
 وزارة التعميم العالي والبحث العممي
 -جيجل - ىجامعة محمد الصديق بن يحي

 العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير                       كمية
 العموم الاقتصادية قسم

 

 
 

 مذكـــرة بعنــــوان:        
 

 
 

 
 العموم الاقتصاديةنيل شهادة الماستر في مكممة لمذكرة 

 إقتصاد نقدي وبنكي تخصص:                                     
 
 :ةإشراف الأستاذ    :بتينالطال إعداد       

   خديجة بوفنغور د. -                                                         زواد سميمة -
  قرني صبيحة -

        
 أعضاء لجنة التقييم  

 رئيسا جامعة جيجل  -أ-أستاذ محاضر نيسمير محي الد .أ
 مشرفا ومقررا جامعة جيجل  -ب-أستاذة مساعدة خديجة بوفنغور د.

 مناقشا جامعة جيجل  -أ-أستاذ محاضر د. يونس مراد
 

 
 0200- 0202ة الجامعـية:السنـ

عجز الميزانية العامة دور صندوق ضبط الايرادات في تمويل 

 للدولة دراسة مقارنة بين الجزائر والنرويج



 



 

 

 

 

 

 

 شكر وعرفان
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 كما أثنيت على نفسك، لا مانع لما أعطيت، ولا معطي لما منعت، ولا ينفع ذا الجد منك الجد

ظم، البشير الأكرم، بلغ الرسالة، واد  والصلاة والسلام على سيدنا وإمامنا وق ائدنا وقدوتنا النبي الأع
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كما نشكر كل من مد لنا يد العون والمساعدة على إتمام ىذا العمل من قريب أو من بعيد  
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داءـــــــإه  
أىدي ثمرة ىذا الجيد إلى أمي الطيبة التي كانت تساندني في مشواري رغم ظروفي، أسأل الله 

 تعالى أن يطيل عمرىا ويمدىا بموفور الصحة والعافية والمعافاة الدائمة في الدنيا والآخرة
للالتحاق بالماستر كما أتوجو بالشكر والامتنان إلى أبي العزيز الذي كان أول من شجعني 

وكان يساندني بتوجيياتو ونصائحو القيمة لمواصمة الدرب، أسأل الله أن يحفظو لنا وأن يبقيو 
 شمعة تنير دروبنا

لى أبي الثاني  إلى روح حماتي أسأل الله أن ينير قبرىا ويمد بصرىا وأن يسكنيا فسيح جناتو وا 
 مراد أسأل الله لو طول الصحة والعافية

دل الذي أمن لو كل الامتنان عمى وقوفو معي وصبره عمي، إلى أولادي أنس، إلى زوجي عا
 لين، عبد الحميد، أسأل الله ليم الصلاح والنجاح إن شاء الله

 إلى أخواتي دنيا زاد، مريم، إكرام، أسماء، وأزواجيم
ياد، جودي، يوسف، حسين وأخر العنقود أجإلى كل براعم وكتاكيت العائمة، سيدرا، ميمي، 

 أسأل الله أن ينشأىم تنشئة طيبة صالحة وزينب اسميني
 إلى صديقتي وزميمتي في العمل شييناز صابة

 إلى كل عائمة زواد وموساوي أينما كانوا وحيثما حموا
 إلى كل زملائي وزميلاتي في العمل، الوكالة التجارية موبيميس

 إلى كل من نسييم قممي وحفظيم قمبي أىدي ىذا العمل.
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مقدمةال  

 

 أ‌
 

تبعيتيا المفرطة لقطاع المحروقات، نتيجة  لعالمي اضطرابات واختلالات ىيكميةيشيد الاقتصاد ا 
العالمي، يفرض عمى الدول التفكير الجدي في استغلال الفوائض  للاقتصادمستقر الغير فيذا الوضع 

المالية خاصة تمك المرتبطة بالعائدات من المحروقات والموارد الأخرى، مما يضطرىا إلى إيجاد حمول 
من الفترات الإيجابية لأسعار الطاقة لتغطي بو فترات سمبية ولتستخدمو في مجالات  بالاستفادةتسمح ليا 
واجدىا في مجال التمويل الدولي ويرجع ت بر صناديق الثروة السيادية ظاىرة ليست بالجديدةأخرى، وتعت

أىميتيا وتأثيرىا من الناحية  إلا أن خمسينيات من القرن الماضي،العمى الساحة المالية الدولية مند حوالي 
حجم  اجع إلى تسارع نمووىذا ر  ،الألفية الجديدةبداية قتصادية والسياسية ارتفع بشكل متزايد خلال الإ

متزايد من قبل محممي أسواق المال وصانعي  اىتمامالأصول المالية التي تسيرىا، وبذلك أصبحت موضوع 
الدول المتقمبة لاستثمارىا  واجوالسياسات والييئات التشريعية الوطنية بسبب الجدل الدائر حوليا، حيث ت

، الاستثماريةتيا وتنوع استراتجياتيا اواتساع نشاط مخاوف بشأن ىذه الصناديق السيادية في ضوء تزايد
سعار مما جعل تمك الأأو رفع  الاقتراضعن  ىميتيا بعد عزوف بنود كبرى عديدةوقد بمغت أوجيا وأ

كذلك في والمؤسسات الصناعية الكبرى و في العقارات والطاقة  الاستثمارالصناديق تزداد وتتجو نحو 
البنوك، بعد أن كانت تركز استثماراتيا في مجالات أسواق المال والسندات لمتقميل من حدة أزمات المالية 

 وآثارىا عمى الاقتصاديات المحمية ودعم الموازنات العامة.
دارة الرائدة من التجارب العالمية في مجال تمويل عجز الميزانية وتعد تجربة النرويج   في إنشاء وا 

ميزانياتيا عمى  بالإضافة إلى الخبرة في مجال الإدارة والتسيير، حيث كانت تعتمد يق الثروة السياديةصناد
الفوائض المالية المحققة  لادخارقامت الجزائر بإنشاء صندوق ضبط الإيرادات  موارد النفط، واستنادا إلييا

تقمبات أسعار النفط في لتي تتأثر بمدولة اوتوجيييا لتسيير تمويل الميزانية العامة ل ،من الجباية البترولية
 الأسواق العالمية.

 الإشكالية -1
 من خلال م اسبق يتم طرح الإشكالية التالية:

مقارنة لمدولة صندوق ضبط الإيرادات في تمويل عجز الميزانية العامة مساهمة  مدى ما  
 ؟بصندوق المعاشات النرويجي

 يمكن صياغة مجموعة من التساؤلات الفرعية؟ لتوضيح الإشكالية
 ما ىو مفيوم صناديق الثروة السيادية؟ -
 ما المقصود بعجز ميزانية العامة وما ىي أسباب حدوثو؟ -



مقدمةال  

 

 ب‌
 

 لمدولة؟ العامة كيف يساىم صندوق المعاشات النرويجي في تمويل عجز الميزانية -
 لمدولة؟ العامة عجز الميزانيةفي تمويل الجزائري كيف يساىم صندوق ضبط الإيرادات  -
 الفرضيات -2
بسبب وجود  ة عجز الميزانية عمى المدى الطويللجالنرويجي في معاندوق المعاشات ص نجح -

 .استراتيجية استثمارية واضحة
عمى المدى القصير، عجز الميزانية العامة لمدولة  الجزائري في معالجةصندوق ضبط الموارد ساىم  -

 الاقتصاد الجزائري لقطاع النفط كمور وحيد.تبعية لكنو فشل عمى المدى الطويل نتيجة 
 دوافع اختيار الموضوع -3

 ىناك عدة مبررات لاختيار ىذا الموضوع ومن أىميا:
 حداثة الموضوع وصمتو بالتخصص -
ىذا الموضوع خصوصا بعد تقمبات أسعار النفط التي حثت الرغبة الشخصية في معالجة ىذا  أىمية -

 الموضوع.
محاولة تسميط الضوء عمى تجربة الجزائر من خلال إنشاء صندوق سيادي تحت تسمية صندوق ضبط  -

 الإيرادات ومعرفة دوره في معالجة عجز الميزانية العامة لمدولة.
 أهداف الدراسة -4
 تعرف عن صناديق الثروة السيادية ودوافع وأىداف إنشائيا.ال -
 الإشارة لأىم وأبرز الصناديق السيادية عبر العالم. - 
 دراسة تجربة النرويج وتحديد كفاءة وفعالية الصندوق. -
 في الجزائر. المواردتتبع دور صندوق ضبط  -
 أهمية الدراسة -5

دور صناديق الثروة السيادية في اقتصاد العالم، كأداة تستمد ىذه الدراسة أىميتيا من خلال تزايد 
لتمويل المالي الدولي، عمى المدى البعيد، وتوضح تطور ىذه الصناديق السيادية، وكيفية توظيف أصول 

في الجزائر الموارد تسميط الضوء عمى صندوق ضبط و  ،ىذه الصناديق من أجل تطوير البمدان الحاكمة
  .النرويجيوصندوق المعاشات 
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 حدود الدراسة -6
حدود دراسة موضوعنا اقتصر عمى دراسة مقارنة بين النرويج باعتبارىا دولة ناجحة  الحدود المكانية: -

صندوق ضبط  معصندوق المعاشات الحكومي النرويجي باستخدام في مجال تمويل عجز الميزانية 
 .الذي يعد أىم أسموب في تمويل عجز الميزانية العامة لمدولة الموارد الجزائري

 الحدود الزمنية -
 ( 0212-0221شممت فترة دراسة صندوق التقاعد الحكومي النرويجي خلال فترة الممتدة مابين ) -
 (0212 -0222الإيرادات الجزائري خلال الفترة الممتدة ما بين )  شممت فترة دراسة صندوق ضبط -
 منهج الدراسة -7

لموضوع وتحميل مختمف مختمف جوانب اللالمام بالتحميمي و المنيج الوصفي  تم الاعتماد عمى
المعطيات المتعمقة بصندوق ضبط الموارد وصندوق المعاشات النرويجي ودورىما في تمويل عجز 

ة لمدولة لموصول إلى النتائج، إضافة لممنيج المقارن من أجل المقارنة بين ىاذين الصندوق الميزانية العام
 السياديين. 

 هيكل الدراسة -8
لقد قسمت الدراسة إلى ثلاث فصول متكاممة واليدف من ىذا التقسيم ىو الإحاطة بالموضوع 

 ي انطمقنا منيا:والإجابة عمى الإشكالية والتساؤلات المطروحة واختيار الفرضيات الت
لصناديق الثروة السيادية وتطرقنا من خلالو  المفاىيميتحت عنوان: الإطار  الأول الفصللقد جاء 

في المبحث الأول ماىية الصناديق السيادية والمبحث الثاني جاء تحت عنوان مكانة صناديق الثروة  
 السيادية في العالم

وقمنا بتقسيمو  مدخل لمميزانية العامة لمدولة والعجز الموازنيفجاء تحت عنوان  الثاني الفصلأما 
إلى مبحثين حيث تناول المبحث الأول ماىية الميزانية العامة والمبحث الثاني جاء تحت عنوان الإطار 

 النظري لعجز الميزانية.
الجزائري في علاج عجز  الموارد صندوق ضبط دورالذي جاء تحت عنوان  الثالث الفصلوفي 

ميزانية العامة لمدولة مقارنة بصندوق المعاشات الحكومي النرويجي وتطرقنا من خلالو إلى مبحثين ال
 فتناولنا في المبحث الأول إلى مساىمة صندوق ضبط الإيرادات الجزائري في تمويل عجز الميزانية.

 
 



مقدمةال  

 

 د‌
 

 صعوبات الدراسة -9
 في النقاط التالية:يمكن إيجاز الصعوبات والمعوقات التي واجيتنا في ىذه الدراسة 

 قمة المراجع المتعمقة بالصناديق السيادية كون الموضوع لم يمقى اىتمام كبير إلا في الآونة الأخيرة. -
وعدم وجود تقارير خاصة  لمواردشح المعمومات والإحصائيات الخاصة بتطوير صندوق ضبط ا -

 بالصندوق.
نستغرق الوقت لممفاصمة بينيا واختيار  وجود اختلاف في الإحصائيات من مصدر لآخر ما جعمنا -

 الأمثل لدراستنا.
 سابقةالدراسات ال -11
دراسة -حوكمة الصناديق السيادية"الدراسة بعنوان  ،(2115)وسيمة وسعودعباس فرحات دراسة  -

 ركزت ىذه الدراسة عمى ابراز اىم الجوانب المتعمقة بحوكمة صناديق، "رلتجربة كل من النرويج والجزائ
استخمصت الدراسة  ذه الصناديقالسيادية، سواء من حيث الادارة او الاشراف والرقابة عمى سير ى الثروة

 من حيث المبالغ التي يحتوييا، إلا أنو اديق السياديةنبأن صندوق ضبط الموارد وبالرغم من أنو أىم الص
 تبرمن حيث إدارتو التي تع يعاني العديد من النقائص سواء من حيث طبيعة الموارد التي يعتمدىا، أو

مما لا  ،يير الحوكمةايتبع أي معيار من مع بالإضافة لذلك فيو لا مجرد حساب من حسابات الخزينة،
 .بطريقة تسمح بمضاعفتيا لموارده يسمح بالاستغلال الأمثل

أداة لضبط وتعديل  وق ضبط الموارد في الجزائرصند : "انالدراسة بعنو ، (2114) نبيل ميحبوفدراسة  -
في  بدراسة تقييمية لمدى فعالية صندوق ضبط الموارد ، حيث قام الباحث"الميزانية العامة في الجزائر

نت الدراسة مدى مساىمة الصندوق في تخفيض المديونية وتمويل تحقيق التوازن وضبط الميزانية بي
 .الميزانية
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 تمهيد
السيادية في السنوات الأخيرة باىتماـ بارز في وسائؿ الإعلاـ والدوائر صناديؽ الحظي مفيوـ 

، زادت 2007الاقتصادية ولدى رجاؿ الماؿ والأعماؿ في العالـ، خصوصا في الأوساط الغربية، فبعد سنة 
عدة  الكتابات والتقارير والندوات التي تيدؼ إلى تفسير ىذه الظاىرة عمى مستوى الاقتصاد العالمي، نظرا إلى

عوامؿ ومعطيات مف أىميا النمو المتزايد للأصوؿ المجمعة لياتو الصناديؽ، وكذا حالة الاختلاؿ والاضطراب 
لى دعـ العالمي، بعد الأزمة المالية العالمية وما خمفتو مف حاجة ماسة إلى الالمالي التي أصابت النظاـ  سيولة وا 
استراتيجية لاستثمارات الغربية مف النوايا الجيو في الدوؿ إضافة إلى المخاوؼ التي ظيرت المؤسسات المتعثرة، 
 الصناديؽ السيادية.

لؾ سنقوـ في ىذا الفصؿ بالتطرؽ إلى المقاربة النظرية لمفيوـ الصناديؽ السيادية ودوافع إنشاءىا ولذ
 .متياوحكو تطورىا  وأنواعيا ضمف المبحث الأوؿ والمبحث الثاني سوؼ نبرر مكانتيا مف خلاؿ التعرؼ عمى
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 المبحث الأول: ما هي الصناديق السيادية
لعوامؿ المسؤولة ، الاتجاه الأوؿ يعتبرىا أحد اتماـ بالصناديؽ السيادية باتجاىيفأخد الاى
لكبيرة عمى توفير لثاني حلا ممكنا مف حيث قدرتيا ا، في حيف يعتبرىا الاتجاه اعف تفاقـ الأزمة
ىذا المنظور سعت إلى اشراكيا ضمف الحموؿ المقدمة، وىو ما دفع  ومف السيولة العالمية،

 المنظمات الدولية إلى وضع معايير لأدائيا قصد إدماجيا في النظاـ العالمي المالي.
 ل: مفهوم صناديق الثروة السياديةالمطمب الأو

يعتبر مفيوـ صناديؽ الثروة السيادية مف المفاىيـ القديمة إلا أف المصطمح ظير مؤخرا  نتيجة ظروؼ 
مختمفة لمنظمات اقتصادية دولية وباحثيف ميتميف  يؼتعار اقتصادية شيدىا الاقتصاد العالمي، إذ يوجد ىناؾ 

 بيذه الظاىرة ومف بيف ىذه التعاريؼ ما يمي:
ىي ترتيبات استثمار عامة ذات أغراض محددة، ممموكة لمحكومة، وتحت  حسب صندوؽ النقد الدولي:
طويمة المدى، ويتـ بناؤىا مف  وأكمية متوسطة  اقتصادية الأصوؿ لأىداؼسيطرتيا ميمتيا الاحتفاظ بواردات 

عمميات الصرؼ الأجنبي، أو عوائد عمميات التخصص أو فوائض المالية العامة أو عوائد صادرات السمع. 
 1ؽ تمؾ الصناديؽ استراتيجيات استثمار تشمؿ عمى استثمارات ذي أصوؿ مالية أجنبية.وتطب

ممموكة لمحكومة يتـ تحويميا مف " ىي وسائط استثمار OECD"حسب منظمة التعاوف الاقتصادي 
حتياطات ؼ وزارة الخزانة الأمريكية إلى ذلؾ بأنيا تدار بشكؿ مستقؿ عف الاموجودات الصرؼ الأجنبي، وتضي

سيطر عمييا الحكومة، وتستثمر في تة ويعرفيا "كيمت" بأنيا قنوات رأسمالية عدة الرسمية لمسمطات النقدي
 2الأسواؽ بالخارج. 

عرؼ تمؾ الصناديؽ بأنيا قنوات مف الأصوؿ ي أما تروماف مف معيد الاقتصاديات الدولية في واشنطف:
 بأنيا ي" الدوليماكينز "الدولية، الممموكة والمدارة مف الحكومات لتحقيؽ أىداؼ اقتصادية ومالية، ويعرفيا معيد 

 أكد تمؾ الممولة مف احتياطات البنوؾ المركزية وتيدؼ إلى تعظيـ العوائد المالية بمحددات مخاطر معينة، كما 
Keitt Pilseam توقع ليا مي و العال الاستثمار  أسواؽلصناديؽ الثروة السيادية في الصعود الدراماتيكي ، عمى

 3الأصعدة.   ور عمى كافةالمزيد مف التط

                                                           
الأولى، دار الأيتاـ لمنشر والتوزيع، عماف، عمي الموسوي، الاستقرار الاقتصادي: الصناديؽ السيادية، الريع، الموازنة العامة، الجزء الأوؿ، الطبعة  واثؽ 1

 .11، ص 2017الأردف، 
2
 Ronqld beck qnd ;ichqel fedorq, ‘ the inspqct of s zf gloglobql finqnciql ;qrkets’ the occosionql series no,91 frqnk furt 

ean centrale bank ;2008 ;p 07. 
3
 Mekinsy global institue : http : //www.markinsy.com/mgi>. 
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نو صندوؽ تستثمره الدولة في أصوؿ مالية يمكف : يعرؼ عمى أ2012وروبي للاستثمار حسب البنؾ الأ
أف تكوف في شكؿ أسيـ، سندات، مشتقات مالية، عقارات أو رؤوس أمواؿ خاصة لشركات أو أية وثائؽ مالية 

 1أخرى. 
يوجد تعريؼ موحد ومتفؽ عميو مف طرؼ الييئات  وعميو مف خلاؿ ىذه التعاريؼ نلاحظ أنو لا

حيث اختمفت في إعطاء مفيوـ الصناديؽ السيادية فكؿ جية تعرفيا حسب منظورىا المالية العالمية، والمؤسسات 
 الخاص.
منظومة متكاممة مف عمى أنيا صناديؽ الثروة السيادية  تعرؼ مف خلاؿ التعاريؼ السابقة وعموما 

شيد الآليات في كافة المجالات والتي تستخدميا الحكومات لما ليا مف سمطة سيادية وذلؾ لتحقيؽ ىدؼ تر 
 ،وتعظيـ دالة المنفعة الاقتصادية والاجتماعية مف استغلاؿ واستثمار الثروات السيادية لمختمؼ أشكاليا

زيع مصدر الدخؿ القومي واستدامتيا وبالشكؿ و قتصادية المتاحة، مما يؤمف ليا تالتخصيص الأمثؿ لمموارد الا
العدالة التوزيعية بيف أفراد الجيؿ الواحد  أمبدوكذلؾ تحقيؽ  الذي يجنبيا مف أحادية المصدر لمدخؿ القومي

وصولا إلى تأسيس بنية تحتية متقدمة للاقتصاد الوطني في كافة المجالات، وتحقيؽ التنمية المستدامة، ومواجية 
 الاقتصادية، وتحقيؽ الاستقرار الاقتصادي.  الصدمات

 الصناديق السياديةانشاء دوافع وأهداف المطمب الثاني:  
نشائيا إبعدما تعرفنا عمى مفيوـ الصناديؽ السيادية سنتطرؽ مف خلاؿ ىذا المطمب إلى دوافع وأىداؼ 

 دولة المالكة ليا.تختمؼ حسب ظروؼ متطمبات ال والتي
 السيادية إنشاء الصناديقأولا: نشأة ودوافع 

لمميزات الاقتصادية اختمفت دوافع وأسباب إنشاء صناديؽ الثروة السيادية، وتعددت بتعدد الخصائص وا
 لكؿ بمد بالإضافة إلى اختلاؼ مصادر تحويميا.

،  قبؿ أف تناؿ استقلاليا 1953ولقد ظيرت صناديؽ الثروة السيادية في بادئ الأمر في الكويت سنة 
 Kuweit Investment Boardػ ث أنشأت الكويت صندوؽ سمي بحي 1961تاـ عف دولة بريطانيا سنة ال

 الإيراداتكمقترح أعدتو السمطات الحكومية في لندف، ولقد اعتمد في تكويف ىذا الصندوؽ عمى تحويؿ جزء مف 
، حيث تطور ىذا الصندوؽ ليصبح في الوقت الراىف مف آنذاؾ المحققة مف صادرات النفط المكتشؼ في البلاد

 .2018شير جويمية  مميار دولار 524وصؿ إلى أصوؿ بيف أغنى الصناديؽ في العالـ، بحجـ 
ت بعدىا عمميات التأسيس لصناديؽ الثروة السيادية الأخرى ولكنيا بشكؿ محتشـ نوعا ما، وكاف ولقد تتال

 فوائض  وتسيير  إدارة  ييدؼ إلى  1981سنة  أوؿ صندوؽ سيادي غير نفطي قد أسس في دولة سنغافورة 

                                                           
مداخمة مقدمة  كواش خالد وبف قمجة زىرة، الاستراتيجية الاستثمارية لصناديؽ الثروة السيادية لدوؿ مجمس التعاوف الخميجي في ظؿ أزمة الرىف العقاري، 1

ظاـ المالي العالمي ودورىا في تحقيؽ الاستقرار الاقتصادي، كمية العموـ الاقتصادية، ضمف ممتقى الدولي الثالث حوؿ موقع صناديؽ الثروة السيادية ضمف الن
 .4، ص2015، الجزائرأفريؿ،  29/30جامعة الجيلالي بو النعامة، خميس مميانة، يوـ 
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الاحتياطات الأجنبية الرسمية لمدولة، حيث أطمؽ عمى ىذا الصندوؽ اسـ شركة استثمار حكومة  
 1سنغافورة.

 لصناديؽ الثروة السيادية إلى الاقتصاد الروسي حاليا  مف جية أخرى يعود المصطمح المتداوؿ
Andrew Rozanor مف خلاؿ مقالو المشيور في مجمة ،The CentralBanking Journal مف  نوافبع"

. مشيرا إلى ظيور لاعب جديد في الساحة المالية العالمية 2005ذا الذي يحمؿ ثروة الأمـ؟ المنشور في سنة 
 2ذو أىمية في إحداث التوازف المالي العميؽ.

سنة، مما يسمح لنا بالحكـ  خمسوفأف المصطمح يفصمو عف نشوء الظاىرة حوالي  الأمروالغريب في 
أملاؾ الدولة السيادية بالمعنى القانوني، غير أف الإختلالات التي وقعت لمتعبير عف عمى أف المصطمح مناسب 

التي لـ تراعي دقة مصطمح الصناديؽ السيادية في حد ذاتو الأمر الذي خمؽ  ،مع تصنيفات الصناديؽ الجديدة
دراسات في الندوات والصحؼ التي توسعت في تفسيرىا لمظاىرة، كما تعددت المصطمحات المرادفة لمصناديؽ 

 وأفمرة نجد صناديؽ الحكومة، الصناديؽ النفطية، صناديؽ الاستثمار، صناديؽ ضبط الإيرادات  ،السيادية
 الصناديؽ السيادية.

 3ما يمي: ناديؽ السيادية نذكر عمى سبيؿ الحصرالص إنشاءوبالرجوع إلى أسباب ودوافع 
ذات دخؿ يعوض مصادر الدخؿ   أخرىإلى بناء أصوؿ  التحسب لعدـ كفاية الموارد الطبيعية والحاجة -

 بيف الأجياؿ. ؿ اللاحقة مستقبميـ وتحقيؽ العدالة الاجتماعيةابما يؤمف للأجي الحالية،
مكانية تنويع قاعدتو، وىذه الأخيرة تعتمد عمى حجـ الاحتياطي  - الطاقة الاستيعابية للاقتصاد الوطني وا 

ـ الاقتصاد مقارنة بتمؾ العائدات، وعوامؿ أخرى ، وبالتالي حجـ العائدات بالنسبة لمفرد، وكذلؾ  حجبالإنتاج
 صاد. الحالية والممكنة لذلؾ الاقت بالإمكانياتمرتبطة 
التنويع المحدودة، يكوف لدييا  إمكانيةوىذا يعني أف اقتصاديات البمداف صغيرة الحجـ قميمة السكاف ذات     

 استثمار لمعوائد النفطية. وأصناديؽ ادخار  لإنشاءحافزا أكبر 
عمى يعرؼ بأثر المرض اليولندي  سات السمبية لمتدفقات الناتجة عف الثروة الطبيعية أو ماإف وجود الانعكا -

لادخار الفائض المالي أو استثماره خارجا لمحفاظ عمى  آلية إنشاءيفرض عمييا اقتصاديات الدوؿ المالكة ليا 
 استقرار النشاط الاقتصادي وحماية قطاعاتو مف تداعيات ىذا المرض.

 ،وسعر الصرؼ الأجنبي تعرض احتياطات الصرؼ الأجنبية لمخاطر مرتبطة بتقمبات معدلات الفائدة -
 يفرض عمى الدوؿ تنويع مجالات توظيؼ ىذه الاحتياطات في أصوؿ مالية متنوعة مما يقمؿ مف المخاطر.

                                                           
1
 Matork jean ; de la souveraineté financière ; op, cit,p67, sur http://www.per see.fr/doc/ecafi-0987-3368-2009-los-9-1-

54170 

 
2
 Andrew a who had the wealth of nations  ? stqte global advisors, sga, august 2005, p01, at ( http:// 

www,ssga.com/library/esps/who- holds- wealth, of- nation-andrew- rozanor-8-15.05 revcr 11145995576.pdf. 
الجزائر،  -أبوظبي -دراسة حالة النرويج-فتيحة بومزبر وصورية بميولة، الصناديؽ السيادية ودورىا في معالجة اختلالات الموازنة العامة في الدوؿ النفطية 3

  .45، ص 2020الجزائر،  -جيجؿ -مذكرة لنيؿ شيادة الماستر في العموـ الاقتصادية، جامعة محمد الصديؽ بف يحيى

http://www.per/


 لصناديق الثروة السيادية يالمفاهيمالإطار                                                                    الفصل الأول

 

10 
 

مكف لصناديؽ الثروة السيادية أف تساعد في نقؿ التكنولوجيا مف الدوؿ المالكة، حيث تؤدي الاستثمارات ي -
ما فييا عمميات نقؿ يع حجـ المبادلات  الاقتصادية بوسالمباشرة ليذه الصناديؽ في الدوؿ المتقدمة إلى ت

 التكنولوجيا.
 ثانيا: أهداف الصناديق السيادية

ارتفع  (لاقتراف السيادة بولاية الدولة)إف الصناديؽ السيادية الحكومية والتي ىي مؤسسات تابعة لمدولة 
الولايات المتحدة الأمريكية ودوؿ أوروبا، في العالـ بالخصوص عددىا واردات موجوداتيا  وتوسعت  استثماراتيا 

صندوؽ  21، ثـ ازدادت إلى 1969ات فمـ تكف موجودة سور ثلاثة صناديؽ عاـيلاسيما في  منتصؼ التسعين
صندوؽ، وتشترؾ ىذه  77أكثر مف  2012وبمغت بحموؿ  2007،1سنة  صندوقا 44، وأصبحت 1999سنة 

 نذكر منيا ما يمي: مجموعة مف الأىداؼ عمىالصناديؽ في مجمميا 
 ية مستدامة والاستقرار الاقتصاديالعمل عمى تحقيق تنم -1

مف وجية نظر أسواؽ رأس الماؿ الدولية فيي تساىـ في توزيع  كفئ لمعوائد مف الفوائض المالية  
 المحمية عبر الدوؿ، وتدعـ السيولة الدولية ولاسيما في أوقات الأزمات المالية الدولية.

صناديؽ الثروات السيادية في تنويع المحفظات الاستثمارية وتركز عمى العائد  بدلا مف إدارة الأصوؿ تساىـ  -
 الاحتياطية في البنؾ المركزي.

 تعمؿ عمى خفض تكمفة الفرص البديمة للاحتفاظ بالأصوؿ. -
 تحقيؽ ىدؼ التخصص الأمثؿ لمموارد الاقتصادية، وتحقيؽ التنمية المستدامة. -
جراء تدبدب سعر الدولار )اتجروا بأمواؿ اليتامى تبديد الثروة واكتنازىا وتعطيؿ الثروة وانخفاض قيمتيا  عدـ -

 كي لا تأكميا الزكاة(، مما يعمؿ عمى تنمية الماؿ وزيادتو.
كما تمثؿ ىذه الصناديؽ مستثمرات  طويمة الأجؿ مستعدة لتحمؿ تقمبات السوؽ القصيرة الأجؿ، فضلا عف  -

أو  الإدارةكونيا مستثمرات توفر أموالا كبيرة مف دوف الإصرار عمى التمثيؿ في مجالس الإدارة وحتى التأثير في 
 تغييرىا أو طرد موظفييا.

 ف منظور الأسواؽ المالية الدولية:مدير عاـ صندوؽ النقد الدولي ومويقوؿ "جوف ليبسكي" النائب الأوؿ ل -
حققة مف الفوائض السمعية في تفي رفع الكفاءة التوزيعية للايرادات الم يمكف ليده الصناديؽ السيادية أف تساعد

ييا طابع كما يغمب عم ي أوقات الضغوط المالية العالمية.حتى ف لمختمفة، وأف تعزز سيولة الأسواؽالبمداف ا
محمود مف الموارد ويسمح ليا بالصمود أماـ ضغوطات  الاستثمارات طويمة الأجؿ مع اقتصار السحب عمى قدر

 2.اتالأزمات، وبتخفيؼ مدة التقمبفي مدة  السوؽ

                                                           
  .48، ص 2011، دار صفاء لمنشر، عماف الأردف، 1حسف كريـ حمزة، العولمة المالية والنمو الاقتصادي، الطبعة  1
 .2008مارس  3صندوؽ النقد الدولي، نشرة الصندوؽ الإلكتروني، صندوؽ النقد الدولي يكثؼ عممو المعني بصناديؽ الثروة السيادية،  2
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العمؿ عمى تحقيؽ الاستقرار مف خلاؿ امتصاص الصدمات الناتجة عف الانخفاض المؤقت في اسعار المواد  -
 1وتغطيتيا.الأولية 

 تحقيؽ أىداؼ استراتيجية، سياسية، اقتصادية تعمؿ عمى تحسيف الوضع السياسي الاقتصادي والمالي لمدولة. -
 تحقيؽ التنمية المستدامة طويمة الأجؿ لرأس الماؿ في الدوؿ المالكة لصناديؽ الثروة السيادية. -
 دخل لتحقيق الاستقرار -2

نتيجة تغير أسعار الموارد الأولية  المداخؿالتقمبات التي تعرفيا حيث تيدؼ ىذه الصناديؽ إلى تجنب  
ه وتمويؿ  الدوؿ المالكة ليا ضد ىذ خاصة في الدوؿ المنتجة لمنفط. فيي تمعب دورا ميما في حماية  الاقتصاد

التقمبات، حيث تقوـ بتوظيؼ الفوائض المالية واستثمارىا في عدة مجالات، ويتـ استعماؿ عوائد تمؾ الاستثمارات 
 ات التحويمية  لمدولة.الاحتياط وتغطية عند انخفاض أسعار  البتروؿ 

ومي وتيدؼ صناديؽ الاستثمار إلى المساىمة في ثبات الاقتصاد الكمي عف طريؽ استقرار الإنفاؽ الحك
ببرمجة تدفؽ الإيرادات النفطية المتقمبة وصعوبة التنبؤ بيا في الميزانية، إضافة إلى ىدؼ زيادة الشفافية في 

 2إدارة الإيرادات النفطية والسياسية والمالية.
 يالمدخرات الأج -3

تكويف نو ددة، ومدات مف الموارد الطبيعية الغير متجيتـ إنشاء صناديؽ المدخرات لمحفاظ عمى العائ 
مف خلاؿ المواد الخاـ والمواد الأخرى، والتي تعتمد عمييا بعض الدوؿ في اقتصادياتيا  مدخرات لأجياؿ المستقبؿ

لتمبية احتياجات أجياؿ المستقبؿ، خاصة عند استنفاد وتوجيييا في سبيؿ تحقيؽ العدالة والمناصفة بيف الأجياؿ 
 ىذه الموارد النابضة.

  ديةتمويل المعاشات التقاع -4
شأت ىذه الصناديؽ لمواجية نتيدؼ بعض الصناديؽ السيادية لتمويؿ التزامات المعاشات التقاعدية، ولقد ا

شخاص وذلؾ نتيجة تزايد  النمو الديموغرافي  ع المعاشات التقاعدية لشيخوخة الأاحتماؿ العجز في المستقبؿ لرف
بيا، عند تراكـ الاحتياطات المالية وتكوف البيئة  التمويؿ في المستقبؿ المتعمقةوالقدرة عمى تغطية متطمبات 

الديموغرافية ملائمة، ويمكف استغلاؿ ىذه الظروؼ واستثمار ىذه الفوائض للاستفادة منيا عندما تكوف ىناؾ 
ـ لضماف التوازف المالي لأنظمة تقاعد المعاشات ف تستخداحتياجات متزايدة نتيجة تأثير الشيخوخة، كما يمكف ا

 الاشتراؾ، ومعدلات الإحلاؿ، وتوزيع أفضؿ لمموارد بيف الأجياؿ لضماف استدامة مالية.مف مدة 
 لأداء الأمثلا -5

                                                           
دارة الأعماؿ، نموذجدور صناديؽ السيادية، الصندوؽ السيادي الكويتي حطاب مراد فرقاني لالة فاطمة،  1 ، مجمة الاقتصاديات المالية العالمية البنكية وا 

  .139، بسكرة، الجزائر، ص ، صادرة عف كمية العموـ الاقتصادية والتجارية، جامعة محمد خيضر2002، 02، العدد09المجمد 
، مجمة ميلاؼ لمبحوث والدراسات، المجمد 2019_2000جزائر خلاؿ الفترةلدات في تمويؿ عجز الموازنة في ابرودي نعيمة، دور صندوؽ ضبط الايرا 2

 . 470، صادرة عف كمية العوـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، جامعة تممساف الجزائر، ص 2020، 02، العدد06
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تيدؼ بعض الصناديؽ السياسية لتعظيـ عائدات الاحتياطات الأجنبية، حيث تعتبر احتياطات النقد  
دارة الأسعار )الصرؼ( الأجنبي جزء ضروري لمسياسة إذ يتحكـ البنؾ المركزي بالاحتياطات الرسمية  النقدية وا 

وتتـ إدارتيا بعناية فائقة عمى المدى القصير لتحقيؽ اليدؼ المزدوج المتمثؿ في السلامة والسيولة، وينبغي أف 
، أما الجزء المتبقي مف خارجية القصيرة الأجؿ لمبلادتغطي عادة ما لا يقؿ عف ثلاثة أشير مف واردات الديوف ال

 ات النقد الأجنبي يمكف أف تدار برشادة مف الإطار الكلاسيكي المتمثمة في الاحتياطات الرسمية.احتياط
 تسيير مدخلات رؤوس الأموال -6

تستطيع الصناديؽ السيادية تمييؿ تسيير الاقتصاد الكمي لمفوائض الضخمة لمحساب الجاري، مف  
خلاؿ تمويؿ المداخؿ إلى صناديؽ الاستثمار، تعمؿ الدولة المالكة عمى تحقيؽ الضغوط التضخمية المتعمقة 

ي احتواء الطمب عمى بمداخؿ رؤوس الأمواؿ والدافعة معدلات الصرؼ الاسمية نحو الارتفاع، مما يسيـ ف
  1الصادرات ويعدؿ النمو.

 التنويع الاقتصادي -7
يدؼ إلى تمويؿ مشاريع اقتصادية تقوـ بعض الصناديؽ باستثمارات استراتيجية مثؿ صناديؽ التنمية التي ت

 اجتماعية، أو ترقية سياسة صناعية تحفز نمو الإنتاج الوطني الصروري لمبلاد.و 
مية الاقتصادية والاجتماعية، كما يمكف لصناديؽ الثروة السيادية تمويؿ بناء مما يساعد عمى تحقيؽ التن

المنشآت القاعدية والبنى التحتية أو إقامة شراكة صناعية أو الاستثمار في القطاعات الاستراتيجية مف أجؿ 
 تطوير بمدانيا.

 المطمب الثالث: أنواع الصناديق السيادية
الثروة السيادية حيث تعتمد كؿ قراءة عمى مبدأ معيف وعمى معايير يوجد تقسيمات مختمفة لصناديؽ 

لتصنيؼ مجموعة مف الصناديؽ، حيث نجد معيار اليدؼ المورد، الجنسية، الوظيفة، درجة استقلالية الصندوؽ 
عف الحكومة، وتتحرؾ ىذه التقسيمات ضمف جداوؿ معينة تدخؿ ضمف أولويات الدولة المالكة واستراتيجياتيا 

 قتصادية.الا
  معيار الهدف أولا: 

سيادي، حيث تختمؼ الدوؿ في أىدافيا، ثروة وىو المعيار المبني عمى الأىداؼ المسطرة مف إنشاء صندوؽ 
فمنيا مف يريد تحقيؽ الاستقرار، ومنيا مف يعمؿ عمى تأميف المدخرات والاستثمار أو التنمية أو ضماف 

  2احتياطات التقاعد.
  صناديق الاستقرار .1

                                                           
، صادرة عف كمية العموـ 2013، 03، العدد01مجمة دفات البحوث العممية، المجمد والمخاوؼ، الصناديؽ السيادية الاستثمار بيف الفرصبف لكجؿ نواؿ،  1

 .317الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، جامعة مرسمي عبد الله، تيبازة، الجزائر، ص
العموـ التجارية، كمية العموـ الاقتصادية  وعموـ  أطروحة دكتوراه في، الصناديؽ السيادية  ومتطمبات إنشاء صندوؽ سيادي  لمجزائر، حساني بف عودة 2

 .50، ص2018الجزائر،  -2-التسيير، جامعة وىراف
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وتسمى أيضا بصناديؽ التثبيت، وىي التي تسعى إلى حماية الموازنة العامة مف تقمبات أسعار الموارد 
الأساسية، ونجدىا منتشرة في الدوؿ المصدرة لمبتروؿ والغاز لتتحوط مف تقمبات أسعارىا في السوؽ الدولي، 

مى معالجة الخمؿ الذي يصيب مثؿ ما ىو جار اليوـ مع انييار الأسعار عند مستويات دنيا، فيي تعمؿ ع
لازمة في الآجاؿ الميزانية العمومية، وضماف انسيابية الموارد خلاؿ السنة المالية مف خلاؿ ضخ السيولة ال

ناديؽ العملات الأجنبية، وليذا يستوجب أف تكوف أصوؿ ص مفالتدفقات الداخمة  تعقيـ المطموبة أو
تيا المحدد، وبالسرعة الكافية، وىذا ما يقود إلى استخداميا في ستعماليا في وقلا الاستقرار ذات سيولة عالية

أدوات استثمارية مضمونة وقصيرة الأجؿ كسندات الخزينة، وقد يمتد اختصاص صناديؽ الاستقرار مف 
تعديؿ كفة الميزانية  نتيجة تدىور الموارد إلى تغطية كؿ الاضطرابات التي تصيب التوازنات العامة، مثؿ 

اليؼ، فمع تطور أنشطة ومياـ الدولة الحديثة يمكف أف يؤدي ىذا إلى ارتفاع النفقات بصورة ارتفاع التك
، أو أف ترتفع النفقات بصورة غير متوقعة، ضمف ظروؼ 1إرادية، مع السماح بمستوى عجز معيف

فيضانات استعجالية كنفقات الأزمات السياسية أو الاقتصادية أو الظروؼ الطبيعية المصاحبة لمزلازؿ أو ال
المدمرة، مما يحوؿ دوف مواكبتيا بالنفقات العادية والسحب مف صناديؽ الاستقرار السيادية، وتتشكؿ عموما 
مف عوائد النفط والغاز في الدوؿ الخميجية والدوؿ الغنية بيذه المادة، لذلؾ فيي تتأثر بتغيرات الأسعار 

التقنية تكوف صناديؽ الاستقرار والادخار غير  ىبوطا وصعودا، عمى المدى القصير والمتوسط، ومف الناحية
مجيزة عمى إدارة الاستثمارات وعوائدىا، بؿ تختص بتخزيف تراكـ الأصوؿ المالية لفترات لاحقة، لذلؾ يكوف 
جيازىا الإداري المسير أقؿ دراية بالأسواؽ الدولية مف صناديؽ الاستثمار وتقترب صناديؽ الاستثمار مف 

والنقد الموجو إلى ىذا النوع مف الصناديؽ ىو أنيا  2مركزية لذلؾ تكوف أقرب إلى تسييرىااحتياطات البنوؾ ال
صناديؽ الاستقرار نجد  تتشكؿ في فترات الركود الاقتصادي تتضمف خطر إفراغ الصناديؽ، وكمثاؿ عمى

 وتوباغو.ترينيداد  ، جياز الاستثمار الحكومي الميبي، صندوؽ التراث في صندوؽ الشيمي
 صناديق الادخار .2

أو صناديؽ العدالة بيف الأجياؿ، وصناديؽ احتياطي الأجياؿ المستقبمية، حيث تتخصص بتحويؿ جزء مف 
الثروة الناضبة إلى حافظة أصوؿ أكثر تنوعا واستدامة، فمف جية تعمؿ عمى تخزيف جزء مف الايرادات المالية 

خرى تقوـ بالمحافظة عمى ثروات الأجياؿ الفائضة لمدولة في شكؿ مدخرات طويمة الأجؿ، ومف جية أ
 المستقبمية، وجعؿ الثروة مشتركة بيف الأجياؿ الحالية والمستقبمية.

 صناديق الاستثمار .3
تتمثؿ أصوليا في غالب الأحواؿ في الأصوؿ الاحتياطية لدى المصرؼ المركزي أو سمطة النقد في 

ومف تـ  عوائد أعمى مف ىذه الاحتياطاتيؿ تحقيؽ ة لتحمؿ المخاطر في سبالدولة، وتتميز برغبتيا المتزايد

                                                           
 . 05، ص2008، البؾ المركزي العراقي،صناديؽ الثروة السيادية، تقييـ أولي لتجربة صندوؽ تنمية العراؽمظير محمد صالح،  1

2
  - Andrew Razane, Fonds souverains .définir les engagements, revu de l’économie financière hors-séries 2009 les fonds 

souverains 2009,p 306. 
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السيادية  ولية لتقوية الجدارة الائتمانية الد الحد مف تكاليؼ الفرصة البديمة للاحتفاظ بيذه الاحتياطات
 1لمدولة.

  صناديق التنمية .4
تمويؿ تيتـ ىذه الصناديؽ بدعـ الصناعات الوطنية، وتشجيع ودعـ وسائؿ النمو الاقتصادي مف خلاؿ 

قامة  المشاريع التنموية الاقتصادية والاجتماعية، وتحقيؽ النمو الداخمي، وتنويع مصادر الدخؿ الوطني، وا 
 بنية تحتية متطورة سواء بالاعتماد عمى المؤسسات الوطنية، وبالشراكة مع المؤسسات الأجنبية.

ية لمبلاد، بأنيا بمثابة ة الاقتصادويصؼ بعض الاقتصاديوف صناديؽ الثروة الموجية لتفعيؿ عمميات التنمي  
التمويؿ المالي اللازـ لتحقيؽ صادية الأخرى، مف خلاؿ المساىمة في ، بالنسبة لمقطاعات الاقتقائد الجوؽ

التنمية الاقتصادية، كالصندوؽ السنغافوري، صندوؽ الممتمكات البحريني، صندوؽ المبادلات في الإمارات 
 راتيجي للاستثمار في فرنسا.     العربية المتحدة، الصندوؽ الاست

 صناديق التقاعد .5
تعمؿ صناديؽ المعاشات التقاعدية بنحو مماثؿ لصناديؽ الادخار لدرجة أف بعض الكيانات مثؿ  

المنتدى الدولي لصناديؽ الثروة السيادية تعدىما صندوؽ واحد، وتركز صناديؽ المعاشات التقاعدية في رفع 
مع التركيز عمى بناء رأس الماؿ الذي يساعد الدولة عمى الوفاء بالتزاماتيا  قيمة الماؿ عمى المدى الطويؿ

المستقبمية الخاصة بالمعاشات التقاعدية والتخفيؼ مف التدفقات المستقبمية التي حددت والخاصة الالتزامات 
ع لأعضائيا ذات الصمة بالمعاشات التقاعدية في الميزانية العمومية لمحكومة التقميدية التي يجب أف تدف

باستمرار، وليس لدى صناديؽ المعاشات التقاعدية مثؿ ىذه الالتزامات، ويمكنيا أف تضع رؤوس أمواليا في 
استثمارات طويمة الأجؿ، وتعد صناديؽ المعاشات التقاعدية  ميمة لمبمداف التي يتوقع أف يرتفع فييا عدد 

 2المسنيف بنحو كبير، مما قد يفوؽ عدد السكاف العامميف.
 من حيث مجال عمل الصندوق        : ثانيا
 3تنقسـ صناديؽ الثروة السيادية وفقا لمجاؿ عمميا إلى صناديؽ محمية وصناديؽ دولية كما يمي:  

   صناديق سيادية محمية .1
ىي الصناديؽ التي توظؼ الفوائض المالية في مختمؼ المجالات والفرص المتاحة للاستثمار في الداخؿ 
وتعود ىذه الاستثمارات بفوائد كبيرة عمى الاقتصاد الوطني مف حيث التسريع في وتيرة التنمية الاقتصادية 

                                                           
، صادرة عف كمية العموـ 2015، 13، العدد11مجمة اقتصاديات شماؿ إفريقيا، المجمد صناديؽ الثروة السيادية مف منظور إسلامي،جعفر ىني محمد،  1

 .06ة حسيبة بف بوعمي، الشمؼ الجزائر، صالاقتصادية وعموـ التسيير، جامع
دارتياسمير حبارؾ 2 ، دراسة صندوؽ الاستثمارات العامة السعودي، مجمة إدارة الأعماؿ و الدراسات الاقتصادية، مجمد ، استثمارات صناديؽ الثروة السيادية وا 

 .543، ص3ر، جامعة الجزائر، صادرة عف كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيي2020، 01، العدد06
، مذكرة ماستر 2015-2000سممى عناب، دور صندوؽ الثروة السيادية في تحقيؽ الاستقرار الاقتصادي لمدوؿ النفطية، دراسة حالة الجزائر خلاؿ الفترة  3

 .16-15، ص ص 2017أكاديمي، مالية وبنوؾ جامعة العربي بف مييدي، الجزائر 
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متيا الحفاظ عمى الاستقرار وزيادة الناتج المحمي الاجمالي إذ يوجد ىناؾ صناديؽ تنشط في الداخؿ مي
 غرار سوؽ ضبط الايرادات في الجزائر وصندوؽ الاستقرار في روسيا.عمى المالي 

 صناديق سيادية دولية .2
تستثمر بعص الدوؿ صناديقيا السيادية في الخارج كي لا يزاحـ الاستثمار الحكومي الاستثمار  

 الخاص، مثؿ صندوؽ ىيئة أبوظبي للاستثمار وصندوؽ المعاشات النرويجي.
  1وتصنؼ إلى ما يمي:وفقا لمصادر التمويل:  ثالثا:

 نفطية(الصناديق الممولة عن طريق عوائد المواد الأولية)صناديق  .1
ىي صناديؽ تكونيا الدوؿ المصدرة لممواد الأولية النفطية، ولقد وجدت ىذه الدوؿ في فكرة الصناديؽ 

تـ إحلاؿ الموارد الطبيعية بشكؿ السيادية حلا لممحافظة عمى نصيب الأجياؿ القادمة في ىذه الثروات بحيث ي
 مارات.خر مف الأصوؿ كصندوؽ النفط النرويجي، الصناديؽ السيادية للإآ
 )صناديق غير نفطية( الصناديق الممولة بفوائض الميزان التجاري واحتياطات الصرف .2

تريميوف دولار، وتمثؿ ممكية  7إف الحجـ العالمي للاحتياطات مف العملات الأجنبية لمبنوؾ المركزية بمغ
فوائض مالية ميمة  الدوؿ غير النفطية تحقيؽ فمف ىذا المبمغ، ولقد استطاعت العديد م %4الدوؿ النامية 

لاسيما في أمريكا اللاتينية، بفضؿ التنافسية التعدادية عمى مستوى الأسواؽ العالمية، مما دفعيا إلى تحويؿ جزء 
ا مف ىذه الفوائض إلى صناديؽ سيادية، بعد أف وازنت بيف الاحتفاظ كاحتياطات نقدية أو استثمارىا بما يحقؽ لي

 عوائد كصناديؽ سنغافورة والصيف.
 الصناديق الممولة بعوائد الخصخصة .3

دخمت الكثير مف الدوؿ في برامج واسعة لخصخصة القطاع العاـ مما أدى إلى حصوليا عمى عوائد مالية  
 16ما يقارب  2008بميوف دولار، وفي الجزائر عاـ  24ضخمة، ففي فرنسا بمغت عوائد برنامج الخصخصة 

 ويؿ موازنيا العامة، أو برنامج العوائد فمنيـ مف يوجييا مباشرة لتم بميوف دولار، وتتبايف استعمالات الدوؿ ليذه
 إعادة ىيكمة الاقتصاد وسداد الديوف.  
 الصناديق الممولة بفائض الميزانية .4

تمجأ بعض الحكومات عندما تحقؽ فائضا في الموازنة العامة لمدولة إلى تحويؿ ىذا الفائض لاستثماره في  
الأصوؿ المالية قصد تحقيؽ عوائد مف جية ولتوجيو المعطيات الاقتصادية مف جية ثانية، ويلاحظ عند توالي 

 يادية قصد استثمارىا بشكؿ أفضؿ.تحقيؽ ىذه الفوائض وارتفاع مستواىا يتـ المجوء إلى تكويف صناديؽ س
 
 
 

                                                           
أطروحة  لنيؿ شيادة الدكتوراه في العموـ الاقتصادية، مالية نقود وبنوؾ،  -دراسة مقارنة–ديؽ السيادية في دعـ التنمية المستدامة دور الصناجمولي سياـ،  1

 .128، 127، ص2018، الجزائر، 2جامعة البميدة 
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  1:وتصنؼ إلى: وفقا لدرجة الاستقلالية رابعا:
 صناديق سيادية حكومية .1

تابعة لمحكومة ولا تتمتع باستقلالية القرار ولا تخضع لمرقابة المستقمة والمساءلة مثؿ الصناديؽ السيادية 
 للإمارات.

  صناديق سيادية مستقمة نسبيا .2
تديرىا الحكومة بالإضافة إلى البنؾ المركزي كما أنيا تخضع لرقابة و مساءلة السمطة التشريعية والرأي  إذ

 العاـ، مثؿ الصندوؽ النرويجي.
 المبحث الثاني: مكانة الصناديق السيادية 

ف   تعتبر الصناديؽ السيادية ظاىرة ليست بالجديدة عمى مستوى المالية العالميةّ، حتى  وا 
يور اليندسة المالية بمثابة عممية  تطورية ي نياية القرف العشريف، كما أف ظنموا سريعا فشيدت 

خلاؿ طرح الابتكارات المالية الجديدة ، وفي ىذا المجاؿ تسعى  في مجاؿ الصناعة المالية مف
منقولة بيدؼ الصناديؽ السيادية إلى توظيؼ أصوليا في الأسواؽ المالية العالمية بشكؿ قيـ 

الحصوؿ عمى عائد اعمى مقارنة بالتوظيؼ التقميدي، وىناؾ عدة نماذج لمعمؿ الاستثماري ليذه 
 الصناديؽ.

 2المطمب الأول: تطور الصناديق السيادية حول العالم:
لا تعتبر صناديؽ الثروة السيادية بالظاىرة الجديدة عمى مستوى الساحة الاقتصادية العالمية غير أف ما      

رة إليو ىو نموىا الممحوظ وبوتيرة متسارعة مع مطمع الألفية الثالثة حتى أف عددىا فاؽ الخمسيف تجدر الإشا
 .2018، وبمغ الثمانيف مع بداية الثلاثي الأوؿ ؿ2010صندوقا مستحدثا حتى سنة 

ى إثر التطور ولعؿ ارتفاع عدد الصناديؽ السيادية يعني حتميا زيادة موجوداتيا وبالتالي توسع استثماراتيا عم    
براـ الاتفاقيات متعددة الأطراؼ التي ترمي  الذي يعرفو العالـ، خاصة في ظؿ إنشاء منظمة التجارة العالمية، وا 

، وىو ما يفسر ظيور غالبية الصناديؽ بالأساس إلى تحرير التجارة الخارجية وتسييؿ حركة رأس الماؿ الأجنبي
  الاقتصادية. السيادية في العالـ تزامنا مع ىذه التطورات

ولتوضيح تطور الصناديؽ السيادية العالمية مف حيث حجـ الأصوؿ نقوـ بإدراج الشكؿ الموالي، حيث      
سوؼ يتـ مف خلاؿ الشكؿ الآتي إبراز تطور حجـ أصوؿ صناديؽ الثروة السيادية مقومة بالدولار وذلؾ مف 

 (. 2018-2000خلاؿ الفترة الممتدة مف )
 

                                                           
 .24صمرجع سبؽ ذكره، واثؽ عمي الموسوي،  1
، -دراسة استشرافية لصندوؽ ضبط الإيرادات الجزائري– الميزانية العامة وتخفيض حجـ الديف العموميدور الصناديؽ السيادية في ضبط بونحاس عادؿ،  2

 .27، ص2018أطروحة دكتوراه في العموـ الاقتصادية، اقتصاديات المالية والبنوؾ، جامعة بوقرة "بومرداس"، الجزائر، 
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 (2018-2000يمثؿ تطور حجـ أصوؿ صناديؽ الثروة السيادية خلاؿ افترة ) (:11رقم )الشكل 
 

 
 27بونحاس عادؿ، مرجع سابؽ، ص  المصدر:

مف خلاؿ الأعمدة البيانية الموضحة في الشكؿ يتضح جميا نمو حجـ أصوؿ الصناديؽ السيادية مف سنة     
أي  2001مميار دولار، لينخفض قميلا سنة  1150، أيف بمغ حجـ الأصوؿ 2000إلى أخرى انطلاقا مف سنة 
حتى سنة  2002مف سنة  مميار دولار، ليعاود الارتفاع تدريجيا انطلاقا 1100حجـ الأصوؿ إلى مستوى 

مميار 6500مميار دولار لينخفض قميلا ويستقر عند حدود 7057، أيف بمغ مستوى حجـ الأصوؿ حوالي 2014
انخفضت  2017و  2015بيف  ، فخلاؿ الفترة ما 2017، 2016، 2015دولار خلاؿ السنوات الثلاثة الموالية 

، نتيجة لمضغط 2014في المائة، مقارنة مع سنة  0.5بنسبة الأصوؿ التي تديرىا الصناديؽ السيادية العالمية 
قد بمغ سعر  ، حيث كاف2014نحو تجاوز النصؼ منذ  المزدوج  المتمثؿ في انخفاض أسعار النفط عمى

دولار وىذا مف جانب، ومف  60و  50بيف  2018دولار، بينما انحصر السعر خلاؿ  120البرميؿ الواحد 
الحكومات في استغلاؿ الأمواؿ التي كدستيا أياـ الوفرة المالية لضخيا في جانب آخر ونتيجة ذلؾ شروع 

 اقتصادياتيا بيدؼ سد العجز الحاصؿ في ميزانياتيا العامة. 
تحديدا شير فيفري شيدت أصوؿ الصناديؽ السيادية العالمية قفزة نوعية أيف بمغت  2018وبحموؿ سنة 

، حيث أف النمو في أصوؿ 2017مقارنة بسنة  %16 مميار دولار بمعدؿ نمو 7677.1قيمتيا حوالي 
الصناديؽ السيادية مع مطمع القرف الحادي والعشريف يعكس نمو عدد صناديؽ الثروة السيادية خلاؿ نفس الفترة 

 .2000الذي تزامف مع الارتفاع في أسعار النفط العالمية انطلاقا مف سنة و 
وة السيادية، فتجدر الإشارة إلى تفاوت التقديرات التي تحدد أما عف تبايف تقديرات أصوؿ صناديؽ الثر      

 لا عف مصدرىا.  را منيا لا يعمف عف حجـ الأصوؿ و موجودات الصناديؽ بشكؿ واسع خاصة أف عددا كبي
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وتشير بعض التقارير عمى غرار تقديرات صندوؽ النقد الدولي أيف قدرت أصوؿ تمؾ الصناديؽ مطمع سنة      
( تريميوف دولار، ويبدو أف الفرؽ بيف التقديرات الدنيا والمرتفعة يعود بالأساس إلى التفاوت 3و1,2بيف )2008

في تقديرات أصوؿ الصناديؽ السيادية أبو ظبي  للاستثمار وكذلؾ ىيئة قطر للاستثمار الذيف لا تتوفر 
الفرؽ بالنسبة لصناديؽ معمومات حقيقية بالأساس عند حجـ أصوليا، وىذا عمى خلاؼ الصناديؽ الأخرى، أما 
 الدوؿ غير النفطية فيعود لغياب تقديرات حقيقية عف مؤسسة الاستثمار لحكومة سنغافورة.

اعتمدت في تقديراتيا عمى الدراسات الواردة مف طرؼ صندوؽ النقد  غالبية المصادروتجدر الإشارة أف      
 الدولي.

عمقة بدوؿ الخميج مبالغ فييا نوعا ما، حيث يرى أف التقديرات المت (SEZENQ)غير أف مصدر سيزنؾ 
 1مميار دولار. 962و  862ما بيف  2008قدر حجـ الفوائض المالية لدوؿ الخميج بداية 

أما فيما يتعمؽ بتقديرات مؤسسة "مورغاف ستانمي"، فقد قدرت ىذه الأخيرة في دراسة استباقية بأف تصؿ      
تريميوف، وىذا  12تريميوف دولار، بدلا مف  9.7حوالي  2015ة قيمة موجودات الصناديؽ السيادية خلاؿ سن

 .2007الرقـ المتوقع بداية 
 مابيف  2012" أف تنمو حجـ الموجودات لتصؿ سنة Merill Lynchبينما توقعت مؤسسة "ميريؿ لنش      

السيادية  ( فتوقعت نمو صناديؽ الثروةDentshe bank)  ػػ( تريميوف دولار، أما وحدة الأبحاث ب8.5و  5)
  2تريميوف. 10حوالي  2015سنويا، عمى أف تبمغ موجوداتيا بحموؿ %15بنسبة 
أما فيما يتعمؽ بصناديؽ الثروة العربية في دوؿ الخميج فيي تعتبر في قمب التحوؿ الكبير الذي تشيده     

الأسواؽ المالية العالمية، وذلؾ بفعؿ التحوؿ السريع لصناديؽ الثروة السيادية عمى اعتبار أف العالـ العربي 
 850 مف اكبر الصناديؽ عالميا بأصوؿ بمغت  موطف لأىـ الصناديؽ، والدليؿ كوف ىيئة الاستثمار أبو ظبي  

 3مميوف دولار.  330مميار دولار، بينما قدر ما تديره الوكالة العربية السعودية بأكثر مف 
 المطمب الثاني: حوكمة الصناديق السيادية

اشات تتميز الصناديؽ السيادية في عموميا بغياب الحوكمة والشفافية، فقط إذا استثنينا صندوؽ المع     
دارات الصناديؽ السيادية عمى حجب المعمومات والبيانات بعض الصناديؽ الأخرى، حيث تعتمد إالنرويجي و 

وغالبا ما تحجب المتعمقة بالأصوؿ واستراتيجيات الاستثمار ومصادر التمويؿ عمى الجميور المحمي والأجنبي، 
ضغوط عمى الحكومات لتفسير الإخفاقات في السيادية الموجودة فعلا، يزيد مف ال الدولة المالكة لمصناديؽ

ض السيادية نصوصا قانونية صريحة تفر التنمية، كما يمكف أف تتضمف قوانيف الدوؿ المالكة لصناديؽ الثروة 

                                                           
 . 62،63، ص ص 2009، 47، مجمة بحوث اقتصادية عربية، عدددارة الفوائض النفطيةصناديؽ الثروة السيادية ودورىا في إماجد عبد الله منيؼ،  1
 . 02، ص2009، فيفري ، صناديؽ الثروة السيادية الخميجية، إدارة الثروة في زمف الاضطرابات مؤسسة كارنيغي لمشرؽ الأوسطسفيف بيرنت 2
، 2008، بيروت، أكتوبر12ربية في خطاب العولمة، مركز كارنيغي، الشرؽ الأوسط، العدد سفيف بيرنت، حيف يتكمـ الماؿ، صناديؽ الثروة السيادية الع 3

  .06ص 
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بإلزامية العمؿ بسرية فيما يتعمؽ بتسيير الثروات الوطنية، وىذا ما نجده مطبقا في الدستور الكويتي الذي يمنع 
  1الكشؼ والإظيار التاـ لأصوؿ الييئة الاستثمارية.منعا باتا عمميات 

ويتضمف دور الحكومة في الإستراتيجية الاستثمارية لمصندوؽ دور المديريف لتمؾ الصناديؽ والمبادئ      
التوجييية الأخلاقية التي تحكـ نزاىة ومينية القائميف عمى الاستثمار، ومدى الفصؿ بيف الطموحات السياسية 

  2الاقتصادية لإدارة العمؿ.كومة( والاعتبارات المالية و )الحلممالؾ 
 دئ سنتياغو(صناديق الثروة السيادية )وفق مب مبادئ حوكمة أولا:
مف ىذه ضع مبادئ لصناديؽ الثروة السيادية يسمح بضماف استمرارية المنافع المالية والاقتصادية  إف و     

ومالي وتحقيؽ الأىداؼ الموجودة مف خمفيا. لذا قاـ صندوؽ النقد ونيا كيانات ذات توجو اقتصادي الصناديؽ بك
الدولي بتشكيؿ ما يسمى مجموعة العمؿ الدولية حوؿ الصناديؽ السيادية في الاجتماع الذي عقد بواشنطف بالو. 

دا عضوا في صندوؽ النقد بم 26، وىي مجموعة تضـ في عضويتيا 2008ماي  01أفريؿ و  30مي ـ. أ يو 
لديو صناديؽ لمثروة السيادية، حيث كمفت بتحديد مجموعة مف المبادئ التي تيدؼ إلى تحسيف حوكمة الدولي و 

الصناديؽ السيادية وتعزيز الشفافية والمساءلة، عمما أف رسالة المجنة يشترؾ فييا ممثؿ عف دولة الإمارات 
المجموعة ثلاثة اجتماعات في كؿ مف بالفعؿ فقد عقدت وممثؿ عف صندوؽ النقد الدولي، و  المتحدة العربية

توصمت المجموعة إلى اتفاؽ  ، وفي اجتماع سانتياغو بالشيمي2008سبتمبر  02واشنطف وسنغافورة، وبتاريخ 
حوؿ مجموعة مف المبادئ لمحفاظ عمى استقرارية النظاـ المالي، ىيكمة الحوكمة التي تعتمد عمى الشفافية 

ؽ رؤوس الأمواؿ والاستثمار في ضوء المخاطر الاقتصادية والمالية والمسائمة، بالإضافة إلى ضماف تدف
 واعتبارات العائدات.

 3وتغطي المبادئ الثلاث مجالات ىامة تتمثؿ في:        
 الإطار القانوني لصناديق الثروة السيادية وأهدافها وروابطها بالاقتصاد الكمي:  .1

إف ىذا الإطار يمثؿ ركيزة أساسية  السياسات الاقتصادية الكميةؽ مع يضـ الإطار القانوني والأىداؼ والتواف
ا صندوؽ الثروة السيادي، كما يسير عممية صياغة مي قوي وىيكؿ حوكمة مستقر يقوـ عميياتلإطار مؤسس

 استراتيجيات الاستثمار الملائمة التي تنسؽ مع أىداؼ سياسية معمنة.
 لإطار المؤسسي وهيكل الحوكمةا .2

وىو المحور الذي يفصؿ بيف وظائؼ الجية المالكة والجياز الحاكـ وفريؽ الإدارة، مما يؤدي إلى تسير 
الاستقلالية التشغيمية في إدارة صندوؽ الثروة السيادي، وبما يكفؿ اتخاذ قرارات الاستثمار، وتنفيذ العمميات 

                                                           
  .214، ص مرجع سبؽ ذكرهبف عودة حساني،  1
2  ، الاجتماعية الأساسية، العدد السادس  ـ، مجمة العمو دور صناديؽ الثروة السيادية في إدارة الفوائض المالية لمدوؿ المنشئة لياصالح فلاحي، بمخير قسوـ
 . 69(، جامعة باتنة الجزائر، ص 1)
، العدد 2المعاصر، المجمد  والاقتصاديةمجمة الدراسات التجارية  دور صناديؽ الثروة السيادية في معالجة الأزمة المالية والاقتصادية العالمية،نبيؿ بوفميح،  3
 .52عميا لمتجارة، الجزائر، ص الصادرة عف المدرسة ال ،(2019)جويمية  2
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 رى إظيار التزاـ الصندوؽ بخطة استثماالاستثمارية دوف تدخؿ سياسي، وتعمؿ سياسة الاستثمار الواضحة عم
 وممارسات استثمارية منضبطة.

دارة المخاطر .3  إطار الاستثمار وعممية الحوكمة وا 
وىو محور يضـ مبادئ تيدؼ إلى تشجيع سلامة العمميات الاستثمارية لمصناديؽ، ومدى خضوع ىذه  

 العمميات لممساءلة.
 1ية ىما: مؤشر تروماف ومؤشر لينبرغ مادوؿ.وأىـ مؤشريف لقياس أداء الصناديؽ السياد     

بحيث يتكوف مف أربعة  (Ediw Truman)سمي بمؤشر تروماف نسبة لمعده الباحث مؤشر ترومان:  .أ 
 معايير، وكؿ معيار يتكوف مف مجموعة مف الأسئمة والأجوبة عمى كؿ سؤاؿ تقييـ بنقطة.

 :دور مسيري الصندوؽ، القرارات المتخذة مف أسئمة تتمثؿ في دور الحوكمة،  8يتكوف مف  معيار الحوكمة
مسيري الصندوؽ، وجود توجييات تحدد مسؤولية الصندوؽ ووجود توجييات أخلاقية تضبط نشاط 

 الصندوؽ.
 :أسئمة تتمثؿ في: تحديد أىداؼ الصندوؽ، موارده، كيفية استعماؿ عوائد  8يتكوف مف  معيار الهيكمة

الصندوؽ، التكامؿ مع الموازنة العامة، إتباع وتنفيذ التوجييات، إستراتيجية الاستثمار، تغيير ىيكؿ 
 الصندوؽ، الفصؿ بيف الصندوؽ واحتياطات الصندوؽ.

 مؽ بالإفصاح عف أنواع وأصوؿ المستثمر فييا، سئمة تتعأ 7ويتكوف مف  لة:معيار الشفافية والمساء
استخداـ محفظة الاستثمار المرجعية، استخداـ تقنية تصنيؼ القروض، الاستعانة بمدراء محافظ استثمارية 
أجانب، الإفصاح عف حجـ أصوؿ الصندوؽ، الإفصاح عف العائد المحقؽ، الإفصاح عف البمداف 

 المستثمريف فييا.
 :ات، أسئمة تتعمؽ بكيفية تعديؿ المحفظة الاستثمارية وجود حد أعمى لممساىم 6يتكوف مف  معيار السموك

الإدارة، استخداـ سياسات الرفع المالي، وجود سياسة خاصة المشتقات المالية،  وجود مساىمات بدوف حؽ
 استخداـ المشتقات المالية في التغطية فقط.

 Michael Maduellمعيد صناديؽ الثروة السيادية  وسمي نسبة لمباحثيف في مؤشر لينبيرغ مادول: .ب 
عمى مستوى الشفافية لتصنيؼ الدوؿ المالكة لصناديؽ سيادية  ربحيث يعتمد ىذا المؤش Carl Linaburgو

 معايير كؿ درجة تمثؿ درجة التي مبينة في الجدوؿ كما يمي: 10الذي يكوف كؿ ثلاثة أشير، يتكوف مف 
 
 
 
 

                                                           
1  ، دراسة التجربة الجزائرية لصندوؽ ضبط الموارد وفؽ مبادئ سنتياغو، مجمة الدراسات التجارية و  حوكمة صناديؽ الثروة السيادية،عيساني العارـ

  .53 52ص  (، المدرسة العميا لمتجارة، الجزائر، ص2019)جويمية  02، العدد 02الاقتصادية المعاصر، المجمد 
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 مكونات مؤشر لينبرغ مادوؿ (:11جدول رقم )
 الدرجة المعيار 
 1+ وؿ ىدؼ الصندوؽ، موارده، ىيكمو.توفر معمومات ح 1
 1+ توفر تقارير دورية وسنوية مستقمة حوؿ أداء الصندوؽ. 2
 1+ توفر معمومات حوؿ أماكف استثمار الأصوؿ، ونسب المساىمة في الشركات. 3
توفر معمومات حوؿ القيمة الإجمالية لمحفظة الصندوؽ العوائد المحققة و  4

 التعويضات الممنوحة للإطارات المشرفة عمى الصندوؽ.
+1 

 1+ توفر معمومات حوؿ المبادئ والمراجع المعتمدة مف قبؿ الصندوؽ. 5
 1+ توفر الصندوؽ عمى استراتيجيات استثمار وأىداؼ واضحة. 6
 1+ حوؿ الييئات الأجنبية المكمفة بإدارة استثمارات الصندوؽ. توفر معمومات 7
 1+ توفر معمومات حوؿ فروع الصندوؽ والاتصالات الخارجية لمصندوؽ. 8
 1+ توفر الصندوؽ عمى موقع الكتروني. 9

 1+ .ةتوفر الصندوؽ عمى وسائؿ الاتصاؿ البريدية والالكتروني 11
حالة  الصناديق السيادية في تمويل اقتصاديات الدول النفطية الواقع و الأفاق مع الإشارة إلىدور  : نبيؿ بوفميحالمصدر     

 .3جامعة الجزائر، (2010)، أطروحة دكتوراه، الجزائر

 بدأ سنتياغو( مالإطار القانوني والأهداف والتوافق مع السياسات الاقتصادية الكمية )تحميل الهيكل العام ل ثانيا:

مف واحد إلى خمسة، حيث تطالب ىذه المبادئ  سنتياغوشمؿ ىذا الإطار عمى خمسة مف مبادئ وي     
صناديؽ الثروة السيادية بالإفصاح عف الإطار القانوني المنظـ ليا، ثـ كشؼ اليدؼ مف سياستيا، كما تطالب 

ىذا الإطار عمى تسيير ف ترتيبات التمويؿ والسحب الخاصة بصناديؽ الثروة السيادية، كما يعمؿ بالإعلاف ع
 عممية صياغة الاستراتيجيات الاستثمارية.

: مع تقديـ تحميؿ لكؿ 1سنتياغووفيما يمي المبادئ الخمسة التي تدخؿ ضمف الإطار الأوؿ مف مبادئ      
 مبدأ:

شغيمو "يكوف الإطار القانوني الذي يستند إليو صندوؽ الثروة السيادي سميما وداعما لفعالية ت المبدأ الأول:
 وتحقيؽ أىدافو المعمنة".

 الوضع القانوني لصندوؽ الثروة السيادي والمعاملات  "يضمف الإطار القانوني بسلامة :1-1 المبدأ الفرعي
 التي يجرييا".

                                                           
 .10، 09، ص 2008، أكتوبر المبادئ والممارسات المتعارؼ عمييا واليدؼ والغرض الخاصد السويدي، ىيما كاروانا، مح 1
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  يتـ الإفصاح العمني عف أىـ مواصفات الأساس والييكؿ القانونييف لصندوؽ الثروة  :2-1المبدأ الفرعي"
 بيف كؿ صندوؽ وغيره مف كيانات الدولة". السيادي، وكذلؾ العلاقة

إف عمؿ صناديؽ الثروة السيادية وفؽ استنادىا إلى إطار قانوني يساعد عمى تحقيؽ الأىداؼ المسطرة،      
ويدعـ العلاقة بيف صندوؽ الثروة السيادي وغيره مف كيانات الدولة عمى غرار الحكومة، عمى أف في غياب 

 ؽ الأىداؼ المرجوة.الإطار القانوني يصعب تحقي

 "يتحدد بوضوح غرض السياسة مف إنشاء صندوؽ الثروة السيادية ويتـ الإفصاح عنيا معمنا". المبدأ الثاني:

مف المتعارؼ عنو أنو لكؿ صندوؽ ثروة سيادي أىدافو الخاصة كأف يكوف ىدؼ تحقيؽ الاستقرار المالي      
، لكؿ مف دولتي (GPFG)و  (KIA)والاقتصادي، أو ضماف حقوؽ الأجياؿ القادمة، ومثاؿ عمى ذلؾ صندوؽ 

 إنشاء أي صندوؽ ثروة سيادي.الكويت والنرويج، لذلؾ نص ىذا المبدأ عمى ضرورة تحديد اليدؼ الرئيسي مف 
و كبيرة، ة "حيثما يكوف لأنشطة صندوؽ الثروة السيادي انعكاسات اقتصادية كمية ومحمية مباشر  المبدأ الثالث:

سمطات المالية العامة، والسمطات النقدية المحمية، بغية ضماف اليتـ تنسيؽ ىذه الأنشطة تنسيقا كاملا مع 
 الكمية الشاممة" الاتساؽ مع السياسات الاقتصادية

التدابير المتخذة  لأىـويشير ىذا المبدأ إلى ضرورة متابعة الييئات المسؤولة عف الصندوؽ بالحكومة مثلا      
 ف طرؼ صندوؽ الثروة، التابع ليا.م

ف ىذه التدابير الفائدة ومستوى معدؿ عنيا أية انعكاسات اقتصادية عمى غرار سعر الصرؼ، و لا ينجر  وا 
 ف الصندوؽ يعمؿ توازيا مع السياسات الاقتصادية المسطرة مف قبؿ الحكومة".التضخـ، وا  
 المبدأ الرابع

  يتـ الإفصاح عمنا عف مبدأ تمويؿ صندوؽ الثروة السيادية" :1-4المبدأ الفرعي. 
 يتـ الإفصاح عمنا عف المنيج العاـ لسحب الأرصدة مف صندوؽ الثروة السيادية  :2-4الفرعي  المبدأ

 والإنفاؽ منو نيابة عف الحكومة.

، حيث يتـ مف خلاؿ الحكـ عمى صندوؽ الثروة سانتياغويتمثؿ ىذا المبدأ بفرعيو جزءا ميما مف مبادئ      
نيج العاـ الذي يتبعو ىذا الصندوؽ عموما السيادي عمى أنو ممتزـ بتطبيؽ ىذا المبدأ حياؿ تصريحو بالم

والتصريح بشأف مجمؿ عمميات التمويؿ والإنفاؽ المتعمقة بالصندوؽ عمى وجو الخصوص وذلؾ بصفة مستمرة 
 وليس آنية.

حيث أنعدـ التصريح بعمميات التمويؿ والسحب المتعمقة بصناديؽ الثروة السيادية يشير إلى جممة مف      
التمويلات أو عمميات السحب مارات الصندوؽ، لما قد تحدثو الدوؿ المستقبمة لاستثالمخاوؼ خاصة لدى 
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بصفة غير معمنة و فجائية، مف عدـ  مية رفع رأس ماؿ الصندوؽ أو تصفيتوالفجائية التي قد تنتج عف عم
 استقرار في الأسواؽ المالية.

ف الصعب أف تفصح الحكومات عف عمميات وللإشارة فإف معدؿ الالتزاـ بيذا المبدأ يعد ضئيلا كونو م     
التمويؿ والسحب ولو جزئيا، سواء يتعمؽ الأمر بالأرصدة ذاتيا أو بالمنيج المتبع في التمويؿ أو الخصـ أو 

 الإنفاؽ في حاؿ اعتمد ضمف ىذه الأىداؼ.
بصندوؽ الثروة مة بالبيانات الإحصائية ذات الص يوصي"يتـ إبلاغ الجية المالكة عمى أساس  المبدأ الخامس:

تاحيا للإدراج في المكاف المناسب مع مجموعة البيانات الاقتصادية الكمية حسب الاقتضاء".السيادي  ، وا 

الالتزاـ بيذا المبدأ يعني تماما رفع تقارير إحصائية مدعمة بالبيانات الاقتصادية حيث ترفع ىذه التقارير      
إلى الجيات الوصية المالكة أو  الرقابية لصناديؽ الثروة السيادية عمى غرار الحكومات، وزارة الاقتصاد، وزارة 

بادئ محد ذاتيا تعني تماما الالتزاـ بالمبدأ الخامس ل المالية، مجالس المحاسبة، البرلماف، المفتشيات في
 سانتياغو.

 : الإطار المؤسساتي وهيكل الحوكمةثالثا

يشمؿ ىذا المحور عؿ اثني عشر مبدأ مف مبادئ سانتياغو وىي المبادئ مف ستة إلى سبعة عشرة، حيث      
يتـ السعي مف خلاؿ ىذه المبادئ إلى تكريس مبدأ الفصؿ بيف الحكومة والجية المسيرة لصناديؽ الثروة السيادية 

دارة صندوؽ الثروة مة وكذا مبادئ الاسارتيا، ومنو العمؿ وفؽ مبدأ الحوكأو مجمس إد تقلالية في تسيير وا 
، وبالتالي انتياج سياسة استثمارية، سواء عمى المستوى المحمي أو الخارجي. دقيقة و مضبوطة بعيدة ةالسيادي

وؽ والتدخلات السياسية مف عف أي تدخؿ مف قبؿ الحكومة أو بالأحرى الفصؿ بيف النيج الاستثماري لمصند
 إدارتو.

لمبادئ الإثني عشر التي تدخؿ ضمف الإطار الثاني مف مبادئ سنتياغو مع تحميؿ كؿ مبدأ وفي ما يمي ا     
 1منيا عمى حدا:

فعالا للأدوار ميـ لمحوكمة يحدد تقسيما واضحا و يعمؿ صندوؽ الثروة السيادي في ظؿ إطار س السادس: المبدأ
 الصندوؽ سعيا لتحقيؽ أىدافو.والمسؤوليات بما يسيؿ المساءلة والاستقلالية التشغيمية في إدارة 

يشير ىذا المبدأ إلى ضرورة الفصؿ بيف دور الجيات المالكة لصندوؽ الثروة السيادي ودور الجياز      
التنظيمي أو التشغيمي لمصندوؽ، وبالتالي عدـ إتاحة الفرصة لمخمط بيف القرارات السياسية لمحكومة والقرارات 

لأساس عمى مبادئ اقتصادية ومالية خاصة، حيث يكمف اليدؼ مف امتثاؿ الاستثمارية لمصندوؽ التي تقاـ با
يسيؿ عممية المساءلة مف ي العمؿ ضمف إطار سميـ لمحوكمة و صناديؽ الثروة السيادية لمعمؿ وفؽ ىذا المبدأ ف

 طرؼ الجيات المخولة لذلؾ، ناىيؾ عف تحقيؽ أىداؼ الصندوؽ في ظؿ الاستقلالية التشغيمية.
                                                           

 .11، 10ص ص  مرجع سبؽ ذكره،حمد السويدي وىيما كاروانا،  1
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تحدد الجية المالكة لمصندوؽ أىدافو وتتولى تعييف أعضاء جيازه لمحاكـ طبقا لإجراءات واضحة  بع:المبدأ السا
 التحديد، وتمارس الإشراؼ عمى عممياتو.

أشرنا في ما سبؽ  أف أىداؼ صناديؽ الثروة السيادية تختمؼ مف صندوؽ إلى آخر لكنيا عمى العموـ      
ؿ السيادية، لذلؾ ولتحقيؽ ىذا اليدؼ تحرص مبادئ سنتياغو مف الأصو  عمى تشترؾ في أنيا تسعى لمحفاظ

خلاؿ ىذا المبدأ إلى دفع صناديؽ الثروة السيادية لمعمؿ وفؽ أسس مالية واقتصادية خالصة، تكوف مستقمة تماما 
ظؿ رقابة الجيات الوصية عمى الصندوؽ التي تتولى بدورىا تعييف الجية  عف تدخلات خارجية، لكف في

ا لإجراءات محددة سمفا، و التمويمية والإنفاقية طبقليا تشغيمو، ومف ثـ الإشراؼ عمى جميع عممياتالمخوؿ 
 وتتوافؽ بالأساس مع أىداؼ الصندوؽ.

ويكمؼ بميمة واضحة المعالـ،  يحقؽ مصالح صندوؽ الثروة السيادييعمؿ الجياز الحاكـ بما  المبدأ الثامن:
 داء وظائفو.ويمنح السمطة والاختصاص الكافياف لأ

يتحدث ىذا المبدأ بالأخص عمى الجياز الحاكـ والمخوؿ لو القياـ بالعممية التشغيمية وعادة ما يتمثؿ في      
 يث يشرؼ الجياز الحاكـ مف خلاؿ ما تكمؼمجمس إدارة، وزارة المالية، وزارة الاقتصاد، أو البنؾ المركزي، ح

ؽ الثروة داف بأداء وظائفو بما يتماشى مع مصالح صندو بو السمطة وبما يحوز عميو مف اختصاص في المي
 .السيادية

دارة التشغيمية لصندوؽ الثروة السيادية تنفيذ إستراتيجيتو بصورة مستقمة وفي إطار يتولى فريؽ الإ المبدأ التاسع:
 مسؤوليات واضحة التحديد.

مف خلاؿ استقلالية الإدارة التشغيمية،  ييدؼ ىذا المبدأ إلى دعـ فكرة استقلالية صندوؽ الثروة السيادي،     
حيث قد يكوف جياز الإدارة أو أعضاء جياز الإدارة مزدوجي الوظيفة، أو ربما ينتموف إلى القطاع الحكومي أو 
حتى الخاص أو الأسرة الحاكمة، وىو مالا يدعمو ىذا المبدأ، بؿ يدعـ فكرة أف يكوف المدير التنفيذي لمصندوؽ 

 )خارجي(، أو مديرا لو خميفة حكومية وليست لو وظيفة حكومية. مستقلا عف الصندوؽ
"يتحدد بوضوح إطار المساءلة عف عمميات الصندوؽ بالنص عميو في التشريع أو الميثاؽ  المبدأ العاشر:

 المعني أو غير ذلؾ مف الوثائؽ التأسيسية أو في اتفاقية الإدارة".

ح وتحديد إطار المساءلة بوضوح تاـ، سواء أماـ الجية المالكة إف الامتثاؿ لممبدأ العاشر يعني الإفصا     
لمصندوؽ أو الجية الحاكمة لو، حيث أف العمؿ وفقا ليذا المبدأ يسيؿ عممية تقييـ الصندوؽ ومعرفة حركية 

 أرصدتو.

"تـ إعداد تقرير سنوي مصحوب بكشوؼ مالية عف عمميات صناديؽ الثروة السيادية  المبدأ الحادي عشر:
مع مراعاة  الدولية أو القومية المعموؿ بيا ، وطبقا لممعايير المحاسبيةيفية أدائو، وذلؾ في الوقت المقرروك

 متطمبات الاتساؽ".



 لصناديق الثروة السيادية يالمفاهيمالإطار                                                                    الفصل الأول

 

25 
 

يعزز ىذا المبدأ بدوره أسس المساءلة مف خلاؿ الإشارة إلى ضرورة إعداد صندوؽ الثروة السيادية لتقارير      
سنوية، تكوف عبارة عف تقرير شامؿ لتقارير فصمية أو شيرية أو ربما يومية، تتضمف تقرير عف الأداء المالي، 

، تقارير دورية حوؿ التدفق ات وعمميات السحب، والتي تخضع لمعايير حركة الأصوؿ، وكذا حركة الخصوـ
 المحاسبة الدولية، أو حتى المحمية المعموؿ بيا، كما تخضع لعمميات التدفؽ الداخمي والخارجي.

"تخضع عمميات صندوؽ الثروة السيادية وكشوفو المالية لمتدقيؽ السنوي طبقا لممعايير  المبدأ الثاني عشر:
 موؿ بيا".المحاسبية الدولية أو القومية المع

يرتبط ىذا المبدأ مباشرة، ويكمؿ المبدأ السابؽ لو مف خلاؿ دعـ فكرة التدقيؽ، بشقيو الداخمي والخارجي،      
إىماؿ كمو دوف حوؿ الأنشطة المالية والأنظمة التشغيمية، بصفة دورية، فصمية، شيرية و حتى سنوية، وىذا 

 المبدأ السادس وحتى الحادي عشر.مبدأ الاستقلالية وذلؾ دعما لممبادئ السابقة مف 
بيا أعضاء الجياز الحاكـ  نية والأخلاقية الواجبة ويحاط عمماتتحدد بوضوح المعايير المي المبدأ الثالث عشر:

داراتو وموظفيو".  لمصندوؽ الثروة السيادية وا 

ف تكوف ىذه المعايير ينية التي يعمؿ وفقيا الصندوؽ، وأيحث ىذا المبدأ عمى ضرورة تجديد المعايير الم     
دارتو والجيات الحاكمة لو، و الجيات المالكة لو، حتى يتسنى لكؿ طرؼ معرفة  معمنة لموظفي الصندوؽ وا 

 واجبات الآخر، وأىـ الوظائؼ المسندة إلييـ والتي تعد بمثابة القواعد الداخمية لسموؾ الصندوؽ.
ض إدارة عمميات صندوؽ الثروة السيادية عمى أسس ر "يرتكز التعامؿ مع أطراؼ ثالثة لغ المبدأ الرابع عشر:

جراءات واضحة".  اقتصادية ومالية، وتراعي فيو قواعد وا 

يدعو ىذا المبدأ إلى عدـ إىماؿ نقطة التعامؿ مع طرؼ ثالث واعتباره جزء لا يتجزأ مف نظاـ التشغيؿ      
ى المؤسسات الاستثمارية، مستشاري ؽ ىذا المبدأ عمبوقاعدة أساسية ضمف قواعد السموؾ الميني، حيث ينط

الاستثمار، المدراء الخارجييف، مؤسسات التدقيؽ المحاسبي، أو غيرىا مف الأطراؼ التي تساىـ بشكؿ أو بآخر 
 في إدارة أصوؿ صندوؽ الثروة السيادي.

التنظيـ لمتطمبات "تدار عمميات الثروة السيادية وأنشطتو في البمداف المضيفة طبقا  المبدأ الخامس عشر:
 في البمداف التي يزاوؿ نشاطو فييا".والإفصاح المرعية 

ويمكف تقسيـ ىذا المبدأ إلى جزأيف" الأوؿ انو يحث صناديؽ الثروة السيادية بإدارة عممياتيا خاصة عندما      
فع صناديؽ تستثمر الأصوؿ بالخارج. بأف تطبؽ أصوؿ التنظيـ لمبمد المتمقي للاستثمار، أما الجزء الثاني فيو يد

الثروة السيادية للإفصاح وفقا لمتطمبات نظاـ الدولة المستضيفة، عميو وتبعا لعدة دراسات لمدى امتثاؿ صناديؽ 
بينما لا يمثؿ الجزء الثاني عدد كبير مف  الثروة السيادية ليذا المبدأ وجدانيا تمتزـ بنسبة معتبرة لمجزء الأوؿ منو،

 الإفصاح. أعمؽ بمبدصناديؽ الثروة السيادية، وىو المت
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أىدافيا وكذلؾ كيفية إدارة صندوؽ الثروة السيادية الإفصاح عمنا عف إطار الحوكمة و  "يتـ المبدأ السادس عشر:
 عمى أساس مف الاستقلالية التشغيمية عف الجية المالكة".

مف خلاؿ تقسيمو إلى عمى غرار المبدأ السابؽ ليذا المبدأ يمكف تقييـ مدى الامتثاؿ لممبدأ السادس عشر      
قسميف: الأوؿ الامتثاؿ والكشؼ عف إطار الحوكمة، والثاني استقلالية الإدارة عف الجياز الحاكـ، حيث يبيف ىذا 
المبدأ أف العمؿ وفؽ نظاـ عاـ لمحوكمة يضمف لصندوؽ الثروة السيادية العمؿ وفؽ مبدأ الشفافية، وىو ما جاء 

ف، وىي مبادئ تدعو بدورىا لعمؿ صناديؽ الثروة السيادية وفؽ إطار عاـ ضمف المبدأ السادس، السابع و الثام
 لمحوكمة.

يتـ الإفصاح عمنا عف المعمومات المالية ذات الصمة بصندوؽ الثروة السيادية لتوضيح  المبدأ السابع عشر:
عزيز الثقة في البمداف توجييو الاقتصادي والمالي، حتى يتسنى لو الإسياـ في استقرار الأسواؽ المالية الدولية وت

 المتمقية الاستثمارية".

إف الامتثاؿ ليذا المبدأ يعني تبني مبدأ الإفصاح حوؿ معمومات يراىا البعض مف أسرار الصندوؽ، أو      
معدؿ الأرباح، تصنيفات المحفظة  بالأحرى سير تشغيؿ الصندوؽ عمى غرار تشغيؿ الأصوؿ، مصدر العوائد،

مبدأ حيث نجد ىذا المبدأ يدعـ المبدأ الحادي عشر مف مبادئ سانتياغو، كما يدعـ الاستثمارية لمصندوؽ، 
 المساءلة مف خلاؿ التقارير التي يعدىا الصندوؽ بشكؿ دوري.

ومنو يجب التنبيو إلى أف الالتزاـ بيذا المبدأ يسيـ في دعـ الاستقرار في الأسواؽ المالية ويدعـ الثقة في      
 صناديؽ الثروة السيادية خاصة مف طرؼ الدوؿ المستضيفة لاستثمارات ىذه الصناديؽ. 

 التوزيع الجغرافي لصناديق الثروة السياديةالمطمب الثالث:  
ؽ الثروة السيادية في القارات الخمس إلا أف نسبة توزيعيا تتبايف مف منطقة لأخرى، حيث تنتشر صنادي     

يار مم 7106.7إلى حوالي  2015جويمية  تشير تقديرات المعيد لأصوؿ صناديؽ الثروة السيادية في بداية شير
السيادية الكائف مقره صندوؽ، ويستخدـ معيد صناديؽ الثروة  79دولار أمريكي ىي أصوؿ الصناديؽ تتواجد في 

بالولايات المتحدة الأمريكية توزيع خاص بو في التوزيع الجغرافي، والجدوؿ الموالي يوضح توزيع قيمة أصوؿ 
 حسب المناطؽ: 2015ىذه الصناديؽ في منتصؼ عاـ 
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 (: توزيع الصناديق السيادية حسب المناطق02رقم )الجدول 

 لأصول مميار دولار أمريكيحجم ا عدد المناطق المنطقة الجغرافية

 2904.3 19  الشرؽ الأوسط وشماؿ إفريقيا

 2774.94 18 آسيا والمحيط اليادي

 65.2 11  أمريكا الاتينية

 158.7 10  أمريكا الشمالية

 17.26 09 جنوب إفريقيا والصحراء الكبرى

 1122.7 07  أوروبا

 0.8195 05 آسيا الوسطى

 7238.9 79 المجموع

دراسة تجارب دولية مع  - صناديق الثروة السيادية بين طموحات الدول النامية ومخاوف الدول المتقدمةمحي الديف،  المصدر:
أطروحة مقدمة لنيؿ شيادة الدكتوراه في العموـ الاقتصادية، تخصص تحميؿ  ،-استشراف صندوق سيادي استثماري جزائري

 .61سمير ، ص 2018 /2017اقتصادي، جامعة يحيى فارس، المدية، 

 5679.24مف خلاؿ الجدوؿ أعلاه نلاحظ أف صناديؽ الثروة السيادية تتركز في منطقتيف عمى:          
٪ صندوؽ في العالـ، وتعد منطقة جنوب أفريقيا والصحراء 78.29مميار دولار أمريكي، أي ما يمثؿ نسبة 

ميار دولار أمريكي أي م 17.26وؿ الصناديؽ والتي تقدر ب الكبرى مف أضعؼ المناطؽ مف حيث حجـ أص
سيادية  صناديؽ 09العالـ رغـ امتلاكيا ؿ يأعلاه ف ٪ مف إجمالي أصوؿ صناديؽ الثروة السيادية0.25نسبة 

 1وىي موزعة عمى النحو الآتي:

                                                           
دراسة تجارب دولية مع استشراؼ صندوؽ سيادي -المتقدمة صناديؽ الثروة السيادية بيف طموحات الدوؿ النامية ومخاوؼ الدوؿ سمير محي الديف،  1

، 2018/ 2017أطروحة مقدمة لنيؿ شيادة الدكتوراه في العموـ الاقتصادية، تخصص تحميؿ اقتصادي، جامعة يحيى فارس، المدية، ،  -استثماري جزائري
 .61ص 
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العربية إضافة وىي معيد صناديؽ الثروة السيادية وتضـ الدوؿ  منطقة الشرق الأوسط وشمال أفريقيا: -
دولار أمريكي، وىي أكبر منطقة مف  4.3صندوقا بحجـ أصوؿ يقدر ب  19لإيراف، يتواجد في ىذه المنطقة 

٪ مف إجمالي أصوؿ الصناديؽ، ويوجد في ىذه المنطقة أكبر 40.42حيث العدد والأصوؿ، وتمثؿ نسبة 
 الصناديؽ مف حيث حجـ الأصوؿ.

الصناديؽ، والتي يصؿ عددىا  دمنطقة المرتبة الثانية مف حيث عدىذه ال تحتؿمنطقة آسيا والمحيط الهادي:  -
٪ مف إجمالي أصوؿ 38.17مميار دولار أمريكي، وتمثؿ  2757.34صندوؽ سيادي، وتقدر أصوليا  18إلى 

صناديؽ، منيا ثلاث صناديؽ  5الصناديؽ السيادية في العالـ، وتعد جميورية الصيف أكبر مالكي الصناديؽ ب 
 تحتؿ المرتبة الأولى.

طقة أوروبا مف أىـ المناطؽ مف حيث حجـ الأصوؿ إلا أنيا أقؿ في عدد الصناديؽ، تعد من منطقة أوروبا: -
مميار دولار أمريكي، وىي تحتؿ المرتبة  1122.7صناديؽ بحجـ أصوؿ تصؿ إلى  7حيث يتواجد في المنطقة 

العالـ  الثالثة في جانب حجـ الأصوؿ، وصندوؽ التقاعد الحكومي التابع لمممكة النرويج ىو أكبر صندوؽ في
 مميار دولار أمريكي. 882بقيمة أصوؿ 

مميار دولار  195.8صناديؽ لمثروة السيادية بقيمة أصوؿ  05يتواجد بيذه المنطقة  منطقة آسيا الوسطى: -
أمريكي، حيث تستحوذ كازاخستاف عمى النسبة الكبرى في حجـ الأصوؿ مف خلاؿ صندوقيف الأوؿ صندوؽ 

مميار دولار  77زاخستاني بقيمة ر دولار أمريكي، والثاني الصندوؽ الوطني الكامميا77.5كارينا بقيمة -سامروؾ
 ٪ مف إجمالي أصوؿ الصناديؽ في منطقة آسيا.78.9ريكي مأ
تعتبر منطقة شماؿ أمريكا مف أعرؽ المناطؽ في ظيور مناطؽ الثروة فأغمبيا  منطقة أمريكا الشمالية: -

أنيا تتميز بضعؼ أصوليا رغـ قدميا مقارنة بمناطؽ أخرى، فحجـ  ظيرت في السبعينات مف القرف الماضي إلا
٪ مف الأصوؿ في 90صناديؽ، حيث تتواجد  10مميار دولار أمريكي موزعة عمى  158.7أصوليا يقدر ب

 الولايات المتحدة الأمريكية وصندوؽ واحد في كندا.
صناديؽ الثروة السيادية رغـ عدد  يفه المنطقة إحدى الحمقات الأضعؼ تشكؿ ىذ منطقة أمريكا الجنوبية: -

مميار دولار أمريكي، وىي بذلؾ  65.2صندوؽ سيادي، إلا أف حجـ أصوليا بمغ  11الصناديؽ الذي وصؿ إلى 
 ٪ مف إجمالي صناديؽ الثروة في العالـ.0.91تمثؿ 
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 9تعتبر ىذه المنطقة الأضعؼ بيف جميع المناطؽ، رغـ تواجد  منطقة جنوب إفريقيا والصحراء الكبرى: -
مميار أمريكي وىي تمثؿ نسبة  17.97صناديؽ إلا أنيا أصوؿ محدودة جدا، حيث يقدر إجمالي أصوؿ المنطقة 

 1مف إجمالي أصوؿ الصناديؽ السيادية في العالـ. 0.25
  وؿ الآتي:دد ويمكف توضيحيا في الجسيادي واحكما أف ىناؾ بعض الدوؿ تحتوي عمى أكثر مف صندوؽ 

 السيادية الدول متعددة الصناديق (:03الجدول رقم )

 حجم الأصول مميار دولار عدد الصناديق الدولة

 التشيمي
 المكسيؾ

 الولايات المتحدة الأمريكية
  الصيف

 كازاخستاف
 سنغافورة
 عماف

 السعودية
 الإمارات
 روسيا

2 
2 
9 
5 
3 
2 
2 
2 
7 
3 

22.2 
6 

139.1 
1888.5 
156.5 
497 
19 

762.5 
1078.5 
181.8 

 2355.63 41 باقي دوؿ العالـ

 7106.73 78 المجموع

جماؿ الديف سحنوف، ساعد غنية، التوزيع الجغرافي لصناديؽ الثروة السيادية، مداخمة في المؤتمر الدولي الثالث حوؿ:  المصدر:
، كمية العموـ الاقتصادية وعموـ التسيير، العالمي ودورها في تحقيق الاستقرارموقع صناديق الثروة السيادية ضمن النظام المالي 

 .46، ص 2015أفريؿ،  30 - 29جامعة الجيلالي بونعامة، خميس مميانة، يومي 

    

                                                           
 .71-61سمير محي الديف، مرجع سبؽ ذكره، ص   1
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افظ صندوؽ الاستثمارات العامة عمى ترتيبو العاشر بيف أكبر صناديؽ الثروة السيادية في العالـ حسب آخر ح  
د صناديؽ الثروة السيادية خوؿ العالـ والمتخصص في ىذا الشأف، فيما خرجت مؤسسة النقد العربي تحديث لمعي

 السعودي "ساما" مف قائمة الصناديؽ السيادية، وذلؾ فيما يبدو نتيجة لتعديؿ آلية المعيد في الصناديؽ السيادية.
تريميوف  1.87مميار دولار) 499.5مغت والأصوؿ الاحتياطية السعودية في الخارج التي تديرىا "ساما" ب     

قارير في صحيفة "الاقتصادية"، استند إلى بيانات صادرة تلمؤكد أنيا ووفقا لتحميؿ وحدة الريال(، وبالتالي فمف ا
تريميوف ريال(،  1.2مميار دولار ) 320عف المعيد الدولي المذكور، بمغت أصوؿ صندوؽ الاستثمارات العامة 

 مف الثروات السيادية العالمية، ليحتؿ بيا المرتبة العاشرة عالميا بيف الصناديؽ السيادية.في المائة  4.1تشكؿ 
مميار ريال(، محتلا بيا  570مميار دولار ) 152، كانت أصوؿ الصندوؽ 2014وفي الربع الرابع مف عاـ      

تحديث لممعيد، بما يعني أف  تريميوف ريال( حسب آخر 1.2مميار دولار ) 320عالميا، فيما بمغت  31المرتبة اؿ
مميار ريال( خلاؿ أقؿ مف ثلاث  630مميار دولار ) 168في المائة، وقيمة  111أصوؿ الصندوؽ قفزت بنسبة 

مركزا. ويقترب بذلؾ صندوؽ  21سنوات ونصؼ السنة، نتيجة ليذه القفزة في أصوؿ الصندوؽ، تقدـ 
مميار دولار  400لتحوؿ الوطني، وىو أف تبمغ أصولو الاستثمارات العامة مف تحقيؽ المستيدؼ في برنامج ا

 .2020تريميوف ريال( بحموؿ عاـ  1.5)
صندوقا سياديا. ويعد  78ويستند التقرير إلى بيانات رصدىا معيد صناديؽ الثروة السيادية حوؿ العالـ ؿ     

زية يؽ التقاعد، والبنوؾ المركالمعيد منظمة عالمية تيدؼ إلى دراسة صناديؽ الثروة السيادية والمعاشات وصناد
 ستثمار العاـ عمى المدى الطويؿ.والأوقاؼ وغيرىا مف أجيزة الا

تريميوف دولار، ويتصدر صندوؽ  7.77صندوقا، بإجمالي  79ويرصد معيد صناديؽ الثروات السيادية      
إجمالي أصوؿ  في المائة مف 13.8مميار دولار، تشكؿ  1073التقاعد النرويجي الترتيب بقيمة أصوؿ 

مميار دولار، تشكؿ  941.4الصناديؽ السيادية في العالـ، يميو صندوؽ شركة الاستثمار الصينية بقيمة أصوؿ 
 في المائة مف إجمالي أصوؿ الصناديؽ السيادية في العالـ. 12.1
جمالي في المائة مف أ 9مميار دولار، تشكؿ  696.7ستثمار بقيمة أصوؿ ثالثا صندوؽ أبو ظبي للا     

 أصوؿ الصناديؽ السيادية في العالـ.
 7.6مميار دولار، تشكؿ  592تثمار الكويتية بقيمة أصوؿ سالرابع، صندوؽ الييئة العامة للاوفي الترتيب     

 في المائة إجمالي أصوؿ الصناديؽ السيادية في العالـ.
في المائة  6.6ار دولار، تشكؿ ممي 509.4خامسا صندوؽ الاستثمار النقدي ليونج كونج بقيمة أصوؿ      

 مف إجمالي أصوؿ الصناديؽ السيادية في العالـ.
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في المائة مف  5.7مميار دولار، تشكؿ  439.8بقيمة أصوؿ  سادسا صندوؽ شركة الاستثمار الصينية     
 390إجمالي أصوؿ الصناديؽ السيادية في العالـ، ثف صندوؽ سنغافورة الحكومي للاستثمار بقيمة أصوؿ 

 في المائة مف إجمالي الصناديؽ السيادية في العالـ. 5مميار دولار، تشكؿ 
في المائة مف  4.8مميار دولار، بنسبة  375افورة" بقيمة وجاء ثامنا صندوؽ تيماسيؾ القابضة "سنغ     

إجمالي أصوؿ الصناديؽ السيادية العالمية، وفي المرتبة التاسعة جاء صندوؽ الضماف الاجتماعي الصيني 
في المائة مف إجمالي أصوؿ الصناديؽ السيادية العالمية. وفي المركز  4.4مميار دولار، بنسبة  341.4بقيمة 

 صندوؽ الاستثمارات العامة السعودي.العاشر حؿ 
 برنامج صندوق الاستثمارات

، في الأعواـ الثلاثة المقبمة "2030، أحد برامج "رؤية المممكة ويتضمف برنامج صندوؽ الاستثمار العامة     
مميار دولار(  400تريميوف ريال سعودي ) 1.5مبادرة، التي ستعمؿ عمى رفع قيمة أصوؿ الصندوؽ إلى  30
ألؼ  256و -أكثر مف نصفيا يتطمب ميارات عالية-ألؼ وظيفة محمية مباشرة  20، وتوليد 2020وؿ عاـ بحم

 4.4وظيفة بناء، إضافة إلى زيادة مساىمة صندوؽ الاستثمارات العامة في إجمالي الناتج المحمي الحقيقي مف 
 ريال.مميار  50بنحو في المائة والمساىمة في المحتوى المحمي بشكؿ مباشر  6.3في المائة إلى 

يرا، وأف يصبح محركا ويسعى الصندوؽ ليصبح واحدا مف أىـ صناديؽ الثروة السيادية في العالـ وأكثرىا تأث     
 الشريؾ المفضؿ في فرص الاستثمار العالمية.قتصاد العالمي و فاعلا في الا

في المائة إلى  3خطط تعظيـ الأصوؿ الحالية لمصندوؽ، رفع إجمالي العائد عمى المساىميف مف  وتتضمف     
 في المائة. 5و 4ما بيف 
ستراتيجية فتستيدؼ أف يكوف الصندوؽ محركا فاعلا في الاقتصاد ية الإمستثمارات العالأما محفظة الا     
 مفضؿ في فرص الاستثمار العالمية.وف الشريؾ الكي، وبناء سمعة المممكة عالميا لتالعالم
ية مذلؾ عبر محفظة الاستثمارات العالكما سيتـ تنويع الأصوؿ العالمية لصندوؽ الاستثمارات العامة، و      

المتنوعة، التي تستيدؼ الاستثمار في استثمارات الدخؿ الثابت والأسيـ العامة والأسيـ الخاصة والديف 
 وط.حستثمارات البديمة مثؿ صناديؽ التىا مف الاوالعقارات والبنية التحتية وغير 

 أكبر صناديق الثروة السيادية في العالم

تغير ترتيب صناديؽ الثروة السيادية في العالـ في الألفية الأخيرة عشية صفقتيف لصندوؽ الاستثمارات    
 السعودي، كما ىو موضح في الشكؿ التالي:
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 السيادية في العالم(: أكبر صناديق الثروة 12الشكل رقم )

 
Source : Aleqt.com/2019/05/23article-160511.html  : 22/03/2022، 23:31تاريخ الزيارة.  

كبر صػناديؽ الثػروة السػيادية فػي العػالـ حسػب أحافظ صندوؽ الاستثمارات العامة عمى ترتيبو العاشر بيف 
جػت مؤسسػة النقػد ف ف فيمػا خر أا الشػذخصص فػي ىػثروة السيادية حوؿ العالـ ،والمتمعيد صناديؽ ال دديحاخر ت
 السعودي ساما مف قائمة الصناديؽ السيادية . يالعرب

دية فػي صػناديؽ السػادية والاصػوؿ الاحتياطيػة السػعو لودالؾ فيما يبدو نتيجة لتعديا الية المعيد في تحديد ا
، و بالتػػالي فمػػف المؤكػػد انيػػا ريال تريمػػوف 1.87يعػػادؿ  مميػػار دولار مػػا 499.5، بمغػػت الخػػارج التػػي تػػديرىا سػػاما

 كانت ستختؿ اخد المراكز العاشرة الكبرى ضمف الصناديؽ السيادية حاؿ ادراجيا ضمف القائمة .
، كورذوفقا لتحميؿ وحدة التقارير في صحيفة الاقتصادية ، استند الى بيانات صادرة عف المعيد الدولي المػ

تريميػوف رسػاؿ سػعودي خػلاؿ اقػؿ  1.2يعادؿ  و ماأميار دولار م 320بمغت اصوؿ صندوؽ الاستثمارات العامة 
مركز .ويقترب بػدالؾ صػندوؽ  21جة ليدة القفزة في اصوؿ الصندوؽ ،تقدـ يث سنوات ونصؼ السنة، نتمف ثلا

 مميػار دولار مػا 400الاستثمارات العامة مف تحقيؽ المستيدؼ في برنامج التحػوؿ الػوطني وىػو اف تبمػغ اصػولو 
 .2020تريميوف ريال بحموؿ عاـ  1.5يعادؿ 

يعػد و . صندوقا سػياديا 79ؿ  الى بيانات رصدىا معيد صناديؽ الثروة السيادية حوؿ العالـويستند التقرير 
البنػوؾ المركزيػة و ة والمعاشػات وصػناديؽ التقاعػد، لى دراسػة صػناديؽ الثػروة السػاديإالمعيد منظمة عالمية تيدؼ 

 . ؿتثمار العاـ عمى المدى الطويغيرىا مف اجيزة الاسوالاوقاؼ و 
تريميوف دولار ف و يتصػدر صػندوؽ  7.77 بإجماليصندوؽ ،  79يرصد معيد صناديؽ الثروة السيادية و 

بالمئػة مػف اجمػالي اصػوؿ الصػناديؽ  13.8مميػار دولار ، تشػكؿ 1073التقاعد النرويجي الترتيػب بقيمػة اصػوؿ 
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 12.1، تشػكؿ ار دولاريػمم 941.4صػوؿ أتثمار الصػينية بقيمػة ، و يميػو صػندوؽ شػركة الاسػالسيادية فػي العػالـ
 عالـ .لي اصوؿ الصناديؽ السيادية في المف اجما %

ؿ مػػف اجمػػالي اصػػو  % 9مميػػار دولار، تشػػكؿ  696.7ثالثػػا صػػندوؽ ابػػو ظبػػي للاسػػتثمار بقيمػػة اصػػوؿ 
 592يتيػة بقيمػة اصػوؿ سػتثمار الكو ، صػندوؽ الييئػة العامػة للاابػعفػي الترتيػب الر الصناديؽ السيادية في العػالـ و 

 صوؿ الصناديؽ السيادية في العالـ.أاجمالي  % 7.6، تشكؿ مميار دولار
مػػف  %5.7دولار تشػػكؿ  مميػػار 439.8بقيمػػة أصػػوؿ  SAFE صػػندوؽ شػػركة الاسػػتثمار الصػػينيةسادسػػا 

مميار  390للاستثمار الحكومي بقيمة أصوؿ  سنغافورةإجمالي أصوؿ  الصناديؽ السيادية في العالـ تـ صندوؽ 
 مف إجمالي الصناديؽ السيادية في العالـ. %5دولار، تشكؿ 

جمػػػالي إمػػػف  %4.8مميػػػار دولار بنسػػػبة  375بقيمػػػة  لمسػػػنغافورةوجػػػاء ثامنػػػا صػػػندوؽ تيماسػػػيؾ القابضػػػة 
 341.4يني بقيمػػة جػػاء صػػندوؽ الضػػماف الاجتمػػاعي الصػػ التاسػػعةوفػػي المرتبػػة  أصػػوؿ الصػػناديؽ فػػي العػػالـ.

حػؿ صػندوؽ مف إجمالي أصوؿ الصناديؽ السػيادية فػي العػالـ، وفػي المركػز العاشػر  % 4.4مميار دولار بنسبة 
 الاستثمارات السعودي .

 برنامج صندوق الاستثمارات 
عػواـ الثلاثػة المقبمػة " فػي الأ2030يتضمف برنامج صندوؽ الاستثمارات العامػة أحػد بػرامج رؤيػة المممكػة "

، 2020تريميػػوف ريال سػػعودي بحمػػوؿ عػػاـ  1.5، التػػي سػػتعمؿ عمػػى رفػػع قيمػػة أصػػوؿ الصػػندوؽ إلػػى مبػػادرة 30
، إضػافة وظيفػة بنػاء 256000، أكثر مف نصػفيا يتطمػب ميػارات عاليػة، ووظيفة محمية مباشرة 20000وتوليد 

 %6.3إلػػػى  %4.4 إلػػػى زيػػػادة مسػػػاىمة صػػػندوؽ الاسػػػتثمارات العامػػػة فػػػي إجمػػػالي نػػػاتج المحمػػػي الحقيقػػػي مػػػف
 مميار ريال.50والمساىمة في المحتوى المحمي بشكؿ مباشر بنحو 

ويسػػعى الصػػندوؽ ليصػػبح واحػػد مػػف أىػػـ الصػػناديؽ الثػػروة السػػيادية فػػي العػػالـ وأكثرىػػا تػػأثيرا وأف يصػػبح 
 شريؾ المفضؿ في فرص الاستثمار العالمية.الاقتصاد العالمي والمحركا فعالا في 

، أما %5إلى  3لأصوؿ الحالية لمصندوؽ رفع إجمالي العائد عمى المساىميف مف وتتضمف خطط تعظيـ ا
محفظػػة الاسػػتثمارات العالميػػة الاسػػتراتيجية فتسػػتيدؼ اف  يكػػوف الصػػندوؽ محركػػا فػػاعلا فػػي الاقتصػػاد العػػالمي 

 وبناء سمعة المممكة عالميا لتكوف الشريؾ المفضؿ في فرص الاستثمار.
المتنوعة التي  الاستثماراتالمية لصندوؽ الاستثمارات العامة وذلؾ عبر محفظة كما يتـ تنويع الأصوؿ الع

 .التحوطية وغيرىا مثؿ الصناديؽ ت والبنية التحتالأسيـ الخاصة والعقاراو  تستيدؼ الاستثمار في الدخؿ الثابت
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 خلاصة
تيدؼ صناديؽ الثروة السيادية إلى استثمار الفوائض المالية لمدوؿ المالكة مف أجؿ الحفاظ عمى ىذه      

، البعض منيا قد يختمؼ مف حيث الأىداؼ، لكنيا تشترؾ الماليةالموارد لأجياؿ لاحقة ولتجنب أثار الصدمات 
 في الاقتصاد العالمي حاليا. جميعيا مف حيث أنيا طرؼ فاعؿ

فالحاجة إلى السيولة والتمويؿ الطويؿ الأجؿ يجعؿ منيا مستثمرا جيدا في الدوؿ النامية والمتقدمة عمى 
حد سواء، مصدر الأصوؿ جعؿ مف القدرة الاستثمارية ليذه الصناديؽ ينمو وفؽ وتيرة عالية، ما أدى إلى انتياج 

ض التساؤلات حوؿ مدى استغلاؿ الاقتصاد سياسة استثمارية جديدة، والسياسة الاستثمارية الجديدة طرحت بع
لدوافع سياسية مف قبؿ الدولة المالكة، وبات الخضوع لمعايير الحوكمة مف قبؿ الصناديؽ ركنا لبناء الثقة في 

 ىذا المستثمر.
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   تمهيد

تمثللا ايماناةاللع اي امللع ايمللكسة اي ايةللع يماياللع ايينيللعل  اللو تدللات متتتلل  ايمللناكي ايتللو ت تمللي  تااللا ايينيللع   
 نمجالات إةفاق هذه ايمناكي  و ةداا تحقاق ايحاجع اي امع.

ايحاكةلع  للو مللا ةلاي مفالنل ايينيلع تداطلا نثاقلا دتطلنك ينك ايينيلعل  تنقلي اكتلدط مفالنل ايماناةالع اي امللع اك   
اقتصللك ينك ايماناةالع اي امللع  لو داللات إالكايات ايينيللع نةفقاتالا ن تللا تلكنكة تحقاللق ايتللنانت  لظلا ايفيللك ايتقتالي 

ل ياتحنا ينك ايينيلع ملت ايحاكةلع إيلا ايمتيتتلع تلكا ايفيلك ايحلياث حالث انيايت يهمالع ايماناةالع اي املع اماداة
 اياع نالاجتما اع.لاقتصنيصدحت يياة مامع  و  متاع ايتةماع ا

 إيا مدحثات: تاه تل تقةال هذا ايفصا ن  

 .يتينيع ماهاع ايماناةاع اي امع المبحث الأول:

 .اناةاع جن ايمتيميتا المبحث الثاني: 
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 لمدولة المبحث الأول: ماهية الميزانية العامة
فقلللات ايينيلللع يقاقللع اطلللما مجملللنع ةدا تدللاك يت ايةطلللاط ايملللايو يتينيلللع اةللاك ن لللق دكةلللام  محللليي دصلللنكة 

ها مةدقا  تا اي منلل نتينت إاكايات ايينيلع نةفقاتالا  لو نثاقلع اطتلق  تاالا اايماناةالع اي املعا نااكاياتاا ايتو تقكك 
اا  لو جمالا ايمالايات. ملت تلكا تلينك حنيالا ي ملاا ايينيلع نةطلاط حاث اميت ا تداك هذه اينثاقع ايمحلنك ايتلو

إيلا مفالنل ايماناةالع اي املع نيلذا مدايفالا ن لو احتالك ةتحليث  تلا إ لياي ايماناةالع نيافالع هذا ايمدحث ةلةتطكق 
 تحتاكها.

 المطمب الأول: ماهية الميزانية العامة لمدولة 

يقي انيايت يهماع ايماناةاع اي امع دانيااي ايينك ايذ  يصدحت ايينيع تت ده ايينيع  و اينقت ايحاتك  و 
 ل  ايتطنك ايذ  حيث  و طدا ع ايينيع اة يس  تا نظافتاا ايماياع.الاقتصاياع  و جماا ايةظلإياكة ايحااة 

 : مفهوم الميزانية العامةأولا

ت ييت ايت اكا  ايتاصع دايماناةاع ةلنا  ييلات ذيلي  لو ايفقله ايملايو ين ايتطلكا ات اينتل اع نةلن  ةةلت كض  
 ناةاع اي امع:د تا مت هذه ايت كافاتل ناميت ايقنا دأت ايما

 .1ا يةاا  داكة  ت تقياك يلإاكايات اي امع نايةفقات اي امع  و  تكة مقدتعا 
 جانة يتةفقات اي امع نالا  2ا ما تينت ةةعا.اكايات اي امع  ت مية مقدتع اايدا تنقا نا 
  ا نثاقلللع هاملللع مصلللايق  تاالللا ملللت طلللك  ايدكيملللات تالللي  إيلللا تقلللياك ايةفقلللات ايتلللكنكاعل  طلللداع ايحاجلللات

 3اي امعل نا اكايات ايكنمع يتغطاع هذه ايةفقات  ت  تكة مقدتعل  اية ما تينت ةةعا.
  ا دكةلللام  ملللايو يةلللةع مايالللع قايملللعل تةلللتطاا ملللت تكيللله ايينيلللع ايقالللال دنظاففالللا نتحقالللق ةطلللاطاتاا  لللو يا لللع

 4ايمجالات الاقتصاياع نالاجتما اع نايةااةاع...ا.
 يينيع تكا ةةع ماياع مقدتعل ت يه يجانة ايينيع نت تمليه ايةلتطع ايتطلكا اع قياك تفصاتو يةفقات نااكايات اا ت

 5دإصياك قاةنت تاص دحان تةفاذ ايماناةاع دجاةداااا.

 

                                                           
 .69لص2005ايمطدن ات ايجام اعل ايجنافكل ل يانات ايماياع اي امع- تو نايني  1
 .87ص  ل2003ل ل ايجنافكل ياك اي تنل يتةطك نايتنناامحمي ايصغاك د تول ايماياع اي امع  2
 .317ل ص 2012ل 5يانات ايمطدن ات ايجام اعل ط  ل1ط لل اقتصاياات ايماياع اي امع داسمحمي محكن    3
 .89ل ص2008كيت احنايتطكاا ايتكادول ياك ايثقا ع يتةطك نايتنناال إصياك ةايسل  معي اي حمني ايقاةول ايماياع اي ا  4
 .257ل ص 2013كيت ل احمع ل ياك نهكات يتةطك نايتنناال ايحمي  دي ايغفنك ادكاهالل مدايئ الاقتصاي نايماياع اي   5
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 نقي  ك تاا د ض ايقناةات اينت اع:

  ايتللو تقلليك دمنجداللا ي دللا  ايينيللع نناكياتاللال احةللب ايقللاةنت ايفكةةللو  قللي  ك للت دأةاللا: ا ايصللاغع ايطللك اع
 1داال ناقككها ايدكيمات  و قاةنت ايمنانةع ايذ  ا دك  ت يهيا  ايحينمع الاقتصاياع نايماياعا.ناؤذت 

 .ن ك اا ايقاةنت ايدتجايو دأةاا: اداات ايناكيات نايةفقات اي امع تكا ايينكة ايماياعا 
 يقلناةات ايم ملنا دالان ك اا ايقاةنت احمكايو دأةاا: اصي تقيك  اه ةفقات ايةةع ايتايالع نناكياتالال دمنجلب ا 

  ةي ايتقيالل ناقتكاحات ايجدااع ايمدةنطع  اااا.
 صي تطكا و تقيك  اه ةفقلات ايينيلع نناكياتالا  لت ةلةع  ن ك اا قاةنت ايمحاةدع اي منماع  و يدةات دأةاا: ا

 2مقدتعل نتجان دمنجده ايجدااع نا ةفاقا.
  اتتطلليا ايماناةاللع اي امللع يتينيللع مللت ايةفقللات 84/17مللت ايقللاةنت  6ن ك الا ايمطللكع ايجنافللك  حةللب ايمللاية :

نالااكايات ايةاافاع يتينيع ايمحليية ةلةناا دمنجلب قلاةنت ايمايالع نايمنن لع ن لق اححيلال ايتطلكا اع نايتةظامالع 
 3ايم منا دااا.

ا الللكايات : اايماناةالللع هلللو اينثاقلللع ايتلللو تقللليك يتةلللةع ايميةالللع مجملللنع 90/21ملللت ايقلللاةنت  3نحةلللب ايملللاية 
 4يتجاان اي منمو نايةفقات دايكيةماا نايمكتص دااا.الاةتثماك نمةاا انايةفقات ايتاصع دايتةااك ن 

ندةللا   تللا مللا ذيكةللا ةللادقا  للإت مفاللنل ايماناةاللع اي امللع اقللنل  تللا مجمن للع مللت اي ةاصللك ناحكيللات تتمثللا  امللا 
 اتو:

دالات مفصلا الاالكايات اي املع يتةلةع ايمقدتلعل حالث يةالا ايماناةاع اي امع هو تقياك يكقال مدايغ مت ايةفقلات ن  .1
 مت ايةفقات اي امع دما اقادته مت إاكايات يتغطاتاال  او تةتةي إيا  ةصك ايتنقا.

 ايماناةاع اي امع هو نثاقع ماياع ت يها ايةتطع ايتةفاذاع نتجانها ايةتطع ايتطكا اع دمنجب قاةنت. .2
ةلللةع مقدتلللعل نهلللن ملللا امانهلللا  لللت ايحةلللاب ايتتلللامو ايمت تلللق دايةلللةع ت لللي ايماناةالللع  لللاية يتةفالللذها تلللكا  .3

 ايمةصكمع.

 : مكونات الميزانية العامةثانيا

 اي امع يتينيع مت قةمات يةاةاات اتمثكت  و: ايةفقات اي امعل ا اكايات اي امع. عتتينت ايماناةا 

 

                                                           
 .320ل ص2003ايييتنك  نن   طن ل ايماياع اي امع ) ايةظل ايتكاداع نمنانةع ايينيع( ل مةطنكات ايحتدو ايحقنقاع ل يدةاتل   1
 .42ل ص2013حةت انطع ن دي ايكؤن  قطاشل ايماياع اي امعل مةطنكات ايحتدو ايحقنقاعل يدةاتل   2
 .20لص2011ل جام ع يدو ديك دتقااي ل تتمةاتل ذيكة ماجةتاك تتصص تةاك ايماياع اي امعل م طامع مفتاحل تحياث ايةظال ايماناةو  و ايجنافك  3
 .321 نن   طن ل مكجا ةدق ذيكهل ص   4
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 النفقات العامة -1
 تعريف النفقة -

ايمدللايغ ايماياللع ايتللو تقللنل دصللك اا ايةللتطع اي منماللع ايحينمللع نايجما للات ت لك  ايةفقللات اي امللع دأةاللا تتللي 
 ايمحتاع ين يةاا مدتغ ةقي  اقنل دإةفاقه طتص  ال دقصي تحقاق مةف ع  امع.

يملا اميللت ت كافالا يةاللا اةلتتيال مدتللغ ةقلي  مللت قدللا هافلع  امللع دالي  اطللداع حاجلع  امللعل نن قلا هللذا ايت كالل  
امع يةاا ذات يكيات ثكثع: مدتغ ةقي ل اقنل دإةفاقله طلتص  لالل ايغلكض مةله هلن تحقالق اميت ا تداك ايةفقع اي 

 ةفا  ال.

 شكل النفقة -

تيلنت ايةفقللع اي امللع  لو طلليا مدتللغ ةقلي  حاللث تقللنل ايينيللع دلينكها  للو ا ةفللاق اي لال داةللتتيال مدتللغ ةقللي  
اي امع نثمةا يكؤنس احمناا ا ةتاجاع ايتو ثمةا يما تحتاجه مت مةتجاتل ةتا نتيماتل مت يجا تةااك ايمكا ق 

تحتاجاللا يتقالللال دايمطللاكاا الاةلللتثماكاع ايتللو تتنلاهلللا نيمللةن ايمةلللا يات نا  اةللات اقتصلللاياع ناجتما اللع نثقا الللع 
 نايمتتتفع نااكها.

 مصدر النفقة العامة -

ايةفقلع اي املع إلا إذا صليكت ملت لا اميةةا يت ة تدك ايمدايغ ايةقياع ايتو تةفلق حيا  تيملع م اةلع ملت دلاب 
طللتص  للالل ناقصللي داحطللتاص اي امللع: ايينيللع نيقةللاماا ايةااةللاع نجما تاللا ايمحتاللع. دمللا  للو ذيللي اياافللات 
نايمؤةةات اي امع ذات ايطتصاع ايم ةناعل ناينلااات ايمتحية  و ايلينا الاتحايالعل ين قلي تيلنت يطلتاص  املع 

 قكى  و ايينا ايمنحية.محتاع يمجايس ايمحا ظات نايميت ناي

 هدف النفقة العامة -

اجب يت ايلنت ايالي  ملت ايةفقلات اي املع هلن اطلداع ايحاجلات اي املعل نملت ثلل تحقالق ايمةف لع اي املع ين 
ايمصتحع اي امع ندايتايو لا اميةةا ا تداك مدتغ ةقي  يةفقع  امع تل صك ه داي  اطداع حاجع تاصع ين تحقاق 

 1كاي.مةف ع تاصع ت ني  تا اح 

 تقسيمات النفقات العامة -

 هو يايتايو: تةقةل ايةفقات إيا  ية تقةامات ن

 

                                                           
 .73-61ل صدق ذيكهل مكجا ةاقتصاياات ايماياع اي امعمحمي  داس محكن ل   1
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 :تقسيمات النفقات العامة حسب أهدافها المباشرة - ي

تةقةلللل ايةفقلللات اي املللع تد لللا يتالللي  ايمةلللطك يالللا يدتناللله إيلللا ثلللكث: ةفقلللات إياكالللعل ةفقلللات اجتما الللع نةفقلللات 
 اقتصاياع.

ناقصي دالا ايةفقلات ايمكتدطلع دةلاك ايمصلاين اي املع نايتلكنكاع حيا  ايينيلع ينظاففالا يةفقلات  :النفقات الإدارية
 ايي اع ناحمت ناي يايع.

هو ايةفقات ايمكتدطع داينظاف  نايتيتكت الاجتما اع يتينيلع نملت يمثتتالا: ةفقلات ايصلحع  :النفقات الاجتماعية
 نايت تال.

ت ايتو تقنل دصك اا ايينيع يتحقاق يهيا  اقتصلاياع دصلنكة يةاةلاع ناةلما هو تتي ايةفقا :النفقات الاقتصادية
 1هذا ايةنع مت ايةفقات دايةفقات الاةتثماكاع حاث ت يا ايينيع  تا نااية ا ةتاج اينطةو نتكايل كؤنس احمناا.

 النفقات الحقيقية والنفقات التحويمية  - ب

ت ماا ايقليكة ايطلكافاع ين ةقتالا نحجلل تأثاكهلا  تلا ايليتا اميت يت تقةل يذيي ايةفقات اي امع طدقا يم ااك اةل
 اينطةو إيا ةفقات حقاقاع نةفقات تحناتاع.

  نة ةلو دايةفقللات ايحقاقالع تتللي ايمدللايغ ايمايالع ايتللو تصللك اا ايينيلع مقادللا ايحصللنا  تلا ةللتا ين تلليمات
 ين كؤنس يمناا إةتاجاعل ي  هذه ايةفقات تؤي  إيا حصنا ايينيع  تا مقادا.

         يمللللا ايةفقللللات ايتحناتاللللع هللللو تطلللليا ايةفقللللات ايتللللو تقللللنل داللللا ايينيللللع ينت يت تحصللللا مقادتاللللا  تللللا ةللللتا       
ين تيمات  او تاي  مت نكافالا إيلا تحنالا جلن  ملت ايملناكي ايمتاحلع ملت مةلاك احصلتو دغلكض تحقالق هلي  

 2اقتصاي  ين مايو ين اجتما و.
 )النفقات الجارية والنفقات الرأسمالية(النفقات العادية أو غير العادية  -ج

ةفقللات ايللينك  إيللا ةللن ات: ةفقللات  اياللع ن  تللا تقةللال ايةفقللات مللت حاللث تيكاكهللا  الاقتصللاي جللكى اي للك        
 . اياع ااك
  تكا يا ةةع ناقصي دايةفقات اي اياع تتي ايتو تتيكك دصفع ينكاع مةتظمع  و ايماناةاع اي امع يتينيعل ي     

 مت يمثتتاا: يجنك ايمنظفات ناي ماا.عل ياما
يمللا ايةفقللات االلك اي اياللع هللو تتللي ايتللو لا تتيللكك دصللنكة  اياللع مةتظمللع  للو ماناةاللع ايينيللع نييللت تللي ن ايحاجللع 

 3مثا ةفقات مناجاع متتفات اييناكث ايطدا اع. إيااال

                                                           
 .39-37ل ص 2000يتةطكل ا ةيةيكاعل مصكل ل ياك ايجام ع ايجياية اينجان  و ايماياع اي امعةنن   ييو ةاطيل   1
 .153ل ص1998ل ياك ايجام ع ايجياية يتةطكل ا ةيةيكاعل مصكل مقيمع  و اقتصاي اي ال ايا يحمي حطاشل   2
 .91-90ل صذيكه دقل مكجا ةاقتصاياات ايماياع اي امعمحمي  داس محكن ل   3
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 1:النفقات الوطنية والنفقات المحمية -د
نطةاللع نمحتاللع إيللا م اللاك  مجللاا طللمنياع ايةفقللع اي امللعل نملليى اةللتفاية ي للكاي اتكيللن تقةللال ايةفقللات إيللا       

 ايمجتما مةاا.
 ايةفقللات اينطةاللع ين ايمكيناللع هللو تتللي ايتللو تللكي  للو ماناةاللع ايينيللع نتتللنيا ايحينمللع ايحاياللع ين ايمكيناللع       

 ادا اينطةو.ايقاال داال مثا ةفقات ايي اع اينطةو ايقتا  ناحمتل  او ةفقات ذات ايط
يما ايةفقات ايمحتاع ين ا قتاماع  او تتي ايتو تقنل داا ايجما ات ايمحتاع ياينلاالات نايدتليااتل نتلكي  لو ماناةالع 

 هذه اياافات مثا تنناا ايما  نايياكدا  نايمناصكت ياتا ا قتال ين ايمياةع.
 :الإيرادات العامة -2
 :تعريف الإيرادات العامة -

ايينيع ملت متتتل  ايمصلايك نايجالات يتمنالا ايةفقلات اي املع نةلي  حصا  تااا هو مجمنع احمناا ايتو ت     
 2ايحاجات اي امع.

اي امع يأياة ماياعل مجمن ع اييتنا ايتو تحصا  تااا ايينيع مت ايمصايك ايمتتتفع مت يجا  دا اكاياتناقصي 
 3نالاجتما و. الاقتصاي تغطاع ةفقاتاا اي امع نتحقاق ايتنانت 

 ايينيع ت تمي  تا مصايك مت يية يلإاكايات اي امع نايمتمثتع  اما اتو: مصادر الإيرادات العامة: -
 نهو مناكي ايينيع مت يمكياا ايتاصعل ايتكافب نايكةنل. المصادر العادية: -أ

 متيالع  ةلتيا ايينيلع ةلنا  امتتيله: اقصلي دلأمكي ايينيلع )ايلينمات( يلا ملا ايرادات أملاك الدولة الدومين
ةفلاا ناميلت تقةلال يملكي ايينيلع ن قلا يم الاك ااي  امع ين تاصعل نةنا  ياةلت يملناا  قاكالع ين مةقنيلع.

 .ايتاصع إيا ايمتياع اي امع ن
 احطلتاص اي املع احتللكى( نايتلو تتتللا  )ين: اطلما جمالا احمللناا ايتلو تمتتيالا ايينيللع الددومين العددام

ن لاية ملا لا تتقاتلا ايينيلع  ححيال ايقاةنت اي الل نتتصص ايةفا اي ال مثا ايطكقل ايحيافق اي امع...
 ثمةا مقادا اةتتيال اح كاي ياذه احمناا.

  نا للي : اللكاي داللا احمللناا ايتللو تمتياللا ايينيللع متياللع تاصللعل نايتللو تتتللا دنجلله  للال يقالدددومين الخددا
 ايقاةنت ايتاصل  اميت ايتصك   اه دايداا نااكهل نايتو تيك  تا ايينيع ااكايا.

  إت ايتكافب نايكةنل ت تدكات مت ايمناكي اي اياع يتينيع ايتو تتمالن دصلفع ا يلنال ي  الضرائب والرسوم :
 اجداكاع ي ا ايتكافب يلأطتاص ايميتفات داا.

   ياتا مصيكا مت مصايك ا اكايات اي امعل حاث ت ك   نا تاناتت تدك ايغكامات   :والإتاواتالغرامات
ايغكامع  تلا يةالا  قندلع مايالع تفلكض  تلا مكتيدلو ايمتايفلات ايقاةنةالعل نةظلال ايغكاملات ايةلاجن اتمالن 

                                                           
 .92ل صذيكه دقمكجا ة لمحمي  داس   1
 .32ل ص2015ل ايطد ع احنيال مكين اييكاةات اي كداع يتةطك نايتنناال ايقاهكةل مصكل ا اكايات اي امع –ع اي امع ايماياكاةاا محمني  ماكةل   2
 .139ل صذيكه قدة ل مكجااقتصاياات ايماياع اي امعمحمي  داس محكن ل   3
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د للية تصللافص اصلل ب م اللا الا تمللاي  تالله  للو تمناللا ايةفقللات اي امللعل  حصللاتع ايغكامللات االلك ثادتللع 
 ب ايتةدؤ داا ةظكا لاكتداطاا دايمتايفات ايقاةنةاع نجلنيا ن ةليما نهلو  لاية تلفاتع نتلنياي تلايتاا ناص

 يتما انياي قاةنت اي قندات قكدا مت تحقاق اياي  مت نجنيه.
يملا  للت ا تللانة  ت للك   تللا يةاللا مدتللغ مللت ايمللاا تحللييه ايينيللع ناي  لله د للض ي للكاي طدقللع مللكي 

قصي دله ايمصلتحع اي املع ت لني  تلاالل  لكنة  تلا ذيلي دمةف لع تاصلع تتمثلا اي قاكات ةظاك  ما  ال 
 للو اكتفللاع ايقامللع ايكيةللماياع ي قللاكاتالل نتقللنل ايينيللع دتةفاللذ اييثاللك مللت اح مللاا ذات ايةفللا اي للال يإةطللا  
يللا  ايطللناكع نايماللايات ناتكتللب  تللا تةفاللذ هللذه ايمطللكن ات ةفللا  للال ا للني  تللا جماللا ي للكاي ايمجتمللا نا 

 1جاةب ذيي ةفا تاص ا ني  تا  كاق م ات مت ي كاي ايمجتما.
 : تةقةل ا اكايات ااك اي اياع إيا ايقكنض اي امع نا صياك ايةقي .المصادر غير العادية -ب

 ا لك  ايقللكض اي للال دأةله ا  قللي مللايو ت قليه ايينيللع ين مللت اةلنب  ةاللا مللت يطللتاص  :القددروا العامددة
فلي  لو ما هافع ين ينيع يتكىل تحصا دمنجده  تا ماا تت اي دكيه ما  نا ايقاةنت اي ال ما اح كايل يل

نتتجأ ايينيلع إيلا الاقتلكاض  لو حلاا  ليل يفاالع ااكاياتالا اي املع ايجاكالع ل تاكاخ م ات اةص  تاه اي قي
يتغطاع ةفقاتاا اي امعل نتةقةل إيا قلكنض ياتتالع  ةليما ايلنت ةلنق ايملاا ايلذ  تلل  اله ايقلكض ياتلا 

 عل نتاكجو حات اتل اصياكه  و احةناق احجةداع د مكت يجةداع.اييني
 ا تدك ا صياك ايةقي  يحي ايمناكي ايتو قي تتجأ إيااا ايينيع يتمناا ةفقاتاا اي امع  ت الإصدار النقدي :

طكاللق طدللا مللا تحتللاج إيالله مللت ينكاق ةقياللعل  ايينيللع دمللا ياللا مللت ةللتطع ةللااية تةللتطاا إصللياك احنكاق 
2ع نا طافاا قنة ااكاي اييانت.ايةقيا

 

 : خصائ  الميزانية العامةثالثا

تتص  ايماناةاع د يي ملت ايتصلافص ين ايصلفات ايتلو تلتتتص دينةالا تقياكالع نقاةنةالعل ندينةالا تتتلمت  
ا جانة دايجدااع نالاةفلاقل  تلك  لت تجياليها اينمةلول نااكفالا احنينالع ايةفقلات  تلا ايلناكياتل نهلن ملا ةفصلته 

  اما اتو:
 يناةلط ايةلةع ايةلادقع نيلذيي اصل ب تحيالي ملا ةلن   : نتحتاكها اجك   اية  لوالصفة التقديرية لمميزانية

ادلليا مللت ةفقللاتل ين مللا ةللن  اجدللا مللت ناكيات دصللنكة يقاقللع نهللن مللا ةللن  ة للني إيللا دةللطه دمناللي مللت 
 3ايتفصاا  اما د ي.

                                                           
ل 2005 ك محمي  دي ايمحةتل محييات ا اكايات اي امع  و  تةطاتل كةايع ماجاةتكل يتاع اييكاةات اي تاال جام ع ايةجاح اينطةاعل  تةطاتل   1
  http://scholar/najah.educonsultée le 08/03/2020ل مت ايمنقا 25-24ص

 .236ل ص2005ل ياك ايجام اعل ايقاهكةل مصكل اقتصاياات ايماياع اي امعايحمايل  دي ايمطتب  دي   2
 .321ل ص ذيكه دقة نن   طن ل مكجا   3

http://scholar/najah.edu
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 ةحتللك ايمنانةللع اي امللع يمللية ةللةع ناحلليةل  للو م ظللل ينا اي للايل )قا للية ايةللةناع(ل :سددنوية الميزانيددة العامددة 
اةاع ينتا منانةات يمية يقا مت ةةع ين يملية يطلنا ملت ةلةع )يمناجالع د لض ايظلكن  ايتاصلع نهةاي امي

 ايتو تمك داا ايدكي يحااةا(.
  قدللا ايدللي   للو تةفاللذ ايماناةاللعل  كدللي يت ت للكض  تللا ايةللتطع ايتطللكا اع  للو ايللدكي إجددازة الجبايددة والإنفددا :

إلا د ي تصلياقاا مةالال نا ةلو تصلياق ايماناةالع اي املعل يتمنا قع  او تصيك  ةاال نلا تصدن ةا ذة ايمف نا 
ا جلللانةل ين ايةلللماح ايحينملللع دجداالللع ا الللكاياتل حةلللب ايقلللناةات ناحةظملللع ايمطدقلللع  لللو ايلللدكي. يملللا إجلللانة 
ا ةفاقل  ت ةو ايمنا قع  تا ايصك ل  و حيني الا تمايات ايمتصصع حنجه ا ةفاق ايمتتتفلع  لو  صلنا 

 1ايماناةاع.
 ايماناةالع هلو صلي تطلكا ول قلاا اي تملا   ةالا يةالا ةلةي ين نثاقلع ين صلي ين فة التشريعية الميزانيدةالص  :

( تتللأي  مللت قللاةنت ايمنانةللع نمللت جلليانا ايمنانةللع) ايماناةاللع . نايحقاقللع يتتدكةللام ل ين يةاللا  مللا إياك  دحلل
   ااا تفصاا ا اكايات ايمقيكةل نالا تمايات ايمكصنية يتةفقات. 2إجماياع نتفصاتاع متحقع دهل

 هلو تطلع مايالع ذات يهليا  اقتصلاياع نةااةلاع نمايالع ناجتما الع  لو إطاكهلا الميزانية العامة خطة مالية :
ا للي يمللكا تللكنكاا  للو ظللا احتللذ دةظللال  ايللينكةللمه ياللا ايتطللع الاقتصللاياع  للو حللينيل مللا يت اظاللاك هللذا ك ت

ايتطللع يتةفاللذ ل يثاللكا مللت ينا اي لايلل حاللث يت هللذا ايةظللال اتطتللب تللماةا  للايللذ  دلليي ا الاقتصللاي  ايتتطلاط
نيت تتطلللط يالللذه احهللليا  يةاةلللا  ةلللي إ لللياي مطلللكنع تقلللياكات ايماناةالللع اي املللع يتينيلللع اةلللتةايا إيلللا يت هلللذه 

 ي دمثادع  متالع تتطلاط ايماناةاع يصدحت ايمصيك ايكفاةو  و تمناا ايمطكن ات ايناكية  و ايتطع. يما ت
قصللاك احجللا ميتلله ةللةع ين ييثللك مللت ةللةعل  منمللا هللو  للو ايغايللب ةللةع تتللكجل تطللع ايتةماللع نيهلليا اا إيللا 

 3دكام  ةةناع.
 تتتمت ايماناةاع اي امع دكام  الميزانية العامة تعكس الأهداف الاقتصادية والاجتماعية التي تتبناها الدولة :

نيحااةللا  لللو ايةللةنات ايمايالللع ايتللو تتااللا(ل نتيلللنت تتللي ايدلللكام  قدتللع )ايمايالللع ايمنمطللاكاال تةفللذ تلللكا ايةللةع 
نايمطلاكاا ميكجللع تللمت تطللع ايتةمالع يتينيللعل ناللؤي  تةفاللذها إيلا تحقاللق الاهلليا  الاقتصللاياع نالاجتما اللع 

تدلك يياة )نةلاتع( ايتو تتدةاهال ندذيي  إت ايمنانةع اي امع ت يس احهيا  الاقتصاياع نالاجتما الع يتينيلع نت 
 ايماناةاع يةااةلع اقتصلاياع متيامتلع تتلأثك دمتغالكات الاقتصلاي ايقلنمو ناي لايمو نتلؤثك  4تةا ي  و تحقاقاا.

سثاكها  و تحقاق يهيا  ايمجتما. ناصدن هذا ايتحياي ياذا ايدكةلام  م الاكا اتحلتل  تلا ايةلتطع ايتةفاذالع يت 

                                                           
 .17ل ياك ايةاكة يتةطك نايتنناا نطدا عل احكيتل ص يصنا ايمنانةع اي امع لمحمي طايك  صفنك  1
 ل  دي ايكؤن  قطاش ل مكجا ةدق ذيكه.حةات  نتع  2
ل ص 2014ل 1ط ل دي ايداةط  تو جاةل اينداي ل ايماياع اي امع نايمنانةع اي امع يتينيع نايكقادع   تا تةفاذها ل يكاةع مقاكةع ايميتب جام و ايحياث  3

149. 
 18ل ص ذيكه دقةمحمي طايك  صفنكل مكجا   4
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ايتطلكا اع دلايكجنع إياله  ةفالذ ايماناةالعل نم الاكا اتلنل ايةلتطعتتا تحقاقه ةصلب  اةاالا  لو تحتلاك نا  لياي ت
 1 و يا ايمكاحا. نتةفاذهيتةااةات نايدكام  نايتحقق ديا ع ايطكق مت تنا كه ناتدا ه مةاقطتاا  و 
 : أهمية وأهداف الميزانية العامةرابعا
 : أهمية الميزانية العامة -1

 تظاك يهماع ايماناةاع اي امع  اما اتو:
ت أهميتها السياسية - : إت ا تماي ايماناةاع ملت قدلا ايدكيملات م ةلا ذيلي مةاقطلع ايدكةلام  ايةااةلو يتحينملعل نا 

حقنقله اييامقكاطالعل ناةلتطاا تمتلا ايطل ب دحكااتله اييةلتنكاع ن  احتااج ايةتطع ايتةفاذالع يمصلايقع ايدكيملات ا ةلو
يةتطع ايتةفاذاعل يذيي اةتطاا  ت طكاق ك لض ا تملاي ايدكيمات يثةا  مةاقطع ايماناةاع  كض كقادع  تا ي ماا ا

م ات  لو مطلكنع ايحينملع اجداكهلا  تلا اي لينا  لت ةااةلع اقتصلاياع ين اجتما الع م اةلع ين حمتالا  تلا تةفالذ 
 دكةام  م ات.

نذيللي  لللت طكالللق اةلللتتيال  الاقتصلللاي : يتمنانةللع اي املللع ينك   لللاا  لللو تحقاللق ايتلللنانت أهميتهدددا الاقتصدددادية -
ل  فللو حايللع يةللاي تتلليتا ايينيللع يت مللا  تللا ناللاية ايطتللب  للت طكاللق ناللاية ايةفقللات اكاياللعةفاقاللع نا ايةااةللع ا 

نتتفللاض ايتللكافب يك للا ايقلليكة ايطللكافاع يلليى اح للكاي ممللا اللؤي  إيللا ناللاية ايطتللب ايتللاص دا تللا ع إيللا ايطتللب 
ل تقلنل ايينيلع ل يما  و حايع ايتتلتالاقتصاي ايحينمو ندذيي اتكج الاقتصاي مت ينمع نايتا مكحتع الاةت اش 

 2دتتفاض ةفقاتاا نك ا ةةب ايتكافب مما اؤي  إيا تتفاض اكتفاع.
تتلأثك  ديا لع  كن له نقطا اتلهل الاقتصلاي  تتماناةاع سثاك  لو يلا ملت حجلل ا ةتلاج ايقلنمو ن لو مةلتنى ايةطلاط 

اكايات(  طداع   غايدا ما تةتتيل ايينيع ايماناةاع اي امع نمحتنااتاا اذه ايقطا ات الاقتصاياع دنتؤثك  ) ةفقات نا 
 ايحاجات اي امع ايتو ااي  الاقتصاي إيا تحقاقاا.

ديللا ظناهكهللا مللت تتللتل ناةيملللاش  اي كقللع نثاقللع دللات ةطللاط ايمللايو يتينيللع ) ماناةاللع( ناحنتللاع الاقتصللاياع 
صللدحت ناةت للاشل دحاللث اصللدن مللت ايمت للذك  صللا ايماناةاللع اي امللع  للت ايتطللع الاقتصللاياعل نتاصللع د للي يت ي

 3.الاقتصاياعايمنانةع يياة مامع مت يينات تحقاق يهيا  ايتطع 
: إت يهماللع ايمنانةللع الاجتما اللع تت تللق دمفللاهال اي يايللع الاجتما اللع نتقتاللا ايفللناكق دللات أهميتهددا الاجتماعيددة -

ايطدقللات نايك للاه الاجتمللا ول حاللث ت يللس احهلليا  ايتللو تتلل اا نتةفللذها ايحينمللع  للو مجللاا ايك للاه الاجتمللا و 
كاحتللله نتطلللنك ايتللليمات مللليى اهتمامالللا  لللو الاكتقلللا  دايتللليمات ايت تامالللع نتقللليال ايت تلللال ايمجلللاةو  لللو متتتللل  م

ايصلحاع نااكهللا مللت ايتليمات. ن للو مجللاا إ لاية تنناللا ايلليتا ايقلنمو حاللث تيطلل  ايةااةلع ايتللكاداع  امللا إذا 

                                                           
 .59ل ص 2002حامي  دي ايمجاي يكان ةماكة إدكاهال يانتل مدايئ ايماياع اي امع ل ايقةل احنال ياك ايجام اعل   1
 .171ل ص 2007ل احكيتل ايةاكة يتةطك نايتنناا نايطدا ع ل1محمي طاقع نهيى اي نان ل اقتصاياات ايماياع اي امعل ط  2
 .90محمي ايصغاك د تول مكجا ةدق ذيكهل ص   3
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نتحقاللق اي يايللع  ايتصللا ياعمللت تللكا ايتللكافب  نذيللي  ياةللت ايحينمللع تةلل ا يتقتاللا ايفللناكق دللات يتللنا اح للكاي
 1الاجتما اع.

ايمنانةع مت ايةاحاع ايمحاةداع تدين ناتحع  اما ات تق دتحياي يةناع حةادات إت يهماع  : أهميتها المحاسبية -
الااكايات نايةفقات ايتو اةدغو  تا ايمصاين ايحينماع إمةاياا يتةظال م امكتاا ايماياعل إذ امةي ييا ةلنع ملت 

يةظللال ايمحاةللدو الااللكايات نايةفقللات حةللاب تللاص ن قللا يطكاقللع نمللية ا تمللاي ايمنانةللعل يمللا اميللت  للت طكاللق ا
          اةللللتتكاج ايحةللللاب ايتتللللامو يتمنانةللللع اي امللللعل نايللللذ  اتتللللمت الااللللكايات نايمصللللكن ات ايف تاللللع ايتللللو حصللللتت
ين صك ت تكا ايةةع ايماياعل نهيذا تظاك يهماع ايمحاةدع دايةةدع يتمنانةع اي امع  و مكاحتاا ايمت يية لاةلاما 

 ةع.يةاا تةا ي  و إظااك نيكاةع ةتاف  تةفاذ ايمنان 
مةلتنى ايمالاكة ملا  ك لا اجلبق احهليا  ايمطتندلع مةالا تحقلكةلايتاا ن  حتا تؤي  ايماناةاع يت مما ةدق اتتن 

 تحةات احةظمع ا ياكاع نايمحاةداع.
 أهداف الميزانية العامة -2
 ايماناةاع اي امع يتينيع تة ا يتحقاق  ية يهيا  اميت حصكها  و ايةقاط ايتاياع: 

 اميت حصك احهيا  ايتتطاطاع  و اي ةاصك ايتاياع:الأهداف التخطيطية:  -
 .حصك احتااجات إةفاق نحيات ايجاان ايحينمو تكا ايفتكة ايقايمع 
 .حصك ايمناكي نمصايك ايتمناا احتكى 
 .ايتةةاق دات نحيات ايجاان ايحينمو 
 اع نالاجتما اع.ايتةةاق دات ايماناةاع يدكةام  ةةن  ندات تطط ايتةماع الاقتصاي 
 .2نتا ايدكةام  اينمةو يتتةفاذ 
تاي  ايماناةاع اي امع يتينيع إيا مةا ية  و تحقاق كقادع ييثك   اياع  تلا  متالات  الأهداف الرقابية:  -

 3ايتةفاذ نذيي مت تكا:
 .قااس احيا  ايف تو يتدكةام  ناحةططع ايحينماع 
 .متاد ع ايدكةام  ناحةططع ايحينماع 
  مت يت الايتنال ديا ع ايقناةات نايت تامات نايقنا ي ايحينماع ايماياع مةاا نا ياكاع.ايتحقق 
 .ايكقادع  تا يصنا نممتتيات اينحية نايمحا ظع  تااا 
 .ايمةا ية  و تتفاض نتدط نتكطاي ا ةفاق ايحينمو 
تاللي  ايماناةاللع اي امللع يتينيللع إيللا ايتللأثاك  للو ةللتني ناتجاهللات اي للامتات دايجاللان  الأهددداف السددموكية: -

 ايحينمو يتينيع نذيي مت تكا:
                                                           

 .172محمي طاقع نهيى اي نان ل مكجا ةدق ذيكهل ص   1
 .76قاةل ادكاهال ايحةاةو ل ايمحاةدع ايحينماع نايماناةاع اي امع يتينيع ل مؤةةع اينكاقل يكيتل ص   2
 .274ل ص 2008ل 1دطاك اتس طانش ل ايماياع اي امعل يانات ايمطدن ات ايجام اع ل ط   3
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 .ايتطجاا  تا ةطك كنح ايمدايكة نالادتياك 
  ا ةاح ايمجاا يت امتات يتمطاكيع  و إ ياي ايماناةالعل ننتلا يهليا  نم لاااك مقدنيلع ملت جلاةدالل ناالك

 ةتطات ي تال نذيي اؤي  إيا:مفكنتع  تاال مت 
 .نااية ايثقع ايمتداييع دات ايكؤةا  نايمكؤنةات 
 .نااية   اياع الاتصاا دات ايمةتناات ا ياكاع ايمتتتفع نتاصع الاتصالات مت احةفا إيا اح تا 
 .تن اك يةاس  ايا يتثناب ناي قاب 

 المطمب الثاني: مبادئ الميزانية العامة

ع اي املللع احصلللنا نايقنا لللي ايتلللو تحيلللل إ لللياي ايماناةالللع اي املللع ل نملللا يت اي ملللا اقصلللي دمدلللايئ ايماناةاللل  
دللد ض هللذه ايقنا للي لاناا مةللتمكا إيللا يةلله مللا تنااللي تلليتا ايينيللع  للو ةطللاط اقتصللاي  نمللا تنااللي يهماللع ايماناةاللع 

مطتلق دالال مملا ج لا اي امع يتينيع  إت اي ياي مت ايحينمات  ميت إيا ايتلكنج  لت هلذه ايقنا لي ن ليل ايتلنال اي
 ياذه ايمدايئ اي ياي مت الاةتثةا ات.

 1ة: مبدأ السنويأولا

ن قا ياذا ايمديي ات ات يت التل اي ملا دمنانةلع ايينيلع تلكا  تلكة نمةالع محليية هلو ةلةعل نقلي اتتلن جتالا  
ايينيع اتل تلكا  تلكة  ةي اةت كاض مفانل ايمنانةع اي امع نايذ   ك ةا  و جن  مةه يت تقياك ا اكايات نايةفقات 

نمةاع محيية هو ةةعل نت ي إةجتتكا مت ينافا ايلينا ايتلو طدقلت هلذا ايمدليي تلكا ايقلكت ايةلادا  طلك نمةلذ ذيلي 
ايتلللاكاخ ناي يالللي ملللت اييةلللاتاك نايقلللناةات ايمايالللع  لللو اي يالللي ملللت ايلللينا تلللةص  تلللا ةلللةناع ايماناةالللع اي املللع حتلللا 

 مكا اتاا  ةي إ ياي نتحتاك ايماناةاع.يصدحت مت ايمدايئ ايكفاةاع ايتو اتل 

دالق يما اقصي دمديي ايةةناع يت ت طو منا قع ايةلتطع ايتطلكا اع يتماناةالع يملية ةلةع ناحلية. ناتكتلب  لت تط 
 هذا ايمديي ايةتاف  ايتاياع:

 .يت اينت ايتكتاص دتحصاا ايمناكي نصك  ايةفقات  ت ةةع ناحية 
 مدليفاا  متالات تحصلاا ايملناكي  لو ايالنل احتالك ملت ايةلةع يت اتجيي هذا ايتكتاص يا ةةع يت تتنق  

 إيا يت تتجيي ايتكتاص.
 .)يت تتغا الا تمايات ااك ايمةت متع  و ايانل احتاك مت ايةةع )اةتثةا مت ذيي ةفقات ايتجاان 

 يما اثاك مديي ايةةناع مطيتتات: 

   نتةتالو  لو  جلاةفوا ملت يةالا تدليي  لو احن  و اايداع ايينا تتطادق ايةةع ايماياع ما ايةةع ايميةالعل ي
اي نيةتكاياا تديي  و احنا ل  فو إةجتتكا نايةن ييت هةاي دتيات يتكى تكجت  ت هذه ايقا يةياةمدك  31

                                                           
 .76جا ةدق ذيكهل ص ل مك قاةل ادكاهال ايحةاةو  1
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نتةتالللو  لللو  جناتالللعالللات ايمتحلللية تدللليي  لللو احنا ملللت ملللاكسل يملللا  لللو اينلا 31كالللا نتةتالللو  لللو ملللت ي 
 .جنياع30

  اتةاةللب مللا نقللت تحصللاا ا اللكايات ايتللو تيللنت ياتداللا منةللماعل نتيللنت تحياللي ايفتللكة دأقللا مللت ةللةع لا
 إاكاياتاا قتاتع. 

 1( الميزانية:عمومية)شمولية : مبدأ ثانيا

ت ةو هذه ايقا ية يت تينت ايمنانةع اي املع طلامتع يجمالا ةفقلات ناالكايات ايينيلع ن ليل إجلكا  مقاصلع دلات  
ةفقللات نااللكايات ا ياكات ايحينماللعل دللا تظاللك يللا ا اللكايات نيللا ايةفقللات  للو ايماناةاللع اي امللع ممللا اتللان كقادللع 

تتصلاص االكاي م لات ينجله ملت نجلنه ا ةفلاق  ي تا  تا احيا  ايمايو يتحينمع نيذيي ت ةلو هلذه ايقا لية  ليل
 ناحية ثل تةتتيل يتمناا ينجه ا ةفاق اي ال ايمتتتفع.دنيقع  دا تصب جماا الااكايات  و 

  مزايا قاعدة الشمولية -
 ... تظاك حقاقع احنتاع ايماياع ندايتايو مةا ية ايةتطات ايماياع  تا تةفاذ ماناةاع 
  ايكقادلع نتةلااا  متالع اييكاةلع ايتفصلاتاع يتماناةالع دجاةداالا ايةفقلات نالاالكايات تميت ايةتطع ايتطكا اع ملت

 نمت ثل ايمصايقع  تااا.
  تحللنا ينت ا ةللكا   للو ايةفقللات ايتللو تكا للق  للاية طكاقللع ايةللات  ايصللا و ) متاللع ايمقاصللع  للو ا اللكايات

 نايةفقات(.
 استثناءات عمى قاعدة الشمولية -

ايقا لللية قتاتلللع جللليا نهلللو حلللالات اةلللتثةافاع نت ةلللو احتلللذ دطكاقلللع ايمقاصلللع ين ايةلللات  إت الاةلللتثةا ات  تلللا هلللذه 
ايصلللا و نمةالللا د لللض إالللكايات منانةلللات ايينيلللع الاتحايالللع مثلللا اينلاالللات ايمتحلللية احمكايالللع نةناةلللكا حالللث تقالللي 

نمللت الاةللتثةا ات يللذيي ا اللكايات ايتللو تللي  اا اينلااللات  للو ايمنانةللع الاتحاياللع صللا اع د للي تةناللا ةفقللات جدااتاللا 
 حةادات ايحقنق ما ايحينمات احجةداع نحةادات ايقكنض ايتاكجاع.

 : مبدأ وحدة الموازنةثالثا

اقصي ده يت تيكج يا ع ا اكايات نايةفقات اي امع ايمتنق لع  لو نثاقلع ناحليةل ي   لو منانةلع ناحليةل نلا ا ةلو     
احلللية ين مجتللي ناحللليل  لللإت ايمنانةلللع اايدلللا ملللا تتتلللمت تفصلللاكت هللذا ايمدللليي يت تقللليل ايمنانةلللع اي املللع  لللو نكقلللع ن 

ةملا ا ةلو تقلياماا  لو نثاقلع ناحلية ماملا ت لييت يجنا هلا حالث تتتلمت  يا لع نتقةامات تتطتلب  لية مجتلياتل نا 
احكقللال ايمت تقللع دايةطللاط ايمللايو يتينيللع نيت تقلليل يتجاللات ايمتتصللع  للو نقللت ناحللي. إت اياللي  مللت تقكاللك هللذه 

اينقللن   تللا ايمكيللن ايمللايو يتينيللع يمللكا  ةللاكا حاللث م لله  هللن مةللا تطللتت اي متاللات ايماياللع دطلليا ايللنتايقا للية 

                                                           
 .202ل ص2011ل احكيتل ل ياك يجتع1طد ع  ل داي ل اقتصاياات ايماياع اي امعة اي  تو محمي اي  1
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ل نقللي ظتللت قا للية اينحللية مطدقللع دللاحتكال  ةللي ايتقتاللياات إلا يةلله مللا ايحللكب اي ايماللع ةتتللياتا ايمنانةللات ايمت لليي
يللل تدللث ايةللتطات اي امللع يت تتتللت احنيللا تدللات يتللينا تللكنكة  مللا منانةللات االلك  اياللع يتمناللا ايحللكبل ثللل 

تيكاجاا  تا مديي اينحية حاث ناي تيتتاا  و ايحااة الاقتصاياعل نقي يات ياذا ايتكنج  ت قا ية اينحلية يةلداب 
ماياللللا ين إياكالللا. يمللللا احةللللداب  كا لللق الللو ايمحا ظللللع  تللللا اةلللتقكياع د للللض ايم إياكالللع نمحاةللللداعل يملللا ا ياكاللللع

ض يةطللطع ايينيللع تتطتللب منانةللات تاصللع حتللا اميللت ايحيللل  تللا كدحاتاللا. نمللت ايمحاةللداع  تتمثللا  للو يت د لل
  1الاةتثةا ات ايناكية  تا هذه ايقا ية ما اتو:

  ل حالللث قلللي تت لللكض ايينيلللع يظلللكن  االللك  ايالللع عفلللطاك ايمنانةلللات االللك اي ايالللعل نهلللو منانةلللات اةلللتثةافاع
اةتثةافاع ااك  اياعل يحايع ايحكنب ناحنمات تتطكها إيا ي ا ةفقات ااك  اياع اتل تمناتاا دمناكي ماياع 

 ناييناكث.
 .ايمنانةات ايمتحقعل نهو منانةات تتتص دد ض ا ياكات ذات الاةتقكا ايمايو 
  ايتاصع  تا ايتناةع هو حةادات مقتكحع  و قاني ايتناةع اي منماعل تتمان دينةاا تتحلكي تلاكج ايحةادات

 إطاك ايمنانةع.

 الميزانية  توازن: مبدأ رابعا

ا تدلكت ايةظللكة اييكةللاياع ايةللافية  للو ايقللكت ايتاةللا  طللك تللنانت ايماناةاللع مدلليي يةاةللاا نمقيةللا  للو اي تللنل       
ايماياللعل  ةلللايت دإيحلللاح دنجلللنب ت لللايا مجملللنع ايةفقلللات اي امللع ملللا مجملللنع ا الللكايات اي املللع داةلللتثةا  ايقلللكنض 

يمللعل يمللا  تمللا  هلؤلا  ا تدللك ييللاك  تلا نجللني ةااةللع مايالع مح إت تللنا ك هلذا ايمدلليي يةللبنالاصلياكات ايةقياللعل 
هلذا ايمدليي ييلنةال يصلدحنا انيلنت اهتملامال يتحقالق ايتلنانت الاقتصلاي  ايطلاما  لنض  اةتقيناايماا ايم اصكات 

ع هلللذا ايمدللليي دلللا ذهلللب د تلللال إيلللا ايمةلللاياة دةظكالللع اي جلللن حطملللنا قياةلللايتلللنانت ايملللايو ايمحلللض نايمجلللكي يلللذا 
 تظل.ايمة

  متمنت ايةظكاع اييكةاياع اقتو ايمفانل ايتقتاي  يمديي تنانت ايماناةاع يت ت ايا مجملنع ايةفقلات اي املع 
يتينيللع مللا مجمللنع ا اللكايات ايةاافاللع نمكجللا ذيللي يت ايينيللع يللاح كاي لادللي  تااللا يت تةفللق إلا  للو حلليني مللياتاتاا 

لا ت كتت يمتاطك ماياعل نييت إت ياةت هذه ايةظكاع تك   ض اي جن ةظلكا يمتلاطكه  إةالا تةلتد ي ايفلافض هلن نا 
 2يمةانفه.

  :اتطلليا ايفللافض مللت ايمدللايغ اينافللية ايتللو تقتط اللا ايينيللع مللت الاقتصللاي ايللنطةو  للت طكاللق رفددا الفددائا
ياةللت دحاجللع إيااللال تتمثللا ةللتداات ايفللافض  ةيفللذ  للو ةقللص  ايجدااللع محمتللع دللذيي يلأ للكاي تتللحاات ماياللع

                                                           
 .106دطاك اتس طانشل مكجا ةدق ذيكهل ص  1
 .106ل صةفةهيمكجا ا  2
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كاي مت جاع نحكمات ايقطا ات ا ةتاجاع احتكى مت الاةتفاية مت هذه ايفلافض ملت جالع ايقنى ايطكافاع يلأ 
 يتكى.

 :ةيللنت يمللال  جللن ايماناةاللع  ةلليما تتجللانن ايةفقللات اي منماللع مجمللنع ايمللناكي اي منماللع اي اياللع  رفددا العجددز
دناةلطع ملناكي االك  ايالع ايمتمثتع  و ايتكافب ن افيات يمكي ايينيع ناك ض اي جن يلأت تمناته لا اتل إلا 

 ي  ايقكض نالاصياك ايةقي  ايتذات اؤياات إيا متاطك ماياع تتمثا  و ا  كس نايتتتل ايمايو.
 :ا اب  ت هذه ايةظكالع يةالا دايغلت  لو إظالاك متلاطك اي جلن حت ايقلكض ينةلاتع  نقد النظرية الكلاسيكية

ذا تل تنظافه  و مطاكاا إةتاجاع. يما يت ا صياك حتما إيا ي دا  لا اميت تحمتاا إ  يتغطاع اي جن لا اؤي
 ايةقي  لا اؤي  إيا تتتل مايو ما إذا اةتتيمت  و مطاكاا اةتثماكاع.

 : قاعدة عدم التخصي خامسا

اقصللي داللذه ايقا للية يلا اتصللص إاللكاي م للات يتغطاللع ةللنع م للات مللت ايةفقللاتل  للإت جماللا ا اللكايات تجمللا       
يصلاين ايينيلع )دنجله  لال( يتلننع  تلا جمالا اي امع اجب يت تحصلا   ا اكاياتنتقادا دمجمنع ايةفقات اي امعل 

طالع ةفقلع م اةلع ملت يةلناع ايةفقلات. ينجه ا ةفاقل ينت تحياي ين تتصاصل ملنكي م لات ملت ملناكي ا الكايات يتغ
نلا اجنن دمنجب هذه ايقا يةل تتصاص حصاتع ايتلكادع  تلا ايةلااكات ملثك  ةطلا  طلكق جياليةل ين يصلااةع 

و د للض ايللينا )ياينلااللات ايمتحللية احمكاياللع(ل ين تتصللاص  للايطللكق ايمنجللنية )ايقافمللع حاياللا(ل يمللا هللن متدللا 
 نناكات اي يال ين كةنل ايمطاكات يةفقات ايطاكات ايميةو.ايكةنل ايقتافاع يةفقات ايمحايل ن 

 1مزايا قاعدة عدم التخصي : -
  تحقاق ايمةاناة دات جماا ايةفقات اي امعل ينت إ طلا  ي تلتاع يةفقلع  تلا يتلكى دتتصلاص االكاي م لات

 ياا.
  لو ا ةفللاقل تةلا ي ايحينمللع  تلا تنناللا ا الكايات  تللا نجلنه ا ةفللاق ايمتةن لعل حةللب مدليي احنيناللات 

  تن ك احمناا ايكنمع  طداع ايحاجات اي امع ينلا ثل تننع احمناا ايمتدقاع  تا ايحاجات احقا يهماع.
 استثناءات قاعدة عدم التخصي : -

 .تتصاص د ض ايقكنض يلإةفاق  تا مطاكاا م اةع 
 .تتصاص د ض ا اكايات يتةياي اييات اي ال 
 :تتصلللاص حصلللاتع كةلللنل ا ةتلللاج ايصلللةا و يك لللا مةلللتنى  ايتتصلللاص حالللكاض اقتصلللاياع مثلللاا ذيلللي

 ا ةتاج ايصةا و.

 

 
                                                           

 .66محمي طايك  صفنكل مكجا ةدق ذيكهل ص   1
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 : دورة الميزانية العامةثالثالمطمب ال

إت  متاات ايماناةاع  و ينكة مةتمكة اتياتا  ااا يا مت ايماتو نايمةتقدا نايحاتك  تا مياك ايةةع         
ايماياعل  ةجي مثك مصتحع ملت ايمصلاين ايحينمالع تقلنل ديكاةلع نمةاقطلع ملا تلل إةجلانه ملت قدتالا ملت ي ملاا نملا 

ةللتطات ايتطللكا اع يمطللكنع ماناةاللع اي للال ناجااللا مللت مطللايا  للو ماناةاللات اح للنال ايماتللاعل نتتللادا مةاقطللات اي
يت لال د لي ايقلايلل يلا ذيلي دا تلا ع إيلا ايقايلل نتقنل دتحتلاك ايتقلياكات ايكنملع   لياي مطلكنع ماناةالع جيالية 

ايةاك  تا تةفاذ ماناةاع ايةةع ايمايالع ايجاكالعل نالاةلتمكاك نايتلياتا هلن ملت يدلكن ةلمات  متالع ايماناةالع نيلذيي 
 1ل يفظ ينكة ايماناةاع تأياي ياذه ايتاصاع.يات اةتتيا

 : إعداد وتحضير الميزانية العامةأولا

ت تدلللك مكحتلللع ايتحتلللاك نا  لللياي ايمكحتلللع احنيلللا  لللو ينكة ايماناةالللع اي املللعل نملللت ايمتفلللق  تاللله يت  متالللع      
 للو جماللا ايللينا  تللا ع تتللتص داللا ايةللتطع ايتةفاذاللعل ناةاللع اي امللع هللو  متاللع إياكاللع دحتللتحتللاك نا  للياي ايما

اتلللتك  يةظمتالللا نهاايتالللا الاقتصلللاياع نايةااةلللاعل حالللث تقلللا  تلللا ايةلللتطع ايتةفاذالللع مةلللؤنياع تحقالللق يهللليا  
ايمجتما الاقتصاياع نالاجتما اع نملت حلق ايحينملع يت تتلا ملت ايةااةلات نايدلكام  ملا تلكاه  لو ظلا ايظلكن  

حهلليا ل نيت تطايللب ايحينمللع ديللا مللا تللكاه تللكنكاا يتةفاللذ الاقتصللاياع نايةااةللاع نايماياللع يفللاك دتحقاللق هللذه ا
دكامجاا نةااةاتاال نايقاال دنظاففاا. نيما ياةت ايماناةالع اي املع ايتكجملع ايمايالع نايفةالع يتتلي ايدلكام  نايةااةلات 

مدللككات  للإت مللت حللق ايةللتطع ايتةفاذاللع يت تقللنل دا  للياي نايتحتللاك يتماناةاللع اي امللع ناكجللا ذيللي إيللا  لليي مللت اي
 يهماا:

 .إت ايةتطع ايتةفاذاع هو ايتو تتنيا إياكة ايمصاين اي امع نايمةؤنيع  ت إطداع ايحاجات اي امع يتمجتما 
 .م ك ع ايةتطع ايتةفاذاع دايمقيكة ايماياع يتينيع 
  إت ايةلللتطع ايتةفاذالللع هلللو ايمةلللؤنيع  لللت تةفالللذ ايماناةالللع اي املللع د لللي إقكاكهلللا نا تمايهلللا ملللت قدلللا ايةللللتطع

 2ايتطكا اع ناينت مت داب ينيا يت اتكي ياا إ ياي نتحتاك ما تتنيا تةفاذه.
 نايففللات ايمتتتفللع ايقطا للات طللي دمقلليكة  ياةاللات ايفةاللع مللا اج تاللا ييكى نلاياللا مللت احجاللنة ايحينماللع نالام

  تا تحما اح دا  ايماياعل احمك ايذ  اميةاا مت ةكمع اتتااك مصايك ا اكايات اي امع.
 تطع ايتةفاذاع تيةب تدكة ناة ع  و تةفالذ ماناةالات اح لنال ايةلادقع مملا اج تالا ييثلك قليكة  تلا ا يملال اية

  دمتتت  ايحاجات اي امع نيهماع يا مةاا.
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مياةاللات الاقتصلاي نك لا اييفللا ة نتحةلات احيا ل ممل  ا اميةاللا يالا يكاالع  تلا مللناطت ايتل   نا ةلكا  نا 
 1فاقاع كطاية.مت ايقاال دكةل ةااةع اة

 متاللع إ للياي ايمنانةللع دتطللنات تدلليي دإصللياك ت تامللات مللت نناكة ايماياللع ييا للع ايللنناكات يت مللا  تللا نتمللك      
تحتلاك منانةاتالا ن لق احةللس ايلناكية  لو ذيلي ا صللياك. تتاالا  متالع تجمالا ايمنانةللات يمتتتل  ايلنناكاتل ياللتل 

 ايةاافو يمجتس ننكا  تماايا ي كتاا  تا ايدكيمات  قكاكها.تحتاتاا  و نناكة ايماياع. نتقياماا دايطيا 

نيملا ياةللت ايمنانةللع اي املع دطدا تاللا تقللياكا يتمدلايغ ايمللكاي صللك اا نايتلو اتنقللا تحصللاتاا تلكا ةللةع ماياللع مقدتللع  
 2 إت احمك اةتي و مكا اة  ية ا تداكات  ةي إجكا  ايتقياك ةذيك مةاا:

  نمةاللا يكقللال ايةفقللات نالااللكايات ايمحققللع   للك  للو ايحةللادات ايتتاماللع يمنانةللات الاةتكطللاي دأحللياث اينقللافال
 ايةةنات ايةادقع.

  اجب يت اينت تحتاك ايمنانةع يقكب ما اينت إيلا دياالع ايةلةع ايمايالعل حةله يتملا ياةلت ايفتلكة ايقصلاكة دلات
 ايتحتاك نايتةفاذ يتما يات ايتقياك يقكب إيا اييقع.

  ايتقياك. يل ايمدايغع  و 

يما  اما ات تق دأةاياب تقياك ةفقات نااكايات ايمنانةع اي املعل  إةله يتقلياك احنيلا لا تنجلي قا لية م اةلع  الذا     
ايتقياك متكني يتمنظفات ايمةؤنيات  تا  متاع تحتاك ايمنانةعل إلا يةه تكا ا  اية ايةفقات ايتلو صلك ت   لك 

يةاةاا ما تي نا ايحاجع إيا ناايته ين ما اميت إةقاصه ةظلكا يمتطتدلات   و ايةةنات ايماياع ايةادقع ناتقكك  تا
ايمةتقدا. يما  اما ات تق دتقياك ا اكايات اي امع  او  متالع صل دع جليا ةظلكا يت ناملا ايمتقتدلع ايتلو تلتحيل  االا 

 نتةت ما يتتقياك يةاياب  ياية ةذيك مةاا ثكثع نهو:

 حةلللتنب دتقلللياك يكقلللال إالللكايات ايةلللةع ايقايملللع دايقالللاس إيلللا يكقلللال اقتلللو هلللذا ا: أسدددموب التقددددير القياسدددي
ا اكايات ايف تاع ايمحصا  تاالا  لو ايلينكة ايمايالع احتالكة ايتلو ت لك  ةتلاف  ايتحصلاا دايةةلدع إياالال  ملثك 

 ل  مللت منااللا هللذا احةللتنب يةلله2014اجللب الا تمللاي  تللا يكقللال ايجدااللع دايةةللدع يللينكة  2016إ للياي منانةللع 
ةاا الاةت ماال إذ ايفو ايكجنع إيا يكقال ايجدااع  و ايةةع ايةادقع ين ايتو قدتاا نالا تماي  تااا قااةاا ما 

 يل ايت هةاي ت ياكت جدافاع.

ييللللت مللللا ا للللاب  تالللله ينةلللله يةللللتنب سيللللو حةللللادو افتللللكض اقتصللللايا مةللللتقكا نلا اكا للللو ايتقتدللللات الاقتصللللاياع    
ع يتميتفللات دايتللكادع. يمللا يةلله لا اأتللذ د للات الا تدللاك ايللينكات الاقتصللاياع نممللا ناة ياةللاتاا  تللا ايقلليكة ايجدافالل

ما اي جن إذا اةتةيت ايتقياكات  تا يكقال ةةع كيني  و اينقت ايذ  ياةت  اه ايةلةع محلا  اكا قاا مت انيهاكل نا 
 ايتقياك ةةع انيهاكل ياذه احةداب تل تصحان داحةتنب اينةطو.
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 اقتو هذا احةتنب دأت لا ا تملي  تلا يكقلال إالكايات ايمحصلا  تاالا   لك تلكا يأسموب التقدير الوسط :
ةللةع ناحلليةل إةمللا ة تمللي  تللا  لليي مللت ايةللةنات ايةللادقع نةأتللذ ايم لليا اينةللطو ياللال نا تدللك كقمللا تقللياكاا 

 يتجدااع دايةةدع يتةةع ايماياع ايقايمع.

يتنقلافال إذ يةله لا اكا لو دلينكه ايلينكات الاقتصلاياع ندايتلايو  اذا احةتنب دينكه يل اؤي  إيلا ةتلاف  مطادقلع     
 احتفظ دةفس اي انب ايتو نجات يلأةتنب ايقااةو.

 مت ممانات هلذا احةلتنب يةله اتلكي ايحكالع يتمةلؤنيات  ةلي  متالع تقلياك ا الكايات : أسموب التقدير المباشر
ت ايحينمع مةؤنيع  ت ةتاف  هذا ايتقلياك يملال  و اتتااك ايطكق ناحةاياب ايتو اكنةاا مةاةدع  تا يت تين 

 1ايدكيمات.

نماما ايت مت يمك  إت تحتاك ايمنانةع اي املع يلل ا لي ماملع حةلاداع. دلا يصلدن ماملع تحتاتالع اأتلذ د لات     
 الا تداك جماا اي ناما الاقتصاياع نالاجتما اع نايقاةنةاع.

  : مرحمة الاعتمادثانيا

ي  إ طللا  ا ذت  2ايمنانةللع اي امللع إجانتاللا نايمنا قللع  تااللا مللت طللك  ايةللتطع ايمتتصللعلاقصللي دا تمللاي        
دتةفاذ مطكنع ايمنانةع ايذ  ةدق إ يايهل  ا تماي ايمنانةع لادي مةه حتا تأتذ ايتقلياكات ايحينمالع صلفع ايمنانةلع 

و ايمجللايس ايةااداللع نادللكك هللذا اي امللعل حاللث تتللتص ايةللتطع ايتطللكا اع دا تمللاي ايمنانةللعل نتتمثللا هللذه ايةللتطع  لل
 دأت ايط ب هن ايذ  اتحما اح دا  ايماياع  نجب يت اأذت دايجدااع نا ةفاق ياتميت مت مكاقدع ةااةع ايحينمع.

نةظللكا يمللا يصللدحت تتةللل دلله ايمنانةللع اي امللع مللت ت قاللي نصلل ندع اج للكت إحاطللع ةللتطع الا تمللاي داللا ن اللل      
يجللات متتصصللع مللت ي تللا  ذن  ايتدللكةل تيللنت ا  إةلله اتجللأ  للاية إيللا تيللنات متتتلل  جناةداللا يمللكا صلل دال يللذ

 مامتال يكاةع مطكنع ايمنانةع حتا اتةةا يتةتطع ايتطكا اع ايمطاكيع  و يكاةع ايمنانةع دصفع   ايع.

يمطلكنع تتقيل ايحينمع يتةتطع ايتطكا اع دمطكنع ايمنانةلع  لإت ايتجةلع ايفةالع ايمتتصلع تقلنل ديكاةلع ا تنحا      
جمتع نتفصاك نا  ياي تقكاك  ةه اطما نجاع ةظكها نمقتكحات ايتلو تكاهلا ملت ت لياا نةحلنهل ناك لا هلذا ايتقكالك 

 يتدكيمات ايذ  اةاقش مطكنع ايمنانةع  و ظا هذا ايتقكاك نتتل ايمةاقطع دصفع  امع  و ثكث مكاحا:

  جماا ايجناةب ةطاط الاقتصاي.مةاقطع ايمنانةع إجمالال ناتل  اه تةانا ةااةع ايحينمع  و 
 .مةاقطع ايمنانةع تفصاك يكقتكاع  تااال ناديي  اية دايةفقات ثل ا اكايات دأدناداا 
 .اقتكع ايمجتس  تا ايمطكنع دأيمته 
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اقاةنت ايماياعال احيي  اله  لند ي يكاةع ايمطكنع نمةاقطع نالاقتكاع نايمنا قع  تاه اصيك ايمجتس ما اةما د     
ايكقل ا جمايو ييا مت ا اكايات نايةفقات ناك ق داذا ايقلاةنت جلينلات تفصلاتاات ييدلا مةاملا. إذ ايمنانةلع اي املع 

 اتتمت قاةنةاا يحياما  امع دا مؤقتع دةةع.  و يصتاا  ما إياك  لا

اكا مت اييةاتاك لا تجان يتةلتطع ايتطلكا اع إجلكا  ندايةةدع يحق ايةتطع ايتطكا اع  و ت ياا ايمنانةع  إت يث     
ت للياكت جنفاللع  تللا مطللكنع ايمنانةللعل إلا يةاللا تجاللن ياللا إدلليا  ايمكحظللات  تللا دةللني ايمنانةللعل نطتللب إجللكا  
ت ياكت داينااية ين ايةقصات ثل د ي ذيي  إت احمك مكتدط دمنا قع ايحينمع  تا تتي ايت لياكت نادلكك ذيلي دلأت 

اي امع تمثا نحية متجاةةع متيامتع يتحقاق دكام  ايحينمعل  ايت ياا قي اؤثك  تا إمياةاع تةفاذها ل يما  ايمنانةع
يةه اتطا يت اينت طتب ايت ياا مكتدطا دمصاين حنداع ييةب كتا ايةاتداتل نما هلذا  لإت ايةلتطع ايتطلكا اع 

ن لللو حايللع تلللأتك  نا للق  تاالللا ايحينمللعياللا حللق ك لللض مطللكنع ايمنانةلللع دأيمتلله إذا تقللليمت دطتللب ت للياكت يلللل ت
الا تماي  ت ديااع ايةلةع ايمايالع  إةله ا ملا دمنانةلع ايةلةع ايمةتاالعل ين اةلمن دا تملاي جنفلو يتصلك  ايلنت  لو 

 طيا منانةع طاكاع ا تمي  ااا مدتغ إجمايو ينت تفصاا.

    : مرحمة التنفيذثالثا

ايدكيملللات مكحتلللع ايتةفالللذل  تقلللنل ايةلللتطع ايتةفاذالللع دتحصلللاا تللليتا ايمنانةلللع اي املللع د لللي ا تمايهلللا ملللت قدلللا       
ا اللكايات ني للا ايةفقللات ايميكجللع  االلال نلا تثاللك  متاللات ايتةفاللذ مطللايا م اةللع طايمللا ياةللت ايةفقللات نالااللكايات 

 ايمقيكة يقاقع نمطادقع يتناقال إذ تتةل اي متاات ايماياع ايحينماع حاةفذ دايمكنةع نالاةتظال.

يا اينناكات ناياافات اي امع ناحجانة ايحينماع ايمتتتفع تحصاا ا اكايات اي املع داتدلاع قنا لي يةاةلاع تتن       
نهو: قا ية اي يايعل قا ية اياقاتل قا ية اي منماعل قا ية اينحية ناينتنح نقا ية الاقتصاي نااكها مت ايقنا يل 

يجاةللب ا ياك ا نهللن ايتحقللق مللت قاللال ايحللق يمصللتحع  اتطتلب تحصللاا يللا االلكاي تةفاللذ  متاتللات  للاحنيا تتلنيا اا
 ايينيع نم ك ع مقياكهل يما ايثاةاع  او اجدااع نتحصاا ايمدايغ ايمحققعا.

  1 متاع تةفاذ ايةفقات اي امع دمكحتتاتل احنيا اإياكااا تتتمت ايمكاحا ايتاياع:نتمك  

 ميةاع. الاكتداط دايةفقعل اقصي ده ايقاال داي ما ايذ  اج ا ايينيع 
 نتصمه مت الا تماي ايمقكك  و ايمنانةع. تحياي ايةفقعل ي  ايقكاك ايتاص دتقياك ايمدتغ ايمةتحق يتيافت 
  يمك مت ايجاع ايمتتصع إيا ايتناةع اي منماع دصك  ايمدتغ ايةادق تحيايه.احمك دايي ال اقصي ده تحكاك 

ي لا ايمدتلغ ايمحليي  لو احملك  لو حلات اتلنيا ايمحاةلب  يما ايمكحتع ايثاةاع  او اايمكحتع ايمحاةداعا نايتو ت ةلو
 اي منمو هذه ايمكحتع ةنا  ت تق احمك دايةفقع ين الااكاي.

 
                                                           

 .195ل ص 2003ل ياك جام اع يتطدا ع نايةطكل مصكل 1ة اي  دي اي نان  ثماتل مقيمع  و الاقتصاي اي الل ج  1
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 : مرحمة الرقابة رابعا

اقصي دايكقادع  تا ايمنانةع اي امع متاد ع ايتةفاذ نايتأيي مت ةكمتهل نيةله اةلاك ن لق ملا هلن مقلكك نم تملي      
ايمقلككة نايتأيلي ملت  تايكة ما ايمنانةع اي امعل  او تةا ي  و ايتأيي مت تحصاا ا الكايانن قا يتنافن ايماياع ايص

 و ايمنانةع اي امعل ناميت ايتماان دات يطياا إةفاق الا تمايات ايمكصنية ن قا يتطع ايينيع ايمكةنمع نايمحيية 
ل نحةب احطتاص ايذات اقنمنت د متالع متةن ع يتكقادع  تا تةفاذ ايمنانةع حةب ايناناع ايتو تةظك مةاا يتكقادع

 ايكقادع نحةب تنقات ايكقادعل ن اما اتو يهل هذه احةناع:

: اقصي داا يا  متاع كقادع تتل دلا تلكنج احملناا ملت ايتناةلع اي منمالع ي  قدلا تةفالذ ايمنانةلع الرقابة القبمية -
 ايمايو يتينيع نايمحاةب. اي امع نهو كقادع نقافاع تقو نقنع ايتطأل نتقا  تا  اتق ايمكاقب

: اقصي داا يا  متاع كقادع تتل د ي تكنج احمناا مت ايتناةع اي منماعل ي  د ي تةفاذ ايمنانةع الرقابة البعدية -
 اي امعل نهو مت اتتصاص اياافات الآتاع:

 ميت ح تلا  نتتل ايكقادع  ت طكاق تطياا يجةع كقاداع مت دات ي تا  ايتجةع ايماياع يتمجتس نا: البرلمان
ق ين مؤةةلع ياكاقدلنا تةلااكها ايملايو  لو ي  نقلت ملت ايةلةعل االك يت هلذا  هذه ايتجةع يت اةتقتنا إيا ي  مك 

 ا جكا  لا اتةةا يتمجتس إلا إذا نصته تقكاك مت ايمناطةات.
 نايمكا لق : اتلنيا مجتلس ايمحاةلدع مالل ايكقادلع ايد يالع حملناا ايينيلع نايجما لات ا قتامالع مجمس المحاسبة

اي منمالللع نا لللي مجتلللس ايمحاةلللدع تقكالللكا ةلللةناا اك  للله إيلللا كفلللاس ايجمانكالللعل ناحللليي ايقلللاةنت تةظلللال مجتلللس 
 ايمحاةدع ن مته نطكاقع إجكا  تحقاقاته.

 تتللتص هللذه اياافللع دمكاقدللع ايتةللااك ايمللايو ييللا ايمكا للق نايمؤةةللات نايجما للات المفتشددية العامددة لمماليددة :
 قتصاياع نايتو يتينيع ةصاب  و كيةماياال نهو ت ما تحت إطكا  نناك ايماياع. ايمحتاع ين اينحيات الا

 يزانيةلعجز الممدخل المبحث الثاني: 
ايم اصللكة ايتللو يثللك حنياللا ايجلليال  عت للي مطلليتع  جللن ايمنانةللع اي امللع يتينيللع مللت يهللل ايمطللايا الاقتصللايا      

مع ايممالنة يم ظلل منانةلات ايلينا ايمتقيملع ايصلةا اع  تلك  لت طأةاا الآكا  تاصع نقلي يصلدحت ايةلدنتفانتت 
دتيات ةاماع نقي اؤي  اتةاع  جن ايماناةاع اي امع إيا تاياي الاةتقكاك ايةقلي  نايملايو يتينيلعل يلذا انيايت يهمالع 

ايتللو تحللانا إاجللاي  حللاثهللذا ايمنتللنع  ةللي ايمفيللكات نالاقتصللاياات ايم اصللكات ندايتللايو انيايت اييكاةللات ناحد
حتن هذه ايمطيتع ناقتكاح يينات نيةاياب يتمناا  جن ايماناةاع اي امع نايتتفاض مةاال نملت تلكا هلذا ايمدحلث 

  نيةداده نيذيي يةاياب تمناا هذا اي جن. يماناةاع اي امعةةتطكق إيا مفانل  جن ا
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 يزانية المطمب الأول: مفهوم عجز الم

هةلا  ملتالال ن ع اي امع يتينيع  و اي ياي مت ينا اي ايل مت ييدك ايمطليكت ايتلو تناجاا تدك  جن ايماناةا       
 يصدحت ايحاجع متحع يتةانا هذا ايمفانل.

 يزانية: تعريف عجز المأولا

 :اناةاعنمت يدكنها  ك   جن ايم اناةاعت ييت ايت اكا  ايمت تقع د جن ايم 

  1اي امع ييدك مت ا اكايات اي امع.دأةه تتي اينت اع ايتو تينت  ااا ايةفقات 
 .2دأةه ايكصاي ايةايب يتماناةاع اي امع يتينيعل نايةات   ت ينت ايةفقات تينت تفنق ا اكايات 
 .3تتت  ا اكايات ايحينماع  ت ةفقاتاا تكا ايةةع ايماياع 

اي امللع هللن تتللي ايحايلللع ايتللو تيللنت  االلا ةفقلللات  اناةاللعنمللت تللكا مللا ذيكةللا ةلللادقا اميةةللا ايقللنا دللأت  جلللن ايم
 ايحينمع تفنق إاكاياتاا تكا ةةع ماياعل ين  يل تغطاع ا اكايات يتةفقات اي امع يتينيع.

 يزانية: أنواع عجز المثانيا

 4اي امع يتينيع يطياا مت يية نمتتتفعل ةذيك يهماا  اما اتو: اناةاعي جن ايم 

: نا دللك  للت صللا و مطايللب ايقطللاع ايحيللنمو مللت مللناكي نايللذ  اجللب تمناتلله دللالاقتكاضل العجددز الجدداري -1
ناقللاس دللايفكق ا جمللايو دللات مجمللنع يةللناع ا ةفللاق نالااللكايات يجماللا اياافللات ايحينماللع مطكنحللا مةلله ا ةفللاق 

ةفلاق ايجلاك  ايحينمو ايمتصص يةياي اييانت ايمتكايمع مت ةةنات ةادقع. نهةلاي ملت الكى يةله ايفلكق دلات ا 
ا ةفاق مت ينت ا ةفاق الاةتثماك   و حات ت يس نالااكايات ايجاكاعل حاث ا دك ا ةفاق ايجاك   ت مجمنع 

 ا اكايات ايجاكاع ا اكايات اي اياع.

: اتتللمت اي جللن ايجللاك  ن للق ايمفاللنل احنا  نافللي ايلليانتل إلا يت ايلليانت هللو  للو ايناقللا العجددز الأساسددي -2
 و ايماتول مما ا ةو يت ايفنافي  تااا تت تلق دتصلك ات ماتلاع نياةلت حايالعل نا ملا اي جلن تصك ات تمت 

 احةاةو  تا اةتد اي هذه ايفنافي ياتميت مت إ طا  صنكة  ت ايةااةات ايماياع ايحاياع.

ثللاك : ا دللك  للت ذيللي اي جللن ايةللاجل  للت كدللط ايلليانت ن نافلليها داحةلل اك ايجاكاللع يتك للو سالعجددز التشددغيمي -3
ايتتللتلل حاللث اطايللب ايلليافةنتل  للو اي للايةل دتغطاللع تةللافك اةتفللاض ايقامللع ايحقاقاللع يتلليانت دكدطاللا دتطللنك 

 تلا ك لا ايقاملع ايةقيالع يتفنافلي نيقةلاط ايقلكنض ايمةلتحقع. نمةله اكتفلا حجلل   ملااحة اكل نمثلا هلذا ايلكدط ا
                                                           

 .77ل ص 2003 دي ايمجاي قي ل ايميتا إيا ةااةات الاقتصاياع ناييتاعل يانات ايمطدن ات ايجام اعل ايجنافكل  1
 .455ل ص 2018ل ةدتمدك 6( مجتع اقتصاياات الا ماا نايتجاكة ل اي يي ايحتنا يةداب ايةتاف دنيلاا  تول اي جن ايمنناةو  و ايجنافك ) 2
 .20لص200ل 5ل ياك ايتتينةاعل ايجنافك ل اي ييمحمي  تو ايقك ل مطياة اي جن ايمايو ايحينمو  و الاقتصاي الاةكمو ل مجتع ايدصاكة 3
 .207-206 دي ايمجاي قي ل مكجا ةدق ذيكهل ص  4
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 اي جللن ايجللاك (ل ممللا اج للا ايللد ض اللي ن اي جللن إذا اةللتتيل صللا و متطتدللات ايقطللاع ايحيللنمو مللت ايمللناكي )ا
إيا اةتد اي هذه ايمي ن ات ايمت تقع دتصحان سثاك اكتفاع احة اك نيذيي ايفنافي ايحقاقاع مت متطتدات ايقطاع 

 ايحينمو مت ايقكنض.

: اتيلنت ايقطلاع ايحيلنمو مللت ايحينملع ايمكينالع نحينملات اينلاالات ناحقلايال نايمطللكن ات العجدز الشدامل -4
مجمنع اي جن ايمت تق دايحينمع ايمكيناع نايمجمن لات  متنيع يتينيع. نمت هذا  إت اي جن ايطاما ا دك  تايم

  قطاع اي ال.ايايمحتاع نمؤةةات 

: نا دللك  للت اي جللن ايطللاما مصللححا دإنايللع اي نامللا ايظك اللع ايمؤقتللع لاةحكا للات ايمتغاللكات العجددز الهيكمددي -5
 يللس حقاقللع  للو ايملليى ايطناللا ندايتللايو ا دللك اي جللن اياايتللو  للت تينت يت الاقتصللاياع )ا اللكايات نايةفقللات( 

 اي جن ايذ  احتما اةتمكاكه ما يل تتتذ ايحينمع إجكا ات يتتغتب  تاه.

  يزانيةالنظريات المفسرة لعجز الم :ثالثا

يقي تدااةت الآكا  حنا  جن ايماناةاع اي امع يتينيلع دلاتتك  ايفيلك الاقتصلاي  ايةلافي  لو يلا مكحتلع ملت 
مكاحللا ايتللاكاخل نةللةحانا مللت تللكا مللا اتللو ايت للك   تللا متتتلل  ايمللياكس الاقتصللاياع ايتللو تةانيللت متتتلل  

 الآكا  ناح ياك حنا  جن ايماناةاع اي امع.

جا ت ايميكةع اييكةاياع  تا  يكة تلنانت ايماناةالع اي املعل مؤيلية  تلا  :تقميدية(النظرية الكلاسيكية )ال -1
احتكاماا ن يل ايتكنج مةاا مطتقلال نذيلي  تلا ا تدلاك يت حايلع ايتلنانت ايملايو ت يلس حةلت اةلتتيال ايحينملع 

 يلأمناا اي امعل نمةه حةت ييا  ايحينمع ينظاففاا.

ينمالع  لو ايفيلك ايتقتالي  مدليي ت ظلال ينك ا لكي ي  ايحكالع الاقتصلاياع نقي  ننت  يكة تنانت ايماناةالع ايح
ننجنب ادت لاي ايينيلع  لت ايتليتا  لو ايةطلاط الاقتصلاي  نت ظلال ينك ايفلكيل نيت ينك ايينيلع اقتصلك ملت نجالع 

 العل ةظكهل  تا تمات ةاك ايمكا ق اي امع  و يتاق ايحيني ينت تيتا ايينيع  و ايحالاة الاقتصلاياع نالاجتما
 يذيي اةحصك ايةظال ايمايو  تا ايحصنا  تا ا اكايات ايماياع ايتكنكاع يتةفقات اي امع.

 ن  يتماناةاع  تا ايحج  ايتاياع:ةنا تمي الاقتصايانت ايتقتايانت داتتاذهل يمناق  ايتنانت اية

  اللؤي  الاقتللكاض ايحيللنمو مللت ايقطللاع ايتللاص إلا  كقتللع ايتطللنك الاقتصللاي  ياللذا ايقطللاعل حاللث تقللا
 قيكة ايمؤةةات ايكيةماياع ايتاصع  تا ايتةاب ايةتا ايكيةماياع.  

 ا ةةدو يتقطاع اي ال  تا حةاب ايقطاع ايتاص اجتما اا. ا ةفاق داي جن ايحينمو إيا تنة اةمن 
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  اي امللع يتينيللع إيللا طدللا ةقللني نهللن مللا ا للك  ا صللياك ايجياللي ي  ناللاية  للكض اللؤي   جللن ايماناةاللع
ايةقللني ايمتيانيللعل ندايتللايو تناللي نةللافا ايللي ا دطلليا افللنق حجللل ايةللتا ايم كنتللع نمةلله تقللا ايينيللع  للو 

 1ايتتتل نما اةجل  ةه مت سثاك اقتصاياع.

  النظرية الكينزية: -2

مت يهل ايةظكاات الاقتصلاياع ايتلو داةلت مليى يهمالع  جلن ايمنانةلع ينةلاتع  ا تدك ظانك ايفيك ايياةن 
ل نمللا ديااللع ايقللكت اي طللكات دللييت 1929يم ايجللع احنمللات الاقتصللاياع تصنصللا ينمللع اييةللاي اي للايمو ةللةع 

ث نايت ايينا ايكيةماياع تدت ي  ت مدليي تلنانت ايمنانةلع ةتاجلع ايتةلافك ايتلو تتفتالا ايحلكب اي ايمالع احنيلا حال
مت ةفقاتاا ن اقت ااكاياتاا اي امع دطيا يداكل نايتو ييت إيا اييةاي اي ايمو نتفطو ينمع ايدطايع نهن ملا ييى 
إيا ةقص ا الكايات اي املع. حالث تليتتت ايينيلع ملت يجلا ايحلي ملت هلذه احنملات الاقتصلاياع ملت تلكا نالاية 

اةالع اي املع حةلاداال نييلت تكيلن اهتماماتالا دتلنانت الاقتصلاي ةفقاتاا.  اذه ايةظكالع تلؤمت د لي ايتقالي دتلنانت ايمان 
يتماناةالع اي املعل نييلت ايمالل هلن تلنانت  تكنك  احتكال مديي ايتنانت ايةلةن اينطةو. اقنا ياةن يةه ياس مت اي

 ايماناةاع  تا مياك ايينكة الاقتصاياع دأيمتاا.

يلع ي  يت ايماناةالع تقلنل دلينك ت ناتلو ناتجتلا هلذا ايلينك مديي مكنةع ايماناةالع اي املع يتين نيقي دةا ياةن      
 و يةه  ةي نجني دطايع  ايتمناا داي جن اؤي  إيا نااية ايطتب ايف تو ناتل ت ناض ايةقص ايذ  اةلني طتلب 
قطا ات الاقتصاي اينطةو احتكى مت يجا تحقاق ايت ايا ما مةتنى اي كض. ةلايى ياةلن ياتلا إيلا تلكنكة 

دايتأثاك  تا يةناع ية اك ايةتا نايتيمات نيماع الاةتاكي نيكجع ايتنظا  نتنناا اييتا مت  يت تقنل ايينيع
تللللكا تننا اللللا يتتللللكافب نطللللكا  ايةللللتا ندا اللللا ندايتللللايو تةطللللاط ايطتللللب ايف تللللو نمةلللله ايتللللأثاك  تللللا ايف اياللللع 

  2الاقتصاياع.

 :نظرية المدرسة النقدية )النيوكلاسيكية( -3

ايكيللني   للو مةتصلل  ايةللد اةات نايتللو يللل اةللتطا ايفيللك ايياةللن  يت اجللي ياللا حللال نمللا ظاللنك ايتتللتل  
نجات اي ياي مت الاةتقايات مت ميكةع ايةقياع )ايتااكات ايم اصكة يتميكةلع ايةانيكةلاياع ايتلو تكيلن دطليا 

 لللو تحكالللك  يدالللك  تلللا ايةقلللني نايةااةلللع ايةقيالللع( نقافللليها  كاللليمات نهاالللي نااكهملللال نةلللاينا دتلللكنكة ايتنةلللا
احةلناق نكؤنس احملناا نالاقتصلاي ملت قالني نا  لاية هايتللع الاقتصلاي طدقلا يلذييل نكينا يت ذيلي احقلق ي تللا 
مةلللتناات احيا  الاقتصلللاياع نايالللي  ايجلللنهك  يتةااةلللع الاقتصلللاياع  لللو تقلللياكهل اتحللليي دميا حلللع ايتتلللتل 

                                                           
( يطكنحع مقيمع يةاا طااية ييتنكاه  تةفع  و 2000-1975ل مةطيل تحتاا نقااس ظاهكة اي جن ايمنينج  و مصك نتنةس نايمغكبل يمية )حتمو ادكاها 1

 .8-6ل ص 2004اي تنل الاقتصاياع جام ع ايدصكةل 
تنةسل يطكنحع ييتنكاه  و اي تنل اقتصاياع ل جام ع محمي يحةت يكينك ل ةااةع ايماناةاع  و  كج  جن ايمنانةع اي امع يتينيع ل يكاةع مقاكةع ايجنافكل  2

 .119-118ل ص 2016تاتك ل دةيكة ل 
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اتةاةلب ملا ةملن ايةلات  ايقلنمو ا جملايو نالاةتقكاك ايةقي  مت تكا تدط م ليلات ةملن يمالع ايةقلني داةملا 
تيكاجاا مت تكا تتفاض ناتحا  و ا ةفاق اي ال ايجاك  لاةلاما ايمنجله إيلا ايجناةلب الاجتما الع نايلي ل 

  1ايمقيل  طداع حاجات  امع.

 ة العامةيزانيالمطمب الثاني: أسباب عجز الم

ايمنانةلعل نهلذه اي ناملا قلي تيلنت  ناملا ةااةلاع ين  هةاي اي ياي مت اي ناما ايتو تؤي  يتنقنع  لو  جلن       
 نامللا اجتما اللع ين اقتصللاياعل نييللت ايةللدب ايكفاةللو اكجللا يت نامللا الاقتصللاياعل  ةمللن ا ةفللاق اي للال دم لليلات 

اي املع نهلن ملا ةلةتةانيه  عييدك مت م يلات ةمن الااكايات اي امع مت احةداب ايكفاةلاع يدلكنن اي جلن  لو ايمنانةل
  و هذا ايمطتب.

 عوامل تزايد في معدلات نمو النفقات العامة :أولا

يقلي ظالك هلذا اي املا  لو  قلي ايةلد اةات نايثماةاةلات نهلذا زيادة أعباء الديون العامة المحميدة والخارجيدة:  -1
 نجلليت هللذه ايللينا ةفةللاا يمللال  دةللدب تفللاقل حجماللالد للي يت تتتفللت اي ياللي مللت ايللينا ايةاماللع  للت ةللياي يانةاللا 

تااكات ص دات إما يت تنق   متاع ايتةماع الاقتصلاياع ين تقلنل دتيملع ايليانت ايتاكجالعل ن تاله  لإذا كيلنت هلذه 
ايينا  تا تمناا ايتةماع الاقتصاياع قك اميت ياا يت تقنل دتةلياي ايتناماتالا ايتاكجالعل نمةله تاتلن ةلم تاا يليى 

قامللت دتةللياي يانةاللا  للك اميللت ياللا تحقاللق يهلليا اا ايتةمناللعل  أ دللا  تيمللع هللذه ايلليانت  ايللينال ن للو ايمقادللا إذا
تظاللك  للو ايمنانةللع اي امللع يتينيللعل  اللتل حةللاب ايفنافللي ايمةللتحقع  تللا ايلليانت ايياتتاللع نايتاكجاللع تللمت ايةفقللات 

انةاللع ايياتتاللع نايتاكجاللع تناللي ايجاكاللعل يمللا يقةللاط ايلليانت  تظاللك  للو دللاب ايتحللناكت ايكيةللماياعل نمللا تنااللي ايمي
 م اا ا ةفاق ايتاص دتغطاع هذه اييانت.

ت تدك ايةفقات اي ةيكاع ملت احةلداب ايكفاةلاع يتناالي ا ةفلاق اي لال  الو تمثلا ةةلدع يدالكة  :الإنفا  العسكري -2
مت ايةةدع ا جمايالع يمجملنع ايةفقلات اي املعل  اكتفلاع اح دلا  ايي ا الع ناحمةالع دةلدب ايحلكنب ن ليل الاةلتقكاك 

تفاقل ننااية  جن ايمنانةع يتينا دةدب ايةااةو ناي مت حجل هذه ايةفقاتل  ا ةفاق اي ةيك  ي ب ينكا داكنا  و 
تللتامع هلللذه ايةفقلللاتل  ا ةفلللاق اي ةللليك  لا اطلللتما  تلللا متصصلللات احجلللنك نايكناتلللب نايمةلللتتنمات ايةلللت اع 

ما ياتلا ايةفقللات ايمتصصللع لاةلتاكاي احةللتحع نيللا ايمتطتدلات اي ةلليكاعل  فللو ايجاكاللع  قلط نييللت اطلل نايتيمالع
ةتقكاك احمةو  و ياتداع ايينا ةكحظ ايتنااي اياافا  و هذه ايةفقات تصنصا  و الآنةع احتاكة نةتاجع ي يل الا

 ايينا اي كداع.

تتمان اي مايع  و ايقطاع ايحينمو دتناالي م ليلات ةمنهلا دا تلا ع إيلا تناالي  :اتساع نمو العمالة الحكومية -3
ملا الؤثك  تلا اكتفلاع حجلل ايةفقلات ةةدتاا إيا إجمايو حجل ايتنظا   تا مةلتنى الاقتصلاي ايلنطةو ييلا نهلن 

                                                           
(ل مجتع اي تنل الاقتصاياع نالاياكاعل مجتي 2012-2003ل ايمية ) ةايل  دي ايحةاتل  جن ايمنانةع اي امع نكؤى نةااةات م ايجته  ما إطاكة يت كاق 1

 .296ل ص 2012ل دغياي ل اي كاقل 28ل اي يي 18
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ايجاكاع مت تكا نااية ايكناتب ناحجلنكل   ةليما ةتدلا منانةلات ايلينا ةجلي تناالي هافلا  لو جاةلب ةفقلات ايتةلااك 
ةدده هن اينالاية اييدالكة  لو احجلنك ةتاجلع يةملن اي مايلع ايحينمالعل  الذا ايةلنع ملت ا ةفلاق امثلا ةلددا كفاةلاا  لو 

  ال ناتةاع حجل  جن ايمنانةع اي امع دطيا تاص. نااية ا ةفاق دطيا

تؤي  احنمات الاقتصاياع إيا نالاية  جلن ايمنانةلع اي املع يتينيلع دةلدب نالاية ا ةفلاق  :الأزمات الاقتصادية -4
 ملثك  لو حايلع ايكيلني الاقتصلاي  تقلنل ايينيلع دنالاية الاةفلاق اي لال ملت يجلا  اي ال مت يجا ايتتفا  مت حليتاال

ايتطغاا ندايتايو اينااية  و اييتا اينطةول نايلنت ذيلي   لالا  لو ايلينا ايمتقيملع يملا تتمالن دله ملت مكنةلع  نااية
  و جاانها ا ةتاجو.

ا تدلللك ا ةلللكا   تلللا إقاملللع ايمدلللاةو ايحينمالللع ايتلللتمع نايفتملللع  :التوسدددي فدددي النفقدددات غيدددر الضدددرورية -5
هللذه ايمكا للق مللت احةللداب ايكفاةللاع دتنااللي ا ةفللاق اي للال  نصللك  ةفقللات يداللكة  تللا طللكا  احثللاث ايفللاتك نتللناات

 دطيا  ال ندايتايو اة يس تأثاكه ايةتدو  تا كصاي ايمنانةع اي امع.

يتملا ناي اتةلاع ةطلاق تليتا ايينيلع  :زيادة الدعم السمعي والانتاجي وزيدادة الإنفدا  العدام عمدى الاسدتهلاك -6
 و ايةطاط الاقتصاي  نايحااة الاقتصاياع ناي م اا حجل ا ةفاق  تنجله ايينيلع يلي ل د لض ايةلتا ايمحتالع ني لل 

 ايحجل اييتو يلإةفاق اي ال. قاتاا ايتحناتاع نهن ما اؤثك  تاايمةتجات ايمحتاات اناي مت حجل ةف

هلذه ايةااةلع ملت ايةااةلات ايتلو تةلت ما يلأياة ملت يينات ايتمنالا ايتةماللع : ت تدلك سياسدة التمويدل بدالعجز -7
الاقتصاياع  فو هذه حايع تتجأ ايينيلع إيلا إحلياث  جلن مقصلني  لو منانةتالا اي املعل دحالث التل تمناتله دناةلطع 

طتلب  لو ا صياك ايةقي  ايجياي نمةه اتل تحقاق ايمناي مت ايتطغاا يتمناكي اي اطتع مت يجلا ت لناض تل   اي
ايقطاع ايتاص نهذا ما اؤي  إيا نااية ايمطكن ات الاقتصاياع نمةه اكتفاع ةةب ايتنظا  نا ةتاج  انالي  تلا 
إثكهللا اي للكض اييتللول نيقللي ثدللت يت ةااةللع ايتمناللا دللاي جن قللي  طللتت  للو تحقاللق يهلليا اا نت تدللك مللت احةللداب 

 ايكفاةاع يتنااي ةةدع  جن ايمنانةع اي امع يتينيع.

ق اي لال هلن تليهنك ايقلنة ايطلكافاعل حالث الؤثك ذيلي  تلا مت احةداب ايكفاةاع ايمؤياع يتنااي ا ةفلا :تضخمال -8
ايينيع  دك تنااي ةفقلات مطلتكااتاا نيلا مةلتتنماتاا ايةلت اعل  فلو هلذه ايحايلع تحلانا ايينيلع ايمحا ظلع  تلا ةفلس 

الاةتفلاض ايللذ  اطلكي  تللا يتلنيال ايحقاقاللعل ا طلداع قدللا  تلكة ايتتللتل  تملةن يلأ للكاي  لكنة مللت يجلا ت للناض 
إتللا ع إيللا ذيللي تناللي مللت متصصللات ايللي ل ايةللت و نتك للا يتفللع الاةللتثماك اي امللعل نمللا تجلليك إيالله ا طللاكة يت 
اكتفلللاع احةللل اك ةتاجلللع يتللليهنك ايقلللنة ايطلللكافاع يتةقلللني لا الللؤي  لاكتفلللاع يلللا يةلللناع ايةفقلللات اي املللع مثلللا ايةفقلللات 

 نت.ايمتصصع يتيمع اييا
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 : عوامل تباطؤ معدلات نمو الإيرادات العامةثانيا

مت يهل ايمقاااس احةاةاع ايتو نتل اا الاقتصلايانت يقالاس ايجالي ايتلكادو هلو  ضعف الجهد الضريبي: -1
ايطاقللع ايتللكاداعل حاللث يحااةللا اقللاس ايجاللي ايتللكادو دةةللدع ا اللكايات إيللا ايلليتا ايقللنمو نتتةللل ايللينا ايةاماللع 

ايةات  ايلنطةو نايةلدب  لو ذيلي ايملت  لو  ك تاصع داةتفاض ةةدع ايحصاتع ايتكاداع إيا إجمايو امع نايجناف
اي ايتلكاداع نتنةلا ةطلاق الاقتصلاةتفاض متنةلط يتلا ايفلكي ناةتفلاض ايلن و ايتلكادو نتليهنك يفلا ة الاياكة 

أةه مجمنع اييتنا ادك ايناكية  و ايحةلادات اينطةالع نيلا هلذه احةلداب تلؤثك دطليا ااك كةمو نايذ  ا ك  د
 .1يداك  تا ايجاي ايتكادو 

ات ب هذا اي ايل ينكا يداكا  و تكي  حصاتع ايتكافب  لو ايلينا ايةامالعل ناقصلي دله يت : التهرب الضريبي  -2
مةاللا ل نهللذا  دامتةا لله  للت تقلليال إقللكاك ديتتلله كادع  مللت ايللتتتص ةاافاللا ين جنفاللا تللاقللنل ايميتلل  قاةنةللا دللي ا اي

طدقلللا يتقلللاةنتل ين يت اقللليل إقلللكاكا االللك صلللحان اتتلللمت دااةلللات تاطفلللع يتقللليك  تلللا يةاةللله ايتلللكادعل  لللايتاكب 
ايتللكادو اللؤذ  إيللا اةقللاص ايحصللاتع ايتللكاداع مللا اللؤثك  تللا ايمنانةللع اي امللع يتينيللع حت ايتللكافب تمثللا ايجللن  

 امع ل ن تاه اتتلن يةلا يت ايتالكب ايتلكادو الؤي  إيلا اةقلاص حصلاتع الاالكايات اي املع اييداك مت ا اكايات اي
 .2نمةه اتداع ةااةع ماناةاع مت طأةاا تقتاص حجل ايةفقات اي امع

 منملا نايلينا اي كدالع تصنصلا ملت جملني  لو ايةظلال ت لاةو م ظلل ايلينا ايةامالع  جمود النظام الضريبي:  -3
ل 3هن ما  كقا مةاك ايةمن الاقتصاي  دطيا  ال نيثك  تا ااكايات ايينيع دطليا تلاصايتكادو ن يل تطنكه ن 

حاللث تتكيللن م ظللل ايجدااللات ايدتكنياللع  تللا يصللحاب ايلليتا ايمحلليني ل دللا نتتكيللن  للو يثاللك مللت اححاللات  تللا 
يتللكافب تللكافب ايمللياتاا ايطتصللاع ايمتغاللكةل يمللا اكحللظ االلاب اي يايللع يجاللع ين اللع ايتللكادع ل حاللث تظاللك ا

  تا احكداح نكؤنس احمناا نايمياتاا مت ايمات ايحكة.

مللت احةللداب ايكفاةللاع ايتللو  ت تدللك يثللكة الا فللا ات نايمنااللا ايتللكاداع  ثددرة الاعفدداءات والمزايددا الضددريبية: ك -4
يجلللذب ل حت م ظمالللا تللليماا ايينيلللع  لللو طللليا امتالللانات لاالللكايات ايمنانةلللع اي املللع يتينيلللعييت إيلللا تكاجلللا ةملللن ا

ا  فلا ات  الاةتثماكات احجةداع ل نهن ما اؤثك ةتدا  تا إاكايات ايينيلع ندايتلايو ا تملاي ايينيلع  تلا تقليال هلذه
 ااك ايميكنةع اؤي  إيا ايتكك دإاكاياتاا ايةااياع.

تؤي  ظلاهكة ايمتلأتكات ايمايالع إيلا تليهنك ملناكي ايمنانةلع اي املع دةلدب حصلنياا  :ظاهرة المتأخرات المالية -5
ي مللت ايةللةاتل ناكجللا هللذا إيللا اي ياللي مللت احةللداب مةاللا ايتللأتك  للو تحصللاا ايتللكادع  للو  تللا ايتللكادع د للي

                                                           
 .125ل مكجا ةدق ذيكهل صيحةت يكيني  1
ينك الاةفاق اي ال نينكه  و  كج  جن ايمنانةع اي امع يتينيع  و الاقتصاي اةكمو ل يطكنحع مقيمع يةاا طااية ييتنكاه  و  يليكيني  صدكاةع تكطا 2

 .182ل ص 2014-2013ل دةيكةل نتمناا ل جام ع محمي تاتك ةقنيل تتصص اي تنل الاقتصاياع
 و اي تنل  ييتنكاهيطكنحع يةاا طااية -اايمو نهاكةل تمناا  جن ايمنانةع اي امع يتينيع دات ايديافا ايتقتاياع نايديافا الاةكماع ل  كض تجاك  ينياع 3

 .99لص 2017ل 2016محاةدع ل جام ع حةادع دت دن تو ل ايطت ل ايتةااك تتصص ماياع ن 
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يات ايمنانةلع منا ايها ايمقككة قاةنةا نت   ا مياةاات نيثكة ايت قاليات يلا هلذه احةلداب تلؤثك  تلا يهلل ا الكا
 اي امع يتينيع.

 يزانيةالمطمب الثالث: أساليب تمويل عجز الم

تتيتا ايينيع  و ايةطاط الاقتصاي  نذيي دناةطع اي ياي مت ايطكق ناحةاياب مت يجا تمات الاةتقكاك 
نايطلكق  لو الاقتصاي ل نة تدك ا اكايات يهل مصيك تقنل ده ايينيلع يتمنالا ةفقاتالا اي املعل نملت دلات احةلاياب 

تمناا اي جن ايمنانةع نايتتفاض مةه هن الاقتكاض دأةنا ه ةنا  يلات ياتتالا ين تاكجالا ين  لت طكالق ا صلياك 
 ايةقي  ايجياي.

 ة بواسطة الاقتراايزاني: تمويل عجز المأولا

إياالا ايينيلع هةاي اي ياي مت يطياا الاقتكاض ايلياتتو ي  ايمحتلو حالث تتجلأ : الاقتراا الداخمي )المحمي( -1
 1 ةيما تينت هةاي قيكة تمناا محتاعل نذيي مت يجا تغطاع  جن ايمنانةع اي امع نمت يهل مصايكها:

  الاقتللكاض مللت ايدةللي ايمكيللن : ا تدللك ايدةللي ايمكيللن  ايمةتطللاك ايمللايو يتينيللعل نمصلليكا هامللا مللت مصللايك
و  جن ماناةاتاا نتي ل ده ةفقاتاال اقلنل الافتماتل حاث تتجأ إياه ايينيع  ةيما تينت دحاجع يي ل مايو اغط

ايدةللي ايمكيللن  دتقلليال قللكنض يللو تناجلله اي جللن  للت طكاللق ا صللياك ايةقللي  ايجيالليل ناقللنل ايدةللي ايمكيللن  
 دإصياك ةقني قاةنةاع طكاطع يلا ات يى هذا ا صياك ايحيني ايمةمنح داا.

  الاقتللكاض مللت ايدةللني ايتجاكاللع: ايللنت ذيللي حةللب اةللتطا تاا  تللا تمناللا الافتمللات ا تللا و ينت تتفللاض
الاقتللكاض يتقطا للات احتللكى حاللث يةلله  ةلليما لا ايللنت يلليى ايدةللني ايتجاكاللع  للافض  للو الاحتااطللات ايتللو 

تحيللنمو ةللن  تيللنت ض اييتللو يكفتمللاتل  إةلله ناللاية الاقتللكاض ياةللتتياماا مللت يجللا ايناللاية  للو اي للك اميللت 
  تا حةاب ايقكنض ايممةنحع ايقطا ات احتكى.

  الاقتكاض مت ايجمانك: تقنل ايينيع دطكح يذنةات ايتناةع  و ايةنق ين  ت طكالق ايدةلي ايمكيلن  يتجمالنك
نايمت امتات  و ايةنق ايمايو نذيي دة ك ايفافية ايةافي  و ايةنقل حالث ت تدلك هلذه احياة   ايلع إذا تميةلت 

ل حالث يةله يةجلاح هلذه اينةلاتع لادلي يت ايلنت ةل ك ايفافلية  تلا مغكالاينمع مت ج ا يتا هذه ايةلةيات ايح
دا ي  ي تا مت م ليا ايتتلتلل حالث اةلا ي  تلا ةجلاح هلذه اينةلاتع تلن اك ةلنق ناةل ع هذه ايةةيات منج

ت هو ايةانيع اي اياع ايتو يلأنكاق ايماياع تتيانا  ااا هذه ايةةياتل نما اطجا اح كاي  تا طكا  هذه ايةةيا
 تتمتا داا.

ا تدك الاقتكاض ايتلاكجو ملت يهلل اينةلافا ايتلو اميلت يتينيلع يت تتجلأ ملت يجلا تغطالع  :الاقتراا الخارجي -2
جن  مت  جن منانةتاا اي امعل  تقي يصدن يتمؤةةلات ايينيالع يهمالع ناةل ع  لو جاةلب ايتمنالا ايلينيو ملت داةالا 

                                                           
ياكاعل اي يي ايكادا  طكل ياةمدك جن ايمنانةع اي امع يتينيع ن كجه  و الاقتصاي اينت ول يكينك  يحةت 1  .111ل ص2013ل مجتع يدحاث اقتصاياع نا 
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ةقي ايينيول حاث اقنل ايدةي اي ايمو دتحقاق يهيا ه مت تكا ينكه  و الاقتكاض ايلذ  ايدةي اي ايمو نصةينق اي
اةا ي ايينا ايتو ت اةو مت ايميانةاع دناةطع ايقكنض ايتو اقليماال نذيلي ملا اميلت ايينيلع ملت تتفلاض اي جلن 

ت تلكا  متالع ايتصلحان  و ايماناةالع اي املع ملت تلكا مليانةاتاال يملا دايةةلدع يصلةينق ايةقلي ايلينيو  اتليتا مل
اياايتللو مللت تللكا دكامجللهل نذيللي مللت يجللا  للكج الاتللتكلات ايماياللع ايتاكجاللعل حاللث تقللنل هللذه ايةااةللات  للو 

 احةاس  تا تتفاض نا  اية هايتع ايةفقات اي امع نالاةفتاح  تا ايمةتنى اي ايمو نتحكاك ايةنق ايياتتو.

: احنيلللا هلللو  دلللاكة  لللت نظافلللع مصلللك اع  اقلللنل دإ لللياي نق ايةقلللي ايلللينيو دلللنظافتات يةاةلللاتاتناقلللنل صلللةي
 ي تافه دنةافا ايي ا ايينياع نذيي  ةي ايحاجعل حاث تينت  تا طيا قكنض ين تةااكت افتماةاع.

حالث تةللا ي هللذه ايقلكنض نايتةللااكت ايللينا ايتلو ت للاةو مللت اي جلن مللت تقتاصلله نتتفاتله يمللا اينظافللع 
ايثاةاع هو  داكة  ت نظافع كقاداعل حاث تقنل دمكاقدع تصك ات ينا اح تا  نذيلي دملا ايفلا تحقالق الاةلتقكاك 

 حة اك ايصك .

 ة العامة بواسطة الضرائب يزاني: تمويل عجز المثانيا

و مللت يهللل نةللافا تمناللا هللذا اي جللنل حاللث يت ايناللاية  للو ا ةفللاق اي للال تللؤي  إيللا ناللاية  للو م لليلات نهلل
اميت يت  ايقطاع ايتكادع ناميت هذه يت تج ا مت ن افاا احكداح ايصا اع يتمؤةةات ذات ايقطاع ايتاص  إت

 ات احكداح.اقكك تحناا هذه اينااية إيا ايمةتاتيات يك ا احة اك حتا تحا ظ  تا مةتنا

ذا تل تمناا ا ةفاق اي ال مت تكا نااية ايتكافب  تا احكداح ايتو اجتةااا ايقطلاع ايتلاصل  لإت هلذا  نا 
ا احةل اكل ك لاحتاك نيتحفاظ  تا ةفس ةةدع احكداحل قي اقكك تحناا هذه ايتيايا  إيا ايمةتاتيات مت تلكا 

طكاللق اكتفللاع تيللايا  ايةللتا نايدتللافا ايمةللتاتيعل ن للو  اي للامتنت  للتحمللا  دفاللا ت قلليندايتللايو  للإت ايتللكافب 
ايمقادا قي اطايلب اي ملاا دلايك ا  لو م ليلات احجلنكل دمقلياك ايلا ا مقلياك اينالاية  لو اكتفلاع ايةلتا نايتليماتل 
نهللذا اللؤي  إيللا تقتاللا هللامش كدللن ايمؤةةللاتل نةفللس ايةتاجللع إذا تللل تمناللا ايناللاية  للو ا ةفللاق اي للال مللت تللكا 

  1ب ايمداطكة  تا احجنك نايمكتدات.ايتكاف

 ة بواسطة الإصدار النقدي الجديد يزاني: تمويل عجز المثالثا

اي امع يتينيلع نذيلي  لت طكالق تتلق يمالع  عايماناةاا تدك ا صياك ايةقي  ايجياي يأةتنب يتمناا  جن   
 ا صياك ايةقي  ايجياي هن ايمتجلأ  إتا اع مت ايةقني دينت تغطاع يتمناا ايتةماع ين يتحكاي احةططع ا ةتاجاعل

احتاك يلإاكايات اي امعل  تا يت هذه الآياع لا اميت نصفاا دلايمنكي ايمةلتقك يلإالكايات اي املع نذيلي يملا تةلدده 
 مت ةتاف  ةتداع حاث لادي مت يت اينت ا صياك دايحيني ايم قنيع.

                                                           
 .186ل صمكجا ةدق ذيكهيكيني  صدكاةعل  1
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دةلللدب نجلللني جالللان إةتلللاجو م طلللا ايف تلللو اييتلللو  ايالللي  ملللت هلللذا ايتمنالللا هلللن ايت لللناض  لللت ايلللةقص  
يلا نتلا مةلتنى ايتطلغاا   اكتفاع ايطتب اييتو اؤي   و هذه ايحايع إيا اكتفاع حجل ايتطلغاا نا ةتلاج اييتلو نا 
ةظكا يمكنةع ايجاان ا ةتاجول نهةاي د ض الاقتصاياات الكنت إمياةالع الاقتلكاض ملت ايقطلاع ايتلاص نذيلي إذا 

اع ةل ك ايفافلية نمةله ايتلأثاك  تلا مةلتنى الاةلتثماكل ناميلت يت تتجلأ ايينيلع يات هذا الاقتكاض ةاؤي  إيا اكتفل
مللت يجللا اةللتاكي ايقللكنض اي امللع إيللا ا صللياك ايةقللي  ايجياللي إلا إت يللات منجاللا يكةللتثماك ين يت اةللت ما 

   1ديماات صغاكة ييو لا تةجك  تاه سثاك تتتماع نتامع.

 ك ايفافيةل نجذب الاةتثماكات ا تا اع ايتو تؤي  إيلا إت ايتنةا  و اي كض يةقي  اؤي  إيا تفض ة
 نااية ايطتب اييتو إيا اااع ةقطع ايتطغاا ايتالل حاث ي  نااية د ي هذه ايةقطع اؤي  إيا حينث تتتل.

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
                                                           

 .151ل مكجا ةدق ذيكهل صتنةس-ايجنافك-يتينيع يكاةع مقاكةعةااةع ايماناةاع  و  كج  جن ايمنانةع اي امع يحةت يكينك ل  1
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 الفصل لاصةخ

دالات ماما ت ييت ايت اكا  نايمفاهال  او تتفق  و مجمتالا  تلا يت ايماناةالع اي املع مما ةدق اتتن يةه 
ندالات مجلالات صلك اا ملت يجلا تحقالق  لمايو يمتتت  اي متاات ايماياع يتينيع مت تكا كصلي ا الكايات اي املع

يهيا  ايحينمع  و ةداا ةي ايحاجع اي امعل يما تتفق  و ايينك اييداك ايذ  تت ده يهمالع ايماناةالع  لو مجلالات 
ي تللا ايطللكق ي ةلل ت ايجاللني ايفيكاللع إيللا ايدحللث  للت نقلل لةللنا  ايةااةللاع الاجتما اللع نالاقتصللاياع نايمحاةللداع

 ناحةاياب دإ ياي ايماناةاع اي امع نتنجاااا ةحن تحقاق يهيا  ايينيع.

اية ايتللو تناجلله الاقتصللايااتل نتدللات يت هللذا اي جللن ناةاللع اي امللع ا للي مللت ايمطلليكت ايحلل للاي جن  للو ايما 
دات نااية ةمن ايةفقات اي امع يتينيع مت جالع نتكاجلا احيث ةتاجع د ية يةداب تظاك مت تكا ايتداات ايحاصا 

ا اللكايات اي امللع يتينيللع مللت جاللع يتللكىل يمللا يةللاياب تمناللا هللذا اي جللن  تيللنت إمللا دالا تمللاي  تللا الاقتللكاض 
 ايمحتو ين الاقتكاض ايتاكجو دا تا ع إيا تمناا هذا اي جن دناةطع ايتكافب نا صياك ايةقي  ايجياي. 

  

 



 

 

 

 

 : ثالثالفصل ال
 

 دراسة مقارنة بین تجربتي النرویج والجزائر
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 تمهيد
البمدان النفطية لاستثمار  ية ظاىرة اقتصادية تم استحداثيا من طرف اقتصادياتتعتبر الصناديق السياد  
ولتشغيميا في قطاعات مختمفة داخل القطر  تيجة النمو المستمر لأسعار النفط،فوائض الايرادات المالية ن وادخار

 خارجو. كما الاقتصادي
ويعتبر صندوق الثروة النرويجي وصندوق ضبط الموارد الجزائري صندوقان سياديان ميمان وذو وزن مالي  

 واقتصادي عالمي. ومع ذلك يعتبر الثاني أقل نجاحا من الأول، نظرا لتطبيق مبادئ وقواعد الحوكمة الجيدة.
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 صندكؽ المعاشات النركيجي في تمكيؿ عجز الميزانية العامة لمدكلةبحث الأكؿ: تجربة الم
كما يعتبر أسموب تسييري  العالم من أىم الصناديق الموجودة في النرويجيصندوق المعاشات  يعتبر

مرجعا حقيقيا لباقي الصناديق السيادية حيث يتجمى نجاحو في التطور المستمر لأصولو المالية، كما يعتمد عمى 
ويعرض ىذا المبحث ماىية صندوق ىذا الصندوق بشكل كبير في تمويل عجز الميزانية السنوي في النرويج، 

العامة تيجية الاستثمارية لمصندوق لنختم المبحث بتطور رصيد الميزانية المعاشات النرويجي ثم ننتقل إلى الاسترا
 في تمويل العجز.   لمدولة ومدى مساىمة الصندوق

 النركيجي المعاشات: ماهية صندكؽ الأكؿ المطمب
 النركيجي اتالمعاشصندكؽ  كتطكر نشأة أكلا:

 1نشأة الصندكؽ -1
أداة من أدوات السياسة المالية التي تحسن من إدارة قامت الحكومة النرويجية بتأسيس  1990سنة  

 عائدات الموارد النفطية عمى المدى الطويل، فأنشأت ما يعرف ب "صندوق النفط".
من خلال  1974ىذا الصندوق كان نتيجة لمباحثات طويمة عمى مستوى البرلمان النرويجي، انطمقت سنة 

ساليب التي يمكن من خلاليا استغلال الثروة النفطية لمبمد، تقديم وزارة المالية لتقرير توضع فيو مختمف الأ
، والتي اقترحت إنشاء صندوق يمكن الحكومة من Tempo commitéeبتقرير لجنة "تامبو"  1983وانتيت سنة 

 الحفاظ وادخار الأرباح الناشئة عن استغلال الموارد النفطية.
، 1996الأموال الأولى من وزارة المالية سنة قرار عممية الإنشاء تمقى الصندوق عممية تحويل  عقب
الاستثمارية لمصندوق ىي نفسيا الاستراتيجية المتبعة من قبل البنك  الاستراتيجيةظمت  1997وحتى سنة 

 20المركزي النرويجي فيما يخص احتياطاتو من العممة الأجنبية، وقد استثمر الصندوق في ذلك الوقت حوالي 
أعادت وزارة المالية دراسة  1997لدخل الثابت، وفي نفس السنة كميا في ا ارتوميون دولار كانت تحت إدب

وليا في الأسيم، ونتيجة لذلك تم من أص %40ن تستثمر تثمارية الخاصة بالصندوق، وقررت أالاستراتيجية الاس
. 1998 جانفي 01، في  norges bank investement managementنشاء بنك إدارة الاستثمارات النرويجية إ

 أوكمت لو ميمة إدارة وتسيير الصندوق تحت إشراف ورقابة وزارة المالية.
، شيدت اسعار النفظ ارتفاعا قياسيا مما أدى إلى نمو كبير وغير متوقع في 2008 -2000في الفترة ما بين  -

  .رمميار دولا 322مميار إلى  44إيرادات الصندوق من 
                                                           

 ، مجمة الباحث الإقتصادي، جامعة المسيمة،-دراسة لتجربة كل من النرويج والجزائر–سعود وسيمة، حوكمة الصناديق السيادية  د. فرحات عباس وأ. 1
 .18ص  2015، ديسمبر 04العدد  الجزائر،
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 تطكرات الصندكؽ -2
ىيكمتو، أو من  بإعادةات الحكومية النرويجي بعدة مراحل، سواء ما تعمق الأمر مر صندوق المعاش 

خلال تطور الأنظمة الداخمية لمصندوق، وعلاقتو مع باقي المؤسسات الأخرى في النرويج، ويمكن إيجاز أىم 
 كما يمي: 2017المراحل التي مر بيا الصندوق منذ نشأتو إلى سنة 

 (2021 - 1969 النركيجي خلاؿ الفترة )(: مراحؿ تطكر صندكؽ المعاشات 04دكؿ رقـ )ج
 التطكرات السنة
 1971اكتشاف النفط في بحر الشمال والبدء في عمميات الإنتاج سنة  1969
تقديم وزارة المالية لدراسة حول كيفيات استغلال الثروة في البلاد، وتفادي تأثير عوائد  1974

 قي الصناعات القائمة.باالصناعة النفطية عمى 
الثروات والأرباح الناشئة عن  امبو التي اقترحت إنشاء صندوق لإدخارتقديم تقرير لجنة ت 1983

 إيرادات الموارد النفطية.
 governmentمى تأسيس أول صندوق لمنفط النرويجيعالنرويجي مصادقة البرلمان  1990

petroleum fund  ممول من قبل إيرادات الموارد النفطية . 
بميون  02القيام بأول إيداع لمصندوق النرويجي من قبل وزارة المالية بمبمغ وصل وقتو إلى  1996

 .مميار دولار 0.3نرويجية، وما يعادل  رونةك
 من أصولو في محفظة الأسيم %40توجو الصندوق إلى القيام باستثمار نسبة  1997
دارة الصندوق وىي  1998في أول جانفي  1998 قامت وزارة المالية بإنشاء إدارة خاصة بتسيير وا 

norges bank investement management. 
 إدارة الصندوق خمسة أسواق ناشئة لمحفظة الأسيم بالصندوق أضافت 2000
 الثابتشركات أوراق المال ضمن مؤشرات الدخل  في بالاستثمارقيام الصندوق  2002
الذي ييدف إلى مراقبة كل النشاطات  conseil de l’etiqueتأسيس مجمس الأخلاقيات  2004

الاستثمارات الضارة بالبيئة، تجارة   الخاصة بالمؤسسات التي يستثمر فييا الصندوق وتفادي
 الأسمحة. 

العام في  تغيير اسم الصندوق من صندوق النفط الحكومي إلى صندوق المعاشات الحكومية 2006
 النرويج

 60%قيام الصندوق برفع قيمة الإستثمارات في الأسيم إلى  2007
 من المحفظة الاستثمارية إلى قطاع العقارات. %05قيام الصندوق بإضافة - 2008

 .%-23.3  تحقيق الصندوق لعائدة سنوي سمبي يقدر ب-
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 .%25.6تحقيق الصندوق عائد قياسي سنوي موجب قدر ب  2009
من المحفظة الاستثمارية  %05الإقرار بالإستثمار في قطاع العلاقات وتخصيص نسبة  2010

 لمصندوق من أجل ذلك.
 ( في لندن.regent streetقارات بشراء ممكيات )ي أول عممية استثمار في ميدان العالبدء ف 2011
تدريجيا إلى حوالي أعمنت وزارة المالية عن خطة لتخفيض حصة المساىمات الأوروبية  2012

 %10حصص الاستثمارات وفي الأسواق الناشئة إلى  من الصندوق، وزيادة عن 40%
 الصندوق يحقق ثاني أفضل عائد مند تأسيسو. 2013

 ..م.أوالبدء في أول عممية استثمار عقاري في ال 
مباشر إلى البنك ابتداء من السنوات الثلاثة الأولى يرسل مجمس الأخلاقيات توصياتو بشكل  2015

 المركزي بدلا من وزارة المالية.
 يقرر المجمس التنفيذي لمبنك مراقبة الشركات.

حيث يقرر البنك النرويجي تخصص العقارات ضمن قيود  2017نموذج جديد مقدم سنة  2017
 من المحفظة الاستثمارية %07الآجال وان محفظة العقارات غير المدرجة قد تصل إلى 

 1.69كان عام جيد لمصندوق بزيادة قدرت ب  2019ن عام أ البنك المركزي يشيدمحافظ  2019
 .مميار دولار 180.49تريميون كرونة ما يعادل 

 .النرويج تواجو أسوأ ركود اقتصادي ليا منذ الحرب العالمية الثانية 2020
اجية جائحة الصندوق النرويجي يعمن عن بيع أصول تاريخية لتوليد النقد لمو  2021ماي  2021

 ، وانييار أسعار النفط.19كوفيد 
Source : norges bank investment management at : http:// www.nbim.no/en /the- fund the- 

historis last accesscd 03/06/2022 : 19 :33. 

 ثانيا: خصائص صندكؽ المعاشات النركيجي 

ىر يقوم دالمختمط، إذ يتألف من مزيج من اقتصاد رأسمالي مز  للاقتصادالنرويجي مثالا  الاقتصاديعتبر     
عمى السوق الحرة وممكية الدولة لبعض القطاعات الرئيسية، وتمتمك الدولة حصصا كبيرة من القطاعات 

اويل( في قطاع البترول الاستراتيجي وشركة  ستاتالشركات، كشركة ) منالصناعية الرئيسية عبر العديد 
الالومنيوم، مما يميز صندوق  لإنتاجالطاقة الكيرومائية، وشركة )نورسك ىيدرو(  لإنتاجكرافت(  ستات)

 1المعاشات النرويجي عن غيره ما يمي:

                                                           
 .66حميدش ميزا، حمولو بلال: أىمية صناديق الثروة السيادية في إدارة الفوائض النفطية، مرجع سبق ذكره، ص  1

http://www.nbim.no/en
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الشركات واصل مع جميع ( شركة، ومع ذلك يتم الت9202نو صندوق يستثمر في عدد كبير من الشركات )أ -
سنوي لمعرفة التطورات الجديدة، وكذلك توجيو أسئمة من الصندوق إلى ىذه الشركات عن خططيا  عمى نحو ريع

 المستقبمة وكذلك استفسارات عن نتائجيا.
شر سنويا تقريرا كاملا يكتب فيو جميع أنشطة تمتع بأعمى معايير الشفافية، وينالصندوق السيادي النرويجي ي -

وجود جميع معمومات استثمارات الصندوق السابقة وعبر السنين من  وق خلال العام، إضافة إلىت الصندوقرارا
 .ي خلال موقعيم العاد

جمالي أصول أكثرىا أىمية في العالم إذ يدير إيعد صندوق المعاملات النرويجي أكبر صندوق ثروة سيادية و  -
ادق عميو من قبل البرلمان النرويجي سنة مميار دولار، تأسس بموجب القانون المص 1099يصل إلى نحو 

، تحت اسم صندوق النفط، ويتم تمويمو عن طريق التحويلات الحكومية لمفوائض المالية المحققة عمى 1990
 1 مستوى الموازنة العامة لمدولة نتيجة ارتفاع أسعار النفط في الأسواق الدولية.

 الاستثمارات في الأسيم والعقارات. ليشمل بعد ذلكاقتصر في بداية الأمر السندات الحكومية ثم توسع  -
توفير توسعت ميام وأىداف الصندوق لتشمل دعم نظام التقاعد الحكومي والحفاظ عمى استقراره عن طريق  -

وقع ارتفاع نسبة الشيخوخة في المجتمع النرويجي وبالتالي تتغطية مستدامة لنفقات التقاعد، وذلك بسبب 
 ية.ارتفاع النفقات التقاعد

المعاشات الحكومي العالمي يستثمر في الأواق المالية، وبالتالي فإن المخاطرة مستقمة عن الاقتصاد  صندوق -
فقد  ،2019أكتوبر  25(، في 2019دولة في الصندوق ) 73شركة في  9158النرويجي، تم استثمار أكثر من 

 .2مميار كرونة 10.000بمغت قيمة الصندوق 
سعار النفط مصدر قمق أنشاء صندوق النفط النرويجي والذي أصبح صندوق التقاعد الحكومي استقرار إحفز  -

 عقبت الصدمات النفطية الاولى.أدائم لمبمدان المعتمدة عمى النفط منذ بداية طفرة النفط، خاصة في العقود التي 
ضمان مع النفط،  أسواق تقمبات فييعمل الصندوق السادي النرويجي عمى تحصين الاقتصاد النرويجي من ال -

 .مصدر مستقبمي لمثروة من الإيرادات الحالية المستمدة من مبيعات النفط والغاز في النرويج
وفي المتوسط يمتمك  microsoft, apple, nestlé, sumsungمن أىم الشركات التي يستثمر فييا الصندوق ىي  -

 .3من جميع الشركات المدرجة في العالم %1.5الصندوق 

                                                           
1- lttps://cutt.us/le2ai.  00.36:   2022ماي  23تاريخ زيارة الموقع                                        
2 -http://www.alarabiya.net/as waq/ economy/2017/ 08/ 22                 00.36: 2022ماي  23تاريخ زيارة الموقع        
3 -http://ww w.aleqt :com/2019/ 06/ 19/ article 1620461.html                   13:59: 23/05/2022الزيارة  
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 ل الثابت.بين العقارات والأسيم وأدوات الدخأصول الصندوق تتوزع  -
ييتم بإدارة التحديات المالية لشيخوخة السكان والانخفاض المتوقع في إيرادات النفط تدريجيا في الاقتصاد  -

 النرويجي.
لصندوق نيابة عن وزارة المالية حيث أن الوزارة تحدد استراتيجية إدارة الاستثمارات المصرفية النرويجية تدير ا -

الصندوق الاستثمارية، وبناء عمى نصيحة من جيات أخرى من بينيا إدارة الاستثمارات المصرفية النرويجية 
 دارة بتحديد نطاق الاستثمار.ومناقشات في البرلمان، يتم تفويض الإ

سمحة أو التبغ أو شركات تسيم من خلال سموكيا في عا من الأالصندوق لا يستثمر في شركات تنتج أنوا -
 انتياك المعايير الاخلاقية الأساسية.

كما عرفت ىذه الفترة ايضا تغييرا في اسم الصندوق، فانتقل من تسمية صندوق النفط إلى صندوق ضبط     
 .%60وقررت وزارة المالية رفع وزن السيم في المحفظة الاستثمارية إلى  ،المعاشات الحكومي الاجمالي

 المعاشات النركيجي لصندكؽكالهيكؿ التنظيمي المطمب الثاني: الاستراتيجية الاستثمارية 
 ثمارية لصندكؽ المعاشات النركيجيالاستراتيجية الاست أكلا:
 1 :الاستثمارية لصندوق المعاشات النرويجيةللاستراتيجية  إلى عرض شرح مفصلوفيما يمي سنتطرق     
( وصندوق التقاعد GPFGيتكون صندوق التقاعد الحكومي من صندوق التقاعد الحكومي العالمي )    

(، وتقوم استراتيجية الاستثمار لصندوق التقاعد الحكومي عمى السعي إلى تعظيم GPFNالحكومي النرويجي )
 مستوى مقبول من المخاطر.العائد عمى أصول الصندوق وضمن 

يمات العائد المتوقع والمخاطر عمى المدى الطويل وىي مستمدة من الغرض من سوتستند الاستراتيجية إلى تق    
الصندوق وخصائصو المميزة، والمزايا النسبية لمدير الأصول، وكذلك الافتراضات المتعمقة بعمل الأسواق 

 اتيجية الاستثمارات في النظرية المالية، والبحث والخبرة المتراكمة.كبيرة لترسيخ استر المالية، أولت أىمية 
يتم التعبير عن استراتيجية الاستثمار من خلال تكوين المؤشرات المرجعية الاستراتيجية لمصندوق للأسيم     

الجزء  تثمارمة الأجنبية، بينما يتم اسبالكامل في الخارج بالعم (GPFG)والدخل الثابت، ويتم استثمار رأس مال 
ىو مستثمر كبير نسبيا في سوق رأس مال   (GPFN)الرئيسي من أصول صندوق التقاعد النرويجي الحكومي 

صندوق التقاعد الحكومي العالمي من الناحية النسبية مستثمر ثانوي في الأسواق الدولية  (GPFG) صغير بينما
 الكبيرة.

                                                           
رة لاستكمال حميدش منير، حمولو بلال، أىمية صناديق الثروة السيادية في إدارة الفوائض النفطية، دراسة تحميمية مقارنة بين الجزائر والنرويج، مذك 1

 .71 -70، ص 2021متطمبات نيل شيادة الماستر، كمية العموم الاقتصادية وعموم التسيير، جامعة جيجل محمد الصديق بن يحي، 
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وجوب الاستعداد لمتغيرات الكبيرة في قيمة صندوق التقاعد الحكومي من نسبة إلى أخرى، يتسم صندوق    
و التقمبات، أحد أسباب ىذه القدرة العالية عمى تحمل كبير من المرونة في مواجية مثل ىاتالمعاشات بقدر 

التالي فإن استراتيجية المخاطر ىو انخفاض احتمال عمميات السحب الكبيرة في غضون ميمة قصيرة، وب
الاستثمار لا تيدف إلى تقميل التقمبات قصيرة الأجل في قيمة الصندوق، كانت الاستراتيجية مع ىذا اليدف 

 نستنتج عائدا متوقعا أقل بكثير بمرور الوقت.
رىا من وتقوم ىذه الاستراتيجية عمى تقييم العائدات والمخاطر المتوقعة عمى المدى الطويل، وتستنبط أفكا    

المميزة، ومن ميزات إدارة الصندوق النسبية إضافة إلى الافتراضات المتعمقة بعمل سماتو أىداف الصندوق و 
 .الأسواق المالية، كما تولي الوزارة اىتماما كبيرا لمنظرية المالية والأبحاث والخبرات المتراكمة

إذ أوصى  النفط والغاز في المستقبل القريب،قد يتخمى صندوق التقاعد الحكومي العالمي عن ممتمكاتو من     
مميار دولار أمريكي( من الغاز  35مميار كرون نرويجي ) 300بالتخمي عن أكثر من  2017في نياية عام 

 1والنفط من مؤشرات أسيم الصندوق، لتلاقي آثار اليبوط المستمر في أسعار النفط والغاز.
 معاشات النركيجياستثمارية لصندكؽ ال حيازاتكبر أ(: 03شكؿ )

 
Source : http ://al-ain .com/amp/article-fund-add-noo-billion-us-stocks            تاريخ الزيارة

02:06الساعة 22/05/2022  
                                                           

1
 http ://www .ibelieveinsei.com :               01:18الساعة  22/05/22تاريخ الزيارة 
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مميار دولار،  100 نحوالنرويجي زيادة استثماراتو في الأسيم الأمريكية  المعاشاتويعتزم الصندوق    
 (.02والاستحواذ عمى حصة أكبر من عمالقة التكنولوجيا كما ىو مبين في الشكل رقم )

النرويجي )الصندوق السيادي( إعادة ىيكمة حيازتو العالمية في الأسيم، ودعا إلى  المعاشاتويعتزم صندوق    
 100اتو في الأسيم الأمريكية بما يصل إلى الابتعاد عن أوروبا في خطوة من شأنيا أن تسمح لو بزيادة استثمار 
 مميار دولار، والاستحواد عمى حصة أكبر من عمالقة التكنولوجيا.

الأسيم  في المالية، بتعديل نوعية استثماراتو وأوصى الصندوق الذي يدير تريميون دولار في خطاب إلى وزارة   
الأسواق الأوروبية المتقدمة، وفقا لوكالة "بمومبرج"  ويم الحر، وتقميل حجم الأسيم فيالأمريكية نحو أسواق التع

 الأمريكية.
ويأتي الاقتراح بعد أن طمبت الوزارة في العام الماضي من الصندوق مراجعة الثقل الجغرافي الذي كان ساريا    

 .2012منذ عام 
 تدريجي. تنفيدىا بشكل ، وأن أي تغيرات سيجرى2020ي ربيع وقالت الوزارة أنيا ستقدم ردىا ف  

يحرص عمى زيادة المعاملات في أروبا لمتوفيق بشكل أفضل وأشارت الوكالة أن الصندوق النرويجي كان     
عائدات أكبر في السوق  مع التدفقات التجارية لمنرويج، ولكن تم التشكيك في ىذا الأمر، لأنو لم يحقق

استثمار في الأسيم الأمريكية، بما في ذلك عمالقة ورجحت أن التغيير ربما يؤدي إلى حدوث موجة الأمريكية، 
 التكنولوجيا مثل مايكروسفت، وأبل، وأمازون التي تمثل بالفعل أكبر حيازات استثمارية لمصندوق.

في بيان "الأسيم تشكل غالبية الاستثمارات في الصندوق التقاعدي  "سيف ينسن"وقال وزير المالية النرويجي     
 ."أن يكون إطار ىذه الاستثمارات مناسبا ومحدثا الحكومي، ومن الميم

من محفظة الصندوق السيادي النرويجي، فيما يستوحد الأسيم  33.8%وتستحود الأسيم الأوروبية عمى نحو    
عمى  %10.10و %14.6سيميا انوسيا، والأسواق الناشئة فتبمغ أأما آسيا واوقي %41.2الأمريكية عمى 

 .التوالي
، 2018ام مميار دولار ع 245الأمريكية بالفعل أكبر حيازات لمصندوق، حيث بمغ حجميا  موتمثل الأسي    

ذا تغيرت معاملات التع  مميار دولار. 345ويم الحر فإن ذلك سيرفع من قيمتيا إلى وا 
الإشراف عمى الصندوق ، نائب محافظ البنك المركزي النرويجي والمسؤول الأول عمى "إيجيل ماتسن"وقال    
ائد ن التوصية بالتحرك نحو ترجيحات السوق لا تستند إلى نظرة مستقبمية لمسوق لمحصول عمى عو مقابمة، أفي 

 يا، وليس التوصية بترجيحات محددةوأشار أيضا إلى أن الصندوق اتخذ خيارا واعمستقبمية ولكن "تقييم ىيكمي"، 
 ندما تقرر ذلك.لوجود الكثير من عوامل الخطر التي تجنب عمى الوزارة مراعاتيا ع
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ويدور نقاش في النرويج حول ما إذا كان ينبغي مراعاة المخاطر العامة لمبمد عند وضع مبادئ توجييو    
 للاستثمار، والتي تعد عاملا رئيسا في قرار الصندوق بالتوصية بتصفية أسعار النفط والغاز.

 لمشركات التكنكلكجية الأمريكية مشاركةلانسب (: 04) رقـ الشكؿ

 
 
Source : norges bank investement management –http://al-ain-.com/amp/article/ nor way- fund- add-

100- billion-us-stocks.  

إلا أنيا كانت  2020و 2019بين  %90ــ عمى الرغم من تضاعف استثمارات الصناديق بنسبة تقارب ال    
حيث استغمت العديد من الصناديق انخفاض الأسعار والتقييمات في فترة الجائحة مما جعل  مركزة في الأسيم،

 سيما صناديق الثروة السيادية.لديو سيولة وكاش بأرقام ىائمة لابعض ىذه الشركات مغرية لمن 
 50ات تصل استثمارات الصناديق السيادية في الأسيم مستويوبحسب البيانات الرسمية  2015ولأول مرة منذ 

 أعوام. 6مميار دولار قبل  37.3مميار دولار في العام السابق و 22.2، مقابل 2020مميار دولار عام 
بالنظر في عمق أرقام الاستثمارات التي قامت بضخيا الصناديق السيادية حول العالم، نجد توجيا أو نمطا     

ة لمداخل والتركيز عمى السوق المحمية جديدا قد بدأ يتشكل مؤخرا بدافع من الجائحة وىو نمط الاستدار 
 والاحتياجات الوطنية.
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تجاه بمدانيا االوطنية الكثير من الصناديق السيادية حول العالم وجدت نفسيا ممزمة بتحمل مسؤوليتيا    
وشعوبيا في ظل جائحة تسببت في مشاكل صحية واقتصادية مزدوجة ضربت جانبي العرض والطمب وتسببت 

صندوق المعاشات واستمزم ذلك من ود اقتصادي غير مسبوق حول العالم، رات الطبية وكذلك ركفي انييار القد
لتخفيف الخسائر والمساعدة في التعافي من الأزمة، لذا حدث تغير ممحوظ في توزيع النرويجي استخدام قدراتو 

مارات المحمية أو الداخمية من ، فقفزت الاستث2020الاستثمارات السيادية بين التوجييات الداخمية والخارجية في 
 .2020من إجمالي استثمارات الصناديق حول العالم في  19.2%إلى  11.4%
التي تمثل استجابة كافية لمعالجة آثار الأزمة، وكان عمى  لم تكن السياسة النقدية وحدىا ىي خلال الجائحة    

الحكومات في الاقتصادات المتقدمة والناشئة عمى حد سواء، أن تطبق سياسات مالية توسيعية بالتزامن مع 
 ة ىي التي تممك صندوق ثروة سيادي كصندوق الثروة النرويجي نظرا لما لديووالدول المحظوظ، نظيرتيا النقدية

لزيادة الإنفاق والاستجابة لحالة الاستفسار والطوارئ الصحية/  مالي وسيولة كافية يتم توجيييا يزمن ح
 الاقتصادية عمى حد سواء، وتقديم الدعم اللازم لمقطاع الصحي والحكومة والأسواق والقطاع الخاص.
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النركيجي المعاشات لصندكؽستثمارية المرجعية )المعيارية( (: المحفظة الا05الشكؿ رقـ )  
 

 

 
 
 

 
  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

source : norwegian ministry of finance: P 10, op-cit   last accessed   03/06/22 20.00h 
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إطار استثمارات الصندوق قامت وزارة المالية النرويجية بإصدار دليل يحدد المبادئ الأخلاقية والتي يتعين  وفي 
نوفمبر  19عمى استثمارات الصندوق احتراميا التغيير في استراتيجية الصندوق الاستثمارية والصادرة بتاريخ 

 1في الشركات التي تنشط في المجلات التالية:، وىذه المبادئ الأخلاقية تمنع الصندوق من الاستثمارات 2004
 نسان.أسمحة مستعممة في انتياك حقوق الإالشركات التي تقوم بإنتاج  -
 الشركات التي تقوم ببيع أسمحة ومعدات عسكرية لدولة تنتيك حقوق الإنسان. -
 الشركات التي تقوم بإنتاج مادة التبغ. -
 )القتل، التعذيب، الأشغال الشاقة، تشغيل واستغلال الأطفال(الشركات المنتيكة لحقوق الإنسان  -
 الشركات المموثة لمبيئة والمؤسسات التي تشجع ممارسات الفساد الاقتصادي. -

قام مجمس الأخلاقيات وىو مجمس مكون من خمسة أعضاء معينين من الوزارة يعيد إليو  2006ومنذ عام     
نتاج بذور القطن في إميمة مراقبة مدى احترام استثمارات الصندوق لممبادئ الأخلاقية المحددة، حيث قام برصد 

 اليمد بسبب الاستخدام الواسع لعمل الأطفال في ىذا القطاع.
مجمس الأخلاقيات بمراجعة استثمارات مجموعة من الشركات تشارك في تسعة أنواع من قام  2010وفي عام    

 النشاطات التي يمكن أن تسبب مشاكل خطيرة لمبيئة.
، ويقوم الصندوق باستبعاد الشركات من 2شركة فحم من الصندوق 52قرر المجمس استبعاد  2016 وفي عام  

ن حجميا أو حصص ممكيتيا في الصندوق أو بمدىا، الصندوق أو وضعيا تحت المراقبة بغض النظر ع
خارجيين لإجراء عمميات بحث يومية عبر الانثرنث لمحصول عمى الأخبار حول استشاريين ويستخدم في ذلك 

الشركات المدرجة في المحفظة، وتتم عمميات البحث ىذه بعدة طرق ولغات، حيث يتمقى المجمس تقارير شيرية 
 حقوق الانسان والفساد أو الاضرار البيئة الشديدة ... إلخ. مرتبطة بانتياك كات التي قد تكونعن الشر 

 الهيكؿ التنظيمي لصندكؽ المعاشات النركيجي ثانيا:
يعتبر المجمس التنفيذي الييئة المسؤولة عن مختمف عمميات بنك النرويج المركزي ويتكون من سبعة أعضاء     

الخاصة بأنشطة بنك إدارة  والاستراتيجياتبرئاسة محافظ البنك المركزي، كما يقوم المجمس بإعداد المخططات 
إدارة المخاطر عمى مستوى بنك إدارة  بالإضافة إلى إعداد المبادئ المحددة لكيفية « NBIM »الاستثمارات 

الاستثمارات ويحدد ميام وصلاحيات مجمس إدارة البنك، أما المجمس الاستشاري الذي تم تأسيسو من قبل 

                                                           
ذكره، ص  نبيل بوفميح، دور صناديق الثروة السيادية في تمويل اقتصاديات الدول النفطية الواقع والآفاق مع الإشارة إلى حالة الجزائر، مرجع سبق - 1

135- 134. 
2
 - norges banm « NBIM » ; annual report 15 April 2016. 
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فيتكون من أربعة خبراء دوليين يقوم بتقديم استشارات لمجمس إدارة البنك  2006المجمس التنفيذي في سنة 
نك، في حين أن مجمس المراقبة الذي يتكون من خمسة عشر عضو يتم لتحسين مستوى إدارة استثمارات الب

ومدى  « NBIM »بنك  تعيينيم من قبل البرلمان تتمثل ميمتو في مراقبة العمميات والأنشطة التي يقوم بيا
لى مطابقتيا لمقوانين والأنظمة المراجعة، والتدقيق والمصادقة عمى القوائم المالية السنوية لمبنك، بالإضافة إ

 .1المصادقة عمى ميزانية البنك
 :يوضح الييكل التنظيمي لصندوق المعاشات النرويجية وفي مايمي الشكل الذي   

 (: الهيكؿ التنظيمي لصندكؽ معاشات التقاعد النركيجي06الشكؿ رقـ)
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Source : norges bank investement management GPFG annual report .2009 .P6 

                                                           
 .148بوفميح نبيل، مرجع سبق ذكره، ص:  1
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 1أما مصمحة الرقابة والاشراف فتعتمد عمى تدخل ثلاث ىيئات ىي:   
 تتمثل ميامو في: البرلماف النركيجي: *
 وكيفية إدارة صندوق المعاشات الحكومي الإجمالي.إصدار قوانين وتشريعات محددة لأىداف وميام  -
جبارىا عمى تقديم تقرير سنوي حول كيفية  - مراقبة ومساءلة وزارة المالية باعتبارىا الجية المالكة لمصندوق وا 

 وأداء الصندوق.
 تعتبر الييئة المالكة لمصندوق وىي مكمفة بالوظائف التالية: كزارة المالية: *
 وجييات خاصة بكيفية إدارة الصندوقإصدار تعميمات وت -
إعداد استراتيجية استثمار لأصول الصندوق عن طريق تكوين محفظة استثمار مرجعية تتضمن أنواع  -

لزام الييئة المسيرة عمى الالتزام بيا.  الأصول المالية المستثمر فييا، وأماكن استثمار ىذه المحفظة، وا 
دوق والعمل عمى إقصاء الشركات المخالفة ليذه المبادئ من إعداد مبادئ أخلاقية لاستثمارات الصن -

 استثمارات الصندوق.
 تقديم تقرير سنوي لمبرلمان يتضمن تقييم سياسات إدارة وأداء الصندوق. -
إلزام الجية المسيرة )البنك المركزي( بتقديم تقارير فصمية وسنوية حول أداء استثمارات الصندوق مع إعلانيا  -

 ووسائل الإعلام.لمرأي العام 
القيام بعممية المراجعة والتدقيق وتقييم فعالية تسيير البنك المركزي لمصندوق عن طريق الاستعانة بمنظمات  -

 استشارية مستقمة.
 يعتبر الجية المسيرة لمصندوق وىو مسؤول أمام وزارة المالية مكمف بالوظائف التالية: البنؾ المركزي: *
عائد ممكن لاستثمارات الصندوق مع الأخذ بعين الاعتبار المخاطر لممصاحبة ليذه العمل عمى تحقيق أكبر  -

 الاستثمارات.
 اتالالتزام باستراتيجية الاستثمار المعتمدة من طرف وزارة المالية والعمل عمى تقميص ىامش الخطأ والانحراف -

 معتمدة من قبل وزارة المالية.المعيارية بين محفظة الاستثمار الفعمية لمصندوق والمحفظة المرجعية ال
 إعداد نظام لقياس مختمف أنواع المخاطر المصاحبة لاستثمارات الصندوق. -
تقديم تقارير فصيمة وسنوية لوزارة المالية تتضمن النتائج المحققة واستراتيجيات إدارة الصندوق مع الالتزام  -

علانيا لمرأي العام.  بنشر التقارير وا 

                                                           
 .127،128بوفميح نبيل، مرجع سبق ذكره، ص ص   1
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   كمساهمة صندكؽ المعاشات النركيجي في تمكيمها في النركيج العامةيد الميزانية رص المطمب الثالث: تطكر
والتي  أنيا شأن العديد من الدول الريعيةتعتمد ميزانية دولة النرويج عمى قطاع النفط في تحصيل الإيرادات، ش

مت إيرادات النشاطات تتحصل عمى إيرادات ضخمة أثناء ارتفاع أسعار النفط في الأسواق العالمية، حيث شك
، والجدول أدناه يشرح تفصيلات أكبر عمى 2014إلى إجمالي إيرادات الموازنة سنة  %27.14البترولية نسبة 

 الميزانية العامة في النرويج.

 (2017-2014النركيجية لمفترة )الميزانية العامة (: تفصيلات 05)رقـ الجدكؿ
 )الوحدة: مميون كرونة(                                                                             

 2017 2016 2015 2014 البيان
 1.180.571 1.158.390 1331514 1274225 إجمالي إيرادات الموازنة

إيرادات الموازنة لمنشاطات 
 البترولية

345946 341955 149.671 163.771 

إيرادات الموازنة خارج 
 النشاطات البترولية

928279 989559 1.008.719 1.016.800 

 1.301.806 1.249.234 1201784 1121445 إجمالي نفقات الموازنة
نفقات الموازنة لمنشاطات 

 البترولية
37002 38000 28.000 25.500 

نفقات الموازنة خارخ النشاطات 
 البترولية

1084443 1163784 1.221.234 1.276.30 

فائض الموازنة قبل تحويلات 
صندوق المعاشات الحكومية 

 العام

152780 129730 90.845- 121.235- 

صافي التدفقات النقدية 
 لمنشاطات البترولية

308944 303955 121.671 138.271 

فائض أو عجز الموازنة خارج 
 القطاع البترولي

156164- 174225- 212.516- 259.506- 

تحويلات صندوق المعاشات 
 العام

156.164 174.225 212.516 259.506 
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 0 0 0 0 فائض الموازنة
التخصيص الصافي إلى 

 صندوق المعاشات العام
152780 129730 90.845- 121.235- 

مداخيل صندوق المعاشات 
 العام

161700 178300 200.100 207.500 

فائض الموازنة العامة وصندوق 
 العامالمعاشات 

314480 308030 109.255 86.265 

Source : Norwegian ministry of finance ; budget 2015 ; budget 2071 ; at. http : 

//www.statsbudsjettet.no/statsbudsjettet-2017/english/ last accessed 03/06/22 à 23.32h. 

إلى  2016مميون كرونة سنة  1331514من  دولةتراجع في إيرادات ال نلاحظ من الجدول أعلاه    
ة لمنشاطات يزاني، حيث ىذا الانخفاض بالأساس إلى تراجع إيرادات الم2017مميون كرونة سنة  1180571
، نتيجة تراجع أسعار 2017مميون كرونة سنة  163.771إلى  2016مميون كرونة سنة  34195البترولية من 

 النفط في الأسواق الدولية.
مميون  156.164-(، حيث انتقل من 2017 -2014حظ تطور العجز الموازني لفترة الدراسة )كما نلا   

، وقد استطاع صندوق 2017مميون كرونة نرويجية سنة  259.506-إلى  2014كرونة نرويجية سنة 
ن قيم بالمئة، حيث أ 04العام في النرويج أن يؤمن ىذه المبالغ المقدرة حسب القانون ب  المعاشات الحكومية

بالمائة  3.26إلى  2014بالمئة سنة  2.42العجز الموازي المغطاة في جميع سنوات الدراسة تتراوح ما بين 
 كأقصى قيمة مسجمة. 2017سنة 
مميون كرونة نرويجية في حين وصمت إيرادات  1301806 يزانيةبمغ إجمالي نفقات الم 2017ففي عام     

مميون كرونة، كما  121235-رويجية، وىو ما شكل عجزا في حدود مميون كرونة ن 1180571الميزانية إلى 
من مجمل  %19.9مميون كرونة لا تمثل سوى  259506أن القيمة المحولة من الصندوق والتي قدرت ب 

 7952من الإيرادات، كما أن القيمة المحولة من الصندوق إلى إجمالي أصولو المقدرة ب  %21.98النفقات و
وىو ما يتوافق مع الطرح السابق، وعميو يمكننا القول أن عائدات  %3.26ية مثمت نسبة مميار كرونة نرويج

صندوق المعاشات الحكومية العام في النرويج قادرة عمى مجابية تحديات انخفاض أسعار النفط دون أن يكون 
 ليا أي تأثير سمبي عمى الاقتصاد.
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 العامة لمدكلة الصندكؽ في تمكيؿ عجز الميزانية كفاءة 
، خاصة في السنوات العامةأداة ىامة تيدف إلى تمويل عجز الميزانية بر صندوق المعاشات النرويجي يعت    

مرة عرفت لأول  2016الأخيرة التي عرفت تراجعا حادا في مداخيل قطاع النفط، حيث أشارت التقارير أن سنة 
 1مميار كرونة. 35.30عائداتو التي وصمت إلى  ةمميار كرون 212.5الصندوق البالغة تجاوز مسحوبات 
 لمفترة  العامة لمدكلة عجز الميزانيةل المعاشات النركيجي صندكؽتمكيؿ  : (07رقـ )الشكؿ 

(2001- 2017) 
 )الوحدة: مميار كرونة( 

 
 Source: Norwegian ministry of finance; budget 2017; page n°05 at. http:// 

www.statsbudsjettet.no/statsbudsjettet-2017/english/ last accessed 03/06/2022 à 20h.30 
نلاحظ من خلال الشكل أعلاه، قدرة الصندوق العالية في تمويل العجز الييكمي غير النفطي، فقط إذا    

جاوز ت (، حيث عرفت ىذه السنوات2009 -2005 -2004 -2003 -2002استثنينا خمس سنوات وىي )
المحددة، أما بقية سنوات الدراسة فنلاحظ تجاوز النسبة المحددة لمعدل العجز  % 04معدل العجز لقيمة 

مميار  3312الييكمي، وىذا إن دل عمى شيء فإنما يدل عمى ارتفاع موجودات الصندوق، والتي انتقمت من 
ضنا بقاء نسبة النمو عمى حاليا من ، إذا افتر 2017مميار كرونة نرويجية سنة  7952إلى  2011كرونة سنة 

، فإن أصول الصندوق ستنتقل من % 05.70المقدرة ب  2016إلى غاية سنة  1998جانفي  01تاريخ 
  2030مميار كرونة نرويجية في آفاق سنة  16318إلى  2016مميار كرونة نرويجية سنة  7510

                                                           
 .372حساني بن عودة، مرجع سبق ذكره،  1
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ة في البلاد، كما نلاحظ كذلك من الشكل أعلاه، وعميو فإن الصندوق سيحافظ عمى الثروة للأجيال المستقبمي    
ن كان مستوى التحويل من الصندوق يتجاوز بكثير مستوى العجز الييكمي المسجل في الميزانية، إلا  أنو حتى وا 

، وىو دليل رويجينال أن الحكومة لم تقم بأي إجراء من شأنو مضاعفة التكاليف المغطاة من صندوق المعاشات
 بو النرويج.المالي التي تتميز عمى أدوات الضبط 

 طكر العائد لمحفظة الاستثمار الخاصة بصندكؽ المعاش النركيجيت  

 النركيجي  اتعائد محفظة الاستثمار الخاصة بصندكؽ المعاش (:06جدكؿ )
 (2010-2019) 

 البياف
العائد الإجمالي 

 لمصندكؽ
 مميار كركنة

 معدؿ العائد
الإجمالي لمصندكؽ 

%  

معدؿ العائد 
 %عمى الأسهـ 

معدؿ العائد عمى 
 %السندات 

معدؿ العائد عمى 
 %العقارات 

2010 264 9.62 13.34 4.11 - 
2011 86- 2.54- 8.84- 7.03 4.34- 
2012 447 13.42 18.06 6.68 5.77 
2013 692 15.95 26.28 0.1 11.79 
2014 544 7.58 7.90 6.88 10.42 
2015 334 2.74 3.83 0.33 9.99 
2016 447 6.92 8.72 4.32 0.78 
2017 1028 13.66 19.44 3.31 7.52 
2018 485- 6.12- 9.49- 0.56 7.53 
2019 1692 19.95 26.02 7.56 6.84 

 اعتمادا عمى:  طالبتيفمف إعداد الالمصدر:  
- Gouvernement pension found global, annuels reports ( 2019. p17, 21) ; (2016 p 17, 21) , (2012 

p 9, 12) , (2010 p  13)            

 2019الى  2010المحفظة الخاصة بالاستثمار لمصندوق من  عائدتطور في  ظمن خلال الشكل نلاح
مميار كرونة  264لمصندوق  الإجماليبمغ العائد 2010اين تفاوتت النسب والارقام بن موجب و سالب ففي 

بالنسية للاسيم و السندات عمى التوالي .لتنخفض  4.11و  13.34،  9.62ب  بمعدل عائد اجمالي قدر
العائد عمى الصندوق ونسب سالبة لكل من معدل العائد  لأجماليمميار كرونة بالنسبة  86النسب الى سالب ب 

-و  7.03اما معدل العائد عمى السندات  8.84-بالمئة ومعدل عائد عمى الاسيم ب  2.54-الاجمالي ب 
 بالنسبة لمعقارات. 4.34
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سنة  1692ثم  1028الى  2017لتعاود النسب في الصعود بوتيرة بطيئة ليصل العائد الاجمالي سنة 
 2019سنة  19.95بالمئة  و  13.66ـ ب 2017ما بالنسبة لمعدل العائد عمى الصندوق فقد بمغ سنة  2019
ليصل الى  2017سنة  7.52و  3.31و  19.44العقارات فقد بمغ ل العائد عمى الاسيم والسندات و اما معد
 عمى التوالي  2019بالمئة سنة  6.84و  7.56، 26.02

في ومن ىنا نستخمص ان تطور العائد عمى الميزانية لمصندوق مرتبط بالتغيرات الاقتصادية الحاصمة 
ات ادارة الصندوق . ولكنو في مجممو استثمارات المحفظة المالية لمصندوق . والتي تعرف تدبدبات حسب محدد

 قوة اقتصادية حقيقية ، تديرىا النزاىة والشفافية والمصداقية.

 صندكؽ ضبط الايرادات كآلية لتمكيؿ عجز الميزانية العامة في الجزائرالثاني:  المبحث

الخارجية الناتجة يعتبر الاقتصاد الجزائري من بين الاقتصاديات الأكثر عرضة لخطر التقمبات والصدمات     
عن عدم استقرار أسعار النفط في الأسواق العالمية، مما جعل حكومة الجزائر تركز اىتماماتيا حول كيفية 
التقميل من خطر الصدمات وذلك بتحويل الثروة النفطية إلى ثروة مالية، فعممت عمى إنشاء صندوق ضبط 

 الإيرادات.

 المكاردصندكؽ ضبط  المطمب الأكؿ: ماهية

وسنتطرق في ىذا المطمب إلى بعض الجوانب النظرية المتعمقة بيذا الصندوق والتعرف عميو عن كثب، من     
 .خلال التطرق إلى النشأة والتعريف والأىداف والوظائف

 1المكارد: نشأة صندكؽ ضبط أكلا

فوائض مالية صندوق ضبط الموارد، حيث سجمت الجزائر في ىذه السنة  2000أنشأت الجزائر في سنة      
مميار دينار جزائري بسبب  400معتبرة ناتجة عن ارتفاع أسعار النفط، فقد حقق رصيد الميزانية فائضا قدره 

مميار دينار، ومن أجل الاستفادة من ىذه الفوائض  1213.1ارتفاع إيرادات الجباية البترولية التي بمغت 
لمدولة، أنشأت الحكومة صندوق ضبط الموارد الذي يعمل تقرار الميزانية العامة سواستعماليا في الحفاظ عمى ا

 عمى امتصاص فائض إيرادات الجباية البترولية.

                                                           
ميمة،  ، مجمة ميلاف لمبحوث والدراسات ، 2019-2000برودي نعيمة ، دور صندوق ضبط الموارد في تمويل عجز الموازنة في الجزائر خلال الفترة   1

 . 476، ص 2020، ديسمبر 2، العدد6المجمدالجزائر، 
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، حيث حدد 2000جوان  27وقد تم إنشاء ىذا الصندوق من خلال قانون المالية التكميمي الذي صدر في      
 2004تعديلات منيا تعديل في سنة ىذا القانون نوع وأىداف ومجال عمل الصندوق، وقد تم إدخال عميو عدة 

تسيير النشط ما التعديل تسبيقات بنك الجزائر الموجية لذ، وقد أضاف ى2004من خلال قانون المالية لسنة 
، وقد أضاف إلى 2006لممديونية الخارجية في جانب الإيرادات ليذا الحساب، والتعديل الثاني جاء في سنة 

تمويل عجز رصيد الخزينة العمومية بشرط أن يكون رصيد الصندوق لا جانب النفقات من ىذا الحساب الخاص 
 مميار دينار. 740يقل عن 

  : تعريؼ صندكؽ ضبط المكارد الجزائريثانيا

ىو صندوق ينتمي إلى الحسابات الخاصة بالخزينة وبالضبط إلى حسابات التخصيص الخاص، أىم ما     
 العامة لمدولة أي أنيا لا تخضع لقواعد ومبادئ إعداد وتنفيذة الميزانييميز ىذه الحسابات أنيا مستقمة عن 

، حيث يفتح في حسابات الخزينة حساب خاص 1العامة، كما أنيا لا تخضع لرقابة السمطة التشريعيةالميزانية 
يرادات فائض جباية المحروقات الناتجة يقيد فيو من جانب الإصندوق ضبط الموارد  بعنوان 302-103رقم 
بالإضافة إلى الإيرادات الأخرى المتعمقة  ارتفاع أسعار المحروقات مقارنة بتمك المتوقعة في قانون الماليةعن 

 بسير الصندوق.

ويعرف أيضا صندوق ضبط الموارد الجزائري من ناحية عممو بأنو صندوق سيادي محمي يعمل عمى     
ر يعمل عمى تقميل من خطر الصدمات المستوى الداخمي، ومن جية الوظيفة يعرف بأنو صندوق استقرا

كومي يستند في سيره عمى وزارة حستقلالية فيو صندوق الخارجية والتصدي للأزمات العالمية، أما من ناحية الا
 2المالية.

 : أهداؼ صندكؽ ضبط المكاردثالثا

الأىداف تتمثل فيما صندوق ضبط الموارد الجزائري تحقيق مجموعة من لتسعى الحكومة من خلال تشكيميا      
 3يمي:

                                                           
(، أطروحة دكتوراه، تجارة دولية، كمية العموم 2016- 1990لمفترة ) دراسة قياسية–بمخير فاطمة، أثر الانفتاح التجاري عمى العجز الموازنة في الجزائر  1

 .191، ص 2020الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة قاصدي مرباح، ورقمة، الجزائر، 
، العدد 06ات، المجمد (، مجمة ميلاف لمبحوث والدراس2019- 2000برودي نعيمة، دور صندوق ضبط الموارد في تمويل عجز الموازنة في الجزائر ) 2

 .477، ص 2020، صادرة عن كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة عبد الحفيظ بوسوف، ميمة، الجزائر، 2020، 02
مالية والأسواق، (، مجمة ال2010- 2010مكاوي ىجيرة وبوبكر محمد، دور صندوق ضبط الموارد في تمويل العجز الموازي في الجزائر خلال الفترة ) 3

 .275، صادرة عن كمية العموم الاقتصادية والتجارية، جامعة عبد الحميد بن باديس، مستغانم، الجزائر، ص 2020، 01، العدد 07المجمد 
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 ستيعابية للاقتصاد عند استخدام فوائض الجباية البترولية.مراعاة الطاقة الا -

 استخدام رصيد الصندوق لتغطية المديونية واحتواء العجز الموازني. -

 التحوط من مخاطر الانخفاض المفاجئ لأسعار النفط في السوق الدولية. -

 من خلال الثقة الممكن أن تعطييا لممستثمرين. دعم سلامة الاقتصاد الوطني -

 1وبالإضافة إلى الأىداف السابقة يسعى صندوق ضبط الموارد إلى تحقيق أىداف أخرى ىي:     

تمويل عجز الخزينة العمومية الناتج عن انخفاض إيرادات الجباية البترولية لمستوى أقل من تقديرات قانون  -
 المالية.

إلى تخفيض المديونية الداخمية والخارجية بالتنسيق مع البنك  د الجزائريضبط الموار يسعى صندوق  -
 المركزي.

 صندكؽ ضبط المكارد كهيكمه التنظيمي : كظائؼ رابعا

 الجزائري المكاردكظائؼ صندكؽ ضبط  -1

 2:تتمخص وظائفو الأساسية في النقاط التالية    

 يفوق توقعات وتقديرات قانون المالية.امتصاص الفائض من إيرادات الجباية البترولية الذي  -

تسوية وتسديد المديونية العمومية لمدولة بغية الحد منيا خلال تسديد المديونية العمومية الداخمية والخارجية  -
 .لياالتسديد المسبق  التي وصل وقت سدادىا و

 الجزائري:لمكارد هيكؿ التنظيمي لصندكؽ ضبط اال -2

 3:ع مراعاة الأىداف المحدد لمصندوقلصندوق الثروة السيادية الجزائري م تم اقتراح ىيكل تنظيمي    

 
                                                           

ير، (، رسالة ضمن متطمبات الحصول عمى شيادة ماجيست2009- 1986حاج قويدر عبد اليادي، الاصلاحات الاقتصادية في قطاع المحروقات ) 1
 .52، ص 2012اقتصاد التنمية، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة وىران، الجزائر، 

(ن مجمة دراسات اقتصادية، 2010- 2000سعودي عبد الصمد، دور صندوق ضبط الموارد في تمويل عجز الميزانية العامة في الجزائر خلال الفترة ) 2
 .77صادرة عن كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة محمد بوضياف، المسيمة، الجزائر، ص  ،2019، 2، العدد 6المجمد 

دراسة حالة الانتقال من صندوق ضبط الموارد إلى صندوق سيادي –ىاجر يحيى، سياسات ترشيد دور صناديق الثروة السيادية في إطار مبادئ سنتياغوا  3
 .236، ص 2016، الجزائر،1الدكتوراه مالية بنوك وتأمينات ،كمية العموم الاقتصادية ، جامعة فرحات عباس، سطيف ، أطروحة –في الجزائر 
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  ضبط المكاردالهيكؿ التنظيمي لصندكؽ (: 08الشكؿ رقـ )

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

دراسة حالة –سياسات ترشيد دور صناديق الثروة السيادية في إطار مبادئ سنتياغوا ىاجر يحي،  المصدر:
، أطروحة الدكتوراه مالية بنوك وتأمينات  – من صندوق ضبط الموارد إلى صندوق سيادي في الجزائر الانتقال

 .237، ص 2016، الجزائر،1،كمية العموم الاقتصادية ، جامعة فرحات عباس، سطيف

 مجمس الإدارة 

الاستشارية المجنة القانونية و  لجنة التدقيق   

 وحد تسوية المديونيات لحساب الدولة 

 المدير التنفيذي 

المخاطر قسم تقدير 
مراقبة الأداءو   

قسم الدراسات 
الاستشرافية 
والتخطيط

قسم المراجعة  قسم الاستراتيجية 
التدقيق الداخمي و   

 الأقسام المساندة  أقسام الإستثمار 

 قسـ الإستثمار الداخمي

البنية إدارة العقار ك 
 التحتية 

إدارة المؤسسات 
  المشاريع الجديدةك 

الإستثمارقسم   

إدارة الدخؿ 
 الثابت

 إدارة الاسكاؽ الناشئة

قسـ التنسيؽ مع 
 سياسات الاقتصاد 

 قسـ تكنكلكجيا المعمكمات

 قسـ المكارد البشرية

 قسم العمميات 

 قسم المالية 

 قسم العلاقات 
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 رصيد الميزانية العامة في الجزائر رالثاني: تطك المطمب 

يزانية العامة لمدولة عمى العديد من الأطر القانونية والتنظيمية التي تحكميا بحيث تبين لنا ىذه متعتمد ال    
الخاصة بيا، وفي مايمي سنتطرق الأطر والضوابط والييئات المسؤولة عن الميزانية وكل الإجراءات والعمميات 

 1وتطورىا: في الجزائرومبادئيا  العامة الميزانيةريف إلى تع

  في الجزائر العامة الميزانيةتعريؼ : أكلا

 الإيراداتتتشكل الميزانية العامة لمدولة من »لقد عرف المشرع الجزائري الميزانية العامة لمدولة عمى أنيا:     
والتنظيمية المعمول  ام التشريعيةكحوالموزعة وفق الأ ية لمدولة المحددة سنويا بموجب قانون الماليةئوالنفقات النيا

 «.بيا

الوثيقة التي » :عمى أنيا 1990أوت15المؤرخ في  21/90ويعرفيا القانون المتعمق بالمحاسبة العمومية     
بالتسيير والاستثمار ومنيا نفقات التجييز العمومي  والنفقات الخاصة الإيراداتتقدر لمسنة المدنية مجموع 

 «.قات برأسمال وترخص بياونف

يكتمل تعريف الميزانية العامة  05/88 والتي تم تعديميا بالقانون 17/84ومن خلال المادة الثالثة من قانون     
جازة الميزانية العامة بحيث جاء نص  لمدولة، فيذه المادة تؤكد عمى أنو بناءا عمى قانون المالية يتم تقدير وا 

يرخص قانون المالية لمسنة بالنسبة لكل سنة مدنية مجمل موارد الدولة وأعبائيا وكذا يقر و » مي:يكما  03المادة 
ر ويرخص علاوة عمى ذلك المصاريف لتسيير المرافق العمومية كما يق الوسائل المالية الأخرى المخصصة

 «.المخصصة لمتجييزات العمومية وكذلك النفقات برأسمال

ة العامة لمدولة في الجزائر بأنيا وثيقة تشريعية سنوية تقرر ينيزاتعريف الم التعاريف السابقة يمكنومن خلال     
 يز المرافق العمومية.جيالموارد والنفقات النيائية لمدولة وترخص بيا بيدف تسيير وت

 

 

 
                                                           

، 02المجمد الجزائر، دردوري لحسن ولقميطي الأخضر، مجمة الأستاذ الباحث لمدراسات القانونية والسياسية، الموازنة العامة في التشريع الجزائري، 1
 .653-638ص ، 2017، 07العدد،
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 في الجزائر : مبادئ الميزانية العامةثانيا

بالعديد من القواعد  الالتزامالعامة لمدولة تستمزم عمميات تحضيرىا وتنفيذىا الميزانية  ومن أجل السير الجيد    
العامة لمدولة، وتتخمص أىم ىذه  الميزانيةوالمبادئ، ولقد وضع المشرع الجزائري مبادئ وقواعد أساسية تحكم 

 لتوازن.ا أالقواعد في أربعة قواعد رئيسية ىي: مبدأ السنوية، مبدأ الوحدة، مبدأ العمومية، ومبد

 مبدأ السنكية .1
ىي الوثيقة التي  الميزانيةالعامة لمدولة في الجزائر ف الميزانيةيظير لنا أن مبدأ السنوية من خلال تعريف     

تقدر لمسنة المالية والبيان الذي من خلالو ترخص وتقدر الإيرادات والنفقات السنوية لمدولة، ومنو نلاحظ أن 
لا إيتوافق مع السنة، فالنفقات المرخص بيا في قانون المالية لا تكون صالحة  يةالميزانالتحديد الدوري لترخيص 

من كل سنة،  31/12لسنة واحدة، فالسنة المالية في الجزائر تبدأ في الفاتح من جانفي من كل سنة وتنتيي في 
لسنوي من برنامج السنوية في إعدادىا شاممة في محتواىا ومضمونيا لأنيا تترجم الجزء ا الميزانيةبحيث أن 

العامة فتجد قاعدة السنوية تطبيقا دقيقا فيكون الترخيص بتحصيل  بالإيراداتالتنمية لمدولة، وفييا يتعمق 
 الضرائب والرسوم سنويا.

أما فيما يخص النفقات العامة يجب أن تبرر الاعتمادات اللازمة لتغطية نفقات التسيير في كل سنة وفي     
يتم  يعني أنو لا يل الاعتمادات المفتوحة لسنة مالية معينة لمسنة المالية التالية، وىو مامجموعيا ولا يمكن تحو 

عتمادات التسيير وبالتالي فإن تغطية النفقات الأكثر استقرارا ورصيدىا لا ينبغي أن تؤجل إلى التجديد الآلي لا
 العامة لمسنة المقابمة. الميزانية

 وىي: أالمبدوىناك بعض الاستثناءات عمى ىذا    

وىي متعمقة بنفقات التجييز بحيث يمكن أن تستعمل التخصيصات المالية لمدة تفوق السنة  :رخص البرامج (أ 
 لأنيا مرتبطة بمشاريع الاستثمار الطويمة الأجل والتي تفوق السنة.

السنة وفي ىذه الحالة يتم ترحيل الاعتمادات والمخصصات المالية التي لم تصرف في : ترحيؿ الاعتمادات (ب 
 ة وتأجيميا إلى السنوات القادمة.المالي

ة البرلمان قويتم المجوء إلييا عند مواجية الحكومة الظروف معينة تحول دون مصاد: الميزانية الاثنى عشر (ج 
يتطمب من الحكومة تقديم طمب إلى البرلمان من أجل إجازة  العامة في وقتيا المحدد، وىو ما الميزانيةعمى 

 الميزانيةة، بحيث يتم العمل ببنود قانون المالية السابق فيما يخص تنفيذ إيرادات ونفقات الاعتمادات الشيري
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المقبمة إلى حين  الميزانيةبفتح اعتمادات شيرية مؤقتة عمى حساب  استثناءالعامة لمدولة، أي تفوض 
جاء بو  في تحديد المبالغ، وىو ما كأساسالسابقة الميزانية  عمى الاعتمادالمصادقة وذلك بعد أن يتم 

والذي ينص صراحة أنو: "في حالة ما إذا كان تاريخ المصادقة عمى قانون  69في مادتو  17/84القانون 
 .يناير من السنة المالية المعتبرةالمالية لسنة معينة لا يسمح بتطبيق أحكامو عند تاريخ أول 

 مبدأ الكحدة .2
واحدة تكون الميزانية  في بيان واحد أي أن تخصص الميزانية إدراج كل عناصريعني ىذا المبدأ أن يتم     
ة بجميع النفقات والإيرادات وذلك ميما كانت طبيعتيا، بحيث يقوم البرلمان بالتصويت عمييا مرة واحدة ممم

رف عمى ن من تبسيط التعمكلعامة المدرجة في وثيقة واحدة توبصورة عامة، فالنفقات العامة والإيرادات ا
الدولة، وفي الجزائر أدخمت بعض التعديلات لقاعدة  ميزانيةالوضعية المالية لمدولة وتسيل الدور الرقابي عمى 

الميزانية  الوحدة وظيرت بعض الاستثناءات عمى ىذه القواعد ومن أىم التعديلات التي أدخمت عمى قاعدة وحدة
 خزينة.ىي إدراج الميزانيات الممحقة والحسابات الخاصة بال

 الميزانيات الممحقة (أ 

يجوز أن يكون موضوع الميزانيات الممحقة العمميات المالية لصالح »  :17/84من القانون 44بالرجوع المادة    
    الدولة التي لم يضفي عمييا القانون الشخصية الاعتبارية والتي ييدف نشاطيا أساسا إلى إنتاج بعض الموارد 

  .ومن أمثمة الميزانيات الممحقة ميزانية البريد والمواصلات ،«المدفوعة الثمنية بعض الخدمات  أو تأد

ومنيا يمكن القول أن الميزانيات الممحقة ىي ميزانيات يرتكز عمييا حسن سير بعض المرافق العامة والتي     
 يزانيةا وتمحق بممل عمى إيراداتيتمستقمة تش تمارس نشاط صناعي أو إداري حيث توضع ليذه المرافق ميزانيات

 .الدولة

 الحسابات الخاصة بالخزينة  (ب 

وتعني ىذه الحسابات الإطار الذي يسجل دخول أموال إلى خزينة الدولة جراء بعض العمميات الخاصة التي     
نفقات عامة، فيي حسابات وجدت  اعتبارىاتقوم بيا، ولا تعتبر إيرادات عامة ويسجل خروج أموال منيا ولا يتم 

إجازة فتح الحسابات  17/84، وجاء في الفصل الأول من القانون الميزانيةكاستثناء لبعض القواعد كقاعدة وحدة 
الخاصة بالخزينة إلا بموجب قانون المالية ولا تشمل  يجوز فتح الحسابات الخاصة لمخزينة عمى النحو التالي: لا

 الأصناف التالية: ىذه الحسابات الخاصة سوى
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 .حسابات التجارة 
 .حسابات التخصيص الخاص 
 .حسابات التسبيقات 
 .حسابات القروض 
 .الحسابات السنوية مع الحكومات الأجنبية 

 ي:يأما الاستثناءات الواردة عمى قاعدة وحدة الموازنة في الجزائر ف   

 المالية التكميمي في الكثير من السنوات.تمجأ إلى قانون ىا باعتبار : ضافيةالإعتمادات التكميمية أك الإ 
 فكرة النظرة الواحدة لمالية الدولة تستدعي وثيقة واحدة قد استبدلت في العصر ف :تعدد كثائؽ الميزانية العامة

 الحديث بنظرة تأليفية فرضت تعدد الوثائق.
 لعمومية والتي ليا شخصية فالميزانيات المستقمة عموما تتمثل في ميزانية المرافق ا :الميزانيات المستقمة

 .بغية تسييل ميمة أداء وظائفيا والإدارةاعتبارية بحيث تمنحيا الدولة نوعا من الاستقلالية في التسيير 
 مبدأ الشمكلية أك العمكمية  .3

دون أي مقاصة  الميزانيةيعني ىذا المبدأ أن تظير كافة تقديرات النفقات وكافة تقديرات الإيرادات في وثيقة     
 بينيما، ويعتبر ىذا المبدأ مكمل لمبدأ وحدة الموازنة، ويقوم ىذا المبدأ عمى قاعدتين رئيسيتين وىما:

ي توال 17/84من قانون  08 تظير لنا ىذه القاعدة بشكل جمي بقراءة المادة :قاعدة عدـ تخصيص الإيراد (أ 
وتستعمل موارد الدولة لتغطية نفقات الميزانية يمكن تخصيص أي إيراد لتغطية نفقة خاصة،  لا» نص أنو:ت

 «.لمدولة بلا تمييز
غير أنو يمكن أن ينص قانون المالية صراحة عمى تخصيص الموارد لتغطية بعض النفقات وتكتسي ىذه    

 العمميات حسب الحالات الأشكال التالية:

 .الميزانيات الممحقة 
 .الحسابات الخاصة لمخزينة 
 العامة والتي تسري عمى الاموال المخصصة لممساىمات الميزانيةالحسابية الخاصة ضمن  الإجراءات أو     

 الاعتمادات. استعادةأو 
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تعني ىذه القاعدة إلزامية تسجيل النفقات والإيرادات بمبمغيا الخام أي بمبالغيا الكاممة  :قاعدة المنتكج الخاـ (ب 
 والنفقات. الإيراداتوىو ما يمنع مقاصة 

  يزانيةتكازف الممبدأ  .4
خذ أوالعكس، ففي الجزائر ي الإيراداتألا تزيد النفقات العامة عمى  العامة لمدولةالميزانية  تعني قاعدة توازن    

العامة حيث  الميزانيةن جميع النفقات العامة تظير في إف 1965 سنة طابعا خاصا فحتى الميزانيةمبدأ توازن 
/ 1969)ي ات التنمية فخلال المخطط الثلاثلمخططر بتطبيقيا ئبدأت تظير بعض الإختلالات منذ بداية الجزا

العامة  يزانيةم ظيرت مشكمة التوازن في المفاق العانمشاكل في التمويل ومع تزايد الا زينة( عرفت الخ1967
ل ما يعرف بالموارد المؤقتة ضمن مكونات الموازنة فقامت الحكومة من أجل حل ىذه المشكمة بإدخا ،لمدولة

لخزينة العمومية والتقميص من االذي أدى التخفيف من قبل النفقات عمى  الأمر)التسبيقات والقروض(، وىو 
ذلك من أجل و  الإصلاحاتشرعت الجزائر بالعديد من   1971ز الموازنة العامة لمدولة، ولكن بعد سنة جع

ر منذ ىذه الفترة أصبحت تستند إلى ما يعرف بالعجز المؤقت ئمختمف المخططات، فالجزالتسييل عممية التمويل 
ع في المشاريع الاستثمارية ومحاولة تحقيق مناصب عمل لمنظم من أجل زيادة الطمب والتوسأو المقصود أو ا

تمكن تلكي  يزانيةالم ركز عمى مبدأ التوازن فيوالوصول لتحقيق التوازن الاقتصادي، ومنيا أصبحت الجزائر لا ت
 .يزانيةي التمادي في خمق عجز في الممن الوصول لتحقيق أىدافيا الاقتصادية، ولكن ذلك لا يعن

 دكرة الميزانية العامة في الجزائر :ثالثا
العامة لمدولة بأربعة مراحل رئيسية وىي مرحمة التحضير والإعداد ومرحمة المناقشة  ميزانيةتمر دورة ال     

قة ومرحمة التنفيذ وأخيرا مرحمة الرقابة بحيث تتولى كل من السمطة التنفيذية والتشريعية السير عمى ىذه والمصاد
 المراحل.

 مرحمة تحضير الميزانية -1
عداد مشروع ميزانية الدولة، بحيث أنو في الجزائر تقوم وزارة المالية       تقوم السمطة التنفيذية بعممية تحضير وا 

بيذه العممية باعتبارىا مختصة ومؤىمة لذلك فتتم ىذه العممية بالتنسيق بين وزارة المالية والوزارات الأخرى من 
 العامة لمدولة بالمراحل التالية: يزانيةالم يمكن أن تمر عممية إعدادإعداد كل التقديرات و 

العامة في الدولة ووضع الخطوط العريضة لمخطة المالية الميزانية التنسيق بين كل العناصر المعنية ب ●
 والبحث في آليات تجسيدىا ميدانيا من خلال وضع الأىداف المرجوة.
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ء القطاع بتحديد التقديرات لاحتياجات تقوم السمطة التنفيذية بالتنسيق مع كل الأعضاء وتكميف كل وزرا ●
 قطاعو.

 لي قطاعو من أجل تحديد الاحتياجات اللازمة والضرورية لقطاعو.و يقوم كل وزير بالتنسيق مع مسؤ  ●
تقوم المديرية العامة لمدراسات والتخطيط بوزارة المالية بجمع كل المعمومات والمعطيات حول كل الوزارات  ●

اس المؤشرات الاقتصادية واستنتاج الخطوط العريضة المساعدة في بناء من أجل إستعماليا كوسيمة لقي
 .الميزانيةمشروع 

قديرات مع سقف النفقات المحدد تتقوم وزارة المالية بدراسة التقديرات الموجودة لدييا وبعد مطابقة ىذه ال ●
ولة مجمس الوزراء، دراسة عمى طاالمسبقا تقوم بإعداد المشروع الأولي لقانون المالية الذي يكون محل 

بحيث تتم المناقشة بين مختمف الوزراء، كل وزير عمى حسب قطاعو ووزير المالية والذي يكون متمسكا 
بالخطة المالية لمدولة من جية وبالتركيز عمى الظروف الاقتصادية من جية أخرى فمن غير الممكن أن 

لية أن يرفض كل مطمب يمكن أن يخل تمبي احتياجات كل الوزارات بشكل كامل ومنو يمكن لوزير الما
ازنات المالية لمدولة ويحدث أزمة، وعند انتياء المناقشات بين مجمس الوزراء يتم إعداد مشروع قانون و بالت

 .ر لمبرلمان من أجل المصادقة عميوالمالية ليمر 
 مرحمة المصادقة عمى قانكف المالية كالميزانية -2

تمرره لمبرلمان من أجل المصادقة عميو وذلك بعد  عندما تنتيي الحكومة من إعداد مشروع قانون المالية      
اريخ إيداعو تيوم من  75في أجل لا يتعدى مناقشتو بحيث يجب أن يقوم البرلمان بالمصادقة عمى قانون المالية 

 راحل التالية:لدى البرلمان وتمر عممية المصادقة عمى قانون المالية بالم
 يتم إحالة مشروع قانون المالية عمى طاولة لمجمس الشعبي الوطني من أجل مناقشتو والمصادقة عميو. -
قوم بدراسة المشروع من كل تسمى بمجنة الشؤون المالية والتي يحال مشروع قانون المالية لمجنة مختصة وت -

فتقوم بإعطاء حصيمة دقيقة لممشروع توضح فيو الخطوط  لتقدم نتائج دراستيا ليذا المشروع في الأخير،، جوانبو
 العريضة لو لأعضاء البرلمان من أجل أن تسيل ليم عممية مناقشتو.

عندما يطمع أعضاء المجمس عمى تقرير لجنة المالية بخصوص مشروع قانون المالية يقومون بمناقشتو  -
عطاء آرائيم وانتقاداتيم ويكون ذلك بحضور وزير المالية الذي يعتبر طرف دفاع عمى مشروع قانون المالية،  وا 

 وأيضا يجب أن يكون وزراء القطاعات موجودين من أجل توضيح خطة كل قطاع من خلال ىذا المشروع.
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ث يقوم وزير المالية والوزراء بالإجابة عمى كل التساؤلات التي قدميا النواب سواء كانت مكتوبة أو شفوية، بحي-
 شروع القانون.مسياسة الميزانية لمدولة وبالتالي إقناعيم بالمصادقة عمى ات ومعالم يحاولون توضيح توجيي

يتم تخصيص جمسة خاصة لأعضاء المجمس لممصادقة عمى مشروع قانون المالية وبعد موافقة أغمبية  -
مر أعضاء المجمس عمى المشروع أي المصادقة عميو يحال عمى مجمس الأمة بحيث يمر بنفس الخطوات التي 

بيا في المجمس الشعبي الوطني بيدف المصادقة عميو من قبل أعضاء مجمس الأمة وعندما تتم المصادقة عميو 
يعرض مشروع قانون المالية عمى رئيس الجميورية ليوقع عميو ويتم إقراره بعد نشره في عدد خاص من الجريدة 

 الرسمية.
 مرحمة تنفيذ الميزانية -3

زانية لوزارة المالية باعتبارىا عضو من أعضاء السمطة التنفيذية وذلك بكونيا مختصة تسند ميمة تنفيذ المي     
في ىذا المجال، فيي تسير عمى تحصيل إيرادات الميزانية وتسير عمى صرف النفقات العامة من جية أخرى 

أثيرات كبيرة عمى بحيث تعتبر مرحمة التنفيذ من أىم المراحل الأساسية في دورة الميزانية وذلك لما ليا من ت
الوضعية الاقتصادية لمدولة، فعندما تنجح السمطة التنفيذية في تحصيل الايرادات وتسير عمى سلامة صرف 

 مة باىتمام كبير من قبل الحكومة.ىذه المرح ىتعن ،لتحقيق أىدافيا المسطرة لذلكالنفقات تكون بذلك قد وصمت 
 تحصيؿ الايرادات -4

ففي الجزائر نجد أن أىم الإيرادات التي يتم  يزانيةكل الايرادات المقدرة في المزم قانون الحكومة بتحصيل يم     
يرادات أملاك الدولة ويجب توفر شرطين رئيسيين وىما أصل الد ، يونتحصيميا تتمثل في الايرادات الجبائية وا 

 مثل في العمميات التالية:أما الإجراءات العامة لتحصيل الإيرادات فتت الميزانيةورخصة 
وىي عممية إدارية من إختصاص الآمر بالصرف وىو إجراء يتم بموجبو تكريس حق الدائن  ت:الإثبا -أ

 العمومي.
وتعرف بالتصفية وتسمح بتحديد المبمغ الصحيح لمديون الواقعة عمى المدين لفائدة  :الإحالة عمى التحصؿ -ب

 الدائن العمومي والآمر بتحصيميا.
لإجراء الذي يتم بموجبو اوىي عممية من إختصاص المحاسب العمومي بحيث يعتبر التحصيل  :التحصيؿ -ج

 .إبراء الديون العمومية
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 مرحمة الرقابة عمى تنفيذ الميزانية العامة -5
تعتبر عممية الرقابة عمى تنفيذ الميزانية العامة لمدولة عممية ىامة وأساسية لأنيا تمكن من توجيو الأموال      

ىذه المرحمة تعد من المراحل  ،العمومية إلى قنواتيا الصحيحة دون أي تسرب ودون أي إىمال وغش وتلاعب
ىدافيا، بحيث نجد أن ىناك العديد من أنواع الرقابة الرئيسية اليامة في إنجاح سياسة الميزانية لمدولة وتحقيق أ

 تختمف في مناىجيا ولكن تشترك في غاياتيا وأىدافيا:
ىي عبارة عن رقابة داخمية وىي تعني رقابة الييئة التنفيذية عمى نفسيا، فتتم الرقابة : الرقابة الإدارية -أ

ل أجيزة المفتشين الدائمين عمى مستوى الوزارة أو الإدارية في الجزائر من قبل السمطة الإدارية الوصية من خلا
، ومن قبل السمطة المالية المختصة عن طريق الأجيزة المختصة التابعة لوزارة المالية والتي تقوم الوصية الإدارة

 بالرقابة المالية عمى مستويين وىما:
وتتم من قبل المراقب والمحاسب الرقابة المالية عمى كل الوزارات والييئات العمومية والجماعات المحمية -

 العمومي.
 الرقابة المالية عمى الأجيزة المالية نفسيا بحيث تتم ىذه الرقابة من قبل المفتشية العامة لممالية.-

 ويمكن لمرقابة الإدارية أن تكون رقابة سابقة تتم من قبل الأجيزة التالية:     
 رقابة مفتش الوظيفة العمومية. ●
 المالي )تابع لوزارة المالية(.رقابة المراقبة  ●

فتشية العامة لممالية فيي تعتبر رقابة لاحقة مفالرقابة أثناء التنفيذ فيقوم بيا المحاسب العمومي أما رقابة ال     
 عمى ما تم دفعو وتحصيمو.

وعموما يكون اليدف من ىذه الرقابة ىو السير عمى صحة صرف النفقات العمومية من أجل تجنب      
العشوائية في صرفيا والعمل عمى توجيييا توجييا سميما يتماشى مع الخطة المالية لمدولة والوصول لتحقيق النفع 

 العام والذي يؤدي الوظيفة الرئيسية لمدولة.
ىو أعمى مؤسسة لمرقابة في مجال المالية العمومية بحيث يعتبر من أىم الييئات  :رقابة مجمس المحاسبة -ب 

الفعالة في الرقابة لما يتميز بو من خصائص مؤىمة ليكون عمى ىرم الييئات الرقابية عمى أموال الدولة، فيو 
ية لمدولة، فمجمس عبارة عن ىيئة مستقمة خولت لو صلاحيات واسعة في مجال الرقابة اللاحقة للأموال العموم

المحاسبة يختص في مراقبة مختمف الحسابات التي يقدميا المحاسبون العموميون والآمرون بالصرف بحيث يقوم 
والذي وضع الإطار العممي  1995/07/17المؤرخ  95/ 20بمراجعتيا مراجعة دقيقة، ومع صدور الأمر 
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واسعة تشمل الإختصاص القضائي  لمجمس المحاسبة بحيث أصبح مجمس المحاسبة يتمتع باختصاصات
والإختصاص الإداري تمكنو من ممارسة أدائو لوظيفة الرقابة عمى أكمل وجو وذلك من خلال تتبع الحسابات 
التي تبين عمميات الإنفاق ومراقبيا مراقبة دقيقة تمكن من معاقبة المتلاعبين بالأموال العمومية، ومن جية أخرى 

 وتقييم آداء تسيير المؤسسات العمومية ومدى كفاءتو.يقوم مجمس المحاسبة بمراقبة 
ومنو يمكن القول أن مجمس المحاسبة من خلال رقابتو عمى الييئات العمومية والإدارات العمومية يمكن أن      

يتم التسيير الفعال والعقلاني للأموال العمومية وصرفيا في أطرىا الصحيحة دون أي تبذير واختلاس وبالتالي 
 تحكم الفعال في عممية صرف الأموال العمومية.يتم ال

المجمس الشعبي الوطني  وريعية والممثمة بالبرلمان بغرفتيتقوم بيذه الرقابة السمطة التش ة:الرقابة السياسي -ق
ومجمس الأمة، فاليدف من ىذه الرقابة ىو التأكد من احترام التنفيذ الصحيح والسميم لميزانية الدولة سواء في 

رف النفقات العامة أو تحصيل الإيرادات وبالتالي يقوم بالرقابة عمى مدى تنفيذ الخطة المالية لمدولة عممية ص
ية السنة التي صادق عمييا في بداية السنة المالية، فالحكومة ممزمة أن تقدم الحساب الختامي لمميزانية في نيا

وتكون فيو كل التفاصيل الفعمية والحقيقة  و، المجمس الشعبي الوطني ومجمس الأمةيالمالية لمبرلمان بغرفت
فيذه ، رنتيا بالمشروع الأولي لمميزانيةللإيرادات التي تم تحصيميا والنفقات الفعمية التي تم صرفيا وبالتالي مقا

 الرقابة تمكن من:
 مراقبة مدى التزام المؤسسات العمومية بالقوانين المعمول بيا والصادرة من قبل الحكومة. ●
 تسيير المؤسسات للأموال العمومية وذلك من أجل عدم إىدارىا وتنميتيا. الحكم عمى ●
 الوقوف أمام كل التلاعبات بأموال الدولة. ●
العمل عمى تفادي كل النقائص سواء لتحصيل الإيرادات العامة أو صرف النفقات وبالتالي العمل عمى  ●

 سلامة المركز المالي لمدولة.
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 ي الجزائرف تطكر رصيد الميزانية رابعا:

 (2019-2000يوضح الجدول الموالي تطور رصيد الميزانية العامة في الجزائر خلال الفترة )  

 (2019-2000الفترة) ر خلاؿفي الجزائ العامة تطكر رصيد الميزانية (:07الجدكؿ رقـ)
 )الوحدة : مميون دينار(

 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنوات
 1501700 1927000 1715400 973000 916000 899000 862200 836060 916400 840600 720.000 المادة البترولية
 1572944 1348362 1187048 976050 925925 814992 744197 689491 660284 549137 404924 الجباية العادية
 3074644 3275362 2902448 1949050 1841925 1713992 1606397 1525551 1576684 1389737 1124924 الإيرادات العامة
 2659078 2300023 2217775 1673931 1437870 1245132 1251055 1122761 1097716 963633 856193 نفقات التسيير
 1807862 1946311 1973276 1434638 1015144 806905 640714 567414 452930 357395 321929 نفقات التجييز
 4466940 4246334 4191051 3108569 2453014 2052037 1891769 1690175 1560646 1321028 1178122 النفقات العامة

رصـــيد الميزانيـــة 
 العامة

53198- 68709 26038 164624- 285372- 338045- 611089- 1159519- 1288603- 970972- 1392296- 

 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 السنوات
الجبايــــــــــــــــــــــــــــــــــــــة 

 البترولية
1529400 1519040 1615900 1577730 1722940 1682550 2126987 2349694 2518488 

 4068012 4039775 3920898 3329031 2829602 2350018 2279415 2284990 1960410 الجباية العادية
 6586500 6389469 6047885 5011581 4552542 3927748 3895315 3804030 3489810 الإيرادات العامة
 4879125 4813683 4677182 4585564 4617009 4494327 4131536 4782634 3879206 نفقات التسيير
 2846352 2918387 2605448 2711930 3039322 2501442 1891595 2275539 1974363 نفقات التجييز
 7725477 7732070 7282630 7297494 7656331 6995769 6024131 7058173 5853569 النفقات العامة

رصــــــيد ميزانيــــــة 
 عامة

2363759
- 

-3254143 2128816- 3068021- 3103789- 2285913- 1234745- 1342601- 1138977- 

 www.mf.gov.dz:وزارة المالية بيانات المن إعداد الطالبتين إعتماد عمى : المصدر
 (2019-2000الفترة) ر خلاؿالجزائ تطكر رصيد الميزانية العامة في  (:09رقـ) الشكؿ

 
 (08رقم ) معطيات الجدولعمى  اعتمادامن إعداد الطالبتين : المصدر
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أن رصيد الميزانية العامة لمدولة خلال فتـرة  ،(09( إضافة إلى الشكل رقم )08)يتضح من خلال الجدول رقم    
مميــون دينــار فــي ســنة  53198حيــث قــدر العجــز  ب  2002و  2001الدراســة عــرف عجــزا مســتمرا باســتثناء 

نـة سمح بتسجيل تحسن فـي إجمـالي الإيـرادات مقار  2001، غير أن تحسن في الجباية البترولية في سنة 2000
عــرف رصــيد الميزانيــة عجــزا متزايــدا  2003ومنــذ  ،جــابي لمميزانيــة العامــةرصــيد إيبإجمــالي النفقــات وبــذلك ســجل 

واسـتقرت النفقـات العامـة وقـد سـجمت سـنة دينـار مميـون  3275362أين بمغت إيـرادات الميزانيـة  2009باستثناء 
انخفاضــا  2013فيمــا شــيدت ســنة  ،مميــون دينــار 3254143أكبــر عجــز فــي الميزانيــة العامــة قــدر ب  2012
فــي ســنة   ليعــاود العجــز الاتســاع مميــون دينــار 2128816تراجــع العجــز إلــى فــي النفقــات الجاريــة ســمح ب معتبــرا
مميــون دينــار فــي ظــل  2285913إلــى  2016أن تراجــع فــي ســنة مميــون دينــار غيــر  3068021ليبمــغ  2014

 1051168إلـى أقـل مـن لعجـز الزيادة المسـجمة فـي إيـرادات الجبايـة العاديـة وتراجـع فـي نفقـات التسـيير وتراجـع ا
شيد ارتفاع الجباية البترولية وانخفاض في نفقات التجييز  2019وفي سنة   2017في نياية سنة  مميون دينار،

، وعمومــا يمكــن إرجــاع العجــز المســجل فــي الميزانيــة إلــى ســببين مميــون دينــار 1138977حيــث قــدر العجــز ب 
 ىما:
 :لات كبيــرة وذلــك نظــرا لمبــرامج التنمويــة التــي أطمقتيــا الدولــة متعمــق بتنــامي حجــم النفقــات بمعــد السػػبب الأكؿ

 .2000منذ سنة 
  :ة.جم الإيرادات العامة بوتيرة منخفضمتعمق بتطور حالسبب الثاني 

إذن مما سبق يمكن القول أن الميزانية العامة لمدولة تتميز باعتماد ىـا عمـى عائـدات الجبايـة ونفقـات التسـيير     
ت الميزانية العامة خلال معظم سنوات الدراسة عدم الاستقرار لكون كبير من النفقات العامة، وقد عرف تشكل جزء

 معدل الإيرادات العامة أقل من معدل النفقات العامة.   
  في تمكيؿ عجز الميزانية العامة في الجزائر المكاردالمطمب الثالث: مساهمة صندكؽ ضبط 

 (2019-2000)خلاؿ الفترة  المكاردأكلا: تطكر كضعية صندكؽ ضبط 
مــن و  اســواء مــن حيــث مواردىــ 2000عــرف صــندوق ضــبط المــوارد الجزائــري تطــورات عديــدة منــذ نشــأتو ســنة    

 و كما ىو موضح في الجدول التالي:حيث استخدامات
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 2019-2000صندكؽ ضبط الإيرادات خلاؿ الفترة  : تطكر(08)الجدكؿ رقـ
 )الوحدة : مميون دينار(                                                                          

رصػػػػػػػػػػػػػػػػػػػيد  السنة
السػػػػػػػػػػػػػػػػػػػنة 

 السابقة

فػػػػػػػػػػػػػػػػػائض 
الجبايػػػػػػػػػػػػػػػة 

 البتركلية

مجمػػػػػػػػػػػػػػػكع 
 المكارد

سػػداد الػػديف 
 العمكمي

سػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػداد 
تسػػػػػػػػػػبيقات 
 بنؾ الجزائر

تمكيؿ عجز 
 الميزانية

 Nرصيد  الاستخدامات

2000 0 4532337 453237 221100 0 0 221100 232137 
2001 232137 123864 356001 184467 0 0 184467 171534 
2002 171534 26504 198038 170060 0 0 170060 27978 
2003 27978 448914 476892 156000 0 0 156000 320892 
2004 320892 623499 944391 222703 0 0 222703 721688 
2005 721688 1368836 2090524 247838 0 0 247838 1842686 
2006 1842686 1798000 3640686 618111 91530  709641 2931045 
2007 2931045 1738848 4669893 314455 531952 607956 1454363 3215530 
2008 3215531 2288159 5503690 465437 758180 0 1223617 4280073 
2009 4280072 400675 4680747 0 364282 0 364282 4316465 
2010 4316465 1318310 5634775 0 791938 0 791938 4842837 
2011 4842837 2300320 7143157 0 1761455 0 1761455 5381702 
2012 5381702 2535309 7917011 0 2283260 0 2283260 5633751 
2013 5633751 2062231 7695982 0 2132471 0 2132471 5563511 
2014 5563511 1810320 7373831 0 2965672 0 2965672 4408159 
2015 4408159 552192 4960351 0 2886505 0 2886505 2073846 
2016 2073846 98500 2172396 0 1387938 0 1387938 784458 
2017 784458 0 784458 0 784458 0 784458 0 
2018 0 437412 437412 0 131912 0 131912 305500 
2019 305500 0 305500 0 0 0 0 305500 

 WWW.mf.gov.dzاعتمادا عمى بيانات وزارة المالية:  البتينمن إعداد الط المصدر:

 : يمثل رصيد إيرادات الصندوق لمسنة السابقةn-1رصيد 
 يمثل فائض الجباية البترولية الموجو لمصندوق :FPفائض 
 : يمثل رصيد إيرادات الصندوق خلال السنة الحاليةNرصيد 
مميــون  232137الأولـى حيــث انتقـل يبـين الجـدول رقــم )( أن رصـيد الصــندوق عـرف تراجــع خـلال الســنوات     
مميون دينـار فـي  27978وبمغت قيمتو  2001خلال سنة  مميون دينار 171534إلى  2000لال سنة خ دينار
، ويعـود ىــذا التراجـع إلــى انخفـاض فـائض الجبايــة البتروليـة لكــن بعـدىا يلاحـظ ارتفــاع متزايـد لرصــيد 2002سـنة 

وذلـك بسـبب انخفــاض أسـعار البتــرول  2014، ليعـرف فـي ســنة 2013خـلال السـنوات اللاحقــة وذلـك حتـى ســنة 
مميــون دينــار كمــا كانــت التوقعــات تشــير حســب تقــارير وزارة  784458قيمــة  2016ة ويبمــغ رصــيده بنيايــة ســن

http://www.mf.gov.dz/
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وىـذا بسـبب اسـتخدام  2018وبالتالي كان رصيده منعدم سـنة  2017المالية إلى أن رصيد الصندوق سينفد سنة 
 كل أرصدة الصندوق في تغطية العجز.

 ةثانيا: دكر صندكؽ ضبط المكارد في تمكيؿ عجز الميزانية العام
يعتبــر صــندوق ضــبط المــوارد أداة حمايـــة لإبقــاء الميزانيــة العامــة فـــي وضــعية التــوازن، لا ســيما أن الجزائـــر     

تستعمل العجز المـوازني كـأداة مـن أدوات السياسـة الماليـة مـن أجـل تحقيـق مختمـف أىـدافيا التنمويـة ثـم تقـوم بعـد 
 )  (غطية عجز الموازنة من خلال الجدول رقمذلك بتغطية ىذا العجز، ويمكن توضيح مساىمة الصندوق في ت

 كفائض الجباية البتركلية خلاؿ الفترة  لمكاردصندكؽ ضبط اتطكر رصيد (: 10الشكؿ رقـ)
(2000-2019) 

 
 ( 08رقم )  معطيات الجدولمن إعداد الطالبتين اعتمادا عمى  المصدر:

السـابق أن صـندوق ضـبط المـوارد لعـب دورا ىامـا فـي تمويـل عجـز الميزانيـة العامـة  شـكليلاحظ من خلال ال    
فــي  2005إلــى غايــة  2000صــندوق خــلال الفتــرة الممتــدة مــن الففــي المرجــع بدايــة لــم تمجــأ الجزائــر إلــى مــوارد 

سـعار البتـرول تمويل العجز الموازني وىذا راجع إلـى الرغبـة فـي اسـتعمال مـوارد الصـندوق فقـط فـي حالـة انييـار أ
أصبحت الدولة تعتمد عمى  2006فمن خلال تمك الفترة كان يتم استخدام الاقتراض الداخمي، لكن بداية من سنة 

مـــوارد الصـــندوق فـــي تمويـــل العجـــز المـــوازني، حيـــث بـــدأت  الاقتطاعـــات مـــن الصـــندوق لتمويـــل عجـــز الخزينـــة 
رف الصـندوق حيـث تـم تسـجيل أعمـى نسـبة فـي مميـون دينـار مـن طـ 91530العمومية، وقـدر أول اقتطـاع بقيمـة 

، بعدىا تبدأ قيمة تمويل عجز الميزانية في تراجع بسبب تراجع أسعار الـنفط وبالتـالي انخفـاض مـوارد 2014سنة 
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 فائض الجباية البترولية

 Nرصيد 
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 2283260بقيمــة قــدرت  2012الصــندوق، وبمغــت أكبــر مســاىمة مــن قبــل الصــندوق فــي تغطيــة العجــز ســنة 
أساســا مــن اقتطاعــات الصــندوق  2016إلــى غايــة  2014وازني مــن ســنة مميــون دينــار كمــا تــم تمويــل العجــز المــ

بالإضــافة إلــى ىــذا الاقتطــاع لجــأت الخزينــة العموميــة أيضــا إلــى مصــادر وأخــرى لمتمويــل خاصــة منيــا القــرض 
 مستندي.ال

ل المجــوء الدولــة الجزائريـة تـم تغطيتــو مـن خـلا يزانيـةوعمومـا إن الجـزء المعتبــر مـن العجـز المســجل فـي م
إلـــى المـــوارد الماليـــة الخاصـــة بالجبايـــة البتروليـــة المودعـــة لـــدى صـــندوق ضـــبط المـــوارد غيـــر أن خـــلال الســـنوات 

 والوفاء بالتزاماتيا. يزانيةجز المتعذر عمى الحكومة إيجاد مصادر أخرى لتغطية ع 2019و 2018و 2017
  ركيجينالمعاشات كصندكؽ الالجزائري المقارنة بيف صندكؽ ضبط المكارد  :المطمب الرابع

ذا ل عن تجارب البمدان السابقة في ىإن تقييم تجربة صندوق الموارد في الجزائر لا يجب أن يتم بمعز     
المجال باعتبار أن الجزائر لا تعد البمد الوحيد الذي يتوفر عمى صندوق سيادي، ومن ىذا المنطمق فإن إجراء 

زايا ونقائص التجربة الجزائرية، وفي نفس ميمكن من استخلاص مقارنة بين تجربة الجزائر وتجارب أخرى رائدة 
 السياق سنقوم بإجراء مقارنة بين تجربتي الجزائر ونرويج التي تعد من أبرز التجارب الرائدة في ىذا المجال.

 (: مقارنة صندكؽ ضبط المكارد الجزائري مع صندكؽ المعاشات النركيجي09الجدكؿ رقـ )

 الجزائر النركيج عناصر المقارنة
 معمكمات عامة عف الصندكؽ

 التسمية كتاريخ التأسيس
 

صندوق المعاشات الحكومية الإجمالي 
1990. 

 2000صندوق ضبط الموارد، 
 

 نكع الصندكؽ كمجاؿ عممه
 

 سيادي نفطي، داخمي. ةصندوق ثرو  صندوق ثروة سيادي نفطي، خارجي.

 
 

 أهداؼ الصندكؽ
 
 
 

لى ثروة مالية مع إتحويل الثروة النفطية -
بين مثروات لتحقيق مبدأ التوزيع العادل 

 .الأجيال
الموازنة العامة  استقرار مىالحفاظ ع-

لمدولة وحمايتيا من خطر الصدمات 
 الخارجية.

 
 

تمويل عجز الخزينة العمومية مع 
 تخفيض المديونية العمومية.
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 مكارد الصندكؽ

 مي مستقبلاو التقاعد الحكدعم نضام -
فائض قيمة الجباية البترولية وعوائد -

 استثمارات الصندوق.

فائص قيمة الجباية البترولية المحول 
 من طرف الحكومة.

 

 حككمة الصندكؽ
 وزارة المالية. وزارة المالية. ممكية الصندكؽ
 إدارة الصندكؽ

 
البنك المركزي عن طريق بنك إدارة 

 "NBIM" النرويجيالاستثمارات 
 مالية.الوزارة 

 
ة المكمفة بإدارة ئلميي تنظيميوجود ىيكل  التنظيميالهيكؿ 

 أصول الصندوق.
باعتبار أن  تنظيميعدم وجود ىيكل 

الصندوق عبارة عن حساب من 
 حسابات الخزينة العمومية.

 
 الرقابة كالمساءلة

ة داخمي في الييئة ابام رقظوجود ن -
 ورقابة وزارة المالية.المكمفة بالتسيير 

وجود رقابة خارجية عن طريق البرلمان -
 النرويجي.

عدم وجود رقابة مستقمة عمى  -
الصندوق باعتبار الصندوق من 
الحسابات الخاصة التي لا تخضع 

 لرقابة البرلمان.
 
 
 

 الشفافية كالإفصاح.

وجود مستوى مرتفع من الشفافية عن  -
مفصمة طريق نشر تقارير فصيمة وسنوية 

  حول أداء الصندوق من طرف بنك
NBIM .وخضوعيا لمراجعة مستقمة 

سنوي لمبرلمان  المالية تقريرتقديم وزارة  -
 حول أداء الصندوق.

 توفر موقع الإلكتروني لمصندوق.  -

نشر المعمومات يتم بصور سنوية  -
جمالية عن  وارد واستخدامات موا 

دوق وعدم خضوعيا لمراجعة الصن
 مستقمة.

دم الإفصاح عن التعميمات التي ع -
 م سير الصندوق.ظتن
عدم توفر موقع إلكتروني  -

 لمصندوق.  

 التصنيؼ حسب مؤشرات الأداء

 %.27بنسبة 23المرتبة %.92بنسبة02المرتبة  '2008تركماف' مؤشر
 

 نقطة01المرتبة الأخيرة بمجموع نقاط. 10بمجموع  01المرتبة  '2010مدكؿ ' -مؤشر 'لنبرغ
من ضمداخمة مقدمة صندكؽ الاستثمار الجزائري البديؿ المستقبمي لصندكؽ ضبط المكارد، ميح، محمد شرطي، وفنبيل ب المصدر:

، جامعة 2015أفريل  30-29ممتقى حول: موقع صناديق الثروة السيادية في النظام المالي ودورىا في تحقيق الاستقرار يومي: 
 .87صالجزائر، الجيلالي بونعامة خميس مميانة، 
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إن إجراء مقارنة بين تجربتي الجزائر والنرويج يمكننا من استخلاص عدة نقائص تميز التجربة الجزائرية     
 يمكن ذكرىا فيما يمي:

إن صندوق ضبط الموارد في شكمو حالي عبارة عن حساب من حسابات الخزينة  حككمة الصندكؽ: -
ائف الصندوق ظإلى حدوث تداخل بين و مما  الموازنة العامة لمدولة،العمومية وبالتالي فيو غير مستقل عن 

والموازنة العامة، الأمر الذي يقمل من فعالية الصندوق في ضبط الموازنة العامة خلال فترات ارتفاع الجباية 
، مما ير الصندوق يعني سيطرة الصندوق عمى الصندوقيالبترولية، كما أن انفراد وزارة المالية بحق إدارة وتس

يؤدي إلى تدني كفاءة استغلال بالنظر لييمنة الاعتبارات السياسية عمى حساب الاعتبارات الاقتصادية في 
 تسير الصندوق. 

إن اعتبار صندوق ضبط الموارد حساب خاص من حسابات الخزينة العمومية يؤدي إلى  المراقبة كالمسألة: -
ت الخاصة بحسابات الخزينة تتم خارج الموازنة العامة عدم خضوعو لرقابة البرلمان بالنظر إلى أن العمميا

   لمدولة، مما يعني عدم لرقابة مستقمة عمى الصندوق وبالتالي التقميل من فرص خضوع الحكومة لممساءلة.
إن اقتصار موارد الصندوق عمى فائص الإيرادات البترولية يعرضو لصدمات خطيرة في  مكارد الصندكؽ: -

حالة انخفاض أسعار النفط إلى مستويات متدنية لفترات طويمة، مما يعني أن الصندوق غير مستقل عن 
 تقمبات أسعار النفط، كما أن استمراره في النشاط مستقبلا غير مؤكد.

مجال عمل الصندوق الداخمي واقتصار عممو الخارجي عمى سداد  إن تركيز مجاؿ عمؿ الصندكؽ: -
المديونية العمومية الخارجية يؤدي إلى وجود سيولة مالية معطمة في الصندوق، وبالتالي حرمان البمد من 

  عوائد معتبرة يمكن الحصول عمييا في حالة استثمار أصول الصندوق خارج البمد.
قارير ومعمومات دورية تفصيمية عن الصندوق يقمل من شفافية التسيير إن عدم نشر ت الشفافية كالإفصاح: -

 ويؤدي غمى حرمان الرأي العام من الاطلاع عمى تطور وضعية الصندوق.
 الجزائري استراتيجيات تطكير كتحسيف صندكؽ ضبط المكارد 

الأوضاع المالية  إن نجاح السمطات في تطبيق استراتيجيات التنويع الاقتصادي لا محالة إلى تحسين     
لمدولة، وىذا ما سينعكس إيجابا عمى موارد صندوق الايرادات سواء من ناحية تعبئة مدخراتو أو من ناحية ترشيد 
مخرجاتو وىذا ما يقود إلى ضرورة رفع كفاءة وفعالية الصندوق من خلال إعداد استراتيجية طويمة المدى 

مصندوق من أداة مؤقتة تعمل عمى ضبط وتعديل الموازنة لمصندوق تعتمد أساسا عمى تغير نظرة الحكومة ل
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العامة وسداد المديونية إلى أداة مستدامة تعمل عمى المدى البعيد وتساىم في توزيع بين الأجيال القادمة، وعميو 
 فإن وضع ىذه الاستراتيجية يتطمب تنفيذ مجموعة من الإجراءات تتمثل في ما يمي:

 :وذلك بالتوافق مع الاستراتيجية الجديدة حيث يتم الحفاظ عمى بعض الأىداف  تعديؿ أهداؼ الصندكؽ
ضافة أىداف جديدةـ وعموما فإن أىداف الصندوق تصبح عمى النحو التالي:  القديمة وا 

الحفاظ عمى حقوق الأجيال القادمة في استغلال مداخيل الثروة النفطية من خلال تثمينيا وتحويميا إلى  -
 مستدامة.أصول مالية 

 السماح باستثمار موارد الصندوق في الأسواق المالية مع الالتزام بمبدأ تعظيم العوائد مع تقميل المخاطر. -
الحفاظ عمى استقرار وضبط الموازنة العامة لمدولة من خلال امتصاص فوائض الإيرادات البترولية وتمويل  -

موازاة مع ذلك يتعين عمى الحكومة قدر العجز الموازني مع الحفاظ عمى معدلات تضخم متدنية، وبال
 المستطاع تقميل اعتماد الموازنة العامة عمى الإيرادات البترولية.

 سداد الدين العمومي الداخمي والخارجي. -
 ذلك بفصل الصندوق عن الخزينة العمومية وتحويمو من مجرد حساب إلى ىيئة تعديؿ هيكؿ الصندكؽ :

يرأسيا مدير عام يتمتع بالاستقلالية التامة عن وزارة المالية  مستقمة مكونة من مجموعة من المصالح
ويخضع سمطة البرلمان يتم تعيينو بواسطة رئيس الجميورية بعد موافقة البرلمان مع اقتراح تغيير إسم 
الصندوق ليصبح" صندوق الأجيال والاستثمارات العامة " ويكون ىيكل الصندوق المقترح وفقا لممخطط 

 التالي:     
 (: الهيكؿ العاـ المقترح لصندكؽ ضبط المكارد11الشكؿ رقـ)

 

 

 

 

 

مذكرة مقدمة لنيل فعالية الصندكؽ ضبط المكارد كأداة لتكظيؼ مداخؿ الثركة النفطية في الجزائر، : سيام بن حنيش، المصدر
 .43، ص 2013شيادة ماستر أكاديمي، تخصص اقتصاد وتسيير بترولي، جامعة قاصدي مرباح ورقمة، الجزائر، 

 المدير العاـ لمصندكؽ

سه  الإعلا  وتقيي  ق

 الدراسهات

قسه  الاسهتثمار في 

 المالية
سه  سهداد المديونيةق  

قسه  ضبط الموازنة 

 العامة
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 وعميو سنقوم بشرح المخطط كما يمي:     

لمقسم في تحويل الفائض مداخيل الإرادات البترولية إلى  الميمة الأساسية: تتمثل قسـ الاستثمار الأجنبي -
استثمارات مالية خارجية)أسيم وسندات( مع العمل عمى تعظيم عوائد ىذه الاستثمار وتدنية المخاطر المصاحبة 

 ليا، مع اقتراح إشراف البنك المركزي عمى ىذا القسم بالنظر لتجربة البنك في ىذا المجال.

يعمل عمى حماية الموازنة العامة من الصدمات الخارجية الناتجة عن  ضبط المكازنة العامة لمدكلة: قسـ -
تقمبات أسعار النفط والحفاظ عمى استقرار مستوى الأسعار في البمد من امتصاصو لفائض السيولة الناتج عن 

 ارتفاع إرادات الجباية البترولية.

تخفيض حجم المديونية العمومية  الداخمية والخارجية مع اقتراح تمويل يعمل عمى  قسـ سداد الديف العمكمي: -
 ىذا القسم لممشاريع الاستثمارية الكبرى التي تنوي الحكومة تنفيذىا.

ييدف ىذا القسم إلى إعداد تقارير دورية ومفصمة عن تطور وضعية  قسـ الإعلاـ كالتقييـ كالدراسات: -
ختمف أقسام والقيام بدراسات تيدف إلى ترقية وتحسين الصندوق لمحصول الصندوق بالإضافة إلى تقييم أداء م

 عمى صندوق يتميز بالاستدامة والاستقلالية عن مختمف التقمبات الاقتصادية العالمية.

 :وذلك بإخضاع الصندوق لرقابة البرلمان من خلال تقديم مدير الصندوق لتقارير  زيادة شفافية الصندكؽ
ق كما أن استخدام الحكومة لموارد الصندوق في تمويل العجز الموازني أو المشاريع فصمية عن أداء الصندو 

الحكومية الكبرى أو سداد المديونية العمومية يجب أن يتم بموافقة البرلمان، بالإضافة إلى نشر التقارير 
سات تسيير الدورية عن أداء الصندوق وعرضيا عمى الرأي العام من لأجل زيادة الشفافية ومصداقية سيا

 الصندوق.
 :مختصة في مجال توظيف الأموال في الأسواق المالية العالمية تسند ليا  تككيف إطارات عالية الكفاءة

ميمة تسيير الصندوق بالإضافة إلى الإستفادة من خبرات ودراسات الباحثين الاقتصاديين في الجامعات 
  والمعاىد العممية المتخصصة.
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 خلاصة الفصؿ 
الصـــناديق الســـيادية ظـــاىرة اقتصـــادية تـــم إنشـــائيا مـــن قبـــل معظـــم الـــدول النفطيـــة بغيـــة ادخـــار أو تعتبـــر 

اســتثمار الفــوائض الماليــة المحققــة نتيجــة لارتفــاع أســعار الــنفط، والاســتفادة منيــا فــي العديــد مــن القطاعــات ســواء 
 .داخل البمد أو خارجو

المـــوارد بـــالجزائر مـــن بـــين أكبـــر الصـــناديق ويعتبـــر صـــندوق الثـــروة الســـيادي بـــالنرويج وصـــندوق ضـــبط  
الســيادية فــي العــالم، إلا أن الأول يعتبــر ناجحــا مقارنــة بــالأخير، وىــذا لاعتمــاده عمــى معــايير ومبــادئ الحوكمــة 

لابــد عمــى الجزائــر مــن إجــراء تعــديلات شــاممة لصــندوق ضــبط المــوارد بالاســتفادة مــن تجربــة النــرويج لــذا   الجيــدة
تعديل ىيكل الصندوق وتفعيـل الييئـات الرقابيـة صناديق السيادية من خلال عدة جوانب أىميا الرائدة في مجال ال

تحديـد نسـبة معينـة مـن من خـلال تعديل أىداف الصندوق عميو، إضفاء الشفافية والحوكمة في تسيير الصندوق  
والحفــاظ عمــى حــق  كــوميايــرادات الصــندوق توجــو لتمويــل عجــز الميزانيــة العامــة لعــدم المبالغــة فــي الانفــاق الح

وضــع اســتراتيجية اســتثمارية طويمــة الاجــل لمصــندوق تتميــز بالمرونــة والقــدرة عمــى التكيــف مــع الأجيــال القادمــة، و 
  .الاوضاع الاقتصادية السائدة لجعمو أداة تمويمية مستدامة للاقتصاد الوطني
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 الخاتمة
لقد أسفرت الأزمة المالية العالمية عمى إلقاء المزيد من الضوء والاىتمام بالصناديق السيادية، وعمى  

مكانتيا المتنامية في النظام المالي العالمي، ورغم أن الصناديق ليست مسؤولة عن الأزمة إلا أن التخوف من 
لعمميا مما يدعم شفافية أدائيا وحوكمتيا، إلا أن  أدوارىا المستقبمية زاد من الأعمال المتصمة بوضع إطار

الصناديق السيادية المنتمية بالخصوص إلى دول العالم الثالث بالرغم من لالتزاماتيا ومسؤولياتيا العالمية فيي 
مسؤولة بشكل أكبر عن دعم مسيرة التنمية في بمدانيا الأصمية، وتمكين الأجيال القادمة من الإستفادة من ثمار 

نمو الاقتصادي، وأن تتفادى تركيز مساىمتيا في عدد قميل من المؤسسات بشراء حصص كبيرة، بل تعمل ال
 عمى توسيع ىذه المشاركات بشراء حصص صغيرة في أكبر عدد من المؤسسات في قطاعات واسعة.

ل ولقد استطاعت النرويج أن تحقق نجاحا اقتصاديا ممحوظا عمى الصعيد العالمي بشكل عام، وداخ 
منظمة التنمية والتعاون الاقتصادي بشكل خاص، حيث تمكنت دولة النرويج من عزل الاقتصاد المحمي عن 

، 0991الآثار السمبية لاستغلال الموارد النفطية، وىذا من خلال تأسيس صندوق المعاشات الحكومية العام سنة 
 يزانيةيتضمن ديمومة استقرار الم حيث تمكن الصندوق من تحقيق ىدفين رئيسين، اليدف الأول قصير المدى

العمومية في الدولة، واليدف الثاني طويل المدى يتعمق بتكوين وتجميع ثروة حقيقية لصالح الأجيال المستقبمية، 
 وىذا اعتمادا عمى مجموعة من الميكانزمات.

الجزائري، يعد أما بالنسبة لمجزائر فبالرغم من أن صندوقيا السيادي أو ما يعرف بصندوق ضبط الموارد  
صندوق سيادي في العالم، لكنو يعاني العديد من النقائص سواء من خلال اعتماده عمى  01من بين أكبر 

يتبع أي جرد حساب من حسابات الخزينة، ولا مداخيل الصادرات الطاقوية، أو من خلال إدارتو التي تعتبره م
 ل لموارده بطريقة تسمح بمضاعفتيا.الأمث بالاستغلالمعيار من معايير الحوكمة، مما لا يسمح 

 الدراسةنتائج 
  أن الصناديق السيادية تساعد عمى الحد من اختلالات الميزانية العامة والناجمة عن عدم تنوع اقتصاديات

الدول النفطية، كما يجب أن تخضع ىذه الصناديق إلى مساءلة أكبر من جانب الرأي العام في دولة الأم فيي 
ثروة بلادىا المالية، إضافة إلى تعرض بعضيا إلى خسائر فادحة ويستوجب عمييا أن تطبق مسؤولة عن إدارة 

بجرأة مبادئ سانتياغو اليادفة إلى زيادة مستوى الشفافية والمساءلة، والتي جرى التوافق عمييا من قبل مجموعة 
يع مصادر ىذه الموارد حتى لا ، كما أنو لابد من تنو 0112العمل الدولية لصناديق الثروة السيادية في أكتوبر 

تتعرض ىي الأخرى إلى ىزات اقتصادية مفاجئة وتبقى محافظة عمى  ملاءمتيا المالية، كما حدث لبعض الدول 
 النفطية كالجزائر مثلا
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  تتميز النرويج بتجربة متميزة في صندوق المعاشات الحكومي العام، الذي ييدف إلى تحقيق الإذخار ورفع
 د سجل الصندوق مستوى مرتفع من حيث مستوى الأصول والعائد.الاستثمار، ولق

  يتميز الصندوق النرويجي بأسموب منفرد من الرقابة والحوكمة الفعالة وعمى نظام استثمارات يراعي الجانب
 الأخلاقي.

  رغم تطوير عجز الميزانية السنوية في النرويج الذي يرجع بالأساس إلى الانخفاض في إيرادات الموازنة
 لمنشاطات البترولية، إلا أن الصندوق يبقى محافظا عمى النسبة القانونية المحولة لمميزانية.

  يدار صندوق التقاعد النرويجي بطريقة تتمتع بدرجة عالية من الشفافية والمسؤولية وتطبيق معايير الحوكمة
سان، نايا البيئة والفساد وحقوق الإالتي وضعتيا منظمة التعاون والتنمية الاقتصادية، كما يعطي أىمية بالغة لقض

ولقد أكدت الدراسات أن السبب الحقيقي وراء نجاح النرويج في إدارة موارده النفطية يكمن في إصلاح بيئة 
ويمكن اعتبار عمميات صندوق المعاشات النرويجي العالمي الاقتصاد الكمي قبل شروعيا في عمل الصندوق، 

المعنية بالموارد وأىم أدوات معالجة عجز ميزانية النرويج ، لأنيا تشكل جزءا من أفضل الممارسات لمصناديق 
من إستراتجية متماسكة لمسياسة المالية العامة، وتتألف ىذه السياسة من دعامتين أساسيتين وثانييا استبدال ثروة 

زيادة المتوقعة في الإنفاق النفط بأصول مالية ينتظر ارتفاع قيمتيا مع مرور الوقت لكي تتمكن من التعامل مع ال
بحيث أصبحت عائدات الصندوق قادرة عمى مواجية تحديات اخفاض  العام المصاحبة لزيادة عدد المسنين

، والأىم من أسعار النفط دون أن تؤثر سمبا عمى الاقتصاد وىوما نتج عنو استقرار في الميزانية العامة لمدولة
صحة الفرضية الأولى تقود عمل الصندوق وليس العكس، وىو ما يؤكد لتي ذلك أن السياسة المالية العامة ىي ا

نجح صندوق المعاشات النرويجي في معالجة عجز الميزانية عمى المدى الطويل بسبب وجود استراتيجية 
 استثمارية واضحة.

  إن إنشاء صندوق الموارد الجزائري يدل عمى رغبة الحكومة في ايجاد وسيمة لتخفيف خطر الصدمات
الخارجية عمى الموازنة العامة بصفة خاصة، وعمى الاقتصاد الجزائري بصفة عامة، وترشيد استغلال مصادر 

التي يعاني منيا ىيكمو الذي يحد من  الثروة النفطية باعتبارىا ثروة ناضبة وغير مستدامة، ورغم النقائص
إلا أن ،0109 -0111لجزائر خلال الفترة استمراره، لعب دورا ىاما وبارزا في تمويل وتغطية عجز الموازنة في ا

زيادة اعتماد الدولة عمى موارد الصندوق في تمويل عجز الميزانية خاصة في ظل انييار أسعار النفط منتصف 
مثبثا فشمو في تمويل عجز الميزانية وتجنيبيا من الصدمات الخارجية عمى  0102أدى نفاد رصيده سنة  0102

ساىم صندوق ضبط الموارد الجزائري في معالجة عجز  نيةصحة الفرضية الثاوهذا ما يثبت المدى الطويل 
الميزانية العامة لمدولة عمى المدى القصير، لكنو فشل عمى المدى الطويل نتيجة تبعية الاقتصاد الجزائري لقطاع 

 النفط كمور وحيد.
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 مستقمة تتمتع بالقدرة  العمل عمى فصل صندوق ضبط الإرادات الجزائري عن حسابات الخزينة جعمو ىيئة
 عمى استثمار موارده وتوسع أىدافو.

  الاستفادة من تجارب الدول الناجحة في تطوير إيرادات الصندوق، كالتجربة النرويجية بالرغم من أنيا دولة
منتجة لمنفط، إلا أنو لا يمعب دورا كبيرا في بناء اقتصادىا كمصدر لتمويل ميزانيتيا، وىذا بسبب تنوع مصادر 

 لدخل لدييا.ا
  افتقار صندوق ضبط الموارد لمعايير الحوكمة يجعمو أداة غير مستديمة يعتمد عمييا في المستقبل كأداة ىامة

 مواردىا، صقل نفقات الدولة المتزايدة ومواجية التغيرات. لاستثمار
 التوصيات والاقتراحات

بمثابة توجييات لباقي صناديق الثروة السيادية يمكننا إيجاز التوصيات التي تحمميا ىاتو الدراسة والتي تكون 
 الأخرى، الناتجة عن المورد الطبيعي كالنفط والغاز والمعادن كالتالي:

يستمزم بناء صندوق لتسيير ثروة الموارد الطبيعية وجود ىيكل مؤسساتي قوي يوضح المسؤوليات وأدوات  -
 الرقابة.

ار، الادخار، التنمية، الاستثمار، حتى لا تتداخل تمك الأىداف لابد من تحديد أىداف الصندوق بدقة كالاستقر  -
 في رسم استراتجيات الصندوق السيادي.

 العامة لمدولة.يجب حوكمة عمميات الإيداع والاقتطاع من أصول الصندوق الموجية لمميزانية  -
استثمارية في ميدان  يجب بناء ىيكل تنظيمي ذو كفاءة عالية قادرة عمى معرفة خبايا الاستثمار وكفاءة -

 الأسيم والسندات.
عزل مجال الإنفاق عن التمويل من صندوق الثروة السيادي بقوانين ولوائح وتقييد ذلك بحجم محدد لتمويل  -

 عجز الميزانية.
 الاعتماد عمى نظام ضريبي يتميز بالحداثة والفعالية، مع ضرورة توفر عامل النزاىة والشفافية. -
 صناديق الثروة السيادية وتنميتيا. الاىتمام بتطوير -
العمل عمى تنويع مصادر التمويل لمصناديق السيادية، لزيادة خمق الثروة وتوجيو تمك الثروة إلى تحقيق أىداف  -

 التنمية المستدامة.
 تخصيص إدارة خاصة بصندوق ضبط الموارد الجزائري تتماشى مع الأىمية البالغة لو. -
 في تسيير صندوق ضبط الموارد في الجزائر.اعتماد مبادئ الحوكمة  -
 ىيكمة صندوق ضبط الموارد والعمل عمى استقلاليتو. -
الأمثل لممبالغ اليامة التي يمتمكيا الصندوق  الاستغلالوضع سياسة استثمارية لمصندوق، مما يساىم في  -

 خاصة في فترات ارتفاع أسعار النفط.
 



 الخاتمة
 

111 
 

 الآفاق:
بين المواضيع التي تبقى تحتاج لمتعمق أكثر وذات العلاقة بالدراسة والتي تعتبر آفاق مستقبمية يمكن  من

 لمباحثين تناوليا بشكل أكثر تفصيل ما يمي:
 بدائل تمويل عجز الميزانية العامة لمدولة. -
 تفعيل دور صندوق ضبط الإيرادات الجزائري في تمويل عجز الميزانية العامة لمدولة. -
 الجزائري. تحوكمة صندوق ضبط الإيرادا -
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 ملخص

 البترولیـة العوائـد وفـورات مـن الاسـتفادة فـي السـیادیة الثـروة صـنادیق أهمیـة تبیـان إلـى الدراسـة هـذه تهـدف

 العجز مشكلة تواجه والمتقدمة النامیة الدول من فالعدید العامة، الموازنة في عجز حدوث حالة في واستعمالها

 عـرض إلـى الدراسـة هـذه هـدفت وقـد .العامـة الایـرادات العامـة النفقـات تجـاوز تعنـي التـي العامـة الموازنـة فـي

 توجـه السـیادیة للثـروة داخلـي صـندوق وهـو المـوارد ضـبط صـندوق انشـاء خـلال مـن والنـرویج الجزائـر تجربـة

 .الخارجیة المدیونیة وتسدید العمومیة الخزینة عجز تمویل إلى المالیة موارده

 العامة؛ الموازنة عجز الموارد؛ ضبط صندوق السیادیة؛ الثروة صنادیق  :المفتاحیة الكلمات

 .العمومیة الموازنة عجز تمویل

 

Abstract 

This study aims to show the importance of sovereign wealth funds to benefit from 
saving from oil revenues and use them in the event of public budget deficit. many 
developing and developed countries are faced with the problem of a public deficit, 
which means that general spending exceeds general incomes. This study aimed to 
present Algeria and Norge 's experience by establishing Revenue Adjustment fund 
to finance the deficit in the public finances and repayment of foreign debt. 

Keywords: Sovereign Wealth Funds; Adjust_Resources Fund; Public budget 
deficit; financing of public treasury deficit. 
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