصرفية في الجزائر في ظل الإصلاحات النقدية والمالية بلعيد ذهبية، مزوار أمال،   1
http://dspace.univ-msila.dz  ،04  16-15، ح ح 2019ايفري. 

 2021-2011النقدية في الجزائر للفترة  طور النا ج الداخلي والكتلة  39 : شكل رقم

 Microsoft Office 2021 وبرنامج 22من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم المصدر: 

 الوحدة: مليار د  
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وتيرة نمو النفقنات الجنارينة ونفقنات رأس المنال مس تجميند وتنأجينل عنديند المشننننننننننننننناريس الندولنة بتبناطش  
لوية قصننننو  وليسننننت ممولة من طرف البنوك لتوفير مزيد من السننننيولة أو الاسننننتثمارية التي لا تمثل  

، بعد  في الاقتصنناد بمسنناعدة بنك الجزائر والجهاز المصننرفي لمواصننلة تمويل المشنناريس الاقتصننادية
عدم مواكبة   بوالسنب   %79.37إلى   2016تراجعت سننة    %82.05تسنجيل سنيولة الاقتصناد لمعدل  

  .M2الكتلة النقدية الناتج الداخلي الخام للزيادة في النمو في  
ومس بقاء أسننعار المحروقات منخفضننة في الأسننواق العالمية وبقاء العجز المسننجل في    2017سنننة 

وت كلها من سنة لأخر  كان لزاما   %17بنسبة    الأجنبيميزان المدفوعات وتراجس احتياطي الصرف  
وبمسنننناعدة من بنك الجزائر لإعادة تنشنننني  عملية تمويل البنوك  على الدولة ترشننننيد نفقاتها العمومية  
مليار د  أخر  بفعل تخفيض نسبة    320مليار د  وتحرير    350وتوفير سيولة إضااية تقدر بننننننننننننن  

ملينار د  من صنننننننننننننننندوق   1000 أزيند منكمنا تم اقتطنا     %8إلى   %12من    الإجبناري الاحتيناطي  
، لكن  للتخفيف من الضننننغ  على الموارد المالية الموجهة للقطا  المصننننرفي FRR الإيراداتضننننب   
راق أو ليتم اللجوء إلى التمويل غير التقليدي والحصننننول على عملات و لم تكن كااية  الإجراءاتهذ  

راق مالية تصننننندرها أو في شنننننكل    17-10مكرر من المرسنننننوم    45بموجب المادة  نقدية بدون تغطية  
  5556.20إلى فعت  ارت مليار د  و   2185ما يعادل    2017الدولة وتضنننننننننننمنها بلغت ييمتها سننننننننننننة  

،  مليار د   6556.20بييمة    2020و    2019ثم بقيت ييمتها ثابتة للسنننتين    2018مليار د  سنننة  
ملينار    1662.10ملينار د  ثم    1158.30رفعنت من ييمنة الكتلنة النقندينة بنأكثر من    الإجراءاتهنذ   

على التوالي ومنه سناهمت في تحسنين معدل السنيولة في الاقتصناد    2018و   2017د  في السننتين  
 .1للسنتين المعنيتين  %82.10ثم    %79.20الذي بلغ 
مليار    1557.6بواقس   2018سننننننننننننننة في تغطية احتياجاتها    نقدي لتدتيم الخزينة العموميةالتمويل ال

مليار د  بعد تسنننجيل عجز هيكلي مسنننجل خلال    1000بواقس    2019د  تلتها عملية أخر  سننننة  
ثلاثة عشننننر سنننننة الأخيرة في رصننننيد الميزانية العامة والعجز المسننننجل في رصننننيد ميزان المدفوعات 

النذي تراجس إلى   الأجنبي، هنذ  العملينات أدت إلى تقل  احتيناطي الصننننننننننننننرف  2012مننذ سننننننننننننننننة  
كما سننجلنا تراجس كبير في صننافي   2018سنننة   $مليار  79.88مقابل    2019سنننة   $مليار  62.75

 
، مداخلة ضنمن يوم دراسني حول التمويل غير التقليدي في الجزائر سـيادة وطنية ومسـؤولية اقتصـاديةسنعيد أحسنن، تباسني طلال،     1

 .11-6، ح ح 2018ديسمبر  13النقدية ك لية لمواجهة الأزمات المالي والاقتصادية، جامعة أم البواقي، السياسة 
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  9485.60إلى    2017ملينار د  سننننننننننننننننة    11227.40الموجودات الخنارجينة النذي تراجس بندور  من  
لنسنننننننننننجل تراجس خفيف لمعدل سنننننننننننيولة    مليار د  في السننننننننننننتين المواليتين  7598.70مليار د  ثم  

لحكومة الجزائرية  لصننننننننندوق النقد الدولي   تتوالى توصننننننننيات  .1%81.30الاقتصنننننننناد مسننننننننجلا ييمة  
  %8.8بضنننرورة خفض اعتمادها على تمويل البنك المركزي وخفض ميزانيتها العامة تدريجيا بنسنننبة  

والتزام البنك المركزي باسننننتقلالية السننننياسننننة النقدية هادفة إلى   2017سنننننة    %13.5ثم    2016سنننننة  
 بمرافقة سياسة سعر الصرف. احتواء التضخم وهذا بتعييم السيولة الناتجة عن التمويل النقدي

مليار    18383.80سننجلنا تحسننن في الناتج الداخلي الخام من    2020بعد الانكمات المسننجل سنننة  
مدعوما بارتفا  أسننننننننننعار النف  وحجم    2021مليار د  سنننننننننننة    22021.60إلى   2020د  سنننننننننننة  

المبيعات منه وزيادة كبيرة في الصنننننادرات وتراجس الواردات وتقل  كبير لحجم العجز المسنننننجل في  
   مليار د  السنننة الفارطة، وارتفا  1261.90مليار د  مقابل    842.10رصننيد الميزانية العامة إلى 

الضننننننريبية وزيادة أرباح بنك الجزائر كلها عوامل شننننننجعت الدولة على التوسننننننس في تمويل   الإيرادات
لتعزيز الاسنننننننتثمار    %91.22و   2020سننننننننة    %96.06بلغ    ذيسنننننننيولته ال  معدل  الاقتصننننننناد وزيادة

ة للشنننننركات المحلية جزئيا  الأجنبي والمحلي باعتماد قانون جديد له ورفس القيود على الملكية    الأجنبي
 .  2وتحسين بيئة العمال

تشنننننننمل تنشننننننني  السنننننننوق المالي والبورصنننننننة  التوجه الجديد للدولة وبرنامج عملها يتبنى آليات جديدة  
وتريينة دور البنوك والمشسننننننننننننننسنننننننننننننننات المنالينة في تعبئنة المندخرات وتوفير التموينل اللازم للنشننننننننننننننناط 
الاقتصادي وتشجيس القطا  الخاح والشراكة معه في تمويل نفقات رأس المال والتجهيز مس تطوير  

  15000فة إسنننننلامية وأكثر من  شنننننباك صنننننير   310مجال الصنننننيرفة وتريية التمويل الإسنننننلامي بفتح  
ميزانياتي باعتماد ميزانية الأهداف  إصلاحمس   مليار د   10حساب وعشر منتجات إسلامية بييمة  

 .3ات الرقمنة وتحسين مناخ الاستثمارلي وعم  2023والمشاريس بداية من  

 
1 Rapport annuel 2019, Evolution Economique et Monétaire en Algérie, Banque d'Algérie, décembre 

2020, p. 06. 
2  Economic situation monitoring report, Latest Economic Developments in Algeria, World Bank, 

January 2022. 
 . 2021سبتمبر   16، المجلس الشعبي الوطني، الجزائر،  ، برنامج عمل الحكومة في المجال الاقتصادي تدخل الوزير الأول أمام المجلس الشعبي الوطني 3
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في  للنظام المالي  المالي الاستقرار: أثر إجرامات السياسة النقدية على مؤشرات الثاني المطلب 
   2021-2010الجزائر خلال الفترة 

ترصننننند السنننننلامة المالية لجهات تلقي الودائس وهي    تطلق عليها بعض الدراسنننننات مصنننننطلح        
ضنننننا  في الأسنننننواق المختلفة بصنننننفة عامة وتسنننننتخدمها السنننننلطات الرقابية لتقييم وتقويم سنننننلامة  و الأ

التجاري والمالي في    ندما ضننننننننعف الا  مشسننننننننسننننننننات القطا  المالي والمصننننننننرفي ومد  صننننننننلابتها،
وضننننننواب  الصننننننرف قد يكون سننننننببا في حماية النظام    ةالأجنبي الاقتصنننننناد العالمي والأسننننننواق المالية 

المالي الجزائري من الصندمات الخارجية لكن الاعتماد بصنفة كبيرة على عائدات قطا  واحد يسناهم  
قد   جماليمن الناتج المحلي الإ  %34الحكومية و  الإيراداتمن    %65الصنننادرات و من    %98بنننننننننننننننننن  

النظام  يزيد أيضنننناو حسنننناسننننيته للصنننندمات خاصننننة في فترات تراجس أسننننعار المحروقات، كما سننننجل  
حجم   ارتفا المالية العالمية بسننننننننننبب    الأزمةالمالي الجزائري صننننننننننموداو وتأثراو ضننننننننننييفاو من تداتيات  

المصننننننننننننننرفي وكثرة القيود على تحركنات رأس المنال    الائتمنانالودائس المصننننننننننننننراينة وكفنايتهنا لتموينل  
، كما أن السننننننننيولة الفائضننننننننة زادت من  وعدم الثقة في دور القطا  الخاح في الاقتصنننننننناد  الأجنبي

ي السريس والتضخم وصعبت من مهمة السياسة النقدية وفعالية أدواتها ومنها  الائتمان مخاطر التوسس  
 2012.1-2003سلبية أسعار الفائدة الحيييية على الأصول بالدينار خلال الفترة 

 

 

 

 

 

 
1 Rapport du FMI No. 14/161, Op_cit, P.p.8-9 . 

CEM Bouzidi
Placed Image
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،  36الثلاثية رقم   الإحصنائيةالنشنرة    ؛2012، جوان  18الثلاثية رقم   الإحصنائيةالنشنرة  ؛  2011، جوان  14الثلاثية رقم  الإحصنائيةالنشنرة  على:  بالاعتماد من إعداد الباحث   لمصـدر:ا   
  الإحصننائيةالنشننرة   ؛2018مارس  ،  41الثلاثية رقم   الإحصننائيةالنشننرة   ؛2017 ديسننمبر،  40الثلاثية رقم  الإحصننائيةالنشننرة   ؛2017 مارس،  37الثلاثية رقم   الإحصننائيةالنشننرة   ؛2016ديسننمبر 
؛  2020  جوان،  50الثلاثية رقم  الإحصنننائيةالنشنننرة   ؛2019  ديسنننمبر،  48الثلاثية رقم   الإحصنننائيةالنشنننرة    ؛2019  جوان،  46الثلاثية رقم   الإحصنننائيةالنشنننرة    ؛2018ديسنننمبر  ،  44الثلاثية رقم  
  ؛2022، ديسمبر 59الثلاثية رقم  الإحصائية؛ النشرة 2021، ديسمبر 56الثلاثية رقم  الإحصائية؛ النشرة 2020، ديسمبر 52الثلاثية رقم  الإحصائيةالنشرة 

؛  2019، ديسنننننننمبر  2018؛ التقرير السننننننننوي لبنك الجزائر  2018، جويلية 2017التقرير السننننننننوي لبنك الجزائر؛  2014نوفمبر  ،  2013التقرير السننننننننوي ؛  2012، أكتوبر  2011التقرير السننننننننوي 
 ؛https://www.mf.gov.dz/index.php الموقس وزارة المالية الجزائرية على ؛  2021Microsoft Officeبرنامج

Rapport 2007, Juillet 2008; Rapport annuel 2016, septembre 2017; bulletinmonetaire_1sersemestre 2018; bulletindeconjoncture 1semestre 2017; 

bulletin retro juin 2022; Rapport annuel 2021, Décembre 2022;  bulletin_series restrospectives 1964-2011, juin 2012; Banque d'Algérie: Statistiques 

liées aux opérations de politique monétaire 2002-2022, http://www.bank-of-algeria.dz 
Rapport-sur-la-stabilite-financiere-du-secteur-bancaire-2009-2011_VF, juin 2013 

                         2021- 2011لفترة خلال اللنظام المالي الجزائري  1/2  طور مؤشرات الاستقرار المالي  23 : رقمجدول 
 مليار دج الوحدة: 

https://www.mf.gov.dz/index.php
http://www.bank-of-algeria.dz/
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،  36الثلاثية رقم   الإحصننننائيةالنشننننرة   ؛2012، جوان  18الثلاثية رقم   الإحصننننائيةالنشننننرة  ؛  2011، جوان  14الثلاثية رقم   الإحصننننائيةالنشننننرة  على:  بالاعتماد من إعداد الباحث   لمصـــدر:ا
  الإحصننائيةالنشننرة   ؛2018مارس  ،  41الثلاثية رقم   الإحصننائيةالنشننرة   ؛2017 ديسننمبر،  40الثلاثية رقم  الإحصننائيةالنشننرة   ؛2017 مارس،  37الثلاثية رقم   الإحصننائيةالنشننرة   ؛2016ديسننمبر 
؛  2020  جوان،  50الثلاثية رقم  الإحصنننائيةالنشنننرة   ؛2019  ديسنننمبر،  48الثلاثية رقم   الإحصنننائيةالنشنننرة    ؛2019  جوان،  46الثلاثية رقم   الإحصنننائيةالنشنننرة    ؛2018ديسنننمبر  ،  44الثلاثية رقم  
  ؛2022، ديسمبر 59الثلاثية رقم  الإحصائية؛ النشرة 2021، ديسمبر 56الثلاثية رقم  الإحصائية؛ النشرة 2020، ديسمبر 52الثلاثية رقم  الإحصائيةالنشرة 

؛  2019، ديسنننننننمبر  2018؛ التقرير السننننننننوي لبنك الجزائر  2018، جويلية 2017التقرير السننننننننوي لبنك الجزائر؛  2014نوفمبر  ،  2013التقرير السننننننننوي ؛  2012، أكتوبر  2011التقرير السننننننننوي 
 ؛https://www.mf.gov.dz/index.php الموقس وزارة المالية الجزائرية على ؛ Microsoft Office 2021برنامج

Rapport 2007, Juillet 2008; Rapport annuel 2016, septembre 2017; bulletinmonetaire_1sersemestre 2018; bulletindeconjoncture 1semestre 2017; 

bulletin retro juin 2022; Rapport annuel 2021, Décembre 2022;   bulletin_series restrospectives 1964-2011, juin 2012; Banque d'Algérie: Statistiques 

liées aux opérations de politique monétaire 2002-2022, http://www.bank-of-algeria.dz 
Rapport-sur-la-stabilite-financiere-du-secteur-bancaire-2009-2011_VF, juin 2013

 %الوحدة:                           2021- 2011للنظام المالي الجزائري خلال الفترة  2/2 طور مؤشرات الاستقرار المالي    24 :جدول رقم

https://www.mf.gov.dz/index.php
http://www.bank-of-algeria.dz/
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 البنكية  السيولة الفرع الأول: 

والعمليات مس الخزينة ومس    والإيدا تتأثر السنيولة البنكية بعدة عوامل منها عمليات السنحب           
عمليات تسنننيير السنننيولة المصنننراية تتسنننم بأهمية كبيرة وحسننناسنننية تجا  مختلف المخاطر  الخار  لذا ف
ل هو خطر السنننننننننننيولة المفرطة دون تشنننننننننننغيلها وما يترتب عليه من تكاليف زائدة وكذا  أو من جانب  

له تداتياته على العمل    تضننننننننننننيا  فرح وأرباح ومن جانب آخر نق  السننننننننننننيولة للوفاء بالالتزاما
المصنننننننننرفي، ومنه وجب التقيد بمسنننننننننتويات متوازنة من السنننننننننيولة تحتا  كفاءة وقدرة على التسنننننننننيير  

لما لها من خطر على القطاعات المصنننننننننننننراية   تحكمها قوانين محلية ومعايير عالمية  سنننننننننننننتخداموالا
  2011ماي   24المشرخ في    04-11من النظام  لىو لمواد الأفي هذا السنننننننننننننياق جاء في اوالمالية، 

أي   %100مشسنننسنننات المالية باحترام حد أدنى لمعامل السنننيولة لا يقل عن ضنننرورة التزام البنوك وال
  أو أن تكون مجمو  الأصننول السننائلة والمسننتلمة وتلك التي يمكن تسننييلها في وقت قصننير أكبر من  

   .الأقليوما على   30وتغطي فترة  تي مجمو  الاستحقاقات تحت الطلب والالتزاماو اتس

 

 

 

 

 

 

 

-2011الشنننننننكل السنننننننابق نلاح  حجم الفائض في السنننننننيولة البنكية على طول الفترة   يوضنننننننح  
الأصننول   أنكما    بسننبب نمو الودائس بوتيرة متسننارعة أكبر من نسننبة نمو القروض الممنوحة  2021

، لهذا عمل بنك الجزائر من خلال سنننننننياسنننننننته  التزاماتهالسنننننننائلة للقطا  المصنننننننرفي الجزائري تغطي  
النقدية وحفاظا على الاسننتقرار المالي على امتصنناح فائض السننيولة باسننتخدام أدوات منها تطبيق  

وقد كان له الأثر الواضح من خلال انخفاض هذا  2011معامل السيولة مس بداية  

 الوحدة: مليار د   2021-2011والودائع والاصول للفترة  البنكية طور السيولة  40 : شكل رقم

 Microsoft Office 2021 وبرنامج 23من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم المصدر: 
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، كما عرفت 2016سنننة  82.4% ليصننل إلى   2012سنننة   %59.23ثم    %33.6الفائض بنسننبة  
  %14بننننننن    2009ساهمت في تقل  السيولة في حيث  دورها   تفعيلتسهيلات الودائس المغلة للفائدة  

أما السننيولة المعبر عنها بنسننبة الأصننول السننائلة إلى الخصننوم    ،2011سنننة    %44.2تطورت إلى  
     .20111لسنة   %103.73في مقابل    %107.51قصيرة الجل فقد بلغت  

بعد الانخفاض الكبير للاحتياطات والفوائض المالية المحققة في سنننننننننننننوات سننننننننننننابقة جاءت المرحلة  
بتقييد الموجودات الخارجية وامتصننناح فائض السنننيولة   2014البترولية لسننننة   الأزمةالعكسنننية بعد  

وتسننننننيير المصننننننارف لسننننننيولتها الكبيرة فرض بنك الجزائر مجموعة من المعايير  في السننننننوق النقدية  
المعتمدة دوليا والمرتبطة بقوانين بازل لتسنننننننننيير مخاطر السنننننننننيولة والمخاطر المصنننننننننراية البيئية من  
خلال الاسننننننننتعمال المرن لأدوات امتصنننننننناح فائض السننننننننيولة والالتزام بهدف التحكم في التضننننننننخم  

  أشنار تقييم مششنرات الصنلابة المالية نهاية  الضنغوط التضنخمية للسننة الرابعة على التوالي،  ءواحتوا
  %16بالنسننننننبة لاموال الخاصننننننة القاعدية و   %13إلى نتائج إيجابية بنسننننننب ملاءة تقارب   2014

  %2لاموال الخاصننننة وقاربت   %23.55وسننننيولة وافرة ومردودية فاقت    لاموال الخاصننننة القانونية
  %82.06مس سيولة بنكية قدر معدلها نسبة إلى الخصوم قصيرة الأجل بننننمعدل    لمردودية الأصول

 2013.2لسنة   %93.52مقابل  

  820.90مليار د    1833مسنننننجلة   2016و   2015انخفاض فائض السنننننيولة المصنننننراية سننننننتي  
مقابل    %23.52وتراجس نسننننبة الأصننننول السننننائلة إلى إجمالي الأصننننول إلى  مليار د  على التوالي

على التوالي ونسنننننبة الأصنننننول السنننننائلة إلى الخصنننننوم قصنننننيرة   2016و   2015للسننننننتين    27.17%
أد  إلى تغيير بنك الجزائر لسنياسنته النقدية  لنفس السننتين    %61.64مقابل    %58.39الأجل إلى 

من امتصناح فائض السنيولة إلى اسنتعمال أدوات لضن  السنيولة بهدف ضنمان إعادة تمويل النظام  

 
،  2016-2008دراسة حالة بنك الجزائر خلال فترة  –على سلامة النظام المصرفي  IIIأثر  طبي  ا فاقية بازل لعراب سارة،  1

 . 392-391، ح ح 2019،  03، العدد  13مجلة دراسات اقتصادية، المجلد  
وآخر التوجهات لسنة   2014، التطورات الاقتصادية والنقدية لسنة تدخل محاف  بنك الجزائر أمام المجلس الشعبي الوطني 2

 . 2015، المجلس الشعبي الوطني، الجزائر، ديسمبر 2015
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بنك   قام  ،النقدي والمالي وللتحكم أكثر في السنننننيولة المصنننننراية رإرسننننناء أقو  للاسنننننتقراالمصنننننرفي و 
 :  1ما يليكاستخدام الأدوات تحديث في ب  الجزائر

 2013ل مرة سننننننة  و أشنننننهر التي انطلقت لأ  6 الاسنننننتمرار في عمليات اسنننننترجا  السنننننيولة لمدة •
 ؛%1.50بمعدل  

سنننننننننننننننناهم في زينناد   2016في أفريننل    %8إلى    %12من    الإجبنناري خفض معنندل الاحتينناطي   •
 لتغطية الاحتياجات للسيولة؛الأرصدة النقدية القابلة للإقراض لد  البنوك والمشسسات المالية 

وقف عمليات اسننننننننننننترجا  السننننننننننننيولة وإلغاء عمليات تسننننننننننننهيلات الودائس المغلة للفائدة حتى يتم   •
 استغلال هذ  الفوائض في عميلات الإقراض؛

المشرخة    05-16كما نصننننننت عليه التعليمة    %3.5إلى   %4عادة الخصننننننم من  خفض معدل إ  •
 ؛2016سبتمبر    01في 

 .%3.50لمختلف الفترات بمعدل   2017استخدام عمليات السوق المفتوحة بداية من سنة   •
تبعه شننبه اسننتقرار بعد إطلاق بنك الجزائر   2016و  2015تراجس السننيولة البنكية خلال سنننتي   •

  اعتماد لعمليات السنننننننننوق المفتوحة سننننننننناهمت في ضننننننننن  مزيد من السنننننننننيولة وتوفيرها للبنوك مس  
كحل اسنننننننتعجالي مشقت   ته عملية التمويل غير التقليديالأدوات التقليدية للسنننننننياسنننننننة النقدية تبع

  %68التي رفعت الكتلة النقدية بنسننننننننننننبة فاقت    نظرا للحاجة الملحة لتمويل الاقتصنننننننننننناد الوطني
ساهم في رفس    2017، تنفيذ التمويل النقدي غير التقليدي بداية من نوفمبر  2016مقارنة بسنة  

  1380.62إلى   2005مليار د  سنة    1833من جديد بعد تسجيلها لنننننننننننننننننننننن   السيولة المصراية
 .2016مليار د  فق  سنة   820.96في مقابل   2017مس نهاية  مليار د  

مليار د     1557.6بالمبالغ    2019و   2018أدت عمليات التمويل النقدي للخزينة العمومية سنننننتي  
على التوالي إلى ارتفا  قائم السنيولة المصنراية مس نهاية شنهر جانفي من سننة    مليار د   1000ثم  

مليار    1895.60نفس السننننننننننة إلى مبلغ  ديسنننننننننمبر لمليار د  وتبلغ مس نهاية    2081لتبلغ   2019
مس تقل  كبير لصنننننننننننننننافي الموجودات    2018ملينار د  مس نهناينة سننننننننننننننننة    1563.78د  مقنابنل  

،  2017عن سنة    %18.36مقابل تقل  آخر بنسبة    2018عن سنة    %24.83الخارجية بنسبة  
 

1 Rapport annuel 2016, Développement Economique et Monétaire de l'Algérie, Banque d'Algérie, 

septembre 2017, p. 124 . 
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إلى   2019الأصننننول للقطا  المصننننرفي سنننننة    إجماليوانخفاض نسننننبة السننننيولة السننننائلة نسننننبة إلى 
من    الأجلوانخفاض في نسنننننبتها إلى الخصنننننوم قصنننننيرة   2018سننننننة   %19.84مقابل    15.97%
 .  20191سنة    %44.23إلى   2018سنة    47.45%

  5232.60ما يفوق    2018لأخر  حيث بلغت سنننننننننننة عرفت ييمة الودائس لأجل تطور من سنننننننننننة 
، أما الودائس الجارية فقد سننننننننننننجلت تراجس من  2019مليار د  سنننننننننننننة    5531.40مليار د  مقابل  
ملينار د  في السننننننننننننننننة الموالينة، عرفنت فيهنا    4313.01إلى   2018ملينار د  سننننننننننننننننة    4880.48

جم الودائس كضنننمان التي  المصنننارف الخاصنننة وتيرة نمو أقل من المصنننارف العمومية وتراجس في ح 
مليار د    795إلى   2017مليار د  سننننننننننة    1024.710لا تدخل في حسننننننننناب الكتلة النقدية من  

  10232.2إلى   2017الموارد المجمعة يتحسنننننننن سننننننننة    إجماليهذ  المبالغ جعلت    .2019سننننننننة  
  2019 الانخفاض في سننننة  يعاودمليار د  ثم    10922.7مليار د  ليرتفس في السننننة الموالية إلى 

 مليار د .  10639.5إلى 

بالإضنافة إلى ما سنبق عرف صنافي القروض الموجهة للدولة ارتفاعا كبيرا بعد قروض بنك الجزائر  
مس مسننناهمة   2019مليار د  سننننة    4782.40و  2018مليار د  سننننة    3857.80المقدرة بنننننننننننننننننن  

مليار د  على    1051.10مليار د  و   1362.50البنوك والمشسننسننات المالية لنفس السنننتين بننننننننننننننننن  
ملينار د  إلى   1563.78ملينات أدت إلى ارتفنا  في السننننننننننننننيولنة المصننننننننننننننراينة من  التوالي، هنذ  الع
مليننار د  لنفس السنننننننننننننننتين على التوالي ليقوم بنننك الجزائر بعكس عمليننات السننننننننننننننوق   1895.60

من    الإجباري ورفس معدل الاحتياطي    %3.5المفتوحة ودعمها بعمليات امتصنننناح السننننيولة بمعدل  
وبعد تراجس حجم السننننيولة المصننننراية انخفض هذا المعدل إلى   2019في ايفري    %12إلى   10%

 .  2019نفس ييمته السابقة مس حلول ديسمبر  

تخفيض معدل الاحتياطي  قرار لجنة عمليات السننننياسننننة النقدية ب بعد تخفيف القواعد الاحترازية و  
   %0.25نقطة أسننننننناس    25الجزائر بننننننننننننننننننننن  المعدل التوجيهي لبنك  و   %8  ىإل  %10  من  الإجباري 
  %6إلى   الإجبناري ثم تخفيض آخر للاحتيناطي    2020منارس   15ابتنداء من    %3.25د  نن لتثبيتنه ع
ض حسننب  و اراق العمومية القابلة للتفو ك الجزائر لان ورفس عتبات إعادة تمويل ب ماي   15ابتداء من  

 
1  Rapport annuel 2009, Evolution Economique et Monétaire en Algérie, Banque d'Algérie, décembre 2020, p. 06. 
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  15مرة ثنالثنة ابتنداء من    الإجبناري تخفيض معندل الاحتيناطي    تم  وتمنديند فتراتهنا  آجنال الاسننننننننننننننتحقناق
  لبنك الجزائر الطارئة الإجراءاتهذ    ،2021ايفري   15بعد تاري     %2ثم إلى   %3سننننننننبتمبر إلى 

  الأزمةجاءت في إطار أهداف السننننننياسننننننة النقدية لضننننننمان تمويل الاقتصنننننناد الجزائري بعد تداتيات  
مليار    632.33ما ييمته    2020الصننحية وتقل  السننيولة المصننراية بشننكل حاد مسننجلة في سنننة 

   .1مليار د   1263.27أي بتراجس ييمته    2019مليار د  سنة   1895.60د  مقابل  

للسننننننماح بتحرير هوامش سننننننيولة إضننننننااية للنظام البنكي لزيادة الدعم للنشنننننناط   الإجراءاتتأتي هذ  
  تم تسننننجيل ارتفا  محسننننوس   حيث  2021برنامج إعادة التمويل لسنننننة الاقتصننننادي الوطني ثم جاء  

مليار د  فق     632.33مليار د  مقابل    1331.95وييمة    %110.64بنسنننبة    في سنننيولة البنوك
 .20202سنة  

  الأجل الخصننوم قصننيرة   إجماليإلى الأصننول السننائلة    ومس تطبيق برنامج إعادة التمويل انتقلت ييمة
منا جعلهنا تغطي كنل التزامنات القطنا  واحتيناجناتنه كمنا أنهنا    %101.66  تجناوزإلى    %37.14من  

  %35.74إلى    2018سننننننننننننننننة    %19.84الأصننننننننننننننول انتقلنت بمعندل تغطينة بلغ    إجمناليمقنارننة بن 
، كما قام بنك  محافظة على نسننننننننننق نمو تصنننننننننناعدي بعد عملية التمويل غير التقليدي  2021سنننننننننننة

الجزائر بإصنننننننندار لوائح لتعزيز الشننننننننمول المالي وتعميق اسننننننننتهداف أكبر عدد من الزبائن كرسننننننننت  
المعاملات البنكية الإسنننننلامية كأحد رواتب تمويل الاقتصننننناد الوطني وفتح نوافذ التمويل الإسنننننلامي  

 ت مثل البطاقاوأنظمة تغطية وضننننمان للودائس، مس منتجات رقمية وخدمات مصننننراية رقمية مجانية  
  وغيرها  الإلكترونية، تزويد التجار بأجهزة الدفس  الآليالمصنراية، كشنوف الحسناب السننوي، الصنراف  

ومسنننايرة البنوك والمشسنننسنننات   الإلكترونيةلتحفيز العملاء على اسنننتخدام وسنننائل الدفس   من الخدمات
   .3المالية للتطورات التكنولوجية الحديثة

البنوك من تكوين وسننادة الأمان بداية من أفريل    وإعفاءبعد تخفيف بنك الجزائر للمعايير الاحترازية  
  لإنعات في إطار مواصننلة السننياسننة النقدية التيسننيرية    2021وتمديدها إلى غاية نهاية سنننة   2020

 
1 Instruction N°02-2021 du 7 février 2021 modifiant et complément l'instruction N° 02-2007 du 13 mai 

2004 relative au régime des réserves obligatoires, Banque d'Algérie, 07 février 2021 . 
2 Gouverneur de la Banque d'Algérie, M. Ayman Ben Abderrahmane, communiqué de presse, Comité 

des opérations de politique monétaire, Banque d'Algérie, mardi 10 mars 2020.  
 . 2020أفريل  27، بنك الجزائر، بمناسبة اليوم العربي للشمول الماليبيان السيد محاف  بنك الجزائر،   3
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  10المشرخ في   02-2021صنننننندرت النظام رقم    وإعادة تمويلهوتعزيز الصننننننمود البنكي  الاقتصنننننناد 
  2100  يتضمن البرنامج الخاح لإعادة التمويل لمدة سنة واحدة مس تسييف المبلغ بن  2021جوان 

مليار د  عن طريق عمليات تنازل مشقت لتدفقات السننيولة بمدة اسننتحقاق سنننة قابلة للتجديد مرتين  
لكن بقي الطلنب على الأموال    بمعندل فنائندة توجيهي يحندد  بننك الجزائر وبضننننننننننننننمنان أذوننات خزاننة
مليار د  وبنسبة    1331.95القابلة للإقراض منخفضا في ظل ارتفا  السيولة المصراية بقائم قدر   

 أن كما    ،2020أي تضننناعفت ييمتها بأكثر من مرتين عن سننننة    %210.64نمو قدرت بأكثر من  
نتيجة ارتفاعها بحيث فاقت   %101.7الأصنول السنائلة للقطا  البنكي تغطي التزاماته بنسنبة تفوق  

 .1بثلار أضعاف إجمال الأصول

بنسبة قدرت بننننننن    2021في نهاية سنة    عربيا من حيث السيولة البنكية  الجزائر المرتبة الثانية  احتلت
الرغم من   على ورفقة البنوك الأردنية والفلسنننننننننطينية  %68.4خلف البنوك الليبية بنسنننننننننبة    56.4%

 .2الصحية العالمية على السيولة المتوافرة لد  مختلف البنوك العاملة  الأزمةالضغوط التي خلفتها  

 الثاني: كفاية رأس المال والرافعة المالية الفرع 
مسنننننتو  رأس المال الذي   ارتفا أد  الرفس الأخير لمسنننننتو  الحد الأدنى من المتطلبات إلى      

الميزانيات العمومية للبنوك   اسنننننننننننتفادتيتميز بجودة عالية وترتفس ايه نسنننننننننننبة الأسنننننننننننهم العادية كما  
السنننننبب   وإعادة شنننننراء الديون المترتبة عليها كان  العمومية من الدعم الحكومي كلما دعت الضنننننرورة

وتحسنننن نوتية رؤوس الأموال وعدم التوسنننس في اسنننتخدام القروض القروض المتعثرة    انخفاضوراء 
في الاسننننننتثمارات وبالتالي بقاء معدلات الرافعة المالية منخفضننننننة ومعدلات كفاية رأس المال تتوافق  

 مس المتطلبات الاحترازية الدولية. 

 

 

 
 

المتعلقة بالإجراءات   2020أفريل  06المشرخة في  2020-05المعدلة والمكملة للتعليمة رقم  2021سبتمبر  29المشرخة في   2021-09التعليمة رقم  1
 الاستثنائية لتخفيف بعض الأحكام الاحترازية المطبقة على البنوك والمشسسات المالية.

 .77، ح ح 2022، مرجع ساب أمانة مجلس محافظي المصارف المركزية ومشسسات النقد العربية،  2



     

 

- 294 - 

 

   الجزائر المالي فيعلى مؤشرات الاستقرار  النقديةانعكاس إجراءات السياسة الثالث                           الفصل

   كفاية رأس المال: .1

يتضنننننح جليا تحقيق البنوك والمشسنننننسنننننات المالية المنتسنننننبة    22من خلال معطيات الجدول رقم    
نسنننننننننننب الملاءة الكلية  للنظام المصنننننننننننرفي الجزائري لمعدلات مرتفعة لكفاية رأس المال مبرزا ارتفا  

 تفوق بكثير تلك المسجلة كحد أدنى قانوني وهو ما يوضحه أكثر الشكل التالي:للبنوك الجزائرية 

 

 

 

 
 

وهو يمثل    %23.77عرفت تسننننجيل معدل   2011بداية الفترة الثانية التي تزامنت مس سنننننة       
فهو    %21.50إلى  2013، ورغم تراجعه سننننننننننننة  2002أعلى معدل لكفاية رأس المال منذ سننننننننننننة 

بتحقيق    III-يبقى بعيند جندا عن الحند الأدنى المطلوب لمتطلبنات كفناينة رأس المنال وفق مقررات بنازل
 .  %10يفوق    أو  يساوي معدل  

المتضمن نسب   2014ايفري    16المشرخ في   01-14أصدر بنك الجزائر النظام رقم  2014سنة  
الملاءة المطبقة في البنوك والمشسنننننننسنننننننات المالية يحدد المتطلبات الدنيا لاموال الخاصنننننننة ونسنننننننب  
الملاءة ووضننننننننس متطلبات الأموال الصننننننننااية المرجحة بالمخاطر حسننننننننب خصننننننننائ  العميل وإلزام  

  أو  تسنننناوي نظام داخلي لتنظيم معاملة رأس المال على أن تكون نسننننبة الملاءة للبنك   البنوك بإعداد
  يسنناوي ويكون معامل الحد الأدنى للملاءة  من مجمو  أموالها الخاصننة القانونية    %9.5تفوق نسننبة  

وكذا مجمو  مخاطر القرض ،  %2.5وسنننادة الأمان   أو ونسنننب تكوين الهامش    %7يفوق نسنننبة    أو 
والمخاطر العملياتية ومخاطر السنننننوق المرجحة، وحسنننننب المادة الثالثة منه يجب أن تغطي الأموال  

على    %7الخاصنننننننننة القاعدية كل من مخاطر القرض والمخاطر العملياتية ومخاطر السنننننننننوق بواقس 
، في هذا السننننننياق سننننننجل  2021بداية من سنننننننة   %2بنسننننننبة    الإلزامي  حتياطيالاالأقل ومتطلبات  

بسبب إدخال المخاطر السويية والتشغيلية    %16.02معدل كفاية رأس المال نسبة  

 2021-2011معدل كفاية رأس المال للبنوك الجزائرية للفترة  41 : شكل رقم 

 Microsoft Office وبرنامج 23من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم المصدر: 

 %الوحدة: 
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ارتفعت    2016الميياري في تقدير المخاطر الائتمانية، سننة  في حسناب النسنبة واسنتعمال الأسنلوب  
فق المششننننننرات والنسننننننب  معبرة عن صننننننلابة النظام المصننننننرفي و   %18.9هذ  النسننننننبة لتصننننننل إلى 

 .  1للسلامة المصراية  III-معايير بازلالمطلوبة ضمن  

نسنب عالية تفوق بكثير تلك المسنجلة كحد أدنى قانوني  عرفت نسنبة الملاءة الكلية للبنوك الجزائرية 
-2015كمنا قنامنت البنوك بندعم رأسننننننننننننننمنالهنا الخناح خلال الفترة   01-14النظنام رقم   في  مطلوب
سجلت لد  البنوك العمومية    %19.45تقدر بنننننننننن    2017حيث تم تسجيل نسبة ملاءة سنة    2019
النظام  فقد عرفت صننننننندور   2018لد  البنوك الخاصنننننننة، أما سننننننننة    %18.92و   %19.58معدل  
الذي يحدد الحد الدنى لرأسنمال البنوك والمشسنسنات المالية   2018نوفمبر    04المشرخ في   18-03

مليار د  بداية   20ثم    2019مليار د  بداية من    15في الجزائر بتطبيق تدريجي على البنوك بننننننن  
، خلال هذ  مليار للثانية  6.5لى و و مليار د  لا  5والمشسسات المالية بنننننن   2020ديسمبر    31من  

لد  البنوك العمومية  ها مس ارتفاع  %19.05إلى السننننننة سنننننجلنا انخفاض في نسنننننبة الملاءة الكلية 
وكان الانخفاض هذ  المرة لد  البنوك العمومية التي سنجلت    2019سننة    %17.99لتنخفض إلى 

تحسنننن نسنننبة الملاءة الكلية  ،  %18.81ولد  البنوك الخاصنننة نسنننبة    %17.81نسنننبة ملاءة قدرها  
وارتفا     2019خلال    %10.7للقطا  المصنننننننرفي ارتفعت معه نسنننننننبة الأصنننننننول المرجحة بنسنننننننبة  

 .2لتساهم في تطور الملاءة الكلية  %4.6رؤوس الموال الخاصة بمعدل  

الصحية   الأزمةالرقابية والوقائية للسلطات النقدية وتدابير بنك الجزائر للحد من تداتيات    الإجراءات
وتحسننننننن ملاءة البنوك العمومية وزيادة رأسننننننمالها التنظيمي بعد عمليات إعادة التمويل إعفاء البنوك  

  01-14والمشسنننننسنننننات المالية من تكوين وسنننننادة الأمان المقررة وفق المادة الرابعة من النظام  رقم 
-05وإلغائها وفق المادة الثالثة من التعليمة    المتعلق بنسننننننب الملاءة  2014ايفري   16المشرخ في  
  الاسننتثنائية للتخفيف من بعض الأحكام  الإجراءاتالمتعلقة ب   2020أفريل   06المشرخة في   2020
رأس المال    تكثيف المصنننننارف لنشننننناطاتها ورفس مسنننننتويات كفايةسننننناهم في   الإجراءهذا ،  الاحترازية

 
،  2016-2008دراسة حالة بنك الجزائر خلال فترة  –على سلامة النظام المصرفي  IIIأثر  طبي  ا فاقية بازل لعراب سارة،  1

 . 388مرجس سابق، ح 
2 Rapport annuel 2019, Evolution Economique et Monétaire en Algérie, Banque d'Algérie, décembre 

2020, p. p 90-93. 
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  2020سننننننننة   %19.17نسنننننننبة  إلى ة للقطا  المصنننننننرفي  جمالي نسنننننننبة الملاءة الإ  ا ارتفلديها ومنه  
 .1والمقاسة بنسبة الملاءة الكلية

ورفس مسنننتويات  تم تمديد القرار السنننابق بإعفاء البنوك والمشسنننسنننات المالية من تكوين وسنننادة الأمان  
كفاءة راس مالها زادت قدرتها على مواجهة المخاطر المحتملة والمرتبطة بالنشاط المالي والمصرفي 

سننننننننننجلنا تحسننننننننننن في معدل كفاية رأس المال للبنوك   2021وقدرتها على تحمل الخسننننننننننائر، سنننننننننننة  
تحسننننن ملاءة المصننننارف العمومية بشننننكل   مرد  إلى  %21.82  والمشسننننسننننات المالية مسننننجلا معدل

،  %3.9بنسننبة    وارتفا  رؤوس الموال التنظيمية  %0.3انخفاض المخاطر المرجحة بنسننبة  خاح و 
ة محققة نسننبة  جمالي أما بالنسننبة للمصننارف الخاصننة فقد سننجلت تراجس طفيف في نسننبة ملاءتها الإ

 .2%8بعد ارتفا  في المخاطر المرجحة بنسبة    2020سنة   %20.29مقابل    19.99%

من هنا يتبين مواكبة الجزائر للقواعد الاحترازية الدولية والتزامها بقواعد الحيطة والحذر الصنادرة عن  
المالي للدول   سنننننتقرارالاحول    2022لسننننننة   وحسنننننب التقرير الأخيرالسنننننلطة النقدية وبنك الجزائر، 

   .3%22.3العربية فقد احتلت الجزائر المرتبة الثالثة بنسبة كفاية رأس مال قدرت بنن  

 الرافعة المالية:   .2

لى لرأس المال و الرافعة المالية مس حد أقصننننننى للشننننننريحة الأ  مششننننننر  III-أدخلت لجنة بازل        
ليياس وتقدير مد  اعتماد المصارف والبنوك في تمويل أصولها على مصادر تمويل    %3  نسبةبنننننننننن 

وما يلاح  أن هذ  النسننننبة آخذة في    ،4ذات دخل ثابت تسنننناهم في تعظيم عوائد وأرباح المسنننناهمين
لكن تبقى في الإطار العام للجهاز المصنننننرفي الجزائري معدلات   للبنوك الخاصنننننةالارتفا  بالنسنننننبة  

 
1 Rapport annuel 2020, Evolution Economique et Monétaire en Algérie, Banque d'Algérie, décembre 

2021, p. p 88-92. 
 . 58، ح 2022، ديسمبر مرجع ساب ، 2021التقرير السنوي لبنك الجزائر  2
، أمانة محافظي المصارف المركزية ومشسسات النقد العربية، 2022 قرير الاستقرار المالي في الدول العربية صندوق النقد العربي،  3

 . 74ح ،  2022أبو ظبي، الإمارات العربية المتحدة، 
4 Banque de France, Bâle 1, 2, 3 de quoi s’agit-il ? Séminaire national des professeurs de BTS Banque 

Conseiller de Clientè, Grenoble, le 25 janvier 2017. 
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جد مقبولة وهي أقل بكثير من متطلبات السننننننننلامة المصننننننننراية المطلوبة ضننننننننمن المعايير العالمية،  
 الشكل التالي يوضس التغيرات التي طرأت على معدل الرافعة المالية خلال الفترة الثانية من الدراسة: 

 

 

 

 

 

 

  %0.44بمعدل    2011أقل معدل للرافعة المالية خلال الفترة الثانية من الدراسنننة سنننجل سننننة      
 على التوالي.  %0.91ثم    %0.79بمعدل    2013و   2012سجل ارتفاعا للسنتين  

لكن    2015سنننننننننة   %1.67ثم    %1.15اسننننننننتمر هذا المعدل في الارتفا  مسننننننننجلا   2014سنننننننننة  
خلال    التراجس في حجم ومعندل السننننننننننننننيولنة البنكينة وكنذا الراجس الكبير لحجم الودائس الجنارينة ولأجنل

وتراجس حجم الأموال المخصنننننصنننننة للإقراض زاد من تراجس معدل الرافعة    2017و   2016السننننننتين  
 على التوالي.  2017و   2016للسنتين    %1.15ثم    %1.27المالية إلى

السننننيولة المصننننراية ومعدلها مس  عودة التحسننننن في إجمالي الأصننننول المملوكة لبنوك الودائس وحجم  
وارتفا  في معدل نمو    2018لسننننننننننة    %9.83ارتفا  في حجم الودائس الجارية ولأجل بنسنننننننننبة نمو  

كأعلى    %3كلها عوامل سننننننننناعدت في تعدي معدل الرافعة المالية لعتبة    %11الكلة النقدية بمعدل  
 كأعلى معدل مسجل خلال كامل فترة الدراسة.  %3.13نسبة مسموح بها مسجلا  

مس تقل     2018سنننة    %19.84مقابل    %15.97إلى  2019تراجس معدل السننيولة البنكية سنننة  
ملينار د  والتقل  الكبير    16636.70ملينار د  مقنابل    16506.60إلى   M2حجم الكتلنة النقندية  

مليار    10113.08مليار د  مقابل    9844.41أيضا في حجم الودائس الجارية ولأجل التي سجلت 

 %الوحدة:   2021-2011للفترة  للنظام المصرفي الجزائري  الرافعة المالية 42 : شكل رقم

 Microsoft Office وبرنامج 23من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم المصدر: 
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، وبثبات هذ  %0.81د  هي عوامل سنننننننناهمت في انخفاض محسننننننننوس لمعدل الرافعة المالية إلى 
 .%0.85سجلنا ارتفا  طفيف لمعدل الرافعة التي بلغ معدلها    2020العوامل خلال سنة  

السننة الأخيرة من فترة الدراسنة عرفت تحسنن في الأوضنا  المالية والنسنب المصنراية نبدأها بارتفا   
  2020سنننننننة    %13.11في مقابل    2021خلال سنننننننة    %35.74المصننننننراية إلى نسننننننبة السننننننيولة 

،  %14وارتفا  حجم الأصنننول والودائس المصنننراية وكذا ارتفا  كبير للكتلة النقدية بنسنننبة نمو قدرها  
 .%0.96هذ  الأسباب جعلت معدل الرافعة يعرف هو الأخر تحسن في معدله إذ بلغ 

إجمالي الالتزامات إلى إجمالي الأصننننول عرفت معدلات أقل من الحد  المعدلات المنخفضننننة لنسننننبة 
،  %3.13بمعدل    2018ما عدا في سنننننننة واحدة هي   III-الأقصننننننى المسننننننموح به في مقررات بازل

هذ  النسنننننننننننب المنخفضنننننننننننة تدل على حرح بنك الجزائر من خلال توصنننننننننننياته ورقابته على النظام  
المصرفي على تجنب وخفض المخاطر الناجمة عن الأموال المقترضة وتشجيس البنوك والمشسسات 
المالية على تنظيم متطلبات التمويل الخاصننننننننة والتمويل الذاتي وتحين نوتية وجودة الأصننننننننول، إن 

لرفس المالي تعتمد على حجم ومقدار الأموال المقترضنة وليس على حجم الأموال الخاصنة عمليات ا
 و مشسسة مالية ذات تمويل ذاتي وغير مستدينة.  ولا يوجد أثر للرافعة المالية في حالة بنك أ

 الفرع الثالث: جودة الأصول والإيرادات والربحية
في ظنل اسننننننننننننننتمرار الندولنة في محنابنة الندين العنام الخنارجي والنداخلي وعملينات إعنادة شننننننننننننننراء       

النديون المترتبنة على المشسننننننننننننننسننننننننننننننات العمومينة تراجس معهنا حجم القروض المتعثرة ومننه انخفناض  
المشونات المخصننننننننننصننننننننننة لها وبالتالي تحسننننننننننن في نوتية الأصننننننننننول وتوفر مزيد من الموال القابلة 

 يد من الأرباح والعوائد.للإقراض لتحقيق مز 

 جودة الأصول:  .1

التوجه العام للدولة بدعم المشسنسنات الصنغيرة والمتوسنطة خاصنة تلك التي تواجه صنعوبات في   
فرض على البنوك إعادة   نظام  2011تدعم بإصنننندار مجلس النقد والقرض في جوان   تسننننديد ديونها
على ثلار سننننننوات وتتكفل    2011المصننننننفة والمسنننننجلة إلى تاري  أفريل  المصنننننرايةديون لجدولة ل

  الخزينة العمومية بدفس الفوائد على الدين لهذ  المشسنننننننسنننننننات وهو ما سنننننننيسننننننناهم في تحسنننننننين نوتية 
لقروض وتسنيير المخاطر  الأصنول المملوكة لد  البنوك والمشسنسنات المالية وكذا ل
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وهو منا    ،1المتعلق بنالنقند والقرض  11-03  الأمرمن    62من المنادة    ي وفق منا تن  علينه الفقرة 
أتباء الفوائد غير المحصننلة وتيسننير الفائدة بالنسننبة لقروض الاسننتثمار وتخفيف  سننيترتب عنه إلغاء 
يسنننننننناهم في تنفيذ اسننننننننتراتيجيات النمو والتطوير المسننننننننتدام لانشننننننننطة الإنتاجية  الأتباء المالية مما  

المشرخ في    01-08تنظيم المسننننننننتحقات غير المدفوعة وسننننننننيرها وفق النظام رقم مدعمة ب   والتمويلية
والمتعلق بالوقاية والمكافحة ضننننند إصننننندار صنننننكوك بدون رصنننننيد الذي أد  إلى   2008جانفي    20

من    %16من حيث العدد وبننننننننن    %2بنسبة    2011انخفاض حوادر دفس الشيكات المصرح بها في 
  .  2010حيث الييمة مقارنة بسنة  

 

 

 

 

 
 

انعكسننننننننت بصننننننننفة إيجابية على حجم القروض المتعثرة بحيث بدأت في   السننننننننابقة  العمليات        
تسننننننننجيل التراجس من سنننننننننة لأخر  ففي إطار تطهير المصننننننننارف العمومية قامت الخزينة العمومية  
بإعادة شنننننراء الديون المترتبة على المشسنننننسنننننات العمومية والخاصنننننة ذات المديونية المرتفعة، خلال  

من إجمالي    %14.45مليار د  ممثلة نسننننبة    3724.70بلغ حجم القروض المتعثرة   2011  سنننننة
الديون غير الناجعة على المشسنننننننسنننننننات العمومية بمبلغ    إعادة شنننننننراءالقروض لهذا أمرت الحكومة ب 

عن طريق عملية توريق الديون بتحويلها إلى سننننننننننننننندات خزينة كما تم شننننننننننننننراء مليار د    125.68
مس تقييد    مليار د   68.87ونية مفرطة بمبلغ  الديون على المشسننسننات الخاصننة التي تعاني من مدي 

 .  2هذا الدين الصافي من المشونات المكونة في الأصول على الخزينة العمومية
 

 ة، صادر 52يتعلق بالنقد والقرض، الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، العدد  2003أوت   26مشرخ في  11- 03الأمر   ،62المادة    1
 . 2003أوت  27بتاري  

 . 119-118، ح ح 2012، بنك الجزائر، أكتوبر التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر، 2011التقرير السنوي   2

 %الوحدة:  2021-2011 طور نسبة القروض المتعثرة والمؤونات المخصصة للفترة  43 : شكل رقم

 Microsoft Office وبرنامج 24من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم المصدر: 
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مليار    4285.60مليار د  مقابل    5154.50ارتفس قائم القروض المتعثرة إلى   2013في سنننننننننننننننة  
كمعدل للقروض المتعثرة من إجمالي    %10.56ثم   %11.73ممثلا النسنننننننننبتين    2012د  سننننننننننة  

على التوالي، وفي نفس السياق القاضي بمواجهة الدين العمومي    2013و   2012القروض للسنتين 
مليار د     611.10بما ييمته    %9.35ثم    %14.25والقضننننننننناء عليه تم إعادة شنننننننننراء ما نسنننننننننبته  

  مليار د  لنفس السنتين على التوالي.   482.50و 
أنه يمكن للجنة المصنراية فرض نسنب دنيا    02-14جاء في المادتين الرابعة والخامسنة من النظام 

مشسننننسننننات الإقراض بين المخاطر الصننننااية المرجحة التي يتعرض لها  أو قصننننو  لعملاء البنك    أو 
مجمو     زاو يتجن   لاوأ  %25ز نسننننننننننننننبنة  و انفس العمينل ومبلغ أموالنه الخناصننننننننننننننة القنانونينة على ألا تتجن 

لتذكير كما أشننننننرنا سننننننابقا ولالمخاطر الكبر  للبنك ثمانية أضننننننعاف مبلغ أمواله الخاصننننننة القانونية،  
المتعلق بتصنننننننننننننننيف المسننننننننننننننتحقنات والالتزامنات   2014ايفري    16المشرخ في    03-14لنظنام رقم  ل

منه بضننرورة تكوين مشونات مخصننصننة للمسننتحقات   10بالتوييس للبنوك والمشسننسننات المالية المادة 
للمسننننتحقات    %50للمسننننتحقات ذات المخاطر الممكنة ونسننننبة تفوق    %20غير المحصننننلة بنسننننبة  

  2014سننننة    نسنننق تصننناعدي لنسنننبة المسنننتحقات غير المحصنننلةذات المخاطر المرتفعة فقد سنننجلنا  
ما يفوق    2015بلغت هذ  النسننننننننننننبة سنننننننننننننة   %9.21مليار د  ما يعادل نسننننننننننننبة  365.30البالغة 
رغم  ترتفس هذ  النسنننبة بمعدل الضنننعف لد  البنوك العمومية عن البنوك الخاصنننة،  بحيث    9.81%

إجراءات التخفيف وتأجيل دفس الأقسنننناط المسننننتحقة إعادة جدولة الديون، تم تخصنننني  مشونات من  
  2015و   2014لسنننننتين  ل  %59.23  %65.24  بما نسننننبتهطرف البنوك لتغطية القروض المتعثرة  

  .على التوالي
نسننننننننننننبة  في مقابل    2017سنننننننننننننة    % 13  سننننننننننننجلت نسننننننننننننبة القروض  إجماليالقروض المتعثرة إلى 

، هذا النسنننننق التصننننناعدي للمسنننننتحقات غير الناجعة لم ينعكس على معدل  2016سننننننة    12.10%
حيث سننننننننجلت تراجس في معدلات هذ  البنوك والمشسننننننننسننننننننات المالية  لد المشونات المخصننننننننصننننننننة 

 .2017 سنة  %52.28ثم    2016سنة    %54.50إلى  2015سنة    %59.23المخصصات من  
بتراكم القروض مليار د  تميزت    15514.30ما ييمته    2018مجمو  الأصننننننننننننننول البالغة سنننننننننننننننة  

خصنننننن  لها مشونات    %14.75إلى   2019لترتفس سنننننننة   %12.70  انسننننننبته  حيث فاقتالمتعثرة  
على التوالي، ويعود هذا الانخفاض إلى زيادة أسننننننننر  في    %46.69و   %50.12لتغطيتها بنسننننننننبة  
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  في زيادة تخصي  المشونات  %21.8مقابل    %30.8المستحقات الغير المحصلة التي ارتفعت بنن  
مس تداتيات الوضننننننننس الاجتماعي الخاح والانخفاض المحسننننننننوس للوتيرة المتراجعة لمنح القروض 
وارتفنا  نسننننننننننننننبنة القروض المتعثرة وتندني كفناينة تغطيتهنا خناصنننننننننننننننة في القطنا  الخناح والقروض 

  04المشرخ في   03-18المدعومة، المصننننارف الخاصننننة عملت على رفس رأس مالها تطبيقا للنظام  
تعلق بالحد الأدنى لرأس مال البنوك والمشسنننننننننننننسنننننننننننننات المالية العاملة في الجزائر  الم  2018نوفمبر  

مليار د  للمشسننننسننننات المالية وتم تطبيقه على مراحل    6.5مليار د  للمصننننارف و  20المحدد ب،  
ملينننار د     5ملينننار د  و   15رأس منننال محننندد للمصننننننننننننننننارف قننندر     2020جنننانفي    01بنننداينننة من  

 .  12021جانفي   01للمشسسات المالية، ثم رفعه إلى ما هو محدد بداية من  
منذ سننننة  القروض الممنوحة    إجماليغير العاملة إلى  أو لنسنننبة القروض المتعثرة    ءمعدل نمو بطي

التخفيفية والاستثنائية لبعض الأحكام الاحترازية   الإجراءاتإلى نهاية فترة الدراسة مرد  إلى    2014
بتنأجينل دفس   الصننننننننننننننحينة  الأزمنةالمنالينة العنالمينة ثم    الأزمنةالتي طبقهنا بننك الجزائر لمواجهنة تنداتينات  

الأقسننننناط وتمديد آجال الاسنننننتحقاق وإعادة جدولة الديون، ورغم تغطية جزء مهم من الديون المتعثرة  
 .2%19.17ارتفعت إلى   2020عن طريق المخصصات إلى أن نسبتها سنة  

المتعلقة بكيفيات فتح وسننننننننير حسننننننننابات العملة  من بنك الجزائر   2021-06صنننننننندور التعليمة رقم  
من إيرادات صنننننننادراتهم خار     %100الصنننننننيبة لتشنننننننجيس الصنننننننادرات وحصنننننننول المصننننننندرين على 

وكون    العمليات المرتبطة بالعملةلرفس قدراتهم المالية وتسننننننننننننهيل   المحروقات من السننننننننننننلس والخدمات
من    %80بالعملة الصننيبة يمكن اسننتخدام الأصننول بالعملات الصننيبة وتخصنن  نسننبة   الإيرادات

لتزويد حسناب    %20الناتج لاسنتيراد السنلس والخدمات الضنرورية لنشناط المشسنسنة ويمكن تخصني   
وتشننننجيعهم على زيادة مداخيلهم ومنه الرفس من    المُصنننندر لتمويل عمليات ترويج أنشننننطة التصنننندير

أن حجم القروض المتعثرة حاف    قدرتهم على الوفاء بالتزاماتهم تجا  البنوك والمشسنننسنننات المالية إلا
على الرغم من إعادة شنننراء القروض المشنننتركة طويلة  % 16.49ليسنننجل نسنننبة قدرها  على ارتفاعه  

   .3مليار د  وإجراءات السياسة النقدية التخفيفية  2079.7بييمة    الأجل
 

1 Rapport annuel 2019, Evolution Economique et Monétaire en Algérie, Banque d'Algérie, décembre 
2020, p. p 115-119. 
2 Rapport annuel 2020, Evolution Economique et Monétaire en Algérie, Banque d'Algérie, décembre 

2021, p. p 88-92. 
3 Banque d'Algérie, communiqué de presse, Alger, 18 juillet 2021. 
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المالي للدول العربية الصادر عن الصندوق النقد العربي   ستقرارالاالتقرير الأخير حول  نفس  حسب 
تليها   2021في نهاية سنة    %22.6بنسبة قدرت بنننن    لىو الأفقد احتلت الجزائر المرتبة   2022سنة  

 .%21البنوك الليبية والعرايية بنسبة بلغت  
 :  والربحية )الفوائد(  الإيرادات .2

يتميز القطا  المصنننننرفي الجزائري بالبسننننناطة بحيث جل عملياته تقليدية من تعبئة الودائس ومنح    
وعندم    لتقنديم بعض الخندمنات الحنديثنة وتطوير آليناتنه المسننننننننننننننتخندمنة  محناولتنهينة مس  الائتمنان القروض  

، الملاح  لتطور بيانات مردودية  ربحية   خلال هذ  الفترةتكبد  لأي خسنننننننننننائر خار  الاسنننننننننننتغلال  
سنننجلت أعلى نسنننبة لها   بحيثيجد أنها متباينة ومتذبذبة  للقطا  المصنننرفي    ROEالأموال الخاصنننة  

فيها   سننننببكان ال  %8.31بمعدل    2020وأقل نسننننبة لها في سنننننة    %24.67بنسننننبة    2011سنننننة  
تفوق نسننننبة نمو الأموال الخاصننننة للنتائج أما في البنوك الخاصننننة ابسننننبب    بالنسننننبة للبنوك العمومية
أدناها مسنجلة   تتراوح  فقد سنجلت نسنب  ROAمردودية  ربحية  الأصنول  تراجس مسنتو  الأداء، أما   

تبين جودة  يمكن اعتبارها    2018مسجلة سنة   %2.42وأعلاها نسبة    %1.43بنننننننننننننننننننننننن   2020سنة  
، هننامش الفننائنندة إلى إجمننالي النندخننل فنناقننت كننل  الأصننننننننننننننول وتولينندهننا لاربنناحنوتيننة وجودة  مقبولننة ل
  فتراوحتما يسننننننمى بهامش الوسنننننناطة   أو أما مردودية المصننننننارف    %64نسننننننبة  لهذ  الفترة    معدلاته

كأعلى نسنننننبة سنننننجلت سننننننة    %35.99كأدنى نسنننننبة و   2014مسنننننجلة سننننننة %28.46نسنننننبه بين  
 :2021-2011التغيرات التي عرفتها هاته النسب خلال الفترة الشكل التالي يبن أكثر    2020،1
 

 

 

 

 
 

 
دراسة حالة القطاع -محددات الملامة المالية في المصارف وانعكاسا ها على الاستقرار الماليتباس، بوهريرة صلاح الدين، نعاس  1

 . 9مرجس سابق، ح ،-المصرفي الجزائري 

 2021-2011ربحية البنوك والمؤسسات المالية الجزائرية للفترة  44 : شكل رقم

 Microsoft Office 2021 وبرنامج 24من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم المصدر: 

 %الوحدة: 
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مسنننننننتويات متزايدة من سننننننننة لأخر  بدأت بنسنننننننبة    جماليئدة إلى الدخل الإهامش الفاسنننننننجل       
خلال    %68.51و   %69.45إلى    ت بعنندهنناارتفعنن   2012و   2011للسنننننننننننننننتين    %64.50قنناربننت  
لى السنننتين من الفترة و مردودية المصننارف ابعد ثباتها لأعلى التوالي، أما   2014و   2013لسنننتين  ا

على التوالي،    2014و  2013للسنننننتين    %28.46ثم    %33.48تراجعت إلى   %35بنسننننبة فاقت  
ما يسنننننننمى بمردودية الأموال الخاصنننننننة تراجعت نسنننننننبته إلى   أو   ROEمعدل العائد على رأس المال 

  2014لكنها عادت إلى التحسنننننننن سننننننننة   2011سننننننننة    %24.67مقابل   2012سننننننننة    22.67%
، نفس المنحى أخذ  معدل  2013سنننننة    %19بعد اسننننتمرار ترجعها إلى   %23.55مسننننجلة نسننننبة  

ابعد تسنننننننننجيله لتراجس لثلار سننننننننننوات متتالية منذ بداية الفترة بنسنننننننننبة    ROAالعائد على الأصنننننننننول  
 .%1.98بنسبة قدرها   2014عاد للتحسن سنة   2013سنة   %1.67إلى   2.11%

أما باقي    %40.01سننجل فيها تحين وحيد مس مردودية المصننارف التي تحسنننت إلى   2015سنننة 
وتراجس    %66.82النسننننننننننننننب فقند عرفنت تراجعنا نبندأهنا بتراجس هنامش الفنائندة إلى إجمنالي الندخنل إلى 

 على الترتيب.  %1.83و   %20.38مردودية الأموال الخاصة ومردودية الأصول إلى 

لهامش    %34.08و   %73النسننننبتين  نبدأها ب   2017سننننجلنا بها نسننننب متقاربة لسنننننة  2016السنننننة 
لمردودية الأموال الخاصننة   %2.05و   %18.85الفائدة ومردودية المصننارف على الترتيب والنسننب 

 ومردودية الأصول على الترتيب.

والضننننغوط المالية وتراجس حجم الاسننننتثمار أد  إلى تراجس إيرادات وربحية  العالمية الصننننحية   الأزمة
ثم    %14.08إلى   2018سننننننننننة   %22.41من    ROEالبنوك فتراجس معدل العائد على رأس المال 

ثم    %1.51إلى   %2.42في السنننننننتين التاليتين كما تراجس معدل العائد على الأصننننننول من    8.31
وارتفا     %33.6تحت التأثير المزدو  لانخفاض النتائج الصننننننااية بمعدل    لهذ  السنننننننوات  1.43%

كما سنننننننجلنا تحسنننننننن طفيف في هامش الفائدة إلى ،  %5.40في رؤوس الأموال الخاصنننننننة بنسنننننننبة  
  النتائج الصنااية المجمعة للمصنارف العمومية متأثرا ب   %78.79إلى   %78.78الدخل من    إجمالي
  %26.1بنسنننبة    2018مقابل ارتفا  مسنننجل سننننة   %41.10بنسنننبة   2019انخفضنننت سننننة    التي

  %78.89كما انخفض معدل هامش الفائدة نسنننننننبة للدخل الخام  انخفاضنننننننا خفيفا بتسنننننننجيله معدل  
أما الأتباء المصنننراية خار  الفوائد نسنننبة للدخل الخام  2018سننننة    %78.78مقابل   2019سننننة  

،   2019في نهننايننة    %30.79إلى    2018مس نهننايننة    %29.34فقنند انتقلننت من  
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سننننننة    %71.10ونشنننننير هنا إلى أن المصنننننارف الخاصنننننة سنننننجلت تراجس لهامش الفائدة منتقلا من  
تباء خار  الفوائد التي  لمعدل الأ  %1مس تراجس طفيف قدر     2019سنننننننننة   %68.20إلى   2018
 .  2019سنة    %39.5سجلت 

رغم برنامج إعادة التمويل المقترن    2020التداتيات السنلبية لازمة الصنحية بدأت في الظهور سننة  
مسنننجلا  باسنننتئناف النشننناط الاقتصنننادي حيث سنننجلنا تراجس في الهامش المصنننرفي للبنوك العمومية  

فقد سنننجلنا لنفس  أما بالنسنننبة للبنوك الخاصنننة   2021سننننة    %2.79مقابل    2020سننننة    %  3.33
  جمالي هذ  النتائج انعكسنت على الهامش المصنرفي الإ  %5.85و   %6.16السننتين تواليا النسنبتين  

الدخل ما   إجماليكما سنننننننجل الجهاز المصنننننننرفي كهامش الفائدة إلى   %3.18و   %3.70ليسنننننننجل  
وهي ييم متراجعة مقارنة بالسنننننننننننننننتين    2021سنننننننننننننننة    %78.68و  2020سنننننننننننننننة    %73.47ييمته  

عمل بنك الجزائر على احتواء الآثار السننننلبية بدعم النشنننناط المصننننرفي نتج عنه تحسننننن  السننننابقتين،  
انعكسننت   نتيجة زيادة النتائج الصننااية  2020مقارنة بسنننة    2021لسنننة  ملموس في معدلات العائد 

لمردودية على رأس المال وعلى الأصنول فقد سنجلت تراجس ثم تحسنن ابعد تسنجيل معدل  في نسنبة ا
الارتفنا  لمعندل    عناود  %8.31بمعندل    2020لتراجس كبير سننننننننننننننننة    ROEالعنائند على رأس المنال  

ثم    %1.43الذي سنننننجل    ROAونفس المنحى سنننننجل على معدل العائد على الأصنننننول    11.18%
  2021و   2020للسنننتين    %34.87ثم    %35.93ايما تحسنننت مردودية المصننارف إلى   1.95%

  على التوالي.
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 الفصل:   خلاصة

خلال الفترة محل الدراسنننننننة تبين أنه على الرغم من كل التحديات والاضنننننننطرابات التي شنننننننهدها   
المالية والاقتصننننننننادية المختلفة إلا أن الجهاز المصننننننننرفي الجزائري والسننننننننلطات  الأزماتالعالم وكل  

النقدية ممثلة في بنك الجزائر اسنتطاعت تسنيير هذ  الفترة والمحافظة على الاسنتقرار المالي وتوفير  
 والأفراد أحسننننننننننننننن الظروف لعمنل النظنام المنالي والمصننننننننننننننرفي للمتعناملين المناليين والاقتصننننننننننننننناديين  

والمشسننسننات والبنوك وكل الهيئات والأطراف المعنية والييام بدورهم في دفس عجلة الاقتصنناد وتوفير  
لوية  و المصننادر المختلفة من السننيولة وتوجيهها للاسننتثمارات في مختلف القطاعات وخاصننة ذات الأ

 للتعزيز النمو الاقتصادي وتحقيق مختلف الأهداف.

أهمية كبيرة كوسنننيلة لحماية الفوائض المالية من  أن له   FRR الإيراداتصنننندوق ضنننب   أثبت وجود  
ثم اسننننننننننننننتخندامهنا لتموينل التندابير    الإيراداتقنات انخفناض الموارد و و الاسننننننننننننننتهلاك الفوري وادخنارهنا لأ

المضنننننننادة للتقلبات الدورية في السنننننننيولة وتمنس انتقال عدو  عدم اسنننننننتقرار أسنننننننعار المحروقات في  
الأسواق العالمية وتحولها إلى صدمات للاقتصاد والقطا  المالي فتسهل بذلك عمل السياسة النقدية 

ن ظروف تطوير الأسواق المالية والائتمان بشكل ع  ام.وتحسِّ

عرف الجهاز المصننرفي الجزائري تحقيق مسننتويات جيدة تخ  السننلامة المالية ممثلة في مششننرات  
والربحية وهذا دليل على الجهود المبذولة   الإيراداترأس المال وجودة الأصنننننننننول والسنننننننننيولة البنكية و 

لهرم النظنام المنالي والسننننننننننننننلطنات المنالينة والنقندينة في اليينام بندورهنا المنوط بهنا في عملينات التوجينه  
والإرشننننننننننننننناد ثم الرقننابننة والمتننابعننة في تطبيق معننايير الحيطننة والحننذر والمخنناطر الاحترازيننة لتعزيز  

في ظل أجواء عالمية مليئة بالأزمات والاضنننننننطرابات    الاسنننننننتقرار المالي ومواجهة مختلف المخاطر
التي تنقل عدواها بطرق مختلفة مباشنننننننرة وغير مباشنننننننرة الى داخل الاقتصننننننناد الجزائري والى النظام  

 المالي بصفة خاصة باعتبار  جوهر وأساس العملية الاقتصادية    

كما أن مراجعة وتحسنننننننين الإطار القانوني والتشنننننننريعي وفق المعايير الدولية وبمراعاة خصنننننننوصنننننننية  
الاقتصنننناد الجزائري وتطوير البنية التحتية الرقمية والتكنولوجية لاسننننواق المالية ولتسننننهيل عمل كل  
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غير مباشنرة بالنظام المالي والنقدي باسنتخدام أفضنل المعايير   أو المشناركين ومن لهم علاقة مباشنرة 
 والتجارب المستخدمة عالميا ودوليا.

عرف النظام المصنننرفي الجزائري فترات مختلفة تباينت فيها قدرته على اسنننتيعاب الصننندمات المالية 
العالمية والمحلية المختلفة والتي شنننكلت له تحديات تباينت فيها الآراء بين مشيد ومعارض للسنننياسنننة  

بنان القطنا   النقندينة المتبعنة في معنالجنة كنل حنالنة على اختلاف الفترات الزمنينة، لكن على العموم أ
المعايير العالمية وأهمها    بكثير  المصننننننننننرفي الجزائري عن مششننننننننننرات متانة وقوة ماليتين تفوق أحيانا

مثل المردودية، الملاءة، السنننننيولة، الديون المتعثرة، الرافعة    معايير بازل لمششنننننرات السنننننلامة المالية
على اسنننننننننننننتيعاب الخسنننننننننننننائر المحتملة  لنظام المالي الجزائري الكبيرة ل  قدرةالما يبين    المالية وغيرها،

والتحوط لمواجهة المخاطر المسننننننننننتقبلية وحقق نتائج إيجابية في أغلب الدراسننننننننننات المنجزة والتقارير  
المالية الصنننننادرة عن مختلف السنننننلطات المالية والنقدية الجزائرية وكذا التقارير المالية والاقتصنننننادية  

المتخصنننصنننة في مجال الاسنننتقرار المالي كصنننندوق    الصنننادرة عن الهيئات المالية العالمية وكذا تلك
 النقد الدولي والبنك الدولي وصندوق النقد العربي وغيرها من الهيئات الأخر .
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  خا مة:  
السننننياسنننة  المتعلقة ب مفاهيم على مختلف ال  الضننننوء  تسننننلي   البحثهذا   حاولنا من خلال    

النقدية وأهم أدواتها وإجراءاتها المسننننننتخدمة ثم تتبس تطور وتغير هذ  الأدوات في الجزائر خلال  
ومد  تأثيرها في مششرات الاستقرار المالي    2021إلى  2001من    الممتدة  الفترة محل الدراسة

 .مستو  الاقتصاد والمتغيرات الكلية وعلى مستو  النظام المالي والجهاز المصرفيعلى  

يكتسننني البنك المركزي قوته وسنننلطته من خلال رقابته وإشنننرافه على النظام المصنننرفي وحرصنننه 
مس ضنرورة مواكبتها للقوانين العالمية، إن   عليمات والتشنريعات والقوانينت التقيد الصنارم بالفرض 

الإصننننلاحات التي تبناها بنك الجزائر في إطار أهداف السننننياسننننة الاقتصننننادية العامة ترمي إلى  
زيادة كفاءة أدواته وتنويعها ومسنننايرتها للمعايير الدولية للعمل المصنننرفي والنظم الاحترازية مثل  

المينة كنالبننك الندولي وصنننننننننننننننندوق النقند الندولي، ومنا معنايير بنازل وتعليمنات المنظمنات المنالينة العن 
وصنننننلنا إليه من نتائج يبين حجم المجهودات المبذولة من طرفه لتوفير أفضنننننل الظروف للعمل  
المصننرفي والبنكي وتسننهيل العمليات على المسننتثمرين والمتعاملين الاقتصننادين وحتى العائلات 

والرفس من كفاءة النظام المصننرفي وتدتيم    والمسننتهلكين العاديين من أجل تحقيق أحسننن النتائج
مختلف المششنرات الاقتصنادية والمالية التي أثبتت في عديد الفترات عن قدرات كبيرة للاسنتقرار 

 .المالي والقدرة على تحمل الصدمات ومواجهة الاختلالات والييام بعمليات التصحيح

تثبت العمل   ييم مختلف متغيرات ومششننرات الاسننتقرار المالي في الجزائرفي  إن الييم المسننجلة 
الدائم لتنظيم العمل بين مكونات القطا  المالي والقطا  الاقتصنننننننننادي والاسنننننننننتثماري لضنننننننننمان 
الاسنننننتخدام الأمثل للموارد المالية المتاحة ومسننننناهمتها في عمليات التنمية الاقتصنننننادية وتحقيق  

نظمات  الاسنننننتقرار المالي، وبغض النظر عن نوتية التقارير الصنننننادرة عن مختلف الهيئات والم
المنالينة والنقندينة الندولينة والنتنائج التي توصننننننننننننننلنت إليهنا والمقترحنات المقندمنة من طرفهنا فنإننه تبقى  
الحرية المطلقة والكاملة لبنك الجزائر والسنلطات النقدية وحتى الحكومة في مراعاة الخصنوصنية  
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للوضننس الاقتصننادي المحلي والطبيعة الخاصننة لمكونات النظام المالي الجزائري والعمل وفق ما 
 ترا  مناسبا ويخدم المصلحة العليا للبلاد وفق البرامج الاقتصادية والمالية المسطرة.

  :  العامة واختبار الفرضيات  النتائج

توصنننلنا   وايما يتعلق بفرضنننيات البحث فقد  الإلمام بمختلف جوانب البحث  محاولةبعد       
 :  ما يليإلى 

النقدية في الجزائر ضنييفة في اسنتقلاليتها وفي الدفا  عن أهدافها خاصنة في  لسنياسنة اتبقى   •
علاقتها مس الخزينة العمومية وما تعلق بتمويل عجز الخزينة بطرق غير تقليدية وتضنننننخمية  

وعلى قندرة النظنام المنالي على مواجهنة الأزمنات    لهنا سننننننننننننننلبيناتهنا على الاقتصننننننننننننننناد الوطني
والاختلالات ومنه صنحة الفرضنية الأولى على الرغم من عدم القدرة أو الصنعوبة في تحقيق  

 بعض الأهداف؛

محناولنة بننك الجزائر أن يطبق على النظنام المنالي والمصننننننننننننننرفي الجزائري الالتزام بنالمعنايير   •
الدولية المتعلقة بالملاءة والسنننننننننننيولة المصنننننننننننراية ومعدل كفاية رأس المال وجودته جعلها في  
مجننالات جنند مقبولننة وزاد من الأمننان لأموال المودعين وتحقيق الأربنناح وانخفنناض المخنناطر  

ة المالية وجودة الأصننول والقدرة على تحمل الصنندمات والاختلالات وتحقيق  وتعزيز الصننلاب 
 سلامة النظام المالي ومنه صحة الفرضية الثانية.

   أما النتائج المتوصل إليها فنوجزها ايما يلي:

تولي السننلطات النقدية وبنك الجزائر أهمية كبيرة لهدف اسننتقرار الأسننعار وضننمان الاسننتقرار   .1
المالي والنقدي من خلال إنشنننننائه للجنة الاسنننننتقرار المالي وتحيينه وتطوير  لمختلف الأنظمة  
والقوانين التشننننننننننننننرييينة المتعلقنة بنالنقند والقرض التي انعكسنننننننننننننننت في الييم الإيجنابينة لمختلف  

 ت الكلية ومتغيرات النظام المالي ومنه صحة الفرضية الثالثة؛المتغيرا

ومنها النقدية في شننبه  المنتهجة    السننياسننات الاقتصنناديةجعلت جل   رييية الاقتصنناد الجزائري  .2
في حالة ارتفا  أسنعار  وما تدر  من    تأخذ منهجا توسنيياالمتذبذبة   تبيية لأسنعار المحروقات
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والمخططات والتشنننننننريعات  تسنننننننعى من خلال المشننننننناريس انخفاضنننننننه إيرادات كبيرة، لكن عند  
توفير السننننننننننيولة المالية كذا  ترشننننننننننيد الإنفاق العام وتحسننننننننننين ظروف الائتمان و  إلىوالقوانين  

حماية وزيادة الاسننننننتقرار الاقتصننننننادي العام والاسننننننتقرار المالي بشننننننكل  وللمختلف المتعاملين  
 ؛خاح

أسنننننننعار المحروقات في الأسنننننننواق الدولية يشثر على اسنننننننتقرار الإيرادات العامة وعلى    تذبذب .3
النفقات العامة وينعكس هذا الأثر على حجم سنننننننننننيولة الاقتصننننننننننناد وعلى المششنننننننننننرات الكلية  

لزيادة في  مرافقة لسننننياسننننة توسننننيية لالدولة    يتبن مس    لاقتصنننناد وعلى مششننننرات النظام المالي
لتحكم في سنننننننيولة لصنننننننعوبة مهمة السنننننننلطات النقدية وبنك الجزائر   زاد منالإيرادات العامة 

الاقتصنناد والكتلة النقدية المتداولة وبالتالي في تحقيق الاسننتقرار في المسننتو  العام لاسننعار  
 والاستقرار المالي؛

ارتبناطهنا    ا في ميزانيتهنا العنامنة خلال أغلنب سنننننننننننننننوات الندراسننننننننننننننة نتيجنةعرفنت الجزائر عجز   .4
وتقل  العجز في    رفس معدلات النمو سننياسننة توسننيية هادفة إلى بأسننعار المحروقات واتبا   

وتراجس وثبنات في قنائم الندين العنام مس ارتفنا  في معندلات التضننننننننننننننخم في   ميزان المندفوعنات
 ؛بعض الفترات

تزيد قوة السننننياسننننة النقدية وفعاليتها عند التوسننننس النقدي أكثر منها عند الانكمات بحيث من   .5
السنننهل زيادة السنننيولة المصنننراية لد  البنوك والمشسنننسنننات المالية وتخفيف القيود الاحترازية  
لكن من الصننننعب في المقابل أن تقيد سننننيولة البنوك مثلا بالنظر إلى ظهور فائض السننننيولة 

 عدم لجوء البنوك والمشسسات المالية إلى بنك الجزائر لإعادة التمويل؛المصراية و 

يعناني النظنام المنالي الجزائري في بعض جوانبنه من التخلف مقنارنة بالأنظمنة المنالينة للندول     .6
لها كما    والدعم الحكومي  المتقدمة ويتميز بسنننننننننيطرة واضنننننننننحة للقطا  العام والتمويل المحلي

بدرجة تركز مرتفعة في الأصنننول المصنننراية وبسننناطة    ايهتتميز البنوك والمشسنننسنننات المالية 
 نشاط الوساطة المالية وارتفا  في السيولة وجب التقليل منها والتعامل معها؛
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عمليات امتصنناح السننيولة أثبتت فشننل بعض أدوات بنك الجزائر وتراجس دور  كبنك للبنوك   .7
والملاذ الأخير والمتمثلة في السننوق المفتوحة وعمليات إعادة الخصننم واسننتجا  السننيولة لمدة  
سنننننننننة وتبقى أداة الاحتياطي الإجباري أكثر الأدوات اسننننننننتقرارا في امتصنننننننناح السننننننننيولة مس  

 لمغلة للفائدة؛تسهيلات الودائس ا

مرتفعة نسبيا بحيث تفوق النسبة المحددة في المعايير    والاحتياطات  مستويات الملاءة المالية .8
وبسنبب تداتيات العائدات المرتفعة للمحروقات والسنيولة الفائضنة للبنوك تعقد   3الدولية لبازل

تنفيذ السنننننياسنننننة النقدية وتزيد من مخاطر التوسنننننس النقدية الائتماني السنننننريس وارتفا  معدلات  
وأثر  الإيجابي في امتصنننننناح   الإيراداتالتضننننننخم وهنا يبرز الدور المهم لصننننننندوق ضننننننب   

 ؛وإدارة الفوائض المالية

صننننننندمات السنننننننيولة المتأتية من تذبذب أسنننننننعار المحروقات وعمليات تعييمها تبين ضنننننننعف   .9
إدارتها ووجود نق  هيكلي يتطلب تفعيل أدوات السنننننننياسنننننننة النقدية المتعلقة بأسنننننننعار الفائدة 

  وسنوق أسنعار الصنرف  وتسنهيل الاسنتيعاب واسنترجا  السنيولة وتنشني  السنوق ما بين البنوك
الحثيثة لبنك الجزائر في تسنننيير السنننيولة ودعم النظام المصنننرفي وتمويله    المحاولاتفي ظل  

 ؛رغم ضعف استجابة الوساطة البنكية

رغم ضيق السوق النقدي الجزائري تبقى الرقابة التي يمارسها بنك الجزائر تحتا  إلى مزيد   .10
قى في  ب في التقارير الصننننادرة عن مختلف الهيئات الرسننننمية حيث ت  والإفصنننناحمن الشننننفااية 

بين مختلف تقاريرها وأحيانا    الإحصنننائياتقليلة المعلومات ومتناقضنننة في كثير من الحالات  
 في المصدر الواحد؛  

 :  نوجزها ايما يلي  والتوصيات في الأخير يمكن تقديم مجموعة من الاقتراحات

والبحث عن مصنادر جديدة للإيرادات خار   الأهمية المتزايدة لضنرورة التنويس الاقتصنادي •
 المحروقات وتشجيس الصادرات لمختلف القطاعات المنتجة وتنميتها؛



 

 

   

 

خاتمة لا  

- 312 - 

 

تقوية العلاقة بين الحكومة والسنننننننلطات النقدية وبنك الجزائر في مجال التشننننننناور والتنظيم   •
في في اتخاذ القرارات    والتنسنننننننننيق ايما بينها  المشنننننننننترك مس مختلف السنننننننننياسنننننننننات الأخر  

ذات الاهتمام المشنننننننترك والتي تتداخل فيها المهام والصنننننننلاحيات وتتقاطس فيها المجالات  
 الأهداف لكل سياسة؛

يتطلب  ضنننمن السنننياسنننات المختلفة    مختلف الأهدافبين   الاسنننتقرار المالي هدف  تحقيق  •
وجعله هدفا أسننننناسنننننيا وليس ثانويا ضنننننمن السنننننياسنننننة    كافة الأصنننننعدة ها علىالتنسنننننيق بين 

 ؛الاقتصادية العامة
العمل على زيادة كفاءة وفعالية مختلف الوحدات والأجهزة المالية والنقدية والتنسنننننيق بينها   •

ومتابعتها والرفس من اسننننننننننتقرار مصننننننننننادر مقابلات    في التخطي  لمختلف البرامج وتنفيذها
الكتلة النقدية وتنويعها، كما أن الرفس من كفاءة النظام المالي من شنننننأنه أن يخفض تكلفة  

وحماية الاسننتقرار   إدارة المخاطر ويحسننن التخصنني  الأمثل للموارد المالية واسننتخداماتها
 ؛المالي

الرفس من كفاءة أدوات السننياسننة النقدية وفعاليتها في تحقيق أهدافها يتطلب أيضننا ضننرورة  •
تفعيل وتطوير السنننوق المالي وتنشنننيطه وتوسنننيعه من حيث البنوك والمشسنننسنننات المدرجة  

 ايه ومن حيث نوتية وعدد الأدوات المستخدمة؛
عمل على تحسنننين وتيرة نمو القروض المصنننراية وارتفا  أرباحها من خلال السنننعي إلى ال •

  المالية في القطاعات ذات الأولوية والاستراتيجية والقطاعات المنتجة   تشغيل كل الفوائض
وتشننننننننننننجيس الاندما  المالي    وفتح المجال أمام الخبرات والاسننننننننننننتثمار والشننننننننننننراكة الأجنبية

 ؛والتركيز على الرقمنة والمنتجات المبتكرة ومنها الصيرفة الإسلامية
وتحرير حركة رؤوس الموال   تبني سننننننننياسننننننننات جديدة للصننننننننرف والقيود المفروضننننننننة عليه •

السنننننوق المالي  تطوير   من شنننننأنه المسننننناهمة فيأسنننننعار الفائدة    وتحريرالداخلة والخارجة  
تنويس مصنننننادر التمويل وفسنننننح مجال أوسنننننس للسنننننياسنننننة النقدية في تطبيق  زيادة و و المحلي  
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 والعمومي؛   الخاح ينلقطاعلالنشاط الاقتصادي   منه دفس عجلةأدواتها وآلياتها و 
حماية الاسننننننتقرار المالي والمحافظة عليه يتطلب تطوير وتنسننننننيق بين مختلف القطاعات   •

 .ةوالاقتصادي  ةوالمصراي  ةالمالي 
 

 آفاق الدراسة:

تبقى عدة نقاط تحتا   ل تعمقنا في البحث والصننننننننعوبات التي تعرضنننننننننا لها من خلا     
من الفترة التي اعتمدناها في هذ    إلى التوسس والتوضيح، كما يمكن اعتماد فترات زمنية أقصر

لمزيد من التعمق في البحث والدقة في التحليل    الدراسنننننننننة تمتد بين خمسنننننننننة وعشنننننننننرة سننننننننننوات
  يمكن اقتراح الدراسات التالية:  والنتائج،

 يمكن اعتماد دراسة يياسية لوجود الإحصائيات المتعلقة بمختلف المششرات؛  •
 دراسة أثر استقلالية بنك الجزائر على الاستقرار المالي؛ •
 بنك الجزائر الرقابي في تحقيق الاستقرار المالي؛ وفعالية  دور •
 أثر الأدوات غير التقليدية للسياسة النقدية على الاستقرار المالي؛ •
 ؛وعلاقته بالاقتصاد الموازي  مد  تطبيق المعايير الاحترازية في النظام المالي الجزائري  •
ومند  صننننننننننننننحنة الأرقنام    الجزائري بمعنايير بنازل الندولينةمند  التزام الجهناز المصننننننننننننننرفي   •

 ؛الإحصائية المقدمة لمختلف المششرات
   .فعالية السياسة النقدية بين الدول المتقدمة والدول النامية •

من خلال الدراسننات المقترحة أعلا  يتبين تشننعب الدراسننات المتعلقة بالاسننتقرار المالي وتراب   
   كثير منها في عدة نقاط.
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