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 : ملخص

ت اليلُت والؿُاؾت االإالُت في الجؼاثغ وبُان آزاع ول منهما ٖلى  تهضف هظه الىعكت بلى صعاؾت جفاٖل الؿُاؾت الاختراػٍ

اصةالاؾخلغاع االإالي و الآزغ في بَاع جدلُم  خماص ٖلى  .2021-2009الفترة  الاكخهاصي زلاٌ الىمى  مٗضلاث االإؿاهمت في ػٍ جم اٖلا

ت اليلُت والؿُاؾت االإالُت واالإىهج الخدلُلي مً زلاٌ  االإىهج الىنفي مً زلاٌ ٖغى ٖمىمُاث خىٌ الؿُاؾاث الاختراػٍ

ت اليلُت  .يامل والخًاعب االإدخملتوبُان ؤوحه الخ الجؼاثغ في  الخُغق بلى مؿاع الؿُاؾت االإالُت و جىفُظ الؿُاؾاث الاختراػٍ

لغاع الىٓام االإالي مً زلاٌ لى ؤن الؿُاؾت االإالُت في الجؼاثغ لٗبذ صوعا فٗالا في الخفاّ ٖلى اؾخجىنلذ الضعاؾت ب 

ت اليلُت في  ، في خين ؾاهمذ الؿُاؾتٖضة كىىاث الىٓام  الخفاّ ٖلى اؾخمغاع  مً زلاٌ الاكخهاصي ىمى ال صٖمالاختراػٍ

اثفه، هما  ا لخُٗٓم ؤصاءهما.ٌٗض ؤن الخيؿُم بين الؿُاؾخين االإالي في ؤصاء وْ   ؤمغا يغوعٍ

ت اليلُت كلمات مفتاحية:  الاكخهاصي. الىمى  ،الاؾخلغاع االإالي ،الؿُاؾت االإالُت، الؿُاؾت الاختراػٍ

 .JEL : E58 ،E62، G28، F43اتثصنيف

Abstract: 
This paper aims to study the interaction of macro-prudential policy and fiscal policy in 

Algeria and to demonstrate the impact of each on the other in the context of achieving 

financial stability and contributing to increasing economic growth rates during the period 

2009-2021, A descriptive approach was adopted by presenting generalities about macro-

prudential policies and fiscal policy, and on analytical approach by addressing the course of 

fiscal policy and implementing macro-prudential policies in Algeria and demonstrating the 

potential integration and conflicts.  

The study found that the fiscal policy in Algeria played an effective role in 

maintaining the stability of the financial system through several channels while macro-

prudential policy contributed to supporting economic growth by maintaining the continuity 

of the financial system in performing its function, And that coordination between the two 

policies is essential to maximize their performance.  

 

Keywords:Macro-prudential policy; fiscal policy; financial stability; economic growth. 

JEL Classification Codes: E58, E62, G28, F43. 

 
__________________________________________ 

 m.merabet39@gmail.comًميل: ، ال مغابِ مدمض: المؤلف المرصل

mailto:merabet.mohamed@univ-alger3.dz
mailto:merabet.mohamed@univ-alger3.dz
mailto:benziane.radia@univ-alger3.dz
mailto:m.merabet39@gmail.com


 
 محمد مرابط، راضية بن زيان

 

120 

 

 :ملدمة.1

ت اليلُت صوع فاٖل في خماًت الىٓام االإالي 2008بٗض الأػمت االإالُت الٗاالإُت  ؼ مً  ؤنبذ للؿُاؾاث الاختراػٍ زلاٌ حٗؼٍ

غ الخىُٓمُت والغكابُت للماؾؿاث االإالُت ؼ الؿلامت االإالُت للىٓام االإاليالغامُت بلى  اَلأ ؤي مساَغ ؤو نضماث  ؾدُٗابوا حٗؼٍ

ًٖ حٗخبر الؿُاؾت االإالُت مً ؤهم الؿُاؾاث الاكخهاصًت التي حؿهم في جدلُم الىمى الاكخهاصي ، في خين مالُت مدخملت

م اصة الؤهفاق الٗام وجسفٌُ الًغاثب وحجم االإىاػهت. اليكاٍ الاكخهاصي حجم فيالخإزير  َغٍ  مً زلاٌ ػٍ

ت اليلُت والؿُاؾت االإالُت مً االإىايُ٘ التي خُٓذ باهخمام الىثير مً الباخثين في  بن الٗلاكت بين الؿُاؾت الاختراػٍ

ت اليلُت بالؿُا بط الجىاهب االإالُت والاكخهاصًت، ؾت االإالُت اعجباَا وزُلا في ْل الخدضًاث الغاهىت جغجبِ الؿُاؾت الاختراػٍ

ت ولُت مً ؤحل جدلُم الاؾخلغاع الاكخهاصي. بدُث  ،التي حكهضها اكخهاصًاث الٗالم  جبيذ الضوٌ ؾُاؾاث مالُت واختراػٍ

ت ولُت جخماش ى بما ًدلم همى اكخهاصي مؿخضا م، حؿعى الجؼاثغ هغيرها مً الضوٌ بلى جبني ؾُاؾاث مالُت واختراػٍ

ت اليلُت والؿُاؾت االإالُت، مما ٌؿخضعي يغوعة  وللض هكفذ الأػمت االإالُت الٗاالإُت ًٖ وحىص جضازل بين الؿُاؾت الاختراػٍ

 بين الؿُاؾخين، ًلىصها وحىص مثل هظه الخضازلاث بلى نُاغت الؤقيالُت الخالُت:الخيؿُم 

ثتفاعل الضياصة الاحترازية الكلية و الضياصة المالية في الجسائر في ثحليم أهداف كل منهما خلال الفترة  كيف

 ؟ 2000-2020

ُت الخالُت:  ٖلى يىء هظه الؤقيالُت هُغح الأؾئلت الفغٖ

مؿاهمت الخىُٓم الاختراػي الىلي في  االإالي وما مضي للاؾخلغاع  مهضعابلى ؤي مضي ًمىً ؤن جيىن الؿُاؾت االإالُت  -

  جدلُم ؤهضاف الؿُاؾت االإالُت في الجؼاثغ زلاٌ فترة الضعاؾت ؟

ت اليلُت في الجؼاثغ في جدلُم الأهضاف االإغحىة زلاٌ فترة  - ما مضي ؤهمُت الخيؿُم بين الؿُاؾت االإالُت و الاختراػٍ

   الضعاؾت ؟

 جم نُاغت الفغيُاث الخالُت:للئحابت ٖلى بقيالُت البدث فرضيات الدراصة: 

ت اليل - مً زلاٌ جإزيرهما ٖلى الاؾخلغاع االإالي ومؿخىي اليكاٍ  ُت م٘ الؿُاؾت االإالُتجخفاٖل الؿُاؾت الاختراػٍ

 الاكخهاصي؛

ٌٗؼػ صوع ول منهما في ٗمل ٖلى جللُل جيالُف جىفُظهما، بط بن الخيؿُم بين الؿُاؾخين في الجؼاثغ يغوعة خخمُت ٌ -

 ضاف االإؿُغة؛ جدلُم الأه

 تهضف هظه الضعاؾت بلى: أهداف الدراصة

ت اليلُت واالإالُت في الاكخهاص ال  -  جؼاثغي زلاٌ فترة الضعاؾت، وجلُُممٗغفت ؤهم جُىعاث الؿُاؾت الاختراػٍ

 فٗالُتهما في جدلُم الأهضاف االإغحىة؛

ت اليلُت االإُب ببغاػ َبُٗت الخفاٖل بين الؿُاؾت االإالُت و الؿُاؾت  -  ؛لت في الجؼاثغالاختراػٍ

ت اليلُت ٖلى ؤهضاف الآزغ في الجؼاثغ  جىمً ؤهمُت الضعاؾت في :أهمية الدراصة ٖغى آزاع ول مً الؿُاؾخين االإالُت والاختراػٍ

 حٗاعى في الىؾاثل و الأهضاف وهُفُت ما كض ًيص ئ هماالخيؿُم بين الؿُاؾخين ٖىض جُبل ى ؤهمُتحؿلُِ الًىء ٖلو 

 الخٗامل م٘ هظا الخًاعب مً زلاٌ نُاغت الخىلُفت االإثلى مً الؿُاؾخين.

للئالإام باالإىيىٕ وجدلُل مسخلف حىاهبه جم اؾخسضام االإىهج الىنفي وطلً مً زلاٌ الخُغق بلى الأصبُاث منهجية الدراصة: 

ت اليلُت واالإالُت، بيافت بلى جدلُل جُىع  ت االإخٗللت بالؿُاؾخين الاختراػٍ الؿُاؾخين زلاٌ فترة الضعاؾت وببغاػ الُبُٗت الىٓغٍ

ت اليلُت واالإالُت اهُلاكا مً اؾخٗغاى البُاهاث و الجضاوٌ الؤخهاثُت االإخٗللت بالؿُاؾخين  الخفاٖلُت بين الؿُاؾت الاختراػٍ

 التي جىفغها الهُئاث طاث الهلت بمىيىٕ الضعاؾت.
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 : كمىا بخلؿُم الضعاؾت بلى زلازت مداوع وهي والآحي:ثلضيمات الدراصة

ت اليلُت. - اع الىٓغي للؿُاؾاث االإالُت والاختراػٍ : اَلؤ  االإدىع الأوٌ

ت اليلُت ااالإدىع الثاوي:  -  .(2021-2009االإالُت في الجؼاثغ زلاٌ الفترة )و لؿُاؾت الاختراػٍ

ت اليلُت واالإالُت -  .(2021-2009زلاٌ الفترة ) في الجؼاثغ  االإدىع الثالث: جفاٖل الؿُاؾت الاختراػٍ

 الدراسات السابقة
للض اهخمذ الٗضًض مً الضعاؾاث في الاكخهاص الخضًث بمىيىٕ َبُٗت الٗلاكت الخفاٖلُت بين الؿُاؾت االإالُت 

ت اليلُت هظهغ منها  :والاختراػٍ

 صعاؾت (Malmierca, 2023) بٗىىانOptimal maroprudential and fiscal policy in a monetary 

union،  ٌت اليلُت فُما ًخٗلم بخُٗٓم الغفاهُت مً زلا تهضف الضعاؾت بلى جلضًم جدلُل جيؿُم الؿُاؾت االإالُت والاختراػٍ

جدلُل مضي همىطج لضولخين مً الاجداص الىلضي الأوعوبي في ْل جىامي الهلت بين الىٓام االإالي واليكاٍ الاكخهاصي، و 

اؾخهىاب الخيؿُم بين الؿُاؾخين بىاء ٖلى هىٕ الهضمت، ٌكير ٖضم الخيؿُم بين ناوعي الؿُاؾاث بلى بٌٗ االإلاًًاث 

ت اليلُت بلى جلُُض الاؾ دثماع التي كض جاصي بلى نغاٖاث اكخهاصًت، ٖلى ؾبُل االإثاٌ، كض ًاصي حكضًض الؿُاؾاث الاختراػٍ

ًاصي بلى اهسفاى في جدهُل الًغاثب وما ًترجب ًٖ طلً مً ازخلاٌ الخىاػن االإالي، في مما الخام واليكاٍ الاكخهاصي، 

اصة ٖضم الاؾخلغاع االإالي وػٍاصة  ًٗف اؾخضامت الكغهت، والىدُجت هي ػٍ االإلابل كض ًللل الخلكف االإالي مً الُلب الخام وٍ

اؾخين في مىاحهت الهضماث االإسخلفت التي كض جاصي بلى ؿُالترهُباث االإثلى لل اخخماٌ خضور ؤػمت مالُت، بالإيافت بلى جلُُم

ؤػماث اكخهاصًت، ٖلى غغاع جلً التي واحهها الاجداص الىلضي الأوعوبي هدُجت الغوىص الُٗٓم  )الهضمت االإالُت( وؤػمت وىفُض 

ت اليلُت واالإالُت  الظي)نضمت الٗغى ونضمت الُلب(،  19 ٌؿمذ لىايعي الؿُاؾاث باجساط كغاع بكإن الؤحغاءاث الاختراػٍ

االإثلى، جىنلذ الضعاؾت بلى ؤن بؾتراجُجُت الخيؿُم بين الؿُاؾخين حٗخمض ٖلى هىٕ الهضمت االإؿاولت ًٖ الغوىص 

 الاكخهاصي.

  صعاؾت(Yong & Lin, 2022) بٗىىان The coordination of Monetary, Fiscal and Macroprudential 

Policies، ت اليلُت والىلضًت واالإالُت بكيل ؤفًل مً  تهضف هظه الضعاؾت بلى الىٓغ في هُفُت جيؿُم الؿُاؾاث الاختراػٍ

ٌكخمل ٖلى كُاٖاث وؾُاؾاث مخٗضصة مً مىٓىع هٓغي  (DSGE) الخىاػن الٗام الٗكىاجي الضًىامُييزلاٌ جبني همىطج 

جىاحه الأهٓمت الاكخهاصًت واالإالُت في البلاص فترة بط وجدلُلي، زانت م٘ صزىٌ الاكخهاص الهُني بلى الىي٘ الُبُعي الجضًض 

ُاؾت الىلضًت اهخلالُت مً الؤنلاح الهُىلي، جىنلذ الضعاؾت بلى ؤهه لخدلُم ؤكص ى خض مً الغفاهُت ًجب ؤن حؿتهضف الؿ

بُت بلى اؾخلغاع الىاجج والضًً  يبغي ؤن تهضف ؾُاؾت الؤهفاق الخيىمي والؿُاؾت الًغٍ همى الىاجج وفجىة الخضخم، وٍ

يىن  ل الاحخماعي، وٍ ت اليلُت ؤن جغهؼ ٖلى االإخغيراث االإالُت مثل اهدكاع الاثخمان والخمىٍ يبغي للؿُاؾت الاختراػٍ الخيىمي، وٍ

ج االإلاثم مً ا ت اليلُت ؤزغ بًجابي ٖلى الاؾخلغاع الاكخهاصي واالإالي ؤهثر مً ؤي للمؼٍ لؿُاؾاث الىلضًت واالإالُت والاختراػٍ

اصي بلى جفاكم  واخضة مً هظه الؿُاؾاث الثلار، هما ؤن الخلاف بين الؿُاؾاث الثلار ًًٗف فٗالُت الؿُاؾت وٍ

 الخللباث الاكخهاصًت واالإالُت.

 عاؾتص (Nguyen & al, 2019) بٗىىان The Interaction Between Fiscal Policy, Macroprudential 

Policy and Financial Stability in Vietnam-An Application of Structural Equation Modeling،  جضعؽ

ت اليلُت ٖلى الاؾخلغاع االإالي في فُدىام بالإيافت بلى جفاٖلهما زلاٌ الأػمت  هظه الىعكت آزاع الؿُاؾت االإالُت والاختراػٍ

خماص ٖلى بُاهاث الفترة ( SEM)باؾخسضام همظحت االإٗاصلاث الهُيلُت و ، 2009-2008الاكخهاصًت الٗاالإُت  ، 2015-2000بالٖا

ت اليلُت لهما جإزير هبير ٖلى الاؾخلغاع االإالي، ٖلى وحه الخهىم  جىنلذ الضعاؾت بلى ؤن هلا  مً الؿُاؾت االإالُت والاختراػٍ

ت اليلُت لها جإزير بًجابي ٖلى الاؾخلغاع االإالي في  فُدىام، بلى حاهب الالؿُاؾت االإالُت لها جإزير ؾلبي بِىما الؿُاؾت الاختراػٍ

ت اليلُت، لظا ًجب ٖلى  طلً، حكير الأصلت بلى وحىص ٖلاكت ؾلبُت بين فُدىام جىفُظ ؾُاؾاث الالؿُاؾت االإالُت والاختراػٍ
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، م٘ جىخي الخظع والىٓغ في جفاٖلها مً ؤحل الاؾخفاصة اللهىي 
ّ
ت اليلُت الاكخهاص الىلي وزانت الؿُاؾت االإالُت والاختراػٍ

 مً جيؿُلها هدى الاؾخلغاع االإالي.
 صعاؾت (Dumičić, 2019) بٗىىان Linkages Between Fiscal Policy and Financial (In) Stability ،

بالاؾخلغاع االإالي، واالإخمثلت في كىاة  تتهضف هظه الضعاؾت بلى جدضًض ؤهم اللىىاث التي ًخم مً زلالها عبِ الؿُاؾت االإالُ

بُت وبُان صوعهما في مىاحهت الخللباث الضوعٍت والخض مً االإساَغ الىٓامُت، وجىنلذ الضعاؾت  الضًً الٗام والؿُاؾت الًغٍ

احهت بلى ؤن الؿُاؾت االإالُت جازغ ٖلى الضوعاث االإالُت بكيل مباقغ ٖلى مؿخىي الاخخُاَُاث التي ًمىً اؾخسضامها في مى 

   الآزاع الؿلبُت للؤػماث االإالُت.
 الطار النظري للضياصات المالية والاحترازية الكلية.2

ت اليلُت بكيل ؤهثر فٗالُت مً ؤحل خماًت الىٓام  2008بٗض الأػمت االإالُت الٗاالإُت  حٗؼػ اؾخسضام الؿُاؾاث الاختراػٍ

مُت، في خين اؾخسضمذ الؿُاؾت االإالُت في جدلُم اؾخلغاع االإالي مً زلاٌ اٖخماص ؤصواث مهممت لاخخىاء االإساَغ الىٓا

 ماقغاث الاكخهاص االإالي. 

 :ضياصة الماليةال.1.2

حٗخبر الؿُاؾت االإالُت مً ؤهم الؿُاؾاث الاكخهاصًت الغامُت بلى جدلُم جىمُت اكخهاصًت مؿخضامت مً زلاٌ ٖضة 

 كىىاث والإهفاق الٗام والًغاثب.

 مفهىم الضياصة المالية: .1.1.2

فاثحٗضصث  ت و وهظا عاح٘ لازخلاف االإغاخل الؼمىُت والٓغوف الاكخهاصًت و الؿُاؾت االإالُت حٗغٍ الاحخماُٖت والفىغٍ

ت الؿُاؾاث االإخٗللت بالإًغاصاث الٗامت والىفلاث الٗامت بلهض جدلُم ؤهضاف  مً ؤبغػها الؿُاؾت االإالُت هي مجمىٖ

لها.(431، نفدت 1988)وحضي،  مدضصة. م الظي جيخهجه الخيىمت لخسُُِ هفلاتها وجضبير وؾاثل جمىٍ غاص بها الُغٍ  ، وٍ

 (443، نفدت 1988)الٗمغي، 

ت مً اللىاٖض والأؾالُب والىؾاثل والؤحغاءاث والخ ضابير التي جخسظها الضولت لإصاعة اليكاٍ هما حٗغف بإنها مجمىٖ

ت مً الأهضاف الاكخهاصًت والاحخماُٖت والؿُاؾُت زلاٌ فترة مُٗىت. )ٖبض  االإالي لها بإهبر هفاءة ممىىت، لخدلُم مجمىٖ

 (43، نفدت 2004االإُلب، 

فاث الؿابلت ًمىً اللىٌ ؤنها حمُٗا جخفم في ؤن الؿُاؾت االإالُت هي ؤصاة الضولت للخإزير في اليكاٍ  مً زلاٌ الخٗغٍ

الاكخهاصي بغُت جدلُم الأهضاف الاكخهاصًت والاحخماُٖت، بمٗنى اؾخسضام الخيىمت لبرامج الؤهفاق والؤًغاصاث الٗامت التي 

 (105، نفدت 2017-2016)هىاعي،  ع مغغىبت ٖلى الخىمُت ومٗالجت مكاول الاكخهاص.جيخٓم في االإىاػهت الٗامت لإخضار آزا

 أدوات الضياصة المالية:.2.1.2

ت مً الأصواث )الىؾاثل( لخدلُم ؤهضافها هظهغ منها:  حؿخسضم الؿُاؾت االإالُت مجمىٖ

 :ًىٓغ بلى الىفلت الٗامت بإنها مبلغ هلضي ًلىم بدىفُظه شخو ٖام بهضف جدلُم هف٘ ٖام. النفلات العامة 

 وبهظا االإٗنى فهي جًم زلازت ٖىانغ جمثل نفاتها االإميزة لها ًٖ غيرها وهي: الىفلت الٗامت مبلغ هلضي والٗىهغ الثاوي 

ثالث هى ؤن الىفلت الٗامت تهضف بلى جدلُم هف٘ هى نضوع الىفلت الٗامت مً الضولت ؤو ؤخض الأشخام الٗامت والٗىهغ ال

 (19-17)الجىابي، الهفداث  ٖام.

 :ت االإضازُل التي جدهل ٖليها الضولت  الًرادات العامة  االإهاصع االإسخلفت مً ؤحل حغُُت هفلاتها الٗامت منمجمىٖ

 (115، نفدت 2012)مدغػي،  الخىاػن الاكخهاصي والاحخماعي. وجدلُم

جىلؿم الؤًغاصاث الٗامت بلى الؤًغاصاث الٗامت مً ؤملان الضولت )الضومين الٗام والخام( و بًغاصاث الضولت مً    

 الغؾىم.

 :حٗغف االإىاػهت الٗامت للضولت بإنها:" جلضًغ مفهل ومٗخمض الإهغوفاث الضولت وبًغاصاتها لؿىت  المىازهة العامة للدولة 
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ت مً الأهضاف الاكخهاصًت والاحخماُٖت  مالُت ملبلت، وهي الأصاة الغثِؿُت التي حؿخسضمها الؿُاؾت االإالُت لخدلُم مجمىٖ

 (110-109، الهفداث 2003)الٗىاوي،  واالإالُت.
 

مىً ؤن وؿخسلو مً الخٗغٍف وحىص الؿماث الآجُت:  (187-186، الهفداث 2011)الٗبُضي،  وٍ

بط جمثل االإىاػهت الٗامت ؤعكاما مخىكٗت لدجم الىفلاث التي ؾىف جىفلها الضولت، وحجم : المىازهة العامة ثىكع -

 الؤًغاصاث التي جخىك٘ الخهىٌ ٖليها زلاٌ مضة ػمىُت جلضع غالبا بؿىت واخضة.

: بط لا جىي٘ االإىاػهت الٗامت مىي٘ الخُبُم مالم جىافم ٖليها المىازهة العامة إجازة من الضلطة التشريعية -

، وجيىن االإىافلت ٖلى قيل كاهىن ًسىٌ الؿلُت الخىفُظًت جُبُ
ّ
ُٗت في الضولت م االإىاػهت الٗامت الؿلُت الدكغَ

ُٗت خم مغاكبت الؿلُت الخىفُظًت في هظا االإجاٌ.  والٗمل بمىحبها، وللؿلُت الدكغَ

: ؤي ؤنها حٗض ول ؾىت، بط ؤن الؤطن بدىفُظها مدضص ػمىُا بؿىت واخضة ًيخهي المىازهة العامة ذات صفة دورية -

 باهتهائها.

: خُث لم حٗض للمىاػهت ؤهضافا مالُت فلِ جخمثل جتماعيةالمىازهة العامة ثحدد في ضىء الأهداف الاكتصادًة والا  -

باالإىاػهت بين الىفلاث والؤًغاصاث، بل ؤنبدذ ؤصاة مً ؤصواث الؿُاؾت الاكخهاصًت والاحخماُٖت التي حؿخسضمها 

 الضولت لخدلُم الأهضاف الاكخهاصًت والاحخماُٖت.

 الضياصة المالية: هىاعأ. 3.1.2

ان عثِؿُان مً الؿُاؾت االإالُت ؾُاؾت جىؾُٗت واهىماقُت   :(Kiely, 2023)  هىان هىٖ
 :غالبا ما حؿخسضم الؿُاؾت االإالُت الخىؾُٗت، االإهممت لخدفيز الاكخهاص زلاٌ فتراث الضياصة المالية التىصعية 

ض مً الأمىاٌ ؤو   ماٌ، ٌؿخلؼم  بهفاق الخيىمت االإؼٍ الغوىص ؤو ؤوكاث البُالت االإغجفٗت ؤو فتراث مىسفًت ؤزغي مً صوعة اٖلأ

ض مً الأمىاٌ في ؤًضي االإؿتهلىين ختى ًىفلىا  زفٌ الًغاثب ؤو وليهما، والهضف مً الؿُاؾت االإالُت الخىؾُٗت هى وي٘ االإؼٍ

ض لخدفيز الاكخهاص.   االإؼٍ

  حؿخسضم الؿُاؾت االإالُت الاهىماقُت لإبُاء الىمى الاكخهاصي، هما هى الخاٌ  ضياصة المالية الاهكماشية:ال

 ٖىضما 

ت هبيرة، ٖلى ٖىـ الؿُاؾت االإالُت الخىؾُٗت، جغف٘ الؿُاؾت االإالُت الاهىماقُت الًغاثب لخفٌ  ًىمى الخضخم  بؿغٖ

ض مً الًغاثب، ً دباَإ الخدفيز الاكخهاصي والىمى.   الؤهفاق، م٘ صف٘ االإؿتهلىين االإؼٍ  يىن لضيهم ؤمىاٌ ؤكل لإهفاكها، وٍ

ض ًٖ في ْل الؿُاؾاث االإالُت الاهىماقُت ًىمى الاكخهاص 0 ٖاصة بيؿبت لا جؼٍ
0 اؾ 3 فىق مٗضٌ الىمى هظا، كض ، و ىىًٍ

 .الغوىص خالاث واعجفإ البُالت وختىمثل الخضخم وفلاٖاث الأنىٌ  -جدضر ٖىاكب اكخهاصًت ؾلبُت 

 يةلضياصة الاحترازية الكال .2.2

غ الخىُٓمُت والؤقغافُت مً مىٓىع اختراػي  2008ٖلب الأػمت االإالُت الٗاالإُت  ؼ اَلأ ٖملذ الؿلُاث الغكابُت ٖلى حٗؼٍ

 جلضًم الخضماث. هلي والخض مً جغاهم هلاٍ الًٗف وحٗل الىٓام االإالي ؤهثر مغوهت كاصع ٖلى الاؾخمغاع في

 لضياصة الاحترازية الكليةمفهىم ا .1.2.2

ت اليلُت هي ؾُاؾاث مالُت تهضف بلى يمان اؾخلغاع الىٓام االإالي هيل الإى٘ خضور ايُغاباث  الؿُاؾاث الاختراػٍ

ت الأزغي اللاػمت لخدلُم همى اكخهاصي مؿخلغ  (Yilla & Liang, 2020) .هبيرة في الاثخمان والخضماث االإالُت الخُىٍ
الىلي بإنها جلً الؿُاؾت التي حؿخسضم الأصواث االإىحهت للخض مً االإساَغ الىٓامُت  الاختراػ هما حٗغف ؾُاؾت 

ض ًترجب ٖلى والخهضي لأي مٗىكاث كض جازغ ٖلى كضعة الىٓام االإالي في الاؾخمغاع في جلضًم الخضماث االإالُت الأؾاؾُت التي ك

 (10، صفحة 5102)الهاشل،  اهلُاٖها ؤو ايُغابها هخاثج زُيرة ٖلى الاكخهاص الخلُلي.
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ت اليلُت تهضف بلى مى٘ جغاهم وججؿُض االإساَغ الىٓامُت في اللُإ االإالي، وطلً لًمان خؿً ؾير  الؿُاؾت الاختراػٍ

ؼ الاؾخلغاع االإالي، الظي ٌٗغف بإهه الخالت التي ًيىن  ت اليلُت هى حٗؼٍ ٖمل الىٓام االإالي، بن الهضف النهاجي للؿُاؾت الاختراػٍ

اثفه الغثِؿُت بكيل صخُذ، اث، م٘ اللضعة ؤًًا  فيها الىٓام االإالي كاصع ٖلى ؤصاء وْ مثل الىؾاَت االإالُت وجمىين االإضفىٖ

 (Ukranie, 2018, p. 3) ٖلى جدمل الأػماث، بن جدلُم هظا الهضف بضوعه ؾِؿهل الىمى الاكخهاصي االإؿخضام.
ت اليلُت:   (Sueppel, 2015) هىان ؾببان مترابُان ٖلى الأكل لاؾخسضام الؿُاؾاث الاختراػٍ

 بوكاء خاحؼ ؤو قبىت ؤمان ختى لا جخىبض البىىن زؿاثغ فاصخت بكيل مفغٍ زلاٌ فتراث الغوىص؛ -

 جللُل مساَغ خضور جصخُذ هبير؛ يالخض مً جغاهم الازخلالاث االإالُت وبالخال -

ت اليلُت هي ؾُاؾاث مٗاهؿت للخللباث  ؼ مغوهخه في اؾدُٗاب فالؿُاؾاث الاختراػٍ الضوعٍت للىٓام االإالي حؿتهضف حٗؼٍ

اث وافُت مً الىؾاَت االإالُت وبالخالي االإؿاهمت في جدلُم الخىمُت الاكخهاصًت االإؿخضامت.  االإساَغ الىٓامُت ويمان مؿخىٍ

 لضياصة الاحترازية الكليةأدوات ا  2.2.2.

اصة  ت اليلُت بلى ػٍ مغوهت البىىن ٖلى ؤؾاؽ الاؾخمغاع والترهيز بما ٖلى بٗض الؿلاؾل تهضف حمُ٘ الأصواث الاختراػٍ

ت اليلُت ٖلى زلازت ؤؾـ: الخضابير  الؼمىُت ؤو ٖلى البٗض االإلُعي للاؾخلغاع االإالي، و ًمىً جهيُف ؤصواث الؿُاؾت الاختراػٍ

 رى.اللاثمت ٖلى عؤؽ االإاٌ، الخضابير اللاثمت ٖلى الؿُىلت والخضابير اللاثمت ٖلى االإلت

ؼ كضعة البىىن ٖلى امخهام الخؿاثغ وهي حكمل جضابير ناعمت ًجب  تهضف الخضابير اللاثمت ٖلى عؤؽ االإاٌ بلى حٗؼٍ

تهضف الخضابير اللاثمت ٖلى الؿُىلت  الىفاء بها في ؤي وكذ ومسخلف االإساػن االإاكخت التي ًمىً اؾخسضامها في فتراث الؤحهاص، و 

الاؾخدلاق، في خين تهضف الخضابير االإؿدىضة بلى االإلترى بلى مٗالجت يٗف ضم جُابم ًٖ ٖ ججتبلى مىاحهت االإساَغ الىا

  (Vollmer, 2021, p. 1512) .البىىن ججاه الٗملاء الفغصًين
 (: ثصنيف الأدوات الاحترازية الكلية.01جدول ركم)ال

 الىنف/الغغى ؤصاة الؿُاؾت الفئاث

 

 

 

 

 

الخضابير اللاثمت ٖلى عؤؽ 

 االإاٌ

االإسؼن االإاكذ لغؤؽ االإاٌ االإٗاهـ 

 (CCyB)للخللباث الضوعٍت 

اخخُاَاث عؤؽ االإاٌ في الأوكاث 

الاكخهاصًت الجُضة والتي ًمىً 

اؾخسضامها للخفاّ ٖلى الؤكغاى في 

 ؤوكاث الأػماث 

 االإسؼن االإاكذ للمساَغ الىٓامُت

(SRB) 
ض مً مغوهت البىىن الىبيرة مً زلاٌ  ًؼٍ

 جؼوٍضها بغؤؽ ماٌ بيافي 

االإسؼن االإاكذ للخفاّ ٖلى عؤؽ االإاٌ 
(CCOB) 

ًدؿً كضعة البىىن الٗامت ٖلى 

خجىب اهتهان الخض  امخهام الخؿاثغ وٍ

الأصوى مً مخُلباث عؤؽ االإاٌ ٖىض 

 خضور زؿاثغ

الأؾاس ي الخىُٓمي بلى وؿبت عؤؽ االإاٌ  (LEV) وؿبت الغافٗت االإالُت

 بحمالي الخٗغى

 

 

 

الخض الأصوى مً الاخخُاَُاث التي ًخٗين  (RR) الخض الأصوى الإخُلباث الاخخُاَي

ٖلى ماؾؿت الاثخمان الاخخفاّ بها لضي 

 البىً االإغهؼي 
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 الخضابير اللاثمت ٖلى الؿُىلت

الخض الأكص ى ليؿبت حغُُت الؿُىلت 
(LCR) 

ٖالُت الؿُىلت الخض الأصوى مً الأنىٌ 

التي جًمً كضعة البىىن ٖلى الىفاء 

 30بالتزاماتها الهافُت بالضف٘ ٖلى مضي 

 ًىما

ل  الخضوص اللهىي لهافي وؿبت الخمىٍ

 (NSFR)االإؿخلغ 

ل االإؿخلغ االإخاح ملاعهت  وؿبت الخمىٍ

ل االإؿخلغ االإُلىب، ٌٗالج مساَغ  بالخمىٍ

لت الأحل  الؿُىلت َىٍ

 

 

 

 

 بلى االإلترىالخضابير االإؿدىضة 

الخضوص اللهىي ليؿبت اللغى بلى 

 (LTV) اللُمت

وؿبت االإبلغ االإلترى بلى اللُمت الؿىكُت 

للًماهاث الأؾاؾُت، ًخم جُبُله في 

ت  الغالب ٖلى اللغوى الٗلاعٍ

الخضوص اللهىي ليؿبت اللغوى 

 (LTI ;DTI))الضًىن( بلى الضزل 

وؿبت االإبلغ االإلترى )بحمالي الضًً( بلى 

بحمالي الضزل الؿىىي للملترى، ًدض 

مً جمضًض الاثخمان بما ًخجاوػ مًاٖف 

 الضزل الؿىىي للملتريين

الخضوص اللهىي ليؿبت زضمت الضًً 

 (DSTI) الضزلبلى 

اث زضمت الضًً بلى بحمالي  وؿبت مضفىٖ

 الضزل االإخاح

Source : (Vollmer, 2021, p. 1513) 

ت اليلُت ٖلى مى٘ الأػماث االإالُت وجللُل آزاعها ٖلى الاكخهاص الخلُلي مً زلاٌ الخض  حٗمل الؿُاؾت الاختراػٍ

والخللُل مً االإساَغ الىٓامُت ٖلى مؿخىي الىٓام االإالي بهضف الخفاّ ٖلى اؾخلغاعه الظي ٌٗخبر ؤؾاؽ جدلُم همى 

هبير مً كبل ناوعي الؿُاؾاث الاكخهاصًت زانت في ْل اهدكاع  اكخهاصي مؿخضام، لظا خٓي هظا االإىيىٕ باهخمام

 الٗىالإت االإالُت وججضص الهضماث ٖلى مؿخىي الاكخهاص الٗالمي.  

 (2021-2000المالية في الجسائر خلال الفترة ) ضياصة الاحترازية الكلية و ال .3

ا بٗض الأػمت  و في ْل الخدضًاث الغاهىت التي  2008االإالُت الٗاالإُت قهض الىهج الاختراػي الىلي في الجؼاثغ جُىعا ملخىْ

ؼ الاؾخلغاع االإالي والاكخهاصي زانت في ؤوكاث الغوىص  ٌكهضها الاكخهاص الجؼاثغي اػصاصث ؤهمُت  الؿُاؾت االإالُت في حٗؼٍ

  .الاكخهاصي

 (2021-2000المالية في الجسائر خلال الفترة ). الضياصة 1.3

جبيذ الجؼاثغ ؾُاؾاث مالُت جميزث بالخبُٗت للُإ االإدغوكاث مما ًجٗلها قضًضة الخإزغ بالهضماث التي جمـ 

 الاكخهاص الٗالمي و ًهٗب جىحيهها هدى جدلُم ؤهضافها. 

 (2021-2000اثجاه الضياصة المالية في الجسائرخلال الفترة ) . 1.1.3

ؾُاؾت مالُت جىؾُٗت هٓغا لخدؿً ؤؾٗاع الىفِ، وفي ؾىت  ث وزماهِىاث اللغن االإاض ي في ؾبُٗىااهخهجذ الجؼاثغ 

لُو الىفلاث وػٍاصة جم زلالها جل اهخهجذ ؾُاؾت مالُت اهىماقُت 1999ٖلى بزغ وكىٕ الأػمت الىفُُت بلى غاًت ؾىت  1989

اهخهجذ الجؼاثغ  1999صولاع للبرمُل ؾىت  100 ط ججاوػث ؤؾٗاع الىفِبي، وبٗض اعجفإ ؤؾٗاع الىفِ بٍالخدهُل الًغ 

الاكخهاصي  الؤوٗافؾُاؾت مالُت جىؾُٗت في صٖم اليكاٍ الاكخهاصي وجدؿين الىي٘ الاحخماعي ججؿضث في جُبُم بغامج 

ؾُاؾت جغقُض الىفلاث  2016و  2015جبيذ الخيىمت ؾىتي  2014، هٓغا لتراح٘ ؤؾٗاع الىفِ في مىخهف ؾىت 2001-2014

والهىاعي  حيث االإىخجت للثروة واللُإ الفلاالٗام هدى اللُاٖا الؤهفاقٌ اجساط ٖضة ّبحغاءاث جلكفُت وجىحُه مً زلا

ت وصٖم اللُإ الخام مً  بجبإبلى  بالإيافت ٘ الاكخهاصي مً زلاٌ الخىحه هدى بىاء كاٖضة نىاُٖت كىٍ ؾُاؾت الخىىَ
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غ االإاؾؿاث الهغيرة  ؼ الهاصعاثواالإخىؾُت هأزلاٌ بوكاء وجُىٍ اؾخمغث  2017ولخدؿً ؤؾٗاع الىفِ ؾىت ، لُت لخٗؼٍ

 ٕ  الؤًغاصاث والىفلاث الٗامت مجضصا. ااعجفًبرع  الضولت في ؾُاؾاتها الخىؾُٗت وهظا ما

ني مً الغوىص الاكخهاصي ٖملذ الؿُاؾت االإالُت ٖلى اٖخماص  في ْل اهدكاع فيروؽ وىعوها وخماًت للاكخهاص الىَ

بُت ٖلى اللُاٖاث الأهثر جًغعا بالإيافت بلى ماًت مً بغامج الضٖم والخ فاءاث الًغٍ اصة الىفلاث الٗامت و اٖلؤ زلاٌ ػٍ

   .اؾخدضار بٌٗ االإىذ الاحخماُٖت

 (2021-2000ثحليل ثطىر متغيرات الضياصة المالية في الجسائر خلال الفترة ).  2.1.3

لٗبذ الؿُاؾت االإالُت في الجؼاثغ صوعا هاما في جدؿين الىي٘ الاكخهاصي والاحخماعي مً زلاٌ جبني بغامج وانلاخاث 

ت مً الأصواث.   اكخهاصًت هاصفت باؾخسضام مجمىٖ

 الخجهيز ًخيىن هُيل الىفلاث الٗامت في الجؼاثغ مً هفلاث الدؿُير )الاهفاق الجاعي( و هفلاث : النفلات العامة 

لُت  7االإاعر في  17-84مً كاهىن االإالُت  23خؿب االإاصة  )الؤهفاق الاؾدثماعي( غجبِ  االإخٗلم بلىاهين االإالُت، 1984حىٍ وٍ

 .الؤهفاق الٗام في الجؼاثغ بالخُىعاث الاكخهاصًت والاحخماُٖت والؿُاؾُت التي قهضتها زلاٌ هظه الفترة

         (2021-2000خلال الفترة )ثطىر الهفاق العام في الجسائر  (:1الشكل ركم )

 
 .2021، 2017، 2013، رمن إعداد الباحثين بالاعتماد على التلارير الضنىية لبنك الجسائ :المصدر

هلاخٔ ؤن الىفلاث الٗامت في جُىع مؿخمغ بؿبب جُبُم بغامج الاوٗاف الاكخهاصي وهدُجت  كيلمً زلاٌ ال

بط بلغ  2000الفىاثٌ االإالُت االإتراهمت حغاء اعجفإ ؤؾٗاع الىفِ، فاٖخمضث الضولت ؾُاؾت اهفاكُت جىؾُٗت ابخضاء مً ؾىت 

صًىاع حؼاثغي عغم ملُاع  7656.3بلى  2015ؾىت ملُاع صج واؾخمغث في الاعجفإ لخهل  4246.3ملضاع  2009حجمها ؾىت 

و  2016الأػمت التي قهضتها الؿىق الىفُُت، بلا ؤنها قهضث جظبظبا في بٌٗ الأخُان خؿب الؿُاؾاث االإخبٗت، وفي ؾىتي 

ت قهضث جغاحٗا زفُفا هدُجت لؿُاؾت جغقُض الىفلاث التي اهخهجتها الخيىمت حغاء اهسفاى ؤؾٗاع البتروٌ.بالاياف 2017

ت االإلغع جىفُظها زلاٌ هظه الفترة. ٘ الخىمىٍ  الى ججمُض الٗضًض مً االإكاعَ

للاعجفإ في الىفلاث بمىحب ٖملُاث عؤؽ االإاٌ )اٖخماصاث في خؿاباث هدُجت  2018اعجفٗذ الىفلاث الٗامت ؾىت 

لهالح نىضوق الًمان الخسهُو الخام، صٖم ؤؾٗاع الفاثضة، حؿضًض االإؿخدلاث ٖلى الضولت ومؿاهمت ميزاهُت الضولت 

زم ، (14، نفدت 2018، 2018وجىحهاث ؾىت  2017)الجؼاثغ، خىنلت خىٌ الخُىعاث الىلضًت واالإالُت لؿىت  (الاحخماعي

 لاهخٗاف ؤؾٗاع البتروٌ. 2021لترجف٘ بٗضها ؾىت دكاع وباء وىعوها، هدُجت لاه 2020اهسفًذ في ؾىت 

  :حؿهم الاًغاصاث البترولُت بكيل هبير في جُىع الاًغاصاث الٗامت بؿؿب اعجفإ الجباًت الاًرادات العامة

 االبترولُت، بلا
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بُت زاعج كُإ االإدغوكاث مً زلاٌ وي٘ الضولت ٖضة بحغاءاث وحٗضًلاث ٖلى  ؤن الضولت ٖملذ ٖلى جدؿين الاًغاصاث الًغٍ

 كاهىن االإالُت.

 مليار دج (2021-2000في الجسائر خلال الفترة ) الًرادات العامة ثطىر  (:2الشكل ركم )

 
 .2021، 2017، 2013، رمن إعداد الباحثين بالاعتماد على التلارير الضنىية لبنك الجسائ :المصدر

ؤن الاًغاصاث الٗامت في الجؼاثغ ٖغفذ همى مًُغصا عاح٘ للخظبظب الخانل في بًغاصاث  كيلزلاٌ ال ًدبين مً

ملُاع صًىاع هدُجت اعجفإ ؤؾٗاع الىفِ  6339.3خىالي  2012الجباًت البترولُت والتي حٗخبر االإيىن الأؾاس ي لها، لخبلغ  ؾىت 

بؿبب اهسفاى اًغاصاث الجباًت البترولُت، مما  2013 وػٍاصة الُلب الٗالمي ٖلُه، بلا ؤنها قهضث اهسفًا ابخضاء مً ؾىت

ًضٌ ٖلى اعجباٍ اًغصاث الضولت بلُإ االإدغوكاث، في االإلابل اعجفٗذ الاًغاصاث زاعج كُإ االإدغوكاث هٓغا للاحغاءاث 

بي، بالايافت الى الخىحه الخضًث هدى اؾتراجُجُت ال ٘ االإخسظة مً َغف الضولت في ميافدت الغل والتهغب الًغٍ خىىَ

 الاكخهاصي للخسلو مً الخبُٗت للُإ االإدغوكاث.  

 جدؿً ؤؾٗاعهدُجت   2017الىفِ زم لترجف٘ مجضصا ؾىت لاهسفاى ؤؾٗاع  2016و  2015ؾىتي  الاًغاصاثاهسفًذ 

 6586.6لخبلغ  2021ملُاع صج، زم اعجفٗذ في ؾىت  5640.9لخبلغ  19اهسفًذ بؿبب حاثدت وىفُض  2020الىفِ وفي ؾىت 

 ملُاع صج بؿبب الخٗافي الاكخهاصي وػٍاصة الُلب الٗالمي ٖلى الىفِ.

  :االإخٗلم باالإداؾبت الٗمىمُت بإنها الىزُلت  1990ؤوث  15االإاعر في  90/21ٖغفها اللاهىن رصيد المىازهة العامة

 التي 

هفلاث الخجهيز الضازلت والىفلاث جلضع للؿىت االإضهُت مجمىٕ الاًغاصاث والىفلاث الخانت بالدؿُير والاؾدثماع ومنها 

ت، مبضؤ الىخضة، مبضؤ الكمىلُت،  بالغؤؾماٌ وجغزو بها، وجدىم االإىاػهت الٗامت في الجؼاثغ ٖضة مباصت ؤهمها مبضؤ الؿىىٍ

 مبضؤ ٖضم الخسهُو، مبضؤ جىاػن االإيزاهُت.
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 مليار دج (2021-2000في الجسائر خلال الفترة ) المىازهة العامةثطىر  (:3الشكل ركم )

 
 .2021، 2017، 2013، رمن إعداد الباحثين بالاعتماد على التلارير الضنىية لبنك الجسائ :المصدر

هلاخٔ وحىص عجؼ مؿخمغ لغنُض االإىاػهت الٗامت زلاٌ فترة الضعاؾت هٓغا لدجم االإسههاث االإالُت لبرامج الاوٗاف 

ني ؾىاء الىاحمت ًٖ الاػمت االإالُت الٗاالإُت ؤو اهسفاى  الاكخهاصي، وهدُجت للهضماث االإالُت التي مؿذ الاكخهاص الىَ

 . 19ؤؾٗاع الىفِ ؤو حاثدت وىفُض 

ل عجى  جم صون اللجىء بلى الاكخُاٖاث الفٗلُت مً نىضوق يبِ الاًغاصاث  2012بلى  2009ػاث الؿىىاث مً جمىٍ

(FRR،)  ،ل عجؼ ؾىت في خين 0، عغم يٗفه )ؤكل مً 2013فةن جمىٍ
 70.2مً بحمالي الىاجج الضازلي( جم اكخُإ كضعه  01

لملُاع صًىاع مً هظا الهىضوق الظي جمثل  غ الؿىىي  هامت. مىاعصه كضعة جمىٍ ، الخُىع الاكخهاصي 2013)الجؼاثغ، الخلغٍ

اصة الىفلاث الٗامت واهسفاى الاًغصاث الٗامت هدُجت  2015وكض بلغ ؤكهاه ؾىت ، (94، نفدت 2014والىلضي للجؼاثغ،  لؼٍ

 .ٗامت حسجل عجؼا عغم جدؿً ؤؾٗاع البتروٌاهسفاى ؤؾٗاع البتروٌ، وبلُذ االإىاػهت ال

لم  خُث عغم ول الجهىص االإبظولت مً كبل الخيىمت في الجؼاثغ بلي آصاء الؿُاؾت االإالُت زاي٘ للُإ االإدغوكاث،

عي ٌٗخمض ٖلى ٖاثضاث  ني عَ جغقى الؿُاؾت االإالُت الى االإؿخىي االإُلىب في جدلُم الاهضاف االإؿُغة، وبلي الاكخهاص الىَ

 كُإ االإدغوكاث مما ًجٗله ؤهثر ٖغيت لأي اهتزاػاث في ؤؾٗاع الىفِ في الؿىق الٗالمي.

 (2021-2000الضياصة الاحترازية الكلية في الجسائر خلال الفترة ).2.3 

ت اليلُت في الجؼاثغ، غ  2008 بٗض الأػمت االإالُت الٗاالإُت ٖملبط  ًخىلى بىً الجؼاثغ جىفُظ الؿُاؾت الاختراػٍ ٖلى جُىٍ

مً زلاٌ اؾخسضام ٖضة جضابير الؤقغافُت االإؿاولت، الىهج الاختراػي الىلي مً ؤحل جدلُم الاؾخلغاع االإالي باٖخباعه الؿلُت 

ت ج  تهضص اؾخلغاع الىٓام االإالي. التي مُتالىٓادض مً االإساَغ اختراػٍ

ت اليلُت مهم لًمان الفٗا ماؾس ي بن وي٘ بَاع  ٖلى جدضًض مؿئىلُت  لُت، خُث ٌؿاٖضعؾمي للؿُاؾاث الاختراػٍ

ًمً ؤن جيىن الؿلُت االإسخهت ٖلى اؾخٗضاص للٗمل والخيؿُم م٘ الؿلُاث الأزغي ٖىض  ت اليلُت وٍ الؿُاؾت الاختراػٍ

، هما جم 2013ؤحل مى٘ الأػماث االإالُت والخض مً االإساَغ الىٓامُت جم بوكاء هُئت الغكابت االإهغفُت ؾىت  مً ، والخاحت

اصة مغوهت الىٓام االإالي ت حضًضة لؼٍ اع الخىُٓمي الاختراػي الىلي مً زلاٌ اٖخماص ؤصواث اختراػٍ مثل مخُلباث  جىؾُ٘ اَلا

 .(CCyB)الاخخُاَي الإىاحهت الخللباث الضوعٍت 

ت اليلُت مهممت بٗىاًت حٗمل ٖلى الخض   ت مً ؤصواث الؿُاؾت الاختراػٍ كام بىً الجؼاثغ باؾخسضام  مجمىٖ

اثفه مً زلاٌ  هظا الأزير ما ٌؿهم في اؾخمغاع والخسفُف مً االإساَغ الىٓامُت التي ًخٗغى لها الىٓام االإالي م في آصاء وْ

ل اللاػم لىمى الاوكُت الاكخهاصًت  وبا  لخالي االإؿاهمت في اؾخضامت الىمى الاكخهاصي.جىفير الخمىٍ

 مً ؤهم هظه الأصواث والتي حؿتهضف االإخغيراث االإالُت والاكخهاصًت اليلُت هجض:
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 حكمل وؿبت هفاًت عؤؽ االإاٌ  :أدوات رأش المال(CAR) بط بلغ الخض الأصوى الإخُلباث هفاًت عؤؽ االإاٌ الخىُٓمي

0
0 9.5 

فغى هامل عؤؽ جم  خُث (CCBs) ، مساػن عؤؽ االإاٌ الإىاحهت الخللباث الضوعٍتللىكاًت مً الخؿاثغ االإدخملتوىؾُلت 

0االإاٌ الإىاحهت الخللباث
0 الىمى  مً الأنىٌ االإغجخت باالإساَغ الإىاحهت الخللباث الضوعٍت في الىٓام االإالي الىاقئت ًٖ 0

خانت المىاٌ الأ ٖلى االإهاعف واالإاؾؿاث االإالُت جخيىن مً  (SC) ٖلاوة ٖلى فغى وؾاصة ؤمان االإفغٍ في الاثخمان الخام،

0يحغُ لاٖضًتال
0  حاعي بٖضاص االإخُلب الخىُٓمي. (LR) وؿبت الغف٘ االإاليؤما فُما ًسو  ،مً مساَغها االإغجخت2.5

 وحكمل وؿبت اللغى بلى اللُمت: أدوات كطاعية (LTV) 0 وبلغذ هإكص ى خض
0  (DTI)، وؿبت الضًً بلى الضزل 70

سخلف الخض جبٗا الإؿخىي صزل االإلترى وبحمالي بلتزاماجه ٖلى الترهؼاث الاثخماهُت للٗمُل الىاخض بيافت بلى خضوص  ،وٍ

ت الٗملاء طوي الهلت 0بيؿبت (CLC) ؤو مجمىٖ
0  .للخض مً مساَغ مىذ الاثخمان مً الأمىاٌ الخانت25

  وحكمل وؿبت حغُُت الؿُىلت :الضيىلةأدوات (LCR )0 جم جسفٌُ الخض الأصوى الإٗامل الؿُىلت بلى
0 زلاٌ  60

 فترة 

0وىعوها، وجم بلؼام البىىن بةٖاصة عفٗه بلى 
ل االإؿخلغ 2022في ماعؽ  0100 حاعي بٖضاص ( NSFR)، وؿبت نافي الخمىٍ

وجدضص مً َغف بىً الجؼاثغ بىاء ٖلى الىي٘ ( RR) االإخُلب الخىُٓمي مً كبل بىً الجؼاثغ، بيافت بلى مخُلباث الاخخُاَي

 اللاثم.

 تدضوص ٖلى االإغاهؼ االإفخىخت بالٗملت الأحىبُه: أدوات أخرى (LFX ) حؿخسضم للخدىم في الخٗغى الإساَغ ؤؾٗاع

 نغف 

خم وي٘ الخضوص وفلا لخلضًغ بىً الجؼاثغ.  الٗملاث الأحىبُت والغافٗت االإالُت للٗملت الأحىبُت في اللُإ االإالي االإدلي، وٍ
 (2021-2000في الجسائر خلال الفترة ) بعض متغيرات الضياصة الاحترازية الكليةثطىر  (:4الشكل ركم )

 
 .2021 ،2017 ،2015 ،2011،رمن إعداد الباحثين بالاعتماد على التلارير الضنىية لبنك الجسائ :المصدر

ت اليلُت،  2008ٖلب الأػمت االإالُت الٗاالإُت  حكير الاخهاثُاث االإخٗللت بخُىع بٌٗ جم حكضًض الؤحغاءاث الاختراػٍ

ت اليلُت في الجؼاثغ زلاٌ فترة الضعاؾت ؤهه جم اؾخسضامها بكيل بًجابي في اخخىاء مساَغ ٖضم مخغيراث الؿُاؾت  الاختراػٍ

اع الخىُٓمي الاختراػي لبىً الجؼاثغ ، الاؾخلغاع االإالي ض ًٖ الخض  البىىن ًلؼم اَلؤ اث عؤؽ االإاٌ بما ًؼٍ بالخفاّ ٖلى مؿخىٍ

ٌ  الأصوى 0بط بلغذ وؿبت هفاًت عؤؽ االإاٌ  الإخُلباث لجىت باػ
0 ، في وهي ؤٖلى بىثير مً االإخُلب الخىُٓمي 2009ؾىت  26.15

اث ؾُىلت بلى جمخ٘ الىٓام االإهغفي الجؼاثغي  2012خين حكير وؿبت حغُُت الؿُىلت اللهيرة الأحل بلى غاًت ؾىت  بمؿخىٍ

0لاهسفاى ؤؾٗاع الىفِ وبلغذ ؤصوى مؿخىي لها وبٗضها بضؤث في التراح٘  حُضة
0 هدُجت ؤػمت فيروؽ  2020ؾىت  37.14

0لخهل بلى بٗضها سجلذ اعجفاٖا  وىعوها،
ؤما باليؿبت الإٗضٌ الاخخُاَي ، الىفِلخدؿً ؤؾٗاع  2021في ؾىت  0101.66
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0لُهل بلى  2017و 2016الالؼامي قهض جُىع مؿخمغ هٓغا لىحىص فاثٌ ؾُىلت لضي البىىن، زم اهسفٌ ؾىتي 
0 بؿبب  4

0إلى  لُهل 2019و 2018هلو الؿُىلت االإهغفُت الىاحم ًٖ اهسفاى ؤؾٗاع الىفِ، ليرجف٘ بٗضها ؾىتي 
لى 010 ، وٖ

ت لُهل مٗضٌ الاخخُاَييىء الخغير   اث في الىي٘ الاكخهاصي الىاحم ًٖ آزاع الىباء جم جسفُف بٌٗ الؤحغاءاث الاختراػٍ
0

0 0، زم 2020ؾىت  3
0  ٖفاء االإهاعف مً بىاء وؾاصة ؤمان.ب، ٖلاوة ٖلى .2021ؾىت  2

ت االإؿخسضمت،  الؤهظاع بن جدلُل الىي٘ االإالي اللاثم وجدضًض ماقغاث  االإبىغ ٌؿهم في جدضًض وفاٖلُت الخضابير الاختراػٍ

غ للاؾخلغاع االإالي مً كبل بىً الجؼاثغ.  وفي  هظا الهضص الٗمل حاعي ٖلى بنضاع ؤوٌ جلغٍ

اع االإاؾس ي للؿُاؾاث  ؼ اَلؤ ت اليلُت، بط ؤنبذ اؾخٗماٌ هظه الخضابير زُذ الجؼاثغ زُىاث مهمت في حٗؼٍ الاختراػٍ

ت  غاع َكير اؾخمحكمل هظه الخضابير ؤصواث عؤؽ االإاٌ والؿُىلت، و ؤهثر نغامت  الآن ٖلى هُاق واؾ٘، وجم اٖخماص مٗاًير اختراػٍ

ت اليلُت االإُبلت بلى فٗالُت الؿُاؾاث الا  الىؾاَت االإالُت ٖلى مؿخىي الىٓام االإالي الجؼاثغي ونلابت اللُإ االإهغفي ختراػٍ

 .مً كبل بىً الجؼاثغ في اخخىاء االإساَغ الىٓامُت

 (2021-2000خلال الفترة ) . ثفاعل الضياصة الاحترازية الكلية والمالية في الجسائر 4

ت اليلُت مً ؤهم ؾُاؾاث الاكخهاص الىلي التي حؿهم في جدلُم جىمُت مؿخضامت  مً حٗخبر الؿُاؾت االإالُت والاختراػٍ

جازغ الؿُاؾت االإالُت في اليكاٍ الاكخهاصي للبلضان  زلاٌ جدلُم اؾخلغاع الىٓام االإالي وصٖم اليكاٍ الاكخهاصي، بط

ت و  خؿب الىي٘ الاكخهاصي اللاثم مً زلاٌ حغُير مٗضلاث الؤهفاق الخيىمي الًغاثب، في خين حٗمل الؿُاؾت الاختراػٍ

ل اللاػم لضٖم اليكاٍ الاكخهاصي  اليلُت ٖلى اؾخمغاع الىٓام االإالي في جىفير  ٖىض حٗغى الاكخهاص لهضماث الخمىٍ

اع  ٖضة ؤصواث، ؿخسضمت في طلًم ًمىً والتي  االإاؾس ي، الأصواث والأهضافبلا ؤنهما ًسخلفان في هثير مً الجىاهب اَلا

 ٖغيها في الجضوٌ الآحي:

 في الجسائر (: ملارهة الضياصة المالية بالاحترازية الكلية2جدول ركم )ال

 الضياصة الاحترازية الكلية الضياصة المالية المعاًير

 بىً الجؼاثغ وػاعة االإالُت ثدار من كبل

 الخازير ٖلى حجم الاثخمان جازغ في عجؼ االإيزاهُت التأثير

ت الطبيعة ت مً االإاقغاث ؾىىٍ  بىاء ٖلى مجمىٖ

 اللًاء ٖلى البُالت - الهدف الىصيط

 الضزلالٗضالت في جىػَ٘  -

اث -  جىاػن ميزان االإضفىٖ

 الخض مً االإساَغ الىٓامُت

 جدلُم الخىاػن الاكخهاصي - الهدف النهائي

اؾخلغاع الاهخاج واؾخلغاع  -

 الضًً الخيىمي

 اؾخلغاع الىٓام االإالي هيل

 الاهفاق الٗام-  الأدوات

 الاًغاصاث الٗامت -

 االإىاػهت الٗامت -

 (LTV) وؿبت اللغى الى اللُمت -
 (DTI) وؿبت الضًً الى الضزل -
 (RR) مخُلباث الاخخُاَي -
 (LCR) وؿبت حغُُت الؿُىلت -
 (CAR) وؿبت هفاًت عؤؽ االإاٌ -

 (SC) وؾاصة ؤمان -

 المصدر: من إعداد الباحثين بناء على ماثم الطلاع عليه.
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ت اليلُت اعجباَا في بَاع جضازل االإالُت الٗامت م٘ اللُإ االإالي في الجؼاثغ جغجبِ الؿُاؾت  االإالُت بالؿُاؾت الاختراػٍ

 اؾخلغاع الىٓام االإالي ًدخاج لاكخهاص كىي. هٓام مالي مؿخلغ، في خين وزُلا بط ؤن جدلُم الىمى اكخهاصي لا ًخإحى بلا بىحىص

مى اكخهاصي بن الخىحه الخضًث للؿُاؾت االإالُت في الجؼاثغ ٌٗمل ٖلى الخفاّ ٖلى الاؾخلغاع االإالي بلى حاهب جدلُم ه

مؿخضام وػٍاصة فغم الٗمل وجدلُم الٗضالت الاحخماُٖت، بط جازغ الؿُاؾت االإالُت ٖلى الاؾخلغاع االإالي مً زلاٌ ٖضة كىىاث 

ل، هما ؤن الؿُاؾت االإالُت زلاٌ ؤوكاث  ا مُٗىا مً الخمىٍ بُت التي حصج٘ ؤو جثبِ الاؾدثماع ؤو هىٖ ؤهمها الؿُاؾت الًغٍ

ض مً كضعة الىٓام االإالي ٖلى مىاحهت الاػصهاع حؿهم في جدل اصة الهىامل الىكاثُت االإالُت مما جؼٍ ُم الاؾخلغاع االإالي مً زلاٌ ػٍ

في ْل جدؿً الىي٘ االإالي مىىذ الىٓام  2008الهضماث االإدخملت، فاللضعة االإالُت التي جم بىائها كبل الأػمت االإالُت الٗاالإُت 

 االإالي الجؼاثغي مً ججاوػ ؤزاع الأػمت.

ً  في ؤوكاث الأػماث جغقُض الؤهفاقؾخلغاع االإالي مً زلاٌ في جضُٖم الا في الجؼاثغ هما ؾاهمذ الؿُاؾت االإالُت  وجيىٍ

ل االإيزاهُت الٗامت للضولت، عؤؽ ماٌ كىي زلاٌ فتراث الاػصهاع بُت ًلخهغ ٖلى جمىٍ  فلِ وباالإثل لم ٌٗض صوع الؿُاؾت الًغٍ

فاء  بل ؤنبدذ لها ؤبٗاص ؤزغي منها الخض مً االإساَغ الىٓامُت التي تهضص اؾخلغاع الىٓام االإالي مً زلاٌ ٖضة كىىاث والٖإ

بُت، فدؿب  بي و الخسفًُاث الًغٍ بي االإاكذ، الخإحُل الًغٍ  2020اهىن االإالُت الخىمُلي لؿىت مً ك 35االإاصة الًغٍ

داث الجباثُت، وهظا صف٘ الًغا    ثب والغؾىم االإخٗللت بها.وهخضبير اؾخثىاجي جم جمضًض آحاٌ جلضًم الخهغٍ

في خين جضهىع الأصاء االإالي  ،لىٓام االإالي ٖلى مىاحهت الهضماثفالؿُاؾت االإالُت في الجؼاثغ حؿهم بكيل هبير في كضعة ا

 مما ًيلف الاكخهاص. زخلالاث الاكخهاصًتاع االإالي، وبالخالي ْهىع الا للخيىمت ًاصي في نهاًت االإُاف بلى ٖضم الاؾخلغ 

ؼ الىهج الاختراػي الىلي ًاصي بلى الخض مً االإساَغ الىٓامُت مما ٌٗؼػ الاؾخلغاع االإالي الظي ٌؿهم في  ابل بنفي االإل حٗؼٍ

حؿهم هما ، جدلُم جىمُت مؿخضامت، بالإيافت بلى الخللُل مً الخيالُف االإالُت الىاحمت ًٖ حٗغى الاكخهاص لهضماث مالُت

ت اليلُت في جدلُم  ؤهضاف الؿُاؾت االإالُت في الجؼاثغ مً زلاٌ اؾتراجُجُت الخىؾ٘ االإالي الظي ًاصي الى الؿُاؾت الاختراػٍ

م جسفُف كُىص الاثخمان االإمىىح في بٌٗ اللُاٖاث الفاٖلت في الاكخهاص، اصة الُلب ًٖ َغٍ زانت جلً التي جىضعج  ػٍ

٘ الاكخهاص مً زلاٌ حغُير وؿب اللغى الى اللُمت   .(DTI)والضًً بلى الضزل  (LTV)يمً اؾتراجُجُت جىىَ

ل ؤوكُت الاكخهاص  ني اؾخمغ اللُإ االإهغفي الجؼاثغي في جمىٍ عغم الاػماث والهضماث التي مؿذ الاكخهاص الىَ

ؼ كُإ االإاؾؿاث الهغيرة واالإخىؾُت.  الغامُت الى جدلُم جىمُت مؿخضامت، زانت في ْل جىحه الضولت هدى حٗؼٍ

ت اليلُت في ت  ًمىً للؿُاؾت الاختراػٍ الجؼاثغ ؤن حؿهم في جدلُم الىمى الاكخهاصي مً زلاٌ اؾخسضام ؤصواث اختراػٍ

، وباالإثل ًمىً للؿُاؾت االإالُت في (RR) همخُلباث الاخخُاَي ولُت جضٖم الؿُىلت البىىُت وجدافٔ ٖلى ملاءة البىىن

م كىاة الؤهفاق الٗام والؿُاؾت اكخهاصًت واحخماُٖت ؤن جضٖم الاؾخلغاع االإالالجؼاثغ التي حٗمل ٖلى جدلُم جىمُت  ي ًٖ َغٍ

بُت، ولخُٗٓم ؤصاء ول منهما ًجب ؤن ٌٗملان بكيل مخباصٌ في ؾُاق جيؿُلهما.  الًغٍ

ًغجبِ جُىع مخغيراث الؿُاؾت االإالُت في الجؼاثغ بالضعحت الأولى بإؾٗاع الىفِ، في خين ًخم حكضًض ؤو جسفٌُ 

ت اليلُت وفم الٗضًض مً  . الخضابير الاختراػٍ  االإاقغاث ؤهمها ماقغاث الؤهظاع االإبىغ وازخباعاث جدمل الًغىٍ

 (2021-2000للفترة ) في الجسائر  الاحترازية الكليةالضياصة اثجاه الضياصة المالية ومىكف (: 3ركم )جدول ال

 2021-2020 2010-2017 2016-2015 2014-2000 الضنة

اججاه الؿُاؾت 

 االإالُت

ؾُاؾت مالُت  مالُت اهىماقُتؾُاؾت  ؾُاؾت مالُت جىؾُٗت

 جىؾُٗت

 ؾُاؾت مالُت جىؾُٗت

الؿُاؾت  مىكف

ت اليلُت  الاختراػٍ

 جسفُف الؿُاؾت حكضًض الؿُاؾت

 المصدر: من إعداد الباحثين بناء على ماثم الطلاع عليه.
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هٓغا لىحىص ملاًًت بين الفاثضة  بن وي٘ الؿُاؾخين جبٗا لأهضاف ول منهما كض ًاصي الى حٗاعى ٖىض جىفُظهما

ُف، ففغى بٌٗ الخضابير اللُاُٖت هلُىص مفغويت ٖلى اكتراى اللُإ الخام ًيىن في ملابل الىمى الاكخهاصي، لوالخيا

الؿُاؾخين لخجىب آزاع الخًاعب  والخٗاون في ؾُاق جىفُظ لظا ًيبغي لبىً الجؼاثغ ووػاعة االإالُت الخىحه هدى الخيؿُم

 ًل الىخاثج، وجٓهغ ؤهمُت الخىِؿم بين الؿُاؾخين في وىن  ٖضم الخيؿُم بين الؿُاؾخين ًفط ي بلى آزاع ؾلبُت.ولخدلُم ؤف

 خاثمة:.5

ت اليلُت في الجؼاثغ زلاٌ الفترة   2021-2009خاولذ الضعاؾت ابغاػ َبُٗت الخفاٖل بين الؿُاؾت االإالُت والاختراػٍ

ت اليلُت واالإالُت في الاكخهوطلً مً زلاٌ الخُغق الى واك٘ جىفُظ الؿُا بغاػ باص الجؼاثغي زلاٌ فترة الضعاؾت و ؾت الاختراػٍ

، جضٖم الؿُاؾت ول منهما حؿعى للخفاّ ٖلى الاؾخلغاع االإالي وصٖم اليكاٍ الاكخهاصي خضابير ف، ماالٗلاكت الخفاٖلُت بُنه

ت اليلُت زانت في فتراث الغوىص، ه ت اليلُت ٖلى الخفاّ ٖلى االإالُت في الجؼاثغ الؿُاؾت الاختراػٍ ما حٗمل الؿُاؾت الاختراػٍ

 التي تهضص الاؾخلغاع االإالي مما ؾُمىً مً جدلُم همى اكخهاصي.الىٓامُت مغوهت اللُإ االإهغفي مً زلاٌ الخض مً االإساَغ 

 وكض جم الخىنل الى الىخاثج الخالُت:

ً عؤؽ ماٌ كىي زلاٌ فتراث  - ؼ اؾخلغاع الىٓام االإالي مً زلاٌ جيىٍ لٗبذ الؿُاؾت االإالُت في الجؼاثغ صوعا هاما في حٗؼٍ

اثفه في فتراث الأػماث، بيافت بلى جلضًم بٌٗ الخىافؼ  الاػصهاع مىىذ الىٓام االإالي مً الاؾخمغاع في ؤصاء وْ

بُت، وفي االإلابل ؾاهمذ الؿُاؾت الاختراػ  ٍت اليلُت في الجؼاثغ في صٖم اليكاٍ الاكخهاصي مً زلاٌ يمان الًغٍ

 اؾخمغاع جضفم الاثخمان بلى الاكخهاص؛ 

ول منهما  في غالب الأخُان جيىن صاٖمت  خضابير ٌٗؼػ ول منها الأزغ فالاكخهاصي في الجؼاثغ  يكاٍبن الاؾخلغاع االإالي وال -

 بحغائهما مما ٌؿخضعي يغوعة الخيؿُم؛للآزغ، بلا ؤهه في بٌٗ الأخُان كض ًيىن حٗاعى ٖىض 

ت اليلُت لا ًىحض بَاع ماؾس ي في الجؼاثغ زلاٌ فترة الضعاؾت ٌٗنى بألُاث الخيؿُم بين الؿُاؾخين  - االإالُت والاختراػٍ

اثف ومهام ول ؾُاؾت في ْل الخدضًاث الغاهىت و حٗضص وازخلاف الأهضاف والىؾاثل؛  ًدضص وْ

لُت االإىخهجت في الجؼاثغ زلاٌ هظه الفترة بالخبُٗت للُإ االإدغوكاث وهظا ما هلمؿه جميزث اؾتراجُجُاث الؿُاؾت االإا -

اث الؤهفاق الٗام و الؤًغاصاث الٗامت، في خين احؿمذ االإىاػهت الٗامت بالعجؼ َُلت هظه الؿىىاثّ؛  مً زلاٌ مؿخىٍ

 بىاء ٖلى الىخاثج التي جم الخىنل بليها ًمىً اكتراح الخىنُاث الخالُت:

باٖخباعه مؿاوٌ  وبىً الجؼاثغ باٖخباعها الؿلُت االإؿاولت ًٖ بصاعة الؿُاؾت االإالُت  يغوعة الخيؿُم بين وػاعة االإالُت -

ت اليلُتًٖ جىفُظ الؿُاؾت   نُاغت وازخُاع الأصواث االإىاؾبت مً ؤحل جدلُم ؤهضاف ول منهما؛ بسهىم الاختراػٍ

٘ مهاصع الضزل زاعج كُإ االإدغو  - كاث لاؾخللالُت بصاعة الؿُاؾت االإالُت والخسلو مً الخبُٗت الٗمل ٖلى جىىَ

 للُإ االإدغوكاث؛ 

خباع ناوٗىا الؿُاؾت االإالُت حىاهب الاؾخلغاع االإالي ٖىض بحغاء الؿُاؾت االإالُت لخجىب الآزاع  - ًجب ؤن ًإزظ بٗين اٖلا

ت  االإمىىح  دكضًض اللُىص ٖلى الاثخماناليلُت هالؿلبُت ٖلى الاؾخلغاع االإالي؛ وفي االإلابل ٖىض بحغاء الؿُاؾت الاختراػٍ

  ؛الآزاع االإترجبت ٖلى الىمى الاكخهاصي مغاٖاةًجب 

يغوعة وي٘ بَاع ماؾس ي ٌٗنى بالخيؿُم بين الؿُاؾخين ًدؿم بالكفافُت والىيىح ًخم مً زلاله جباصٌ االإٗلىماث  -

 مما ًمىً مً الخىفُظ الفٗاٌ للؿُاؾخين؛
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