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 المؤلف المرسل 

Abstract : 
The study aims at non-traditional financing in Algeria, which is considered 

an exceptional solution imposed by difficult financial and economic 

conditions to avoid external borrowing. It is directed directly to cover 

investment expenses with the aim of achieving financial and economic 

balances,  and the effects of this financing on the most important economic 

variables. This study relied on the analytical approach to reveal these effects, 

and several results were reached on the national economy, most notably the 

deterioration of purchasing power and high inflation rates, with the spread of 

financial corruption, which forces the government to reconsider and search 

for more effective financing mechanisms. 
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 : الملخص
 مالية ظروف فرضتو استثنائي حل يعتبر الذي ابعزائر في التقليدي غتَ التمويل إلى الدراسة تهدف
 برقيق بهدف الاستثمار نفقات لتغطية مباشرة موجو وىو ابػارجية، الاستدانة لتجنب صعبة واقتصادية
 تم الاعتماد في ىذهحيث و اثار ىذا التمويل على اىم ابؼتغتَات الاقتصادية ،  والاقتصادية ابؼالية التوازنات
 الوطتٍ الاقتصاد على نتائ عدة  إلى التوصل تمو  ،ثارىذه الأ عن للكشف يالتحليل نج ابؼ على الدراسة
 ابغكومة على يفرض بفا ابؼالي، الفساد تفشي ،مع التضخم معدلات وارتفاع الشرائية القدرة تدىور وأبرزىا
 .بقاع أكثر بسويلية آليات عن والبحث النظر إعادة

 ، متغتَات اقتصادية،  ابعزائر.بسويل غتَ تقليدي، آثارالكلمات المفتاحية:
E42. E52. G21 :تصنيف
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 . مقدمة: 1
 النظر بغض الدول قتصادياتاب تعصف نأ وشكت التي ابغديثة ابؼالية الأزمات ظجور إن
 بىلق ابف ابؼالية العوبؼة بالأخصو  الاقتصادية العوبؼة ظجور مع تزامنا، الاقتصادية قوتها مدى على
 السياسة أدوات على بالاعتماد الأزمات ىذه من للخروج ابؼركزية البنوك أمام حقيقيا برديا
 بذدر ىناو  الاقتصادي، الاستقرار برقق التي الكلية الاقتصادية الأدوات احد كونها النقدية
 في التقليدية الأدوات بقاعة عدم نتيجة التقليدية غتَ النقدية السياسة بأدوات للبىتمام الإشارة
 .ابؼسطرة أىدافجا برقيق
 صعبة مالية برديات تواجو العالم دول من كغتَىا ابعزائر أن بقد ذكره تم ما مع بساشيا 
 الأختَة الآونة فيو  ابعزائري، الاقتصاد عرفجا التي الاقتصادية التحولاتو  التطورات ظل في خاصة
 للسيولة شديد كابلفاض ،2014 لسنة البتًولية الأزمة بداية منذ كبتَة مشاكل عنجا نتجت
 معدلات ارتفاع الدولة، ميزانيةو  التجاري ابؼيزان تراجع، الصرف احتياطي ابلفاضو  النقدية
 حتمية مأما ابعزائرية ابغكومة جعل ما ىوو  الشرائية، القدرة تدني إلى وصولا  التضخمو  البطالة
 دون النقود طباعة إلى باللجوء ابػارجية للبستدانة بديل كخيار التقليدي غتَ التمويل آلية تبتٍ
 منو  اجتماعيا،و  اقتصادياو  ماليا سلبية اقتصادية انعكاسات خلف الذي الإجراء ىذا غطاء
  :الرئيسي الإشكال صياغة بيكننا سبق ما خلبل

في الجزائر أهم المتغيرات الاقتصادية  على التمويل غير التقليدي  آليةثار آما هي 
 ؟خلال فترة تطبيقه 

 فرضية الدراسة:
 ابؼديونية دوامة في الدخول وجنبجا ومن ابؼرجوة الأىداف ابعزائر في التقليدي غتَ التمويل حقق -

 . ابػارجية
 في ابغاصل العجز تغطية وى التقليدي غتَ التمويل آلية تبتٍ إلى ابعزائر دفع الذي لسببا -
 .العامة وازنةابؼ
 .ابعزائري الاقتصاد وتواج التي الأزمة واججةبؼ حتمية ضرورة يعتبر التقليدي غتَ التمويل -
 على أىم ابؼتغتَات الاقتصادية. التقليدي غتَ لتمويلل تأثتَ سلبي ناكى -
  : في تتمثل: البحث هدافالأ
 .التقليدي غتَ التمويل ماىية إبراز .-
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 ابؼاليةو  ابؼؤشرات الاقتصادية خلبل من السلبيةو  الابهابية التقليدي غتَ التمويل آثار تبيان .-
 الاجتماعية.و 

 : الدراسة منهجية
 ذلكو  التحليلي ابؼنج  بإتباع قمنا  واضحة نظرة إعطاءو  الدراسة بدوضوع الإحاطة بهدف

 ابؼواقعو  الأطروحاتو  الرسائلو  الكتبو  كالمجلبت الثانوية ابؼصادر من اتانالبي بصع خلبل من
 تسليطو  التطبيقي على النظري ابعانب إسقاط اجل من ابعزائر على التًكيز تمو  ...الالكتًونية

 .التقليدي غتَ التمويل آلية تبتٍ في ابعزائرية التجربةعلى  الضوء
 .التقليدي غير للتمويل العام الإطار. 2 

 لتواكب ابؼالية السياسة أدوات تطورو  العوبؼة انتشار مع :التقليدية غير النقدية السياسة. 1.2
 يتم التيو  التقليدية غتَ النقدية بالسياسة يسمى ما ظجر، ابغاصلة ابؼاليةو  الاقتصادية التغتَات
  .الأزمات في حالة ابؼركزية البنوك قبل من إليجا اللجوء

  "كروغمان ولاب" الأمريكي الاقتصادي عرفجا: التقليدية غير النقدية السياسة تعريفأ. 
 سنة الشجتَة دراساتو بذسد ذلك فيو  جامفجوم إلى الذين تطرقوا وأبرز الأوائل منوالذي يعتبر 

ففي التسعينيات وقع الاقتصاد الياباني في مصيدة السيولة وىو ما دفع الباحث ، 1998
 ىذه ظل في النقدية السياسةالاقتصادي كروغمان إلى إجراء دراسة مفادىا تقييم مدى فعالية 

 نالت بحيث ،السيولة مصيدة من ابػروج في السياسة ىذه فعالية مدى حينجا أثبت والتي ابغالة،
)العشي و عبد القادر،  الكلي الاقتصاد نظريات بدراسة اىتمامات الباحثتُ من حيزا مجما
 : يلي كما التقليدية غتَ النقدية السياسة تعريف بيكن، و (68، صفحة 2019

 البنك ابؼركزي بدور الوساطة في عملية الائتمان لتعويض انقطاع الوساطة ابػاصةىو قيام  -
 إصدارعن طريق  الأموالفي وساطة البنك ابؼركزي ىو سجولة ابغصول على  الأساسيةابؼيزة و 

، 2016)صاري،  ذلك لتوفتَ وسيلة لتحفيز الاقتصادو  لا بؾازفةو  سندات ابغكومة بلب قيود
 . (70صفحة 

بؼعابعة  النقدية السلطات تطبقجا التي الاستثنائية النقدية والبرام  الإجراءات من وعةمىي بؾ -
 برقيق في النقدية السياسة فعالية استمرارية نلضما وكذلك ابؼالية ابغديثة، الأزمات واحتواء
 التقليدية الأدوات دوديةبؿ أثبتت التي اليةبؼا الأزمات ظل في بها نوطةابؼ الاقتصادية الأىداف
 السياسة من الوظيفي ابعانب في متطورة مرحلة تعتبرفجي  الوظيفي اىوعجز  النقدية للسياسة
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 لأجل دبيومتجا  معد بوتم بفا استثنائي شكلب يكون النقدية جابؾبرا عمالاست ودواعي، النقدية
 ،2019)العشي و عبد القادر،  التطبيقي ابؼدى ومتوسطة تَةقص نقدية سياسة فجي طويل

   .(68-67الصفحات 
 من خلبل ما سبق بيكن تعريف السياسة النقدية غتَ التقليدية على أنها: 

متوسطة ابؼدى برقق أىداف اقتصادية في ظل الأزمات ابؼالية ابغديثة و  سياسة نقدية قصتَة
أساسجا وساطة البنك ابؼركزي في عملية الائتمان من اجل تسجيل ابغصول على الأموال عن 

 إصدار سندات حكومية.طريق 
 غتَ الاقتصادية الظروف إلى بالنظر :التقليدية غير النقدية السياسة تنفيذ شروط .ب

 ابؼعتادة غتَ الأدوات استخدام كذلكو  التقليدية غتَ النقدية السياسات فيجا تنفذ التي الاعتيادية
 غتَ النقدية السياسة لتنفيذ الشروط من بؾموعة توفتَ الضروري من فانو النقدية السياسة في

  : (Jean-claude, 2013, pp. 237-238) في تتمثل التيو  التقليدية
 إلى تسعى التي السوق منجا تعاني التي والاضطراب التفكك درجة مع متناسبة تكون أن لابد -

 أن والواقع للؤسواق، الكلي التعطيل بذنب أجل من التدابتَ تفصيلغالبا ما بهب و  إنقاذىا،
 مدة وبخاصة ابؼعيارية غتَ أدواتو نطاق تقليص أو توسيع في يتًدد لا أن بهب ابؼركزي البنك
 .ابؼالي النظام في ابػلل حجم على اعتماداً  للسيولة الاعتيادي غتَ التوفتَ

 ابػاصة قضاياىا بؼعابعة التجارية البنوك إلى قوية برسائل مصحوبة التدابتَ تكون أن لابد -
 الأداة كبتَ حد إلى تُ عَد البنوك ولأن ابؼتوسط، الأمد في ابؼوازنات وإصلبح التمويل بإعادة
 أبنية تشكل الرسالة ىذه فإن ،" ابؼعياري غتَ" التمويل لإعادة ابؼركزي البنك لدى الرئيسية
 .الأزمات حالة في خاصة

 الأعضاء، الدول مؤسسات حث من لابد ،(أوروبا مثل) ابراد تشكل التي الدول حالة في -
 بابؼوازنة وابػاصة الاقتصادية للسياسات اللصيقة ابؼراقبة خلبل من الاقتصادية، الإدارة تعزيز على
 .حدى على كل الدول تنتجججا التي
 ابؼتقدمة الدول في ابؼركزية البنوك تتخذىا التي التقليدية غتَ التدابتَ بؾموع تعمل ما وبقدر -

 صربوة مدافعة تكون أن حقجا فمن العابؼي، للبقتصاد وابؼالية النقدية البيئة في بنيوي تغتَ على
 العابؼي، التوازن في للخلل الضروري والتعديل العابؼي، للتمويل الضرورية الإصلبحات عن

 .الأطراف ابؼتعددة ابؼقرضة ابعجات جانب من ابغابظة وابؼسابنة
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 الدول في ابؼالية للؤسواق الكبتَ التطور مع :التقليدية غير النقدية السياسة تنفيذ أدوات .ت
 جديدة مالية بفارسات ظجور إلى  أدت بدورىا والتي ديثة،ابغ ابؼالية الابتكارات ظجورو  ابؼتقدمة

 عجزت تعقيدا أكثر صورة في ابؼالية الأزمات ظجرت معجا، التعامل ابؼركزية للبنوك يسبق لم
 جديدة تدابتَ ابزاذ إلى ابؼركزية بالبنوك دفع بفا معابعتجا، عن النقدية للسياسة التقليدية الأدوات

 :يلي فيما الأدوات ىذه أىم تتمثلو   القائم، الوضع مع التعامل بغية تقليدية غتَ
 شراء طريق عن الاقتصاد في مباشرة للؤموال ابؼركزية البنوك ضخ تعتٍ :الكمي التيسير -

 الأعباء من فيللتخف الاقتصاد،  في أبنية بؽا التي الشركات وسندات ابغكومية الدين سندات
 وبابؼقابل والنمو الاستثمار من الشركات تتمكن  بالتاليو  الائتمانية، جداوبؽا على ابؼتًتبة ابؼالية
 اشتًى الذي ابؼركزي البنك يقوم ما وعادة الاقتصادية، القطاعات في الإنفاق من الدولة تتمكن

، 2016)مطاي و راشدي،  الاقتصادي التحسن حدوث بعد لاحق اجل في ببيعجا السندات
 .(12صفحة 

 لأداة خاصة أداة  أنها على النوعي التيستَ أداة يصنف من الاقتصاديتُ من النوعي: التيسير -
 ابؼوجودة ابؼالية اقر الأو  على بالتًكيز الأداة ىذه طريق عن ابؼركزي البنك يقومإذ  الكمي، التيستَ

 غتَ أسجم أو سندات بشراء يقوم حيث النقدية، قاعدتو على التًكيز عوض ميزانيتو أصول في
 خلبل من ابؼركزي البنك خصوم زيادة إلى حتميا يؤدي الذي الأمر عمومية، أو خاصة معقمة
 الفائدة معدلات بػفض الأصول أسعار رفع إلى ىذه الشراء عمليات تهدفو  السيولة، إصدار
)وليد طالب،  الاستثمارات لتحفيز ابؼخاطرة علبوة بزفيض أيضاو  الاقتصاد وبرفيز الأجل طويلة

 .(159-158، الصفحات 2016
 حصول لتسجيل السياسة ىذه ابؼركزية البنوك تتبع الأزمات حالة في :الصفرية الفائدة أسعار -

 ترتبط منو ابؼطلوبة والكمية الائتمان على الفائدة أسعار بتُ العلبقة لأن الائتمان، على الأفراد
 الطلب من يقلل سوف الإقراض على الفائدة سعر ارتفاع أن حيث عكسية، بعلبقة بينجا فيما
 منحتٌ شكل يتخذ الائتمان على الطلب منحتٌ فإن وعليو صحيح، والعكس القروض على

 ابؼركزية البنوك تنشده ما وىو اليمتُ، ججة والى لأسفل أعلى من ينحدر حيث العادي الطلب
 الدولية الأسواق في العملة صرف أسعار على أيضا تؤثر كما الصفرية، الفائدة أسعار خلبل من

 عملة من وحدات شراء  بها بيكن التي المحلية العملة من الوحدات عدد خلبل من للعملبت
 .(77، صفحة 2016)صاري،  ىأخر 
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 دوره الدولار فقدان نتيجة 2008 العابؼية ابؼالية الأزمة بعد ظجرت :العملات حرب -
 كعملة الذىب دور وبروز العابؼية، التجارية التبادلات وكعملة العابؼية الاحتياط كعملة الأساسي
 أن" كيلي براندا" ابؼالية المحللة رأي وحسب الصعبة، للفتًات وكمخزون العالم في احتياطي
 خلبل من يتم وىذا عمداً، عملتجا لإضعاف بالتدخل الدولة قيام إلى تشتَ العملبت حرب
 ابؼزيد طباعة الفائدة، أسعار خفض أجنبية، عملبت وشراء المحلية العملة بيع مثل وسائل عدت
، الصفحات 2013)صاري،  العمل وسوق الصادرات دعم ىو ىنا وابؽدف المحلية، العملة من
69-70). 

 :التقليدي غير التمويل. 2.2
 :التقليدي غير التمويل الكمي، التسيير حول عامة مفاهيمأ. 
 ابؼصطلحات أحدث من ىو( QE)   الكمي التسيتَ مصطلح إن :الكمي التيسير -

 إجراءات بعد الكمي التسيتَ باستخدام الياباني البنك قام عندما مرة أول وظجر الاقتصادية
 فكان بؾددا ابػفض بإجراءات للقيام معدوما المجال وأصبح الصفر إلى الفائدة سعر خفض
 من بؾموعة لشراء النقود طبع عملية على الكمي التسيتَ ويقو البديلة، ابػطة ىو الكمي التسيتَ
)دودو  الإقراض عملية وتعزيز بالسيولة ابؼالية الأسواق إغراق ىو ذلك من ابؽدفو  ابؼالية الأوراق

 السياسة أدوات من كأداة يعد الكمي فالتسيتَ، (214، صفحة 2019و عبد الرزاق، 
 أدوات تصبح عندما القومي، الاقتصاد لتنشيط ابؼركزية البنوك تستخدمجا التقليدية  غتَ النقدية
 كمية لزيادة ابؼالية ابؼوجودات ابؼركزي البنك يشتًي حيث فعالة، غتَ التقليدية النقدية السياسة
 أو شراء في ابؼعتادة السياسة عن ىذه الكمي التسيتَ آلية وتتميز الاقتصاد إلى ابؼتدفقة الأصول

 المحدد ابؼستوى عند  السوق في الفائدة معدلات على ابغفاظ بهدف ابؼالية ابؼوجودات بيع
 قيمة خلق على قادرا يكون وعليو ،(254، صفحة 2018)ىاني و وعيل،  ابؼستجدفو 

 بث إعادة وبالتالي النقدية للسياسة مؤقتة كتدابتَ بالكامل الأعمال تطوير خلبل من مضافة
 . النقدية السوق في ابؼصرفية والسيولة الائتمانية القنوات ودعم النقدية السياسة

(Ghennam, 2019, p. 145)  
 عن مباشرة القناة ىذه استعمال بيكن لا العادية الظروف في أنو إليو الإشارة بذدر وكما
 الفتًات في أما القصتَ، ابؼدى على مستقر غتَ النقد على الطلب لأن النقدية الكتلة طريق

 البنك كان طابؼا كبتَ اىتمام عامل يشكل لا القصتَ ابؼدى على الاستقرار عدم فإن الاستثنائية
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، صفحة 2017)طرشي و بوفليح،  بؿدودة غتَ بكميات الأموال لضخ مستعدا ابؼركزي
334). 

 :التقليدي غير التمويل -
، أعلى تضخم معدلات إلى يؤدي أن بيكن التقليدي غتَ التمويل أن ىو الاحتمالات أحد
 يقلل الاستثمار وقطاع ابغقيقي الإنتاج بكو( ابؼطبوعة النقود) ابؼورد ىذا بتوجيو الالتزام لكن

 التنمية برقيق في التمويل دور دراسة تتطلب. ابؼستقبل في ابؼعدلات ىذه من كبتَ بشكل
 أن أي، ابػارجية الادخار ومصادر المحلية ابؼدخرات مصادر الاعتبار بعتُ الأخذ الاقتصادية
 برقيق في كبتَ دور بؽا ابػارجية التمويل ومصادر، العجز بسويل ذلك في بدا، الداخلية ابؼصادر
 .الاقتصادية التنمية
 آثاره وكانت ،الأختَة الآونة فيبعأت إلى ألية التمويل غتَ التقليدي  الدول من العديد لان
 منذ واليابان  بريطانيا الأمريكية ابؼتحدة لولاياتكا العامة، سياساتها أداء على جدا إبهابية

 الكبتَ الفارقلا يوجد وجو مقارنة  مع الاقتصاد ابعزائري نظرا  ولكن، ابؼاضي القرن تسعينيات
 التاسع القرن إبان الأمريكية ابؼتحدة الولايات ففي. والنقدية وابؼالية الاقتصادية التحتية البتٌ في

 شلتَ آرثر قول حسبو  ابؼالية ابؼوارد نقص بسب الإنتاجية أنشطتجا لتمويل النقود طبع تم عشر
 إن يوم ألف كتابو في اللبتينية أمريكا لشؤون كندي جون مريكيالأ الرئيس مستشار إن

 النمو لتحقيق السداد وعدم والاستدانة النقود طباعة إلي بعأت الأمريكية ابؼتحدة الولايات
 مشكلة، بؼعالج بالعجز بالتمويل يسمح ابؼتقدمة الدول في ابغال كان إذا ولكن، الاقتصادي

 ابؼستوى علي للحفاظ ابػاص الإنفاق كفاية عدم يعوض العجز بسويل فان كينز أشار كما
 الأموال رؤوس بقلة تتميز التي ابعزائر مثل النامية الدول في بىتلف ىذاو  . التام للتشغيل ابؼطلوب

 في وابؼصرفي ابؼالي القطاع كفاءة وعدم الاستجلبك كثرةو  الادخار قلة بسب الإنتاجي القطاع في
 . (2018)بؿصول و جدي ،  ابؼدخرات برصيل
  الأمر  لأحكام ابؼتمم 2017 أكتوبر 11 في ابؼؤرخ 10-17 القانون صدر ابعزائر فيو 
 مادتو خلبل من التقليدي غتَ للتمويل شرح يقدم الذيو  والقرض، بالنقد ابؼتعلق 11- 03

 يقوم ابؼخالفة، الأحكام كل عن النظر بغض:  أن على تنص حيث مكرر، 45  رقم الوحيدة
 سنوات،(5) بطس وبؼدة استثنائي، بشكل التنفيذ حيز ابغكم ىذا دخول من ابتداء ابعزائر بنك
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 على ابؼسابنة أجل من الأختَة ىذه تصدرىا التي ابؼالية للسندات  ابػزينة، عن ،مباشرة بشراء
 :في ابػصوص وجو
 . ابػزينة بسويل احتياجات تغطية  -
 . الداخلي العمومي الدين بسويل -
)ابعريدة الربظية للجمجورية ابعزائرية الدبيقراطية الشعبية،  .للبستثمار الوطتٍ الصندوق بسويل -

 (04، صفحة 2017
 ابؽيكلية الإصلبحات برنام  تنفيذل رافقبؼيكون التمويل غتَ التقليدي  ابؼادة بؽذه وتبعا
 :إلى يتوقع في نهاية فتًة تطبيق ىذه الآلية الوصول التي ابؼيزانية،و  الاقتصادية

 . الدولة خزينة توازنات -
 .ابؼدفوعات ميزان توازن-

 جزء بسثل، و تقليدية غتَ بسويل آلية الكمي التسيتَ سياسة أن السابقة التعريفات من نلبحظ
 الاقتصاد نشيطلت ابؼركزية البنوك من طرف يتم استخدامجا تقليدية الغتَ النقدية السياسة من

 ابؼالية الأصول يشتًي ابؼركزي البنك لأن التقليدية النقدية السياسة في حالة عدم فعالية الوطتٍ،
 السوق في الفائدة معدل على ابغفاظ إلى يجدفو  الاقتصاد تدخل التي الأموال كمية لزيادة
 . بؿدد مستوى عند

 :(257-256، الصفحات 2018)العشي و صديقي،  التقليدي غير التمويل ب. أهداف
 الأجل طويلة صولللؤ ابؼركزية البنوك شراء طريق عن: الأجل طويل الفائدة معدل في التأثير -
 عليجا ابؼتزايد الطلب ثبات حالة فيو  ابؼستثمرين، قبل من ابؼعروض ابلفاض عنو ينجر ما ىوو 
 معدلات تنخفضو  الأجل الطويلة الأصول أسعار ترتفع التقليدي غتَ التمويل برام  خلبل من

 .الأجل طويلة الفائدة
 التقليل التقليدي غتَ التمويل سياسة أىداف أىم من :السندات أسعار مخاطر من التقليل -
 على ابهابي تأثتَ بؽا التيو  السيادية السندات كذاو  منجا ابػاصة السندات على ابؼخاطر من

 مناسبة سيولة خلقو  تداوبؽا على ابؼستثمرين بوفز بفا الاستثماريةو  التجارية السندات من العائد
 .السوق في
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 القابلة ابؼؤسسات إنقاذ طريق عن :المالية بالالتزامات الوفاء عدمو  الإفلاس تجنب -
 ابغدو  ابؼالية للؤسواق ابؼصرفية الثقة استعادة كذاو  الانهيار، من أصوبؽا على ابغفاظو  للئفلبس

 . ابؼالية العوبؼة ظل في العالم دول عبر ابؼالية الأزمات انتشار من
 بيكن :(554، صفحة 2009)بؾدي،  التقليدي غير للتمويل المفسرة الفرضياتت. 
 غتَ التمويل سياسة إطار في النقدي الإصدار أساسجا على يتم فرضيات ثلبث بتُ التمييز

 :التقليدي
 الأولى الفرضية: أولا

 ابغالة ىذه وفي للئنتاج، سريعة زيادة في يتًجم بؽا مقابلب بذد سوف الإضافية النقدية الكتلة
 .الطلب زيادة مع يتماشى العرض لان تضخمية أثار أية ىناك تكون لا

 الثانية الفرضية: ثانيا
 تضخمية أثار ىناك تكون لا ابغالة ىذه وفي تدخر، سوف الإضافية النقدية الكتلة أن ىي
 أي في ابؼبالغ ىذه لضخ احتمال ىناك إذ مؤقتا، يبقى أنو إلا الطلب في ارتفاع ىناك ليس لأنو
 تضخمية صدمة حدوثو  الطلب في سريع ارتفاع إلى يؤدي بفا الاقتصادية، القنوات في بغظة

 .الاقتصادية ابغياة بؾرى على بـلفاتها تقدير يصعب
 الثالثة الفرضية: ثالثا

 ابغاجات زيادة بالتاليو  ابؼداخيل، في ارتفاع شكل في توزيعجا يتم الإضافية النقدية الكتلة
 بهعل  بفا الأسعار، ارتفاع في تسارع ذلك يصاحبو  عليجا، الطلب زيادةو  الاستجلبكية
 من يزيد فانو مرتفع التضخم ىذا كان إذا الصادرات، تنخفضو  تنافسية، اقل المحلية ابؼنتجات
  .البطالة معدلات ارتفاع إلى يؤديو  ابؼضاربة عن النابصة الأرباح

 .على أهم المتغيرات الاقتصادية الجزائر في التقليدي غير التمويل تطبيق آثار. 3
 وحتى وإبهابيات، سلبيات من لو بؼا حدين ذو سلبحا التقليدي غتَ التمويل آلية تعتبر
 أو النقدية الأوراق طباعة أن حيث لو، الأزمة بالشروط تلتزم أن الدولة على بهب فعالا يكون
 إلى يؤدي أجنبية عملبت أو ذىب من غطاء لو يكون أن دون النقدي بالإصدار يعرف ما

 .مالية أزمة حدوث
  .الجزائر في التقليدي غير للتمويل الايجابية الآثار. 1.3

 .الاقتصادية بالمؤشرات المتعلقة الآثارأ. 
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 :يلي فيما حصرىا بيكن الاقتصادية ابؼؤشرات على ابهابية آثار عدة التقليدي غتَ للتمويل 
  .التجاري الميزان -

 يوضحو ما وىو التجاري ابؼيزان رصيد عجز ابلفاض ابعزائر، في النقود طبع عملية عن نت 
 :التالي ابعدول

 الجزائر في التقليدي غير التمويل تطبيق فترة خلال التجاري الميزان رصيد :1لجدول ا
 2020 2019 2018 2017 السنوات

 
2021 

 التجاري الميزان
 1.09 13.62 - - 9.32 - 7.45 14.41- $ ( مليار)

 ،2022 سنة مارس - 57 رقم الثلبثية الإحصائية النشرة معطيات على بالاعتماد ناالباحث إعداد من: المرجع
 .www.bank-of-algeria.dz ابؼوقع على ابؼتاحة

، الفتًة خلبل ضابلفا في التجاري ابؼيزان عجز أن أعلبه ابعدول خلبل من يلبحظ
 قيم برسن إلى بالإضافة النفط برميل سعر ارتفاع إلى راجع إبهابي شيء وىو2021-2017
 التقليدي غتَ التمويل سياسة تطبيق قبل السابقة بالفتًات مقارنة( وواردات صادرات) ابؼبادلات
 . 2018- 2017 سنتي السياسة ىذه تطبيق بداية كذاو  2016 – 2014

 :المدفوعات ميزان -
 يبينو ما ىذاو  ابؼدفوعات ميزان رصيد برسن إلى دتأ ابعزائر في النقود طبع عملية إن
 :ابؼوالي ابعدول

 الجزائر في التقليدي غير التمويل تطبيق فترة خلال المدفوعات ميزان رصيد :2لجدول ا
 2020 2019 2018 2017 السنوات

 
2021 

 المدفوعات ميزان
 7.28 - 16.37 - 16.93 - 15.82 - -21.76 $ ( مليار)

 ،2022 سنة مارس - 57 رقم الثلبثية الإحصائية النشرة معطيات على بالاعتماد ناالباحث إعداد من: المرجع
 .www.bank-of-algeria.dz ابؼوقع على ابؼتاحة
 مستمر ابلفاض في ابؼدفوعات ميزان رصيد عجز أن أعلبه ابعدول خلبل من لبحظي
 الصادرات ارتفاع بشرة كانت النتيجة وىذه التقليدي، غتَ التمويل سياسة تطبيق فتًة خلبل
 الكلية الصادرات سجلت 2021 سنة أيضاو  2018 سنة بابؼائة 18 بنسبة للسلع الكلية
 واردات في بالركود بسيز ظرف ،في 2020 سنة$ مليار 21،93  كان بعدما$ مليار 38،48
 . 2020 سنة  السلع
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 الخام الداخلي الناتج -
 ابعدولة في كما بابعزائر ابػام الداخلي النات  على التقليدي غتَ التمويل سياسة أثرت

 :أدناه
 الجزائر في التقليدي غير التمويل تطبيق فترة خلال الخام الداخلي الناتج :3لجدول ا

 2020 2019 2018 2017 السنوات
 

2021 
 الخام الداخلي الناتج
 021.6 22 383.8 18 284.2 20 259.0 20 876.2 18 (دينار مليار)

 ،2022 سنة مارس - 57 رقم الثلبثية الإحصائية النشرة معطيات على بالاعتماد ناالباحث إعداد من: المرجع
 .www.bank-of-algeria.dz ابؼوقع على ابؼتاحة
 آلية تبتٍ بعد ارتفعت ابػام الداخلي النات  قيمة أن أعلبه ابعدول خلبل من لبحظي

 قطاع تراجع إلى راجع وىذا 2020 سنة طفيفا ابلفاضا سجلت أنها إلا التقليدي غتَ التمويل
         كان بعدما 2020 سنة دينار مليار 575.1 2  الأختَ ىذا سجل حيث المحروقات

  سجل حيث 2021 سنة في الارتفاع واصل ثم ،2019 سنة دينار مليار 910.1 3
 ابغكومة ابزذتو الذي القرار إلى الارتفاع سبب إرجاع نستطيع أيضا، دينار مليار 4 73434

 من مصنعة نصف منتجات تستورد ابعزائر أصبحت حيث الواردات، حجم تقليص في ابؼتمثلو 
 . الصنع تامة منتجات على لتتحصل بتًكيبجا وتقوم ابػارج

 المالية بالمؤشرات المتعلقة النتائج. ب
 :يلي فيما نذكرىا ابؼالية النتائ  من بصلة التقليدي غتَ التمويل سياسة تطبيق عن نت 

 المحلية للسلطات الصلبحيات تفويض إن :المالية بقطاع خاصة هيكلية إصلاحات -
 إعداد في ابؼستخدمة النظم بصيع وحدث للدولة العام الإنفاق تقدير عزز العمومية ابؼؤسساتو 

 لعام ابؼالية قانون مشروع أن خاصة، و العمومية ابؼالية تسيتَ طريقة واعتماد ابؼيزانية وتنفيذ
 .2021-2019الأجل متوسطة للنفقات شاملب إطارا بدثابة كان 2019

 ديونها لسداد ابػزينة بسويل خلبل من :الخارجية الاستدانة وتجنب الداخلي الدين سديدت -
، سونلغاز بؾمع وضعية بتطجتَ تعجدت التي العمومية للبنوك أو لسوناطراك ابؼستحقة الكبتَة
. الاقتصادي الاستثمار لتمويل ستستخدمجا التي أخرى مرة النقدية السيولة البنوك تستعيد بحيث

 عنجا ينت  حيث، الدولي النقد صندوق على الاعتماد وعدم ابؼالي الاستقلبل إلى بالإضافة
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، (الدولي النقد صندوق من القروض على الفائدة أسعار ارتفاع) مالية تداعيات عدت
 (ابػارجية الشؤون في التدخل) والسياسية( التبعية) واقتصادية

 جتماعيةالا بالمؤشرات المتعلقة النتائج. ب
 :يلي فيما الاجتماعية ابؼؤشرات على التقليدي غتَ للتمويل الابهابية الآثار تتمثل

 تنفيذ في ابؼضي خلبل من وذلك :والاجتماعية الاقتصادية التنمية استمرار ضمان -
 مالي غلبف لو خصص الذي مشروع2000 عن التجميد رفع تم حيث ابؼسطرة، ابؼشاريع
 بإبصالي والتعليم التًبية قطاع في مشروع1500 شمل فقد دينار، مليار2500 بذاوز

 في مشروع110 دينار، مليار70 بقيمة الصحة قطاع في مشروع250دينار، مليار1200
 العالي التعليم قطاع في مشروعا60 إلى إضافة دينار مليار120 بقيمة ابؼائية ابؼوارد قطاع

 دينار مليار10 بقيمة العلمي والبحث
 : التالية النقاط في ذكرىا بيكن أخرى اجتماعية أثار عدت توجد: أخرى اجتماعية نتائج -

 للمشاريع التجميد رفع خلبل من وذلك :والاستثمارات المشاريع تمويل استمرار 
 مشاريع كتمويل الأختَة السنوات في ابؼتوقفة تلك أو البشرية التنمية بؾال في المجمدة
 ابؼتوقفة" عدل" سكنات

 قدرة توسيع خلبل من الدولة نفقات تغطية استمرار :الدولة نفقات تغطية استمرار 
 الاستجلبكية، ابؼواد دعم فواتتَ الأجور،: في ابؼتمثلة نفقاتها تغطية في العمومية ابػزينة
 بؼواججة ابؼواطنتُ على جديدة ضرائب فرض عدم كذاو  .العمومي الاستثمار فواتتَ

 .ابغكومي الإنفاق
 .الجزائر في التقليدي غير للتمويل ةسلبيال النتائج. 2.3

 التيو  الوبنية النقود من كبتَة كمية طباعة في يتمثل التقليدي غتَ التمويل أن باعتبار
 منو بوذرون الاقتصاد خبراء فأن الطويلو  ابؼتوسط ابؼدى على سلبية انعكاسات في تتسبب
 .حقيقي اقتصاد وجود عدم بدليل

 قتصاديةالا بالمؤشرات المتعلقة النتائج. أ
 :يلي فيما الاقتصادية ابؼؤشرات على التقليدي غتَ للتمويل السلبية الآثار تتمثل

 طرف من التقليدي غتَ التمويل مدة برديد تم: التضخم على التقليدي غير التمويل أثر -
 سد بغية إضافية نقود طبع عن النات  التضخم بـاطر لتدرك سنوات5 ب     ابعزائرية ابغكومة
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 التي الأىداف أىم من للؤسعار العام ابؼستوى استقرار يعتبر حيث العامة، ابؼيزانية في العجز
 ابؼعروض في التحكم طريق عن النقدية، سياستجا خلبل من وذلك برقيقجا إلى ابعزائر تسعى
 :التالية ابعداول في ذلك تبيان بيكن ابعزائر، بنك طرف من النقدي

 الجزائر في التقليدي غير التمويل تطبيق فترة خلال معدل التضخم :4لجدول ا
 2020 2019 2018 2017 السنوات

 
2021 

 7.20 2.40 2.00 4.30 5.60 % التضخم معدل

: الالكتًوني ابؼوقع على بالاعتماد الباحثان إعداد من: المصدر
https://data.albankaldawli.org/indicator/FP.CPI.TOTL.ZG?locations

DZ&locations=DZ. 
 2019 و2017 بتُ ما الفتًة في التضخم نسبة أن يتبتُ أعلبه، ابعدول خلبل من
 ابعزائر بنك بركم إلى راجع وىذا2019 سنة 2.00% إلى وصلت أن إلى تدربهيا تنخفض

و ايضا السيطرة على نسبة التضخم و التحكم في معدلاتو  الفتًة تلك في النقدي ابؼعروض في
 تطور يعكس ما ىذاو  2021و 2020 سنة في الارتفاع في يبدأ ثمحسب ابؼقاييس الدولية، 

 ، الاستجلبك أسعار مؤشر
 الجزائر في التقليدي غير التمويل تطبيق فترة خلال النقدية الكتلة تطور :5لجدول ا

 2020 2019 2018 2017 السنوات
 

2021 
 النقدية الكتلة

 20.05335 17.65936 16.50636 16.63637 14.97436 (دينار مليار)

  سنة مارس - 57 رقم الثلبثية الإحصائية النشرة معطيات على بالاعتماد ناالباحث إعداد من: المصدر
  www.bank-of-algeria.dz ابؼوقع على متاحة 2022
 ضخ إلى راجع وىذا  مستمر ارتفاع في  النقدية الكتلة قيمة أنيتبتُ  أعلبه، ابعدول من

و  2017مليار دولار مع نهاية سنة  30أي ما يقارب  النقود منكبتَة  كمية البنك ابؼركزي
الاقتصاد، دون ان يقابل ىذا الاجراء زيادة موازية فعلية في السلع و  لإنعاش 2018مطلع سنة 

في ظل  وذلك ابػدمات و ىو ما ادى الى ارتفاع الاسعار و التضخم و تراجع القدرة الشرائية
 .التقليدي غتَ التمويل آلية تبتٍ
 اليةالم بالمؤشرات المتعلقة النتائج. ب

 :يلي كما ذكرىا بيكن ابؼالية ابؼؤشرات على سلبية آثار عدة التقليدي غتَ للتمويل
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 على التقليدي غتَ التمويل أثر لقد: الوطنية العملة قيمة على التقليدي غير التمويل أثر -
 تدني إلى إضافة ابعزائري الدينار صرف لسعر ابؼستمرة التغتَات خلبل من الوطنية العملة قيمة
 :ذلك يوضح التالي وابعدول الشرائية القدرة

 الجزائر في التقليدي غير التمويل تطبيق فترة خلال( دولار/دينار) صرف أسعار تطور :6لجدول ا
 2020 2019 2018 2017 السنوات

 
2021 

 صرف سعر
 138.8376 132.1319 119.1596 118.2906 114.9327 (دولار/دينار)

  سنة مارس - 57 رقم الثلبثية الإحصائية النشرة معطيات على بالاعتماد نالباحثا إعداد من: المصدر
 www.bank-of-algeria.dz ابؼوقع على متاحة 2022
 بدون الأموال وطبع التقليدي غتَ التمويل آلية تطبيق بعد انويتبتُ  أعلبه، ابعدول من
 أمام تراجعو واصل الدينار صرف سعر أن إلا 2018 سنة النفط أسعار برسن رغمو  تغطية
 الدينار خسارة وترجع.2021 بنجاية دينار 138.8376 عند الدولار استقر حيث الدولار

 من كبتَاً  جزءاً  الدينار فقد أن سبق إذ الضرورة، عند الدينار تعويم سياسة ابؼركزي البنك تبتٍّ  إلى
 . الواردات فاتورة وكبح النفط عائدات تراجع تبعات بؼواججة ابؼاضية، السنوات في قيمتو

 ابغكومي الدين ارتفاع إن :الداخلية العمومية المديونية على التقليدي غير التمويل أثر -
 لأموال،ا على للحصول ابػزينة سندات إصدار طريق عن الاقتًاض إلى ابغكومة بلجوء مرتبط
 ظل في العمومية للخزينة ابعزائر بنك إقراض زيادة  نتيجة الداخلي العام الدين ارتفع حيث
 : التالي ابعدول في سنلبحظو ما ىذا، و التقليدي غتَ التمويل تطبيق

 الجزائر في التقليدي غير التمويل تطبيق فترة خلال الجزائر بنك لدى الدولة قروض :7لجدول ا
 2020 2019 2018 2017 السنوات

 
2021 

 6.116,1 6.480,3 4.782,4 3.857,8 1.967,4 الدولة إلى قروض

  سنة مارس - 57 رقم الثلبثية الإحصائية النشرة معطيات على بالاعتماد نالباحثا إعداد من: المصدر
 www.bank-of-algeria.dz ابؼوقع على متاحة 2022
 الفتًة خلبل مستمر تزايد في للدولة ابؼمنوحة القروض قيمة أنيتبتُ  أعلبه ابعدول في
 أساسي سبب وىو، الضريبي الوعاء برصيل مشكلة إلى الزيادة ىذه وترجع، 2017/2021

 عائدات في الابلفاض على السيطرة بيكن لا أن إلى الإشارة مع، النفطية الإيرادات ابلفاض في
 ابؼؤسسات من الأموال برصيل على الدولة قدرة عدم جانب إلى. خارجي متغتَ لأنو النفط
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 للدولة ابعزائر بنك بينحجا التي القروض قيمة تبقى عليو، و (الضرائب برصيل عدم) الدولة داخل
 .الارتفاع في آخذة

 الاجتماعية بالمؤشرات المتعلقة النتائج. ت
 :يلي كما ذكرىا بيكن الاجتماعية ابؼؤشرات على سلبية آثار عدة التقليدي غتَ للتمويل

عدم برقيق الشمول ابؼالي: حيث يتم بذاىل فئات معينة من السكان بفا يؤدي الى  -
غتَ التقليدي بوقق الشمول  عدم توفتَ الفرص ابؼالية بؽؤلاء الاشخاص ، لان التمويل

 ابؼالي و توفتَ خدمات مالية للجميع.
التفشي الاقتصادي السلبي : ىنا ىدا التمويل يتسبب في ازمات اقتصادية مثل  -

الادوات و يسعى الى تعزيز الاستدامة الاقتصادية و التوجو بكو بماذج اقتصادية اكثر 
 استدامة.

الاختَ يزيد من الفجوات الاجتماعية و عدم ابؼساوات الاجتماعية: حيث ان ىذا  -
 الاقتصادية في المجتمع.

التأثتَ البيئي السلبي: معظم مشروعات التمويل التقليدي بيكن ان يكون بؽا تأثتَ سلبي   -
 مثل تلوث ابؼياه  و ابؽواء .

 
 . خاتمة4

 غتَ التمويل بآلية ابؼتعلقة والتطبيقية النظرية ابعوانب جل تناولنا ىذه دراستنا خلبل من
 ،2021 - 2017 الفتًة خلبل ابعزائر على الدراسة بإسقاط قمنا ثم، عامة بصفة التقليدي
 الكمي التيستَ أداة أبرزىا أدواتو، وبـتلف التقليدي غتَ التمويل آلية مفجوم إلى تطرقنا حيث
 أىم  على ىذه الآلية آثار ابؼادة القانونية المحدد لآلية التمويل غتَ التقليدي وأختَا  وضحنا كما

 وتوصلنا إلى النتائ  التالية: الاقتصادية ابؼتغتَات
 غتَ التمويلفبمجرد ظجور  العالم حول ابؼالية الأدوات بتطور النقدية السياسة أدوات تطورت.-

 الفائدة سعر الائتماني، التيستَ الكمي، التيستَ: مرتبطة بو حديثة أدواتظجرت معو  التقليدي
 .العملبت حرب السالبة، الفائدة سعر الصفرية،

 على صعبة واقتصادية مالية ظروف فرضتو استثنائي حل ىو ابعزائر في التقليدي غتَ التمويل.-
 .ابػارجية الاستدانة لتفاديللجوء إليو ا ابغكومة
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 كل خصوصية إلى يرجع آخر إلى صادتاق من التقليدي غتَ التمويل آلية آثار فختلباإن .-
 .اقتصاد

 في للتأثتَ ليسو  العمومية ابػزينة عجز ويلىو بس ابعزائر في التقليدي غتَ التمويل من ابؽدف -
 .مباشرة بصفة النقدية ابؼتغتَات

وضعيف فإن تبتٌ  -ريعي –باعتبار أن الاقتصاد ابعزائري اقتصاد يعتمد على تصدير البتًول  -
 ىذه الآلية لا برقق نتيجة ابهابية  إلا في حالة اقتصاد إنتاجي قوي لو قطاعات تنافسية.

 .الاقتصادية ابؼؤشرات على إبهابي تأثتَ لو يكن لم الآلية ىذه تطبيق -
 بؿدودية استقلبلية البنك ابؼركزي في ظل بعوء ابػزينة لتغطية عجزىا ابؼالي. -
 .عنو النابصة السلبية للآثار نظرا بؾدي غتَ يعتبر ابعزائر في التقليدي غتَ التمويل -

 أما فيما بىص اقتًاحات الدراسة:
 السياسة أدوات عن والابتعاد العمومية ابػزينة لتمويل حقيقية بسويل مصادر عن البحث بهب.-

 التقليدية غتَ النقدية
 على الاقتصاد. إبهابية لو من آثار بؼا الإسلبمي والتمويل الادخاري التمويل تشجيع.-
ي من خلبل عصرنة الاقتصاد تنويع والعمل على سياسة المحروقات قطاع خارج النمو تفعيل .-

 القطاع الفلبحي.
 إعادة النظر في كيفية التحصيل والوعاء الضريبي. -
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