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: الممخص  
        تتناوؿ ىذه الورقة البحثية موضوع التمويؿ غير التقميدي الذي يعد احد أدوات السياسة النقدية

تمجأ إلى استخدامو البنوؾ المركزية لعلاج بعض المشاكؿ الاقتصادية، لمساىمتو في تنشيط  المستحدثة،
واثر انييار أسعار النفط العالمية . الاقتصاد القومي عندما تصبح السياسة النقدية التقميدية غير فعالة

واجيت الجزائر تحديات مالية صعبة بتراجع عائداتيا مف النفط، نتج عنيا عجز الموازنة العامة عمى 
تغطية احتياجاتيا، ما ألزـ الحكومة المجوء إلى استخداـ سياسة التمويؿ الداخمي غير التقميدي كحؿ 

 .استثنائي و استعجالي وتجنبا للاستدانة الخارجية

ىدفت الدراسة إلى إبراز طبيعة التمويؿ الداخمي غير التقميدي ومدى علاجو لمعجز الموازني وآثاره عمى و 
الاقتصاد الوطني مع تقديـ أىـ البدائؿ التمويمية الممكف استخداميا، مف خلاؿ تقسيـ البحث إلى ثلاث 

تناوؿ المحور الأوؿ الإطار ألمفاىيمي لمتمويؿ غير التقميدي والمحور الثاني يوضح وضع العجز : محاور
الموازني في الجزائر، أما المحور الأخير فاقتصر عمى إبراز سياسة التمويؿ غير التقميدي في الجزائر 

 .وانعكاساتو عمى الاقتصاد الوطني وطرح أىـ الآليات البديمة لمعالجة العجز الموازني

 . البدائؿ التمويمية–عجز الموازنة العامة - التيسير الكمي–التمويؿ غير التقميدي : الكممات المفتاحية

Abstract : 

      This paper examines the funky financing mechanism, which one of tools of the new 

monetary policy, which used by central banks to treat some economic problems, because it 

contributes to the revitalization of the national economy when conventional monetary policy 

becomes ineffective. In impact of collapse of world oil prices, algeria faced tough financial 

challenges down oil revenues, resulted  budget  deficit , the government is obligied to resort 

to the use of internal financing policy of funky financing such as exceptional solution  in order 

to avoid foreign borrowing. 

The study aimed at highlighting the nature of funky financing. And treatment's the deficit 

budget and its effects on the national economy, while presenting the most important financing 

alternatives that can be used, this study divised into three axes: the first is definition with the 

funky financingn, second axis  illustrates  budget deficit in algeria. And last axis  limited to 

highlighting the funky financing  policy in algeria and its implications for the national 

economy and introducing the most important alternative mechanisms to address the deficit 

budget. 

Keywords: The Funky Financing , Quantitative Easing, Budget Deficit, Financing 

Alternatives . 
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: مقدمــــة
عميقة،   تواجو البمداف النفطية عامة والجزائر عمى الخصوص تحديات مالية صعبة ومخاطر        

نتيجة الصدمة الخارجية اثر تدىور أسعار النفط العالمية، والذي تشكؿ عائداتو أىـ أداة لتمويؿ التنمية 
ثر إالأمر الذي يتطمب اىتماـ خاص نحو البحث عف آليات بديمة لتمويؿ الاقتصاد، خاصة  الاقتصادية،

 لتمويؿ  عمى اقتصادىا حديثة أو مبتكرةأساليب بالحكومة لتبني أدى ما الأخيرة، المالية انفجار الأزمة
والذي ”  غير التقميدي الداخميالتمويؿب”  جديد لمتمويؿ سميعمى أسموب، والاعتماد  الاقتصاديةالتنمية

، بسبب العجز المالي الذي تعاني منو الخزينة ” 90/10 النقد والقرض“نتج عنو تعديلات جديدة لقانوف 
 ،ستدانة الخارجيةللا انفط، وتجنبلؿ الأسعار العالمية انييار  تراجع احتياطات الصرؼ بسببالعمومية جراء

وكذا تجنب تعطيؿ نموذج التنمية الاقتصادية والاجتماعية، وضماف استمرار برامج التنمية المتبعة منذ 
  البحبوحة المالية،سنوات

 :التاليالتساؤؿ و عميو يمكف صياغة 
في الجزائر  غير التقميدي لمخزينة العمومية كآلية تمويل حديثة  الداخميما مدى فعالية سياسة التمويل

 ؟ و ما ىي انعكاساتو عمى  العالمية أسعار المحروقاتتياوي المالية الناتجة عن الأزمةفي ظل 
 الاقتصاد الوطني ؟

 : الإطار ألمفاىيمي لمتمويل غير التقميدي: المحور الأول
  . قبؿ التعرؼ عمى التمويؿ غير التقميدي يجب معرفة مفيوـ التمويؿ:تعريف التمويل غير التقميدي -1

فيو مجموعة مف الأعماؿ و التصرفات التي تمدنا  : اصطلاحاىو الإمداد بالماؿ، أما  لغة التمويل
. بوسائؿ الدفع، وبقدر حجـ التمويؿ ويسر مصادره وحسف استثماره يكوف العائد أو الربح 

. 1كما يعرؼ عمى أنو الحصوؿ عمى الأمواؿ مف مصادرىا المختمفة
 فالتمويؿ ىو توفر الأمواؿ لإنشاء و القياـ بمشروع معيف، لو مصادر متنوعة ومختمفة و لا يقتصر عمى 

 . بذاتياتمويؿ مشاريع جديدة فقط و إنما ييدؼ إلى تطوير مشاريع قائمة

   حوؿ التمويؿ غير التقميدي، حيث يطمؽ المفاىيـ والتعاريؼتعددت : تعريف التمويل غير التقميدي 
 وباختصار Quantitative Easing: عميو بالتيسير الكمي أو التسييؿ الكمي، ويدعى بالمغة الانجميزية 

، وىو سياسة نقدية غير تقميدية تستخدـ وتعدؿ بطرؽ مختمفة مف قبؿ البنؾ المركزي، والتي (QE)يدعى 
 شراء الأصوؿ، معظميا مف السندات الحكومية مف خلاؿ عممية خمؽ الماؿ،  خلاؿسوؼ تكوف مف

، تقوـ البنوؾ المركزية بشراء أًصوؿ مالية 2بيدؼ تعزيز النشاط الاقتصادي مع تثبيط مخاطر الانكماش
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 القومي عندما تصبح الاقتصادبيدؼ زيادة العرض النقدي أو زيادة كمية النقود في الاقتصاد، لتنشيط 
 بأكثر شراء أو بيع المعتادة عف السياسة النقدية الأسموبويتميز ىذا ، 3السياسة النقدية التقميدية غير فعالة

 4.الصفر بجوار المستيدفة السوؽ عند القيمة في الفائدةمعدلات  مف اجؿ الحفاظ عمى المالية للأصوؿ
ة حجـ مركزه دعمى أنو عبارة عف سياسة نقدية يقوـ بموجبيا البنؾ المركزي بزياالتيسير الكمي كما يعرؼ 

ة حجـ الأمواؿ المخصصة للإقراض عبر إصدار نقدي جديد، يقوـ البنؾ المركزي دالمالي ليتمكف مف زيا
 مما يزيد مف سيولة تمؾ المصارؼ، 5باستخداـ ىذه النقود الجديدة لشراء الأصوؿ مف المصارؼ الأخرى

فتصبح ىذه الأخيرة قادرة عمى تمويؿ المستثمريف ومنح القروض مع تيسير الحصوؿ عمى القروض 
بمعدلات الفائدة المنخفضة، ما يؤدي إلى زيادة القروض الاستيلاكية و الاستثمارية، وبالتالي زيادة الطمب 

.  انتعاش الاقتصاد بعد حالة مف الانكماش الاقتصاديو ،الداخمي عمى السمع و الخدمات
  45 أحكاـ المادة رقـ لاسيما ،2017كما عرفو قانوف النقد و القرض الجزائري أثناء تعديلاتو الأخيرة سنة 

خيار إستراتيجي استثنائي لجأت إليو الحكومة الجزائرية بيدؼ تفادى المجوء إلى الاستدانة الخارجية، أتى ؾ
في ظرؼ اقتصادي يتميز بأزمة مالية حادة بعد تدني الاحتياطات الأجنبية، وىو أف يقوـ بنؾ الجزائر 

 سنوات بشراء مباشرة مف الخزينة السندات المالية التي تصدرىا ىذه الأخيرة، مف 5بشكؿ استثنائي ولمدة 
:  اجؿ المساىمة عمى وجو الخصوص في 

 تغطية احتياجات تمويؿ الخزينة ؛ -
 تمويؿ الصندوؽ الوطني للاستثمار ؛ -
  ؛6تنفذ ىذه العممية لمرافقة تنفيذ برنامج الإصلاحات الييكمية الاقتصادية و الميزانية  -

ىو إقراض الخزينة العمومية بصفة مباشرة مف طرؼ البنؾ : (التيسير الكمي )فالتمويل غير التقميدي 
المركزي مف أجؿ تمويؿ عجز ميزانية الدولة، و تمويؿ الديف العمومي الداخمي، و توفير موارد مالية 

. لمصندوؽ الوطني للاستثمار عف طريؽ طباعة النقود بدوف تغطية
 :لمحة تاريخية عن التمويل غير التقميدي -2

لعالـ الاقتصاد الدكتور ريتشارد فيرنر، أستاذ " التسييؿ الكمي " قد نسب أوؿ سجؿ مكتوب لعبارة ومفيوـ 
 خلاؿ 1994العمميات المصرفية الدولية في كمية الإدارة بالمممكة المتحدة، صاغ ىذا المفيوـ عاـ 

العروض التقديمية لمستثمري المؤسسات في طوكيو، وأيضا كاف في عنواف مقاؿ تـ نشره في 
، استخدـ فيو ىذا المصطمح بيدؼ اقتراح شكؿ (نيكي) في صحيفة نييوف كيزاي شينبوف 02/09/1995

جديد لمسياسة النقدية مف قبؿ البنؾ المركزي الذي لا يعتمد عمى تخفيض معدؿ الفائدة أو السياسة النقدية 
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لتحقيؽ الإنعاش الاقتصادي لابد مف المجوء إلى توليد الائتماف مف خلاؿ انو التقميدية التوسعية، وأشار 
الشراء المباشر لمبنؾ المركزي لمموجودات المتعثرة مف المصارؼ، والإقراض المباشر لمشركات والحكومة، 
و شراء السندات الاذنية التجارية، و الديوف الأخرى، وأدوات حقوؽ الممكية مف الشركات، و التوقؼ عف 

حكومية لتمويؿ متطمبات اقتراض القطاع العاـ، بدلا مف اقتراض الحكومة مباشرة مف  إصدار سندات
. 7المصارؼ

 سياسة التيسير الكمي وذلؾ في أعقاب انفجار اقتصاد الفقاعة المالية في طبؽيعتبر بنؾ الياباف أوؿ بنؾ 
 عمىضعؼ النشاط الاقتصادي وأسعار السمع الاستيلاكية، وحدث الانكماش أيف ، 1990الياباف في عاـ

، 1999مستوى النمو الاقتصادي؛ ما دفع بنؾ الياباف إلى تخفيض سعر الفائدة إلى الصفر بحموؿ عاـ
 ونتيجة استمرار انخفاض أسعار السمع 2001غير أف ىذه العممية لـ تأتي بالنتائج المرجوة، وفي مارس

الاستيلاكية، وضعؼ النظاـ المصرفي، واحتماؿ تجدد الركود في أعقاب انييار فقاعة تكنولوجيا 
، فبدأ مف مجرد  (QE)8المعمومات العالمية، دفعت البنؾ المركزي الياباني لإطلاؽ سياسة التيسير الكمي

تحديد سعر الفائدة عند مستوى الصفر، واغرؽ السوؽ بأمواؿ جديدة جراء شراء أوراؽ مالية جديدة مثؿ 
السندات الحكومية اليابانية طويمة الأجؿ مف البنوؾ، ووضع ىذه الأمواؿ في النظاـ المصرفي أي في 

حسابات البنوؾ مقيدة لدى البنؾ غير أنيا مطبوعة مف فراغ، 
وفي الآونة الأخيرة استخدمت كؿ مف الولايات المتحدة الأمريكية، والمممكة المتحدة و منطقة اليورو 

 استخدمت ىذه البمداف ليذه التقنية عند ،(2010-2007 )سياسات مماثمة خلاؿ الأزمة المالية في الفترة 
، استخدمتو ىذه 9معدلات الفائدة الاسمية قصيرة الآجؿ الخالية مف المخاطر إما عند الصفر أو قريبة منو

. البمداف كسلاح إضافي لسياساتيا النقدية بيدؼ التخفيؼ مف حدة الأزمة المالية 
 بيدؼ خفض أسعار الفائدة 2009كما أف بنؾ انجمترا لجأ إلى تطبيؽ برنامج التيسير الكمي في مارس 

، وقاـ بتكويف أمواؿ جديدة وشراء 2008/2009 أثناء فترة الركود بيف عامي %0.5أولا عند معدؿ 
سندات حكومية مف البنوؾ عمى أمؿ أف تقوـ ىذه الأخيرة بإقراض الأمواؿ و تعزيز الإنفاؽ في النظاـ 

. الاقتصادي
 والبطالة المرتفعة  في البلاد و ردا عمى الركود الكبير والنمو البطيءالفيدرالي الأمريكيالبنؾ المركزي أما 

سارع لتحفيز الاقتصاد مف خلاؿ خفض سعر  ،2009-2008الناجمة عف الأزمة المالية في الفترة 
الفائدة إلى أدني قيمة بجانب الصفر، وبدأ بنؾ الاحتياطي الفيدرالي في شراء الأوراؽ المالية ذات العائد 

 مف خلاؿ برنامج سمي ببرنامج ،(سندات الرىف العقاري)الثابت مثؿ السندات الحكومية وغير الحكومية
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، يقوـ عمى أساس طرح كميات 2010 حتى مارس 2008نوفمبر   25متد مفا، (QE1)التيسير الكمي
 بميوف 300دولار مف سندات الرىف العقاري المسترجعة و تريميوف 1.25)كبيرة جدا مف الدولار الأمريكي 
كؿ ذلؾ بيدؼ ، (10 بميوف دولار مف ديوف الوكالات175دولار مف السندات الحكومية و 

عمى سعر صرؼ الدولار، لجعؿ السمع الأميركية المعدة لمتصدير منافسة لسمع الدوؿ (تخفيض)التأثير
، يتضمف شراء (QE2)الناشئة، ثـ انتقؿ بنؾ الاحتياط الفيدرالي إلى الدورة الثانية مف التيسير  الكمي

 حتى 2010 مميار دولار مف السندات قصيرة الأجؿ، ىذا البرنامج الذي يمتد مف نوفمبر 600بقيمة 
، ((QE3أطمؽ بنؾ الاحتياط الفيدرالي الدورة الثالثة مف التيسير الكمي 2012، وفي سبتمبر 2011جواف 

، ووفقا 2015بالإضافة إلى ذلؾ، أعمف البنؾ أنو سيبقي أسعار الفائدة قصيرة الأجؿ منخفضة الى عاـ 
 مميار 85لذلؾ فقد اعتمد البنؾ المركزي الفدرالي ما يسمى بالتيسير الكمي اللانيائي، وىي خطة لشراء 

 مميار دولار مف السندات المدعومة بالرىف 40دولار مف الأوراؽ المالية ذات الدخؿ الثابت في الشير، و
  عمى الظروؼا غير مسمى بناءلأجؿ مميار دولار مف سندات الخزانة بالولايات المتحدة 45العقاري، و
 . الماليةالأزمةبيدؼ التخفيؼ مف حدة ، 11الاقتصادية

o وفقا لصندوؽ النقد الدولي قد ساىمت سياسات التمويؿ :(التيسير الكمي )أثار التمويل غير التقميدي 
غير التقميدي أو التسييؿ الكمي التي أجرتيا البنوؾ المركزية في البمداف المتقدمة منذ بداية الأزمة المالية 

أواخر الألفية الثالثة في خفض المخاطر النظامية في أعقاب إفلاس بنؾ ليماف براذرز، كما صرح 
 ، صندوؽ النقد الدولي أف ىذه السياسات ساىمت أيضا في التحسينات التي حدثت في ثقة السوؽ

تجارية المحمية ما يحثيا بخفض معدلات الفائدة بالنسبة لمبنوؾ اؿ (المحمي )تحفيز الاقتصاد الداخمي  -
عادة الإقراض للإفراد و المؤسسات لتمويؿ الإنفاؽ الاستيلاكي  عمى الاقتراض مف البنؾ المركزي وا 

 ؛12والإنفاؽ الاستثماري و بالتالي زيادة الطمب الكمي
 ؛بنوؾ التجاريةيتـ إنشاء أمواؿ جديدة واستخداميا لشراء الأصوؿ المالية لؿ -
  عمى دفعة جديدة مف النقد يمكنيا استخداميا في الاستثمار والإنفاؽ؛بنوؾ التجاريةتحصؿ اؿ -
 ؛ في الاقتصادةتدفؽ العرض النقدي بما فيو الأمواؿ الإضافية يزيد مف حجـ كتمة النقدية المعروض -
أسعار الفائدة المدفوعة  )تفع أسعار الأصوؿ المالية بحكـ الطمب الجديد عمييا وتيبط عوائد الأصوؿتر -

 ؛(لممستثمريف
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، فانخفاض معدؿ الفائدة وارتفاع السيولة  غير انو لا يخمو مف مخاطر تعود عمى الاقتصاد القومي -
يؤدي إلى احتماؿ حدوث التضخـ في المستقبؿ باعتبار انو لا توجد وسيمة دقيقة تحدد كمية ضخ النقود 

 المناسبة للاقتصاد؛
الزيادة في طبع النقود يؤدي إلى فقداف العممة لقيمتيا و لثقة الجميور بيا، وبالتالي يؤدي بالمستثمريف  -

إلى التخمص مف الأصوؿ المالية المرتبطة بالعممة مما يزيد في حدة التضخـ، و مف آثار التضخـ 
 .13الارتفاع في أسعار السمع التي تدفع حصيمتيا الدوؿ المستوردة

و يبقى اليدؼ الأساسي لسياسة التمويؿ غير التقميدي أو التيسير الكمي ىو تحقيؽ النمو في كافة 
 . المؤشرات الاقتصادية الكمية و الخروج مف حالو الكساد الاقتصادي

(: ألميزانيعجز )مفيوم عجز الموازنة العامة : المحور الثاني
 التعرؼ عمى الميزانية العامة لمدولة، والتي ليا عدة تعريفات جب إلى مفيوـ العجز ألميزاني يؽقبؿ التطر

 مف عمييا مصادؽ ىامة وثيقة السياؽ، فيي نفس في تصب أنيا الصياغة إلا في ىاؼاختلا ومفاىيـ رغـ
والحصوؿ عمى الإيرادات  العامة، الحاجات لإشباع النفقات الضرورية، تقدير إلى تيدؼ البرلماف طرؼ
  14.سنة تكوف ما عادة مقبمة، فترة عف النفقات، ىذه لتغطية العامة

  تتشكؿ الميزانية العامة لمدولة مف الإيرادات 84/17 مف القانوف رقـ 06 وحسب أحكاـ المادة رقـ 
والنفقات النيائية لمدولة تحدد سنويا بموجب قانوف المالية والموزعة وفؽ الأحكاـ التشريعية والتنظيمية 

 .15المعموؿ بيا
 ىي خطة مالية لمدولة و تقدير تفصيمي لمنفقات والإيرادات العامة، (الميزانية العمومية ) فالموازنة العامة

لفترة زمنية معينة عادة ما تكوف سنة مالية مقبمة، وتجاز بواسطة السمطة التشريعية قبؿ تنفيذىا، ترمي 
. لتحقيؽ الأىداؼ الاقتصادية والاجتماعية المسطرة لمدولة

 عبارة عف زيادة في حجـ الإنفاؽ الحكومي عمى حجـ الإيرادات :عجز الموازنة العامة مفيوم -1
الحكومية، فالعجز بيذا المفيوـ يعني أف الحكومة تستيمؾ مف مجموع حصيمتيا مف الإيرادات، وىذا ما 

 16.يسبب تضخمًا في الطمب عمى السمع، بالمقارنة مع العرض
 سواء المتنوعة بأشكاليا العامة النفقات تمويؿ عند الحكومية الإيرادات في النقص ذلؾ وكذا يقصد بو

 النفقات وزيادة العامة النفقات سداد عف المقدرة العامة الإيرادات فقصور جارية، أو استثمارية نفقات كانت
 .17لمدولة العامة الموازنة في عجز عف يعبر لمدولة العامة الإيرادات عف العامة
 ىو وضعية تزيد فييا النفقات العامة عمى الإيرادات العامة مما يجعؿ الدولة العامة فعجز الموازنةإذًا 

تضطر إما إلى المجوء إلى الضرائب أو إلى طمب قروض عامة، أو المجوء إلى الاقتراض مف الجياز 
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المصرفي، وذلؾ بقياـ البنؾ المركزي بإصدار كمية جديدة مف النقود لحساب الخزينة العمومية  ما يعرؼ 
 يسمى )نقود ائتمانية(بالإصدار النقدي، أو قياـ البنوؾ التجارية بخمؽ كمية جديدة مف النقود الكتابية 

. بالخمؽ النقدي
 18:و يمكف التعبير عف عجز الموازنة العامة بمنظاريف ىما

ىو زيادة النفقات عف الإيرادات، بشرط أف تتضمف الموازنة جميع نفقات : بالمعنى المالي والمحاسبي- 
يراداتيا المالية . الدولة وا 

يتمثؿ عجز الموازنة العامة بجممة الآثار السمبية المتأتية مف السياسة : بالمعنى الاقتصادي والاجتماعي- 
المالية المطبقة، والمنيج المتبع في إعداد الموازنة العامة وتنفيذىا، ىذا عندما تكوف النتائج المتحققة مف 

. جراء تنفيذ الموازنة سمبية أكثر منيا إيجابية
 :ىناؾ العديد مف الأنواع لمعجز ألميزاني نذكر أىميا و ىي : أنواع العجز ألميزاني- 2
ويحدث نتيجة لأسباب طارئة غير عادية أو سبب خطأ في تقدير بعض عناصر : العجز المؤقت .أ 

الموازنة العامة وىذا النوع مف العجز يزوؿ بزواؿ السبب المؤدي إلى حدوثو ويمكف معالجتو بعد فترة 
. زمنية قصيرة قد تكوف في الموازنة القادمة

وقد يسمى أيضا بالعجز المخطط أو المقصود وىو الذي تسمح بو الدولة في الموازنة : العجز المقدر .ب 
حيث تقوـ الدولة بصورة مقصودة إلى  بحدود وشروط معينة وفؽ دراسات دقيقة وموضوعية في تحديده،

زيادة نفقاتيا العامة عمى إيراداتيا العامة العادية وقد يطوؿ ويقصر أحيانًا حسب الظروؼ والحاجة التي 
. لجأت الدولة إليو

يستند ىذا المفيوـ عمى استبعاد دفع فوائد الديوف المستحقة، لأنو في الواقع ىذه : الأساسي العجز .ج 
الديوف عمميات تمت في السابؽ أي في فترة سابقة، بمعنى أف الفوائد عمييا تتعمؽ بالعمميات الماضية 

 19.وليست الجارية
ويُسمى أيضا العجز الشامؿ أو الإجمالي، وىو الفرؽ بيف إجمالي النفقات الحكومية : العجز التقميدي .د 

النقدية بما فييا الفوائد المدفوعة عمى الديف العاـ مع استبعاد مدفوعات إىلاؾ الديوف الحكومية، وبيف 
إجمالي المتحصلات الحكومية النقدية الضريبية وغير الضريبية مضافًا إلييا المنح مع إستبعاد حصيمة 

 .القروض
يُعبر عف صافي مطالب القطاع الحكومي مف الموارد، والذي يجب تمويمو بالاقتراض، : العجز الجاري .ه 

ويُقاس بالفرؽ الإجمالي بيف مجموع أنواع الإنفاؽ والإيرادات لجميع الييئات الحكومية مطروحًا منو 
.       الإنفاؽ الحكومي المخصص لسداد الديوف المتراكمة مف سنوات سابقة
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يتمثؿ العجز ىنا في متطمبات اقتراض الدولة ناقصا الجزء الذي دفع كفوائد لتعويض : العجز التشغيمي .و 
.    الدائنيف لمدولة، عف الخسارة التي لحقت بيـ نتيجة لمتضخـ، ىذا الجزء يُعرؼ بالمصحح النقدي لمتضخـ

إف ىذا العجز يحدث إذا لـ تغطي الإيرادات العامة النفقات العامة بصفة مستمرة : العجز الييكمي .ز 
فيصبح بذلؾ دائمًا ولا يترجـ بمجرد عدـ التوافؽ بيف الإيراد والنفقة، ولكف بعدـ توازف الجياز المالي كمو، 

ويرجع ىذا الوضع في العادة إلى زيادة النفقات العامة بمعدؿ يزيد عف القدرة المالية للاقتصاد الوطني 
.                     20ككؿ بجميع مصادره

 بالنظر: (2014أواخر) الميزانية العامة في الجزائر في ظل انييار أسعار النفط العالميةوضعية  -3
 أسعار بانخفاض شديدة بصفة العامة المالية تأثرت البترولية، الضريبة عمى القوي اعتماد الجزائر إلى

 عجز بتفاقـ العمومية النفقات وارتفاع المحروقات عمى الضريبة إيرادات في الانخفاض البتروؿ، وترجـ
سجؿ رصيد الموازنة في سنة ، و21*ضبط الإيرادات صندوؽ موارد وبتآكؿ لمخزينة الإجمالي الرصيد
مف الناتج المحمي الإجمالي نتيجة ارتفاع النفقات العامة وتراجع إيرادات الجباية % 7 عجزا قدره 2014

 نتيجة انخفاض إيرادات الجباية 2009 بمغ العجز الموازني ذروتو منذ سنة 2015البترولية، وفي سنة 
وبسبب ىذا الانخفاض ، في متوسط سعر البتروؿ% 47عقب انخفاض يقارب % 30البترولية بحوالي 

مف % 13,5 إلى 2016في الإيرادات مع ارتفاع نفقات التجييز، تراجع العجز الموازني نوعا ما في سنة 
ومف ىنا يتضح أف رصيد الموازنة العامة فػي الجزائػر .2015في % 15,3إجمالي الناتج الداخمي، مقابؿ 

، بسبب (مف الإيرادات الكمية% 82و% 68.7تمثؿ)يعتمػد بشػكؿ كبيػر عمػى إيػرادات الجبايػة البتروليػة 
انعػداـ إيػرادات بديمػة ودائمػة، ما جعؿ الميزانية العامة عرضة لميزات الخطيرة لانخفاض أسعار البتػروؿ 
رغـ العديد مف الإصلاحات التي قامت بيا الدولة، والتي مف بينيا إنشاء صندوؽ ضبط الموارد لجمع 

. الإيرادات لتمويؿ النفقات العامة لمميزانية كدعـ لمضغوط التضخمية
 2016-2000رصيد الميزانية العامة في الجزائر : 01جدول رقم 

 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنة 
 935,3 579,3 1186,8 1030,6 337,9 213,9 52,6 184,5 400,0 رصيد الموازنة

الوحدة  2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنة
مميار 
 دينار

 63,5  -   74- 570,3- رصيد الموازنة
  

-718,8 -66,6 -1257,3 -2553,2 -2341,4 

: مف إعداد الباحثيف بالاعتماد عمى:  المصدر
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  2016-2010بنؾ الجزائر، التطور الاقتصادي والنقدي لمجزائر، التقارير السنوية. 
 http://www.ons.dz/IMG/pdf/CH12-FINANCES_PUBLIQUES.pdf 

 بتحويؿ رقـ العجز بالموازنة العامة إلى مبمغ نقدي عف طريؽ الإصدار النقدي  الجزائريةقامت الحكومةو
 إلى طرح أرصدة نقدية جديدة بنسبة تتجاوز أدى ظؿ نفس أسعار الفائدة السائدة في السوؽ ما فيالجديد، 

الطمب عمييا إلى رفع المستوى العاـ للأسعار، ما ينشأ عنو مف ضغوط تضخمية يتحمميا أفراد المجتمع 
. بانخفاض الدخؿ الحقيقي أو مف خلاؿ تطبيؽ الحكومة لمعدؿ ضريبة مرتفع

 : لعلاج عجز الموازنة العامة في الجزائرسياسة التمويل الداخمي غير التقميدي  استخدام:لثالثار المحو
  ومختمفة،مالية تقميدية متباينة نقدية وانتياج سياساتيتـ في سبيؿ معالجة العجز ألميزاني لأي اقتصاد 

تقنية التمويؿ الداخمي  ، الإصدار النقدي نقدية حديثة غير تقميدية وىي تطرقت إلى تبني سياسةروالجزائ
غير التقميدي كحؿ لسد عجز الميزانية العامة نتيجة تراجع احتياطات الصرؼ، و تراجع السيولة والدخوؿ 

 .كحؿ امثؿ و استعجالي في حالة العجز عف توفير وسائؿ الدفع،
 :تبني آلية التمويل الداخمي غير التقميدي في الجزائر -1

 سنوات فقط 5لجأت الحكومة الجزائرية إلى إقرار التمويؿ غير التقميدي بصفة استثنائية و انتقالية لمدة 
والمالية  وذلؾ في إطار مساعي الحكومة لمواجية أثار الأزمة الاقتصادية ألميزانيبيدؼ تمويؿ العجز 

التي تسببت في تراجع مداخيؿ الدولة و المتمثمة في تدعيـ سبؿ تنويع الاقتصاد الوطني، مف الأخيرة 
. خلاؿ تشجيع الصادرات خارج المحروقات و الحفاظ عمى التوازنات المالية الدولة 

  التي تنص عمى إمكانية بنؾ مكرر45وقد قامت الحكومة بتعديؿ قانوف النقد و القرض في أحكاـ المادة 
  بشراء السندات المالية التي تصدرىا ىذه الأخيرة،الجزائر أف يقوـ بتمويؿ الخزينة العمومية بصفة مباشرة

 يوـ متتالية 240لمدة تقميديا بفتح ليا حساب جاري عمى المكشوؼ، وليا ـ بعد أف كاف ي ، سنوات5لمدة 
 الإيرادات العادية لمدولة  إجمالي مف%10أو غير متتالية أثناء سنة تقويمية في حدود حد أقصى ىو 

 و تتـ ىذه العممية عمى شكؿ إصدار نقدي أي طبع أوراؽ مالية( 22) ،ية السابقةاؿالمثبتة خلاؿ السنة الـ
احتياجات الخزينة، تمويؿ الديف العمومي الداخمي و تمويؿ الصندوؽ  موجية خصيصا لتمويؿ جديدة

 .الوطني للاستثمار
إلا البنؾ المركزي يقوـ بعممية الإصدار النقدي أو طباعة عممة إضافية وفؽ قانوف النقد والقرض، في ظؿ 

 مف المادة أالقوانيف الاقتصادية السائدة وفؽ حسابات اقتصادية دقيقة حوؿ وضعية الاقتصاد وفقا لمفقرة 
 مرتبطا بشروط التغطية مف السبائؾ الذىبية والنقود الذىبية، و العملات الأجنبية، سندات الخزينة، و 62

، غير أف بنؾ الجزائر وفقا لمتعديؿ الجديد 23سندات مقبولة تحت نظاـ إعادة الخصـ أو الضماف أو الرىف

http://www.ons.dz/IMG/pdf/CH12-FINANCES_PUBLIQUES.pdf
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عُفي مف ىذا القيد وأصبح بإمكانو القياـ بالإصدار النقدي لتغطية احتياجات الخزينة تحت غطاء آلية 
 .التمويؿ غير التقميدي للاقتصاد، بغية اجتناب المجوء للاستدانة الخارجية

 بالنظر مبدئيا لييكمة الاقتصاد الوطني :انعكاسات التمويل غير التقميدي عمى الاقتصاد الوطني -2
، و اعتماد الخزينة العمومية %98 أو 97الذي يعتمد بالدرجة الأولى عمى المداخيؿ المحروقات نسبة 

مف الجباية النفطية و مف أىـ آثار سياسة التمويؿ الداخمي غير التقميدي عمى %60عمى ما يقارب نسبة 
  :مؤشرات الاقتصاد الوطني ىي

زيادة حجـ الكتمة النقدية ووسائؿ الدفع في الاقتصاد دوف ما يقابميا مف زيادة في السمع و الخدمات  -1
 وبالتالي انخفاض قيمة العممة المحمية ومنو تدني القدرة الشرائية لمفرد؛

القدرة الشرائية لمفرد ينجـ عنو تدىور نتيجة لزيادة العرض النقدي و انخفاض في قيمة العممة المحمية و
 وخمؽ مشاكؿ غير ارتفاع في مستوى العاـ للأسعار و أسعار السمع و الخدمات و زيادة معدؿ التضخـ

 ؛صحية للاقتصاد وتؤدي ىذه التقنية إلى تيديد الاقتصاد الوطني
ارتفاع أسعار الفائدة لمقروض الموجية نحو الاستثمار وانخفاض أسعار الفائدة عمى التوفير مما  -2

 الادخار؛عممية يؤدي إلى عزوؼ الجميور عف 
 .الديف الحكومي مف شأنو أف يؤدي إلى رفع الضرائب بدلا مف تخفيض النفقات -3

ويشترط لفعالية الإصدار النقدي الجديد لعلاج عجز الموازنة العامة أف يتمتع الجياز الإنتاجي بالمرونة، 
ذا اضطرت الحكومة للإصدار النقدي فاف عمييا أف تقوـ و  وجود فائض في عناصر الإنتاج المعطمة، وا 

 الاعتماد المتزايد عمى الإصدار النقدي أفبإصدار دفعات بسيطة يتحمميا الاقتصاد القومي، مع ملاحظة 
 زيادة الآثار التضخمية السمبية، وىذا الأسموب صالح إلىفي ظؿ انخفاض مرونة الجياز الإنتاجي يؤدي 

 أف ىناؾ  والأبحاث الدراسات، كما أثبتت العديد مف مرفإنتاجيللاقتصاديات المتقدمة التي تتمتع بجياز 
علاقة دائرية بيف التمويؿ التضخمي وزيادة معدؿ التضخـ، وزيادة عجز الموازنة، حيث يترتب عمى 

 يؤدي ومنو يؤدي إلى زيادة الإنفاؽ العاـ، ماإصدار النقود الجديدة لتمويؿ العجز زيادة معدؿ التضخـ، 
 النقدي والإصداربدوره إلى زيادة العجز ويقترف بو، الذي يتـ تمويمو بنسبة كبيرة مف الجياز المصرفي 

ومف  (زيادة المستوى العاـ للأسعار)، ما يؤدي إلى زيادة معدؿ التضخـ العرض النقديالجديد فيزداد 
ناحية أخرى يؤثر الارتفاع المتزايد للأسعار عمى الإنفاؽ العاـ فيزداد بدرجة أكبر مف الإيراد العاـ فيزداد 

 .24وىكذا...العجز تبعا لذلؾ مرة أخرى 
سياسة التمويؿ غير التقميدي، المحفوؼ  إلى لجوء الحكومة إف:ألميزاني عجز ال لعلاج الآليات البديمة -3

 ىةالموج البنكية الفوائد نسب وارتفاع والتضخـ الضرائب وارتفاع الإنفاؽ زيادة مف المستقبؿ في بالمخاطر
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 وضرورة العمومي الإنفاؽ عف الحكومة جماح كبح ينبغي ما ،الادخار عمى الفوائد وانخفاض لممؤسسات
 ىو الإقراض طريؽ عف الميزانية عجز سد لاف والنفقات المداخيؿ بيف الميزانية في توازف بتحقيؽ إلزاميا
 المرض،  مف أسوء علاج
 الكمية الاقتصادية تحقيؽ التوازنات إلى و المالية،اليادفة الاقتصادية الإصلاحات بجممة مف سيترافؽ الذي

 ألفلاحي والسياحي المجاؿ في واستثمارات ىيكمية بإصلاحات الإجراء ىذا انو يجب مرافقة غير، والمالية
 في تساىـ التي المجمّدة المشاريع في النظر إعادة يجب كما بديمة، ثروة خمؽ أجؿ مف والصناعي

 بما وذلؾ الجبائي النظاـ وخاصة المالي القطاع عصرنة في الإسراع ضرورة مع الإنعاش الاقتصادي،
ما يتطمب وضع إستراتيجية حقيقية لإيجاد آليات و حموؿ ، 25العمومية جديدة لمخزينة موارد بإيجاد يسمح

 :بديمة لتمويؿ العجز في الخزينة العامة أىميا ما يمي
وذلؾ عف طريؽ زيادة الكفاءة الإنتاجية للإنفاؽ العاـ في المجالات التي يتجو  : ترشيد الإنفاق العام -1

إلييا ىذا الإنفاؽ خاصة الإنفاؽ الاستثماري وضرورة الضغط عمى الإنفاؽ الاستيلاكي الحكومي غير 
الضروري، وزيادة الحوافز نحو الاستثمارات الخاصة، وما يتبعيا مف زيادة فرص العمؿ، و القضاء عمى 

. الفجوات الاقتصادية في الموارد العامة
وذلؾ يعني ترتيب الإنفاؽ العاـ بحسب الأىمية الاقتصادية  : ترتيب أولويات الإنفاق العام -2

 .والاجتماعية باعتبار الأولوية في التنمية و العدالة الاجتماعية 
مف خلاؿ التوسع في فرض الضرائب و المباشرة و الغير مباشرة، : زيادة الموارد العامة لمدولة -3

، الضريبي بيدؼ محاربة كؿ أشكاؿ التيرب و الغش الضريبي انتحصيم قاعذة وتىسيعوتقوية البناء 
 تطبيقها ضمان أو انقائمت انضشائب تصميم تحسيه أو انعقاسيت انممتهكاث عهى جذيذة ضشائب وتطبيق

 اتخار خلال انتمىيم مه هيكم في الإسلاميت انمانيت انمىتجاث دمج: التوجو نحو التمويل الإسلامي -4

 ما وهزا انقيم بىسصت إصذاساث حزمت في انصكىك الإسلاميت دمج شأوها مه انتي انتذابيش مه جمهت

 وتداوؿ إصدار عممية تنظـ ولوائح داخمية خاص وضريبي وتشريعي قانوني نظاـ وضع ضرورة يتطمب
طفاء  .26الإسلامية الصكوؾ وا 

الجزائر التي يعد  بورصة عمى الاعتماد لمحكومة يمكف : الجزائرية المالية السوق دور تفعيل -5
 مواكبة مف تمكنيا قد والتي التنموية لمختمؼ مشاريعيا التمويؿ عمى لمحصوؿ نشاطيا ضعيؼ نسبيا، 

 :خلاؿ مف الوطني، الاقتصاد تنويع سياسات
وخططيا  لمشاريعيا الضروري التمويؿ عمى لمحصوؿ البورصة إلى العمومية الشركات لجوء إمكانية -

 اللامتناىية؛ التطيير سياسات إطار في العمومية الخزينة موارد نضوب بعد الاقتصادية
 الخارجية؛ المديونية شبح تفادى مف يمكنيا ما الدولة، مشاريع لتمويؿ سندية قروض طرح إمكانية -
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 المالية قانوف في جاء ما ضوء عمى البورصة طريؽ عف العمومية الشركات بعض خوصصة إمكانية -
 27العمومية؛ الشركات أمواؿ رؤوس فتح بإمكانية يتعمؽ فيما
 الاقتصادي شامؿ لمتنويع برنامج تبني مف الأساسي اليدؼ: التركيز عمى تنويع الاقتصاد الوطني -6
 لتمويؿ متعددة مف مصادر لممداخيؿ المستمر التدفؽ وضماف لمدخؿ وحيد لمصدر التبعية مف الخروج ىو

 أو النفطية الموارد توقؼ حالة لمواجية لمدخؿ مولدة كعوامؿ أخرى منتجات تطوير إلى بالإضافة التنمية،
عمى  الاعتماد دوف العالمي الاقتصاد في الفعاؿ تنافسية، والاندماج اقتصاديات انخفاضيا، خمؽ

 .28المحروقات
 : الخاتمـــة

وفي ختاـ ىذه الورقة البحثية نخمص إلى أف سياسة التمويؿ غير التقميدي التي اعتمدتيا الجزائر      
وضع حيز التنفيذ لمرافقة عممية تنفيذ برنامج الإصلاحات الاقتصادية والميزانياتية و الذي مف شأنو أف 
يسيـ في إعادة التوازف لخزينة الدولة، و كذا ميزاف المدفوعات في غضوف  المدة المحددة لآلية التمويؿ 

 سمبية عمى المدييف المتوسط و البعيد، لاف ىذه التقنية نجحت في آثار الآلية  غير التقميدي، إلا أف ليذه
علاج الركود الاقتصادي و تثبيط العديد مف الأزمات المالية في البمداف المتقدمة المتميزة بمتانة وقوة 
مراكزىا الاقتصادية والمالية، و الاقتصاد الوطني يرتكز عمى قطاع وحيد و يعتمد عمى عائدات النفط 

، و لتجنب لتمويؿ برامج التنمية الاقتصادية و الاجتماعية لذلؾ فيو تابع لمتقمبات الخارجية لأسعار النفط
 تدير أف و يجب عمى الحكومة الاقتصاد، في وضخو الماؿ خمؽ عمى يقتصر دوره مثؿ ىذه النتائج ولا

العاـ بشكؿ رشيد و تعمؿ عمى تنويع اقتصادىا و فؾ الارتباط بقطاع المحروقات و الموارد القابمة  الإنفاؽ
:   النتائج المتوصؿ إلييا ما يميأىـلمنضوب و مف 

اعتماد سياسة التمويؿ غير التقميدي كاف نتيجة تراجع موارد صندوؽ ضبط الإيرادات و ليس نتيجة  -
 انكماش أو كساد اقتصادي؛

تطبيؽ سياسة التمويؿ غير التقميدي تـ دوف دراسة معمقة أو الأخذ بعيف الاعتبار لمعواقب المتوقعة  -
 في الآجاؿ المتوسطة و البعيدة خاصة تدىور العممة المحمية و ارتفاع معدلات التضخـ؛

 %98سياسة التمويؿ غير التقميدي لا تتناسب أساسا مع خصوصية الاقتصاد الوطني المعتمد بنسبة  -
 عمى قطاع المحروقات؛

 تطبيؽ سياسة التمويؿ غير التقميدي سيفقد البنؾ المركزي لاستقلاليتو و ىيمنتو عمى النظاـ المصرفي؛ -
 :و أىـ التوصيات المراد طرحيا ىي

وفؾ ارتباط الاقتصاد و اعتماده  دراتالصا وتشجيع الإنتاجية القطاعات نحو تفعيؿ التوجو ضرورة -
 عمى الجباية البترولية؛
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  لمماؿ العاـالتبذيركؿ أنواع الإسراؼ و والعقلاني لمموارد المالية مع ضرورة محاربة الرشيدالاستغلاؿ  -
  فساده؛و
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القوانيف المنظمة لذلؾ، الذي مف شأنو أف يخفؼ مف الضغوط الإنفاقية عف الموارد المالية العامة لمدولة 

 .كالزكاة والوقؼ و التمويؿ ألتشاركي ما يخمؽ تكافؿ اجتماعي

 معرفة اجؿ مف الموازنة تسوية قانوف وخصوصا العامة الموازنة عمى الرقابية المنظومة إصلاح -
 .البعدية الرقابة تفعيؿ عمى والعمؿ ليا، الحقيقة الوضعية

 :المراجع و الإحالات
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