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 مقدمة عامة  
 

تلعب السیاسة النقدیة دورا هاما في تحقیق أهداف السیاسة الاقتصادیة ویبرز دورها في تأثیرها الكبیر 

على النظام الاقتصادي لأي دولة، ولتحقیق تلك الأهداف تعتمد السیاسة النقدیة على استراتیجیة مكونة من 

لتدخل السلطة النقدیة لبدایة نقل قراراتها إلى الأهداف العامة والوسطیة وأدوات السیاسة النقدیة التي تعتبر وسائل 

الأهداف النهائیة، وذلك عبر قنوات ابلاغ السیاسة النقدیة، وشهدت السیاسة النقدیة وأدواتها تطورات عدیدة 

انتقلت فیها السلطة النقدیة من استخدام الأدوات المباشرة الى الأدوات غیر المباشرة، لأن هذه الأخیرة تتیح 

 نقدیة فعالیة أكبر في تحقیق أهدافها النهائیة.للسلطة ال

الاقتصاد الجزائري اقتصاد ریعي منذ الاستقلال إلى یومنا هذا، ولحد الآن مازال یعتمد على ویعتبر 

في الأسواق  أسعار النفطا بمرتبط ما جعل أداءهمن الصادرات، وهذا  % 95المداخیل النفطیة بأكثر من 

عة استراتیجیة ومادة أساسیة في مختلف الأنشطة خاصة مع التطور الصناعي ، إذ یعتبر النفط سلالدولیة

والتكنولوجي، فأي انخفاض لأسعار النفط في الأسواق النفطیة سیؤثر مباشرة على كل المتغیرات الاقتصادیة في 

 الجزائر.

ات قتصادیالا أغلب اقتصادیات العالم، وخاصة مؤخرا حدثت صدمة في سوق النفط العالمیة مست

سرعة أكبر من تزاید المصدرة للنفط على غرار الجزائر، فانخفضت أسعار النفط بسبب تزاید العرض النفطي ب

جزائر إلى اعتماد تولیفة یة في الدوللحد من التأثیرات السلبیة للأزمة النفطیة عمدت السلطة النق، الطلب النفطي

 قتصادیة، لعل أبرزها السیاسة النقدیة.السیاسات الامن 

 إشكالیة الدراسة:-1

ونظرا لتداعیات الأزمة النفطیة على بما أن للسیاسة النقدیة دور مهم في النظام الاقتصادي عامة، 

   المؤشرات الاقتصادیة الكلیة، فهذا یدفع لطرح التساؤل الرئیسي التالي:

 اد الجزائري؟دور السیاسة النقدیة في معالجة تداعیات الأزمة النفطیة الراهنة على الاقتص ما هو

 ویتفرع من التساؤل الرئیسي جملة من الأسلة الفرعیة، نوردها فیما یلي:

 سیاسة النقدیة، وماهي أدواتها؟المقصود بالما  -

 على الدول المصدرة والمستوردة للنفط؟ هي محددات أسعار النفط وتأثیراتهما -

 الجزائري؟ما تأثیر الأزمة النفطیة الحالیة على الاقتصاد  -

 ؟الراهنةالم السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة ماهي مع -

 

 أ 
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 الدراسة:  فرضیات-2

 كإجابة مبدئیة عن الأسئلة الفرعیة نورد الفرضیات التالیة:

السیاسة النقدیة أداة هامة تعمل على تحقیق الأهداف الاقتصادیة من خلال أدوات نوعیة الفرضیة الأولى: 

 وكیفیة وأدوات أخرى.

ق محددات أسعار النفط في الأسواتطور أي ارتفاع أو انخفاض في أسعار النفط ناتج عن رضیة الثانیة: الف

 ط.فقؤثر على اقتصادیات الدول المصدرة سیالنفطیة كالعرض والطلب النفطي 

أسعار  بما أن الاقتصاد الجزائري یعتمد بشكل كبیر على مداخیل المحروقات فإنه رهین لتقلبات الفرضیة الثالثة:

النفط في الأسواق العالمیة، فالأزمة النفطیة أثرت بشكل مباشر على المؤشرات الكلیة للاقتصاد الجزائري على 

 الصعید الداخلي والخارجي.

المرجوة في ظل الأزمة النفطیة، نظرا  لم تستطع السیاسة النقدیة في الجزائر تحقیق أهدافهاالفرضیة الرابعة: 

 لمستخدمة، وتراكم الاختلالات الهیكلیة في الاقتصاد.لعدم فعالیة الأدوات ا

 أسباب اختیار الموضوع:-3

 یمكن حصر الأسباب التي دفعت إلى اختیار موضوع الدراسة فیما یلي:

 أسباب ذاتیة:  - أ

 ؛كون موضوع البحث ینطبق مع تخصص الطالبین وهو الاقتصاد النقدي والبنكي -

 .ضوع السیاسة النقدیة وكیفیة نقلها وتطبیقها على أرض الواقعالرغبة الشدیدة في تنمیة المعرفة حول مو  -

 أسباب موضوعیة:  - ب

كثیرا ما یقال على الأزمة النفطیة الحالیة بأنها أضرت بالاقتصاد الجزائري، الامر الذي یحفز على معرفة  -

 ؛الأسباب والتداعیات خصوصا أن الجزائر دولة تعتمد بشكل كبیر على مداخیل النفط

 م الدور الذي تلعبه السیاسة النقدیة لإعادة التوازن للاقتصاد الجزائري في ظل انهیار أسعار النفط.محاولة فه -

 :لدراسةا أهمیة-4

 وأهمیة السیاسةتبرز أهمیة الدراسة من الأهمیة الكبیرة التي یحتلها النفط في الاقتصاد الجزائري من جهة، 

 استمرار تراجع أسعار النفط في الأسواق العالمیة. النقدیة في معالجة الأزمات المتوالیة، وخاصة مع

 الدراسة: أهداف-5

 الدراسة فیما یلي:تكمن أهداف  

 ؛یة لتحقیق تلك الأهدافددوات التي تستعملها السلطة النقالتعرف على أهداف السیاسة النقدیة والأ -

 ب 
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 ؛ي خاصةتوضیح تأثیر الأزمة النفطیة على الاقتصاد العالمي عامة والاقتصاد الجزائر  -

 توضیح السیاسة النقدیة المنتهجة قبل الأزمة النفطیة وملامحها الحالیة المنتهجة في ظل الأزمة. -

 المعتمد والأدوات المستخدمة: المنهج-6

 المتمثلة في:و تم الاعتماد على المناهج العلمیة التي تتوافق مع صیغة الدراسة  

خلال العرض التاریخي للوقائع البارزة في موضوع  : وهو الذي یستخدم لمعرفة الماضي منتاریخي منهج  - أ

 البحث، بحیث لا یمكن معرفة الوقائع الحالیة والمستقبلیة دون التطرق الى الماضي.

 : استخدم لعرض بعض المفاهیم النظریة، ولوصف متغیرات الدراسة.وصفي منهج - ب

جموعة من الاحصائیات لدراسة : استخدم لتحلیل البیانات واستخلاص النتائج من خلالها بممنهج تحلیلي - ت

 البحث وإعطاء رؤیة واضحة لتسلسل الوقائع.

أما فیما یخص الأدوات المستخدمة، فقد تم الاعتماد على عدة مراجع، كتب، مذكرات، مجلات، مواقع 

 .) ةالنفطیالسیاسة النقدیة، الأزمة  (نترنت ذات الصلة بمتغیرات البحث،رسمیة في شبكة الأ

 الدراسة: حدود-7

 تتحدد الدراسة زمانیا ومكانیا على النحو الآتي:

جاء البحث لدراسة فعالیة السیاسة النقدیة في معالجة تأثیرات الازمة النفطة الراهنة والتي  الإطار الزماني: - أ

 .19-الى العام الماضي أي قبل أزمة كوفید 2014تبدأ مدتها من سنة 

الجزائر" لأن الجزائر تعتمد بشكل كبیر جدا على صادرات صت الدراسة لحالة "دولة : اختالمكانیة الحدود-ب

 النفط لتحریك الاقتصاد، من خلال تحلیل بعض البیانات والمؤشرات الاقتصادیة.

 كسیاسة من السیاسات الاقتصادیة اقتصرت الدراسة على تبیان دور السیاسة النقدیة الحدود الموضوعیة: - ث

 .على الاقتصاد الجزائرية الحالیة في معالجة تأثیر الأزمة النفطی

 : السابقة الدراسات-8

  توجد عدة دراسات سابقة حول موضوع الدراسة ولعل أبرزها ما یلي:

 خلال على التوازنات الاقتصادیة الكلیة النفط أسعار تقلباتانعكاسات  : بعنوان حیاة عنابلرسالة ماجستیر  -

تم تطبیق المنهج التاریخي والمنهج الوصفي  وقد، 2017، جامعة أم البواقي، الجزائر ،(2000-2016) الفترة

ومحاولة ، وتهدف هذه الدراسة لإبراز أهم أسباب تقلبات أسعار النفط وآثارها على الاقتصادیات الریعیة والتحلیلي

الاقتصاد  الوطني یبقى عرضة الدراسة كالآتي: كانت نتائج هذه إیجاد حلول لتنویع الاقتصاد الجزائري، و 

 ج 
 



 مقدمة عامة  
 

الخارجیة ما دام معتمدا على النفط كمصدر وحید للطاقة والایرادات فضمان استقرار توازن الاقتصاد للصدمات 

 الجزائري یتطلب تفعیل الصادرات الغیر نفطیة بالاهتمام أكثر بالقطاعات البدیلة.

 على قیاسیة ةدراس المالیة السیاسة على وأثرها البترول أسعار : تقلباتإدریس بعنوان میرةلأأطروحة دكتوراه -

وقد تم إتباع المنهج الوصفي  ،2016 الجزائر، بلقاید، بكر أبي جامعة ،)2014-1980( الجزائري الاقتصاد

السیاسة المالیة التحلیلي، وتهدف هذه الدراسة في محاولة التعرف على مدى تأثیر تقلبات أسعر البترول على 

وتوصلت هذه  د ومدى تأثر هذا الأخیر بأسعار البترول،في الجزائر ومحاولة معرفة مكانة البترول في الاقتصا

، فالبترول یعتبر المحدد الأساسي الدراسة لوجود علاقة قویة بین أسعار البترول والایرادات العامة والنفقات العامة

  رول.للموازنة العامة والذي من خلاله اعتمدت الجزائر في رصد سیاستها المالیة والتي كانت مرتبطة بأسعار البت

 خلال الجزائر في النقدي العرض ضبط في ودورها النقدیة السیاسة :بعنوان لونیس كنلإ رسالة ماجستیر-

والوصفي والاستنباطي، المنهج التاریخي  وقد تم تطبیق ، 2011 الجزائر،جامعة  ،)2002-2000( الفترة

ومحاولة إبراز أهمیة مواكبة بنك الجزائر العرض النقدي ومقابلاته في الجزائر  لتحلیل وتتبع وتهدف هذه الدراسة

 للمستجدات في مجال إدارة السیاسة النقدیة وتحدید إطار للعلاقة بین استقلالیة بنك الجزائر وأداء السیاسة النقدیة

وقد توصلت هذه الدراسة إلى ضرورة إعطاء استقلالیة أكبر لبنك الجزائر في ممارسة وتنفیذ السیاسة النقدیة بما 

ه التحكم الفعال في ضبط العرض النقدي، وضرورة إیجاد نموذج قیاسي یعكس ارتباط معدل التضخم یضمن ل

المستهدف بأدوات السیاسة النقدیة الذي یعتمد على النظرة المستقبلیة في التنبؤ بمعدل التضخم، وضرورة تهیئة 

قادرة على مواكبة التطورات الحاصلة  بیئة مالیة متطورة ومستقرة لإنجاح الأدوات النقدیة حتى تصبح هذه البیئة

 في استخدام الأدوات النقدیة.

 صعوبات الدراسة:-9

 الى صعوبات تمثلت في: تم التعرضمن خلال هذه الدراسة  

الوطني تضارب في الاحصائیات بین مختلف الهیئات الرسمیة، مثل احصائیات تقاریر بنك الجزائر والدیوان  -

 ؛للإحصائیات

یر یمس الاقتصاد ومكوناته، مهما تم التوسع في الدراسة، الا أنها تبقت عدة جوانب لم یتم موضوع الدراسة كب -

 التطرق الیها.

 هیكل الدراسة:-10

 تتضمن هذه الدراسة ثلاث فصول تم التطرق فیها الى أهم محاور الموضوع قید الدراسة وفق ما یلي:

 د 
 



 مقدمة عامة  
 

، حیث قسم الى ثلاث مباحث، الأول عبارة عن لتوضیح الإطار المفاهیمي للسیاسة النقدیة الفصل الأول: -

مفاهیم عامة حول السیاسة النقدیة تضمن على التعریف والأهمیة والاهداف، أما المبحث الثاني جاء لمعرفة 

 أدوات السیاسة النقدیة، والمبحث الثالث لمعرفة قنوات انتقال السیاسة النقدیة للاقتصاد.

اقتصادیات النفط والأزمة النفطیة، قسم الى ثلاث مباحث، الأول : وضح مفاهیم عامة حول الفصل الثاني -

لمعرفة مفهوم النفط والعوامل المؤثرة في تسعیره أما الثاني جاء لتوضیح مفهوم لأسواق النفط وأنواعها والأطراف 

 المتدخلة فیها، أما الثالث جاء للتعریف بالأزمة النفطیة وانعكاساتها على الاقتصاد العالمي ككل.

دور السیاسة النقدیة في معالجة تداعیات الأزمة النفطیة الراهنة على الاقتصاد  یتناول: الثالث الفصل -

السیاسة النقدیة في الجزائر قبل الأزمة  یشمل علىالجزائري، وینقسم هو الآخر الى ثلاث مباحث، الأول 

أما زائري في ظل الأزمة النفطیة، دراسة بعض مؤشرات الاقتصاد الج فیشمل علىأما المبحث الثاني ، النفطیة

هو قراءة للسیاسة النقطیة في ظل الأزمة النفطیة ودورها في معالجة تأُثیرات الأزمة على فالمبحث الثالث 

 الاقتصاد الجزائري.

 

  

 

 ه 
 



 الفصل الأول

الإطار النظري للسیاسة 

 النقدیة
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 :تمهيد

إن ىدف أي دولة ىو تحقيق استقرار ونمو اقتصادي، إذ يتحقق ىذا بواسطة السياسات الاقتصادية  
والتي تعتمد  والتي ىدفيا الأساسي ىو جعل الاقتصاد قويا ومتوازنا، ومن بين ىذه السياسات نجد السياسة النقدية

 عمييا الدولة لتحقيق أىداف مختمفة، من خلال استخدام مختمف الأدوات المتاحة التي تطبقيا السمطة النقدية.
ومن خلال ىذا الفصل سيتم التطرق إلى السياسة النقدية من جانبيا النظري، وذلك من خلال ثلاث 

 مباحث:
 المبحث الأول: ماهية السياسة النقدية 

 ي: أدوات السياسة النقدية المبحث الثان
 المبحث الثالث: قنوات انتقال السياسة النقدية لمنشاط الاقتصادي 
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 ماهية السياسة النقدية المبحث الأول:

تعتبر السياسة النقدية من أىم أدوات السياسات الاقتصادية وذلك كونيا تشكل إلى جانب السياسات 
حيث تقوم بالحفاظ عمى استقرار المستوى العام للأسعار والعمل  لحماية الاقتصاد،الاقتصادية الأخرى آلية فعالة 

 الوسائل والصلاحيات المتاحة لمسمطات المختصة بتنفيذىا. عمى تفعيل النشاط الاقتصادي من خلال الأدوات،

 مفهوم السياسة النقدية المطمب الأول:

في ىذا المفيوم نأخذ  ولمتعمق أكثريا أىميتيا تعريف ،السياسة النقدية من حيث ظيورىاىذا المطمب تناول 
 ما يمي: 

 ظهور السياسة النقدية الفرع الأول:
الاىتمام بالسياسة النقدية في الفكر الاقتصادي خلال القرن الماضي، ثم أخذ ىذا الاىتمام يتزايد  ظير

 .ترة الأخيرةالتي شيدتو الف خاصة في أثناء الأزمات النقدية وعدم الاستقرار الاقتصادي
لذلك اعتبرت  ولقد تطور مفيوم السياسة النقدية بتطور الأفكار والنظريات عبر المراحل الزمنية المتعاقبة،

ففي ظل الفكر الاقتصادي  السياسة النقدية جزءا أساسيا من أجزاء ومكونات السياسة الاقتصادية العامة لمدولة،
السمطات النقدية يتمثل في المحافظة عمى ثبات المستوى العام  الكلاسيكي كان اليدف الأساسي الذي تسعى إليو

وبموجب ذلك  وذلك بالربط بين كمية النقود المعروضة وبين كمية السمع والخدمات المتاحة في السوق، للأسعار،
لى وأن التوسع النقدي سيقود إ فان المستوى العام للأسعار يتأثر فقط  بالمتغيرات في كمية النقود المعروضة،

ليذا فقط  التضخم التراكمي باعتبار أن سموك الوحدات الاقتصادية يتكيف تمقائيا مع توقعات استمرار التضخم،
وىذه المتغيرات أو العوامل تتمثل  اىتمت النظرية النقدية الكلاسيكية بتحميل العوامل المؤثرة في قيمة النقود،

إلى تغير مستوى الأسعار بحكم العلاقة الطردية والتناسبية  أصلا في التغيرات الناشئة في كمية النقود التي تؤدي
 .1التي افترضيا الكلاسيك من ىذين المتغيرين

وتراجع التحميل الكلاسيكي بسبب عجز النظرية النقدية  (1933-1929بعد حدوث أزمة الكساد الكبير)
ولت تشخيص ىذه الأزمات ووضع ظيرت النظرية النقدية الكينزية التي ت الكلاسيكية عن معالجة ىذه الأزمة،

والشرط اللازم لتحقيق التوازن في سوق النقد يتم  وذلك من خلال الربط بين الدخل والإنفاق، الحمول المناسبة ليا،

                                                           
 .162، ص 1997، الدار المصرية المبنانية، مصر، النظريات والسياسات النقديةسيير محمد معتوق،  1
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بتعادل كمية النقود المعروضة والمحددة من قبل السمطات النقدية وبين الطمب عمى النقود القائم عمى التفضيل 
 لاحتياط والمضاربة.النقدي بدوافع الدخل وا

أما النظرية النقدية المعاصرة فيي تحاول الجمع بين الأىداف التي سعت إلييا السياسة النقدية الكلاسيكية 
 .1والسياسة النقدية الكينزية

وقد انعكس التطور في أىداف السياسة النقدية ووسائميا في توسع مداىا وليشمل ليس فقط الإجراءات 
نما الإجراءات الحكومية الأخرى التي ليا تأثيرات نقدية في الاقتصاد ق،النقدية بالمعنى الضي  .2وا 

 تعريف السياسة النقدية الفرع الثاني:

 :ما يميتتعدد تعاريف السياسة النقدية بين الاقتصاديين إلا أنيا تبقى متقاربة في مضمونيا نورد منيا 
المتداولة وىي الإجراءات والأساليب المتعددة التي تتخذىا ىي آليات التحكم في كمية النقود  :الأول التعريف

 .3السمطات النقدية في الدولة في إدارة كل من النقود والائتمان وتنظيم السيولة اللازمة للاقتصاد الوطني
المثمى أو دليل العمل الذي تنتيجو السمطات النقدية من أجل  الاستراتيجيةىي عبارة عن  :التعريف الثاني

 .4ركة الفعالة في توجيو الاقتصاد القومي إلى تحقيق النمو والوصول إلى الاستقرار الاقتصاديالمشا
: تعرف عمى أنيا مجموعة الإجراءات التي تتخذىا الدولة من أجل إدارة كل من النقد والائتمان الثالث التعريف

 .5والسيولة العامة للاقتصاد
مجموعة من القواعد والإجراءات السياسة النقدية ىي  فمن خلال التعاريف السابقة يمكن القول بأن 

والأساليب التي تقوم بها السمطة النقدية في توجيه الاقتصاد القومي من خلال مجموعة من الأدوات لمتحكم 
 في العرض النقدي وما يتوافق مع النشاط الاقتصادي لتحقيق الأهداف خلال فترة زمنية معينة.

 الثالث: أهمية السياسة النقدية الفرع

تستيدف من  تكتسي السياسة النقدية أىمية بالغة باعتبارىا أحد الركائز الأساسية لمسياسة الاقتصادية،
ناىيك عن تحقيق أقصى حد  خلاليا تحقيق نمو اقتصادي وتحقيق الاستقرار في الأسعار والتوازن الخارجي،

سياسة النقدية ذات أىمية بالغة تعتمدىا السمطات النقدية كوسيمة ىذه الأىداف جعمت ال ممكن من التشغيل،
                                                           

 .207، ص 1999، الأردن، دار مجدلاوي ،2ط ،النقود والمصارف، عقيل جاسم عبد الله 1
 .352، ص 2004، عمان، 1، ط النقود والمصارف والأسواق المالية، عبد المنعم السيد عمي، نزار سعد الدين العبيسي 2
 .145، ص 2006مركز الإسكندرية لمكتاب، مصر،  ،2، ط السياسة المالية والنقدية في ظل النظام الإسلامي عون محمد الكفراوي،3
 .39، ص2000 مصر، ، مؤسسة شباب الجامعة، الإسكندرية،السياسات النقدية والبعد الدولي لميورو، أحمد فريد مصطفى، سيير محمد الحسن4 

5
 Andrey chouchane – Verdier, Libéralisation Financière et croissance économique- le cas de l’Afrique 

subsaharienne, Harmattan, Paris, 2001, p 53. 
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لتحقيق ىذه الأىداف من تنظيم وتسيير وسائل الدفع المتاحة في الاقتصاد إضافة إلى دورىا في حل الأزمات 
من خلال ضبط  كما أنيا تمعب دورا ميما في تحقيق الاستقرار في الاقتصاد المحمي، خاصة النقدية منيا،

يجعميا أداة ذات فعالية كبيرة  ع القوى التضخمية واستقرار قيمة النقد المحمي مقابل العملات الأجنبية وىو ماتسار 
كما أنيا ذات أىمية بالغة في مكافحة التقمبات  في امتصاص الصدمات النقدية سواء الداخمية منيا أو الخارجية،

 .1الدورية

 السياسة النقدية وأسسها نواعأ لمطمب الثاني:ا
 السياسة النقدية نواعأ الفرع الأول:

 يقسم عمماء المالية العامة والدارسين الاقتصاديين السياسة النقدية إلى الأنواع التالية:
وبموجبيا يقوم البنك المركزي بزيادة عرض النقد بنسبة أكبر من الكمية التوسعية: السياسة النقدية -1

حتى لو أدى ذلك إلى  وتسريع وتيرة النشاط الاقتصادي، بيدف زيادة حجم وسائل الدفع،المعروضة من السمع 
إلا أن إتباع ىذه السياسة يؤدي إلى زيادة الطمب الاستثماري  وزيادة في الأسعار، معدل تضخمي مقبول،
فيض سعر الفائدة ومن الأدوات التي يستخدميا البنك المركزي لتنفيذ ىذه السياسة تخ وتحقيق التشغيل الكامل،
 :3، وبالتالي تعتمد عمى عدة أدوات نذكر منيا ما يمي2بيدف تشجيع الائتمان

 تخفيض نسبة الاحتياطي الإجباري؛ -
 تخفيض سعر إعادة الخصم؛ -
 يدخل البنك المركزي كمشتري لمسندات الحكومية. -

إلييا البنك المركزي في حالات تعد إحدى أنواع السياسات النقدية التي يمجأ الانكماشية: السياسة النقدية -2
التضخم الاقتصادي التي يمر بيا البمد نتيجة ارتفاع في المستوى العام للأسعار، ويرجع ىذا الارتفاع إلى 
انخفاض العرض الكمي من السمع والخدمات مقابل ارتفاع في الطمب الكمي عمى ىذه الأخيرة، وىذا ما يفسر أن 

 .4من التدفق الحقيقي من السمع والخدماتالتدفق النقدي في الاقتصاد أكبر 

                                                           
  .53، ص 2006، ديوان المطبوعات الجامعية، بن عكنون، الجزائر، 3ط  ،الكميةالمدخل إلى السياسات الاقتصادية عبد المجيد قدي،  1
 .154، 153، ص ص2002الأردن،، ، دار الكندي1، ط (اقتصاديات النقود والبنوك )الأسس والمبادئحسن بن ىاني،  2
  .148، 147، ص ص 2013 ن، الأردن،دار صفاء لمنشر والتوزيع، عما ،1، ط أساسيات الاقتصاد الكميإياد عبد الفتاح نور،  3
، مداخمة في إطار : دراسة قياسية2114-1991أثر السياسة النقدية عمى معدلات التضخم في الجزائر خلال الفترة محمد بن السيمت،  أحمد،بن البار  4

 ، ص2015نوفمبر  18و 17أيام  الجزائر، الدولي العاشر الموسوم بفعالية السياسة النقدية في الدول النامية، جامعة حسيبة بن بوعمي، الشمف،الممتقى 
07. 



  الإطار النظري لمسياسة النقدية                                                  ل الأول:الفص
 

11 
 

ويمكننا القول أن السمطة النقدية تسعى إلى تقميل كمية النقود المتداولة في الاقتصاد عن طريق الأدوات 
 الكمية التي تساعد عمى تخفيض سيولة البنوك التجارية عن طريق الإجراءات الآتية:

 قروض؛عمى الأوراق المالية وال الخصم إعادة زيادة سعر -
 عمى ودائع البنوك التجارية؛ زيادة نسبة الاحتياطي القانوني -
 ؛زيادة سعر الفائدة عمى الودائع -
 .1تدخل البنك المركزي بائعا لمسندات الحكومية في عمميات السوق المفتوحة -

إن الإجراءات أعلاه قد تساعد عمى امتصاص كمية النقود الفائضة المتداولة لدى أفراد المجتمع 
ومؤسساتو، الأمر الذي يقمل من طمبيم عمى السمع والخدمات، فتنخفض الأسعار وتقل أرباح المستثمرين، وقد 

 .2ينخفض حجم الاستثمار إذا كانت السياسة شديدة الانكماش نتيجة التوقف عن الإنتاج وعدم التوسع
 أسس السياسة النقدية الفرع الثاني:

لاف مستويات التقدم والتطور والنظم الاقتصادية والاجتماعية تختمف أسس السياسة النقدية تبعا لاخت
ففي الدول الرأسمالية الصناعية المتقدمة تتركز ىذه السياسات في المقام الأول في  لممجتمعات المختمفة،

المحافظة عمى التشغيل الكامل للاقتصاد في إطار من الاستقرار النقدي الداخمي وفي مواجية التقمبات 
ة المختمفة وتتبع ىذه الدول في ىذا الصدد بعض السياسات النقدية الكمية كحتمية السوق المفتوح أو الاقتصادي

تعديل سعر الفائدة أو تغيير نسبة الاحتياطي لدى البنوك وغيرىا كالتأثير في الائتمان الاستيلاكي أو الائتمان 
في تحقيق ىذه الأىداف مما قمل من أىميتيا  إلا أن السياسات النقدية لا تعد كافية لأغراض المضاربة وغيرىا،

وزاد من الاعتماد عمى السياسات المالية في ىذا الصدد ذلك لأن ىناك حدود لا تتجاوزىا الدولة في مجال 
 خفض أسعار الفائدة أو زيادة عرض النقود وغيرىا من الوسائل الأخرى.

ة تكمن في الأىداف الأساسية لسياستيا أما الدول السائرة في طريق النمو فان أسس السياسة النقدي 
ويحد من  وتوفير التمويل اللازم ليا،التنمية الاقتصادية ومنيا السياسة النقدية التي تنحصر في خدمة أىداف 

دور السياسات النقدية في توفير الموارد المالية اختلال الييكل الإنتاجي لتمك الدول خصوصا عنصر العمل 

                                                           
 .233، ص2004، دار وائل لمنشر، الأردن، 1، ط مفاهيم ونظم اقتصاديةإسماعيل عبد الرحمان، حربي عريقات،  1
، ص 2014جوان الجزائر، ، جامعة أم البواقي، والإدارية المالية المحاسبية، مجمة الدراسات السياسة النقدية في اقتصاد اسلاميفعالية الطيب لحيمح،  2

234. 
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صرفي القائم وقمة تأثيره ونطاقو فضلا عن قمة المؤسسات المالية غير المصرفية وضيق الفني وتخمف النظام الم
 .1الأسواق

 أهداف السياسة النقدية المطمب الثالث:
فالسياسة النقدية  ،تسعى السياسة النقدية إلى تحقيق مجموعة من الأىداف وفقا لموضع الاقتصادي لمبمد

فتحقيق أىداف نيائية لمسياسة النقدية يتطمب تحديد ليا أىدافيا الخاصة التي تميزىا عن السياسات الأخرى، 
دارتيا  أىداف أولية كحمقة بداية بأىداف وسطية وىي تعبر عن تمك المتغيرات النقدية التي يمكن مراقبتيا وا 

ئية لعدم قدرة السمطات النقدية التأثير مباشرة عمى الناتج المحمي لموصول إلى تحقيق كل أو بعض الأىداف النيا
 ، ومن خلال ىذا المطمب سنتعرف عمى الأىداف الأولية والوسطية والنيائية لمسياسة النقدية.ومكوناتو

 الأهداف الأولية لمسياسة النقدية الفرع الأول:

وىي متغيرات يحاول البنك المركزي أن  النقدية، السياسة استراتيجيةبداية في التمثل الأىداف الأولية حمقة 
وعميو فالأىداف الأولية ماىي إلا صمة تربط بين أدوات السياسة  يتحكم فييا لمتأثير عمى الأىداف الوسطية،

النقدية والأىداف الوسيطة، وتتضمن الأىداف الأولية لمسياسة النقدية التأثير في مجموعتين رئيسيتين فالأولى 
 .2جمعات الاحتياطات النقدية، اما الثانية تتعمق بظروف سوق النقدتتكون من م

الجميور  عندمن القاعدة النقدية من النقود المتداولة  : ىذه المجمعات مكونةمجمعات الاحتياطات النقدية-1
أما  ،المساعدةكلا من نقود الودائع والأوراق النقدية والنقود والاحتياطات المصرفية كما أن النقود المتداولة تضم 

أما الاحتياطات المتوفرة لمودائع الخاصة  ودائع البنوك لدى البنك المركزيضم كل من الاحتياطات المصرفية فت
 (.ودائع الحكومة والودائع في البنوك الأخرى /الإجبارية  الاحتياطات-الاحتياطات الإجمالية : )فيي تمثل

 (.المقترضة الاحتياطات-ات الإجمالية الاحتياطتمثل: ) أما الاحتياطات غير المقترضة
معدل و  الاحتياطات الحرةحتوي عمى من الأىداف الأولية وت تعبر عن المجموعة الثانية: ظروف سوق النقد-2

 عنييو  التي يمارس عمييا البنك المركزي رقابة قوية، في سوق النقد وأسعار الفائدة الأخرى البنكية الأرصدة
ومواقفيم السريعة أو البطيئة في معدل نمو الائتمان ومدى ارتفاع أو انخفاض أسعار قدرة المقترضين بشكل عام 

كسعر فائدة الأرصدة البنكية وسعر الفائدة عمى الأرصدة المقترضة لمدة قصيرة  الفائدة وشروط الإقراض الأخرى
 يوم أو يومين بين البنوك.

                                                           
 .113، 112ص ، ص 2008الجزائر، ، ان المطبوعات الجامعية، بن عكنون، ديو 3، ط النقديةمحاضرات في النظريات والسياسات بمعزوز بن عمي، 1
  .59ص  ،2017، دار الكتاب الجامعي، الامارات العربية المتحدة، 1، ط دور السياسة النقدية في تحقيق النمو الاقتصاديوليد بشيشي،  2
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-فائضة لمبنوك لدى البنك المركزي لاحتياطات ال: )افإنيا تمثل وفيما يخص الاحتياطات الحرة
 وتسمى صافي الاقتراض. (التي اقترضتيا ىذه البنوك من البنك المركزي الاحتياطات

كما استعممت ظروف سوق النقد كأرقام قياسية مثل معدلات الفائدة عمى أذونات الخزينة والأوراق التجارية 
 .1لفائدة عمى قروض البنوك فيما بينياومعدل ا ومعدل الفائدة الذي تفرضو البنوك عمى العملاء،

 الأهداف الوسطية لمسياسة النقدية الفرع الثاني:
تعرف عمى أنيا تمك المتغيرات التي تضم كل من احتياطات البنوك ومستوى سعر الفائدة قصير الأجل 

البنوك يرتبط في سوق ما بين البنوك والعرض النقدي وأنيا مرتبطة ببعضيا البعض، فالمتغير في احتياطات 
 .2بالمتغير في ودائع البنوك ومن ثم المعروض النقدي

 : 3ويشترط في الأىداف الوسطية ما يمي
 يكون تطوره مرتبطا من طرف السمطات النقدية المتوفرة عمى وسائل اللازمة لذلك؛ -
 يرتبط تطوره بمتغير حقيقي كالسعر عمى سبيل المثال؛ -
 يعرف تطوره ضمن زمن معروف؛ -

 الوسطية لمسمطات النقدية ممثمة في ثلاث نقاط:والأىداف 
إن ضبط وتثبيت معدل نمو الكتمة النقدية في مستوى قريب من معدل نمو الاقتصاد :  مجاميع الكتمة النقدية-1

الحقيقي، يمثل اليدف الأساسي لمسمطة النقدية وبالنسبة لمنقديين، فيم مقتنعون بأنو يجب أن تكون كمية النقود 
 :4المفضل لمتوازن الاقتصادي، وىيالمعيار 

إن مجاميع الكتمة النقدية تعتبر محور اىتمام البنوك المركزية، وىذه الأخيرة تقوم فعميا بتصور تمك المجمعات  - أ
 وتحديدىا واحتسابيا ونشرىا، كما يمكنيا ضبط تغيراتيا.

ة والتي يستطيع الجميع التعرف سيولة استيعاب ىذه المجمعات من طرف الجميور كونيا تمثل النقود المتداول  - ب
عمييا وتقديرىا، ولكن لم يعد تحديد المجمع النقدي سيلا، نظرا لتعزيز سرعة تداول النقد، ونتيجة للابتكارات 

 المالية الجديدة يبقى الإشكال في المجمع النقدي الذي يمكن ضبطو بسيولة ووضوح.
 . M2و M1جمع النقدي الضيق والم M3وىناك مبررات لاستخدام المجمع النقدي الموسع 

                                                           
 .125ص  ، دار الفجر، الجزائر،1ط ،النقود والسياسة النقديةصالح مفتاح،  1
  .194، ص 2010دار الفكر لمنشر، عمان،  ،2ط ،اقتصاديات النقود والبنوكالسيد متولي عبد القادر،  2
  .144، ص 1999جامعة الجزائر،  ، تخصص نقود ومالية،في العموم الاقتصادية سالة ماجستيرر  ،رإصلاح السياسة النقدية في الجزائقويدر عياش،  3

édition, 2002, p 412.
eme 

, Paris, 6Système  Financier et politique Monétaire. MonnaieJean Pierre Patat,  
4
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فالمجمع النقدي الضيق يسمح بالتركيز عمى وظيفة النقد، وقد بينت التجارب الاقتصادية أن المجمع 
الذي يضم    M2النقدي الضيق لم يكن بعيدا عن الابتكارات والمشتقات المالية الحديثة، لأن المجمع النقدي 

لدفاتر، يتأثر بشدة اجتذاب أجيزة التوظيفات الجماعية بالقيم وتوظيفات في حسابات عمى ا M1المجمع النقدي 
المنقولة لممدخرين الذين كانوا يقومون بعممية إيداع في حسابات عمى الدفاتر ولدى البنوك. وكذلك المجمع 

رة يتأثر ىو الآخر بالابتكارات المالية عندما يكون يحتوي عمى مبالغ كبيرة من الأموال غير المستثم M1النقدي 
فإنو  M3، أما المجمع الموسع M1فيستطيع أصحابيا تحويميا بسيولة إلى أشكال أخرى خارجة عن المجمع 

يسمح بالاقتراب من تحديد كل التوظيفات المالية لكنو قد لا يصبح دقيقا ولا يمكن ضبطو بسبب إعادة تركيب 
 .1جديد لمحافظ الأوراق المالية

الموسع ىو الذي أصبح يجدب اىتمام البنوك المركزية في معظم ومن الملاحظ أن ضبط المجمع النقدي 
  الدول سواء المتقدمة أو النامية.

تستيدف السمطة النقدية سعر الفائدة كيدف وسيط لمسياسة النقدية يسيم  في  :سعر الفائدة كهدف وسيط-2
إضعاف أىمية سعر الفائدة تحقيق أىدافيا الرئيسية حيث قد يؤدي تجاىل الأخذ في الاعتبار التضخم إلى 

بين المؤسسات المالية ىي الوسيمة الفعالة  وقد يكون التأثير في سعر الفائدة السائدة في السوق ما ،ركمؤش
كما يمكن لمسمطات النقدية التأثير عمى أسعار الفائدة أيضا من خلال إحداث تغييرات في أسعار  لتحقيق اليدف،

 وأسعار عقود إعادة الشراء، الاسمية وسعر البنك المركزي لمخصم والإيداع،الفائدة الرسمية كسعر الفائدة 
وتتوقف فعالية استخدام ىذه الأدوات في تمكين السمطات النقدية من نقل أثر السياسة النقدية إلى الاقتصاد 

ثر عمييا بعض وتجدر الإشارة إلى أن التغيرات في أسعار الفائدة لا تعكس أيضا عوامل السوق التي تؤ  الحقيقي،
 العوامل والسياسات الأخرى.

يرى الاقتصاديون النقديون أن اتجاه الدورة التجارية حيث يميل إلى معدل الفائدة إلى الارتفاع في أوقات  
والعكس في أوقات الكساد وبالتالي يصعب عمى البنك المركزي أن يحدد بثقة الآثار المترتبة  الرواج الاقتصادي،
 .2دية خلال مراقبة معدل الفائدة وحدىاعمى السياسة النق

يشكل معدل الصرف متغيرا ىاما في الاقتصاد الوطني لأنو يعمل : معدل صرف النقد مقابل العملات الأخرى-3
 من خلال وضع ميزان المدفوعات،، عمى تحديد أمور كثيرة مثل تنافسية السمع الوطنية مقابل السمع الأجنبية

 .ضمان استقرار ىذا المعدل عند مستواه التوازني وتعمل السمطات النقدية عمى
                                                           

   .210، ص 2000، دار المنيل المبناني، لبنان، النقود والسياسات النقدية الداخمية، كوسام ملا 1
 .8العربية، ص  ، الإمارات2017أكتوبر ، 39 ، مجمة الدراسات الاقتصادية، العددقنوات انتقال السياسة النقدية إلى الاقتصاد الحقيقيالشاذلي، شفيق  2
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 في ظل ىذا النظام إذا اتبعت السمطات النقدية سياسة نقدية توسعية داخمية لإتاحة مزيد من القروض للاقتصاد،
ويحدث ذلك تدىورا في  نو من المرجح أن ينعكس ذلك عمى المستوى العام للأسعار الذي يتجو نحو الارتفاع،إف

حيث تزيد الواردات وتنخفض الصادرات بشكل يؤدي إلى  التنافسية الخارجية لمسمع والخدمات المحمية،القدرة 
الأمر الذي يولد ضغوطات عمى العممة الوطنية ويتطمب ذلك تدخل البنك المركزي في  تدىور الميزان التجاري،

 سوق الصرف.
استقلاليتيا في تحقيق الأىداف الداخمية خاصة  ويلاحظ أنو في ظل نظام الصرف الثابت تفقد السياسة النقدية 

ويختمف الأمر تماما في نظام الصرف  إذا اقترن ىذا النظام مع عدم وجود حرية عمى مستوى حركة رأس المال،
حيث تتكفل قواعد السوق في تحديد معدل الصرف الذي يعكس مدى كثافة التبادل الخارجي لمسمع  الحر،

 .1والخدمات لمبمد المعني
 الأهداف النهائية لمسياسة النقدية لفرع الثالث:ا

تعرف أىداف النيائية لمسياسة النقدية بأنيا تمك المؤشرات التي يسعى بمد ما الى تحقيقيا في إطار 
، حيث تبدأ استراتيجية السياسة النقدية بتحديد الأدوات النقدية لاستخداميا في التأثير 2الأىداف الاقتصادية الكمية

اف الأولية تم التأثير عمى الأىداف الوسطية وذلك من أجل الوصول إلى الأىداف النيائية التي عمى الأىد
 ترسميا عمى ضوء الأىداف الاقتصادية بشكل عام.

ىنالك اتفاق واسع عمى أن الأىداف الرئيسية والنيائية لمسياسة الاقتصادية بشكل عام والسياسة النقدية بشكل 
 :3خاص وىي

 الاستقرار في المستوى العام للأسعار؛تحقيق  -
 تحقيق التوازن في ميزان المدفوعات؛ -
 تحقيق التوظيف الكامل؛ -
 .النمو الاقتصاد وتحقيق التنمية شجيعت -

تعتبر المحافظة عمى استقرار الأسعار من الأىداف الميمة  تحقيق الاستقرار في المستوى العام للأسعار:-1
ة لأىميتيا البالغة في التقميل من الضغوط التضخمية المستمرة، وكدا تحقيق التي تشير إلييا السياسة النقدي

، فالتقمبات الكبيرة في مستويات الأسعار لمسمع والخدمات تعتبر من العوامل التي 4الاستقرار والنمو الاقتصادي
                                                           

 .140، ص 2010، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، 3، ط الاقتصاد النقدي والبنكي الطاىر لطرش،1
  .50، ص 1994، اتحاد المصارف العربية، بيروت، لبنان، استقلالية البنوك المركزية بين التأييد والمعارضة، نبيل حشاد 2

 , London, Macmillan, 1973, p 95.other essay The ptimum quantitu of money andFreidman, Milton,  
3

 
4
Frédéric Mishkin, monnaie, banque, et marchés Financières, pearson édition, France, 2004, p 156.  



  الإطار النظري لمسياسة النقدية                                                  ل الأول:الفص
 

16 
 

وتسعى السياسة النقدية من  تؤثر سمبا عمى القيمة الحقيقية لمنقود والتي تؤثر بدورىا عمى القدرة الشرائية للأفراد.
 .1خلال أدواتيا الكمية لحل إشكالية عدم استقرار الأسعار باعتبار النقود أكثر العوامل تأثيرا عمى تقمبات الأسعار

ففي الوقت الذي يرى الكثير من الاقتصاديين أن التضخم مشكمة اقتصادية يجب أن تتم معالجتيا، يرى 
ستوى معقول يمكن أن يساىم في رفع معدل النمو الاقتصادي خاصة في البعض الآخر أن ارتفاع التضخم بم

حالات الرواج، ذلك إن ارتفاع أسعار السمع والخدمات من شأنو تحفيز المستثمرين عمى زيادة الإنتاج والتوسع 
في النشاط الاقتصادي، الأمر الذي يساعد عمى توفير مناصب عمل جديدة لمعاطمين، مما يؤدي إلى التخفيف 

 .2من البطالة

يكمن دور السياسة النقدية في تقميل العجز في ميزان المدفوعات من : تحقيق التوازن في ميزان المدفوعات-2
ذا  الخصم، إعادة خلال قيام البنوك المركزية برفع سعر لأنو سيجعل البنوك التجارية ترفع من أسعار الفائدة وا 

ذا  وىو ما سيجعل الأسعار تميل إلى الانخفاض أيضا، سينخفض،ارتفعت فان الإقبال عمى الائتمان أو طمبو  وا 
وكما أن ارتفاع أسعار الفائدة محميا  انخفضت الأسعار محميا فان ىذا الإجراء سيؤدي إلى تشجيع الصادرات،

سيغري الأفراد الأجانب إلى توظيف أمواليم بالبنوك الوطنية مما يساىم في تخفيض العجز في ميزان 
وخاصة عندما  ،الاختلالاتوعميو فان ىذه الإجراءات تجعل دور السياسة النقدية ميما في تصحيح  المدفوعات،

يعاني الاقتصاد من معدل مرتفع لمتضخم بالإضافة إلى عوامل أخرى تؤدي إلى رفع قيمة العممة المحمية في 
 .  3سوق الصرف الأجنبي

مالة الكاممة أحد الأىداف الرئيسية والأساسية من بين تعد الع: تحقيق العمالة الكاممة أو التوظيف الكامل-3
أىداف السياسة الاقتصادية العامة لأي دولة، فالعمالة الكاممة تعني بكل بساطة وجوب كل شخص قادر وراغب 

لا فإن العمالة لا تكن كاممة، ما يترتب عنو وجود البطالة.  ويبحث عن عمل أن يمحق بو، وا 
ا عمى أنيا توظيف شامل لمطاقات الإنتاجية، بأخذ الاعتبار عدم ترك بعض وتعرف العمالة الكاممة أيض

الموارد المادية والبشرية المعطمة، حتى لا يترتب عنو قصور عند تحقيق الناتج الممكن في ظل وجود الإمكانيات 
 .4المتاحة والموارد، والذي ينتج عنو بطالة

                                                           
1
  .188ص ، 2006، دار اليازوري لمنشر والتوزيع، عمان، الأردن، البنوك المركزية والسياسات النقديةزكريا الدوري، يسرى السمرائي،  
  .226، ص 2013، الشركة العربية المتحدة لمتسويق والتوريدات، القاىرة، مصر، النقود والمصارف، أحمد زىير شامية، وآخرون 2
 .27، ص 2007مصر،  ، الدار الجامعية، الإسكندرية،اقتصاديات النقود والبنوكعبد المجيد،  المطمبعبد  3
4
، مجموعة النيل العربية، (كمي )تحميلالسياسات الاقتصادية عمى مستوى الاقتصاد القومي  :سمسمة الدراسات الاقتصاديةعبد الحميد عبد المطمب،  

  .19، ص 2003القاىرة، مصر، 
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، ومن بين أىم 1باتخاذ كافة الإجراءات والتدابير الكفيمة بذلكولتحقيق العمالة الكاممة يقوم البنك المركزي 
ىذه الإجراءات قيام البنك المركزي بالتأثير عمى المعروض النقدي بالزيادة، مما يؤدي لارتفاع الطمب الكمي من 

الأمر جية، وانخفاض معدلات الفائدة عمى القروض بسبب توفر كتمة نقدية زائدة عند البنوك من جية أخرى، 
الذي يحفز المستثمرين عمى القيام بطمب قروض استثمارية جديدة بغية التوسع في مشاريعيم ورفع معدل الإنتاج 
استجابة لمطمب عمييا، وىذا التوسع يؤدي إلى زيادة الطمب عمى اليد العاممة، فيزداد الاستثمار ويزداد التشغيل 

 .2حالة عدم الوصول لمتشغيل الكامل في الاقتصاد، وىذه السياسة لا تكون ناجحة إلا في
فالتشغيل الكامل سيبقى كيدف لا يمكن تحقيقو وبالأخص في المجتمعات الديمقراطية نظرا لإحلال الآلة 

 .3محل اليد العاممة، وىذا ما يجعمنا نقبل وجود بطالة بمعدل طبيعي وربطو بمعدل النمو أو التضخم
تسعى كل من الدول الصناعية والنامية عمى حد سواء إلى : النمو الاقتصادي وتحقيق التنمية شجيعت-4

بيدف تحقيق معدلات نمو مستمرة لمزيادة في الناتج المحمي الإجمالي  تحقيق معدلات نمو اقتصادية عالية،
حيث تسعى الدول إلى بموغ ىذا كل بحسب  الحقيقي لبمدانيا والرفع من مستوى متوسط الدخل الفردي الحقيقي،

 .4ىلاتيا الاقتصادية ومواردىا المتاحةقدرتيا ومؤ 

ومن تم بدأ الاىتمام  وبعد الحرب العالمية الثانية اىتم المفكرين الاقتصاديين بقضية النمو الاقتصادي،
بدور السياسات الاقتصادي ومنيا السياسة النقدية في النمو الاقتصادي وماليا من تأثير عمى التنمية الاقتصادية 

خمسينيات القرن الماضي من خلال الاىتمام الذي حظيت بو السياسة النقدية من خلال  ويتضح ذلك بداية من
 .اتالقوانين والتعديلات عمى مستوى قرارات الحكوم

 بينما يرى فريدمان أن وضع معدل مرتفع لمنمو الاقتصادي كيدف محدد أو مرغوب فيو ليس أمرا محققا،
ات الحرة لمقول مقدما أن ىنالك معدلا محددا لمنمو ترغبو أو "ليست ىناك طريقة في المجتمع وذلك في قولو:

ولكن معدل النمو ىو الناتج الكمي لكل مجيودات  أو القول أن ىناك معدل عال وآخر منخفض، تحتاج إليو،
والجدير بالذكر ىو أنو إذا نظرنا إلى دور السياسة  ،الأفراد الذين نجحوا في تحقيق طموحاتيم بالمعدل السميم"

النقدية نجد أن ليا الفضل الكبير في إحداث وخمق معدلات مرتفعة في النمو الاقتصادي والتنمية الاقتصادية 
خاصة إذا ما تفاعمت مع العوامل الأخرى كتوافر الموارد الطبيعية والقوة العاممة المؤىمة وتوافر الأمن والاستقرار 

                                                           
1
  .189، ص مرجع سابق زكريا الدوري، يسرى السمرائي،  
2
دار غيداء لمنشر والتوزيع، عمان،  ،قياسية(، تحميمية، )نظريةدور السياسة النقدية في الاستقرار والتنمية الاقتصادية دراسة  حمد ضيف الله القطابري،م 

  .21، ص 2010الأردن، 
3
  .20ص  ،2007،، عنابة، الجزائروالتوزيعدار العموم لمنشر ، 1ط، وتمارين محمولة نماذجالاقتصاد الكمي: نظريات، ، السعيد بريش 
 .78، ص 2016الأردن،  ، عمان،والتوزيعر الأيام لمنشر دا ،1ط ،الهيمنة المالية لمدول الريعيةعدنان حسين يونس وعمي إسماعيل عبد المجيد، 4
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لم يكن ىناك تنسيق بينيما  يمكن أن تقوم قائمة لنجاعة السياسة النقدية ما الاقتصادي والسياسي حيث أنو لا
وبين العوامل الاقتصادية الأخرى مع أنو لا يمكن إغفال امتزاج السياسة النقدية بالسياسة المالية لإحداث نمو 

 .1ادية في الدول الناميةاقتصادي ناجح في الدول الصناعية وكذاك إحداث تنمية اقتص
 : المربع السحري لكالدور في تحقيق أهداف السياسة النقدية(11)الشكل رقم

 

 

 

 

 

 

 
édition, Dunod, paris,  

eme
, 2l’économiemonnaie et financement de Marie Delaplace,  : Source

2006, p 120. 

 المبحث الثاني: أدوات السياسة النقدية
تدابير في إدارة حجم المعروض من النقود من خلال  تستعين بيا الدولةىي الوسائل المختمفة التي 

جراءات سيادية تيدف إلى تعظيم أىداف معينة.  وا 
فالبنك ، في المجتمع تحتل أىم أىداف السياسة النقدية في الاقتصاد إن التحكم في وسائل الدفع وتنظيميا

يوفر أرصدة  أو بإمكانو أنعمميات التمويل  أو احتياجات التداولالنقود الزائدة عن  المركزي بإمكانو امتصاص
تصادية قالا فتتفق والأىدا نقدية مناسبة إجراءاتتجعمو يتخذ  فالأوضاع الاقتصادية المختمفةنقدية جديدة، 

 2المرجوة.
 

 
                                                           

 .98، ص 2013، الدار الجامعية لمطباعة والنشر والتوزيع، الإسكندرية، مصر، السياسة النقدية واستقلالية البنك المركزيعبد المطمب عبد المجيد،  1
 السعودية، ، المعيد الاسلامي لمبحوث والتدريب، جدة،أدوات السياسة النقدية التي تستخدمها البنوك المركزية في الاقتصاد الاسلاميحسين كامل فيمي، 2

 .14، ص2006

 معدل النمو الاقتصادي

المدفوعات لتوازن في ميزانا  

 

 استقرار الأسعار

 

 العمالة الكاممة
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 الكيفية( )الأدواتالأدوات المباشرة لمسياسة النقدية  الأول: لمطمبا

أو بالأحرى حائزي  ؛يقصد بالأدوات المباشرة لمسياسة النقدية تمك الأدوات التي تمس مباشرة عرض النقد
 :فيي تتعمق بكمية النقد المتداول وأىميا ،النقد

 سياسة تأطير القرض الفرع الأول:
ىو إجراء تنظيمي تقوم بو السمطات النقدية بتحديد سوق لتطور القروض الممنوحة من قبل البنوك 
التجارية، بكيفية إدارية مباشرة وفق نسب معينة، و في حال الإخلال بيذه الإجراءات تتعرض البنوك لعقوبات 

قدية إلى التأثير عمى توزيع عتماد عمى ىذا الأسموب جاء من سعي السمطات النتتباين من دولة لأخرى، والا
القروض في اتجاه القطاعات التي تعتبر أكثر حيوية بالنسبة إلى التنمية ، أو تتطمب موارد مالية كبيرة، إن 

ستغناء عنيا في الكثير من وىذا ما دفع غمى الا، ستعمال ىذه الأدوات يمكن أن يقود إلى تشوىات قطاعيةا
ئتمان  حسب القطاعات ذات الأولوية ، وفي أوقات لسياسة بيدف منح الاويقوم البنك المركزي بيذه ال، الدو 

ئتمان لمقطاعات التي ىي السبب في ذلك ،و العكس عمى القطاعات الأخرى ، كما يمكن أن د الاالتضخم يقي  
 .1ئتمان إجباريةأجل القرض،  أما في حالات التضخم الجامح تكون سياسة تأطير الا تتعمق بمعيار

 النسبة الدنيا لمسيولة الثاني: الفرع
 الاحتفاظ بنسبة دنيا يتمويقتضي ىذا الأسموب أن يقوم البنك المركزي بإجبار البنوك التجارية عمى 

ت النقدية من خطر عن طريق بعض الأصول منسوبة إلى بعض مكونات الخصوم، وىذا لخوف السمطا تحديدىا
لدييا من أصول مرتفعة السيولة، وىذا بتجميد بعض ىذه الأصول من قبل البنوك التجارية، بسبب ما الأفراد و 

 .قتصاديبذلك يمكن الحد من القدرة عمى إقراض القطاع الا، و البنوك التجارية في محافظ

 ببعض العمميات المصرفية المركزي قيام البنك الثالث: الفرع
النقدية محدودة الأثر، حيث تقوم المركزية في البمدان التي تكون فييا أدوات السياسة تستعمل البنوك 

البنوك المركزية بمنافسة البنوك التجارية بأدائيا لبعض الأعمال المصرفية بصورة دائمة أو استثنائية كتقديميا 
 لمقروض لبعض القطاعات الأساسية في الاقتصاد إذا عجزت البنوك التجارية عن ذلك.

 الرابع: السياسة الانتقائية لمقروض الفرع
البنك المركزي سياسة انتقائية تجعل قراراتو تتعمق فقط ببعض القطاعات التي يعتبرىا أكثر مردودية ينتيج 

كفيمة بإعطاء كل التسييلات في منح  للاقتصاد الوطني، فيقوم بتوجيو القروض إلييا، بحيث تكون قراراتو
 القروض ليذه القطاعات.

                                                           
 .220، ص 2005، ديوان المطبوعات الجزائرية، الجزائر، 4ط  ،تقنيات البنوك ش،الطاىر لطر 2
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قرض ىو التأثير عمى توجيو القروض نحو القطاعات فاليدف الأساسي من استعمال السياسة الانتقائية لم
 الاقتصادية والاستخدامات المرغوبة، ويمكن أن تأخذ ىذه السياسة عدة أشكال منيا:

 إقرار معدل خصم مفضل؛ -
 إمكانية إعادة خصم الأوراق التي تتوفر فييا الشروط الضرورية ليذه العممية؛ -
 إعادة خصم الأوراق فوق مستوى السقف؛ -
 .1تغير مدة استحقاق القرض ومعدل الفائدة -

 (الكمية )الأدواتلمطمب الثاني: الأدوات غير المباشرة لمسياسة النقدية ا

ىي تمك الأدوات التي تسعى لمتأثير عمى حجم الائتمان وكمفتو، وبالتالي عمى الكميات النقدية الإجمالية 
إعادة الخصم، عمميات السوق المفتوحة والاحتياطي المعروضة في الاقتصاد، حيث تتمثل ىذه الأدوات في سعر 

 القانوني.
 الفرع الأول: سعر إعادة الخصم

ىو عبارة عن سعر الفائدة الذي يتقاضاه البنك المركزي مقابل إعادة خصمو للأوراق التجارية التي تقدميا 
ن ىناك علاقة طردية بين معدل البنوك التجارية لخصميا، والاقتراض منو باعتباره الملاذ الأخير للإقراض، أي أ

إعادة الخصم وسعر الفائدة عمى القروض التي تمنحيا البنوك لعملائيا، فكمما ارتفع سعر إعادة الخصم كمما زاد 
معدل الفائدة عمى القروض حتى تستطيع أن تقوم البنوك بإقراض أمواليا وتحقيق ىامش ربح معقول لأنيا 

اق التجارية التي تحصل عمييا، وبالتالي تعتبر سياسة سعر إعادة الخصم تقترض من البنك المركزي نظير الأور 
وسيمة تمجأ إلييا البنوك التجارية بموجبيا إلى البنك المركزي لمحصول عمى السيولة مقابل التنازل عن سندات 

اريخ قامت ىذه البنوك بخصميا ، ويمكن أن تكون ىذه السندات تجارية خاصة أو عامة لكن دون أن يتعدى ت
استحقاقيا مدة معينة تحدد حسب نوع السندات وطبيعتيا ، ليذا فيي تمثل مؤشرات لممصارف التجارية لطبيعة 

 .2التوجيات التي تبناىا البنك المركزي فيما إذا كانت التوجيات باتجاه تقييد الائتمان أو توسعو

 الفرع الثاني: عمميات السوق المفتوحة
ك المركزي في السوق النقدي لمتأثير عمى سعر السيولة البنكية بصفة غير السوق المفتوحة ىي تدخل البن

مباشرة بواسطة تحديد أو فتح قروض البنك المركزي لمبنوك الأخرى ، فإذا كان اليدف ىو زيادة عرض النقود 
ىذه الشيكات فإن البنك المركزي يقوم بعمميات شراء الأوراق المالية الحكومية من البنوك التجارية، يدفع مقابل 

المسحوبة عمى البنك المركزي وبالتالي فيي تودع في البنوك التجارية حيث يكون بإمكانيا أن تتوسع في حجم 
                                                           

، رسالة ماجستير في العموم الاقتصادية، تخصص نقود فعالية السياسة النقدية في تحقيق الاستقرار الاقتصادي في ظل الإصلاحات الراهنة مدوخ،ماجدة 1
 .19، ص 2003وتمويل، جامعة محمد خيضر، بسكرة، الجزائر، 

 .45ص  القاىرة، مصر، ،2004، دار الفجر لمنشر والتوزيع، محاضرات في الاقتصاد الكميمحمود العربي ساكر،  2
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الائتمان وخمق النقود من الودائع ومن ثم يزداد المعروض النقدي ، أما إذا كان اليدف ىو انخفاض عرض 
ومن المفترض أن يدفع المشترون مقابل ىذه الأوراق المالية  النقود فإن البنك يقوم ببيع الأوراق المالية الحكومية،

شيكات مسحوبة عمى البنوك التجارية لصالح البنك المركزي، وبالتالي تزداد مديونية البنوك التجارية لدى البنك 
النقود، المركزي وتقل احتياطاتو من النقود السائمة، في حين تقل مقدرة البنوك التجارية عمى خمق الائتمان وخمق 

حيث تؤثر السوق المفتوحة أيضا عمى أسعار الفائدة الأخرى عند شراء أذونات الخزينة، يرتفع سعر أذونات 
الخزينة وىذا يدع إلى انخفاض سعر الفائدة لأذونات الخزينة، عندئذ تنخفض أسعار الفائدة أكثر عندما تقوم 

م الاحتياطات التي تمقونيا، وبالتالي فسياسة عمميات البنوك والمتعاممين الآخرين في الأوراق المالية باستخدا
السوق المفتوحة تتحقق بوجود إدارتين، البنك المركزي من جية والبنك التجاري من جية أخرى، وقد تتفق 
المصالح وقد تتعارض، فيزيد البنك المركزي من مشترياتو من الأصول الحقيقية و تزيد السيولة في السوق النقدية 

 . 1ستخدم ىذه السيولة في زيادة الائتمانومع ذلك ت

 الفرع الثالث: نسبة الاحتياطي الإجباري
يعرف عمى أنو ذلك الجزء من الودائع الذي تحتفظ بو البنوك التجارية لدى البنك المركزي وذلك لدعم 

الحد من  مركزىا المالي، ويعتمد البنك المركزي إلى رفع نسبة الاحتياطي ونسبة السيولة عندما ييدف إلى
الائتمان لعدم التوسع في عممية إنشاء النقود وبالتالي الحد من عرضيا، وبالعكس يعتمد عمى خفض نسبة 

 .2الاحتياطي إذا أراد التوسع في عممية الائتمان لزيادة إنشاء نقود الودائع ومنو زيادة عرض النقود
لمودعين وتمكينيم من ضمان السحب كما تعتبر ىذه الأداة ذات ىدف مزدوج فيي من جية أداة لحماية ا

عند الحاجة لودائعيم، ومن جية ثانية أداة لمتأثير عمى قدرة البنوك التجارية في منح الائتمان، وتستخدم ىذه 
الأداة عمى نطاق واسع لأنيا سيمة الإدارة نسبيا بالمقارنة مع الأدوات الأخرى وتكون ىذه الأداة أكثر فعالية إذا 

طات الإجبارية شاملا لجميع أنواع الودائع، ومدى استجابة ومرونة القطاعات الإنتاجية لتمك كان وعاء الاحتيا
 .3التغيرات المطبقة من قبل السمطات النقدية

 المطمب الثالث: أدوات أخرى لمسياسة النقدية
 ىناك أدوات عديدة ليا علاقة بالائتمان المصرفي نذكر منيا:  

 
 
 

                                                           
 .363ص بيروت، لبنان،  ،2004، دار جاد لمنشر والتوزيع، النقود والصرف والأسواق الماليةعبد المنعم سيد عمي، نزار سعد الدين العيس،  1
  .157، 156ص ، ص 2000دار الصفاء لمنشر والتوزيع، عمان،  ،النقود والبنوكرشاد العصار ورياض الحمبي،  2
3
تخصص  في العموم الاقتصادية، أطروحة دكتوراه ،السياسة الجبائية ودورها في تحقيق النمو الاقتصادي في الجزائر )دراسة قياسية(حنان بن عاتق،  

 .109، ص 2015كمية العموم الاقتصادية وعموم التسيير، جامعة أبو بكر بمقايد، تممسان، الجزائر، مالية وبنوك، 
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 الأول: التأثير والإقناع الأدبي الفرع
وىي وسيمة تستخدميا البنوك المركزية وتطمبيا بطرق ودية وغير رسمية من البنوك التجارية لتنفيذ سياسة 
معينة في مجال منح الائتمان، ويعتمد نجاح ىذا الأسموب عمى طبيعة العلاقة القائمة بين البنوك التجارية والبنك 

 المركزي.
سة عمى قيام البنك المركزي بتوجيو النصح لمبنوك التجارية وذلك بعدم التوسع في تقديم تقوم ىذه السيا

القروض، وخاصة تمك القروض الموجية لممضاربة ن وىذا يتم بعدة وسائل منيا الاقتراحات والتحذيرات الشفيية 
 أو الكتابية، ويأخذ التوجيو الأدبي أشكالا متعددة منيا:

قيام البنك المركزي بإرسال مذكرات إلى البنوك التجارية بتقييد القروض لأغراض معينة  : وىيالرقابة الكميةأ. 
 وبما يخدم مصمحة الاقتصاد.

تقييد القروض بصرف النظر إلى  إلى التجارية البنوك بتوجيو المركزي البنك قيام وىي: النوعية ب. الرقابة
 1بعدم قبول خصم بعض الأوراق الغرض الذي يمنح لأجمو القرض أو التحذير
 الفرع الثاني: إصدار التوجيهات والتعميمات

تتمثل في إصدار البنك المركزي تعميمات توجو مباشرة السياسة الائتمانية لمبنوك والمؤسسات المالية، 
فق كتحديد حجم الائتمان الممنوح، أو نوعو أو كيفية استخدامو، ومن ىنا يمكن لمبنك المركزي أن يضمن تد

 .2كمية النقود إلى المجال المطموب مما يمكنو من رقابة مباشرة ومضمونة عن السياسة الائتمانية المنفذة
 الفرع الثالث: الإعلام

ويقوم بيا البنك المركزي عن طريق القيام بإعلان سياسة نقدية مستقبمية من خلال إظياره لمختمف 
ك بالوقائع والإجراءات التي سيتخذىا، ويقوم ىذا الإعلام بوضع الاستراتيجيات التي يريد إتباعيا مشيرا إلى ذل

كل الحقائق والأرقام عن حالة الاقتصاد الوطني أمام الرأي العام، مفسرا لمختمف الأسباب التي جعمتو يتبنى 
سياسة معينة لتوجو حجم الائتمان، ويعمل ىذا الإعلام عمى زيادة ثقة الجميور بالإجراءات والسياسات 

 . 3تصادية الموضوعة من قبل السمطاتالاق
 
 
 
 

                                                           
1
، رسالة ماجستير، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة العولمة وضرورة تفعيل السياسة النقدية في الجزائررسول عبد الحميد،  

 .59، 58ص  ، ص2008الجزائر، 

كمية العموم الاقتصادية والعموم تخصص مالية وتأمينات، ، رماستر في عموم التسيي مذكرة ،السياسة النقدية ودورها في الاقتصاد النقدي، ربشرى جبا 2
 .29، ص 2013الجزائر، التجارية وعموم التسيير، جامعة العربي بن مييدي أم البواقي، 

 .226، ص 2010، دار زىران، عمان، الأردن، 1، ط النقود والمصارفأحمد زىير شامية،  3
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 (: أدوات السياسة النقدية12الشكل رقم )

 

 

 

 

 

 سياسة تأثير القرض               سعر إعادة الخصم             التأثير والاقناع                    

 عمميات السوق المفتوحة          الاعلام               ةالنسبة الدنيا لمسيول                  

 الاجباري       اصدار التوجييات                                          قيام البنك المركزي                نسبة الاحتياطي                  

 ببعض العمميات المصرفية                                          والتعميمات                 

 السياسة الانتقائية لمقروض                   

 

 إعداد الطالبين بالاعتماد عمى الشرح أعلاه من: المصدر

 المبحث الثالث: قنوات إبلاغ السياسة النقدية

تعرف السياسة النقدية عمى أنيا تمك الآليات التي يتم من خلاليا وضع قرار معين لمسياسة النقدية الذي 
لى أربع قنوات وىي: قناة يؤثر عمى سموك الأعوان الاقتصاديين ومنو عمى النمو الاقتصادي، ويمكن تقسيميا إ

 .1سعر الفائدة، قناة سعر الصرف، قناة أسعار الأصول، وقناة الائتمان
 المطمب الأول: قناة سعر الفائدة

تعتبر قناة سعر الفائدة حسب الفكر الكلاسيكي القناة التقميدية لانتقال أثر السياسة النقدية إلى ىدف 
إلى ارتفاع سعر الفائدة، ومن ثم إلى ارتفاع تكمفة  السياسة النقدية التقميديةفتؤدي  النمو، أما حسب الفكر الكينزي

رأس المال، وىذا بدوره يؤثر عمى نفقات الاستثمار التي ستنخفض، وبالتالي انخفاض الإنتاج، أما عند القيام 

                                                           
, N°  136 avril, 2005.taire et canaux de transmissionEfficacité de la politique monéBulletin de la banque de France,   

1
 

النقدية السياسة أدوات  

غير مباشرةأدوات  أدوات مباشرة  أدوات أخرى 
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ة رأس المال أو بسياسة نقدية توسعية ستؤدي إلى انخفاض في أسعار الفائدة الحقيقية، ومن ثم انخفاض تكمف
 .1الاقتراض وىو ما يعمل عمى رفع نفقات الاستثمار فيؤدي لزيادة الطمب الكمي وحجم الإنتاج

اعتمد كينز في ىذه القناة عمى عامل رئيسي وىو قرارات المؤسسات في شأن الإنفاق الاستثماري، والميزة   
الحقيقية ىي التي توثر عمى قرارات المستيمكين الأساسية التي تتميز بيا ىذه القناة ىي كون أن أسعار الفائدة 

والمؤسسات، وأكدت العديد من الدراسات التي قدميا الاقتصاديون حول قناة معدل الفائدة أمثال تايمور سنة 
، الذي وضح أن سعر الفائدة يمارس أثرا كبيرا عمى نفقات الاستيلاك والاستثمار مما يجعمو ناقلا ىاما 1995

 نقدية.لأثر السياسة ال

 المطمب الثاني: قناة سعر الصرف
قناة سعر الصرف تأخذ مكانة كبيرة في السياسات النقدية في دول عديدة خاصة التي تبحث عن استقرار 
سعر صرف عممتيا، وتستخدم ىذه القناة كوسيمة لتنشيط الصادرات، حيث تعود الأىمية إلى كون تأثير تغير 

من خلال تأثيره عمى حجم التجارة الخارجية والميزان التجاري وميزان  سعر الصرف يصل إلى الاقتصاد المحمي
 .2المدفوعات وكذلك من خلال تأثيره عمى الاستثمار الخارجي

وتعمل ىذه القناة إلى جانب أسعار الفائدة، حيث أن انخفاض سعر الفائدة الحقيقي داخل البمد يقمل من 
جنبية، وىذه العممية تتم من خلال انخفاض العممة الوطنية، وىذا استقطاب الودائع الوطنية مقارنة بالعملات الأ

 يؤدي إلى انخفاض أسعار السمع الوطنية مقارنة بالأجنبية وبالتالي ارتفاع الصادرات ومنو الناتج المحمي.

وفي الحالة التي تستعمل فييا سياسة انكماشية يخفض عرض النقود فترتفع أسعار الفائدة الحقيقية في 
صاد الوطني عنيا في الخارج، وىو ما يعمل عمى استقطاب رأس المال الأجنبي ورفع الطمب عمى العممة الاقت

المحمية وىذا ما يزيد من قيمة العممة الوطنية ويؤثر في الصادرات التي تكون معاينتو من خلال الحساب الجاري 
يصيب الاقتصاد الوطني بالركود وىي في ميزان المدفوعات، فينخفض معدل نمو الناتج المحمي الإجمالي مما 

 3آثار غير مرغوب فييا، فينصح الكثير بضرورة مصاحبتيا بسياسات أخرى لمعالجة ىذه الآثار السمبية.

ففي ظل نظام سعر الصرف الثابت، يتدخل البنك المركزي ببيع النقد الأجنبي في مقابل شراء العممة 
يجيا وتحدث آثار عكسية تؤدي إلى انخفاض سعر الصرف تدريجيا المحمية، التي تبدأ قيمتيا في الارتفاع تدر 

ورجوعو لمستواه، وبالتالي فأثر السياسة النقدية غير مستمر، أما في ظل نظام سعر الصرف المرن لا يتدخل 
البنك المركزي؛ بل يستمر انخفاض قيمة العممة المحمية الذي سيؤثر إيجابا عمى الصادرات بسبب انخفاض 

                                                           
تخصص مالية ، في العموم الاقتصادية أطروحة دكتوراه ،-قياسيةدراسة –آلية تأثير السياسة النقدية في الجزائر ومعوقاتها الداخمية بقق ليمى إسميان،   1

 .118جامعة تممسان، الجزائر، ص وبنوك، 
 

2
رسالة ماجستير في العموم الاقتصادية،  ،(2112-2111النقدية ودورها في ضبط العرض النقدي في الجزائر خلال الفترة ) السياسةاكين لونيس،  

 .63، ص 2011تخصص نقود وبنوك، جامعة الجزائر، 

 .41ماجدة مدوخ، مرجع سابق، ص  3
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نتجات المحمية مقارنة مع المنتجات الأجنبية، في حين سيكون ىذا التأثير سمبيا عمى الواردات بسبب تكمفة الم
ارتفاع أسعارىا المقومة بالعممة المحمية، وىو ما سيشجع الطمب عمى الإنتاج المحمي ومن ثم ارتفاع معدل نمو 

 .الوطنيالناتج المحمي الإجمالي وانتعاش الاقتصاد 

 قناة أسعار الأصولالمطمب الثالث: 
تعبر أسعار الأصول عن القيمة الحالية لمتدفقات المستقبمية لمعوائد من ىذه الأصول، أو بعبارة أخرى  

القيمة الحالية لتدفقات العوائد المتوقع الحصول عمييا مستقبلا من ىذه الأصول، وذلك تبعا لتوقعات المتعاممين 
ناة أسعار الأصول المالية )الأسيم والسندات(، وقناة أسعار الأصول الاقتصاديين، ومن خلال ىذه القناة تظير ق

 .1الحقيقية )العقارات(، وأنيما تشتملان قناة توبين للاستثمار وقناة أثر الثروة عمى الاستيلاك
 الفرع الأول: قناة توبين للاستثمار

الذي يعرف عمى أنو نسبة القيمة السوقية البورصية ، (qبمؤشر توبين ) ىذه القناة تعتمد عمى ما يسمى
لمشركات عمى تكمفة استبدال رأس المال لدييا، يؤدي انخفاض عرض النقود إلى زيادة نسبة الأوراق المالية 
وتقميل نسبة الأرصدة النقدية بالمحفظة الاستثمارية الموجودة بحوزة الجميور، فينخفض الإنفاق الخاص عمى 

ة مما يدفع المتعاممين إلى التخمص منيا ببيعيا، ما يؤدي بانخفاض أسعارىا فينخفض مؤشر توبين الأوراق المالي
 .2الإجماليوبالتالي ينخفض حجم الاستثمار ومنو يتقمص الناتج المحمي 

ويظير أثر السياسة النقدية عمى أسعار الأصول المالية من خلال الزيادة في كمية النقود التي تعني أن 
الاقتصاديين يحوزون عمى سيولة كبيرة مقارنة بالمستوى المطموب مما يستوجب تخفيضيا وذلك عن الأعوان 

طريق الإنفاق في السيولة المالية، الأمر الذي يزيد من الطمب عمى السندات فترتفع أسعارىا، ومن ثم يؤدي إلى 
 ي الإجمالي.( فيرتفع حجم الاستثمار، وبالتالي يرتفع الناتج المحمqارتفاع المعامل )

 قناة الثروة عمى الاستهلاك: الفرع الثاني
مضمون ىذه القناة ىو أن نفقات الاستيلاك تتحدد بواسطة مصادر المستيمكين طيمة حياتيم، والمتكونة 
من رأس المال البشري ورأس المال المادي  والثروات المالية، فعندما ترتفع قيمة أسعار الأوراق المالية فإن قيمة 

المالية ترتفع و عميو فإن الموارد الإجمالية لممستيمكين ترتفع ومنو يرتفع الاستيلاك، وعميو في حالة  الثروة
السياسة النقدية التوسعية ترتفع أسعار الأوراق المالية، ومن ثم ترتفع قيمة الثروة المالية للأفراد، والتي بدورىا 

ناتج الوطني ويحدث العكس في حالة سياسة نقدية تؤدي لزيادة الاستيلاك الذي ينعكس إيجابا عمى نمو ال

                                                           
 .62رسول عبد الحميد، مرجع سابق، ص  1

2
 رسالة ماجستير غير منشورة في العموم الاقتصادية، ،-الجزائر حالة-أثر استقلالية البنك المركزي عمى فعالية السياسة المركزية شممول حسينة،   

 .09، ص 2001جامعة الجزائر، نقود وبنوك،  تخصص
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انكماشية، فإن عرض النقود ينخفض وبالتالي انخفاض قيمة الثروة لدى الجميور وىو ما يؤدي لنقص 
 .1الاستيلاك، ىذا سيؤثر عمى نمو الناتج الوطني سمبا

 المطمب الرابع: قناة الائتمان
المتغيرات اليامة بالنسبة لمسياسة النقدية وذلك لارتباطو  ىذه القناة تشير إلى أن حجم الائتمان يعتبر أحد

 .2الشديد بحجم الإنفاق الكمي وفي خذا السياق توجد قناتان ىما: قناة الإقراض البنكي، وقناة الميزانية

 الفرع الأول: قناة الإقراض البنكي
نتائج شروط منح القروض ىذه القناة تعتمد عمى تدفقات القروض داخل النظام المصرفي مع التركيز عمى 

للأعوان الاقتصاديين الذين يعانون من العجز المالي، ومن خلال ىذه القناة تؤدي السياسة النقدية التوسعية إلى 
زيادة عرض القروض البنكية نتيجة الزيادة في حجم الاحتياطات والودائع لدييا، وبالتالي يزيد حجم الإنفاق 

 .3نعكس عمى زيادة الأسعار والناتج الإجماليالاستثماري والاستيلاكي وىو ما ي
أما عند إتباع سياسة نقدية انكماشية فإنو يحدث العكس، وما يمكن استخلاصو من ىذه القناة ىو الأثر 
الكبير الذي تمارسو السياسة النقدية عمى إنفاق المؤسسات الصغيرة المرتبطة بالقروض مقارنة بالمؤسسات 

 .4رأس المال دون طمب ذلك من البنوكالكبيرة التي تمجأ لأسواق 

 الفرع الثاني: قناة الميزانية
تأخذ ىذه القناة بعين الاعتبار الصحة المالية والييكل المالي لممقرضين والمقترضين، كما أنيا تشمل كل  

يبحث  وسائل التمويل الخارجية، فالمقترض يمجأ إلى التمويل الأقل تكمفة والأقل مخاطرة، وفي المقابل المقرض
 عن التوظيف الأكثر ضمانا وتعظيما للأرباح.

فقناة الميزانية تعتمد عمى ما يسمى بعلاوة التمويل الخارجي والتي تعتمد عمى المركز المالي لممقترض، وتمثل 
الفارق بين تكمفة التمويل الذاتي لممؤسسة وتمويميا عن طريق مصادر خارجية، وعميو كمما زاد صافي الثروة 

 نخفضت علاوة التمويل الخارجي والعكس صحيح.لممقترض ا

نستنتج أن التقمبات في ميزانية المقترض تؤثر عمى شروط منح القروض ومن ثم عمى قرارات الاستثمار 
 والإنفاق الاستيلاكي.

                                                           
 .65اكين لونيس، مرجع سابق ص  1

  .59رسول عبد الحميد، مرجع سابق، ص  2
مذكرة ماستر في العموم الاقتصادية،  ،-حالة الجزائر–السياسة النقدية في تحقيق الاستقرار الاقتصادي في ظل الإصلاحات الراهنة فعالية آسيا عمية،  3

 .05، ص 2011الجزائر، تخصص نقود، جامعة تبسة، 
 .63رسول عبد الحميد، مرجع سابق، ص  4
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فانخفاض أسعار الفائدة نتيجة تبني السياسة النقدية التوسعية، يؤدي إلى ارتفاع الأسعار السوقية للأصول 
ية والحقيقية، أي ارتفاع العوائد المتوقع الحصول عمييا من أصول الوحدات الاقتصادية، وبالتالي ارتفاع المال

صافي ثروة ىذه الوحدات وانخفاض علاوة التمويل الخارجي، وىو ما ينعكس إيجابا عمى قدرتيا عمى الإقراض، 
مب الكمي وارتفاع حجم الناتج المحمي فيزيد حجم إنفاقيا الاستثماري والاستيلاكي، ومن ثم زيادة حجم الط

 .1الإجمالي
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 خلاصة 

من خلال ىذا الفصل تم التعرض لمسياسة النقدية من الجانب النظري ومن ىذا السياق تبين أن السياسة 
لمتأثير عمى النقدية أحد أىم مكونات السياسة الاقتصادية، وتعرف عمى أنيا تمك الإجراءات التي تتخذىا الدولة 

الكتمة النقدية في الحدود المناسبة بما يتوافق مع مستوى النشاط الاقتصادي، وتكمن أىمية السياسة النقدية في 
تأثيرىا عمى مختمف المتغيرات الاقتصادية الكمية اليامة، خاصة الدخل، النشاط الاقتصادي، التضخم، أو 

ازين المدفوعات، فتسعى السياسة النقدية لتحقيق أىداف المحافظة عمى استقرار الأسعار ومعالجة اختلال مو 
عديدة أىميا معدل النمو الاقتصادي المصحوب بالتوظيف الكامل والعمل عمى تحقيق الاستقرار النقدي داخميا 
وخارجيا، وىي تعتبر الأىداف النيائية لمسياسة النقدية، وقد لا يمكن التوصل ليذه الأىداف بطريقة مباشرة، 

 ىداف وسيطة وأخرى أولية.فتحدد أ

تستخدم السياسة النقدية أدوات ووسائل لبموغ أىدافيا، تتمثل في الأدوات المباشرة مثل تأطير القروض، 
وأدوات غير مباشرة تتمثل في إعادة الخصم والاحتياطي الإجباري، ولموصول إلى فعالية السياسة النقدية يجب 

 توفر قنوات لإبلاغ ىذه السياسة.

  
 



 الفصل الثاني

اقتصادیات النفط والأزمة النفطیة 
 الراهنة

 

 



      اقتصادیات النفط والأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثاني                                             
 

 تمهید:
یعتبر النفط أحد أهم مصادر الطاقة في العالم، وهو یشكل سلعة استراتیجیة دولیة تتضمن قیمة  

الأخرى، بالإضافة اقتصادیة عالیة، وتأتي أهمیة النفط من وفرته النسبیة، وقلة تكلفته قیاسا إلى مصادر الطاقة 
إلى سهولة نقله وتوزیعه، كما أن دوره یعتبر حیویا في العالم المعاصر وذلك لتعدد استعمالاته سواء في 
الصناعة أو الزراعة، فضلا عن استعمالاته في الحیاة الیومیة للإنسان، مما مكنه من اكتساب مكانة مهمة 

الم الخریطة العالمیة، حیث یأخذ حیزا هاما في المبادلات ضمن أثر التجارة الدولیة وموقعا خاصا في تشكیل مع
الدولیة مما یجعله یأخذ نسبة كبیرة في الموازین التجاریة في الدول للدول المصدرة والمستوردة على حد سواء، 

 وهذا ما دفع بالعدید من الباحثین إلى تناول هذا الموضوع من عدة جوانب مختلفة.
التطرق إلى اقتصادیات النفط والأزمة النفطیة الراهنة وذلك من ومن خلال هذا الفصل سیتم  

 خلال ثلاث مباحث:

 المبحث الأول: ماهیة النفط والعوامل المؤثرة فیه

 المبحث الثاني: الأسواق النفطیة العالمیة

 المبحث الثالث: الأزمة النفطیة وتداعیاتها
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 الأول: ماهیة النفط والعوامل المؤثرة فیه المبحث

بالرغم مما تشهده موارد الطاقة البدیلة من تطورات إلا أن البترول لایزال عصب الاقتصاد العالمي الذي 
تعتمد علیه معظم اقتصادیات الدول المتقدمة خاصة في قطاع النقل، وكذلك النمو الذي تشهده الدول الناشئة، 

 الأساسي للطاقة.فوصف بالمصدر الأول و 

 المطلب الأول: مفهوم النفط

لكل مادة خام أصل ومكونات تمیزها عن باقي المواد الخام الأخرى، لهذا سنتعرف في هذا المطلب عن 
 أصل النفط وأنواعه.

 الفرع الأول: وجود النفط منذ القدم

راجع أن النفط كان معروفا لقد عرف الإنسان النفط منذ عشرات القرون قبل المیلاد، فتجمع العدید من الم
عند القدماء بصفة خاصة لشعوب منطقة الشرق الأوسط الذین كانوا یشعلون النار بالغاز الطبیعي الخارج من 
باطن الأرض، كما استخدموه في صناعاتهم الزخرفیة وأدخلوه في طقوسهم الجنائزیة، وفي صناعة السفن 

 وطلائها.
علیه الأوروبیون اسم نافثا، والرومانیون اسم باكورا، والانجلیز اسم وكان للنفط أسماء مختلفة، فقد أطلق 

الزیت المعدني، وقد ظل النفط في العصور القدیمة یجمع من أماكن خروجه إلى سطح الأرض، واستمر ذلك 
 .1الوضع إلى منتصف العقد السادس من القرن التاسع عشر

الأشیاء، فلقد واكب الفحم عصر الثورة الصناعیة في كما یقال: الحاجة أم الاختراع، وهي تقترن باكتشاف 
القرن الثامن عشر، ولقد اكتفى الناس في عصر النهضة الصناعیة بالضوء الخافت الناتج من الشموع 
المصنوعة من دهن الحیوان وذلك حتى بدایة القرن التاسع عشر حین ظهرت الحاجة إلى ضرورة توافر البدیل، 

الماكینات الجدیدة في العالم الغربي، وصاحبها الحاجة إلى مادة تشحیمها بدیلا لشحم خاصة مع انتشار الآلات و 
الحیوان و الزیوت النباتیة التي كانت تناسب الآلات الیدویة البسیطة أي أن الأوضاع في هذا العصر قد هیأت 

 .2الجو لظهور النفط
ولى والثانیة نظرا لأن أدوات تلك الحروب وقد بدأت أهمیة النفط تتنامى مع كل من الحربین العالمیتین الأ

المدمرة كانت تسیر بقوة النفط ومشتقاته، وأصبح النفط أحد مظاهر العملیات الحربیة، واشتد التسابق بین الدول 
المتحاربة للسیطرة على موارده، وقبل أن تهدأ تلك الحروب كان المخطط لدى الدول الاستعماریة الكبرى وهو 

ى منابع النفط في الشرق الأوسط بصفة عامة والدول العربیة بصفة خاصة، وقد شهد عقد إحكام قبضتها عل

 . 65، ص 2008 مصر، الاداریة، للتنمیة العربیة المنظمة منشورات ،العربیة الدول في والتنمیة الطاقة لطفي، علي 1
 .39ص  ،1999 لیبیا، بنغازي، الوطنیة، الكتب دار ،1ط ،النفط اقتصادیات رسن، الحسن عبد سالم 2
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الخمسینیات من القرن العشرین عدة محاولات للدول المنتجة للنفط للتفاوض مع الشركات الكبرى و الدول 
 .1المستهلكة للنفط من أجل تحسین سوق النفط العالمي، ولكن تلك المحاولات باءت بالفشل

 رع الثاني: تعریف ومكونات النفطالف

، الذهب الأسود اسمویطلق علیه  ،النفط أو البترول هي كلمة من أصل لاتیني تعني زیت الصخر
استخدام مصطلح البترول لیس موحدا في جمیع الأوساط العلمیة سواء على الصعید العربي أو الدولي، فالبلدان و 

تستخدم كلمة (النفط)، وفي بلادنا  أما بلدان أوروبا الشرقیة ،ینيالغربیة تستخدم كلمة (بترول) لأن أصلها لات
 العربیة ینقسمون إلى استخدام المصطلحین لأنهما یعنیان نفس الشيء من هذه المادة.

یتكون زیت النفط من خلیط من الكربونات الهیدروكربونیة التي تكونت من بقایا مواد حیوانیة ونباتیة 
وجیة القدیمة في البحار والمسطحات المائیة وقد ظهرت هذه المواد تحت طبقات ترسبت خلال العصور الجیول

الرمال، كما تعرضت لضغط شدید ودرجات حرارة مرتفعة، حیث لعبت حركات القشرة الأرضیة دورا في ذلك مما 
 ساعد على نشاط البكتیریا التي أزالت الأكسجین والأزوت من خلال هذه المواد.

ي مراحل متتالیة وبصورة تدریجیة ولیس مرة واحدة، فأولى مراحل تكونه تتحول بقایا ویتكون زیت النفط ف
العضویة السابق الإشارة إلیها إلى ما یعرف باسم (الكیروجین) وهي مادة هلامیة تمثل نفط غیر تام التكوین، 

أقلها تكونا، فیتحول بدوره  ویبدأ زیت النفط في التكوین ویتحول الكیروجین إلى إسفلت وهو أسوء أنواع النفط لأنه
إلى الزیت الثقیل ثم الزیت الخفیف الذي تزداد خفته بطوال فترات تكونه حتى یتحول إلى غاز طبیعي ویتسرب 
النفط بعد تكونه خلال الطبقات المسامیة التي تتیم بارتفاع نسبة الرمال والجیر بها ویتجمع في النطاقات 

 .2المحروقة بكمیات كبیرة

ستخلص أن: النفط هو مادة سائلة تتكون من مركبات هیدروكربونیة ولها خصائص مختلفة مما سبق ن
وذات تركیبات جزئیة متنوعة، كما أنه عبارة عن سائل زیتي لزج وكثیف ویحتوي على مواد صلبة وأخرى غازیة، 

 ویتمیز برائحة قویة وقابلیة خارقة للاشتعال.

 

 

 

 

 .40، مرجع سابق، ص رسنالحسن  عبدسالم 1
 2 إسماعیل زایر، أفضل أنواع النفط في العالم، مجلة الصباح الجدید، العدد 7، بغداد العراق، 2004، ص ص 12، 13.
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 الثالث: أنواع النفط ومراحل استخراجه الفرع

 أولا: أنواع النفط

یختلف النفط ویتباین من منطقة لأخرى ومن بلد لآخر وحتى داخل الحقل الواحد قد تتواجد أنواع متعددة، 
 فالمنطقة الأوروبیة تحتوي على نفط مغایر للنفط الموجود في القارة الإفریقیة والنفط العربي في المنطقة الآسیویة

 یختلف على النفط العربي في المنطقة الإفریقیة.

 وللتوضیح أكثر هناك أنواع مختلفة للنفط كما یلي: 
فما فوق مثل النفط ° 35وهو أجود أنواع النفط تكون درجة كثافته النوعیة عالیة تبدأ من النفط الخفیف: -1

 الخام الجزائري واللیبي والقطري.
فما فوق دون ذلك تكالیفه مرتفعة والمستخرجات منه ثقیلة مثل النفط ° 28ه درجة كثافة نوعیتالنفط الثقیل: -2

 الخام المصري والسوري.
المشتقة والمستخرجة منه مثل النفط الخام ° 35و° 28تكون درجة كثافة النوعیة بین  النفط المتوسط:-3

 . 1السعودي والكویتي
بها عرف ب "سلة أوبك" ، وهو عبارة عن وقد وضعت الدول المصدرة للنفط أوبك نظاما مرجعیا خاصا 

 متوسط سبع خامات محددة من النفط، وهي: 
 الخام العربي الخفیف السعودي؛ -
 خام دبي الإمارات؛ -
 خام بونب الخفیف النیجیري؛  -
 خام صحاري الجزائري؛ -
 خام میناس الإندونیسي؛  -
 خام تیا خوانا الخفیف الفینزویلي؛  -
 المكسیكي. خام استیموس -
دولارا للبرمیل، وفي الحقیقة فإن أسعار النفط غیر ثابتة فهي  28و 22یتراوح سعر النفط بشكل عام ما بین  

عرضة للتغیر السریع نتیجة عوامل عدیدة، منها السیاسیة وبعضها اقتصادیة أو بسبب الكوارث والحروب التي 
 .2تسهم بشكل كبیر في التغیر

 

)، مذكرة ماستر 2015-1986(حالة الجزائر من الفترة الممتدة  دراسة-المدفوعاتدراسة قیاسیة لأثر تغیرات أسعار البترول على میزان كوثر بركات،  1
 .27، ص 2017العربي بن مهیدي أم البواقي، في العلوم الاقتصادیة، تخصص مالیة وتأمینات وتسییر المخاطر، جامعة 

 .18اسماعیل زایر، مرجع سابق، ص  2
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 النفطثانیا: مراحل استخراج 
 یستوجب استخراج النفط المرور بمراحل مهمة نذكر منها ما یلي:

: یلجأ الجیولوجیون للاعتماد على عملیات المسح الزلزالیة لاكتشاف أماكن تحدید أماكن تواجد النفط وحقوله-1
حلة إجراء حقول النفط، وتحري الأماكن الملائمة جیولوجیا لإقامة خزانات للنفط فیها، ویتم من خلال هذه المر 

تفجیرات تحت طبقات الأرض وانتظار ما تقدمه الاستجابة الزلزالیة من معلومات حول البنیة الجیولوجیة للمنطقة 
 المقصودة ومن الأسالیب الأخرى المعتمدة في هذه المرحلة، قیاس الجاذبیة الأرضیة وقیاس المغناطیسیة.

رة عمیقة وطویلة في أعماق الأرض بواسطة أداة ذلك یكون بإحداث حف حفر الآبار للوصول إلى النفط:-2
خاصة تسمى منصة النفط، إذ یعمل الباحثون على تثبیت أنبوب مصنوع من الفولاذ في الحفرة المصطنعة لإتمام 
عملیة الاستخلاص وتأكید تكاملیة الحفرة، ویبدأ النفط بالمرور عبر هذه الثقوب بعد تثبیتها في قاع البئر 

عدته، وفي قمة الحفرة یتم وضع ما یعرف ب "شجرة الكریسماس" المكونة من المضخات واستقرارها في قا
 .1والصمامات المترابطة مع بعضها البعض للتحكم بعملیة الضغط وتدفق النفط من منابعه

 وتتضمن هذه المرحلة خطوتین أساسیتان وهما:  استخراج النفط واستخلاصه:-3

المرحلة العمل على تحفیز خزان النفط بالاعتماد على مجموعة من یتم في هذه  الاستخلاص الأولي: 3-1
الآلیات الطبیعیة، حیث یتم سحب النفط من البئر ووضع الماء الطبیعي مكانه، ومن ثم الانتقال لمرحلة نشر 
الغاز ورفعه إلى قمة الخزان والتحول إلى مرحلة نشر الغاز الذائب في النفط الخام والتخلص من الجاذبیة 

ناجمة عن تحرك المادة النفطیة بین جزئي الخزان العلوي والسفلي، وتبلغ نسبة الاستخلاص في هذه المرحلة ما ال
 بین خمسة إلى خمسة عشر بالمائة.

مع تقدم الزمن على عمر بئر النفط یبدأ عامل الضغط في الانخفاض شیئا فشیئا الاستخلاص الثانوي:  3-2
فتصبح قوة الضغط الأرضي غیر قادرة على تحریك النفط وقذفه باتجاه  حتى یبلغ مستوى معین من الانخفاض

السطح، فیلجأ الجیولوجیون إلى استخدام الأسالیب الثانویة للاستخلاص وذلك من خلال حقن خزانات النفط 
 .2بالماء لرفع قدرته على الضغط وتحفیزها، وتصل نسبة الاستخلاص إلى ثلاثین بالمائة

 النفط والعوامل المحددة لهالمطلب الثاني: سعر 

قبل التطرق للعوامل المحددة لسعر النفط یستلزم وضع مفهوم لسعر النفط وأنواعه، ثم التعرف على 
 العوامل المحددة لسعر النفط.

 

 .28كوثر بركات، مرجع سابق، ص  1
 .19نفس المرجع، ص  2

34 
 

                                                           



      اقتصادیات النفط والأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثاني                                             
 

 الفرع الأول: مفهوم سعر النفط 

یحتل سعر النفط مكانة هامة في الدورة الاقتصادیة ومن هنا یمكن تعریفه على أنه قیمة المادة أو السلعة      
النفطیة یعبر عنها بالنقد خلال فترة زمنیة محددة وتحت تأثیر مجموعة من العوامل الاقتصادیة والسیاسیة 

 والمناخیة.
ر ثابت القیمة والذي یعبر عن تطور السعر عبر فترة سعر النفط الحقیقي أو ما یسمى سعر النفط بالدولا

زمنیة معینة بعد استیعاد ما طرأ علیه خلال تلك الفترة من عوامل التضخم النقدي أو التغیر في معدل تبادل 
الدولار الذي یتخذ أساسا لتسعیر النفط مع العملات الرئیسیة الأخرى، ومن هنا یلزم أن ینتسب السعر الحقیقي 

 معینة وهي سنة الأساس. إلى سنة 
 ومنه فإن سعر النفط هو القیمة النقدیة التي تعطى لوحدة واحدة من النفط خلال مدة زمنیة معینة.

 الفرع الثاني: أنواع أسعار النفط
 لسعر النفط أنواع متعددة وهي:

یث أنه كان هو ذلك السعر الذي یعلن علیه رسمیا من طرف العارض للسلعة بحالسعر المعلن (الرسمي): -1
 یتم تحدیده من طرف الشركات النفطیة الاحتكاریة.

م في الولایات المتحدة الأمریكیة بعد الاحتكار المطلق  1880ظهر هذا النوع من الأسعار في عام 
 للسوق النفطیة دون أن یكون للعرض والطلب دور في ذلك.

لن للبرمیل وذلك لبعض المشاكل هو عبارة عن تخفیض نسبة معینة من السعر المع السعر المتحقق:-2
 الناجمة عن نوعیة النفط، وهي:

یخص الدول النفطیة التي لا تتمتع بموقع جغرافي یسمح لها بتصدیر نفطها حسمیات الموقع الجغرافي:  2-1
 الخام مباشرة للسوق النفطیة.

 ومستوى الشوائب العالي.یكون مقابلا للنفط ذو المحتوى الكبریتي المرتفع حسمیات المحتوى الكبریتي:  2-2

 تعطي نسبة عالیة لمشتري النفط الثقیل ونسبة أقل لمشتري النفط الحقیقي.حسمیات درجة الكثافة:  2-3

 . 1تخص الدول التي تصدر نفطها للسوق دون المرور عبر قناة السویسحسمیات قناة السویس:  2-4

 : یأخذ هذا النوع من السعر اتجاهین هما: سعر الإشارة-3

سعر الإشارة هو الذي یقل عن السعر المعلن ویزید عن السعر المتحقق، أي أنه یمثل النقطة الوسطى بین  -
 السعرین، ویمكن التوصل إلى هذا السعر من خلال الاتفاق ما بین الشركة المنتجة للنفط والدولة المستوردة.

 .20اسماعیل زایر، مرجع سابق، ص  1
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كثافة أو المتباعدة في الموقع الجغرافي سعر الإشارة هو متوسط سلة من أنواع النفط المتقاربة في درجة ال -
 حیث تشكل هذه الأخیرة مؤشر لتسعیر تجمیعة من النفط بحسب قرب أو بعد درجة الكثافة.

: هو سعر الوحدة البترولیة المتبادلة فوریا في السوق البترولیة الحرة وهذا السعر مجسد لقیمة السعر الفوري-4
 لأطراف العارضة والطالبة بصورة آنیةالسلعة البترولیة نقدا في السوق بین ا

 : یعني القیمة النقدیة للبرمیل من النفط الخام معبرا عنه بالدولار الأمریكي.السعر الاسمي-5

یمثل القیمة الحقیقیة للسعر الاسمي أي هو السعر بعد خصم نسبة التضخم والتغیر في السعر الحقیقي: -6
 المتداولة.القیمة الشرائیة للعملات الرئیسیة 

تتمثل في الأسعار النفطیة التي بموجبها یتم التعاقد على أن یسلم النفط الخام في فترة الأسعار الآجلة: -7
 .1مستقبلیة محددة

 الفرع الثالث: العوامل المؤثرة في تسعیر النفط

العالم تعد أسعار النفط من أهم أسعار الدول للسلع التجاریة، حیث تراقب هذه الأسعار جمیع دول 
ومؤسساته الاقتصادیة سواء في الدول المنتجة أو المستهلكة وبالتالي فإن أسعار النفط تتحدد وفقا لمجموعة من 
العناصر الأساسیة المكونة للسوق النفطي، أي أن السعر یتحدد في الغالب نتیجة للتفاعل بین قوة عرض وطلب 

 تتلخص أهم هذه العوامل في:، و 2هذه السلعة وهو ما یسمى اقتصادیا بحالة التوازن

: یعد الطلب البترولي من أهم العوامل المؤثرة على أسعار البترول فنلاحظ أن التوقعات التي الطلب البترولي-1
تبین معرفة الأسعار المستقبلیة للبترول تعتمد على معرفة الكمیات المطلوبة في المستقبل، ونشیر إلى أن الطلب 

 .3طلب أي سلعة وكذلك نظرا لتأثره بعوامل متعددة تجعله یختلف عن باقي السلعالدولي البترولي یختلف عن 

یقصد به مقدار الحاجة الإنسانیة المنعكسة في جانبها الكمي والنوعي على مفهوم الطلب البترولي:  -1-1
 السلعة النفطیة كخام أو منتجات نفطیة، عند سعر معین وخلال فترة زمنیة محددة.

: الطلب البترولي یتحدد ویتأثر بعوامل مختلفة، البعض منها یعتبر على الطلب البتروليالعوامل المؤثرة  1-2
أساسیا والبعض الآخر یعتبر ثانویا أو مكملا، سواء كان ذلك التأثیر إیجابیا، أي بزیادة أو توسع الطلب أو سلبیا 

 بانخفاض وانكماش الطلب وهذه العوامل تتمثل في:

 .68علي لطفي، مرجع سابق، ص  1
، مذكرة ماستر في 5201-1980صادي دراسة قیاسیة للاقتصاد الجزائري أثر تقلبات أسعار البترول على النمو الاقتهواریة بوخشبة، شهیناز لاداس، 2

 .4، ص 2017الجزائر،العلوم الاقتصادیة، تخصص اقتصاد ومالیة دولیة، جامعة الطاهر مولاي، سعیدة، 
 .6ص ، نفس المرجع 3
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م عامل مؤثر في الطلب النفطي ویرتبط به ارتباطا وثیقا وفق علاقة طردیة، فببلوغ یعد أه النمو الاقتصادي: -
الاجتماعي، خاصة مع بروز القطاع الصناعي كقطاع حل متقدمة من التطور الاقتصادي و الإنسانیة مرا

للنفط  اقتصادي هام وقائد لجمیع النشاطات الاقتصادیة، ففي الوقت الحاضر تأتي الزیادة في الطلب العالمي
لتلبیة حاجیات النمو المتحقق في اقتصادیات الدول الأوروبیة  والولایات المتحدة الأمریكیة إضافة إلى العملیات 
العسكریة التي تقوم بها الولایات المتحدة الأمریكیة خارج حدودها الجغرافیة والتي تزید من طلبها على البترول، 

الرأسمالیات الناشئة في الدول الآسیویة والصین، وهي تحقق معدلات وهناك أیضا الأسواق الجدیدة المتمثلة في 
  .1نمو متزایدة ویزداد طلبها على النفط

: یلعب المناخ دورا مهما في تحدید الطلب البترولي، فبرد الشتاء الشدید یؤدي إلى استهلاك متزاید من المناخ -
یزداد الطلب على البترول في فصل الشتاء، وفي فصل الطاقة لتدفئة البیوت والمصانع وغیرها، وفي العادة 

الصیف أیضا یرتفع الاستهلاك العالمي من النفط بسبب العطل الصیفیة التي تدفع العائلات إلى استهلاك أكبر 
للمشتقات البترولیة كالبنزین ویرتفع استهلاك البترول في المناطق الشمالیة الباردة أكثر منها في المناطق 

جنوبیة الدافئة، كل ذلك جعل الأوبك تحدد سقف إنتاجها بسبب فصول السنة للحفاظ على مستوى الوسطى وال
 محدد للسعر.

سعر النفط الخام یعتبر من أهم العوامل المؤثرة على الطلب النفطي للسلعة البترولیة، سواء  سعر النفط الخام: -
ن المعروف تاریخیا أن كل انخفاض في سعر كانت خاما أو منتجات بترولیة، والعلاقة بینهما عكسیة حیث م

البترول یقابله سعي الدول المستهلكة إلى التوسع في الطلب على النفط إلا أن هناك اختلافا في قاعدة تحدید 
سعر النفط، حیث تعمل الدول المنتجة له أن تجعله سلعة استراتیجیة بحیث تكون قاعدة تحدید سعره تختلف عن 

لع، نظرا لتنوع التكالیف في الصناعة البترولیة، فكلما ارتفعت تكالیف هذه الصناعة ارتفع تحدید أسعار بقیة الس
الحد الأدنى لسعر النفط، ولجأت الدول المستهلكة إلى تطویر بدائل النفط وبالتالي ینخفض الطلب العالمي علیه 

عادیة یحدد سعرها قانون العرض في المدى المتوسط والطویل، بینما تعمل الدول المستهلكة على اعتباره سلعة 
والطلب الذي بإمكانه التأثیر علیه حتى تبقى الأسعار في مستوى منخفض بما یخدم حاجة اقتصاداتها لهذه 

 . 2السلعة وزیادة طلبها علیه
: هو أحد العوامل المؤثرة على الطلب البترولي حیث كلما كان عدد النمو السكاني ومتوسط دخل الفرد -

ا ومتزایدا فإن ذلك یؤدي إلى توسع ونمو الطلب، وتأثیر السكان على الطلب البترولي یعتبر عاملا السكان كبیر 
ثانویا، إن تأثیره یعتبر نسبیا بحسب تكامله مع بقیة العوامل وبالأخص مع عامل مستوى التطور الاقتصادي 

، مذكرة 2014-1986الجزائر دراسة احصائیة للفترة أثر تقلبات أسعار النفط على السیاسة المالیة فیس تقوى حسناوي، عبد العزیز أحمد شاوش،  1
 .38، ص 2016ماستر أكادیمي في العلوم الاقتصادیة، تخصص نقود ومالیة، جامعة العربي التسبي، تبسة، الجزائر، 

 .22هواریة بوخشبة، مرجع سابق، ص 2
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فرد، وهذا ما یعني من ناحیة والصناعي، كما أن الطلب على الطاقة یتناسب طردیا مع ارتفاع متوسط دخل ال
 .1أخرى نمو الناتج القومي الأمر الذي تنعكس آثاره على مزید من الطلب على الطاقة لأغراض تطور المجتمع

 یوضح الجدول الموالي إجمالي الطلب العالمي على النفط:
 )2014-2009(: الطلب الإجمالي العالمي على النفط والتغیر السنوي خلال الفترة )01(الجدول رقم 

 ملیون برمیل في الیوم الوحدة:

 2014  2013 2012 2011 2010 2009 السنوات

 91,4 89,9 88,9 88,1 87,3 84,8 اجمالي الطلب العالمي

 1,1 1,0 0,8 0,8 2,5 1,3- التغیر في الطلب (م ب/ي)

 1,3 1,1 0,9 0,9 2,9 1,5- )%(نسبة التغیر 

، ص 2015، تقریر الأمین العام السنوي الثاني والأربعونمنظمة الأقطار العربیة المصدرة للبترول (أوابك)،  :المصدر
76.  

 )2014-2009(الفترة خلال السنوي والتغیر النفط على العالمي الإجمالي الطلب): 03(رقم الشكل

 

 .01من اعداد الطالبین بالاعتماد على معطیات الجدول رقم :المصدر

بعد الاستفاقة  2010الى سنة  2009من الجدول نلاحظ زیادة في الطلب العالمي على النفط من سنة 
نلاحظ تزاید بنسبة ضئیلة للطلب  2012الى سنة  2010، ومن سنة 2008من الصدمة المالیة العالمیة 

، أما من 2012نة ملیون برمیل في الیوم لس 88,9ملیون برمیل في الیوم الى  87,3العالمي على النفط من 
فمن الملاحظ استمرار التزاید ولكن بنسب ضئیلة وهذا راجع لتزاید انتاج وعرض  2014إلى سنة  2012سنة 

 النفط لأكبر الدول المنتجة خارج منظمة الأوبك كالولایات المتحدة الأمریكیة وروسیا.

 .39تقوى حسناوي، مرجع سابق، ص  1
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سعار، فزیادة المعروض البترولي یعد العرض البترولي أحد أهم العوامل المؤثرة في الأالعرض البترولي: -2
 یسمح للأسعار بالانخفاض والعكس صحیح، فالعلاقة بین العرض البترولي والأسعار هي علاقة عكسیة.

یتحدد عرض النفط بالكمیات المتاحة من السلعة في السوق الدولیة بسعر معین  البترولي: العرض مفهوم2-1
یكون فردا لبائع أو طرف عارض أو یكون عرضا كلیا لمجموعة وخلال فترة زمنیة محدودة، والعرض البترولي 

بائعین أو أطراف عارضین لتلك السلع بسعر أو أسعار مختلفة في زمن محدد، ویعتبر العرض البترولي استجابة 
 .1لما یطلبه المستهلكون عند الأسعار السائدة في السوق

الكمیات النفطیة لنوع واحد أو عدة أنواع  إن المعنى الاقتصادي لعرض النفط هو عبارة عن الكمیة أو
 مختلفة في السوق بغرض تبادلها وتداولها بسعر معین وفي زمن معلوم.

: توجد العدید من العوامل والأسباب التي تؤثر في العرض العالمي العوامل المؤثرة على العرض البترولي 2-2 
 من عامل لآخر، ومن أهم هذه العوامل نجد: للنفط سواء بالارتفاع أو الانخفاض، وتختلف درجة تأثیرها

: تعتبر الاحتیاطات والطاقة الإنتاجیة عاملا هاما في التأثیر على العرض الاحتیاطات والطاقة الإنتاجیة -
العالمي للنفط، فكلما كانت الاحتیاطات المؤكدة كبیرة كلما زاد الاعتقاد أن هناك إمكانیة على الزیادة في الإنتاج 

طریق رفع إنتاجیة الآبار القدیمة أو عن طریق حفر آبار جدیدة في المناطق المكتشفة حدیثا أو زیادة إما عن 
 . 2الطاقة الإنتاجیة

: یعتبر من أهم العوامل في العرض البترولي، باعتبار أن الطلب یخلق العرض، فإذا زاد الطلب البترولي -
ذا سیشجع على الزیادة في الانتاج البترولي لتلبیة الطلب، الطلب على البترول وباستمرار وبنسب متتابعة فإن ه

أما إذا حدث نقص في الطلب فإن ذلك یدفعه إلى تقلیص الكمیات المعروضة من البترول، فالعلاقة بین هذین 
 المتغیرین طردیة متداخلة فكا منهما یؤثر في الآخر.

بدیلة للنفط بأسعار تنافس سعر البترول، : یعد مدى توفر مصادر الطاقة السعر مصادر الطاقة البدیلة -
وإمكانیة إحلالها محل البترول في المدى الطویل عاملا مؤثرا على عرض البترول، فانخفاض الأسعار وجودة 
المنتجات البدیلة تساهم في التأثیر على الطلب البترولي، وبالتالي ینخفض العرض في حالة انخفاض الطلب 

 .3ر السلع البدیلةالناتج أصلا عن انخفاض أسعا

: تلعب الأسعار دورا هاما في المقادیر المعروضة من أي سلعة، فارتفاع سعر النفط یؤدي إلى السعر النفطي-
 زیادة الكمیة المعروضة منه، إلا أن سوق النفط یخضع لاعتبارات احتكاریة فضلا عن المدى الزمني.

 .40تقوى حسناوي، مرجع سابق، ص  1
.45بوخشبة، مرجع سابق، ص هواریة   2 

، مذكرة ماستر في العلوم الاقتصادیة، 2016-2000انعكاس تغیر أسعار النفط على السیاسة المالیة والنقدیة في الجزائر خلال فترة زكیة بوستة،  3
 .16، ص 2018تخصص اقتصاد دولي، جامعة محمد خیضر بسكرة، 
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المستوى التكنولوجي الذي تتمیز بیه أدوات الإنتاج دورا : یلعب المستوى التقني والتكنولوجي لأدوات الإنتاج -
مهما في سرعة الكشف عن المكامن النفطیة، وبالتالي یساعد على اكتشاف احتیاطات نفطیة جدیدة تساهم في 

 رفع المستوى الكلي للنفط.
زادت تكلفة استخراج تعتبر تكلفة الانتاج من العوامل المؤثرة على العرض النفطي لأنه كلما تكلفة الانتاج:  -

النفط وتكریره تقلصت الكمیات المعروضة منه وذلك لانخفاض الطلب علیه بسبب انخفاض جودته وارتفاع 
تكالیف إنتاجه والعكس صحیح، وعلى هذا الأساس یزداد الطلب على النفط العربي ذو الجودة العالیة لأن 

لوقت یقل الطلب على النفط المستخرج من الصخر تكالیف استخراجه وتكراره أقل بكثیر من غیره، وفي نفس ا
 .1الزیتي الكندي لأن تكالیفه مرتفعة جدا ولا یمیل المنتجون للاستثمار فیه

 .2014-2008والجدول الموالي یوضح كمیة الإنتاج الیومي لأعضاء الأوبك خلال الفترة 
 2014-2009 الفترة خلال الإنتاج الیومي لأعضاء الأوبك : كمیة)02(الجدول رقم

 برمیل/یومیا 1000: الوحدة  

 2014   2013 2012 2011 2010 2009 البلد
 1192,8 1202,6 1199,8 1161,6 1189,8 1216,0 الجزائر

 1653,7 1701,2 1704,0 1618,0 1691,2 1738,9 أنغولا

 556,6 526,4 503,6 500,3 476,4 464,7 الاكوادور

 3117,1 3575,3 3739,8 3576,0 3544,0 3557,1 إیران

 3110,5 2979,6 2942,4 2652,6 2358,1 2336,2 العراق

 2866,8 2924,7 2977,6 2658,7 2312,1 2261,6 الكویت

 477.9 993,3 1450,0 489,5 1486,6 1473,9 لیبیا

 1807,0 1753,7 1954,1 1974,8 2048,3 1842,0 نیجیریا

 709,2 723,9 733,6 733,5 733,4 733,0 قطر

 9712,7 9637,0 9763,0 9311,0 8165,6 8184,0 السعودیة

 2794,0 2796,5 2652,5 2564,6 2323,8 2241,6 الامارات

 2682,6 2789,5 2803,9 2880,9 2853,6 2878,1 فنزویلا

 30682,9 31603,8 32424,2 30121,6 29183,0 28927,1 الأوبك

 .2015-2009من إعداد الطالبین بالاعتماد على التقاریر الإحصائیة السنویة لمنظمة الأوبك  :المصدر

 .2014-2009یوضح الجدول الموالي كمیة الإنتاج الیومي لأكبر الدول خارج الأوبك خلال الفترة 

 .17، ص المرجع السابق ذكره 1
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 (2009-2014) الفترة خلال الأوبك خارج الدول لأكبر الإنتاج الیومي كمیة )03( الجدول رقم:
 .)برمیل/ یومیا( 1000: الوحدة

 2014 2013 2012 2011 2010 2009 البلد
 11644 10069 8904 7861 7556 7260 و.م.أ

 4292 3977 3740 3515 3332 3202 كندا
 2784 2875 2911 2940 2959 2978 المكسیك
 2346 2114 2149 2139 2137 2029 البرازیل
 1895 1838 1917 2040 2136 2349 النرویج
 10838 10777 10640 10516 10366 10139 روسیا
 850 867 949 1116 1361 1477 بریطانیا
 4246 4216 4155 4074 4077 3805 الصین

 1701 1720 1662 1384 1672 1609 كازاخستان
 39966 38453 37027 35939 35596 34848 المجموع

 .2015-2008من اعداد الطالبین بالاعتماد على التقاریر الإحصائیة لمنظمة الأوبك سنة  :المصدر

 )2014-2009(الفترة خلال الأوبك الدول داخل الأوبك وخارج لأكبر الإنتاج الیومي كمیة :)04(الشكل رقم

 

 .03ورقم  02بالاعتماد على معطیات الجدولین رقم: المصدر

من الجدولین أعلاه نلاحظ التطور الحاصل في كمیات الإنتاج من البترول الخام، ونلاحظ في سنة 
أن الاقتصاد العالمي سجل انتعاشا وتعافیا من الأزمة المالیة مما جعل أسعار النفط ترتفع فقابلها ارتفاع  2011

فقد سجلت  2014أما سنة برمیل یومیا،  32424200الى  2012في العرض النفطي حیث وصل دروته سنة 

 العرض النفطي لدول خارج الأوبك العرض النفطي لأعضاء الأوبك 

41 
 



      اقتصادیات النفط والأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثاني                                             
 

دولار للبرمیل، ومنه نستنتج أن منظمة الأوبك تؤثر  96,2انخفاضا في أسعار النفط وسجلت سعرا متوسطا قدره 
 بصفة كبیرة على العرض النفطي ما یجعلها التحكم في السوق العالمي للنفط والتأثیر على الأسعار.

لایات المتحدة الأمریكیة وروسیا تعتبران من أكبر الدول أما عن الدول خارج منظمة الأوبك فلاحظنا أن الو 
المنتجة والبائعة خارج منظمة الأوبك وتأتي خلفهما الصین وكندا، حیث تعتبر هذه الدول منتجة ومستهلكة للنفط 

 في نفس الوقت، ونلاحظ أن الكمیة المنتجة متزایدة على مر سنوات الدراسة.
 المطلب الثالث: مراحل تسعیر النفط

تطور تسعیر البترول مع مرور الزمن فتأثر بنسبة كبیرة بالعوامل السیاسیة والاقتصادیة بالإضافة إلى 
طبیعة السوق البترولیة السائدة حینها، ومن الملاحظ أنه یمكن تفسیر مراحل هذا التطور إلى ثلاث فترات رئیسیة 

 ومتباینة فیما بینها وهي: 
 )1939- 1929الخام في ظل الاحتكار المطلق ( الفرع الأول: مرحلة تسعیر البترول

 تسعیر البترول في هذه المرحلة یمكن تقسیمها بدورها لثلاث مراحل:
فرضت الشركات البترولیة الاحتكاریة نظاما خاصا بالأسعار المعلنة منطقة مرحلة نقطة الأساس الواحدة: -1

 لمیة كما یلي: الأساس الواحدة ویتم من خلاله حساب كل أسعار الخامات العا
 سعر خام خلیج المكسیك مضافا إلیه تكالیف النقل والتأمین من منطقة خلیج المكسیك إلى مناطق الاستیراد.

: بموجب هذا النظام الجدید تمت إضافة نقطة أساس جدیدة في منطقة خلیج مرحلة نقطة الأساس المزدوجة-2
على أساس خام خلیج المكسیك في الأسواق الدولیة  العرب وخلیج المكسیك، فكان بترول الخلیج العربي یحسب

 مضاف إلیه أجور الشحن من مناطق الإنتاج إلى مناطق الاستهلاك.
في هذه المرحلة یحتسب سعر بترول الخلیج العربي كما یلي: سعر  مرحلة نقطة الأساس الواحدة المتعادلة:-3

 . 1لعربي إلى میناء ساوثمینبغر بإنجلترابترول الخلیج العربي مضاف إلیه تكالیف النقل من الخلیج ا

 )1980-1950الفرع الثاني: مرحلة تحدید سعر البترول الخام في ظل الانحصار الاحتكاري (

 تسعیر البترول الخام لهذه المرحلة یمكن تقسیمها بدورها إلى ثلاث مراحل: 
بترول الأمریكي وسوق خلیج وفقا لهذه القاعدة كان یتم الاعتماد على سعر القاعدة صافي المحقق: -1

 المكسیك في تحدید الأسعار المعلنة للبترول.
خلال هذه الفترة أصبحت منظمة "الأبیكو" الشركات البترولیة الاحتكاریة هي من تحدد  قاعدة سعر الإشارة:-2

 السعر.
 مة الدول شهدت هذه المرحلة تصحیحا هیكلیا في أسعار البترول حیث تمكنت منظ قاعدة السعر الرسمي:-3
 

 .18ع سابق، ص زكیة بوستة، مرج1
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 .1المصدرة للبترول وخاصة العربیة منها أن ترفع مستوى السعر المعلن وفقا لما یتوافق مع مصالحها الخاصة
 حالیا)-1980الفرع الثالث: مرحلة تسعیر البترول الخام في ظل المنافسة الحرة (

ید منظمة الدول المصدرة  في هذه المرحلة زالت سیطرة الشركات البترولیة الاحتكاریة لتتنقل السیطرة إلى
 .2للبترول حیث أنها تتحكم في الأسعار، لكنها لم تدم إلا لست سنوات

 الأسواق النفطیة العالمیة الثاني: المبحث
 الحدیث حیثهامة فان دراسة السوق النفطیة ضرورة ملحة في الاقتصاد  استراتیجیةبما أن النفط سلعة 

 للنفط، كماتعرف الاستقرار لأن سلوكها یخضع لمصالح منظمات وشركات الدول المستهلكة والمنتجة  أنها لا

 المصالح بین الطرف المنتج والمستهلك. علیها، وتضاربأنها تشهد أزمات متتالیة نتیجة تشابك العوامل المؤثرة 

 ماهیة أسواق النفط العالمیة المطلب الأول:

 استراتیجیةیختلف عن السلع الأخرى كونه سلعة  السلع، وباعتبارهیتم تداول النفط في سوق عالمیة كباقي 

 .ناضبة لها مكانتها في التجارة العالمیة مما یجعل السوق النفطیة تتمیز عن باقي الأسواق بعدة خصائص

 النفط العالمیة الأول: التطور التاریخي لسوق الفرع

مرت السوق النفطیة  وقیام الصناعة النفطیة في الولایات المتحدة الأمریكیة لأول مرة، مند اكتشاف النفط

 :3بعدة مراحل یمكن تصنیفها كما یلي

 كانت ):منذ بدایة الصناعة النفطیة حتى ظهور الشركات النفطیة الكبرى( 1870الى  1957 الفترة خلال-1

ت النفطیة الصغیرة التي بدأت تستثمر في استغلال النفط السوق النفطیة في هذه المرحلة تنافسیة بین الشركا

خاصة في الولایات المتحدة الأمریكیة وكانت المنافسة شدیدة فیما بین هذه الشركات مما نتج عنه اندماج بعضها 

 صارت شركات كبیرة وقویة. الآخر، حتىوزوال بعضها 

أصبحت السوق الكبرى حتى تأسیس أوبك):(منذ ظهور الشركات النفطیة 1960 الى1870الفترة خلال -2

النفطیة في هذه الفترة سوق احتكار القلة بین الشركات التي سیطرت على الصناعة النفطیة الأمریكیة وتعدى 

وعرفت  ذلك إلى السوق النفطیة العالمیة بتحكمها في عملیات الاستكشاف والاستخراج والنقل والتوزیع والتسعیر،

عقد اتفاقیة أكنا كاري بین هذه الشركات التي تعرف بالشقیقات السبع والتي  1927-09-01 في هذه الفترة في

 .42تقوى حسناوي، مرجع سابق، ص 1
.48، 47 صص  بوخشبة، مرجع سابق، هواریة 2 

ماجستیر في العلوم  رسالة، 2008-ـ1986تقلبات أسعار النفط وانعكاساتها على تمویل التنمیة في الدول العربیة خلال الفترة حمادي نعیمة، 3
 52، ص 2009الشلف، ـ، بوعلي جامعة حسیبة بنالاقتصادیة، تخصص نقود ومالیة، 
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تنص على تقسیم السوق النفطیة العالمیة ومنابع النفط في العالم بینها ولهذا أصبحت السوق النفطیة احتكاریة 

 .لهذه الشركات خاصة في ظل محدودیة دول الدول المنتجة للنفط

قل  1960مع تأسیس أوبك في  ):1973(منذ تأسیس أوبك حتى أزمة1973 ىال 1960الفترة خلال -3

وبوجود هذه المنظمة  احتكار الشقیقات السبع وتحولت السوق النفطیة إلى احتكار المنتج ممثلا في دول أوبك،

عندما قررت الدول  1973 عملت الدول المنتجة على تقویة مركزها والحفاظ على مصالحها حیث أنه بعد

اء في أوبك وقف لإمداداتها النفطیة احتجاجا على حكومات الدول الكبرى للكیان الصهیوني انتهى دور الأعض

 الشركات النفطیة الكبرى.

هذه المرحلة أصبحت السوق النفطیة سوق  في ):1973(منذ بدایة أزمة  1980 الى 1973 خلال الفترة-4

وزاد إنتاج  النفط وتضررت مصالح الدول المستهلكة للنفط،حیث عندما ارتفعت أسعار  احتكار قلة الدول أوبك،

 .1وهنا بدأت المنظمة تفقد قوتها الدول النفطیة من خارج أوبك مما أثر سلبا على موقف أوبك،

هذه المرحلة  ): في(سیادة القانون العرض والطلب على السوق النفطیة 2011 الى 1980 من سنة-5

ولكن بعد اختلال  فأصبحت سوق تنافسیة، بر من المنتجین والمستهلكین،أصبحت السوق النفطیة تضم عددا أك

عمت حالة عدم الاستقرار في  بزیادة الإمدادات النفطیة خارج الأوبك، 1981العرض والطلب النفطي سنة

 1986 سنة في السعر في حین أنه كان انخفاض السوق النفطیة وأصبحت تعرف تقلبات بین الحین والآخر،

 .2010و 2007و 2003 والارتفاع الكبیر بین 2008و1998و

 عرفت السوق النفطیة في هذه المرحلة ارتفاع كبیر في أسعار النفط في السنوات، الى یومنا هذا:2011من-6

ضخم یضم أكبر قدر من المنتجین والمستهلكین كما أنها تنوعت سلع  وأصبحت سوق 2013، 2012، 2011

إلى  2014 هذا السوق في هذه الفترة وزاد حجم العرض فیه الأمر الذي أدى إلى حدوث انهیار في الأسعار سنة

 .2یومنا هذا

 ةتعریف السوق النفطی الفرع الثاني:

 ومنها نجد:وردت العدید من التعاریف التي تخص السوق النفطیة 

تعرف سوق النفط بأنها السوق التي یتم في التعامل بأهم مصدر من مصادر الطاقة وهو النفط  :الأول التعریف

 .3ویحرك هذا السوق قانون العرض والطلب، بالإضافة إلى العوامل الاقتصادیة وغیر الاقتصادیة التي تحكمه

 .52، ص ذكره سابقالمرجع ال1
 فحة.صنفس ال، نفس المرجع 2
 38، ص 1992، دار النهضة العربیة للطباعة، لبنان، جغرافیة الموارد والانتاجسارة حسین منیمة،  3
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لمعلوم بصورة فعلیة أو وهمیة لتبادل السلعة النفطیة في السوق النفطیة هي المكان الجغرافي ا :الثاني التعریف

 .1معلومینسعر وزمن 

السوق النفطیة هي عبارة عن سوق هیكلیة مكونة من عدد قلیل أو محدود من البائعین الذین  :الثالث التعریف

 .2سعارلألكما یمیز أو یعرف عنهم بأنهم صناع  یقدمون سلعة متشابهة أو متطابقة،

نستخلص أن السوق النفطیة هي المكان الذي یتم التعامل فیه بالمورد الرئیسي والأساسي في تنمیة ومما سبق 

 الاقتصاد وهو النفط وذلك طبقا لقوانین العرض والطلب.

 خصائص السوق النفطیة الفرع الثاني:

 :3یلي تتمیز السوق النفطیة بعدة خصائص نوجزها فیما

من صادرات  %85قلیلا من الدول المنتجة والمصدرة للنفط تنتج حقولها مایقوقفهناك عددا  التركیز الاحتكاري: -

 ؛العالم النفطیة

یمكنها التحول عنه  لأن الصناعات التي تعتمد النفط كمصدر للطاقة لا :رعدم مرونة الطلب في الأجل القصی -

 ؛بصورة فوریة وفجائیة

مثل سوق الناقلات وتكالیف الشحن فتكالیف ناقلات  قة:السوق النفطیة تتأثر بالأسواق النفطیة ذات الصلة الوثی -

النفط تعكس تقلبات الطلب العالمي على النفط الخام بصورة مباشرة مما یؤدي إلى اعتبار أسعار السوق الفوریة 

 ؛للناقلات على أنها أسعار نموذج المنافسة الكاملة

وهذه العملیات  وتسویقه، تكریره، نقله، ج النفط،فمنتجي القلة یتحكمون في إنتا ل:الاتجاه نحو التكامل والتكت -

یربطها نوع من التكامل الرأسي من بدایة استخراج النفط الخام إلى غایة ظهوره على شكل مشتقات جاهزة 

وما حركة الشركات في السوق النفطیة وكذلك الاتفاقیات المبرمة فیما بینها خلال دورة استغلال  للاستهلاك،

 .4طع یختزل توجه الصناعة النفطیة نحو التكامل الكاملالنفط إلا دلیل قا

 أسواق النفط العالمیةأنواع  المطلب الثاني:

شهد سوق النفط الكثیر من الأحداث التي ساهمت في تغییر المعادلة القائمة بین طالبي السلعة  لقد

 :فیما یليالنفطیة وعارضیها إضافة إلى ذلك وجود عدة أنواع للأسواق النفطیة والتي نوجزها 

العلوم  دكتوراه في، أطروحة والآفاق مع الاشارة الى حالة الجزائردور صنادیق الثروة السیادیة في تمویل اقتصادیات الدول النفطیة، الواقع نبیل بوفلیح،  1
 .71ص ، 2011ـ، 3 رع نقود ومالیة، جامعة الجزائرالاقتصادیة، ف

2N.Gregory Mankiw, Mark P. Taylor, Economics, Thomson  Learning UK, 2006, P 320. 
 .166ص  مرجع سابق،سالم عبد الحسن رسن،  3
 .247، ص 2006، بیروت، 2طمركز دراسات الوحدة العربیة،  ،مستقبل النفط العربياالله،  سن عبدح4
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 الأسواق الفوریة للنفط الفرع الأول:

عتبارها وسیلة عملیة للتخلص بأسعار منخفضة من عرفت صناعة النفط في الأسواق الفوریة منذ القدیم با

بعض الفوائض النفطیة ولتحقیق التوازن بین العرض والطلب خارج إطار العقود الطویلة الأجل التي كانت 

من حجم التجارة  %15ولم یكن نطاق السوق الفوریة في الماضي یتجاوز  تخضع لنظام تسعیري ثابت ومستقر،

الي لم یكن السعر الفوري المنخفض یؤثر تأثیرا محسوما في الأسعار المعلنة أو الرسمیة وبالت العالمیة في النفط،

 التي تحكم العقود الطویلة الأجل.

غیر أن الاختلال الذي طرأ منذ أواخر الثمانینات أدى إلى وجود فائض كبیر في العرض العالمي للنفض 

همیة بحیث صارت الأسعار الفوریة أساس التعامل في لم یلبث أن دفع الأسواق الفوریة إلى مرتبة متزایدة الأ

 .1السوق العالمیة للنفط وسببا رئیسیا من أسباب عدم استقرارها

 الأسواق الآجلة للنفط(المستقبلیة) الفرع الثاني:

استحدث المنظمون سوقا للأسعار الثابتة  نظرا لتقلبات الأسعار في السوق الفوریة للبترول الخام(النفط)،

ویوجد نوعان لهذا الشكل من الأسواق وهما الأسواق النفطیة  بما یعرف بالأسواق النفطیة الآجلة، بتسلیم مؤجل

 .(البورصات النفطیة)الآجلة المادیة الآجلة والأسواق النفطیة المالیة 

ختلف في تعمل هذه الأسواق بنفس طریقة عمل الأسواق الفوریة ولكن ن: الأسواق النفطیة المادیة الآجلة-1

العملیة بالتراضي لسعر معین مع  وتتم یوما،15الآجال حیث إن الأسواق الآجلة تعتمد على أجل أطول من 

میة و ویتمیز هذا النوع من الأسواق بلز  ،رالتسلیم في الآجال القادمة ویمكن أن یحدد هذا الأجل بشهر أو أكث

وتوفر هذه الأسواق  ئع بتحدید تاریخ توفیرها،برمیل والبا 500.000أن تقل عن  لا یجبتحدید الشحنة التي 

زیت الدیزل ووقود الطائرات وهذه الأسواق  البنزین، عدد محدد من برامیل البترول والمنتجات البترولیة كالكبریت،

 غیر منظمة في الغالب.

توفیر الحمایة من یكمن دور البورصة البترولیة في : (البورصات النفطیة)الآجلة الأسواق النفطیة المالیة -2
ویتم التعامل والتبادل في  وتسهیل عملیات التبادل، أخطار تذبذب الأسعار وتحسین الأداء في تسییر المخزون،

وهي بمثابة تعهد  البورصات بالعقود الآجلة ولیس بشحنات البترول الخام وهذه العقود لها طابع السندات المالیة،
 .2خام أو المشتقات البترولیة من نوع محددبالبیع أو الشراء كمیة من البترول ال

 المرجع السابق، نفس الصفحة. 1
، وقیاسیة) تحلیلیة (دراسة 2015-ـ2000أثر تغیرات أسعار البترول على بعض المتغیرات الاقتصادیة الكلیة حالة الجزائر الفترة بین سفیان عمراني، 2
 .39،ـ38ص  ،، ص2018الوفاء للطباعة والنشر، الاسكندریة، ، دار 1ط

46 
 

                                                           



      اقتصادیات النفط والأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثاني                                             
 

ویوجد في العالم ثلاث بورصات نفطیة كبرى منظمة في العالم وهي سوق نیویورك للتبادل التجاري 
)NYMEXالمبادلات البترولیة العالمیة لندن( )، سوقIPS)وسوق سنغافورة النقدي العالمي(SIMEX( ، ویتوفر

حیث یمرر  واق النفطیة مثلما هو الحال في البورصات العالمیة،عنصر الشفافیة في هذا النوع من الأس
المتعاملون أوامرهم في مكان محدد بناء على الأسعار المطبقة في الأسواق التي تظهرها لوحة المعلومات في كل 
 وقت، كما تتوفر هذه الأسواق على سماسرة یسهلون الالتقاء بین البائع والمشتري وكذلك غرفة المقاصة التي

 .1تضمن السیر الحسن للسوق
 أسواق النفط العالمیةالأطراف المتدخلة في  المطلب الثالث:

تختلف الأطراف المتدخلة في الأسواق النفطیة وهذا راجع لعدة جوانب یمكن تصنیفها حسب الدول 

 المستهلة والدول المنتجة.

 من ناحیة الدول المنتجة الفرع الأول:

 تمثلت فیما یلي:
 "OPEC للبترول "الأوبكمنظمة الدول المصدرة  أولا:

عشرة دولة: الجزائر، وتضم في عضویتها اثني  ،1960أنشأت منظمة الأقطار المصدرة للبترول(أوبك)عام

العربیة  السعودیة، الإماراتالمملكة العربیة  قطر، نیجیریا، لیبیا، الكویت، العراق، ،إیران ،أنغولا، الاكوادور

المتحدة وفنزویلا، وتهدف هذه المنظمة إلى تنسیق وتوحید السیاسة البترولیة للدول الأعضاء وإیجاد الطرق 

والوسائل لاستقرار الأسعار والدفاع عن مصالح الدول المنتجة للحصول على عائد مستقر من الدخل ویصل 

من الصادرات العالمیة  %55م صادراتها في حین یبلغ حج من الإنتاج العالمي، %40إنتاج المنظمة إلى 

 .2للنفط

وقد نجحت منظمة الأوبك في حمایة حقوق أعضائها وزیادة مواردهم البترولیة، الأمر الذي أوجد لها 

 :3یلي مكانة عالمیة في سوق البترول العالمیة وذلك عن طریق ما

 ؛لتسعیرالدول الأعضاء على ثرواتها البترولیة بما في ذلك الإنتاج واسیطرة  -

 ؛تحسین الشروط المالیة والقانونیة المتعلقة بمعاهدات الامتیاز المبرمة بین دول الأوبك والشركات العالمیة للبترول -

-1973( ثم القفز به عالیا وبشكل سریع في فترتین رئیسیتین 1973رفع سعر البترول تدریجیا حتى عام  -

1974(. 

 .المرجع السابق، نفس الصفحة 1
 .04، ص 2013، الكویت، دیسمبر 06السلسلة السادسة، العدد  ،مجلة اضاءات مالیة ومصرفیة، الأسودالذهب  2

.07ص ، مرجع سابق، علي لطفي 3 
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النامیة ومنها دول الأوبك یغلب علیها المنهج البیروقراطي وتغلیب ولكن إدارة الموارد الاقتصادیة في الدول 

ولقد أخذت منظمة الأوبك في وقت من الأوقات سیاسة سعریة لم  المصالح الفردیة على المصالح الجماعیة،

ة تكن واعیة بأثرها على مصالح الدول الصناعیة الكبرى وقدرتها على استعادة السیطرة على سوق البترول العالمی

فكان من السهل للدول الصناعیة المستهلكة للبترول أن تستعید سیطرتها على السوق البترولیة العالمیة تحت 

 غطاء السوق الحر وقوى العرض والطلب.

 " OPEC الأوبكالدول المنتجة للنفط خارج " ثانیا:

من الإنتاج العالمي النفطي كما تمتلك أعلى حصة من طاقة التكریر  %65تمثل هذه الدول مانسبته

من الاحتیاطي النفطي العالمي مما یجعل النضوب فیها أسرع منه  %20أما احتیاطها فهو أقل من  العالمیة،

ا بالنسبة للدول الأوبك، كما أن معظم الدول المنتجة خارج الأوبك هي عبارة عن دول صناعیة متقدمة على رأسه

وبالطبع هناك العدید من المنتجین الصغار كما أن  روسیا تلیها الولایات المتحدة الأمریكیة وبریطانیا والنرویج،

في الواقع هنالك العدید من هذه  أهمیة ومكانة هؤلاء المنتجین تقاس على أساس الاحتیاطات المكتشفة لدیهم،

 تلیها بریطانیا والصین والهند، ات المتحدة الأمریكیة،الدول منتجة ومستوردة في نفس الوقت على رأسها الولای

 .1وهناك مجموعة أخرى هي بلدان منتجة ومصدرة للنفط أبرزها روسیا والمكسیك والنرویج

 من حیث الدول المستهلكة الفرع الثاني:
 تمثلت فیما یلي:

 )IEAوكالة الطاقة الدولیة( أولا:

أصطلح الغرب على تسمیته بأزمة الطاقة أو الصدمة النفطیة  أنشأت الوكالة الدولیة للطاقة في أعقاب ما

على زیادة أسعاره وخفض إنتاجه  1973والتي تلت على إقدام الدول العربیة المصدرة للنفط في أواخر سنة 

 .21973وحضر تصدیره إلى الدول التي ساندت إسرائیل ووقفت بجانبها أثناء حرب أكتوبر 

لایات المتحدة الأمریكیة نیكسون الدعوة إلى حكومات الدول الصناعیة وجه رئیس الو  1974ففي مستهل 

بین  وعقد المؤتمر فعلا في الفترة ما الكبرى المستوردة للنفط لحضور اجتماع واشنطن من فبرایر لنفس السنة،

حیث عهد نیكسون إلى وزراء خارجیة تلك الدول لإعداد  بحضور ثلاث عشرة دولة، 1974 فبرایر 13الى 11

، دار الشرق الاوسط وآسیا الوسطى، السعودیة، صندوق النقد الدولي، الاقتصادیة الناشئة للحفاظ على النمومعالجة التحدیات أحمد آل درویش وآخرون،  1
 .07، ص 2015

 2 قصي عبد الكریم إبراهیم، أهمیة النفط في الاقتصاد والتجارة الدولیة، مطابع الهیئة العامة السوریة، دمشق، سوریا، 2010، ص 88.
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مستهلكي النفط  برامج عمل مشتركة وبدل جهود منسقة لتنمیة مصادر الطاقة البدیلة وتحدید العلاقة بین

 .ومنتجیه
 8دولة صناعیة غربیة منها  12وقد انبثق عن مؤتمر واشنطن تكوین مجموعة تنسیق الطاقة من ممثلي  

نوفمبر من نفس السنة قرر  15ان والنرویج وفي دول أوربیة عدا فرنسا ثم الولایات المتحدة الأمریكیة وكندا والیاب

وذلك كهیئة مستقلة في إطار التنمیة  ةمجلس إطار منظمة التعاون والتنمیة الاقتصادیة إنشاء وكالة دولیة للطاق

 .1مقرها باریس تهدف إلى إقامة الشبكة لتجمیع ودراسة المعلومات الخاصة بالسوق العالمیة للنفط

 النفطیة العالمیة الكبرىالشركات  ثانیا:

من المعروف أن الشركات العالمیة في مجال النفط ظهرت منذ اكتشاف النفط في منطقة بنسلفانیا 

م،وعملت هذه الشركات على استغلال هذه المادة المكتشفة وهذا في كل 1858بالولایات المتحدة الأمریكیة سنة 

وتعرف هذه الشركات أنها أحد أنواع الشركات  نفطیة،المراحل من المنبع أو البئر وصولا إلى الصناعة ال

وتعد شركة أكسون موبیل والشركة  والتي تنشط في قطاع الطاقة وبالضبط مجال النفط، المتعددة الجنسیات،

ولقد ظهرت مع مرور الزمن  ) أولى الشركات النفطیة العالمیة،Shell) والشركة الهولندیة(BPالنفطیة البریطانیة(

من الإنتاج النفطي خلال سنة  %78ة وطنیة تملكها الدول المنتجة للنفط التي سیطرت على شركات نفطی

شركة  شركة النفط الصینیة، الجزائریة، كشركة سونطرا ،ومن بین هذه الشركات شركة أرامكو السعودیة،2004

) ENIبینها شركة ایني(ویوجد كذلك شركات نفطیة مستقلة عن الشركات العملاقة ومن  النفط الوطنیة الإیرانیة،

)النرویجیة ولوك Statoilإضافة إلى شركة( ) الاسبانیة وستنات أویل الروسیة،Respol( الایطالیة وریسبول

وتؤثر  )الروسیة وكل هذه الشركات تنسق وتفاوض إلى جانب الشركات العملاقة الأخرى،Lukeoilأویل(

عار وهذا من خلال تطویر أسالیب الإنتاج والبحث الشركات النفطیة الكبرى في السوق النفطیة وخاصة الأس

، ویوضح والجدول الموالي أهم الشركات 2والتنقیب وبالتالي الخفض من التكلفة التي بدورها تؤثر على السعر

 .2014العالمیة في انتاج النفط لسنة 

 

 

 

أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادیة،  أنظمة استغلال النفط على الصادرات (دراسة حالة بالرجوع إلى بعض التجارب العالمیة)،أثر تطور ، أمینة مخلفي1
 .127، ص 2012تخصص دراسات اقتصادیة، جامعة قاصدي مرباح، ورقلة الجزائر، ـ

 .56، 55ص  ص سفیان عمراني، مرجع سابق،2 
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 2014 لسنة النفط انتاج في العالمیة الشركات أهم ):04(الجدول رقم
 برمیل ملیون الوحدة:

عدد البرامیل  تاریخ التأسیس ملكیة الشركة   اسم الشركة  

 المنتجة یومیا

 12,7 1933 شركة وطنیة أرامكوا السعودیة 01

 6,1 1948 شركة وطنیة شركة النفط الإیرانیة 02

 5,3 1999 متعددة الجنسیات  أكسون موبیل 03

 4,4 1988 وطنیة شركة شركة النفط الصینیة 04

 4,1 1978 الجنسیات متعددة شركة بریتیش ربولیوم 05

 3,9 1907 الجنسیات متعددة شركة شیل 06

 1,4 1962 وطنیة شركة شركة سونطراك الجزائریة 07

 2,2 1953 الجنسیات متعددة شركة إیني 08

 2,1 1972 الجنسیات متعددة شركة ستاتیوال 09

  2,1 1991 الجنسیات متعددة شركة ولوك أویل 10

وتم الاطلاع    /oil-http://www.sasapost.com/facts about الموقع: علىمن اعداد الطالبین بالاعتماد : المصدر
 .10:30على الساعة  24/06/2021علیه یوم 

 وتداعیاتها المبحث الثالث: الأزمة النفطیة الراهنة

السبعینات إلى غایة الآن، حیث  لقد شهد سوق النفط عدة أزمات مرتبطة بتقلبات أسعار النفط منذ بدایة
أنها مرت بمحطات تاریخیة عدیدة، أبرزها كانت في السنوات الأخیرة، وفي هذا المبحث سنحاول تسلیط الضوء 

 . 1على الأزمة النفطیة العالمیة الراهنة، ومعرفة أسباب حدوثها والآثار المترتبة عنها

 المطلب الأول: مفهوم الأزمة النفطیة الراهنة

 لدراسة الأزمة النفطیة الراهنة یجب إعطاء تعریف للأزمات النفطیة.

 الفرع الأول: تعریف الأزمة النفطیة

تعرف الأزمات النفطیة بأنها اختلال مفاجئ في توازن السوق یؤدي إلى ارتفاع أو انخفاض حاد في 
الطلب أو كلاهما في آن  الأسعار یمتد على فترة زمنیة قد تطول، حیث تقع نتیجة تأثر محددات العرض أو

 .204، ص 2015، 2، جامعة البلیدة 13 العدد، مجلة الأبحاث الاقتصادیة، أسعار النفط على التمویل الخارجي في الجزائرأثر تغیرات یمینة كواحلة،  1
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واحد بعوامل داخلیة كالتغیرات الهیكلیة في الصناعة مثل عدم وفرة العرض لإعادة التوازن إلى السوق كما یمكن 
 .1أن تكون عوامل خارجیة لا علاقة لها بالصناعة مثل التنظیمات الدولیة والعوامل الجیوسیاسیة وغیرها

 الفرع الثاني: الأزمة النفطیة الراهنة

، بسبب تخمة سوق النفط بنحو 2014تدهورت أسعار النفط بسرعة قیاسیة في بدایة النصف الثاني لسنة 
ملیوني برمیل تقریبا، نتیجة لتزاید العرض بسرعة أكبر من تزاید الطلب، ولم تقم منظمة أوبك هذه المرة بخفض 

، وقرارها في 2014نوفمبر  27بتاریخ  166إنتاجها، بل اتخذت قرارها بعدم تخفیض إنتاجها في اجتماعها رقم 
 ، الاستمرار في عدم خفض الانتاج.2015اجتماع جوان 

وسعت السعودیة بكونها المنتج الأكبر في العالم، لعرض كمیات من النفط بأسعار منخفضة للمشترین فتدهورت 
صادراتها من النفط  الأسعار بشكل رهیب، فتركت هذه الصدمة آثارا موجعة على البلدان المصدرة التي تمثل

من إیراداتها الخارجیة، مما أحدث أثرا سلبیا في إیرادات موازنتها التي تضخمت خلال العقد  % 90-70نحو 
 دولار للبرمیل. 100الماضي بعد إن ارتفعت الأسعار وتجاوزت حد 

لعام، والفوائض المالیة وسینعكس تراجع الایرادات على مشاریع التنمیة الاقتصادیة والاجتماعیة ومستوى الرفاه ا
وأسعار صرف عملاتها، أما الدول المستوردة للنقط والغاز ومشتقاتهما ومنتجات الصناعات البتروكیماویة، 

 .2فتحقق أرباح صافیة، ولكن ستتأثر بعض قطاعتها سلبیا في الوقت نفسه

 المطلب الثاني: أسباب الأزمة النفطیة الراهنة

نخفاض أسعار البترول وحدوث الصدمة النفطیة الحالیة، ولكن أبرزها تتنوع الأسباب التي أدت إلى ا
 تتمثل فیما یلي:

 الفرع الأول: أسباب اقتصادیة

 أولا: انكماش في الطلب العالمي وزیادة العرض العالمي

یعتبر العرض والطلب على البترول من أهم العوامل المحددة لسعر البترول، حیث یتأثر هذا الأخیر 
غیرات التي تطرأ علیهما ، فمن جانب الطلب فقد شهد الاستهلاك العالمي على البترول تراجعا لاسیما بمختلف الت

، ویأتي بعد ذلك المراجعة التي قام بها صندوق النقد الدولي عن مرئیات 2014خلال الربع الثالث من عام 
ق إلى انخفاض في الناتج المحلي النمو في الاقتصاد العالمي، المحرك الرئیسي للطلب، وتشیر توقعات الصندو 

في ظل تباطؤ الاقتصادیات الصناعیة لأوروبا والیابان وتراجع النمو %  3,3إلى %  3,4الاجمالي العالمي من
 في الاقتصادیات الناشئة لاسیما الصین ثاني أكبر مستهلك للبترول في العالم. 

تخصص اقتصاد  ،في العلوم الاقتصادیة ، مذكرة ماستر أكادیميفعالیة السیاسة النقدیة في مواجهة الأزمات المالیة دراسة حالة الجزائرخدیجة بوهلة،  1
 .45، 44 ص ص، 2018لحمید بن بادیس مستغانم، عبد ا جامعة، وبنكينقدي 

 .46، ص نفس المرجع 2
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% 3,4إلى %0,8نمو تراوحت معدلاته ما بین أما على جانب العرض، شهدت الإمدادات البترولیة العالمیة 
ملیون برمیل یومیا خلال تلك الفترة من المتوقع أن  8,7، لترتفع بحوالي 2014-2010خلال الفترة ما بین 

 .20152ملیون برمیل یومیا خلال الربع الثاني من عام  94,8تصل إلى حوالي 

 ثانیا: انخفاض مستویات النمو الاقتصادي في العالم

هذا إلى انخفاض الطلب على النفط نتیجة ضعف النشاط الاقتصادي في الدول المستوردة لها وعلى أدى 
رأسها منطقة الیورو، ووفقا لآخر تقریر في أوروبا تراجع النمو إلى مستویات متدنیة، حیث حققت منطقة الیورو 

 .2016فقط في الربع الثالث من عام %  0.2معدل نمو یقدر ب
 نظمة أوبكثالثا: سیاسات م

رفضت منظمة أوبك خفض الإنتاج أو التدخل لإعادة توازن السوق الذي یعاني من التخمة وقد انخفض 
 خفض انتاجها. 2014حین رفضت في اجتماع فیینا أواخر %  50سعر النفط بنحو 

 رابعا: ارتفاع إنتاج النفط الصخري

ملیون  2.4إنتاج النفط الذي أتاحته تكنولوجیا التكسیر الهیدرولیكي، أضاف هذا المصدر الجدید حوالي 
 برمیل یومیا إلى سوق النفط الخام مما ساهم في حدوث تخمة من العروض العالمیة.

 خامسا: ارتفاع سعر صرف الدولار

قوم بالدولار مما یجعل سعره أعلى ویعتبر من أسباب ضعف الطلب على النفط، ذلك بأن برمیل النفط م
 .1من مستخدمي العملات الأخرى

 سادسا: التغیر في السلوك الاستراتیجي لمنظمة البلدان المصدرة للنفط

منظمة البلدان المصدرة للنفط أكبر جهة فعالة في سوق النفط الخام العالمیة، ویقدر إنتاجها ب  تعد
ملیون برمیل، وقد شهدت في الفترة الأخیرة تغیر في السلوك الاستراتیجي للمنظمة من خلال تركیزها  32.3

 للحفاظ على حصتها السوقیة على حساب الأسعار.

زیادة الإنتاج بالرغم من فائض العرض العالمي، وهو ما أدى إلى انخفاض جدید  فقد لجأت المنظمة باتخاذ قرار
عقب  2008في الأسعار، حیث جاء هذا القرار معاكسا تماما لما قامت به خلال فترة الأزمة المالیة العالمیة 

 .2انهیار أسعار النفط، حیث خفضت من الإنتاج مما ساعد على انتعاشها مجددا

 سباب غیر اقتصادیةالفرع الثاني: أ

لاشك أن الأوضاع السیاسة والأمنیة لا تقل أهمیة عن باقي العوامل ، فالاضطرابات السیاسیة و الأمنیة 
تلعب دورا أساسیا في نقص أو زیادة الإمداد بالبترول، فهناك من یرى أن انخفاض أسعار البترول بهذا الشكل 

قطر،  ،سلسلة دراسات المركز العربي للأبحاث ودراسة السیاسات، الدوحة ،ندوة حول تداعیات هبوط أسعار النفط على البلدان المصدرةممدوح سلامة،  1
 .42، ص 2015

 2 صندوق النقد الدولي، مستجدات آفاق الاقتصاد الاقلیمي، ادارة الشرق الأوسط وآسیا الوسطى، جانفي2015، ص 09.
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نزاع الروسي الأوروبي الأمریكي بشأن أوكرانیا، وقد كانت نتائج هو راجع لرغبة أمریكا في معاقبة روسیا جراء ال
من قیمتها مقابل % 50انخفاض الأسعار كارثیة على الاقتصاد الروسي وعملته الروبل التي فقدت أكثر من 

الدولار الأمریكي هذا من جهة، ومن جهة أخرى یرى البعض أن السبب السیاسي الثاني هو عدم رغبة منظمة 
تخفیض المعروض من البترول راجع لرغبة السعودیة للإضرار بالاقتصاد الإیراني الذي امتد نفوذه أوبك في 

 كثیرا في المنطقة، والذي كان من المفروض 

، ویوضح 1على السعودیة أن تكون "المنتج المتأرجح الذي یخفض كمیة الإنتاج كلما انخفضت الأسعار والعكس
 )2015-2001ة الممتدة ما بین (الجدول الموالي أسعار النفط للفتر 

 )2015-2001: أسعار النفط في الفترة ()05(الجدول رقم
 الدولار للبرمیل الوحدة:

 22http//www.eia.doe.gov ,24/06/2021 , .00:من إعداد الطالبین بالاعتماد على الموقع:  :المصدر

 )2015-2001: تقلبات أسعار النفط في الفترة ()05( الشكل رقم

 
 إعداد الطالبین بالاعتماد على معطیات الجدول أعلاه. من :المصدر

 -2001والشكل أعلاه نلاحظ التطورات التي مر بها سعر النفط خلال الفترة  05من خلال الجدول رقم 
دولار   24,46إذ ارتفعت الأسعار من  2001، وقد شهدت أسعار النفط ارتفاعا ملحوظا منذ سنة 2015

جامعة ، 6مجلة الآفاق للدراسات الاقتصادیة، العدد ، المواجهة الاقتصادیة واستراتیجیاتالأسباب، الآثار  2017-2014 الأزمة النفطیةعماد غزازي،  1
 .161ص  ،2019المدیة، الجزائر، 

 2008  2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 السنوات

 96,94 72,44 65,16 54,57 38,26 28,85 24,99 24,46 سعر النفط

 2015  2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنوات

 52,32 98,97 108,56 111,63 111,26 79,61 61,74 سعر النفط
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أثر واضح على أسعار النفط  2008، ولقد كان للأزمة المالیة 2008برمیل سنة دولار لل 96,94للبرمیل إلى 
 لتصل إلى 2008فمن خلال الشكل نلاحظ أن أسعار النفط الخام بدأت بالانخفاض منذ النصف الثاني لسنة 

دولار للبرمیل إلا أن  108,56حیث بلغت  2013، لترتفع مرة أخرى سنة 2009دولار للبرمیل سنة   61,74
  52,32انخفاضا حادا قدر ب 2015وبسببها انخفضت أسعار النفط سنة  2014حدثت الأزمة النفطیة لسنة 

 دولار للبرمیل.

 المطلب الثالث: تداعیات الأزمة النفطیة الراهنة على الاقتصاد العالمي                            

من المتوقع أن یكون تأثیر انخفاض أسعار النفط ایجابیا في الاقتصاد العالمي، وان كان هذا التأثیر 
موسوما بالتباین ما بین الدول المصدرة والدول المستهلكة، وذلك بالتأثیر على موازین مدفوعاتها وبالتالي التأثیر 

 على التجارة الخارجیة.

 عار النفط على الدول المصدرةالفرع الأول: أثر انخفاض وارتفاع أس

 أولا: أثر انخفاض أسعار النفط على الدول المصدرة

تواجه البلدان المصدرة للنفط في منطقتي "الشرق الأوسط" وشمال أفریقیا وأفغانستان وباكستان" والقوقاز 

في أسعار النفط.  وآسیا الوسطى" خسائر كبیرة في إیرادات التصدیر والإیرادات الحكومیة نتیجة الانخفاض الحد

وتتوفر لدى العدید من البلدان هوامش وقائیة كبیرة في شكل أصول أجنبیة تسمح لها بتجنب إجراء تخفیضات 

حادة في الإنفاق وتخفیف العبء على النمو، وبالنسبة لبلدان "منطقة القوقاز واسیا الوسطى"، تتفاقم آثار 

التي ترتبط بها ارتباطا وثیقا من خلال التجارة وتحویلات  انخفاض أسعار النفط نتیجة تعمق الركود في روسیا

 العاملین من الخارج.

: تواجه البلدان المصدرة للنفط في منطقتي الشرق الأوسط وشمال أفریقیا وأفغانستان الخسائر الخارجیة-1

اد معظم هذه وباكستان والقوقاز وآسیا الوسطى خسائر كبیرة نتیجة انخفاض حاد في أسعار النفط وذلك لاعتم

الاقتصادیات بشدة على النفط، والصادرات النفطیة في المتوسط تمثل ثلثي مجموع الصادرات في البلدان 

 .1المصدرة للنفط في المنطقتین

ملیون دولار من الناتج المحلي في دول  200إلى  2015وقد وصلت خسائر صادرات النفط في عام 

دولار من إجمالي الناتج المحلي في البلدان خارج مجلس التعاون ملیار  90مجلس التعاون الخلیجي، وحوالي 

ملیار دولار من إجمالي الناتج المحلي في البلدان المصدرة للنفط في منطقة "القوقاز وآسیا  35الخلیجي، وحوالي 

 الوسطى".

 .09النقد الدولي، مرجع سابق، ص  صندوق1
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ن إجمالي م %1.6انخفاض فوائض الحسابات الجاریة في العام الجاري إلى یتوقع رصید الحساب الجاري: -2

الناتج المحلي في دول مجلس التعاون الخلیجي، أما البلدان المصدرة للنفط خارج مجلس التعاون الخلیجي 

%من 2.7و % 5والبلدان المصدرة للنفط في منطقة "القوقاز وآسیا الوسطى" فیرجح أن تسجل عجز بنحو 

 .1إجمالي الناتج المحلي على التوالي

إیرادات المالیة العامة أیضا بسبب استحواذ الحكومات في منطقتي" الشرق  ضتنخف إیرادات المالیة العامة:-3
الأوسط وشمال أفریقیا وأفغانستان وباكستان" والقوقاز وآسیا الوسطى" على إیرادات صادرات النفط بالكامل 

ى المتوقع لعام تقریبا، ومن الضروري بالنسبة لمعظم البلدان المصدرة للنفط أن تتجاوز أسعار النفط المستو 
دولار حتى یمكنها تغطیة النفقات الحكومیة التي زادت في السنوات الأخیرة استجابة لتزاید  75وقدره  2015

 .2الضغوط الاجتماعیة والأهداف الموضوعة لتطویر البیئة التحتیة
بصورة ونتیجة لذلك من المتوقع أن یتسبب انخفاض أسعار النفط من تقلیص المراكز المالیة العامة 

ملحوظة في مختلف بلدان المنطقة وباستثناء الكویت وتركمانستان وأوزبكستان، من المتوقع أن تسجل جمیع 
ویتوقع تحول فائض المالیة العامة في دول مجلس  2015بلدان المنطقة عجزا في المیزانیة العامة في عام 

%من إجمالي الناتج 6.3إلى عجز قدره )، 2014من إجمالي الناتج المحلي في عام % 4.6التعاون الخلیجي (
 . 2015المحلي في عام 

وفي ظل السیاسات الراهنة وبافتراض حدوث تعافي جزئي في أسعار النفط تماشیا مع أسواق العقود 

الآجلة، قد تشهد الأرصدة المالیة العامة في معظم البلدان تحسنا تدریجیا على المدى المتوسط مع استمرارها في 

 .تسجیل العجز

وحتى بعد انخفاض أسعار النفط، فان أسعار الطاقة التي یتحملها المستهلكون في معظم البلدان المصدرة 

للنفط لا تزال أقل كثیرا من الأسعار الدولیة، ولا تدرج بنود دعم" أسعار الطاقة" في المیزانیة العامة، لكنها، تبقى 

 لسریع الاستثنائي استهلاك الطاقة في هذه البلدان.كأحد أشكال هدر الإیرادات المهمة، ومن أسباب النمو ا

فالواقع الجدید للمالیة العامة في معظم البلدان المصدرة للنفط یعزز الحاجة الماسة للبدء بمعالجة التسعیر 

المنقوص لمنتجات الطاقة في البلدان المصدرة للنفط في منطقتي الشرق الأوسط وشمال أفریقیا وأفغانستان 

 .3سیا الوسطىوباكستان وآ

.نفس الصفحة المرجع السابق، 1 
 2آفاق الاقتصاد الاقلیمي، دراسة استقصائیة للأوضاع الاقتصادیة والمالیة العالمیة، صندوق النقد الدولي، أكتوبر 2015، ص 21.

.12 ،11 ص ، صنفس المرجع  3 
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شهدت أسواق الأسهم في عدد من البلدان منها إیران وكازاخستان، والمملكة العربیة ضعف أسواق الأسهم: -4
نتیجة تزاید المخاوف من مدى تأثیر  2014السعودیة والإمارات العربیة المتحدة هبوط حاد في أواخر عام 

حكومات التي كانت من أهم محركات زیادة إیرادات اقتصاداتها بانخفاض أسعار النفط، وخاصة احتمال قیام ال
 .1الشركات بخفض نفقاتها استجابة لانخفاض أسعار النفط

 ثانیا: أثر ارتفاع أسعار النفط على الدول المصدرة

إن تراجع أسعار النفط یحمل آثارا كارثیة على الدول المصدرة للنفط سواء الدول الأعضاء في منظمة 

منظمة الأوبك، وبالطبع تختلف حدة أثار هذا التراجع بین مختلف الدول النفطیة حسب الأوبك أو الدول خارج 

حالة كل دولة على حدة، ولا یقتصر هذا الأثر على تراجع معدلات النمو الاقتصادي وإنما یطول أیضا عملات 

احتیاطات طافیة  هذه الدول التي تتراجع على نحو واضح مع أسعار النفط خصوصا بالنسبة للدول التي لیس لها

تمكنها من التدخل على نحو كاف في أسواق النقد الأجنبي للدفاع عن عملتها في مواجهة الطلب المرتفع على 

 .2العملات الأجنبیة في أسواق النقد الأجنبي فقط

  انخفاض وارتفاع أسعار النفط على الدول المستوردة أثرالفرع الثاني: 

 أسعار النفط على الدول المستوردة أولا: أثر انخفاض

تحقق البلدان المستوردة للنفط في منطقة "الشرق الأوسط وشمال أفریقیا وأفغانستان وباكستان" ومنطقة 

القوقاز" وآسیا الوسطى" منافع من انخفاض من أسعار النفط وتسجل فواتیر استیراد الطاقة انخفاضا، وحیثما 

إلى المستخدمین النهائیین، تنخفض تكالیف الإنتاج ویرتفع الدخل المتاح انتقلت آثار انخفاض أسعار النفط 

 للإنفاق.

ومع ذلك فان المكاسب التي تجنیها معظم البلدان المستوردة للنفط من انخفاض أسعاره توازنها عوامل 

متوقع في معاكسة أخرى مثل نمو الطلب المحلي بوتیرة أبطأ من المتوقع وضعف آفاق النمو بدرجة أكبر من ال

أهم الشركاء التجاریین: وهي بلدان منطقة الیورو ومجلس التعاون الخلیجي، وبالنسبة للبلدان المستوردة للنفط في 

منطقة "الشرق الأوسط وشمال أفریقیا وأفغانستان وباكستان" وروسیا والصین وبالنسبة للبلدان المستوردة للنفط في 

 منطقة القوقاز وآسیا الوسطى".

أدى الهبوط الحاد في أسعار النفط إلى خفض فواتیر واردات الطاقة في البلدان ب الخارجیة: المكاس-1
المستوردة للنفط في منطقة "الشرق الأوسط وشمال أفریقیا وأفغانستان" وتشیر التقدیرات على بلوغ المكاسب 

 .25المرجع السابق ذكره، ص  1
دكتوراه في العلوم )، أطروحة 2014ـ  1980الاقتصاد الجزائري ( قیاسیة على المالیة دراسةتقلبات أسعار البترول وأثرها على السیاسة ، إدریسأمیرة  2

 .96، ص 2016 ر،ة أبي بكر بلقاید، الجزائالاقتصادیة، تخصص نقود مالیة وبنوك، جامع
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إجمالي الناتج المحلي  نقطة مئویة من 1.5، في المتوسط حوالي 2015الخارجیة من انخفاض أسعار النفط في 
في منطقة "الشرق الأوسط وشمال أفریقیا وأفغانستان وباكستان" ونقطتین مئویتین من إجمالي الناتج في منطقة 

 "القوقاز وآسیا الوسطى".
أدى انخفاض أسعار النفط الدولیة إلى تحقیق مكاسب مستوى المالیة العامة من خلال نفقات المالیة العامة: -2

تیر دعم الوقود، ما لم تتجه الحكومات إلى خفض أسعار التجزئة والمنتجات البترولیة، وبلغت هذه انخفاض فوا
نقطة مئویة من إجمالي الناتج المحلي في البلدان المستوردة للنفط في منطقتي "الشرق  0.5الفواتیر حوالي 

 .20151الأوسط وشمال أفریقیا وأفغانستان وباكستان" في 
 أسعار النفط على الدول المستوردة(المستهلكة) ثانیا: أثر ارتفاع

إن تأثیر ارتفاع أسعار النفط على اقتصادیات الدول الصناعیة یعد محدودا مع اختلاف الوضع من دولة 
إلى أخرى، أما بالنسبة لاقتصادیات الدول النامیة المستوردة للنفط فان التأثیر سیكون سلبیا لیس فقط من إمكانیة 

نمو الاقتصادي وزیادة نسبة التضخم في هذه الدول، بل في میزان المدفوعات والمیزان التجاري انخفاض معدل ال
یتوجب في هذا السیاق الإشارة إلى إن نصف الزیادة في الطلب العالمي على النفط خلال العشرین عاما 

 30إلى  13الي الماضیة قد حصلت من اقتصادیات الدول النامیة، حیث ارتفع الطلب من هذه الدول من حو 
ملیون برمیل یومیا، وبنسبة أعلى من زیادة الطلب في الدول الصناعیة لنفس الفترة، كما یجب الإشارة إلى أن 

 .2اغلب الزیادة في الطلب المستقبلي على البترول یأتي من الدول النامیة وبالذات الدول الأسیویة
 

 

 

 

 

 

 

 

  .19صندوق النقد الدولي، مرجع سابق، ص 1
، 2013-1990تقلبات أسعار النفط في السوق العالمیة وأثرها على النمو الاقتصادي في الجزائر دراسة قیاسیة للفترة ، الزهرة فرحانيطارق بن قسمي، 2

بین متطلبات التنمیة القطریة وتأمین الاحتیاجات الدولیة، كلیة العلوم الاقتصادیة  ورقة مقدمة في المؤتمر الاول: السیاسة الاستخدامیة للموارد الطاقویة
 .06، ص 2015والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة بسكرة، الجزائر، 

57 
 

                                                           



      اقتصادیات النفط والأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثاني                                             
 

    خلاصة

لاقتصادیات النفط والأزمة النفطیة وتداعیاتها على الاقتصاد العالمي تناول هذا الفصل الجانب النظري 
ولقد تبین من خلاله أن النفط (البترول) من أهم مصادر الطاقة في العالم وتختلف نوعیته كما یختلف سعره، 

دید ویؤثر في سعر النفط عدة عوامل منها الطلب النفطي العالمي والعرض النفطي العالمي، كما یساهم في تح
حجم الطلب والعرض العالمي على النفط العدید من العوامل، مما یؤدي لخلق أزمات تؤثر على توازن السوق 

 النفطیة سواء كان هذا التأثیر عند ارتفاع الأسعار أو عند انخفاضها.
ة تعد السوق النفطیة أحد أهم الأسواق في العالم بسبب حجم المعاملات التي تتم فیها، حیث تعتبر منظم

الأوبك والشركات العالمیة الكبرى للنفط أهم المتحكمین في العرض النفطي، وفي هذه الأسواق حدثت صدمة 
، مما أدخل الاقتصاد العالمي سواء الدول 2014أدت لانخفاض أسعار النفط بشكل كبیر منذ أواسط عام 

الصخري وعودة بعض الدول  المستهلكة أو المصدرة في أزمة خانقة جراء عدة أسباب منها: اكتشاف النفط
 لإنتاج وتصدیر النفط مما أدى إلى فائض في العرض النفطي.
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  الفصل الثالث
تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر      

النفطیة الراھنة في ظل الأزمة  



تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثالث:         
 

 تمهید: 

بصدمة انهیار أسعار النفط الراهنة على مستوى أرصدة  الأخرىتأثرت الجزائر على غرار الدول المنتجة 
یعد و السیاسة النقدیة، المالیة العامة والحساب الخارجي وأثر ذلك على منحى سیاساتها الاقتصادیة وخاصة 

 الاضطراباتهذه  ومن خلالتنظیم الكتلة النقدیة في الاقتصاد بمثابة العمود الأساسي في توازن الاقتصاد، 
في السیاسة النقدیة  وإصلاحاتعدة تعدیلات  إلىها الاقتصاد الجزائري، فقد اضطر الاقتصادیة التي یعاني من

ا الاقتصاد الوطني، بما أن الاقتصاد الجزائري یعتمد على حوالي لیستطیع فك تلك العقبات التي یعاني منه
زمة من إطلاق ح إلىوفي كل مرة تنخفض فیه الموارد المالیة تسارع الحكومة من إیرادات البترول   95%

الفصل سیتم  دعائم اقتصاد السوق، ومن خلال هذاالإصلاحات الاقتصادیة بغیة الحد من الأزمات وإرساء 
 أهم التحولات في السیاسة النقدیة في ظل الأزمة النفطیة الراهنة، من خلال العناصر التالیة:  التطرق إلى

 المبحث الأول: السیاسة النقدیة في الجزائر قبل الأزمة النفطیة
 المبحث الثاني: تأثیر الأزمة النفطیة على الاقتصاد الجزائري 

الأزمة النفطیة ودورها في معالجة التداعیات الناجمة المبحث الثالث: السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل 
 عنها
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تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثالث:         
 

 قبل الأزمة النفطیةالسیاسة النقدیة في الجزائر  المبحث الأول:

تصادي المنتهج طبیعة النظام الاق إلىفي الجزائر بالعدید من التطورات التي ترجع مرت السیاسة النقدیة  
، ومن خاصةعلى السیاسات الاقتصادیة المطبقة عموما وبالسیاسة النقدیة بصفة ه دارتإالذي ینعكس أسلوب 

براز الجزائر بعدة إصلاحات، وسنحاول إ أجل مسایرة هذه التطورات الحاصلة وتحقیق الأهداف المنشودة قامت
 .أهم معالم السیاسة النقدیة في تلك الإصلاحات

 90/10 قانون النقد والقرضالمطلب الأول: 

الاقتصادیة تماشیا مع  الإصلاحاتشكل منعرجا حساسا في  90/10رض صدار قانون النقد والقإن إ 
 صلاحات في المنظومة المصرفیة.إ و الوضع الجدید، أي الانتقال الى اقتصاد السوق، وقد تبعته عدة تعدیلات 

 التي یجب أن یكون والصورة د والقرض نصا تشریعیا یعكس الأهمیةالمتعلق بالنق 90/10یعتبر القانون  
براز دور النقد ه، وقام بإیتعلق بتنظیم النظام البنكي وأدائالنظام البنكي، فقد حمل أفكارا جدیدة فیما  علیها

 والسیاسة النقدیة.

 90/10أهداف قانون النقد والقرض  الفرع الأول:

ي والمصرفي التي طاء وإدخال قواعد جدیدة في المجال النقدجدیدة تصب معظمها في إع بأفكارجاء  
 :1تتناسب وآلیات السوق، ویهدف إلى تحقیق ما یلي

 ؛في القطاع المصرفي والمالي إداريوضع حد لكل تدخل  -

 تسییر شؤون النقد والقرض؛ركزي في رد الاعتبار لدور البنك الم  -

 وأجنبیة؛ تشجیع الاستثمارات الخارجیة والسماح بإنشاء بنوك خاصة -

 المالیة لمؤسسات القطاع العام؛یة تطهیر الوضع -

المالي،  السوقخصوصا بالنسبة للمؤسسات عن طریق إنشاء  التمویل للمتعاملین الاقتصادیین، تنویع مصادر -
 المنقولة؛وبورصة القیم 

 .تحدید سعر الفائدة من قبل البنوكإیجاد مرونة نسبیة في  -

 

الجزائر، ، ر، الدورة السادسة عشالمنظومة المصرفیة إصلاحإشكالیة المجلس الوطني الاقتصادي والاجتماعي، لجنة آفاق التنمیة الاقتصادیة والاجتماعیة، 1.
 .19، ص 2000نوفمبر

61 
 

                                           



تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثالث:         
 

 90/10مبادئ قانون النقد والقرض  الفرع الثاني:

 :1تتمثل أهم مبادئه فیما یلي

 أولا: الفصل بین الدائرة النقدیة والدائرة الحقیقیة

ى أساسا والحقیقیة، حتى تتخذ القرارات عل قانون النقد والقرض مبدأ الفصل بین الدائرتین النقدیةتبنى  
علیه  ما كانت، وهذا عكس السائدعلى الوضع النقدي ف النقدیة التي تتخذها السلطة النقدیة وبناء الأهدا

 التخطیط تتخذها على أساس كمي حقیقي، وهدفها تعبئة الموارد المالیة اللازمة.هیئة القرارات حین كانت 

 : الفصل بین الدائرة النقدیة ودائرة میزانیة الدولةثانیا

للجوء الى في اللجوء لعملیة القرض وتمویل عجزها عن طریق ا تعد الخزینة بعد هذا القانون حرة لم 
 :2بتحقیق ما یلي البنك المركزي، ویسمح هذا المبدأ

 مركزي عن الدور المتعاظم للخزینة؛استقلال البنك ال -

 الدیون المتراكمة علیها؛تقلیص دیون الخزینة تجاه البنك المركزي والقیام بتسدید  -

 السیاسة النقدیة دورها بشكل فعال؛تهیئة الظروف الملائمة لكي تلعب  -

لسندات الخزینة من قبل  الإجباريالحد من الآثار السلبیة للمالیة العامة على التوازنات النقدیة وإلغاء الاكتتاب 
تتعدى  عمومیة التي یمكن أن یقبلها البنك المركزي في محفظته والتي لالالبنوك التجاریة، وتحدید قیمة السندات ا

 مالیة السابقة.ت العادیة للسنة المن قیمة الإیرادا%  20نسبة 

 ثالثا: الفصل بین میزانیة الدولة ودائرة القرض

 الاستراتیجیةمنح القروض للاقتصاد لیبقى دورها یقتصر على تمویل الاستثمارات  زینة عنأبعدت الخ 
مهامه، والهدف من فصل  إطارهو المسؤول عن منح القروض في  البنكيمن طرف الدولة، وأصبح النظام 

 :3الدائرتین هو هاتین
 ؛الاقتصادتناقص التزامات الخزینة في تمویل  -
 خاصة تلك المتمثلة في منح القروض؛التقلیدیة و  لوظائفهااستعادة البنوك والمؤسسات المالیة  -

مذكرة ماستر في العلوم الاقتصادیة، تخصص  ،2014-2000فعالیة السیاسة النقدیة في تحقیق الاستقرار النقدي في الجزائر خلال الفترة ، یمینة شبیرة 1
 .77، ص 2016نقود ومالیة، جامعة محمد خیضر، بسكرة، الجزائر، 

 نفس المرجع، نفس الصفحة. 2
.197الطاهر لطرش، مرجع سابق، ص  3 
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تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثالث:         
 

یتركز أساسا على مفهوم الجدوى الاقتصادیة  وإنماقواعد إداریة،  إلىأصبح توزیع القرض لا یخضع  -
 .للمشاریع

 سلطة نقدیة وحیدة ومستقلةإنشاء  رابعا:

كانت السلطة النقدیة سابقا مشتتة في مستویات عدیدة لذلك جاء قانون انقد والقرض لیلغي هذا التعدد في 
جهة كانت وقد وضع عقد هذه السلطة سلطة نقدیة وحیدة ومستقلة من أي  بإنشاءالنقدیة، وذلك  السلطةمراكز 

لس النقد والقرض، وجعل قانون النقد والقرض هذه السلطة النقدیة النقدیة وبالذات في هیئة جدیدة سمیت بمج
سة من أجل تحقیق الأهداف النقدیة، انسجام السیاسة النقدیة ومستقلة لیضمن تنفیذ هذه السیاوحیدة لیضمن 

 .1وموجودة في الدائرة النقدیة لكي یضمن التحكم في تسییر النقد ویتفادى التعارض بین الأهداف النقدیة
 وضع نظام بنكي على مستویینخامسا: 

یعني ذلك التمییز بین نشاط البنك المركزي كسلطة نقدیة ونشاط البنوك التجاریة كموزع للقروض، وبموجع 
بالتأثیر للإقراض  ف مركزه كملجأ أخیرهذا الفصل أصبح البنك المركزي یراقب نشاطها ویتابع عملیاتها، ویوظ

التي  بالكیفیةومعاییر تقییم هذا النشاط ویحدد القواعد العامة للنشاط البنكي  للبنوك السیاسات الاقراضیة على
 .2جعله یحقق أهداف السیاسة النقدیةت

 90/10تي مست قانون النقد والقرض أهم التعدیلات الالفرع الثالث: 

 تمأكثر من عشریة عن تطبیق الإصلاح النقدي وفقا للإطار القانوني المتعلق بالنقد والقرض،  بعد 
 ر، ومن أهم التعدیلات نذكر ما یلي:تعدیل إطار الصلاحیات العامة لبنك الجزائ

 01/01عدیلات التي جاء بها الأمر أولا: الت

مست  01/01من خلال الأمر  2001 أدخلت على قانون النقد والقرض خلال عام إن التعدیلات التي 
 :3بالأساس هیكل النظام البنكي وتهدف إلى تقسیم مجلس النقد والقرض إلى جهازین

یتكون من مجلس الإدارة الذي یشرف على إدارة وتسییر شؤون البنك المركزي ضمن الحدود  :الجهاز الأول
 المنصوص علیها في القانون.

. 198المرجع السابق ذكره، ص    1  
.199نفس المرجع، ص    2  

، رسالة ماجستیر في العلوم الاقتصادیة، تخصص 2012-1990لتوازن الخارجي: حالة الجزائر فترة أثر فعالیة السیاسة النقدیة على اباصور كمال، 3
 .130، ص 2014مالیة وبنوك، جامعة المدیة، الجزائر، 
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تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثالث:         
 

دور السلطة النقدیة والتخلي عن دوره كمجلس  بأداءیتكون من مجلس النقد والقرض وهو مكلف  الجهاز الثاني:
 من قانون النقد والقرض التي تنص على أنه لا 23من الأمر تعدل المادة )03إدارة لبنك الجزائر، والمادة (

 تشریعیة أو مهمة حكومیة.تخضع وظائف المحافظ ونوابه إلى قواعد التوظیف العمومي وتتنافى مع كل نیابة 

 03/11لتي جاء بها الأمر الرئاسي التعدیلات اثانیا: 

المتعلق بالنقد  2003أوت  26المؤرخ في  03/11ألغى هذا الإطار القانوني المعدل والمتمم للأمر رقم  
، مع 90/10نون في القا المحتواتوالقرض والذي احتفظ بجزء كبیر من الأحكام المتعلقة بوسائل السیاسة النقدیة 

تعزیز قواعد حسن السیر في مجال صیاغة وإدارة السیاسة النقدیة، وقد أعطى هذا التعدیل مرونة أكبر للسلطة 
من الأمر  62الملائمة، یخول مجلس النقد والقرض بموجب الأداة النقدیة في مجال تطویر الوسائل النقدیة 

 .1النقدیة وقواعد إدارتها ومتابعتها وتقییمها المتعلق بالنقد والقرض بالسلطات في تحدید السیاسة

قد أدى ببنك الجزائر إلى  2002إن ظهور فائض السیولة في السوق النقدیة اعتبارا من بدایة سنة  
، ولكون تعزیز الأدوات المباشرة للسیاسة النقدیة، وهي تشمل دائما أدوات إعادة التمویل التي تسمح بضخ السیولة

إلى اللجوء  2002واضطر بنك الجزائر من شهر أفریل  2001النشاط منذ أواخر سنة هذه الأخیرة عدیمة 
 لاستعمال أدوات جدیدة للسیاسة النقدیة لامتصاص فائض السیولة الذي أصبح هیكلیا.

هذه الأدوات الجدیدة أداة استرجاع السیولة لمدة سبعة أیام، وهي أداة مستعملة منذ أفریل ومن بین  
 .2)2002أفریل  11المؤرخة في  02/2002التعلیمة رقم ( 2002

 10/04ت التي جاء بها الأمر رقم ثالثا: التعدیلا

كما  35تعدل وتتمم المادة  02، حیث أن المادة رقم 03/11یهدف هذا الأمر إلى تعدیل الأمر رقم  
 : 3یلي

 الرقابة الداخلیة من خلال وضع جهاز رقابة داخلي فعال؛ تعزیز -

 دولة على مساهمة خاصة في رأس مال البنوك والمؤسسات المالیة ذات رأس المال الأجنبي؛تحوز ال -

تكمن مهمة بنك الجزائر إلى جانب مهمته الأساسیة في الحفاظ على استقرار الأسعار في تمثیل  -
 الوضعیة المالیة الخارجیة للجزائر وإعداد میزان المدفوعات؛

.79یمینة شبیرة، مرجع سابق، ص   1 
 .147، ص2014، نوفمبر لتطور الاقتصادي والنقدي للجزائرا، 2013بنك الجزائر، التقریر السنوي 2 
الجزائر في  السیاسة النقدیةدراسة قیاسیة حول أثر ارتفاع أسعار النفط على الكتلة النقدیة كمتغیر یشیر إلى  ،الطیب فراج وعبد الرحمان بروكي3 
 .23، ص 2017، جامعة طاهري محمد، بشار، الجزائر، 03، العدد 03مجلة البشائر الاقتصادیة، المجلد  ،)2015-2000(
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تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثالث:         
 

زیة للمخاطر للمؤسسات ومركزیة للمخاطر للعائلات ومركزیة یقوم بنك الجزائر بتنظیم وتسییر مرك -
 ؛لعوارض الدفع

تلتزم البنوك والمؤسسات المالیة وضمن الشروط المحددة من قبل مجلس النقد والقرض، بوضع جهاز  -
 بقة، وأن تكون هذه الأجهزة فعالة.للرقابة داخلي وجهاز للرقابة المطا

 رابعا: تعدیلات أخرى
أداة تعدیل مدة  ، تتضمن هذه التعلیمة2005جوان  14المؤرخة في  04/2005رقم صدور التعلیمة 

 .2005للفائدة ابتداء من شهر جوان وتسهیل الودائع المغلة  2005ثلاثة أشهر المدخلة في أوت لسترجاعات الا
 أشهر، وذلك ابتداء من) 6(أداة جدیدة تتمثل في استرجاعات لمدة ستة بإدخال  2013وتمیزت سنة 

وستة السیولة لسبعة أیام، لثلاثة أشهر، استرجاعات (عرفت تدخلات بنك الجزائر في السوق النقدیة و جانفي، 
 من زاویة معدلات الفائدة المطبقة في هذا المجال. تعدیلات )رأشه (6)

فضلا عن هذه الأدوات غیر المباشرة للسیاسة النقدیة والتي تساهم معا في امتصاص معظم فائض 
لتي أعید جباریة واقدیة في الاحتیاطات الإتتمثل الأداة الثالثة المنشطة للسیاسة النو  هناك أداة ثالثة، ،السیولة

جباریة أداة مؤسساتیة خاصة للسیاسة تعتبر الاحتیاطات الدنیا الإف، 2004تحدید إطارها العملیاتي في سنة 
 نك الجزائر.بتشكیل ودائع لدى بولكن بإلزام المصارف النقدیة، لا تترجم بتدخلات بنك الجزائر 

 المطلب الثاني: الكتلة النقدیة في الجزائر قبل الأزمة النفطیة

المستوى العام للأسعار ومستوى الإنتاج ومیزان المدفوعات في جمیع  للكتلة النقدیة دور هام في تحدید       
والأصول فالسلطة النقدیة تقرر حجم القاعدة النقدیة بینما تقرر البنوك التجاریة حجم القروض  الاقتصادیات،

فیقرر كیف یوزع ما لدیه من ثروة الأخرى التي ستحصل علیها، وحجم الاحتیاطات المحتفظ بها، أما الجمهور 
 .نقدیة بین العملة ومختلف أنواع الودائع

 النقدیة الفرع الأول مفهوم ومكونات الكتلة
 ة أو الموجودة تحت تصرف المجتمع في فترة زمنیة معینة.الكتلة النقدیة عن كمیة النقود المتداول تعبر        

تتكون الكتلة النقدیة في الجزائر من المجامیع التالیةو  1:           

تحت الطلب والودائع الجاریة تشمل الأوراق النقدیة والقطع النقدیة، بالإضافة إلى الودائع  :M1 المتاحات النقدیة
 .في الحسابات البریدیة سواء بالدینار أو بالعملات الأجنبیة

، أطروحة دكتوراه دولة في العلوم الاقتصادیة، فرع تحلیل إصلاحات النظام المصرفي الجزائري وآثارها على تعبئة المدخرات وتمویل التنمیةبطاهر علي،   1 
 .79، ص 2006اقتصادي، جامعة الجزائر، 
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تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثالث:         
 

مضافا إلیها شبه النقود المتمثلة في الودائع لأجل  M1 وتشمل على المتاحات النقدیة : M2 الكتلة النقدیة
 .وودائع التوفیر في البنوك التجاریة بما فیها الودائع بالعملات الأجنبیة

الودائع أو التوظیفات الادخاریة في الصندوق الوطني للتوفیر M2: وتشمل الكتلة النقدیة M3سیولة الاقتصاد 
معادلا  M2أما بعد هذه السنة أصبح المجمع  1998والاحتیاط قبل أن یتحول إلى بنك تجاري متخصص سنة 

 ، كما اعتبرت كل ودائعه ودائع لأجل. M3للمجمع
 في الجزائر قبل الأزمة النفطیةتطور الكتلة النقدیة  :الفرع الثاني

 یمكن تلخیص تطور الكتلة النقدیة في الجزائر قبل الأزمة النفطیة في الجدول التالي:        
 )2014-2006(خلال الفترة  ): تطور الكتلة النقدیة في الجزائر06الجدول رقم (

 ملیار دجالوحدة:                                                                                                      

النقود  السنوات
 القانونیة

الكتلة النقدیة  أشباه النقود M1النقود  النقود الكتابیة
M2 

معدل نمو 
M2 % 

2006 1081.4 2086.2 3167.6 1766.1 4933.7 18.7 
2007 1284.5 2949.1 4233.6 1761.0 5994.6 21.5 
2008 1540.0 3424.9 4964.9 1991.0 6955.9 16 
2009 1829.4 3120.4 4949.8 2228.9 7178.7 3.2 
2010 2098.6 3539.9 5638.5 2524.3 8162.8 13.7 
2011 2571.5 4570.2 7141.7 2787.5 9929.2 21.6 
2012 2952.3 4729.2 7681.5 3333.6 11015.1 10.9 
2013 3204.0 5045.8 8249.8 3691.7 11941.5 8.4 
2014 3658.9 5944.1 9603.0 4083.7 13686.7 14.6 

 ).2014، 2013، 2010، 2008ر بنك الجزائر (تقاری من إعداد الطلبة بالاعتماد على: المصدر
عرفت الكتلة النقدیة عدة تطورات ألقت بظلالها على الاقتصاد ككل، فمن الجدول السابق نلاحظ تطور 

لتبلغ  2014-2006أكثر من مرة خلال الفترة   M1معتبر لمكونات الكتلة النقدیة، بحیث تضاعفت النقود 
 3658.9إلى  2014یة سنة ، كما ارتفعت النقود القانون2006ملیار دج سنة  3167.4مقابل ملیار دج،  9603

، وبالنسبة ملیار دج أي تضاعفت أكثر من ثلاث مرات 1081.4ب  2006ملیار دج، بعدما كانت تقدر سنة 
 5944.1لتصل إلى  2006ملیار دج سنة  2086.2من  انتقلتللنقود الكتابیة فقد تضافت هي الأخرى حیث 

 4933.7حیث بلغت  2006تطورات بدایة من سنة عدة  M2الكتلة النقدیة  ، لهذا عرفت2014ملیار دج سنة 
ملیار دج وهذا التطور یعود للتوسع الكبیر في الموجودات الخارجیة  6955.9لمبلغ  2008ملیار دج لتنتقل سنة 

بسبب الأزمة   %3.2معدل نمو منخفض ب 2009جرت معها الكتلة النقدیة للتوسع، لتسجل سنة  الصافیة التي
ملیار  8162.8مبلغ  2010أسعار النفط لتعود للارتفاع حیث بلغت سنة  انخفاضأدت إلى  المالیة العالمیة التي

 .2014واستمرت بالنمو حتى سنة  %13.7دج بمعدل نمو 
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تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثالث:         
 

 )2014-2006(تطور الكتلة النقدیة في الجزائر خلال الفترة :(06)الشكل رقم

  

 إعداد الطالبین بالاعتماد على معطیات الجدول السابق. : منالمصدر

  المطلب الثالث: مقابلات الكتلة النقدیة في الجزائر قبل الأزمة النفطیة 

مقابلات الكتلة النقدیة هي الأصول والدیون التي تقابل عملیة إصدار العملة من طرف النظام المصرفي، 
النقدیة یرجع سببها الى الأجزاء المكونة والمقابلة لها بتغیراتها  فكل التغییرات التي تطرأ على مستوى الكتلة

ه المقابلات حقوقا تظهر في جانب الأصول من میزانیة البنوك، وهذه المقابلات هذوتمثل  انخفاضا وارتفاعا،
الأصول الخارجیة، القروض المقدمة إلى الاقتصاد والقروض المقدمة إلى  تتكون من ثلاث عناصر وهي:

 ینة.الخز 
 الفرع الأول: تعریف مقابلات الكتلة النقدیة

 أولا: الأصول الخارجیة
هي مجموع وسائل الدفع الدولیة الموجودة لدى الجهاز المصرفي من الذهب والعملات الأجنبیة ویتمثل 

 .1مصدرها من صادرات السلع والخدمات والمداخیل الصافیة لرؤوس الأموال وتحویلات الأشخاص إلى الداخل
 
 
 

، 2014، جامعة سوق أهراس، الجزائر،07د، العد04مجلة رؤى الاقتصادیة، المجلد ،2013-2000سیاسة عرض النقود في الجزائر للفترة علي صاري،  1
 .30ص 
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تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثالث:         
 

 ثانیا: القروض المقدمة للاقتصاد الوطني

إلى الأعوان الاقتصادیین غیر التجاریة والبنك المركزي هي عبارة عن القروض المقدمة من طرف البنوك 
 .1أجل مواجهة احتیاجاتهمالمالیین وذلك من 

 ثالثا: القروض المقدمة للخزینة

تتمثل في القروض الممنوحة إلى الدولة وهي عبارة عن التسبیقات التي یمنحها بنك الجزائر للخزینة 
والمكونة من الاكتتاب في سندات الخزینة العامة من طرف البنوك التجاریة وحتى الأشخاص، ودائع العامة، 

 .2المؤسسات والأشخاص في حسابات الخزینة والتي منها الحسابات البریدیة
 فرع الثاني: تطور مقابلات الكتلة النقدیة قبل الأزمة النفطیةال

 2014-2006في الجزائر خلال الفترة تطور مقابلات الكتلة النقدیة : (07)الجدول رقم
 الوحدة: ملیار دج

صافي  السنوات
الموجودات 
 الخارجیة

القروض إلى 
 الدولة

القروض إلى 
 الاقتصاد

مجموع مقابلات 
 الكتلة النقدیة

نمو مقابلات  معدل
 %الكتلة النقدیة

2006 5515 1304.1- 1905.4 6116.3 21.7 
2007 7415.5 2193.1- 2205.2 7427.6 21.4 
2008 10246.9 3627.3- 2615.5 9235.1 24.3 
2009 10886 3488.9- 3086.5 10483.6 13.5 
2010 11997 3392.9- 3268.1 11872.2 13.2 
2011 13922.4 3406.6- 3726.5 14242.3 20 
2012 14940 3334- 4287.6 15893.6 11.6 
2013 15225.2 3235.4- 5156.3 17146.1 7.9 
2014 15734.5 1992.3- 6504.6 20246.8 18.1 
 .(2010-2015)من إعداد الطالبین بالاعتماد على تقاریر بنك الجزائر :المصدر

حیث انتقلت من  2006یبدو من الجدول السباق التراكم المتزاید لصافي الموجودات الخارجیة من سنة 
، وقد تم التخلي عن تقدیم القروض للدولة 2014ملیار دج سنة 15734.5في هذه السنة إلى ملیار دج  5515

ملیار دج سنة  -1992.3إلى  2006ملیار دج سنة  -1304.1حیث سجلت قیم سالبة طیلة فترة الدراسة من 
 6504.6إلى  2006ملیار دج سنة  1905.4، أما القروض إلى الاقتصاد فقد تزایدت هي الأخرى من 2014

 .2014ملیار دج سنة 

  1 المرجع السابق ذكره، نفس الصفحة. 
.32نفس المرجع، ص   2  
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تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثالث:         
 

 )2014-2006(تطور مقابلات الكتلة النقدیة في الجزائر خلال الفترة  :)07( الشكل رقم

 

 السابق.عداد الطالبین بالاعتماد على الجدول إمن  :المصدر

 النفطیة الأزمةة في الجزائر قبل ات السیاسة النقدیأدو : لرابعاالمطلب 

لبلوغ أهداف السیاسة النقدیة المسطرة من طرف مجلس النقد والقرض عند بدایة كل سنة مالیة، یتوافر 
، الإجباریةد الأدنى للاحتیاطات الآتیة: عملیات إعادة الخصم، الح م أدوات السیاسة النقدیةلدى بنك الجزائر أه

 عملیات السوق المفتوحة، والتسهیلات الدائمة.

 عملیات إعادة الخصم الفرع الأول:

حصول على السیولة مقابل التنازل عن بموجبها لل التجاريالبنك  یعودعملیات إعادة الخصم هي وسیلة 
القدرة على التأثیر في قدرة لبنك الجزائر و  النقدیة،الأوراق التجاریة، ویعتبر أحد الأدوات الأساسیة في السیاسة 

یعامل  90/10البنوك التجاریة على منح القروض للزیادة أو النقصان، حیث كان بنك الجزائر قبل قانون 
في منح القروض بتطبیق معدل إعادة خصم خاص بكل قطاع، لكن  المفاضلةالقطاعات الاقتصادیة وفق معیار 

شهر تقریبا،  12ضه بنظام التحدید الموحد لمعدل إعادة الخصم الذي یتم تغییره كل تم تعوی 1992منذ سنة 
 .1النقد والقرض بكیفیات وشروط تحدیده م مجلسویقو 

وفي بدایة كل سنة یقدم بنك الجزائر لمجلس النقد والقرض التوقعات المتعلقة بتطور المجامیع النقدیة 
ة النقدیة في تحقیق الهدف المحدد حسب الأهداف الوسیطة لبلوغ والقرض ویقترح في نفس الوقت أدوات السیاس

 .82، مرجع سابق، ص الطیب فراج وعبد الرحمان بروكي 1
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تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثالث:         
 

القصوى التي تكون قابلة لإعادة  الإجمالیةالهدف النهائي، وفي بدایة كل ثلاثي یبرمج بنك الجزائر المبالغ 
 الخصم.

 ویمكن تلخیص تطور معدل إعادة الخصم في الجزائر من خلال الجدول أدناه: 

 )2014-1990الجزائر خلال الفترة (تطور معدل إعادة الخصم في  :)08( مجدول رقال

 معدل إعادة الخصم تاریخ نهایة التطبیق تاریخ بدایة التطبیق
22/05/1990 30/09/1991 ,5010% 
01/10/1991 09/04/1994 ,5011% 
10/04/1994 01/08/1995 ,0015% 
02/08/1995 27/08/1996 ,0014% 
28/08/1996 20/04/1997 ,0013% 
21/04/1997 28/06/1997 ,5012% 
29/06/1997 17/11/1997 ,0012% 
18/11/1997 08/02/1998 ,0011% 
09/02/1998 08/09/1999 09,50% 
09/09/1999 26/01/2000 ,5008% 
27/01/2000 21/10/2000 ,5007% 

22/10/2000 19/01/2002 ,0006% 

20/01/2002 31/05/2003 ,5005% 

01/06/2003 06/03/2004 04,05% 

 %00,04 2016أوت  07/03/2004
 %,0004 2016أوت  2014

cial Statistic.         International Finan ,FMI :Source 

الخصم منذ صدور قانون النقد والقرض عرف عدة تعدیلات تقریبا إعادة أن معدل  یتضح لنا من الجدول
النقدیة وتحقیق  سیاستهابشكل كبیر في تنفیذ  الأداةكل سنة، وهذا بسبب اعتماد السلطة النقدیة على هذه 

ثم  1990سنة  %10.5 إلى 1989سنة  %7.5أهدافها المسطرة، حیث قام بنك الجزائر برفع معدل الخصم من 
أن سیاسة تخفیض  إلاالتضخم المرتفعة في تلك الفترة  معدلات، وهذا من أجل احتواء 1995سنة  %15 إلى

حالت دون تحقیق الأهداف المطلوبة حیث أصبحت معدلات الفائدة سالبة  آنذاكالدینار وتحریر أسعار الفائدة 
 وأقل من معدل التضخم، ما أفقد هذه الأداة فعالیتها.
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تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثالث:         
 

سنویا تقریبا، حیث  %1عرفت معدلات إعادة الخصم انخفاضات متتالیة بمعدل  1995وبدایة من سنة 
ایة أوت غ إلى 2004منذ سنة  %4أین استقرت عند  2000سنة  %5.5 إلى 1997سنة  %13انخفضت من 

 2002مستویاتها المستهدفة ضمنیا خاصة بدایة من سنة  إلى معدلات التضخمعودة  إلى، وهذا راجع 2016
 موجبة.مع تسجیل أسعار فائدة حقیقیة  %1.4ل التضخم أین بلغ معد

 الإجباریةلحد الأدنى للاحتیاطات أداة االفرع الثاني: 

أداة هامة من أدوات السیاسة النقدیة في الجزائر التي  الإجباریةتعتبر نسبة الحد الأدنى للاحتیاطات 
 ، حدد فیها صلاحیات بنك الجزائر في فرض هذه النسبة بقیمة لا90/10ینص علیها قانون النقد والقرض 

لا في حالات الضرورة المنصوص علیها قانونا، وفوض له استخدامها كإحدى أدوات السیاسة إ %28تتعدى 
 .1النقدیة

نظرا لوضعیة السیولة الضعیفة لدى البنوك، لكن الأمر  2001لى غایة أفریل تطبق وبقیت إ مغیر أنها ل
والذي وضع هذه الأداة دون  ،90/10قانون من  93ألغى المادة  90/10والمتمم للقانون المعدل  03/11رقم 

 جباري.اسة النقدیة ما عدى الاحتیاطي الإوینص القانون الجدید على أدوات السی ،التكفل بها

ونظرا لأهمیة هذه الأداة باعتبارها الضمان الأول للمودع وأداة فعالة في السیاسة النقدیة؛ كان على مجلس 
، والتي حدد من 12/03/2004المؤرخ في  04/02وهو ما یقر علیه القانون رقم  إدراجهاالنقد والقرض إعادة 

لموالي تطور معدلات الاحتیاطي یوضح الجدول ا، و 2جباريختلف الودائع لمعدل الاحتیاطي الإخلالها خضوع م
 الدینارات. بملاییرجباري وحجمه الإ

 في الجزائر الإجباري: تطور أداة الاحتیاطي )09(جدول رقم ال
 ملیار دینار الوحدة:                                                            

 الإجباريحجم الاحتیاطي  % الإجبارينسبة الاحتیاطي  السنة
نمو الاحتیاطي معدل 

 الاجباري
2002 4,25 109,5 / 
2003 6,25 12,7 15,7 
2004 6,5 157,2 24,07 
2005 6,5 171,5 9,09 
2006 6,5 199,5 16,33 
2007 6,5 272,1 36,39 
2008 8 394,7 45,06 
2009 8 394,13 0,15- 

.90/10من القانون  93المادة   1 
.84مرجع سبق ذكره، ص  ،الطیب فراج وعبد الرحمان بروكي   2 
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تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثالث:         
 

2010 9 494,13 25,37 
2011 9 569,86 15,32 
2012 11 754,10 32,33 
2013 12 891,39 18,20 
2014 12 1023,96 14,87 

 عداد الطلبة بالاعتماد على المصادر التالیة:من إ :المصدر

- Banque d'Algérie, Evoluation Economique et Monétaire en Algérie, Rapports (2008-2016). 
- Banque d'Algérie, Bulletins statistiques Trimestriels (N°. 05 : Décembre 2008 ; N°23 : 13 septembre 2013, 
Nº 33 : Mars 2016). 
- Banque d'Algérie, Indicateurs Monétaire, www.Bank-Of-Algeria.dz 

في إدارة السیولة المصرفیة قد أثبتت فعالیتها  الإجباريالاحتیاطي ن أداة تظهر بیانات الجدول أ
 إلى 2003بدء من سنة  الإجباريوامتصاص الفائض منها خلال هذه الفترة، حیث أدى رفع نسبة الاحتیاطي 

مباشر وملحوظ في حجم تأثیر  إلى الإجباريكآخر سنة تم فیه تعدیل نسبة الاحتیاطي  2013غایة سنة 
 إلى 2007-2004ئة خلال الفترة ابالم 6.5 إلىأدى ارتفاع هذه النسبة  إذومعدل نموه،  الإجباريالاحتیاطي 

بمعدل نمو سنوي قدره  ملیار دینار أي 272.1لدى بنك الجزائر بنحو  الإجباریةارتفاع حجم الاحتیاطات 
ارتفاع حجم الاحتیاطات بحوالي  إلى 2008، كما أدى رفع نسبة الاحتیاطي سنة 2007سنة  بالمائة 36.39
ن م الاحتیاطات في ارتفاع مستمر إلى  أئة، وبقیت حجابالم 45.06ملیار دینار بمعدل سنوي قدره  394.7

نسبة  ئة وهذا راجع لتعدیلابالم 14.87ملیار دینار بمعدل نموي سنوي 1023.96)( 2014بلغت سنة 
 ئة.ابالم 12لى ورفعها إ 2013تیاطي بدءا من سنة الاح
 عملیات السوق المفتوحة :رع الثالثالف

تجري عملیات السوق المفتوحة في السوق النقدیة بمبادرة من بنك الجزائر الذي یعود إلیه أیضا قرار 
حة أن تكون لیات، ویمكن لعملیات السوق المفتو اختیار معدل ثابت أو متغیر الذي یتعین تطبیقه على هذه العم

(عملیات ذات نضج شهرا  )12() إلى اثني عشرعادیة ذات فترات نضج من سبعة أیام (عملیات أسبوعیة
 أطول). 

، لم یتمكن بنك الجزائر من بیع سندات عمومیة 2001منذ صدور فائض السیولة في السوق النقدیة في 
هناك مجهودات تبدل لاستعمالها كأداة نقدیة فعالة، على أن یقوم  2004لامتصاص السیولة الفائضة، لكن منذ 

الطویل لتفعیل عمل السوق النقدیة، رغم و المتوسط دى تصادیون بطرح الأوراق المالیة على المالمتعاملون الاق
، لكن مع انخفاض نسبة السیولة 2002هذه المجهودات بقیت عملیات السوق المفتوحة غیر مستعملة منذ سنة 

 .1داة النقدیة الهامةفي الاقتصاد أعاد بنك الجزائر تفعیل دور هذه الأ

 

.89، 88، مرجع سابق، ص،ص یمینة شبیرة 1 
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تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثالث:         
 

 الرابع: التسهیلات الدائمة الفرع
في إطار الإصلاحات الجدیدة لقانون النقد والقرض وبعد أن تخلى بنك الجزائر على الأدوات المباشرة 

قام هذا الأخیر باستحداث أدوات جدیدة إلى جانب الأدوات السابقة الذكر تسمى بالتسهیلات  كتأطیر القروض
نوك بالسیولة أو سحبها منه، وهي عملیات تتم بمبادرة من البنوك ل البائمة، حیث خصصت هذه الأخیرة لتمویالد

 للفائدة.، وتسهیلات الودائع المغلة لقرض الهامشيفي شك تسهیلات ا
 أولا: تسهیلة القرض الهامشي

ساعة بمعدل محدد  24هي عملیة یمكن من خلالها لبنك ما أن یحصل على سیولة من بنك الجزائر لمدة 
الأوراق  بأخذأوراق مقبولة، وتتم المساهمات بالسیولة في إطار تسهیلة القرض الهامشي مسبقا مقابل تقدیم 

، ویمكن لكل ساعة 24الأوراق الخاصة المؤهلة على سبیل الأمانة لمدة  القابلة للتفاوض و/أوو العمومیة المؤهلة 
المشاركة في تسهیلة  09/02من النظام  02في المادة  ر القبول والتي حددها بنك الجزائریمعایبنك یستجیب ل

دقیقة قبل  30القرض الهامشي بناء على طلبه لدى بنك الجزائر، في أي وقت خلال أیام العمل في أجل أقصاه 
یوجد أي حد للمبالغ  لاو  ،"، بشرط تقدیم الأوراق الكافیة المأخوذة على سبیل الضمانالدفع "أرتسإغلاق نظام 

في یوم العمل الموالي ، ویسدد القرض الممنوح الهامشيتسهیلة القرض التي یمكن الحصول علیها في إطار 
 نظام تسلیم السندات عند الاقتضاء. رد افتتاح نظام الدفع "أرتس" وكذابمج

وتحدد نسبة الفائدة على تسهیلة القرض الهامشي بتعلیمة من بنك الجزائر على أساس نسب العملیات 
 .1هامشا والمعلن عنها مسبقا الأساسیة لإعادة التمویل مضافا إلیها

 : تسهیلة الودائع المغلة للفائدةثانیا
نظرا لاستمرار ظاهرة فائض السیولة الهیكلي في النظام المصرفي الجزائري قام بنك الجزائر بإدخال أداة 

 04/2005الودیعة المغلة للفائدة، وهذا عبر التعلیمة رقم  سمیت بتسهیلة 2005جدیدة في السیاسة النقدیة سنة 
، وهذه الأداة هي عملیة ضبط دقیقة تستعمل بمبادرة من البنوك التجاریة المؤهلة، 20052ان و ج 14المؤرخة في 

ساعة لدى بنك الجزائر بناء على طلبه، ویحدد  24ولة في شكل إیداع لمدة یحیث تقوم هذه الأخیرة بتقدیم س
دقیقة قبل إغلاق نظام  30أقصى وقت یحدده بنك الجزائر بعین الاعتبار لطلب تسهیلة الودیعة المغلة للفائدة 

 24افأ الودائع لـ وتك"أرتس"، كما یحدد أجل استحقاق هذه الودائع عند یوم العمل التالي بعد افتتاح نظام "أرتس"، 
معدل العملیات الأساسیة لإعادة ساعة المقبولة من طرف بنك الجزائر بنسبة فائدة یحددها بتعلیمة على أساس 

 التمویل منقوصة بهامش والتي یعلنها مسبقا.
لقد تمكن بنك الجزائر من خلال هذه الأداة من سحب سیولة معتبرة من النظام المصرفي منذ بدایة 

 على الرغم من حداثتها ومن انخفاض معدلات الفائدة علیها مقارنة بباقي الأدوات. 2005ة تطبیقها سن

 13، 53، العدد 05/09، المادة 2009ماي  26المؤرخ في  09/02نظام رقم  ،عملیات السیاسة النقدیة وأدواتها وإجراءاتهاالجریدة الرسمیة الجزائریة، 1
 .21، ص 2009سبتمبر 
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تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثالث:         
 

 المبحث الثاني: تأثیر الأزمة النفطیة الراهنة على الاقتصاد الجزائري

من  %95بما أن الاقتصاد الجزائري اقتصاد ریعي یعتمد على الصناعات الاستخراجیة بأكثر من 
ر الأزمة النفطیة الراهنة تأثیرا كبیرا جدا، إذ أن مبالغ الإنفاق العام في الجزائر ، فكان تأثیصادرات الدولة

الاقتصادیة على بعض المؤشرات مصدرها الجبایة البترولیة، وسیتناول هذا المبحث توضیح بعض هذه التأثیرات 
 الاقتصادیة والاجتماعیة للاقتصاد الجزائري.

 المطلب الأول: الآثار الاقتصادیة 
 هي: المیزانیة العامة، میزان المدفوعات والاحتیاطات.لمطلب بعض المؤشرات الاقتصادیة و سیتناول هذا ا

 : أثر الأزمة النفطیة على المیزانیة العامةالفرع الأول

یتناول إن العجز في المیزانیة العامة هو عجز هیكلي سببه بنیة إیرادات الجزائر المرتبطة بأسعار النفط و 
 الآثار الناجمة عن الأزمة النفطیة على المیزانیة العامة من إیرادات ونفقات الدولة. هذا المطلب

 العامة الإیرادات :أولا

هي موارد محصلة من طرف الدولة من مصادر مختلفة لتغطیة نفقاتها العامة  :الإیرادات العامة تعریف-1
 .1والاجتماعيوتحقیق التوازن الاقتصادي 

 :2یلي المیزانیة العامة للدولة ماموارد وتتضمن 
 ت الطابع الجبائي وحاصل الغرامات؛الإیرادات ذا -

 ف المدفوعة لقاء الخدمات المؤداة؛التكالی -

 للدولة؛مداخیل الأملاك التابعة  -

 ؛والهدایا والهباتالأموال المخصصة للمساهمات  -
 القانون على تحصیلها؛مختلف حواصل المیزانیة التي ینص  -

 لمساهمة بغرض تسییر حافظة الأسهم؛التي تقوم بها صنادیق االمدفوعات  -

 لمالیة للدولة المرخص بها قانونا.مداخیل المساهمات ا -

بشكل  لمداخیلهامن المعروف أن الجزائر تعتمد على المحروقات كمورد  :الإیرادات العامة في الجزائر تطور-2
ة تكون مبالغ الإیرادات العامة مرتفعة وفي تزاید، أما إذا رئیسي، فكلما كان سعر النفط مرتفع في الأسواق العالمی

حدث العكس ستنخفض، وبالتالي فالأزمة النفطیة الحالیة قد أثرت بشكل سلبي على مبالغ الإیرادات العامة، 
 والجدول الموالي یوضح تطور الإیرادات العامة للدولة:

  1 محرزي محمد عباس، اقتصادیات المالیة العامة، ط 2، دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر، 2005، ص 139.
م.1984جویلیة  7المؤرخ في  84/17من القانون  11المادة   2  
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تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثالث:         
 

 )2019-2010خلال الفترة ( في الجزائر تطور الإیرادات العامة :)10(رقمجدول ال
 : ملیار دجالوحدة                                                                                     

 2014 2013 2012 2011 2010 السنوات

 5719.0 5957.5 6393.3 5790.1 4392.9 رادات العامةإجمالي الای
 2019 2018 2017 2016 2015 السنوات

 6507.9 6714.25 6182.8 5042.2 5103.1 إجمالي الإیرادات العامة

تقاریر وزارة المالیة و  )2018-2012بالاعتماد على التقاریر الرسمیة لبنك الجزائر ( الطالبین : من إعدادالمصدر
  www.mf.gof.dzعلى الموقع الالكتروني 

 )2019-2010العامة في الجزائر خلال الفترة ( الإیراداتتطور الموالي  یوضح الشكل

 )2019-2010: تطور الإیرادات العامة في الجزائر خلال الفترة ()08(الشكل رقم

 

 بالاعتماد على معطیات الجدول أعلاه. : من إعداد الطالبینالمصدر

 التذبذباتمن خلال الجدول أن الإیرادات العامة متزایدة في أغلب سنوات الدراسة إلا أنه توجد بعض  یلاحظ
في علاقة طردیة مع أسعار  العامة تسیر إن الإیراداتخاصة عند حدوث الأزمة النفطیة إلا أنه یمكننا القول 

 .ي السوق العالمیةالنفط ف

نسبة زیادة معتبرة مقارنة بالسنوات  2011لتبلغ سنة  2010العامة في انتعاش خلال سنة  الإیراداتكانت 
ملیار  6393,3مبلغ معتبر قدره  2012ملیار دج، ووصلت أیضا سنة  5790,1السابقة حیث وصلت لمبلغ 

حیث  دخلت الإیرادات العامة في موجة هابطة سنة بعد أخرى 2016و حتى  2013من سنة  دج، أما ابتداء
 2016، ووصلت في سنة 2014ملیار دج سنة  5719 إلىملیار دج ثم انخفضت  5957,5 2013بلغت سنة 

دولار للبرمیل  40,6ملیار دج، وكل هذا الانخفاض ناتج عن انهیار أسعار النفط التي وصلت ل  5042,2مبلغ 
ملیار  6182,8صل إلى مبلغ لت  %21، فقد ارتفعت الإیرادات نوعا ما بحوالي 2017، أمتا سنة 2016سنة 
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تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثالث:         
 

و  2018 ما سنتيوأ لدولار للبرمی 54 ـوالذي وصل ل 2017دج وهذا بسبب الارتفاع الطفیف لسعر النفط سنة 
وهذا بسبب عودة ارتفاع  ملیار دج على التوالي، 6507.9و  6714.25  بیقدر فقد سجلت ارتفاعا  2019

 . تدریجیا أسعار النفط
 : النفقات العامةثانیا

النفقات العامة هي تلك المبالغ المالیة التي تقوم بصرفها السلطة العمومیة، أو أنها  :النفقات العامة تعریف-1
 .1مبلغ نقدي یقوم بصرفه شخص عام بغرض تحقیق منفعة عامة

عرفت النفقات العامة عدة تغیرات هامة في الجزائر فهي رهن التغیرات  الجزائر:النفقات العامة في  تطور-2
الحاصلة في الإیرادات العامة جراء التغیرات الحاصلة في أسعار المحروقات، ومع بدایة انهیار أسعار النفط 

عمدت الدولة إلى إتباع سیاسة تقشفیة من خلال محاولة خفض النفقات العامة بسبب انخفاض  2014ابتداء من 
 الإیرادات وهذا ما سنحاول إیضاحه في الجدول أدناه:

 )2019-2010(: تطور النفقات العامة في الجزائر خلال الفترة )11(جدول رقمال
 : ملیار دجالوحدة

 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 السنوات

النفقات 
 العامة

4466,9 5731,1 7058,1 6024,1 6995,7 7656,3 7297,4 7282,6 8620  8557,2 

    www.ons.dzإعداد الطالبین بالاعتماد على الدیوان الوطني للإحصائیات: : منالمصدر

 .)2019-2010تطور النفقات العامة في الجزائر خلال الفترة ( الشكل الموالي یوضح

 )2019-2010تطور النفقات العامة في الجزائر خلال الفترة ( :)09(الشكل رقم

 
 الجدول أعلاه. معطیاتإعداد الطالبین بالاعتماد على  : منالمصدر

.65محرزي محمد عباس، مرجع سابق، ص   1  
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تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثالث:         
 

 إلىالنفقات العامة في الجزائر في تزاید مستمر مع اختلاف نسبة الزیادة من سنة  أن نلاحظالجدول خلال من 
 :ثلاث فترات ف الاقتصادیة التي عرفتها البلاد ویمكن تقسیم هذا التطور إلىأخرى وذلك نظرا للظرو 

العام بشكل متزاید  الإنفاق: نلاحظ تطور في 2014إلى غایة سنة  2010خلال الفترة الممتدة من سنة 
ملیار دج وهذا راجع  7058,1 إلىملیار دج  4466,9العام من   الإنفاقحیث ارتفع  2012 إلى 2010من 
 رغبة الحكومة في تمویل المشاریع الكبرى. إلى

، ومع 2015ملیار دج سنة  7656,3ت قیمته لیصل إلى تزاید 2015 إلى 2013خلال الفترة من سنة 
حیث  2017-2016من خلال انخفاض أسعار النفط تتناقص في الفترة 2014ظهور بوادر الأزمة نهایة سنة 

 .ملیار دج 7282,6قدرت ب 

 ملیار دج 8557,2تزایدت قیمته بشكل ملحوظ إذ وصل إلى  2019إلى  2017خلال الفترة الممتدة من و 
 وهذا راجع إلى التقلبات في أسعار النفط خلال هذه الفترة.

  الفرع الثاني: أثر الأزمة النفطیة على میزان المدفوعات

أن أغلب صادرات الجزائر هي عبارة عن محروقات، فتراجع سعر هذه الأخیرة سیكون له أثر سلبي  بما
فإذا تراجعت قیمة الصادرات حتما  ،عامةعلى المیزان التجاري بصفة خاصة وعلى میزان المدفوعات بصفة 

 سیتضمنه هذا المطلب.عدم قدرتها على تغطیة الواردات وبالتالي حدوث عجز، وهذا ما  إلىستؤدي 

 میزان المدفوعات مفهوم : أولا

المدفوعات هو سجل محاسبي یوضح كافة المعاملات الاقتصادیة والمالیة بین المقیمین وغیر  میزان
 المقیمین في الدولة خلال فترة زمنیة معینة عادة سنة.

میزان التحویلات من جانب واحد، الحساب الجاري، حساب رؤوس الأموال،  یلي: یشمل میزان المدفوعات ماو 
 .1حساب الذهب النقدي

 )2019-2010( تطور میزان المدفوعات خلال الفترة ثانیا:

أدى التراجع المستمر لأسعار النفط على قدرة الجزائر المالیة على مقاومة الصدمات والمتطلبات المتزایدة 
على میزان المدفوعات الخارجیة خاصة وأن احتیاطات الصرف الحالیة تسمح للجزائر بمواجهة الصدمات على 

الأجل القصیر، إلا أن هذه القدرة على مقاومة الصدمات قد تتلاشى بسرعة لو بقیت  میزان المدفوعات في

، مجلة المالیة والأسواق، جامعة عبد الحمید بن بادیس، مستغانم، الجزائر، المدفوعات في الجزائردراسة قیاسیة لأسباب اختلال میزان  ،بسدات كریمة 1
 .243، ص 2015
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تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثالث:         
 

منخفضة، والجدول الموالي یوضح تطور میزان المدفوعات الجزائري خلال الفترة أسعار النفط على مستویات 
)2010-2019( 

  )2019-2010تطور میزان المدفوعات الجزائري خلال الفترة( :)12(جدول رقمال
 ملیار دولار. الوحدة:

 الرصید الإجمالي رصید حساب رأس المال الرصید الخارجي الجاري السنة
2010 12,149 3,177 15,326 
2011 17,766 2,375 20,141 
2012 12,418 -0,361 12,057 
2013 0,831 -0,967 -0,136 
2014 -9,277 3,396 -5,881 
2015 -27,289 -0,248 -27,537 
2016 -26,219 0,187 -26,031 
2017 -22,096 0,334 -21,762 
2018 -16,71 0,89 -15,82 
2019 -17,11 0,18 -16,93 

 )2018-2012من إعداد الطالبین بالاعتماد على التقاریر الرسمیة لبنك الجزائر السنوات ( :المصدر

 )2019-2010الشكل الموالي تطور میزان المدفوعات خلال الفترة(یوضح 

 )2019-2010لمدفوعات خلال الفترة(تطور میزان ا :)10( رقمالشكل 

 

 عطیات الجدول أعلاه.بالاعتماد على م: من إعداد الطالبین المصدر

، 2014نلاحظ أن الرصید الإجمالي لرصید المدفوعات كان موجبا قبل حدوث أزمة  من خلال الجدول
) وذلك بسبب 2013-2010وكان رصید الحساب الجاري والرصید الإجمالي یسجلان فائض خلال الفترة (

د فق 2014الصادرات من المحروقات، أما بعد الأزمة النفطیة  أسعارارتفاع مما أدى إلى ارتفاع أسعار النفط 
  9,277-حوالي  2014سجل رصید الحساب الجاري عجزا مستمرا ومتواصلا حیث بلغت قیمة الرصید سنة 
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تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثالث:         
 

وهو أكبر عجز مسجل خلال  2015ملیار دولار سنة   27,289- إلىملیار دولار، ثم استمر في الانخفاض 
ملیار  22,096-و   26,219-فقد سجلتا عجزا متقاربا قدر بحوالي  2017و  2016فترة الدراسة أما سنتي 

ر سنة ملیار دولا  3,396دولار، أما رصید حساب رأس المال فقد كان في حالة تذبذب فسجل فائض بمقدار 
فقد سجلتا  2017و  2016دولار مسجلا عجزا ، وفي سنتي  ملیار 0,248- إلى 2015ثم انخفض سنة  2014

-فقد سجل عجزا بحوالي  الإجماليدولار على التوالي، أما بالنسبة للرصید  ملیار 0,334 و 0,187فائضا قدره 

و  2016أما سنتي  2015دولار سنة  ملیار 27,537- إلىثم وصل عجزه  2014ملیار دولار سنة  5,881
فقد  2019و  2018وسنتي دولار على التوالي،  ملیار 21,762-و  26,031-ب  فقد سجلتا عجزا قدر 2017

ویرجع سبب هذا العجز إلى  ملیار دولار على التوالي  17,11- و  16,71-یقدر ب و عجز فیهما استمر ال
انهیار أسعار النفط لمستویات متدنیة جدا، فساهم في تخفیض قیمة صادرات المحروقات وبالتالي أثر سلبا على 

 الرصید الإجمالي لمیزان المدفوعات وأدخله في عجز هیكلي یصعب الخروج منه.
 للجزائراحتیاطات الصرف الأجنبي لنفطیة على ا الثالث: أثر الأزمة لفرعا

 تعریف احتیاطات الصرف الأجنبي  أولا:
الاحتیاطات هي عبارة عن أصول تأخذ أشكال مختلفة تستعملها الدولة لأغراض مختلفة منها سد العجز 

 :1وتتكون من العناصر الآتیة ،في میزان المدفوعات ودعم عملتها المحلیة مقابل العملات الأخرى
 من الذهب الموجود بالبنك المركزي؛رصید الدولة  -

 ولة للسحب من صندوق النقد الدولي؛حق الد -

 التي یخصصها صندوق النقد الدولي؛ حقوق السحب الخاصة -

 اطات من العملات الأجنبیة القویة؛الاحتی -

 لهبات والمساعدات بالعملة الصعبة؛ا -

 ض الخارجي.الدولة على الإقراقدرة  -
 )2019-2010( للجزائر خلال الفترةاحتیاطات الصرف الأجنبي : تطور ثانیا

 )2019-2010( للجزائر خلال الفترةاحتیاطات الصرف الأجنبي تطور یوضح الجدول الموالي 
  .)2019-2010( رةوالمداخیل النفطیة للجزائر خلال الفت احتیاطات الصرف الأجنبي تطور :(13)جدول رقم ال

 ملیار دولار الوحدة:

 %نسبة التغیر  احتیاطات الصرف الأجنبي المداخیل النفطیة السنة
2010 56,121 162,221 - 
2011 71,66 182,224 12,33 
2012 70,58 190,661 4,63 

الاطلاع  تاریخ http://www.almamlakatv.com/ ، على الموقع:الاحتیاطات الأجنبیة وأهمیتها غي النظام النقدي والمالي ،خالد الربابعة1
 .11.00على  23/05/2021
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تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثالث:         
 

2013 63,816 194,012 1,75 
2014 58,46 178,938 -7,76 
2015 33,081 144,133 -19,45 
2016 27,918 114,138 -20,81 
2017 33,202 97,332 -14,72 
2018 38,938 87,38 -6.13 
2019 31,999 71,80 -9.60 

 .)2019-2012( الطالبین بالاعتماد على التقاریر الرسمیة لبنك الجزائر السنوات إعداد: من المصدر

 .)2019-2010( النفطیة للجزائر خلال الفترةتطور الاحتیاطات الإجمالیة والمداخیل یوضح الشكل الموالي 

 )2019-2010والمداخیل النفطیة للجزائر خلال الفترة( احتیاطات الصرف الأجنبي تطور :)11(لشكل رقما

                                                       .أعلاه: من إعداد الطالبین بالاعتماد على معطیات الجدول المصدر

 نلاحظ تطور الاحتیاطات وینقسم إلى مرحلتین خلال فترة الدراسة:من خلال الجدول 

میزت هذه الفترة ارتفاع مداخیل النفط وسجل فائض في میزان المدفوعات مما أثر ت ):2013-2010( الفترة
دولار ثم ارتفعت  ملیار 162,221حوالي  2010بشكل ایجابي على الاحتیاطات الرسمیة للدولة حیث بلغت سنة 

 % 4,63و     12,33 ـملیار دولار على التوالي محققا نمو ب 190,661و 182,224 إلى 2012و 2011سنة 
وهي أعلى  % 1,75دولار بنسبة  ملیار 194,012بمبلغ  2013على التوالي، وبعها حققت ارتفاعا آخر سنة 

 قیمة خلال هذه الفترة.
تمیزت هذه الفترة بحدوث الأزمة النفطیة وعدم الاستقرار وانخفاض مداخیل النفط هذا  ):2019-2013الفترة( 

 2014أثر سلبا على میزان المدفوعات وأدخله في عجز وبالتالي تأثر رصید الاحتیاطات حیث انخفضت سنة 
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تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثالث:         
 

فاض سنة ، ثم استمر هذا الانخ% 7,76-أي بانخفاض قدره  2013ملیار دولار مقارنة بسنة   178,938إلى 
-ملیار دولار بنسبة قدرت بحوالي  114,138بحوالي  2016ملیار دولار وسنة  144,133بحوالي  2015

ملیار  100سجلت نزول لقیمة الاحتیاطات تحت عتبة  2017على التوالي، أما سنة  % 20,81-و  19,45
ا الانخفاض حتى سنة % حیث تواصل هذ 14,75-ملیار دولار بنسبة انخفاض  97,332وسجلت حوالي دولار 
وهذا یدل على سرعة تآكل احتیاطات الدولة لعدم وجود بدیل لسد ملیار دولار، 71,80حیث وصل إلى  2019

 عجز قیمة الصادرات الناتج عن تراجع أسعار النفط والأزمة النفطیة.
  الإجمالي داخليالناتج الالفرع الرابع: 

 الإجماليأولا: تعریف الناتج الداخلي   

یعرف الناتج الداخلي الخام على أنه القیمة الاسمیة والحقیقة للسلع والخدمات المنتجة خلال فترة زمنیة  
معینة عادة سنة باستخدام الموارد الاقتصادیة للبلد والخاضعة للتبادل في الأسواق وفق التشریعات بغض النظر 

 .1إن تم هذا الناتج في الداخل أو الخارج

 الإجماليالنفطیة على الناتج الداخلي  ثانیا: تأثیر الأزمة

 .)2019-2010في الجزائر خلال الفترة ( الإجماليالجدول الموالي یوضح تطور الناتج الداخلي 

 )2019-2010في الجزائر خلال الفترة ( الإجمالي: تطور الناتج الداخلي )14(جدول رقمال
  ملیار دولار الوحدة:

 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 السنوات

GDP 161,21 200,0 209,10 209,80 213,80 166,00 160,00 167,39 173,76 169,99 

، الدیوان الوطني )2018-2012(الطالبین بالاعتماد على التقاریر الرسمیة لبنك الجزائر إعدادمن  :المصدر
 /https://ar.tradingeconomics.comللإحصائیات، وموقع 

 

 

 

 

 .106، ص 2004، دار وائل للنسر والتوزیع، عمان، الأردن، 1، ط ، مقدمة في التحلیل الاقتصادي الكليمحمد علي حسین، عفاف عبد الجبار سعید  1 
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تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثالث:         
 

 )2019-2010تطور الناتج الداخلي الإجمالي في الجزائر خلال الفترة ( :)12(الشكل رقم 

 

 جدول أعلاه.: من إعداد الطالبین بالاعتماد على معطیات الالمصدر

 مرحلتین: إلى الإجماليتطور الناتج المحلي من خلال الجدول یمكن تقسیم 

 2010قیمة الناتج سنة بعد أخرى حیث قدرت قیمته سنة  بارتفاعتمیزت  :2014 إلى 2010المرحلة الأولى من 
فقد ارتفعت قیمة  2013ملیار دولار أما سنة  209,10إلى  2012ملیار دولار إلى أن وصلت سنة  161,21 ب

ملیار  213,80فسجل ارتفاع بقیمة  2014ملیار دولار، أما سنة  209,80والي الناتج ارتفاع طفیف قدر بح
دولار، ومما أسهم في ارتفاع الناتج المحلي في هذه الفترة هو ارتفاع أسعار البترول وارتفاع النفقات العامة 

 الموجهة لدعم مشاریع التنمیة.

ونلاحظ من خلال هذه الفترة  2014فطیة لسنة : تمیزت بحدوث الأزمة الن2019إلى  2015المرحلة الثانیة من 
ملیار  213,80ملیار دولار مقابل  166حوالي 2015حیث سجلت سنة  الإجماليتذبذب في قیمة الناتج المحلي 

و  2017ملیار دولار، أما سنتي  160 إلىحتى وصلت  2016ثم واصلت الانخفاض سنة  2014دولار سنة 
فقد  2019ة ملیار دولار على التوالي، أما سن 173,76و   167,37ف قدره فقد سجلتا ارتفاع طفی 2018

ملیار دولار حیث تمیزت هذه الفترة بحدوث الأزمة النفطیة مما جعل  169,99سجلت انخفاض طفیف قدره 
 الجزائر تنتهج سیاسة تقشفیة برفع الدعم عن بعض المنتجات وتجمید المشاریع التنمویة.
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تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثالث:         
 

 الفرع الخامس: التضخم
 أولا: تعریف التضخم

حركة صعودیة للأسعار تتصف بالاستمرار الذاتي ناتجة عن فائض الطلب الزائد عن قدرة العرض،  هو
كما أن الزیادة في كمیة النقود والزیادة في تیار الإنفاق النقدي یؤدي بالنظام الاقتصادي إلى حالة تضخم إلا أنه 

 .1ي السلع والخدمات بحیث لا تؤدي هذه الزیادة إلى التضخمقد تصاحب الزیادة في الإنفاق النقدي زیادة ف

 تأثیر الأزمة النفطیة على معدلات التضخم: ثانیا

 )2019-2010(جدول الموالي تطور معدلات التضخم في الجزائر خلال الفترة الیوضح 

  )2019-2010(: تطور معدلات التضخم في الجزائر خلال الفترة )15(جدول رقمال
  %: الوحدة

 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 السنوات

 2,70 2,40 4,62 6,95 3,84 4,66 2,51 9,42 6,85 5,84 % معدل التضخم

 :من اعداد الطالبین بالاعتماد على :المصدر
 ar.tradingeconomics.com/https//: وموقع  الدیوان الوطني للإحصائیات -

 )2019-2010: تطور معدلات التضخم في الجزائر خلال الفترة ()13(الشكل رقم

 

 ل أعلاه.بالاعتماد على معطیات الجدو من إعداد الطالبین  :المصدر

، 2010معدلات التضخم متذبذبة خلال فترة الدراسة حیث سجلت سنة  أننلاحظ  من خلال الجدول
 2,51إلى  2013على التوالي، ثم انخفض سنة  % 9,42و  6,82إلى 2013و 2012ثم ارتفع سنتي % 5,84

  1 حسین بن سالم جابر الزبیدي، التضخم والكساد، ط 1، مؤسسة الوراق للشر والتوزیع، الأردن، 2011، ص 32.
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تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثالث:         
 

فقد سجل أدنى قیمة خلال فترة الدراسة  2018، أما سنة 2017حتى سنة  2014واستمر بالتذبذب سنة  %
 .% 2,70 بقدرت  2019كما سجل أیضا قیمة متدنیة سنة  % 2,40حیث بلغ 

 الاجتماعیة المطلب الثاني: الآثار
لم تؤثر الأزمة النفطیة فقط على الجانب الاقتصادي فحسب، بل یتعدى ذلك لیؤثر على الجانب 
الاجتماعي، وسیتناول هذا المطلب آثار الأزمة النفطیة على كل من: القدرة الشرائیة للمواطنین، فرص الشغل 

 .قیرةوبرامج التنمیة، السلم الاجتماعي، المساعدات الممنوحة للدول الف
 الفرع الأول: انخفاض القدرة الشرائیة للمواطنین

لأن أسعار المواد  2014مقارنة بسنة  2015عام  % 5إلى  3تراجعت القدرة الشرائیة للجزائریین من 
رفع الدعم  ، بالإضافة إلى2015سنة  % 10الغذائیة المستوردة في تلك الفترة شهدت ارتفاعا یصل إلى نحو 

عن المواد الاستهلاكیة الأساسیة من طرف الدولة بسبب تقلیص میزانیة التسییر وهذا كله راجع التأثیر السلبي 
 للأزمة النفطیة.

مقرر فزادت في  87والقرار الرئیسي الذي تسبب في تراجع القدرة الشرائیة للمواطنین هو إلغاء المادة 
 .1ر السلع والخدماتالأجور وهذا ما أدى إلى ارتفاع أسعا

 الفرع الثاني: تقلص فرص الشغل وبرامج التنمیة

التقشفیة التي اتخذتها السلطات الجزائریة لمواجهة الأزمة النفطیة منذ جوان  والإجراءاتمن القرارات 
وتم تجمید المشاریع الكبرى التي لا تحضى  2015هو تجمید التوظیف في الوظیف العمومي لسنة  2014

ولیس لها أثر مباشر اقتصادي واجتماعي، ومع استمرار الأزمة النفطیة تواصل عجز الاقتصاد  بالأولویة
بسب  ) ومشاریع أخرى سكنیة واقتصادیة واجتماعیة2019-2013الجزائري، فلم یستطع تنفیذ مخطط الخماسي (

 عجز الموازنة.
 الفرع الثالث: تهدید السلم الاجتماعي

استمرار الأزمة النفطیة أثر بشكل مباشر على الحالة الاجتماعیة في الجزائر فإن الأزمة لعبت دورا في  إن
وتوفیر مناصب الشغل، أدت إلى  التنمیةتصعید التوترات الاجتماعیة وهذا بسبب دور إیرادات النفط في تحقیق 

مج التنمیة ومن المعروف أن تدهور لتقلص فرص التشغیل وبرااحتجاجات اجتماعیة في العدید من الولایات 
 غضب شعبي كبیر مما یؤدي السلم الاجتماعي. إلىالقدرة الشرائیة للمواطنین وارتفاع الأسعار سیؤدي 

 الفرع الرابع: تقلیص المساعدات الخارجیة الممنوحة للدول الفقیرة

، ندوة أزمة سوق الطاقة وتداعیاتها على الاقتصاد الجزائري، قراءة المحتملة للأزمة في قطاع الطاقة على اقتصاد الجزائر التداعیات، مریم شطیبي محمود 1
 .07، ص 2015ماي  14لتطورات أسواق الطاقة، جامعة الأمیر عبد القادر، قسنطینة، الجزائر، 
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تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثالث:         
 

التقشفیة المتخذة على  الإجراءاتلا تزال تداعیات الأزمة النفطیة مستمرة تؤثر على عمل الحكومة، فبعد 
أتى الدور على المساعدات الخارجیة للدول الفقیرة حیث جاءت تعلیمات رئاسیة إلى وزارة الصعید الاقتصادي 

فمثلا المبلغ  فریقیةالمقدمة الى بعض الدول الإالشؤون الخارجیة ووزارة المالیة بتخفیض قیمة هذه المساعدات 
ملیون دولار وقد تم خفضه إلى أقل من  80تانیا، النیجر، مالي وبوركینافاسو یعادل الذي كانت تستفید منه موری

 .1النصف في محاولة الحد من تداعیات الأزمة النفطیة على الخزینة العمومیة

السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة ودورها في معالجة  المبحث الثالث:
 التداعیات الناجمة عنها

لكتلة النقدیة ومقابلاتها، وأدوات السیاسة النقدیة المستخدمة اتحلیل تطور التطرق في هذا المبحث لسیتم 
 ، وتقییم وضع الجزائر الحالي في ظل تداعیات الأزمة النفطیة.في معالجة تأثیر الأزمة النفطیة الراهنة

 في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة السیاسة النقدیة الأول: المطلب

زائر تطورا واسعا منذ الاستقلال ولذلك سیتم دراسة تطوراتها من خلال رفت الكتلة النقدیة في الجلقد ع
وأدوات السیاسة النقدیة المستخدمة  استعراض بعض المفاهیم حول مكونات هذه الكتلة النقدیة وكذلك مقابلاتها

 .في ظل الأزمة النفطیة

 ظل الأزمة النفطیة الراهنة  تطور الكتلة النقدیة في الفرع الأول:

 یوضح الجدول الموالي تطور الكتلة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة.

 (2014-2019): تطور الكتلة النقدیة في الجزائر خلال الفترة (16)الجدول رقم
 ملیار دجالوحدة:                                                                                                           

النقود  السنوات
 القانونیة

النقود 
 الكتابیة

أشباه  M1النقود 
 النقود

الكتلة النقدیة 
M2 

 M2معدل نمو 
% 

2014 3658,9 5944,1 9603,0 4083,7 13686,8 14,6 
2015 4108,1 5153,1 9261,1 4443,3 13704,5 0,1 
2016 4497,2 4909,8 9407,0 4409,3 13816,3 0,8 
2017 4716,9 5549,2 10266,1 4708,5 14974,6 8,4 
2018 4997,0 5998,4 11404,1 5163,8 16636,7 7,9 
2019 5437,6 6097,6 11535,2 5531,4 16898,3 0,9 

 الثلاثي الثالث 2019لسنة الثلاثیة لبنك الجزائر ن اعداد الطالبین بالاعتماد على النشرة الإحصائیة : مالمصدر

.10 09المرجع السابق ذكره، ص، ص   1  
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تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثالث:         
 

)2014-2019الجزائر خلال الفترة (تطور الكتلة النقدیة في  :(14)الشكل رقم 

 

 معطیات الجدول أعلاه. من إعداد الطالبین بالاعتماد على :المصدر

تبینت تداعیات الأزمة النفطیة بوضوح على الوضعیة النقدیة في من خلال الجدول والشكل أعلاه 
وهذا  2015% خلال سنة  0.1سجل أدنى قیمة له وقدرت ب  M2، إذ أن معدل نمو الكتلة النقدیة الجزائر

صافي الأصول الخارجیة التي تعتبر أهم مقابلات الكتلة النقدیة التي أثرت تأثیرا بالغا بالطبع یعود إلى تراجع 
دولار  45إلى ما دون  انخفاض في أسعار النفط 2015على الوضع النقدي في الجزائر، حیث سجلت في 

بدأ  2017والذي بدوره یعتبر المورد الرئیسي للأصول الخارجیة، ومع ارتفاع أسعار النفط من جدید سنة للبرمیل 
المستمر في الأصول الخارجیة، حیث یعود سبب ذلك لارتفاع بالارتفاع بالرغم من التراجع  M2نمو الكتلة 

 تقلیدي( طبع النقود) من جهة أخرىمن جهة، وإلى التمویل غیر التنامي القروض الموجهة للدولة والاقتصاد 

من ارتفاعا طفیفا  على التوالي كل من النقود والكتلة النقدیة سجلت 2019و 2018أما بالنسبة لسنتي 
ملیار دج بالنسبة للكتلة  16898,3إلى  16636,7ملیار دج بالنسبة للنقود، ومن  11535,2الى  11404,1

 من القروض. والاقتصاد مزیداومنح الدولة  وهذا راجع لاستمرار السلطة النقدیة في طبع النقود النقدیة

 تطور مقابلات الكتلة النقدیة في ظل الأزمة النفطیة الراهنةالفرع الثاني: 

من طرف تمثل مقابلات الكتلة النقدیة مجموع الأصول والدیون التي تقابلها عملیة إصدار وانشاء النقود 
المقابلات في: صافي الأصول الخارجیة، دیون على الدولة وأخرى ئر والبنوك التجاریة، وتتمثل هذه ك الجزابن

 .)2019-2014تطور مقابلات الكتلة النقدیة للفترة ( الجدول الموالي یوضحو على الاقتصاد، 
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تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثالث:         
 

 (2014-2019): تطور مقابلات الكتلة النقدیة للفترة (17)الجدول رقم 
 ملیار دج الوحدة:                                                                                               

 قروض للاقتصاد   قروض الدولة صافي الأصول الخارجیة السنوات
2014 15734,5 -1992.4 6504,6 
2015 15375,4 567.5 7277,2 
2016 12536,0 2682.2 7909,9 
2017 11227,4 4691.9 8880,0 
2018 9485,6 6325,7 9976,3 
2019 8334.9 6961,5 10578.0 

 الثلاثي الثالث 2019لسنة  لبنك الجزائر ریر السنوي: من اعداد الطالبین بالاعتماد على التقالمصدر

)2014-2019تطور مقابلات الكتلة النقدیة للفترة (: (15)الشكل رقم

  

 .من اعداد الطالبین بالاعتماد على معطیات الجدول أعلاه :المصدر

 یلي:  من خلال الجدول والشكل أعلاه یمكن استخلاص خلال هذه الفترة ما

 2014كانت اجمالي صافي الأصول الخارجیة مرتفعة قبل فترة الدراسة وفي سنة : صافي الأصول الخارجیة-1
ملیار  11227,4إلى   15375,4من  2015ابتداء من حلول سنة بعد حدوث الأزمة النفطیة تأثرت بشكل كبیر 

مة قیوانخفاض  2015ویرجع هذا الانخفاض إلى استمرار تراجع أسعار النفط بدایة من سنة  2017دج سنة 
من  2019و  2018الدولار مقابل الیورو، ومنه تقلص صافي الأصول الخارجیة واستمر هذا الانخفاض سنتي 

 .ملیار دج 8334.9إلى  11227,4

قتراض من الجهاز المصرفي، وكان في ظل الأزمة النفطیة لجأت الخزینة إلى الا المقدمة للدولة: القروض-2
بمبلغ  2017دج، وسنة ملیار  2682.2بمبلغ  2016وسنة  ملیار دج 567.5بمبلغ  2015هذا ابتداء من سنة 

ب  فقد استمرت الدولة بالاقتراض من الجهاز المصرفي  2019و  2018، أما سنتي ملیار دج 4691.9
 ملیار دج على التوالي. 6961,5و  6325,7
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تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثالث:         
 

لات مختلفة من سنة الى أخرى كانت زیادة القروض المقدمة للاقتصاد بمعد: القروض المقدمة للاقتصاد-3
الى زیادة الفوائض المالیة بسبب زیادة طلب الأشخاص على القروض المصرفیة وتمویل الاستثمارات یشیر وهذا 

 10578.0ملیار دج إلى  6504,6من  الموجهة للاقتصاد وكانت الزیادة في القروضعن طریق القروض، 
المشاریع الاقتصادیة أو عبر فترة الدراسة نظرا للتسهیلات الائتمانیة التي اعتمدتها البنوك لتمویل  ملیار دج

 مؤخرا.القروض الاستهلاكیة التي شهدت ارتفاعا محسوسا 
 الفرع الثالث: أدوات السیاسة النقدیة في ظل الأزمة النفطیة الراهنة

لمعالجة تداعیات تخاذ حلول ذ حدوث الأزمة النفطیة إلى اسعت السلطات النقدیة المتمثلة في بنك الجزائر من
 طریق استخدام أدوات السیاسة النقدیة.ة عن هذه الأخیر 

  أولا: سعر إعادة الخصم
شكال إعادة التمویل التي یقوم بها بنك الجزائر لتزوید البنوك التجاریة الخصم شكلا من أتعتبر عملیة إعادة      

لجزائر بالسیولة، حیث تؤدي زیادة معدلات إعادة الخصم إلى خفض حجم النقود في المجتمع، ولهذا یلجأ بنك ا
یوضح یؤدي لارتفاع معدلات الفائدة،  عند ارادته تقلیص عرض النقود إلى رفع معجل إعادة الخصم هذا ما

 .الجدول الموالي تطور معدل إعادة الخصم في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة

 (2014-2019): تطور معدل إعادة الخصم في الجزائر خلال الفترة(18)الجدول رقم

 2019 2018 2017 2016 2015 2014 السنوات

 3,5 3,5 3,5 3,5 4 4 % معدل إعادة الخصم

   .(الثلاثي الثالث) 2019الثلاثیة لبنك الجزائر النشرة الإحصائیة  :المصدر

   %4من  2016فترة الدراسة أنه انخفض سنة خلال من الجدول أعلاه یتضح أـن سعر إعادة الخصم 
 .% 0,8بغیة زیادة الكتلة النقدیة التي عرفت معدل نمو ضئیل بلغ  % 3.5إلى 

في  استخدمتیهتم بهذه الأداة باعتبار أن الأدوات الجدیدة التي  یتضح من الجدول أن بنك الجزائر لم
ظل الأزم النفطیة كانت أكثر فعالیة في امتصاص السیولة، وبالتالي یمكن الحكم عدم فعالیة هذه الأداة في 

 السوق النقدیة الجزائریة، نظرا للموارد الكبیرة للبنوك الجزائریة مؤخرا.
  ثانیا: الاحتیاطي الاجباري

اقبة سیولة البنوك التجاریة وأكثرها فعالیة حدث التقنیات المستعملة في مر من أیعتبر الاحتیاطي الاجباري 
غیر مباشرة للسیاسة ، وذلك في إطار الانتقال إلى الأدوات ال1994یق هذه الأداة في أواخر سنة ولقد تم تطب

 ري في ظل الأزمة النفطیة الراهنة.طور معدل الاحتیاطي الاجباویوضح الجدول الموالي تالنقدیة، 
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تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثالث:         
 

 )2014-2019الاحتیاطي الاجباري خلال الفترة( : تطور معدل(19)الجدول رقم

 2019 2018 2017 2016 2015 2014 السنوات

 الاحتیاطيمعدل 
 %الاجباري 

12 12 8 4 10 11,5 

 (الثلاثي الثالث) 2019ائیة الثلاثیة لبنك الجزائر : النشرة الإحصالمصدر

 2015سنة قبل الأزمة النفطیة وبعد حدوثها إلى  ثابتابقي الجدول أعلاه یبین أن الاحتیاطي الاجباري 
لما لها من أهمیة بمعدل منخفض قلیلا  2016مما سمح بتقلص السیولة، وتواصل تطبیق هذه الأداة خلال سنة 

بسبب الانخفاض الحاد في السیولة ورغبة بنك  %4إلى نسبة  2017لتخفض سنة  %8بنسبة  2015عن سنة 
الجزائر في زیادة هذه الأخیرة وهو متزامن مع استئناف التمویل غیر التقلیدي، لیعود للارتفاع مجددا حیث بلغ 

 .%11,5ب  2019سنة   

 ثالثا: السوق النقدیة وعملیات السوق المفتوحة

بنك الجزائر عن طریق تحریك الحساب الجاري لدى السوق النقدیة هي المكان الذي یتم فیه تبادل نقود 
، وتعتبر عملیات السوق المفتوحة وسیلة تأثیر في حجم النقود المتداولة في هذه السوق، وذلك مؤسسة الإصدار

 .1حسب رغبة بنك الجزائر في اتباع سیاسة توسعیة أو إتباع سیاسة انكماشیة

ة مكانتها في إعادة التمویل تطورا ملحوظا خلال عام وعرفت السوق النقدیة في مختلف أقسامها من زاوی
مختلفة وهو  استحقاقحیث قام بنك الجزائر إعادة إدراج عملیات السوق المفتوحة لضخ السیولة بتواریخ  2017

 .2الكبیر في السیولة والحفاظ علیهاسمح باحتواء الانخفاض  ما
 QE التمویل غیر التقلیديرابعا: 

هو سیاسة نقدیة غیر تقلیدیة تستخدمها البنوك المركزیة لتنشیط الاقتصاد  التقلیدي:تعریف التمویل غیر -1
القومي عندما تصبح السیاسة النقدیة التقلیدیة غیر فعالة، حیث یشتري البنك المركزي الأصول المالیة لزیادة 

 كمیة الأموال المتاحة في الاقتصاد.
السیولة  رتقلیدي هو التمویل الذي یسمح للبنك المركزي بتوفیمن خلال هذا التعریف فإن التمویل غیر ال     

إلى الخزینة العمومیة بهدف تمویل نفقاتها، تمویل العجز في المیزانیة، تمویل الدین العام الداخلي وتمویل 

1 سارة بن عیسى، دور السیاسة النقدیة في تمویل الاقتصاد، دراسة حالة الجزائر للفترة 1990-2014، مذكرة ماستر في العلوم الاقتصادیة، تخصص نقود 

.81، ص 2015ومالیة، جامعة بسكرة،    
  2 بنك الجزائر، التقریر السنوي 2017، التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر، جویلیة 2018.  
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تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثالث:         
 

أقصى ویخضع لدراسات اقتصادیة معمقة للحد من الانعكاسات سنوات كحد  5الصندوق الوطني للاستثمار لمدة 
 بیة لهذا الاجراء.السل

من قانون النقد والقرض، بنك الجزائر یمكنه أن یقرض الخزینة العمومیة، فیفتح لها  46فیما سبق، وفقا للمادة 
 .من الإیرادات العادیة للدولة للسنة الماضیة %10حسابا جاریا على المكشوف، ولكن الا یتجاوز رصیدها فیه 

بناء  2017ملیون دینار لعام  343,5سوى ما لا یتجاوز  اضاقتر لم یكن باستطاعة الخزینة العمومیة 
ملیار دینار دون احتساب  3435بمبلغ ، التي تم رصدها في المیزانیة 2016على حجم اجمالي الإیرادات للعام 

فیمكنها فتح حساب جاري  إیرادات الضرائب النفطیة، ولكن مع التعدیل الجدید فقد عفیت الخزینة من هذا الشرط
على المكشوف دون سقف للائتمان وبشروط أكثر یسرا، وبهذا الاعفاء من التسقیف تكون الخزینة العمومیة قد 

 ت من مورد مالي جدید وغیر تقلیدي.استفاد
 التمویل غیر التقلیدي في الجزائرتحلیل حصیلة -2

 التمویل غیر التقلیدي في الجزائر یوضح الجدول الموالي حصیلة

 رالتمویل غیر التقلیدي في الجزائ حصیلة :(20)الجدول رقم
 الوحدة: ملیار دج                                                                                                           

 01/2019 11/2018 06/2018 12/2017 09/2017 2016 السنوات
سندات مالیة صادرة 

 من طرف الدولة

0 300 2485 3585 4005 6556 

 )الأول(الثلاثي  2019النشرة الإحصائیة لبنك الجزائر  :المصدر

 11/03ر من خلال الجدول السابق نلاحظ الافراط الكبیر في التمویل غیر التقلیدي على إثر تعدیل الأم
 4005یعادل  ، تقریبا لمدة سنة تم طبع ما17/10مكرر قانون رقم  45من قانون النقد والقرض بموجب المادة 

في  % 8,4، وهو ما أدى إلى نمو الكتلة النقدیة ب 2018من النفقات للسنة المالیة  %40ملیار دج التي تمثل 
 % 0,82و  % 0,13النمو ب كان  أین 2016و 2015على عكس سنتي  2017ام لعنهایة شهر دیسمبر 

 ص هذا الارتفاع السیولة النقدیة وشبه النقود.على التوالي، وخ

لیصل حجم الأموال التقلیدي واستمر اقراض بنك الجزائر للخزینة العمومیة في إطار التمویل غیر 
كان  ملیار دج، إذ یعتبر هذا الرقم ثلاث أضعاف مما 6556إلى  2019المطبوعة في نهایة شهر جانفي 

 ة الشرائیة للدینار الجزائري وارتفاع معدلات التضخم.لا محال لانخفاض القدر  ما سیؤذيمسطر له وهذا 
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تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثالث:         
 

أنه قد یتسبب دثها التمویل غیر التقلیدي   على الخزینة العمومیة إلا حبالرغم من الآثار الإیجابیة التي ی
ي حزمة من التدابیر المرافقة في إطار تنفیذ في تداعیات خطیرة على المدى المتوسط والطویل، ولذلك وجب تبن

 التمویل غیر التقلیدي منها: 

استعادة توازنات خزینة الدولة عن طریق تعزیز قدرات التقدیر والتسییر للنفقات العمومیة وعصرنة طرق  -
 ؛تحضیر المیزانیة

 استعادة توازنات میزان المدفوعات عبر ترشید الواردات من السلع والخدمات؛ -

المنتجات الجبائیة بالبلدیات وتأهیل القدرات البشریة في التسییر الفعال  بتحسینالهیكلیة المالیة الإصلاحات  -
 للمالیة المحلیة؛

ق في كل سوق العمل وترشید الإنفاالإصلاحات الهیكلیة الاقتصادیة بتطویر الاقتصاد الرقمي وإصلاح  -
 القطاعات.

 في ظل الأزمة النفطیة مؤشرات الوساطة المالیة في الجزائر تطورتحلیل لثاني: االمطلب 
المستجدات لقد شهد قطاع الوساطة المالیة المصرفیة الجزائریة العدید من التطورات سایرت في مجملها 

والمتغیرات التي شهدها النظام الاقتصادي الجزائري بشكل عام، ومختلف الإصلاحات المصرفیة التي قامت بها 
 قدیة بشكل خاص.السلطة الن

عملیة جلب موارد مالیة من أحد الوحدات الاقتصادیة مثل الشركات والمنظمات هي الوساطة المالیة 
 .1وحدات اقتصادیة أخرىالحكومیة والأفراد وذلك بغرض إتاحة هذه الموارد إلى 

وثمانیة إلى عشرون مصرفا  2018والمؤسسات المالیة في الجزائر نهایة سنة حیث وصل عدد المصارف 
 مؤسسة مالیة.

 حجم الودائع :الأولالفرع 

ورد لتمویل مختلف تعتبر عملیة تعبئة المدخرات أساس عملیة الوساطة المالیة وفي الوقت ذاته تعتبر ن
 2019-2014یوضح الجدول الموالي تطور حجم الودائع في البنوك الجزائریة للفترة ، عملیات البنوك

 )2019-2014 (الودائع في البنوك الجزائریة للفترة تطور حجم :(21)الجدول رقم
 : ملیار دجالوحدة                                                                                                             

 2019   2018 2017 2016 2015 2014 السنوات 

 4313 4880 4499 3732.2 3891.7 4434.8 الودائع تحت الطلب

 .12، ص 2014، 1، مذكرة ماجستیر، فرع قانون الأعمال، جامعة الجزائر القانوني للوساطة المالیة في الجزائرالنظام فیصل مقدم،  1 
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 5531.4 5232.6 4708.5 4409.3 4443.4 4083.7 الودائع لأجل

 890.2 809.6 1024.7 938.4 865.7 599 الودائع كضمان

 10734.6 10922.7 10232.2 9079.9 9200.8 9117.5 إجمالي الودائع

 .2019من اعداد الطالبین بالاعتماد على التقریر السنوي لبنك الجزائر  :المصدر   
من خلال الجدول یتبین ارتفاع نسبة جمع الموارد لدى البنوك من سنة إلى أخرى والتي لا تتعدى في 

مقابل  2017سنة  %12.6إلا أنها كانت بنسب متذبذبة، حیث عرفت نموا ب  %9متوسطها خلال فترة الدراسة 
وهذا راجع للتذبذب في الظروف  0.9بنسبة  2015وزیادة طفیفة سنة  2016سنة  %-1.3ض ب انخفا

لاد في ظل الأزمة النفطیة للبلاد، ومن الملاحظ ارتفاع حجم الودائع لأجل عن حجم الودائع تحت الاقتصادیة للب
نتیجة انخفاض  2015سنة  %48.2و  2016سنة  %48.5مقابل  2017سنة  %46الطلب وذلك بنسبة 

ودائع قطاع المحروقات التي تكون في الأساس على شكل ودائع تحت الطلب، فضلا عن ارتفاع معدلات الفائدة 
بتحویل أموالهم من ودائع للطلب إلى مدخرات طویلة الدائنة نتیجة الإصلاحات المصرفیة المحفزة للمدخرین 

وتجسد هذا التطور بالارتفاع في حصة ودائع القطاع ، 2019سنة عرفت الموارد المجمعة تحسنا طفیفا و الأجل 
نهایة  %59.4حیث سجلت هذه الحصة الخاص لدى المصارف في اجمالي الودائع تحت الطلب والودائع لأجل 

  .2019سنة   %60.3لتصل إلى  2017سنة 
 )2019-2014( العمومیة والبنوك الخاصة من اجمالي الودائعحصة البنوك : (16)الشكل رقم

 .2019: بالاعتماد على التقریر السنوي لبنك الجزائر المصدر 
فمن الشكل أعلاه أما فیما یتعلق بحصة كل من البنوك العمومیة والبنوك الخاصة من اجمالي الودائع 

لدى البنوك  %11.6في حین لم تتجاوز متوسط  %88.35یتبین سیطرة البنوك العمومیة الشبه الكلیة بمتوسط 
منذ تسعینات القرن الماضي التي الخاصة خلال فترة الدراسة، وهذا رغم الجهود التي انتهجتها السلطة النقدیة 

تقضي بفتح السوق المصرفیة أمام القطاع الخاص فالنظام المصرفي الجزائري یغلب علیه الطابع العام بحیث 
فضلا عن میول المدخرین إلى  ،بر التراب الوطنيمنتشرة عوكالة  1145تملك مؤسساته العمومیة حوالي 
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قتهم فیها أكثر من البنوك الخاصة، ولعل السبب الرئیسي لهذا الفرق هو هیمنة التعامل مع البنوك العمومیة لث
 قطاع المحروقات على الاقتصاد الوطني.

 حجم الإقراض المصرفيالفرع الثاني: 
یتركز التمویل في الجزائر على القطاع المصرفي نظرا لمحدودیة نشاط السوق المالي، مما یجعل القروض 

 للوساطة المالیة المصرفیة في الجزائر.مصدر رئیسي لتمویل مختلف الأنشطة الاقتصادیة والمحرك الأساسي 
 ك العمومیة والبنوك الخاصة.یوضح الجدول الموالي نشاط الإقراض الموجه للاقتصاد الذي قامت به البنو 

  (2014-2019)تطور حجم القروض الموزعة من طرف البنوك الجزائریة خلال الفترة :(22)الجدول رقم
                                                       جملیار دالوحدة:  

 2019 2018 2017 2016 2015 2014 السنوات

 5636.0 4944.2 4311.8 3952.8 3688.9 3382.9 قروض للقطاع العام

 5221.3 5029.9 4566.1 3955 3586.6 3120 قروض للقطاع الخاص

 10857.8 9974 8877.9 7907.8 7575.6 6502.9 إجمالي القروض

 86.22 86.59 86.78 87.58 87.51 87.84 %حصة البنوك العمومیة

 13.78 13.41 13.22 12.42 12.49 12.16 %حصة البنوك الخاصة

 .2019من اعداد الطالبین بالاعتماد على التقریر السنوي لبنك الجزائر  المصدر:   
لكل من القروض الموجهة للقطاع العام والقطاع الجدول أعلاه بین توسع القروض الموجهة للاقتصاد 

وساهمت تلك  %57.69مختلفة، حیث ساهمت القروض الممنوحة للقطاع العمومي بما یعادل  الخاص وبنسب
، فالنمو الطفیف للقروض 2017و  2016، 2015على عكس سنوات   %42.31الممنوحة للقطاع الخاص ب
یترجم تراجع حصتها في إجمالي القروض الموجهة للاقتصاد والتي انتقلت من الممنوحة للقطاع الخاص 

 .2018سنة  %50.43إلى  2017في  51.4%
 (2014-2019)والخاصة من إجمالي القروض  : حصة البنوك العمومیة(17)الشكل رقم

 
 .(2018-2019): من إعداد الطالبین بالاعتماد على التقاریر السنویة لبنك الجزائر المصدر
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 )2014-2019): حصة البنوك العمومیة والخاصة من إجمالي القروض (18الشكل رقم(

 
 إعداد الطالبین بالاعتماد على معطیات المنحنى والجدول أعلاه. من :المصدر      

تبقى القروض الموزعة من طرف المصارف العمومیة الملتزمة بصفة كبیرة بتمویل المشاریع الكبرى 
للمصارف الخاصة، تضمن  %13.78في حصة السوق مقابل  %86.22للمؤسسات العمومیة، مهیمنة بنسبة 

كلیة التمویل المباشر للقطاع الاقتصادي العمومي وتبقى حصتها في تمویل القطاع  المصارف العمومیة بصفة
 الخاص مهمة. 

 :ویمكن ارجاع سیطرة البنوك العمومیة في تمویل الاقتصاد إلى

 محدودیة موارد البنوك الخاصة مقارنة بنظیرتها العمومیة مما قد یؤثر على مستواها الاقراضي. -

 ویل القطاع العمومي بسبب عدم مردودیته المالیة وتحمل مخاطر عدم السداد.الخاصة في تم تردد البنوك -

  (M2/PIB)الاقتصادسیولة الفرع الثالث: 

على مواجهة التزاماتها المالیة، والتي تتكون بشكل كبیر من تلبیة طلبات هي قدرة البنوك سیولة الاقتصاد 
 .1لتوفیر حاجات المجتمعطلبات المقترضین المودعین للسحب الودائع، وتلبیة 

من خلال الإصلاحات المصرفیة إلى تحسین الوساطة البنكیة من سلطات المالیة والنقدیة السعت  وقد
على خلال تفعیل دور البنوك في تعبئة المدخرات والترشید الكفء لها من خلال توزیعها المدروس والممنهج 

 المشاریع التنمویة.
 )2019-2014للفترة ( PIB إلى الناتج المحلي الخام M2نسبة الكتلة النقدیة : )23( الجدول رقم

 2019 2018 2017 2016 2015 2014 السنوات 

 M2  1366.90 13704.5 13816.3 14974.6 16636.7 16510.7الكتلة النقدیة 

، كلیة الإدارة والاقتصاد، جامعة دراسة تحلیلیة للسیولة المصرفیة لعینة من المصارف التجاریة الأردنیة، حمد جبار الصائغ، رضا صاحب أبو حمد  1
 .13، ص 2003كوفة، 

87% 

13% 

 البنوك العمومیة

 البنوك الخاصة
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تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثالث:         
 

 الناتج الداخلي الخام
PIB  

17242.5 16591.9 17514.6 18876.2 20259.0 20284.0 

M2/PIB) (% 79.4 82.5 78.8 79.3 82.1 81.3 

 .2019التقریر السنوي لبنك الجزائر من إعداد الطالبین بالاعتماد على  :المصدر   
على سیولة الاقتصاد، بعد  M2انخفاض الكتلة النقدیة جدول یتبین مدى تأثیر ارتفاع أو من خلال ال

بسبب انتهاج السلطات لسیاسة الإنعاش الاقتصادي  )2014الارتفاع الذي عرفته قبل الأزمة النفطیة (قبل سنة 
في نسبة زیادتها سنتي  انخفاضا M2عرفت الكتلة النقدیة ولقد  ودعم النمو لارتفاع عائدات المحروقات، 

وسیاسة التقشف المنتهجة من طرف الدولة لمجابهة  ة النفطیةالذي یعود أساسا إلى الأزم 2017و  2016
والتي أثرت بدورها سلبا على عائدات المحروقات بالانخفاض وعلى مستوى صافي  تداعیات الأزمة النفطیة 

بالشراء المباشر لسندات  2017الموجودات الأجنبیة بالتقلص، ولتصحیح الأوضاع قام بنك الجزائر منذ نوفمبر 
بمقدار  2017العمومیة لتغطیة حاجتها من التمویل، مما ساهم في تحسین نسبة زیادة الكتلة النقدیة سنة الخزینة 

8.3%. 
 ومن خلال هذا یتضح ضعف الأداء المصرفي في جانب استقطاب وجمع الموارد خارج القنوات المصرفیة.
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تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل الأزمة النفطیة الراهنة        الفصل الثالث:         
 

 خلاصة

في عدة مراحل قبل حدوث  ائرتحولات السیاسة النقدیة في الجز  من خلال هذا الفصل تم التطرق إلى
وذلك بدخول الاقتصاد الجزائري الأزمة النفطیة وبعدها، وتعد مرحلة التسعینات هي المرحلة الحاسمة في الجزائر 

 في إصلاحات  شاملة مدعومة من طرف الهیئات المالیة الدولیة نحو اقتصاد السوق وذلك بإصدار قانون النقد
للبنك المركزي في تسییر النقد والائتمان وإدارة السیاسة النقدیة، ولتدعیم  الاعتبارالذي أعاد  90/10والقرض 

بإصدار أوامر وتعدیلات هذه الإصلاحات تواصلت التعدیلات فیما یخص السیاسة النقدیة والجهاز المصرفي 
ها ضعیفا في الاقتصاد قبل صدور هذه الأوامر فبعد أن كان تأثیر  وهذا لزیادة فعالیة أدوات السیاسة النقدیة

أصبحت بموجبها سیاسة فعالة في الاقتصاد بواسطة أدواتها المستعملة والمتمثلة أساسا في معدل إعادة الخصم 
 .الأدوات المستحدثةوبعض والاحتیاطي القانوني بالإضافة إلى عملیات السوق المفتوحة 

سعار النفط في تحدید اتجاهاتها وأهدافها وأدواتها، فعند ارتفاع السیاسة النقدیة في الجزائر مرتبطة بأ
، وبعد حدوث ومقابلاتها النقدیةكتلة ما ینعكس إیجابا على الأسعار النفط ینتج زیادة في الأصول الخارجیة 

الأزمة النفطیة فإن الكتلة النقدیة نمت بشكل متباطئ، كما أن هناك تأثیر واضح لأسعار النفط على أداء 
فعند ارتفاع أسعار النفط ینتج عنه ارتفاع في معدل النمو الاقتصادي افها النهایة في تأدیة أهد السیاسة النقدیة

ي الخام والموازنة والناتج الداخلبسبب السیاسة النقدیة التوسعیة بالإضافة إلى تحقیق فائض في میزان المدفوعات 
مما أدى إلى انخفاض في معدل  الكتلة النقدیة ومقابلاتها فضتانخ لة، أما عند حدوث الأزمة النفطیةالعامة للدو 

قلیدي فبموجبها یتم لتلسیاسة بدیلة وهي التمویل غیر ا النمو الاقتصادي، فعمدت السلطة النقدیة لإیجاد حلول
 لمواجهة تداعیات الأزمة النفطیة. من قبل بنك الجزائرو الاقتصاد العمومیة  اقراض الخزینة

ل ها لا تزاالمصرفیة في القطاع المصرفي بعد الإصلاحات تحسنات في مؤشراتها إلا أنشهدت الوساطة 
لذي یسمح لها في المساهمة لتحقیق التنمیة وتطویر الاقتصاد تشهد تأخرا نسبیا ولم ترقى بعد إلى المستوى ا

المتوسطة وطویلة الأجل لتمویل المشاریع الوطني وهذا راجع لضعف القطاع المصرفي في تعبئة المدخرات 
 مؤخرا.الآثار المترتبة عن انهیار أسعار النفط من الاستثماریة وإخراج الاقتصاد الوطني 
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 الخاتمة
 

أدى هذا الأخیر إلى فترات رواج وكساد في  حیث، في الجزائرالرئیسي  الإیراداتمصدر یعتبر النفط 

فإن تقلبات  هالاقتصاد والتي على أساسها تتحدد طبیعة السیاسة النقدیة المنتهجة إلى جانب عوامل أخرى، وعلی

تجاه مختلف السیاسات الة لتغییر الدو بیدفع مباشر على الاقتصاد الجزائري  تأثیرالتي لها أسعار النفط 

السیاسة النقدیة لها أهمیة كبیرة في الاقتصاد الجزائري لاعتماد ة التي من بینها السیاسة النقدیة، فالاقتصادی

 كفاءة السوق المالي.الدولة الجزائریة على القطاع المصرفي في تمویل الاقتصاد في ظل غیاب 

ملة من النتائج التي على أساسها یمكن اثبات أو نفي صحة من خلال هذه الدراسة تم التوصل إلى ج 

 منطلقا لتقدیم جملة من المقترحات والتوصیات.التي تعتبر فرضیات الدراسة، و 

 :واختبار الفرضیات نتائج الدراسة-1

 النتائج النظریة والتطبیقیة التالیة: أسفرت هذه الدراسة عن

یقها، سواء كانت أهداف أولیة، وسطیة، أو نهائیة باعتبارها أحد تسعى لتحقللسیاسة النقدیة جملة من الأهداف  -

 على حالة الاقتصاد الكلي. كبیر إذ أن لها تأثیرالعناصر الأساسیة المكونة للسیاسة الاقتصادیة 

مجموعة من الأدوات المباشرة وغیر المباشرة في تحقیق أهدافها فتمرر مباشرة عبر تعتمد السیاسة النقدیة على  -

 .صحة الفرضیة الأولى یثبت، وهذا ما الاقتصادإلى  قنوات

یعتبر موردا استراتیجیا حساسا للتطورات الاقتصادیة  إذ یحتل النفط مكانة هامة في الاقتصاد العالمي، -

 والسیاسیة الدولیة.

 التسلیم فیها ویكون الفوریة الأسعار علىالتي تعتمد  الفوریة السوق هما العالمیة النفط أسواق من یوجد نوعین -

 هو العقود هذه إبرام من الهدف حیث الآجلة العقود سوق أو المستقبلیة السوق فهي الثاني النوع أما مباشر،

 .الأرباح وتحقیق الأسعار فروقات من والاستفادة النفط أسعار تقلبات من التحوط

ث تقلبات في أسعار الطلب على النفط في الأسواق الدولیة إلى حدو ساهم اختلال التوازن بین العرض و ی -

ثر بشكل كبیر على الاقتصادیات المصدرة في حین یكون تأثیرها على الاقتصادیات المستوردة یؤ  النفط، وهو ما

 ینفي صحة الفرضیة الثانیة. أقل شدة، وهو ما

والدعائم في الاقتصاد الجزائري خاصة أن أغلب صادرات الجزائر عائدة من  المواردإن النفط یعد من أهم  -

 وأن أي تغیر في أسعار النفط سیؤثر على السیاسة الاقتصادیة في الجزائر خصوصا، و دراتها للمحروقاتصا

صحة على المدى القصیر، وهو ما یثبت لنا  الاقتصاد الجزائري لیس له بدیل آخر من غیر إیرادات المحروقات

 الفرضیة الثالثة.
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 فأصبحت والقرض النقد قانون صدور منذ التاریخیة المحطات من بالعدید الجزائر في النقدیة السیاسة مرت -

 بصفة الاقتصادي الوضع في التحكم من تمكنت حیث الوطني، الاقتصاد في مؤثرة سیاسة القانون هذا بموجب

 .الفترات أغلب في خاصة بصفة والنقدي عامة

 العالمیة. النفطیة السوق في النفط أسعار بتطورات الجزائر في النقدیة السیاسة اتجاهات تتغیر -

 إلى ترجع التي النقدیة الكتلة نمو معدلات تغییر طریق عن یكون أن یجب النقدیة السیاسة دور تفعیل إن -

 للصدمة التصدي محاولة في النقدیة السلطة رغبة وكذلك المصرفیة الظروف تطور بینها من هامة أسباب

 .النفطیة

مما أدى بالسلطة النقدیة لتغییر اتجاه السیاسة النقدیة كان للأزمة النفطیة أثر كبیر على الاقتصاد الجزائري  -

من خلال منح قروض طویلة الأجل وقروض ممنوحة للقطاع العام بهدف إعطاء نفس جدید للاستثمارات 

 والقطاع العام.

الحل الوحید لمعالجة الأزمة النفطیة الراهنة، حیث أن باعتباره  ل غیر التقلیدياعتمدت الحكومة على التموی -

 لأدوات الأخرى للسیاسة النقدیة لم تأتي بثمارها.ا

ارتبطت الكتلة النقدیة ومقابلاتها وأدوات السیاسة النقدیة ارتباطا وثیقا بالتطورات التي عرفتها الأسواق النفطیة  -

 العالمیة، وبالتالي هنالك علاقة مباشرة بین أسعار النفط والسیاسة النقدیة في الجزائر.

ة، وإحلال سیاسات المباشرة لمعالجة تداعیات الأزمة النفطیغیر أدوات السیاسة النقدیة  داءلأضعف هناك  -

 .الفرضیة الرابعة صحة، وهذا ما یثبت لنا التمویل غیر التقلیديمستحدثة محلها كأداة 

 :الدراسة مقترحات-2

 على ضوء النتائج المتوصل إلیها یمكن طرح بعض الاقتراحات المتمثلة في:     

رة التخلص من التبعیة للنفط وقطاع المحروقات في أقرب الآجال لتجنب صدمات أخرى وباء اقتصاد ضرو  −

 ؛قوي وسیاسة نقدیة فعالة

 ؛استغلال السیولة الزائدة في تمویل النشاطات الاقتصادیة وتشجیع الاستثمار المحلي −

 ؛تحقیق الأهداف المسطرة لضمانبین السیاسة النقدیة والسیاسات الأخرى  بشكل أكبر تنسیقال ضرورة  −

 ما یتعلق بسیاسة السوق المفتوحة؛ ةتفعیل أدوات السیاسة النقدیة غیر المباشرة خاصالعمل على  −

 ؛توجیهه للقطاعات المنتجةو التحكم في الإصدار النقدي ضرورة  −

رفة مصرفي وتشجیع دخول البنوك الخاصة، بالإضافة لفتح المجال للصیإصلاح شامل للقطاع الالقیام ب  −

 خارج النظام المصرفي.والعمل على امتصاص السیولة  الإسلامیة
99 

 



 الخاتمة
 

 آفاق الدراسة:-3

الراهنة تم التطرق في موضوع الدراسة لإبراز دور السیاسة النقدیة في معالجة تداعیات الأزمة النفطیة  

أعمق، وعلى سات حتاج إلى درای ة من الجوانب إلا أن بعضها مازالعلى الاقتصاد الجزائري، وتم تناول مجموع

 هذا الأساس یمكن اقتراح المواضیع التالیة:

 تداعیات الأزمة النفطیة الراهنة؛ واقع التنسیق بین السیاسة النقدیة والمالیة لمواجهة -

 تقییم فعالیة السیاسة النقدیة غیر التقلیدیة في الحد من تداعیات الأزمة النفطیة. -
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 قائمة المراجع
 

 أولا: المراجع باللغة العربیة

 :الرسمیة والوثائق القانونیة النصوص-أ

 .  م1984 جویلیة 7 في المؤرخ 84/17 القانون من 11 المادة .1

 في المؤرخ 09/02 رقم نظام وإجراءاتها، وأدواتها النقدیة السیاسة عملیات الجزائریة، الرسمیة الجریدة .2

 .2009 سبتمبر 13 ،53 العدد ،05/09 المادة ،2009 ماي 26

 .90/10 القانون من 93 المادة .3

  :الكتب-ب

 .2010 الأردن، عمان، ،1 ط زهران، دار ،والمصارف النقود شامیة، زهیر أحمد .1
 مصر، القاهرة، والتوریدات، للتسویق المتحدة العربیة الشركة ،والمصارف النقود وآخرون، شامیة، زهیر أحمد .2

2013. 
 شباب مؤسسة ،للیورو الدولي والبعد النقدیة السیاسات الحسن، محمد سهیر مصطفى، فرید أحمد .3

 .2000 مصر، الإسكندریة، الجامعة،
 .2004 الأردن، للنشر، وائل دار ،1 ط ،اقتصادیة ونظم مفاهیم عریقات، حربي الرحمان، عبد إسماعیل .4
 .2013 الأردن، عمان، والتوزیع، للنشر صفاء دار ،1 ط ،الكلي الاقتصاد أساسیات نور، الفتاح عبد إیاد .5
 بن الجامعیة، المطبوعات دیوان ،3 ط ،النقدیة والسیاسات النظریات في محاضرات علي، بن بلعزوز .6

 .2008 الجزائر، عكنون،
 .2002الأردن،  الكندي، دار ،1 ط ،)والمبادئ الأسس( والبنوك النقود اقتصادیات هاني، بن حسن .7
 .2006 بیروت، لبنان، العربیة، الوحدة دراسات مركز ،2ط العربي، النفط مستقبل االله، عبد حسن .8
 .2011 الأردن، والتوزیع، للشر الوراق مؤسسة ،1 ط ،والكساد التضخم الزبیدي، جابر سالم بن حسین .9

 الاسلامي، الاقتصاد في المركزیة البنوك تستخدمها التي النقدیة السیاسة أدوات فهمي، كامل حسین .10
 .2006السعودیة،  جدة، والتدریب، للبحوث الاسلامي المعهد

 التجاریة المصارف من لعینة المصرفیة للسیولة تحلیلیة دراسة حمد، أبو صاحب رضا الصائغ، جبار حمد .11
 .2003 كوفة، جامعة والاقتصاد، الإدارة كلیة الأردنیة،

 .2000 عمان، والتوزیع، للنشر الصفاء دار ،والبنوك النقود الحلبي، وریاض العصار رشاد .12
 عمان، والتوزیع، للنشر الیازوري دار النقدیة، والسیاسات المركزیة البنوك السمرائي، یسرى الدوري، زكریا .13

 .2006 الأردن،
 .1992 لبنان، للطباعة، العربیة النهضة دار ،والانتاج الموارد جغرافیة منیمة، حسین سارة .14
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 .1999 لیبیا، بنغازي، الوطنیة، الكتب دار الأولى، الطبعة ،النفط اقتصادیات رسن، الحسن عبد سالم .15
عنابة،  والتوزیع، للنشر العلوم ، دار1ط محلولة، وتمارین نماذج نظریات،: الكلي الاقتصاد بریش، السعید .16

 .  2007الجزائر، 
 1997 مصر، اللبنانیة، المصریة الدار ،النقدیة والسیاسات النظریات معتوق، محمد سهیر .17
 . 2010 عمان، للنشر، الفكر دار، 1ط ،والبنوك النقود اقتصادیات القادر، عبد متولي السید .18
 .2015، دار الفجر، الجزائر، 1، طالنقود والسیاسة النقدیةصالح مفتاح،  .19
 .2010 الجزائر، الجامعیة، المطبوعات دیوان ،3 ط ،والبنكي النقدي الاقتصاد لطرش، الطاهر .20
 .2005 الجزائر، الجزائریة، المطبوعات دیوان ،4 ط ،البنوك تقنیات لطرش، الطاهر .21
 الاقتصاد مستوى على الاقتصادیة السیاسات الاقتصادیة، الدراسات سلسلة المطلب، عبد الحمید عبد .22

 .2003 مصر، القاهرة، العربیة، النیل مجموعة ،)كمي تحلیل( القومي
 بن الجامعیة، المطبوعات دیوان ،3 ط الكلیة، الاقتصادیة السیاسات إلى المدخل قدي، المجید عبد .23

 .2006 الجزائر، عكنون،
 .2007 مصر، الإسكندریة، الجامعیة، الدار ،والبنوك النقود اقتصادیات المجید، عبد المطلب عبد .24
 والنشر للطباعة الجامعیة الدار ،المركزي البنك واستقلالیة النقدیة السیاسة المجید، عبد المطلب عبد .25

 .2013 الإسكندریة، والتوزیع،
 للنشر جاد دار ،المالیة والأسواق والمصارف النقود العبیسي، الدین سعد نزار علي، السید المنعم عبد .26

 .2004 لبنان، بیروت، والتوزیع،
 للنشر الأیام دار ،1ط ،الریعیة للدول المالیة الهیمنة المجید، عبد إسماعیل علي یونس، حسین عدنان .27

 .2016 الأردن، عمان، والتوزیع،
 .1999 الأردن، الثانیة، الطبعة مجدلاوي، دار ،والمصارف النقود ،االله عبد جاسم عقیل .28
 للكتاب، الإسكندریة مركز ،2 ط ،الإسلامي النظام ظل في والنقدیة المالیة السیاسة الكفراوي، محمد عون .29

 .2006 مصر،
 .2005 الجزائر، الجامعیة، المطبوعات دیوان ،2 ط ،العامة المالیة اقتصادیات ،عباس محمد محرزي .30
 رشللن وائل دار ،1 ط ،الكلي الاقتصادي التحلیل في مقدمة سعید، الجبار عبد عفاف حسین، علي محمد .31

 .2004 الأردن، عمان، والتوزیع،
 نظریة،( دراسة الاقتصادیة والتنمیة الاستقرار في النقدیة السیاسة دور القطابري، االله ضیف محمد .32

 .2010 الأردن، عمان، والتوزیع، للنشر غیداء دار ،)قیاسیة تحلیلیة،
 .2004مصر، القاهرة، والتوزیع، للنشر الفجر دار ،الكلي الاقتصاد في محاضرات ،ساكر العربي محمود .33
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 لبنان، بیروت، العربیة، المصارف اتحاد والمعارضة، التأیید بین المركزیة البنوك استقلالیة حشاد، نبیل .34
1994. 

 .210 ص ،2000 لبنان، اللبناني، المنهل دار ،الداخلیة النقدیة والسیاسات النقود ملاك، وسام .35
، دار الكتاب الجامعي، الامارات 1، ط دور السیاسة النقدیة في تحقیق النمو الاقتصاديولید بشیشي،  .36

 .2017العربیة المتحدة، 

 الجامعیة: والأطروحات الرسائلالمذكرات و -ج

 حالة– الراهنة الإصلاحات ظل في الاقتصادي الاستقرار تحقیق في النقدیة السیاسة فعالیة علیة، آسیا .1
 .2011 الجزائر، تبسة، جامعة نقود، تخصص الاقتصادیة، العلوم في ماستر مذكرة ،-الجزائر

 ،)2002-2000( الفترة خلال الجزائر في النقدي العرض ضبط في ودورها النقدیة السیاسة ،لونیس إكن .2
 .2011 الجزائر، جامعة وبنوك، نقود تخصص ماجستیر، رسالة

 الجزائري الاقتصاد على قیاسیة دراسة المالیة السیاسة على وأثرها البترول أسعار تقلبات إدریس، أمیرة .3
 بكر أبي جامعة وبنوك، مالیة نقود تخصص الاقتصادیة، العلوم في دكتوراه أطروحة ،)1980-2014(

 .2016 الجزائر، بلقاید،
 التجارب بعض إلى بالرجوع حالة دراسة( الصادرات على النفط استغلال أنظمة تطور أثر ،مخلفي أمینة .4

 مرباح، قاصدي جامعة اقتصادیة، دراسات تخصص الاقتصادیة، العلوم في دكتوراه أطروحة ،)العالمیة
 .2012 الجزائر، ورقلة

 مالیة تخصص التسییر، علوم في ماستر مذكرة النقدي، الاقتصاد في ودورها النقدیة السیاسة جبار، بشرى .5
 .2013 الجزائر، البواقي، أم مهیدي، بن العربي جامعة وتأمینات،

 دراسة الجزائر في المالیة السیاسة على النفط أسعار تقلبات أثر شاوش، أحمد العزیز عبد حسناوي، تقوى .6
 ومالیة، نقود تخصص الاقتصادیة، العلوم في أكادیمي الماستر مذكرة ،)2014-1986( للفترة احصائیة

 .2016 الجزائر، تبسة، التسبي، العربي جامعة
 رسالة ،-الجزائر حالة- المركزیة السیاسة فعالیة على المركزي البنك استقلالیة أثر شملول، حسینة .7

 .2001 الجزائر، جامعة الاقتصادیة، العلوم في منشورة غیر ماجستیر
 ،)قیاسیة دراسة( الجزائر في الاقتصادي النمو تحقیق في ودورها الجبائیة السیاسة ،عاتق بن حنان .8

 .2015 الجزائر، تلمسان، بلقاید، بكر أبو جامعة وبنوك، مالیة دكتوراه، أطروحة
 ماستر مذكرة ،الجزائر حالة دراسة المالیة الأزمات مواجهة في النقدیة السیاسة فعالیة ،بوهلة خدیجة .9

 .2018 الجزائر، مستغانم، بادیس بن الحمید عبد جامعة وبنكي، نقدي اقتصاد تخصص أكادیمي،
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-2000( فترة خلال الجزائر في والنقدیة المالیة السیاسة على النفط أسعار تغیر انعكاس بوستة، زكیة .10
 بسكرة، خیضر محمد جامعة دولي، اقتصاد تخصص الاقتصادیة، العلوم في ماستر مذكرة ،)2016
 .2018 الجزائر،

 ،2014-1990 للفترة الجزائر حالة دراسة الاقتصاد، تمویل في النقدیة السیاسة دور عیسى، بن سارة .11
 .2015 بسكرة، جامعة تخصص نقود ومالیة، الاقتصادیة، العلوم في ماستر مذكرة

 نقود تخصص ماجستیر، رسالة ،الجزائر في النقدیة السیاسة تفعیل وضرورة العولمة رسول، الحمید عبد .12
 .2008 الجزائر، جامعة وبنوك،

 أطروحة ،التنمیة وتمویل المدخرات تعبئة على وآثارها الجزائري المصرفي النظام إصلاحات بطاهر، علي  .13
 .2006 الجزائر، جامعة اقتصادي، تحلیل فرع الاقتصادیة، العلوم في دولة دكتوراه

 جامعة الأعمال، قانون فرع ماجستیر، مذكرة الجزائر، في المالیة للوساطة القانوني النظام مقدم، فیصل .14
 .2014 ،1 الجزائر

 جامعة ومالیة، نقود تخصص ماجستیر، رسالة الجزائر، في النقدیة السیاسة إصلاح عیاش، قویدر .15
 .1999 الجزائر،

 ،)2012-1990( فترة الجزائر حالة الخارجي، التوازن على النقدیة السیاسة فعالیة أثر ،باصور كمال .16
 .2014 الجزائر، المدیة، جامعة وبنوك، مالیة تخصص، ماجستیر شهادة

 من الجزائر حالة دراسة-المدفوعات میزان على البترول أسعار تغیرات لأثر قیاسیة دراسة بركات، كوثر .17
 وتسییر وتأمینات مالیة تخصص الاقتصادیة، العلوم في ماستر مذكرة ،)2015-1986( لممتدةا الفترة

 .2017 الجزائر، البواقي، أم مهیدي بن العربي جامعة المخاطر،
 ،-قیاسیة دراسة– الداخلیة ومعوقاتها الجزائر في النقدیة السیاسة تأثیر آلیة بقبق، اسمهان لیلى .18

 .2015الجزائر، تلمسان، جامعة وبنوك، مالیة تخصص دكتوراه، أطروحة
 رسالة الراهنة، الإصلاحات ظل في الاقتصادي الاستقرار تحقیق في النقدیة السیاسة فعالیة مدوخ، ماجدة .19

 .2003 الجزائر، بسكرة، خیضر، محمد جامعة وتمویل، نقود تخصص ماجستیر،
 مع والآفاق الواقع النفطیة، الدول اقتصادیات تمویل في السیادیة الثروة صنادیق دور بوفلیح، نبیل .20

 ،3 الجزائر جامعة ومالیة، نقود فرع الاقتصادیة، العلوم في دكتوراه أطروحة الجزائر، حالة الى الاشارة
2011. 

 الفترة خلال العربیة الدول في التنمیة تمویل على وانعكاساتها النفط أسعار تقلبات حمادي، نعیمة .21
 بن حسیبة جامعة ومالیة، نقود تخصص الاقتصادیة، العلوم في رسالة ماجستیر ،)1986-2008(

 .2009 الجزائر، الشلف، بوعلي،
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 للاقتصاد قیاسیة دراسة الاقتصادي النمو على البترول أسعار تقلبات أثر لاداس، شهیناز بوخشبة، هواریة .22
 جامعة دولیة، ومالیة اقتصاد تخصص الاقتصادیة، العلوم في ماستر مذكرة ،)2015-1980( الجزائري
 .2017الجزائر، سعیدة، مولاي، الطاهر

-2000( الفترة خلال الجزائر في النقدي الاستقرار تحقیق في النقدیة السیاسة فعالیة شبیرة، یمینة .23
 الجزائر، بسكرة، خیضر محمد جامعة ومالیة، نقود تخصص الاقتصادیة العلوم في ماستر مذكرة ،)2014
2016. 

 :والندوات والمؤتمرات الملتقیات-د

 الفترة خلال الجزائر في التضخم معدلات على النقدیة السیاسة أثر السیلت، بن محمد أحمد، البار بن .1
 النقدیة السیاسة بفعالیة الموسوم العاشر الدولي الملتقى إطار في مداخلة قیاسیة، دراسة: )1990-2014(

 .2015 نوفمبر 18 و17 أیام الشلف، بوعلي، بن حسیبة جامعة النامیة، الدول في
 في الاقتصادي النمو على وأثرها العالمیة السوق في النفط أسعار تقلبات فرحاني، الزهرة قسمي، بن طارق .2

 الاستخدامیة السیاسة: الاول المؤتمر في مقدمة ورقة ،)2013-1990( للفترة قیاسیة دراسة الجزائر
 المجلس. الاقتصادیة العلوم كلیة الدولیة، الاحتیاجات وتأمین القطریة التنمیة متطلبات بین الطاقویة للموارد
 المنظومة إصلاح إشكالیة والاجتماعیة، الاقتصادیة التنمیة آفاق لجنة والاجتماعي، الاقتصادي الوطني

 الجزائر، بسكرة، جامعة التسییر، وعلوم والتجاریة دیة.2000 نوفمبر عشر، السادسة الدورة المصرفیة،
2015. 

 إصلاح إشكالیة والاجتماعیة، الاقتصادیة التنمیة آفاق لجنة والاجتماعي، الاقتصادي الوطني لمجلسا .3
 .2000 نوفمبر الجزائر، عشر، السادسة الدورة ،المصرفیة المنظومة

 العربي المركز دراسات سلسلة ،المصدرة البلدان على النفط أسعار هبوط تداعیات حول ندوة سلامة، مدوح .4
 .2015 قطر، الدوحة السیاسات، ودراسة للأبحاث

 سوق أزمة ندوة ،الجزائر اقتصاد على الطاقة قطاع في للأزمة المحتملة التداعیات محمود، شطیبي مریم .5
 القادر، عبد الأمیر جامعة الطاقة، أسواق لتطورات قراءة الجزائري، الاقتصاد على وتداعیاتها الطاقة

 .2015 ماي، 14 الجزائر، قسنطینة،

 :والدوریات المجلات-ه
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 الملخص:

تهدف هذه الدراسة ضمن إطار وصفي تحلیلي إلى إبراز دور السیاسة النقدیة في معالجة تداعیات 
الأزمة النفطیة الحالیة على الاقتصاد الجزائري، وهذا من خلال متابعة الأدوات التي اعتمدتها السلطة 

 .ةالأزمهذه النقدیة في ظل 
النفطیة قد أدت إلى تراجع واضح في أغلب المؤشرات وقد خلصت هذه الدراسة إلى أن الأزمة 

الاقتصادیة، وهذا للارتباط الكبیر للاقتصاد الجزائري بهذا المورد الاستراتیجي، وهو ما دفع بالسلطات 
النقدیة إلى انتهاج سیاسة نقدیة توسعیة قصد الحد من التداعیات السلبیة التي تركتها الأزمة، معتمدة في 

 ات كان أبرزها التمویل غیر التقلیدي.ذلك على عدة أدو 
الأزمة النفطیة، أدوات السیاسة النقدیة، الكتلة النقدیة، الاقتصاد الجزائري، التمویل  الكلمات المفتاحیة:

 غیر التقلیدي.
 
Summary: 

This study aims, within a descriptive and analytical framework, to highlight the role of 
monetary policy in addressing the repercussions of the current oil crisis on the Algerian 
economy, and this by following up on the tools adopted by monetary policy in light of this 
crisis.  

The study concluded that because of the great connection of the Algerian economy to 
this strategic resource, the oil crisis has led to a clear decline in most economic indicators, 
which prompted the monetary authorities to adopt an expansionary monetary policy in order 
to reduce the negative repercussions left by the crisis, relying on several tools; most notably 
non-traditional financing. 

Keywords : oil crisis, monetary policy tools, the monetary mass, the Algerian economy, 
unconventional financing. 
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