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1.  

 :  الملخص
برـاول ذـ ا الدراســة الب ـط ر تاــور وازـة الدوازةــة العامـة ر اد ابــر، وبرديـد لبيعــة الع ـ / ال ــاب  

لتمويــل بــالع   الــ  واستشــراس سياســة ا ءاســتقرامحاولــة  (. بالإضــافة  ى2017-2000فيهــا وذلــف لل ــ ة )
وزـــد توصـــل  . السياســـة الداليـــة التوســعية ىلح ـــاظ  لــلتمويـــل الع ــ  ر الدوازةـــة ، وادــ ت  ليهـــا اد ابــر  ـــ جراء 

الدراسة أن     الدوازةة العامة ر اد ابر لا يرتبط بالدورة الازتصادية ف سـ.. بـل ذـو أ ذـر ذا لبيعـة ذيكليـة ، 
تمويــل بــالع   الــ  تتبناذـا اد ابــر زــد تكــون أكارذــا مكل ــة أ ذــر ازتصــاديا/ وتوصـل  الدراســة اياــا ان سياســة ال

 اجتما يا.
 الدوازةة، السياسة الدالية، التمويل بالع  . )فاب (الدوازةة العامة،      الكلمات المفتاحية:

        ,JEL     :E6,H2, H3, H5 تصنيف

Abstract :   
This study attempts to study the real evolution of the general budget in 

Algeria, determining the nature of the deficit / surplus on it , for the period (2000-

2017). In addition to trying to test and predict the policy of financing deficit that 
resorted to Algeria as a measure of maintaining the expansionary fiscal policy 

adopted. 
The study found that the budget deficit in Algeria is not only related to the 

economic cycle. But it is more of a structural nature. The study also found that  , 

Algeria's funding policy deficit may have more costly effects economically / 

socially. 

Key words: The Budget, Budget (Deficit / Surplus), Fiscal Policy, Deficit Financing. 

JEL classification codes: E6,H2, H3, H5, 
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 مقدمة. .1
الأداة الأساســـية لتن يـــ   د،  ذ تعٌـــدولالـــبالغـــة بالنســـبة لكـــل أمشيـــة برتـــل الدوازةـــة العامـــة 

ذـ ا الـدور جعلهـا ، الازتصادية/الاجتما ية/السياسـة  تعتبر الدرأة العا سة لتوجهاتها  ماخااها  
لمجتمـــة محليـــا،  مـــا تعٌـــد الدوازةــــة أذـــؤ مؤاـــر ازتصـــادي يســـتقا. اذتمـــام ديـــة مكوةـــات أفـــراد ا

وحالتهــا مــؤ الدؤاــرات الاس اــادية لــدي جــل الدؤسســات والدنومــات الإزليميــة والدوليــة وخاصــة 
تلــف الــ  تبعــأ بالشــ ن الازتصــادي للــدول، فهــو بــ لف مــؤ أذــؤ وكــاب  الدولــة  لــو الإلــلا . 

فاةتقلــ  وفي تهــا مــؤ الح ــاظ تارمطيــا تاــور دور الدوازةــة مــة اتســاع النشــاط الازتصــادي للدولــة، 
القيـام بـالتوازن   لو التوازن الحسابي بين الإيرادات والن قات وذلـف حسـ. ال كـر التقليـدي،  ى

التـــدخل، وذلـــف مـــؤ خـــلال  الازتصـــادي حســـ. ال كـــر الكينيـــ ي، أي الاةتقـــال مـــؤ الحيـــاد  ى
اســـة الداليـــة أصـــب   التوســـة أ ذـــر ر الإة ـــا  العـــام . وذكـــ ا أمـــام ذـــ ا التوجـــ  التوســـعو للسي

فهور  اكالية  بيرة  لو صـعيد الداليـة العامـة  الإيرادات لا تك و الن قات، الأمر ال ي أدي  ى
للــدول تتمذـــل ر ااـــكالية   ـــ  الدوازةـــة العامـــة و ي يـــة بسويلـــ ، ومـــا يذـــيرا ذـــ ا الع ـــ  وبسويلـــ  مـــؤ 

  وس ال.زاايا 
ر ود ازتصادي حاد، وتبعها خلال  قد  1986ر اد ابر، اهد الازتصاد الولأ بعد أزمة 

أمنية غير مواتية،  ما صاح. تلف الوروس  صلاحات / و التسعينات فروس سياسية
ازتصادية/ ذيكلية / مالية / ةقدية، وبدعية الصندو  والبنف الدوليين. تلف الأوضاع أكرت 

الارت اع بداية   ىبشكل  بير  لو دور الدولة ر النشاط الازتصادي. ومة  ودة أسعار الب ول 
الأل ية وما رافقها مؤ استقرار سياسو وأمأ  لو الدستوي الداخلو  لو الأزل،  ادت   لف 

ومة تنامو  -وخاصة ر فل ضعف القااع الخاص  –الدولة لتلع. دورذا الدعهود والتارمطو 
مة تنامو أمشية دور الدولة ر النشاط الازتصادي، تعافؤ وتنامو معها أمشية الدوازةة العامة، و 

مستويات بات  تهدد الاستقرار الدالي والنقدي   ىووصول   لت ايدلالدوازةة ابذ  الع   فيها 
  .بش ن بسويل . ومة مسو ذ ا الع   ت ايد القل  للدولة

" ما ذو أسباب ولبيعة     الدوازةة العامة إشكالية الدراسة الرئيسية:مؤ ذ ا الدنال  جاءت 
 ر اد ابر"؟ 

 كؤ أن تت رع  ؤ ذ ا الإاكالية بع  التساللات ال ر ية:ومظ
 ما ذو وازة وتاور وضة الدوازةة العامة ر اد ابر؟ -
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ما ذو الإجراءات ال  ابز تها اد ابر والدخااة للتعالو مة  اكالية     الدوازةة؟ وما مدي  -
 فعاليتها؟ وما الآكار ال  زد ت ت.  نها؟

 التالية: الفرضياتساللات السابقة مظكؤ صياغة ومؤ اجل الاجابة  ؤ الت
 يعتبر     الدوازةة العامة ر اد ابر ذا لبيعة ذيكلية. -
زد تكون  –ولا ت ال  –ةورا لابيعة     الدوازةة العامة ر اد ابر ف ن الاجراءات ال  تتبعتها  -

 محدودة الأكر. 
وبسويل  أصبح خلال السنوات الأخيرة يذير ر  ون     الدوازةة العامة   أهمية الدراسةوتكمؤ 

و بين أذل الاختصاص وغير الدختصين مؤ سياسيين وحتى بين العامة. وت اوت   جدال حُب
 الآراء حول أكارا وتكالي  ، و ي ية  لاج .

الوزوس  لو وازة وتاور لبيعة الايرادات والن قات، ورصيد الدوازةة.    ى وتهدف هذه الدراسة
، وبسويل  للتعامل مة ااكالية     الدوازةة الدتخ ةالاجراءات  منازشة اسة  ى ما تهدس الدر 

ومختلف الآكار ال  زد ت ت.  ؤ ذلف. ور الاخير يتؤ تقديم بع  النتابج والاز احات ذات 
 الصلة بالدوضوع.

ة ، فسوس يتؤ اتباع الدنهج الوص و والدنهج الت ليلو، بالإضافبالنسبة لمنهج الدراسةأما 
 (.2017-2000)فترة لل وذلف للمنهج التارمطو،

كلاكة اج اء وخابسة، حيط يتؤ التار  ر اد ء الاول   ىها تم تقسيمفقد  لدراسةاخطة أما 
وباختصار للت صيل النوري لع   الدوازةة ولر  بسويل  مة ال  ي   لو سياسة التمويل بالع  ، 

، واد ء الذالط ر اد ابر ة وتاور لبيعة الدوازةة العامةواز أما اد ء الذاني فيتؤ التار  في   ى
وتنتهو الدراسة  ،والاخير يتؤ التار  في  لسياسة التمويل بالع   ر اد ابر ومدي ملابمتها

 بخابسة تتامؤ أذؤ النتابج والاز احات.
احد أصب   الدوازةة العامة ر الوز  الراذؤ  لقد: / والتمويل بالعجزعجز الموازنة .2

ال   للإبعاد الدختل ة، وذلف الحالة ال  يكون  ليها الازتصادالعناصر الذامة والدؤكرة ر تشكل 
 تناوي  ليها.

ينشــ   والاــراب. ، جــراءات تغيــير الإة ــا  الحكــومو بشــقي   ن: عجززز )فززائل( الموازنززة .1 .2
 Budget (BS) فـــاب  الدوازةـــةم هـــومين ذـــامين بالنســـبة للموازةـــة. وأول م هـــوم ذـــو   نهمـــا
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Surplus ، لــــو الن قــــات الكليــــة –الدكوةــــة مــــؤ الاــــراب.  –ذــــو فــــاب   يــــرادات الدولــــة - 
 . وجبريــــا يعــــبر  نهــــا بالصــــيغة التاليــــة:-مشــــ يات الحكومــــة مــــؤ الســــلة والخــــدمات والإ اةــــات 

BS=T-(G+R).  .يـرادات الافاب  الن قـات  لـو  –وذناك مقابل ذلف فاب  الدوازةة السال
 ، وجبريــا يعـبر  نـ  بالصـيغة:Budget Deficit (BD)الـ   ليــ    ـ  الدوازةـة وذـو مـا ي -

BD=-BS=(G+R) . أصـــــبح يشــــغل أمشيــــة  بـــــيرة فيمــــا مطـــــ   فيهــــاالع ـــــ  خاصــــة و والدوازةــــة
السياسـات الازتصــادية. ودابمـا يوجــد بزـوس مــؤ أن الازتصـاد لا يســتاية أن يسـتعيد الــرواج مــة 

ذلــف أن ازــ اض الحكومــة لتمويــل الع ــ  يبصًــع. الوضــة وجــود تهديــد دابــؤ بــالع   والح ــة ر 
 ، ص1994خليـل، )ر جاة. الاز اض والاسـتذمار وذلـف ةتي ـة لأكـر الد احُـة.  للقااع الخاص

 (331،330: ص
  ـ  أكـار الـدورة الازتصـادية، و   ـ  بسـب.  الع ـ . ما مص. التميي  بين ةو ين مؤ 

 الع ـــ  الـــدوريو . والاـــراب.ير ر الإة ــا  الحكـــومو السياســـة الداليـــة الاختياريـــة أي التغيـــ بســب.
Cyclical Deficit، مضـــــــــــدث تلقابيـــــــــــا ةتي ـــــــــــة للـــــــــــدورات الازتصـــــــــــادية، ف ـــــــــــالات الر ـــــــــــود 

Recessions  ،تـــؤدي  لي اةكمـــاش ر الإيـــرادات وبالتـــالي ينمـــو الع ـــ  الـــدوري ر ذـــ ا الحالـــة
فـــــــ ن الإيـــــــرادات  Expansionsوالتوســـــــة  Recoveres و نـــــــدما يتبعهـــــــا فـــــــ ات الاســـــــتعادة

 ،Structural Deficitالحكومية تنمو وبالتالي ف ن الع   الدوري ينكمش. أمـا الع ـ  الذيكلـو
أكـــر الـــدورة الازتصـــادية، وذـــو اخاـــر أةـــواع الع ـــ  مـــؤ  يتلااـــىوذـــ ا الع ـــ  يبقـــو حـــتى بعـــد أن 

 (529، ص 1994حيط الآكار، ولر   لاج  وبسويل . )خليل،
بسويـل   ـ  الدوازةـة ر الوازـة لا   ن مصـادر :ز/ المبررات / والآثارماهية التمويل بالعج .2.2

 بزرج  ؤ الدصادر التالية:
 الدصادر الخارجية:  از اض الحكومة مؤ الخارج؛ .أ

، أو  ـؤ لريـ   أولاا وت خ   حدى الار  التالية.  ؤ لري  فـرض الاـراب. الدصادر المحلية:  .ب
، أو  ـؤ لريــ  خلـ  النقـود، ويــتؤ ثانيزاا ة الســندات لذـؤ الازـ اض مـؤ العامـة وذلــف مـؤ خـلال بيـ

وذـ ا النـوع الأخـير ذـو ثالثاا، ذلف ر بع  الدول مؤ خلال بية الخ اةة السندات للبنف الدر  ي 
اســت داث   ــ  ر الدوازةــة العامــة، أي  حــداث ف ــوة  ،ويقصــد بالتمويــل بــالع   .الــ ي يهمنــا

  رأس الدــال ر الــدول الناميـــة فــ ن الحكومــة تل ـــ  بــين الإيــرادات والن قـــات، وةوــرا لاــعف ســـو 
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 ـادة للازــ اض لسـد ذــ ا ال  ــوة مـؤ البنــف الدر ــ ي، مـؤ خــلال  صــدار ةقـود جديــدة، أو خلــ  
وذلـــف  ـــدس بسويـــل بعـــ  الدشـــرو ات الخاصـــة بالتنميـــة وتشـــغيل القـــوة . (1)م يـــد مـــؤ الابتمـــان 

  معـدلات ســريعة للنمـو الازتصـادي، ومذــد أن العاملـة الدتعالـة، واسـتغلال الدــوارد الابيعيـة لت قيـ
يــتؤ تــدبيرا ر الدوازةــة العامــة، أي أن الــ ي    الإصــدار النقــدي ادديــد يتمذــل ر مقــدار الع ــ 
لا ـــو، )  م يـــد مــؤ التاــخؤ داخـــل المجتمــة.ذنــاك م يــد مـــؤ القــوة الشــرابية الـــ  تســاذؤ ر خلــ

يســوًزها أةصــار  الـ مــؤ الدــبررات وذنــاك  ـدد  (.190، 189، ص ص، 2002بسـيوني، منــدور، 
 منها:  ذ ا الوسيلة للالت اء  ليها

تسمح بدعادة ضعف الـنوؤ الاـريبية  الازتصادية،نقود وسيلة سهلة لتمويل التنمية اليعد لبة  -
  ؛جهاز  داري  فء لتن ي ا  ما ذو الحال ر الاراب. والدالية،  وة  لا مضتاج  ى

زيــادة أربــاح  ، فارت ــاع الأســعار يــؤدي  ىالاســتذمار الخــاصالتمويــل التاــخمو يشــ ة   ــون -
 يـــادة ر معـــدل الإة ـــا  الاســـتذماري القـــابؤ، وفهـــور وزيـــادة الاربـــاح تشـــ ة  لـــو ال، الدســتذمريؤ

 ؛فرص استذمارية جديدة
  ــادة توزيـة الــدخل ر صـاب أصــ اب الـدخول الدرت عــة، الأمــر  يـؤدي التمويــل التاـخمو  ى -

   ؛زيادة الادخار  لو حساب الاستهلاك، وبالتالي خل  ادخار  يأ  جباري ال ي يؤدي  ى
  .بر ضروري لتمويل الاستذمار العام ون التمويل التاخمو يعت  -

 منها:ووازة الحال أن الدبررات السابقة تناوي  لو  دد مؤ الدآخ   
الاسـتذمار ذـو  يعـو  الاسـتذمار، فوازـة الحـال أن أذـؤ مـا وفبالنسـبة للـدور الحـاف  للتاـخؤ  لـ -

 ؛ دم وجود لل.  اس،  ضافة الاختلال و دم التنسي  بين الدشرو ات والصنا ات القابمة
أما الدـبرر الذـاني فلـيح صـ ي ا أن   ـادة توزيـة الـدخول لصـاب الـدخول الدرت عـة ي تـ.  ليهـا  -

بـل يـؤدي دابما زيـادة الادخـار، ف ـو فـ ات التاـخؤ لا يتوزـف الادخـار  لـو الـدخل ف سـ.، 
 الدناخ التاخمو  لي ةق  ح ؤ الددخرات.  ما أن زيادة الدخول الدرت عـة تـؤدي ر الغالـ.  ى
زيادة استهلاك السلة الكمالية، ذ ا الأخيرة يتؤ استيراد معومها وذو ما يعأ م يد مـؤ التسـرب 

  ؛للدخل ر اكل واردات وبالتالي اختلال ر التوازن الخارجو
                                                

مظكــؤ وبـدلاً مــؤ الإصـدار ادديــد الل ـوء  لي التوسـة ر الابتمــان الدصـرر  ــؤ لريـ  خلــ   ميـة جديــدة مـؤ ةقــود الودابـة )النقــود  1
  الكتابية( لحساب الدولة ر اكل زروض زصيرة الأجل مقابل أذون خ اةة تصدرذا الدولة لصاب البنف الدر  ي أو البنوك الت ارية.
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تكويؤ ادخار  جباري لتمويل  ر الأخير. ص يح أن لبة النقود يؤدي  ىأما بالنسبة للمبر  -
مشرو ات  ةتاجية لذا اكر ماا ف ذام بالنسبة لدعدل النمو، حيط التمويل التاخمو يسمح 
لل كومة بالحصول  لو موارد  ينية وبزصيصها للاستخدامات الأ ذر فابدة للتنمية 

ت الل بالنسبة لذ ا الدبرر، فهو يرتبط بددي زبول أو الازتصادية. ولكؤ لا مص. الإفراط ر ال
برمل مختلف ارابح فئات المجتمة ال  تعتبر ض ية التاخؤ ةتي ة امز اض ةصيبها مؤ الناتج. 
أي أة  ينتج أكرا ر ال  ة ال  لا تشعر فيها فئات المجتمة بع.ء التاخؤ  ليها، أما  ذا تنبه  

برقي   ا لدواجهة ال يادة ر تكاليف الدعيشة وتوصل   ىذ ا الأكر ولالب  برفة دخولذ  ى
  .) 390 -387 تلؤ، السيد، ص ص،  )ماالبها ف ن الإصدار ي قد  ل أكر ل .

الإضـرار بالتنميـة مـؤ خـلال رفـة تكالي هــا،   مـا يـري الـبع  أن التمويـل التاـخمو يـؤدي  ى-
الة لخل  الادخار الإجبـاري ر الـدول والإضرار بالادخار الاختياري،  ما اة  لا يشكل وسيلة فع

الناميــة وذلــف لامز ــاض  ةتاجهــا الــولأ، وذــو مــا يعــأ ضــعف زــدرتها  لــو تكــويؤ ذــ ا الادخــار 
والـــ  لا  –العيـــأ الإجبـــاري ومـــؤ الوســـابل الدتبعـــة ر ذـــ ا الحالـــة للم افوـــة  لـــو أكـــر الإصـــدار 

الـــ  ت ـــرض  لـــو الأســـعار/ والأجـــور/  وســـابل الرزابـــة الدتعـــددة -تـــن ح  ذـــيرا ر البلـــدان الناميـــة
وبزصـــي  الدـــوارد، ولـــ لف مصــــ. أن تؤخـــ  ذـــ ا النتـــابج ر الا تبــــار  نـــد الل ـــوء  لي الإصــــدار 

 النقدي لتمويل التنمية.
وأيـــا مـــا  ـــان الأمـــر فوازـــة الحـــال ذنـــاك فـــر   بـــير بـــين التمويـــل التاـــخمو ر البلـــدان  

النقــدي ر البلــدان الدصــنعة خــلال فــ ات الر ــود. الناميــة وسياســة التوســة ر الابتمــان والإصــدار 
روةــة  افيــة وتوجــد ف ـو الحالــة الأخــيرة تنــتج ذــ ا الإجــراءات أكرذــا لان الذيكــل الإةتــاجو يتمتــة بد

 مـــل و رأس الدـــال( غـــير مســـتخدمة بســـب.  ـــدم   ايـــة الالـــ.، أمـــا ر الـــبلاد  ناصـــر  ةتـــاج )
ومؤ العبط أن ةنتور مؤ الإصـدار النقـدي وحـدا النامية فلا توجد ذ ا القدرات الإةتاجية أصلا 

أن مضل الدشا ل الد تبة  لـو  ـدم وجـود ادهـاز الإةتـاجو الكـار. و ليـ  و ذا  ـان مـؤ الاـروري 
 تلف الوسيلة في . أن تكون بشروط أساسية ومنها: الل وء  ى

بحيـط يت قـ  لذـا أن تكون الدولة " النامية"، زـد زاعـ  مرحلـة جديـة ر التنميـة الازتصـادية،  -
 ؛دور مؤ مروةة ادهاز الإةتاجو

التوســـــة ر  ةتـــــاج ســـــلة  مصـــــ. أن مطصـــــ  الإصـــــدار ادديـــــد لإزامـــــة اســـــتذمارات تـــــؤدي  ى -
 ؛الاستهلاك  لو ألا تتال. وزتا لويلاً للبدء ر ذ ا الإةتاج
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، 199، ص ص، 2002سـوي و، )أن يستخدم الإصدار ادديـد رر ـات صـغيرة وغـير متقاربـة -
200 .) 
 ن أذؤ ما يؤخ   لو سياسة : / والتضخملموازنة العامة/ التمويل بالعجزعجز ا .3.2

حيط  ند زيام الحكومة بتمويل ة قاتها  ؤ لري  لبة  . لو التاخؤ التمويل بالع   أنها تؤكر
 ف ن اةتقال النقود للعامة سوس يؤكر-مؤ خلال بية الخ اةة سندات للبنف الدر  ي –ةقود 

الأساس النقدي، وبالتالي  لو  رض النقود ومن  الال. الكلو ومؤ ثم  لو معدل  مباار  لو
الحال  وازةولكؤ  .ينتج فقط  ندما ينمو رصيد  رض النقود باستمرارفالتاخؤ ذنا  .التاخؤ

تؤ ي، و ل  ة لويلة مضدث فقط ر حالة استمر     الدوازةة - لو التاخؤ –أن ذ ا الاكر 
فلو أن الع    ان مؤزتا، واخت و ر ال  ة  .مرة بواساة لبة النقودل ر  بسويل ذ ا الع   

 ذا بناءاً  .-تاخؤ فوري ولدرة واحدة – التالية فلؤ يكون ذناك حاجة لابة النقود مرة أخري
الع   ر الدوازةة مظكؤ أن يكون مصدراً للتاخؤ الدستمر ر حالة : أولا أن  ف ن لو ما سب  

ع   الدستمر مؤ خلال لبة ان مستمراً وليح مؤزتاً، وكاةيا يتؤ بسويل الالع   ر الدوازةة  
  النقود.

 ى ذا  ــان بسويـل الع ــ  الدسـتمر بابــة النقـود يــؤدي   ولكـؤ التســالل الـ ي زــد ياـرح،
ومظكـــــؤ الإجابـــــة  ـــــؤ ذلـــــف  ،التاـــــخؤ لدـــــاذا يـــــتؤ الل ـــــوء  لي ذـــــ ا الاريقـــــة ر الـــــدول الناميـــــة 

  :باختصار
بســـب. بزلـــف للعامـــة الـــدول بسويـــل   ـــ  الدوازةـــة مـــؤ خـــلال بيـــة الســـندات   ـــدم زـــدرة ذـــ ا -

أسـوا  رأس الدـال، و ـدم زـدرتها  لـو اسـتيعاب  ميـات  بـيرة مـؤ السـندات الحكوميـة الـ  مظكــؤ 
 أن تباع. و لي  يبقو البديل الوحيد ذو لبة النقود. 

نــاتج المحلــو الإدــالي فــ ن  ــرض أن الــدول الناميــة  نــدما تعــاني مــؤ   ــ  ر الدوازةــة بالنســبة لل -
، 2002النقـود ســينمو  نــد معــدل مرت ــة للغايــة وسـي ت.  لــو ذلــف حــدوث التاــخؤ )خليــل، 

 (.  760-751ص ص، 
و لو العموم فـ ن التمويـل التاـخمو يعـد وسـيلة غـير م موةـة العوازـ. لتمويـل التنميـة، 

 .ول لف ينبغو أخ ذا بح ر اديد
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مظكـؤ تتبـة تاـور وضـة الدوازةـة، وبعـ  : العامزة فزي الجزائزر تشخيص طبيعة وتطور الموازنة.3
مظكــــؤ الت اـــــير  لـــــو  مـــــا (. 2( و )1ادـــــدولين ) مـــــؤ خــــلالمؤاــــرات الداليـــــة العامــــة لل  ابـــــر 

 الدلاحوات التالية:
 ويرجـــة( فاباـــا، ولكنــ   ـــان مت بـــ با، 2008-2000رصـــيد الدوازةـــة خــلال ال ـــ ة ) اــهد :أولا

( فـــــ ن 2ر ادــــدول ) حيــــط و مـــــاالدســـــتمر ر الإيــــرادات العامـــــة،  لي الارت ــــاع  ذلــــف ال ـــــاب 
، %125بلغـــ  حـــوالي خـــلال تلـــف ال ـــ ة الدتوســـط الســـنوي لنســـبة تغايـــة الإيـــرادات للن قـــات 

ارت ـاع  يـرادات المحروزـات  (، أساسا  ى1 ما يتاح مؤ اددول )  الإيرادات العامةارت اع ويع ي 
( حـوالي 2008-2000ات العامة. بلغ   نسبة خلال ال ـ ة )وما بسذل   نسبة مؤ  دالي الإيراد

 متوسط سنوي. ويتاح ذلف أ ذر مؤ خلال ةسبة تغاية  يرادات البـ ول/ للن قـات   7244%
 متوســط سـنوي، وبذــاوزت ذــ ا النســبة  %9143ال ــ ة حــوالي تلـف العامـة، والــ  بلغــ  خــلال 
  .2006و/2005 ما ر  %100ر بع  السنوات أ ذر مؤ 
ســـ ل  الدوازةـــة العامـــة للدولـــة   ـــ ا مســـتمرا، و اةـــ  ســـنة  2009كاةيـــا: يلاحـــم أةـــ  منـــد  ـــام 

ورغـــــؤ تراجعهـــــا ســـــن  . GDPمـــــؤ  %1544الأســـــوأ ، حيـــــط بلـــــه الع ـــــ  مـــــا ةســـــبت   2015
أمــــا  ــــؤ الأســـــباب  ،  لا أنهــــا تبقــــو مرت عــــة جــــدا وتت ـــــاوز الدســــتويات الدوليــــة.2016/2017

، وال ـــ ة 2009/2010تراجــة الإيــرادات العامـــة وبرديــدا ســن   الدبااــرة، فهــو ترجــة أساســـا  ى
تراجــــة  يــــرادات البــــ ول بصــــ ة خاصــــة  (، ويعــــ ي تراجــــة الإيــــرادات العامــــة  ى2013-2016)

يلاحـم ال اجـة الكبــير ر  وبالدقارةـة مـؤ خـلال ةسـبة تغايـة  يـرادات البـ ول / للن قـات العامــة،
، %24 ى حـــوالي  2016لذـــا ســـنة  ىادني مســـتو   ى 2011 ـــام  %68ذــ ا النســـبة مـــؤ حـــوالي 

 .الن قات ادارية لتلف السنة مؤ %38وذ ا النسبة أصب   لا تغاو سوي حولي 
 (2017 – 2000تاور لبيعة الإيرادات والن قات خلال ال  ة ) .(1جدول )

 الوحدة: مليار دينار بالأسعار الجارية                                                                                                                  

    
 البيان

 
 السنوا

إجمالي  الإيرادات 
 الإيرادات

 النفقات
إجمالي 
 النفقات

 نفقات رأسمالية نفقات جارية إيرادات.خ المحروقات إيرادات المحروقات رصيد الموازنة
 % القيمة % القيمة % القيمة % القيمة

2000 1213.2 76.9 364.6 23.1 1578.1 856.2 72.7 321.9 27.3 1178.1 400.0 
2001 1001.4 66.0 488.5 34.0 1505.5 798.6 60.4 522.4 39.6 1321.0 184.5 
2002 1007.9 62.8 595.1 37.2 1603.2 975.6 63.0 575.0 37.0 1550.6 52.6 
2003 1350.0 68.4 624.3 31.6 1974.4 1122.8 66.4 567.4 33.6 1690.2 284.2 
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 بالا تماد  لى الدصادر التالية: انمؤ   داد الباحذ .المصدر
- Banque d'Algérie, Rapports Annuels,2003, 2005,2008, 2012, 2014, 2015, 2016. 

- Banque D'Algérie, Bulletin monétaire et financier 1er semester 2018, p1 

 دالي الن قات واصل  ارت ا ها باستذناء الت بـ ب سـن  يلاحم أن ومؤ جهة أخري 
 ن ارت ـــــاع  .2015مقارةـــــة بســـــنة  2016/2017، وســـــن  2012مقارةـــــة بســـــنة  2013/2014

(  ـــان مـــدفو ا بصـــ ة أساســـية بالارت ـــاع الدســــتمر ر 1الن قـــات  مـــا ذـــو واضـــح مـــؤ ادـــدول )
،  لـو  كـح الن قـات الرأياليـة الـ  اـهدت ت بـ بات 2012ارية لتبله ذروتها  ـام الن قات اد

. ويرجـة الارت ـاع القياسـو 2012 ـام  ىخلال تلف ال  ة ولكؤ س ل  ذو أياـا ا لـو مسـتو 
ارت ــــاع ة قــــات الدســــتخدمين ) رواتــــ.، تعوياــــات ومخل ــــات   ى 2012للن قــــات اداريــــة ســــنة 

تقـررت  لـى دخـول  دث العمـل ...(،  نتي ـة للت سـينات الـ الأجور،  لاوات، معااـات حـوا
القاا ـات ومخل ـات تلــف الأجـور منـد ســنة  بعـ  ال ئـات العاملــة ر القاـاع الحكـومو، ور  ــل

2008.  (Banque d'Algérie, Rapports Annuels,2014 , 2016)  
اـهدت ت بـ بات  امـةالن قـات الرأياليـة/ الن قـات الع( أن 1يلاحـم مـؤ خـلال ادـدول ) ثالثزا:

( بـــ  ذر مـــؤ 2010-2006مـــؤ فـــ ة  لي أخـــري، وزـــد ســـ ل  أ لـــو ةســـ. لذـــا خـــلال ال ـــ ة )
ادهـــد الـــ ي تم بدلـــ  مـــؤ اجـــل  ةعـــاش النشـــاط الازتصـــادي  ـــبر مختلـــف  ذلـــف. ويعكـــح 40%

العــام ب يــادة أســرع ر ة قــات الاســتذمار وبصــ ة خاصــة البــأ الت تيــة مقارةــة مــة بــرامج الإة ــا  
(. ومــــة تراجــــة  يــــرادات 110-107، ص ص ،2008ت اداريــــة ) تقريــــر بنــــف اد ابــــر ،الن قــــا

2004 1570.7 70.4 652.5 29.3 2229.7 1251.1 66.1 640.7 33.9 1891.8 337.9 
2005 2352.7 76.3 724.1 23.5 3082.5 1245.1 60.7 806.9 39.3 2052.0 1030.6 
2006 2799.0 76.9 840.5 23.1 3639.8 1437.9 58.6 1015.1 41.4 2453.0 1186.8 
2007 2796.8 75.8 883.1 23.9 3687.8 1673.9 53.8 1434.6 46.2 3108.5 579.3 
2008 4088.6 78.8 1101.8 21.2 5190.5 2217.7 53.0 1973.3 47.0 4191.0 999.5 
2009 2412.7 65.6 1263.3 34.4 3676.0 2300.0 54.2 1946.3 45.8 4246.3 (570.3) 
2010 2905.0 66.1 1487.8 33.9 4392.9 2659.0 59.5 1807.9 40.5 4466.9 (74.0) 
2011 3979.7 68.7 1810.4 31.3 5790.1 3879.2 66.3 1974.4 33.7 5853.6 (63.5) 
2012 4184.3 66.0 2155.0 34.0 6339.3 4782.6 67.8 2275.5 32.2 7058.1 (718.6) 
2013 3678.1 61.7 2279.4 38.3 5957.5 4131.5 68.6 1892.6 31.4 6024.1 (66.6) 
2014 3388.4 59.0 2349.9 41.0 5738.4 4494.3 64.2 2501.4 35.8 6995.7 (1257.3) 
2015 2373.5 46.5 2729.6 53.5 5103.1 4617.0 60.3 3039.3 39.7 7656.3 (2553.2) 
2016 1781.1 35.3 3261.1 64.7 5042.2 4591.4 62.2 2792.2 37.8 7383.6 (2341.4) 
2017 2127.0 35.5 3870.9 64.5 5997.9 4677.2 64.2 2605.4 35.8 7282.7 (1284.8) 
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البــ ول منــد مالــة العقــد الحــالي، وزيــادات الن قــات اداريــة الــ  صــاحبتها، يلاحــم أن الن قــات 
(، ثم ارت عــ   لي حــوالي 2013-2011الرأياليـة اــهدت  نسـبة تراجعــا أ ذـر وخاصــة ال ـ ة )

 . 2016/2017ة مرة أخري سن  ، لت اج2015 ام  39%
(، حيـــط 2)مـــؤ خـــلال ادـــدول  GDPوتوهـــر الأمشيـــة النســـبية لابيعـــة الن قـــات /  

 متوســــــط ســـــنوي خــــــلال ال ــــــ ة  %12.2ارت ا ــــــا مـــــؤ  GDPاـــــهدت الن قــــــات الرأياليـــــة/
(، ولكؤ تبقو ذ ا النسبة 2017-2009خلال ال  ة ) %15.2حوالي  (،  ى2000-2008)

دور الــ ي يلعبــ  الإة ــا  الاســتذماري ر زيــادة الــدخل الــولأ مــؤ خــلال أكــر ضــعي ة مقارةــة بالــ
فواضـح أنهـا اـهدت ارت ا ـا  GDPالداا ف وزيادة الـ ا ؤ ر الدسـتقبل. أمـا الن قـات اداريـة/

خـــــلال ال ـــــ ة  %25.6حـــــوالي  (  ى2008-2000خـــــلال ال ـــــ ة ) %19.4ا ـــــبر مـــــؤ حـــــوالي 
 الواسة للموازةة العامة.  جتما و، وذ ا يعكح الدور الا(2009-2017)
( أنها تت ب ب مـا بـين 2مؤ اددول ) يلاحم GDPبنسبة الن قات العامة / فيما يتعل   :ابعار 

(  ذ بلغــــــ   2016-2009 اةـــــ  ا لــــــو ةســـــبيا خــــــلال ال ـــــ ة )الارت ـــــاع والامز ـــــاض، حيــــــط  
 %31.5( أيــــؤ بلغــــ  حــــوالي 2008-2000مقارةــــة بـــال  ة )، %41 متوســـط ســــنوي حــــوالي 

 متوســط ســـنوي. وتعكــح تلـــف النســـ. أمشيــة ومقـــدار تـــدخل الدولــة ر النشـــاط الازتصـــادي، 
فكــل زيــادة أو خ ــ  ر ح مهــا، أو تغيــير ر ذيكلهـــا ت تــ.  ليــ  أكــار ذامــة  لــو الازتصـــاد  

  كل.
 (2017 - 2000)لية العامة لل  ابر خلال ال  ة بع  مؤارات الدا. (2جدول )

 الوحدة: مليار دينار بالأسعار الجارية                                                                                                                                
    

 البيان
 

 لسنواتا

GDP 
 

إجمالي 
 GDPالإيرادات/

إجمالي 
 GDPالنفقات/

نسبة تغطية 
الإيرادات 

 %للنفقات
 GDPرصيد الموازنة/ 

نسبة النفقات الرأسمالية 
 % GDPوالجارية /

 % القيمة % القيمة 

 % الرصيد
النفقات 
  الجارية

النفقات 
  الرأسمالية

2000 4123.5 1578.1 38.3 1178.1 28.6 133.9 400.0 9.7 20.8 7.8 
2001 4227.1 1505.5 35.6 1321.0 31.2 114.0 184.5 4.3 18.9 12.3 
2002 4522.8 1603.2 35.4 1550.6 34.3 103.4 52.6 1.2 21.6 12.7 
2003 5252.3 1974.4 37.6 1690.2 32.2 116.8 284.2 5.4 21.4 10.8 
2004 6149.1 2229.7 36.2 1891.8 30.7 117.8 337.9 5.5 20.3 10.4 
2005 7562.0 3082.5 40.7 2052.0 27.1 150.2 1030.6 13.6 16.4 10.7 
2006 8501.9 3639.8 42.8 2453.0 28.8 148.3 1186.8 13.9 16.9 11.9 
2007 9352.9 3687.8 39.4 3108.5 33.2 118.5 579.3 6.2 17.9 15.3 
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2008 11043.7 5190.5 47.2 4191.0 38.0 123.9 999.5 9.1 20.2 17.8 
2009 9968.0 3676.0 36.9 4246.3 42.6 86.6 (570.3) (5.7) 23.1 19.5 
2010 11991.6 4392.9 36.6 4466.9 37.2 98.4 (74.0) (0.6) 22.2 15.0 
2011 14588.5 5790.1 39.7 5853.6 40.1 99.0 (63.5) (0.4) 26.6 13.5 
2012 16208.7 6339.3 39.1 7058.1 43.5 89.9 (718.6) (4.4) 29.5 14.0 
2013 16650.2 5957.5 35.8 6024.1 36.2 98.9 (66.6) (0.4) 24.8 11.4 
2014 17228.6 5738.4 33.3 6995.7 40.6 82.0 (1257.3) (7.3) 26.1 14.5 

2015 16712.6 5103.1 30.5 7656.3 45.8 66.6 (2553.2) 
(15.4

) 
27.6 18.2 

2016 17525.1 5042.2 28.8 7383.6 42.1 68.3 (2341.4) (13.4
) 

26.2 15.9 

2017 18594.1 5997.9 32.2 7282.7 39.2 82.3 (1284.8) (6.9) 24.3 14.9 

 بالا تماد  لى الدصادر التالية: انمؤ   داد الباحذ .المصدر
- Banque d'Algérie, Rapports Annuels,2003, 2005,2008, 2012, 2014, 2015, 2016. 

- Banque D'Algérie, Bulletin monétaire et financier 1er semester 2018, p17, 

اـهدت تقلبــات بسااـيا مـة التقلبــات ر  الإيـرادات العاديـة( أن 1: يلاحـم مـؤ ادــدول )اخامسز
ذروة الإيـــــرادات  –(2008-2004تراجعـــــا خـــــلال ال ـــــ ة ) الإيـــــرادات الب وليـــــة، فقـــــد ســـــ ل 

 %24، مقارةــــة بالســــنوات الــــ  زبلهــــا و اةــــ  مســــامشتها متواضــــعة جــــدا ور حــــدود -الب وليــــة 
يلاحـم أن الإيـرادات العاديـة ارت عـ   2009 متوسط سنوي. ومة تراجة  يرادات البـ ول منـ  

(. ومــة ال اجــة الحــاد ر 2014-2009 متوســط ســنوي خــلال ال ــ ة ) %34حــوالي  أياـا  ى
لذـا  ى( يلاحم أن الإيرادات العاديـة سـ ل  ا لـو مسـتو 2017-2015 يرادات الب ول ال  ة )

 (. %64 -%53ما بين) 
اازـة الاـريبية، يلاحـم أياـا أنهـا وال  تعكـح ال GDPةسبة الإيرادات/وفيما مط  

ومظكؤ الاستدلال  لو الاازة الاريبية ال عليـة  نـد  مة  يرادات الب ول، بساايااهدت تقلبات، 
، مــــــــا بــــــــين GDPاســــــــتبعاد ادبايــــــــة الب وليــــــــة، حيــــــــط تراوحــــــــ  الإيــــــــرادات غــــــــير الب وليــــــــة /

( مـا بـين  2014-2009)، وخـلال ال ـ ة (2008-2000خلال ال  ة ) (%10-%8.9حوالي)
( ، 2017-2015)خــلال ال ــ ة ( %20.8 - %16، ثم مــا بــين )(%13.6 - %12.4 حــوالي)

وتلــف النســ. تعكــح رــلاء ضــعف الاازــة الاــريبية، وذــو خبصيصــة بالــدول الناميــة الــ  تــ اوح 
 %30( ، ر حين لا تقل تلـف النسـبة ر الـدول الدتقدمـة  ـؤ %20 -10فيها الاازة الاريبية )

  .(9، ص2007)الحاج،
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الن قـات  اةـ  مدفو ــة الدســتمر ر لت ايـد تقـدم أن اواضــح مـؤ خـلال مــا  لـو العمـوم 
 :منهاالعوامل  بعدد مؤ

   ؛اد ابر من  بداية القرن الحالي التوسة ر الدشرو ات العامة ال ي تبنت  -
لال العقـد فـواب  الإيـرادات خـ مـا دفعـ  . سياسات الد ؤ / والا اةات ال  تتبناذا اد ابـر -

) بذســيدا الداضــو واضــعو السياســات التوســة ر الإة ــا  ســوء ر أوجــ  ضــرورية أو غــير ضــرورية 
  ؛فاذرة تب ير الإة ا  و دم الراادو ل ذ ا ترت.  لي   لدولة الرفاا(،

ر الت ايـــد الداـــرد  -زلمـــا يـــتؤ التاـــر   ليـــ  –وتشـــغل الن قـــات العســـكرية ر اد ابـــر بنـــدا ذامـــا -
.  مـا يلعـ. البعـد السياسـو/الح بي أياـا دورا ر ت ايـد الن قـات العامـة، فالنوـام  عامةللن قات ال

  ى -ال يؤ يكوةون ر الغال. منتمين  لي الأحـ اب الحا مـة  -الح بي يدفة واضعو السياسات 
الإ ذــــار مـــؤ تعيــــين الدـــوف ين  رضــــاء  التوســـة ر الدشــــرو ات الاجتما يـــة  رضــــاء للنـــاخبين، و ى

 ، مدا ي ت.  لي  زيادة ر الن قات العامة.  لأةصارا
 أما بالنسبة للإيرادات. ف ن الخلل يرجة لعدد مؤ الأسباب منها:

لبيعــة الذيكــل الازتصــادي، والــ ي يســيار  ليــ  زاــاع البــ ول  ةتاجــا وتصــديرا. و ليــ  فمــة  - 
  ؛تدذور ذ ا القااع تتدذور مع  موارد الدولة الدالية

  ؛ية خارج ادباية الب ولية، واتساع ةاا  التهرب والت ن. الاريبيضعف الاازة الاريب-
 اتساع ةاا  السو  الدوازية، وال  مضق  الدشتغلون  ا دخول  الية جدا لا بزاة للاراب.. -

أن      واضحمؤ خلال العرض الساب  لوازة وتاور ولبيعة الدوازةة العامة ر اد ابر 
تبايؤ الحاصل بين مسو الن قات مؤ جهة، وتبالؤ مسو الإيرادات أو ال  ى يرجةالدوازةة وتاورا 

  .تراجعها مؤ جهة كاةية
ر خاؤ الس ال بين فكرتي التقشف وتذبيط الإة ا  : في الجزائر التمويل بالعجز .4

وبالتالي الب ط ر لر   لاج الع   ر الدوازةة، أو استمرار التوسة ر الإة ا  مة ترايدا 
ب ط ر  ي ية بسويل الع  . يبدو أن الحكومة اختارت التوسة مة " التمويل بالع  " وبالتالي ال

لريقة  لتغاية ال  وة النادة  ؤ الامز اض الكبير ر أسعار/ و وابد الب ول، و ذا  ان خيار
التمويل زد حسؤ بالتمويل بالع  ، ف ن خيار واضعو السياسات بش ن أدوات تغاية الع   

  برسؤ بعد. يبدوا أنها  
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  بسذلــــ ةس خاصــــو جــــاء ر فـــر الدتارفـــة لتمويــــل الازتصـــاد ذـــ ا السياســــة  اد ابــــر  ى دـــوء
، ور ة ــح 2014منــ  ســنة  الإيــرادات العامــة /أساســا ر تراجــة أســعار البــ ول/ ادبايــة الب وليــة

/ أو امتنـــاع الوـــروس صـــعوبات واســـت الة تلـــفصـــاح.  ،الابذـــاا تواصـــل ارت ـــاع الإة ـــا  العـــام
تلـــف -الخــارجو أو بيــة الســندات للعامــة الازـــ اض -لل ــوء  لي مصــادر التمويــل البديلــةوفشــل ا

الكبـيرة النقديـة  ى التآ ـل السـرية للـوفرات  تأدو  .الاوضاع أكرت  ذيرا  لو الدالية العامـة للدولـة
 زيد الامذاز.تعلي  العديد مؤ الدشارية الحكومية  سابقا، امتدت الآكار  ىالد ا مة ر الدي اةية 

الدصـرفية وصـعوبات بسويـل الحلول ضد تـدذور السـيولة    حدو  ،وذك ا ر فل تلف الوروس
اســـتخدام مـــا يســـمى التمويـــل غـــير التقليـــدي )لبا ـــة  ســـار واضـــعو السياســـات مرـــو، الازتصـــاد

اختلاس الوروس والوازـة ورغؤ الدلاحوات / والتعليقات ال  زدمها بنف اد ابر حول ..،النقود(
 ..2008بعـــد ازمـــة الر ـــود لعـــام زتصـــادي لل  ابـــر مقارةـــة بالـــدول الـــ  لبقـــ  ذـــ ا السياســـةالا

تقــــديم التمويــــل ل ،2017ر  ــــام  والقــــرض،مكــــرر ر الأمــــر الدتعلــــ  بالنقــــد  45أدخلــــ  الدــــادة 
تابيـ  الأمـر الدتعلـ  لدخل بنـف اد ابـر ور ذـ ا السـيا  تـ النقدي للخ ينة مـؤ زبـل بنـف اد ابـر.

 .مكرر 45القرض، بصيغت  الدعدلة مؤ خلال  دخال الدادة بالنقد و 

" يقـوم بنــف اد ابـر بشـكل اســتذنابو ولدـدة  ـح ســنوات مكـرر 45يـن  جـوذر الدــادة 
بشراء مباارة  ؤ الخ ينة السندات الدالية ال  تصـدرذا ذـ ا الأخـيرة مـؤ أجـل الدسـامشة  لـو وجـ  

بسويـل الصـندو  *يل الديؤ العمومو الداخلو،و بس*تغاية احتياجات بسويل الخ ينة، *الخصوص ر:
الـــولأ للاستذمار.حســـ. ذـــ ا الدـــادة فـــ ن ذـــ ا الآليـــة ينتوـــر أن ت اـــو ر نهايـــة ال ـــ ة ال منيـــة 

. ا ــادة توازةــات خ ينــة الدولــة، وتــوازن ميــ ان الدــدفو ات.  مــا أن ذــ ا الآليــة الدــ  ورة ا ــلاا  ى
لازتصــادية والدي اةيــة. أمــا متابعــة تن يــ  ذــ ا الحكــؤ فهــو تبن ــ  لدرافقــة تن يــ  الاصــلاحات الذيكليــة ا

 (.4، ص2017) ادريدة الريية، ة وبنف اد ابر  ؤ لري  التنويؤ"مضدد بآلية مؤ لرس الخ ين
 حس. أخر  حصاءات بنف اد ابر: حجم النقود المعبأة في اطار التمويل بالعجز.1.4

ر مؤ مليار دينا 6556.2، تم تعبئة مبله 2019نهاية يناير  حتىو  2017من  منتصف ةوفمبر و 
  لى ذ ا الدبله غير الدسدد ،    ء مؤ تن ي  التمويل غير التقليدي.زبل الخ اةة مؤ بنف اد ابر

وج بيــاً  2018و  2017مليــار دينــار لتمويــل   ــ  الخ اةــة ر  ــامو  2470تم اسـتخدام مبلــه  -
 ؛2019لعام 
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داد الـــــديؤ العــــام فيمـــــا يتعلــــ  بالشـــــر ات الولنيـــــة ، مليــــار دينـــــار ر ســــ 1813ســــاذؤ بدبلـــــه  -
Sonatrach   وSonelgaz و  لف بسويل سداد السند مؤ أجل النمو ؛ ، 

( لإ ــــادة بسويــــل CNRمليــــار دينــــار، مخصــــ  للصــــندو  الــــولأ للمعااــــات ) 500مبلــــه  -
 ؛ CNASديونها فيما يتعل  

لـــولأ لعمليـــات بسويـــل برةـــامج مليـــار دينـــار ، مخصـــ  لصـــندو  الاســـتذمار ا 1773.2مبلـــه  -
AADL     وCNR.وذيكلة الدشارية ، 

 مليار دينار: 6556.2حيط الاستخدام ، مؤ  دالي مبله  أما مؤ
مليار دينار ر حساب الخ ينـة لـدى بنـف اد ابـر ، وبالتـالي   يـتؤ  945.1يوجد رصيد بقيمة  -

  ؛ضخ  ر الازتصاد
لـدى الخ اةـة ر منوـور اسـتخدامها،  FNI ر حسـابمليـار دينـار  656.7يـتؤ  يـداع مبلـه  -

 ؛وفقًا للاحتياجات الدؤ دة
 ، مؤ خلال أدوات  الدختل ة.مطاة للتعقيؤ مؤ زبل بنف اد ابر، مليار دينار 1830مبله   -

مليـــار  6556.2مــؤ   2019بدايـــة ، مــؤ  دـــالي الدبلــه الدعبـــ  حــتى ر المجمـــوع "و ليــ  
 مليار دينار ر الازتصاد" . 3114.4، تم ضخ فقط مبله دينار

( Banque d'Algérie, Point de situation sur le financement non 

conventionnel,2019, pp,1-4 ). 

 مكـــــرر، بالإضـــــافة  ى 45وواضـــــح مـــــؤ خـــــلال ذـــــ ا الاحصـــــاءات، وحســـــ. ةـــــ  الدـــــادة 
. أن ذـ ا السياسـة  (1)/ والتعليقات ال  زدمها بنف اد ابر زبل الخوض ر ذـ ا الآليـةالدلاحوات

الوازـــــة  فازـــــدة للمرتكـــــ ات والدـــــبررات الازتصـــــادية/ والدوضـــــو ية ســـــواء مـــــؤ حيـــــطاصـــــلا ً  اةـــــ  
، أو مــؤ حيـط الدــبررات الــ  ســوزها واضـعو السياســات زبــل الخــوض الازتصـادي وتاــور مؤاــرات 

 الازتصــادية بعــ  الدؤاـرات  ، وابذاذـاتوضـة وتاـور الدوازةــة العامـة  ىوبــالرجوع ر تلـف الآليـة. 
 –فعاليــة ذــ ا الإجــراء و ــدم مــؤ تابيــ  سياســة لبــة النقــود،  لهــا تؤاــر باــعف تينر أول ســن

 لـو الأزـل، وذلـف حـتى تنتقــل  كـلاث سـنوات صـ يح أن الأكـر النهـابو   يتاـح بعـد  لا بدـرور 
. "  مــا مصــ-وبتــوفر اــوط معينــة الآكــار بصــ ة اــب   ليــة مــؤ القاــاع الدــالي  لي القاــاع الحقيقــو

                                                
والتعليقات ال  زدمها بنف اد ابر لل كومة ودنة الخبراء حول حدود ذ ا الآلية وفروس السياسة النقدية  الدلاحوات/ للم يد حول1

 ينور:لل  ابر مقارةة بالدول الدستدل  ا ر الدد رة ) الولايات الدت دة، واربا، واليابان( . 
-  Banque d'Algérie, Point de situation sur le financement non conventionnel,2019, pp,1-4. 
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، ر حـين   يـتؤ الغـاء الدـادة  ـؤ توز هـا 2019الت  ير أن ذـ ا السياسـة زـد ا لـؤ منـد منتصـف 
مظكــؤ ولكــؤ ". مظكــؤ الحكــؤ فعليــا بعــد  لــو توز هــامكــرر ر ادريــدة الريــة بعــد، و ليــ  لا  45
 :حول مبررات ذ ا السياسة   الآتييتذب

ؤ النقــود الدابو ــة تبقــو ديــؤ  لــو  ن الدــبرر الــ ي زدمــ  واضــعو السياســات بكــون أن ح ــ.أولا
الحكومة تلت م مستقبلا بدفع ، وذو ما يدفعها  لي الإسراع ر تنويـة مصـادر دخـل الدوازةـة، وذلـف 

 حيط: والصادرات، يبدو مبرر ضعي ا جدا /تنوية الازتصادمؤ خلال 
ذـــو  جـــراء صـــ يح أن تنويـــة الازتصـــاد ذـــو الســـبيل لتنويـــة وزيـــادة الإيـــرادات غـــير الب وليـــة، و  - 

، بل لعلاج الاخـتلال ر الازتصـاد  كـل. ولكـؤ مالوب ليح لعلاج مشكلة الدوازةة العامة فقط
تنمويــة محــددة  -ةواســ اتي يالدلاحــم بالنســبة لل  ابــر ذــو  ــدم تقــديم واضــعو السياســات لخاــة 
د الـ   مـا أن ةتـابج ادهـو   .الأذداس والأبعاد لتنوع النشـاط الازتصـادي خـلال الدسـتقبل الدنوـور

ليلـة ( 3)والصادرات  ما يوض   اددول  /ببدل  مؤ أجل تنوية لبيعة الذيكل القاا و للناتج
تعاـو ةتـابج    لا انهـا  ،لـ لفح ؤ الاة ا  ال ي خص  بالرغؤ مؤ  (2017-2000ال  ة )
ح ــؤ الأمــوال الدابو ــة خــلال  -حســ. واضــعو السياســات –فكيــف مظكــؤ أن برققــ  تــ  ر، 
 ( ؟!. 2022-2017ال  ة )

و مــا ذـــو واضـــح مـــؤ ادـــدول، فــ ن تاـــور الدســـامشة النســـبية للقاا ـــات الازتصـــادية ر 
بارت اع ةسبة مسامشة زااع الخـدمات وزاا ـات الإةتـاج الأولي  تتسؤ لا ت ال تكويؤ الناتج المحلو

اج وذلف بالدقارةة مة ةسبة مسـامشة زاا ـات الإةتـ، -راجية وبرديدا الب ولالصنا ات الاستخ –
تاـور الصـادرات خـارج  لتنوية الصادرات، فواضـح مـؤ خـلال وبالنسبةالسلعو الأخرى وال را ة. 

تنويـة الصـادرات، ووازـة الحـال امكاةية النس. بزالف ح ة أن الصادرات السلعية.  الب ول/  ى
لـ. يرتبط أصلا بتنوية الذيكـل القاـا و للنـاتج وتلبيـة الا -الصادرات  –أن تنوية ذ ا الأخيرة 

 .التصدير  وبعدذا التوج   ى، ال  يتؤ استيرادذا  المحلو مؤ مختلف السلة والخدمات
واضـ ة  ةاسـ اتي يبـدون  –/ وامكاةيـة التنويـة  لف مؤ الدؤارات ال  تٌاعف ح ة التنوية   -

لنــــاتج والــــ  تــــ جؤ مــــدى مروةــــة جهــــاز لمعــــدلات النمــــو الحقيقيــــة   مــــا ذــــو واضــــح-الأذـــداس
 تعتــبروتلــف الدعــدلات  ،مقارةــة بدعــدلات النمــو الايــو -ح زــوي العــرض الحقيقــوالإةتـاج، وتعكــ
. ذــ ا (2017-2009)  وم اجعــة خـلال ال ــ ة ،(2008-2000خـلال ال ــ ة )متواضـعة جــدا 
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تعاــــو سياســـات التوســــة ر الإة ــــا  ةتــــابج  ةوريــــاً / و مليــــاً أنر الوزـــ  الــــ ي  ــــان ي ـــ ض 
  الازتصادية مؤ خلال ةورية الداا ف.  ما تقررا النورية وف تنعكح ر مسو الناتج الحقيقو

النقــود كاةيــا: زلــل واضــعو السياســات  ذــيرا مــؤ اكــر الإصــدار النقــدي  لــو التاــخؤ، والح ــة أن 
الدابو ة توج  للاستذمار الحقيقو وليح  لي دفة الأجور با تبار الع   ذو ر ة قـات الاسـتذمار 

، أن ذــ ا الســاب  ، وبياةــات بنــف اد ابــر( 1مــؤ ادــدول ) ولــيح الن قــات اداريــة، و مــا اتاــح
 ضعي ة جدا حيط:ماللة و الح ة أياا 

( أن ةســبة ة قــات الرأياليــة/ الن قــات الإداليــة، اــهدت تراجعــا ســنة 1اتاــح مــؤ ادــدول ) -
 نسبة و قيمة، وذلف مقارةـة  2015/2016مقارةة بسن   -أول سنة يتؤ لبة النقود - 2017

 ادارية ال  اهدت ارت ا ا خلال ة ح السنوات. بالن قات 
ر اد ابر خلال بع  السنوات الدتقاعة  ع  الدؤارات الازتصادية/ النقدية والدالية. ب(3جدول )

 (2018-2000) لل  ة

 بالا تماد  لى الدصادر التالية: انمؤ   داد الباحذ .المصدر
- Banque d'Algérie, Rapports Annuels,2003, 2005,2008, 2012, 2014, 2015, 2016. 

 % الوحدة نسبة مئوية /الناتج المحليتطور المساهمة النسبية للقطاعات الاقتصادية في تكوين 
 2018 2017 2014 2009 2005 2000 السنوات                                            البيان

 21.5 19.2 27 31.2 44.3 39.4 المحروقات
 12.3 12.3 10.3 9.3 7.7 8.4 الزراعة

 5.6 5.5 4.9 5.7 5.6 7.2 الصناعة خارج المحروقات
 12.0 11.7 10.4 11 7.5 8.2 + الخدمات البترولية .عالبناء والأشغال 

 48.6 51.3 47.4 42.8 34.9 36.8 الخدمات
 GDP 100 100 100 100 100 100إجمالي 

 % الوحدة نسبة مئوية المساهمة النسبية لطبيعة الصادرات السلعية /
 93.2 94.5 97.2 98.3 98.4 97.3 صادرات البترول

 6.8 5.5 2.8 1.7 1.6 2.7 صادرات خارج البترول
 100 100 100 100 100 100 عية إجمالي الصادرات السل

 مقابل الاورو والدولار/ )بالدينار( تطور سعر صرف الدينار
 116.6169 110.9610 80.5606 72.6460 73.3627 75.3165 بالنسبة للدولار
 137.6864 125.3231 106.9064 101.2990 91.3014 69.4307 بالنسبة لليورو

 (% الوحدة نسبة مئوية/ مؤشر الاستقرار النقدي ) حقيقي والاسمي/ ومعدل التضخممتوسط نمو الناتج المحلي الاجمالي ال
 2017-2009     2008-2000 البيان                            الفترة

 2.5 4.15 الحقيقي GDPمتوسط معدل نمو
 6.5 14.8 الاسمي GDPمتوسط معدل نمو

 5.21 2.67 معدل التضخم 
 3.6 4.7 يمؤشر الاستقرار النقد
 10079.7 3986.8 )مليار دينار(  M2متوسط عرض النقود 
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- Banque D'Algérie, Bulletin monétaire et financier 1er semester 2018, 

- Banque d'Algérie, Bulletins statistiques trimestriels, No1, 2007, No27, 2014 , 

No42, 2018. 

- ONS, LES COMPTES économiques en volume de (2000 a 2015) , N751,  et en 

volume de (2015 a 2017) , N825  
-ONS, LES COMPTES NATIONAUX TRIMESTRIELS-2éme trimestre 2018 , 

N828.  

 .2019، جوان 46، رزؤ بنف اد ابر، النشرة الاحصابية الذلاكية -
،  2004، 33رزؤ  (،ةشرة2016-2014) ،2002الديوان الولأ للإحصاء، اد ابر بالأرزام ةتابج  -

 . 2017، 47ةشرة رزؤ 
ل، ومـؤ خـلال مكرر وال  توضح اوج  بزصي  تلف الامـوا 45  لف مؤ خلال ة  الدادة -

ارزـام بنـف اد ابــر حـول الامـوال الدعبــ ة  فـ ن ادـ ء الدهــؤ مـؤ تلـف النقــود يسـتخدم لتمويـل الــديؤ 
العمومو الداخلو ولـيح للاسـتذمار، و لـو وجـ  الخصـوص سـندات الخ ينـة الصـادرة مقابـل اـراء 

التوســة ر  الــديؤ البنكــو لســوةلغاز وســوةالراك، وتكمــؤ الد ارزــة ا ذــر أن ذــ ا الــديؤ لــيح ةوــير
الاســـتذمار الدنـــتج، وامســـا  تعـــوي   ـــؤ ال ـــار  مـــا بـــين ســـعر الوزـــود والكهربـــاء والديـــاا المحـــلاة الـــ  

 اتخصصـــالحــال بالنســبة لد. و ــ لف  -ذــ ا الاخــير الــ ي يذقــل   ــ  الدوازةــة –تتمتــة بالــد ؤ 
   CNASابذاا ( لإ ادة بسويل ديوة  CNRلصندو  الولأ للمعااات )ا

 -ديـــون الدؤسســـات العموميـــة–ان ي ـــ ض ان  ـــلاج ذـــ ا الااـــكالية ـــووازـــة  الحـــال  
/ ولاسـيما الاازــة، واياـا اصــلاح ةوـام التقا ــد، ؤ خــلال اصـلاح ومراجعــة ةوـام الــد ؤيكـون مـ

 وليح تغاية     واراء ديونها. 
مـــؤ جاةـــ. أخـــر  مـــا ذـــو معـــروس تـــؤدي منافســـة الحكومـــة  للقاـــاع الخـــاص لل صـــول  لـــو  -

مــا يعـرس بـ كر الد احُــة، وذلـف مــؤ  ادهـاز الدصـرر بغــرض الاسـتذمار العـام  ىالتمويـل الدتـاح مــؤ 
 خلال رفة أسعار ال ابدة، وذو ما يؤكر  لو النمو الازتصادي.

، فوازــة الحــال أن التمويــل بــالع   ســوس ر حــد ذاتــ  التاــخؤمؤاــر أمــا بالنســبة لعكــر  لــو  -
 توج :ذ ا ال تؤيد اتؤار  دد مؤ الديغ ي التاخؤ، وذناك 

 مـا ذــو واضـح أن متوســط معـدل التاــخؤ السـنوي اــهد ارت ا ـا خــلال العقـد الــراذؤ، حيــط *
 متوسـط سـنوي  % 5.21حـوالي  (  ى2008-2000خـلال ال ـ ة ) %2.67ارت ة مؤ حـوالي 

 (.2017-2009خلال ال  ة )
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  ا لاـيةوـر –أن ذـ ا الع ـ  االأجـل.  مـذا ابذـاا لويـل اصـبح *اتاح أن     الدوازةـة مسـتمر و 
 مؤ خلال لبة النقود؛ مرة أخري سوس يتؤ بسويل -اف  بسويل  بالدصادر البديلة

* ــون ادهــاز الإةتــاجو غــير مــرن   ايــة ليســت ي. ل يــادة الالــ. الكبــير الدــدفوع ب يــادة العــرض 
 النقدي،  ما اتاح مؤ معدلات النمو الحقيقية.

( 2017-2009خـــلال ال ــــ ة )تراجـــة  –صـــ يح أن ذـــ ا الدؤاــــر –مؤاـــر الاســـتقرار النقــــدي*
(، ولكنـ  لا يـ ال أ ـبر مـؤ الواحـد الصـ يح، مدـا يعكـح 2008-2000مقارةـة بـال  ة السـابقة )

 تعمل  لو زيادة الاغوط التاخمية.ال  توسعية النقدية السياسة استمرار ال
بدايــة حــتى والــ  لا تــ ال   تاــخ ر الازتصـاد بعــد، فكمــا اتاــح ســابقا  الدعبــ   ح ـؤ النقــود  *

، أي حــــوالي مليــــار دينــــار   3114.4، تم ضــــخ فقــــط مبلــــه مليــــار دينــــار 6556.2مــــؤ   2019
   تاخ بعد. 52.5%
بالإضافة لعكر  لو التاخؤ، ف ن زيـادة  ـرض النقـود النـاتج  ـؤ الإصـدار النقـدي سـوس  ثالثا:

 يرٌت. أكار أخري ذات العلازة منها:
، وذلــــف مــــؤ خــــلال تشــــوي  مؤاــــرات أذــــدافها مصــــدازية وفعاليــــة السياســــة النقديــــة  ضــــعاس -

، وبالتـالي تصـبح -M2، الاداليـات النقديـة  معدلات ال ابدة  وسعر صرس الدينار -الوسياة 
السياسـة النقديـة ضـعي ة التـ كير ر الازتصـاد، ولا برقـ  الذـدس الدنشـود والدتمذـل أساسـا ر برقيــ  

(،  يـــف اـــهد 3واضـــح مـــؤ خـــلال ادـــدول )اســتقرار الأســـعار والعملـــة. وبالنســـبة لذـــ ا الأخـــيرة 
. وزـــد  ـــان التــدذور أ ذـــر ســـوءاً اساســا ر الســـو  الريــو الـــدولار و اليـــورو مالــدينار تـــدذورا أمــا

 ــان بحــوالي  2014/2018خــلال الســنوات الأخــيرة، فكمــا ذــو واضــح فــ ن الامز ــاض مــا بــين 
 يلاحــم أةــ  عــرض النقــودل وبالنســبة بالنســبة لليــورو. %28.8بالنســبة للــدولار، وحــوالي  44.7%

 .(2017-2009) /( 2008-2000بين ال  تين ) %152بحوالي  اهد ارت ا ا
الإصـدار النقـدي، بـل  ن ح ـؤ  ن ما ي يد الأمر تعقيدا ذو  دم وضة ضوابط وسقوس  لـو  -

 ــدم يكــرس ســوس الوضــة وذــ ا يتوزــف  لــو مقــدار الع ــ .  -الإصــدار النقــدي -ذــ ا الأخــير 
  رازبــة ر الدوازةــة العامــة جــراء بسويــل جاةــ.  بــير مــؤ ذــ ا الع ــ  مــؤ خــارج الدوازةــة.الشــ افية/ والد

الســـيارة  ليـــ  تكـــون محـــلاً للإغـــراء   ـــون  مـــا أن اســـتقلالية البنـــف الدر ـــ ي تصـــبح  لـــو المحـــف
التمويل السهل أمـا الداـار فقـد لا تتاـح ر  بالنسبة لواضعو السياسات، وذلف  ند الل وء  ى

 ، ولكؤ ر الأجل الاويل ت ا ؤ ومدكؤ أن تهوي بالازتصاد.الأجل القصير
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، وذـو الـت كؤ ر الن قـات العامـة  أخر لن ـاح ذـ ا السياسـة تبريرزدم واضعو السياسات رابعا: 
الدشـارية ذات    فال وسيلة للـت كؤ ر التمويـل بـالع  ،  ضـافة  لي ضـرورة توجيـ  الإة ـا   ى

العملـو/ ومـا تقـررا ةوريـة  ا الازـ اح  يتنـاز  مـة الوازـةال أن ذـ الدردودية العالية. ولكؤ وازـة الحـ
وـاذرة ت ايــد الن قـات العامــة ذــو فـاذرة متعــددة الأبعـاد ازتصــاديا/ اجتما يــا/ ف.  الن قـات العامــة

 مــــا أن التاــــخؤ الدتولــــد جــــراء سياســــة   .امنيــــا وسياســــيا، ولا مظكــــؤ  مليــــا  ــــبح ت ايــــد الإة ــــا 
تراجـة القيمــة الحقيقيــة للإيــرادات/ والإة ـا ، وبالتــالي تــنخ   معهــا  الإصـدار النقــدي تــؤدي  ى

زيــادة تــدذور الع ــ  ر الدوازةــة ،  الخــدمات العامــة الــ  تقــدمها الحكومــة، وذــ ا الوضــة يــؤدي  ى
والــ ي ســوس يــتؤ بسويلــ  مــرة كاةيــة بالإصــدار النقــدي وذكــ ا ذلــؤ جــرا تبقــو الحكومــة ر حلقــة 

 ؤ أكار ماا  ة  لو دية الدستويات.م رغة وما لذ ا الحلقة م
الدشــــارية ذات الدردوديــــة العاليــــة، فهــــو  ــــ لف  أمــــا بالنســــبة لح ــــة توجيــــ  الإة ــــا   ى

ضــعي ة، فكمــا ذــو معــروس فــ ن معوــؤ الن قــات الرأياليــة الحكوميــة ذــو ليســ  لبنــاء أو بسويــل 
موجهـــــة أساســـــا  الوحــــدات الازتصـــــادية الإةتاجيـــــة للقاـــــاع العـــــام مذـــــل الدصــــاةة، بقـــــدر مـــــا ذـــــو

لقاا ـــــات البنـــــاء والســـــكؤ، الارزـــــات وادســـــور والدـــــواةس والداـــــارات ، الدستشـــــ يات ، الدـــــدارس 
ضـرورية وذـو  بـأ الت تيـةوغيرذا. صـ يح أن ذـ ا ال، السدود ومحاـات توليـد الاازـة..وادامعات

ا القا ــدة لن ــاح الدشــرو ات الأخــرى، ولكــؤ تلــف الاســتذمارات  مــا ذــو معــروس ةوريــا/ و مليــ
و مســـا خدمــة الصــاب العـــام،  مــا تــؤدي مذـــل ردوديــة، لــيح الذــدس منهــا بالدرجـــة الأولي برقيــ  الد

زيـادة الأ بـاء  لـو الدولـة، مـؤ خـلال الصـياةة والإدارة وتوفيـف  تلف الدشارية والاسـتذمارات  ى
   ..يد العاملة لتسييرذا....

ر : آثزززار هزززذه السياسزززة بعزززل الاجزززراءات التزززي اتخزززذها بنزززي الجزائزززر للتقليزززل مزززن .3.4
اضــــار بنـــف اد ابــــر  ى تكييــــف سياســــت   التقليــــدي"،لتمويـــل غــــير ل" مواجهـــة الســــيا  ادديــــد 

 :منها للتخ يف مؤ الآكار التاخمية المحتملة لذ ا التمويل النقدية
بــدأت  مليــات اسـ داد الســيولة. ذــ ا الدعـاملات ر اــكل ودابــة لأجــل  ،2018 ينـاير 8ر  -

، ر بدايــــــة أول فــــــ ة صــــــياةة  2018 جــــــاة و15. بالإضــــــافة  ى ذلــــــف ، ر  امأيــــــ (7ســــــبعة )
   .%8 ى  %4للاحتيالو الإل امو ، زام بنف اد ابر ب يادة سعرا مؤ 
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كــة  ـؤ ســو  النقـود ومؤاــرات  بنـاءا  لــودنـة  مليــات السياسـة النقديــة ،  زامـ  - بياةـات محدث
 ، وذو: 22/05/2018الازتصاد الكلو ، ابزاذ تدابير جديدة ر 

 .% 10 ى  % 8* زيادة ر معدل متالبات الاحتيالو مؤ 
 مؤ خلال العمل الذنابو. للسيولة،*" يواء" ج بو 

، زيـــادة  2019فبرايـــر  14، ر اجتما هــا يـــوم الخمــيح دنـــة  مليــات السياســـة النقديـــة زامــ -
 . 2019فبراير  15، مؤ ، الداب %12معدل الاحتيالو الإل امو  ى 

(Banque d'Algérie, Point de situation sur le financement non 

conventionnel,2019, pp, 8-10). 

ر مواصــلة ضــمان اســتقرار الأســعار ر بيئــة فــاب    للبنــف الدر ــ ي الت ــدي الربيســوويبقــو 
  . بير ومستمر للسيولة

 خاتمة.5
اتاـح أن الداليـة العامــة مـؤ خـلال العــرض السـاب  لوازـة تاــور/ ولبيعـة الدوازةـة العامــة،  

ذلـف الوضـة أةعكـح لل  ابر تعاني ضعف  بير ةاجؤ  ؤ الابيعة الذيكليـة للإيـرادات والن قـات، 
.و لـو العمــوم مظكـؤ الت اـير  لـو أذــؤ 2009بشـكل جلـو ر الع ـ  الدسـتمر للموازةــة منـ  سـنة 

 ال  توصل   ليها الدراسة ر النقاط التالية: النتائج
لبيعة ذيكلية، وليح ل   لازة بالدورة  ويعة الع   ر الدوازةة ذو د: أتاح أن لبأولا

 تلف الع وزات ر الوازة ةابذة  ؤ تداخل الأسباب التالية : الازتصادية. و 
 ضعف الاريبة العادية.يقابل   .العامةامز اض ادباية الب ولية/ وما بسذل  ضمؤ الإيرادات  -
 ضعف مردوديتها.الارت اع الواسة للن قات العامة و  -

الــ  تم الخــوض فيهــا منــد مالــة القــرن الحــالي   تعاــو العــام سياســات التوســة ر الاة ــا   ثانيززا:
 كلو ر الناتج والصادات، ولا  لى معدلات النمو.النتابج الدرجوة لا  لو مستوي التنوية الذي

وبصــ ة خاصــة ر أخــرى،  باتــ  تتاــح مــؤ ســنة  ى ر الدوازةــة اتاــح أن مخرجــات الع ــ  :لثززاثا
  تدذور زيمة الدينار. وما لتلف الآكار  لو مستوي معيشة الافراد. /اكل ضغوط تاخمية

اتاـــح أن سياســــة التمويــــل بــــالع   تــــؤدي  لي خلـــ  زــــوة اــــرابية جديــــدة، ور حالــــة    -رابعززززا
امــة فــ ن ترافقهــا  مروةــة ر ادهــاز الإةتــاجو ور السياســة الاــريبية لدوا بــة التاــور ر الن قــات الع

ذـــ ا السياســـة تكـــون أكارذـــا مكل ـــة للغايـــة.  مـــا اتاـــح أن ذـــ ا الإجـــراء ياـــر أ ذـــر بدصـــدازية 
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و ليــ  فــ ن ذـ ا السياســة ومبرراتهــا  وأذـداس السياســة النقديــة، ويكـرس  ــدم الشــ افية ر الدوازةـة.
 د.الدقدمة مؤ زبل واضعو السياسات بالنسبة لل  ابر ذو سياسة مكل ة أ ذر و لو دية الصع

 بالغة العربية قائمة المراجع
باذر  تلؤ، سامو السيد)غير موضح تاريخ النشر(، الدالية العامة أدواتها ال نية وأكارذا الازتصادية، جامعة 
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 مصر. 
(، محاضرات ر أساسيات التنمية والتخايط الازتصادي، جامعة 2001بد الذادي سوي و ) بد القادر   -

 اسيوط، مصر.   
 (، ازتصاديات النقود والبنوك، دار النهاة العربية، مصر.2002سامو خليل) -
 (، ةورية الازتصاد الكلو، و الة الاذرام، الكوي .1994سامو خليل ) -
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