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داء ـــإه
 :أىدم ىذا العمل ات١تواضع لػكل من  

  كالدم الكرتٯتُ أداـ الله بقائهما تاجا فوؽ رأسي. 
 إبتٍ اتٟبيب إسحاؽ  زكجتي العزيزة ك. 
  عادؿ ، صلبح الدين كعبد النور : إخوتي الأكارـ. 
  بن نور ك  بريش : كل أفراد عائلتي الكبتَة. 
  كل أساتذتي منذ ات١رحلة الإبتدائية إفُ يومنا ىذا ك الذين تعلمت منهم

 .الكثتَ كالكثتَ 
  أصدقائي الأعزاء. 
  زملبئي في جامعة سوؽ أىراس. 
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 شـكــر  و تــقديــــر

 

 بفضل الله كعونو كبعد جهد كمثابرة تم إت٧از ىذا العمل ات١تواضع الذم أسأؿ الله عز 
كجل أف ت٬علو خالصا لوجهو الكرفٔ ، كفي ىذا الصدد لا يسعتٍ إلا أف أتقدـ تّزيل 
الشكل لكل من ساعدفٓ من قريب أك من بعيد على إت٘اـ ىذا البحث كعلى رأسهم 

 .الأستاذ الدكتور نايت مرزكؽ ت٤مد العربي : الأستاذ ات١شرؼ 

 . كما أتقدـ بالشكر لأعضاء تٞنة ات١ناقشة على قبوت٢م مناقشة ىذه الرسالة 
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 : لخص الم

 جاءت ىذه الدراسة لتعافً ظاىرة تراكم احتياطيات الصرؼ الأجنبي التي شهدتها اتٞزائر منذ سنة 
 ، إلا أنو بسبب تدفٓ الطاقة الإستيعابية للبقتصاد الوطتٍ فَ تستطع اتٞزائر أف تستعمل ىذه 2000

الإحتياطيات بشكل كفؤ ، كفي ىذا الإطار قمنا بتحليل أىم إنعكاسات حركة تراكم ىذه الإحتياطيات 
على القطاعات الرئيسية في اتٞزائر حيث كجدنا أف العديد من القطاعات استفادت من الإحتياطيات التي 

 .ساعدتها على النمو 

 كما قمنا في ىذه الدراسة بالعمل على بناء ت٪وذج قياسي للتنبؤ تْجم إحتياطيات الصرؼ الأجنبي 
بالإعتماد على احد ت٪اذج الذكاء الإصطناعي كىو ت٪وذج الشبكات العصبية الإصطناعية عبر مقارنة نتائج 

 .ت٣موعة من النماذج كإختيار أحسن ت٪وذج من بينها  

احتياطي الصرؼ الأجنبي ، صناديق الثركة السيادية ، التوازف الاقتصادم الكلي ،  : الكلمات المفتاحية
 .ت٪اذج الشبكات العصبية الإصطناعية
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Resumé : 

Cette étude est venue aborder le phénomène d'accumulation de 
réserves de change que l'Algérie a connu depuis l'an 2000, mais en 
raison de la faible capacité d'absorption de l'économie nationale, 
l'Algérie n'a pas pu utiliser efficacement ces réserves, et dans ce cadre 
nous avons analysé les impactes les plus importantes de l'accumulation 
de ces réserves sur les principaux secteurs  économiques  en Algérie ou 
nous avons constaté que de nombreux secteurs ont profité des réserves 
qui les ont aidés à croître. 

Nous avons également travaillé dans cette étude pour construire un 
modèle économétrique pour prédire la taille des réserves de change basé 
sur l'un des modèles d'intelligence artificielle qui est le modèle des 
réseaux de neurones artificiels en comparant les résultats d'un ensemble 
de modèles et en sélectionnant le meilleur modèle parmi eux. 

Mots clé : Réserve de change, fonds souverains, équilibre 
macroéconomique, modèles de réseaux de neurones artificiels. 
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Abstract : 

 This study deals with the accumulation of foreign exchange 
reserves witnessed in Algeria since 2000, which was the result of the 
large and unexpected increase in oil prices, which resulted in Algeria 
providing huge reserves of foreign capital, which exceeded the 
threshold of 250 billion dollars, but because of the low energy In this 
study we analyzed the most important implications of the movement of 
accumulation of these reserves on the main sectors in Algeria, where we 
found that many sectors benefit from the reserves that helped them to 
Growth, but the possibility of using these reserves in other sectors is still 
more cost-effective than that of the agricultural sector. 

 In this study, we also built a standard model for forecasting the size 
of foreign exchange reserves based on one of the artificial intelligence 
models, the model of artificial neural networks by comparing the results 
of a set of models and selecting the best ones 

Key words : Foreign exchange reserve ,Sovereign Wealth Funds 
,Macroeconomic balance ,Artificial neural networks Models. 
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ات١قػػدمػػػة 



 ة ػػػدـػػؽػػافَ

  أ
 

 
لقد كاف من أىم ما ميز دخوؿ الإقتصاد العات١ي إفُ القرف الواحد كالعشرين ىو إشتعاؿ سوؽ ات١واد  

الطاقوية بكل أنواعها كخاصة السوؽ البتًكفِ ككاف ىذا كنتيجة حتمية لزيادة الطلب الغتَ مسبوقة على 
 من أىم الفتًات التي شهدت 2000حيث أعتبرت الفتًة التي أعقبت سنة , ات١وارد الطاقوية في ىذه الفتًة 

فيها أسعار البتًكؿ إرتفاعا كبنسب معتبرة على الإطلبؽ كىو ما نتج عنو مداخيل بتًكلية كبتَة للدكؿ 
. إحتياطيات الصرؼ الأجنبي بات١صدرة للبتًكؿ فَ تكن من قبل في اتٟسباف كىي ما اصطلح عليها

السوؽ ات١افِ ) ككما يعمل التحليل الإقتصادم الكلي على تسيتَ كإدارة ات١تغتَات الإقتصادية الكلية 
بأكفأ قدر ت٦كن يساعد على تٖقيق ات٢دؼ الذم تصبوا إليو  (إفٍ..... سعر الصرؼ , السوؽ النقدم , 

فلقد نتج عن بركز ىذه ات١داخيل غتَ ات١سبوقة , كل الإقتصادات العات١ية كىو تٖقيق التنمية الإقتصادية 
زيادة على مهمة تسيتَ ات١داخيل –كبهذا اتٟجم أف يضاؼ على عاتق المحللتُ الإقتصاديتُ كأصحاب القرار 

مهمة إدارة ىذه ات١داخيل بالطريقة التي تساعدىا على تٖقيق التوازف – البتًكلية التي كانت تقوـ بها من قبل 
الإقتصادم في الأسواؽ الداخلية ت٢ذه الدكؿ كىذا عن طريق توفتَ عوامل استقرار داخلية باستخداـ ىذه 

. ات١داخل تعمل على دفع الإقتصاد ت٨و تٖقيق مستويات عالية من الأداء 
 كما ت٬ب أف نذكر ىنا أف ىذه ات١داخيل الضخمة أعتبرت كمفاجئة كبتَة للئقتصاديتُ ات١هتمتُ 

كالتي كانت من أىم ات١شاكل كات١عوقات التي تؤخرىا عن الستَ ت٨و , بالأداء الإقتصادم للدكؿ النامية 
التنمية الإقتصادية ىو ضعف ات١وارد ات١الية بل إضافة إفُ ذلك الأعباء الكبتَة التي كانت على عاتق ىذه 

كعامل ات١فاجئة ىنا ت٘ثل في توفر ات١صادر ات١الية في فتًة , الدكؿ كالتي كاف من أبرزىا  عبئ الديوف ات٠ارجية 
 مليار دكلار سنة  4.4فمثلب إرتفع إتٚافِ إحتياطيات الصرؼ الأجنبي في اتٞزائر من , زمنية تعتبر قصتَة 

كنتيجة ت٢ذه الوفرة ات١الية إتٕو المحللوف الإقتصاديوف إفُ  , 1 2010 مليار دكلار سنة  162.2 إفُ 1999
البحث عن الطرؽ كالأساليب ات١ثلى التي تعمل على الإستفادة من ىذه ات١داخيل بأقصى قدر ت٦كن كىذا 

 :عن طريق طريق طرح ت٣موعة من الأسئلة كت٤اكلة الإجابة عنها كمن أىم ىذه التساؤلات ت٧د مثلب 

                                                           
  .2010,2011التقرير الإقتصادم العربي ات١وحد لسنتي , صندكؽ النقد العربي _  1
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ماىي الفرص البديلة التي  , 1ماىي أىم الفرص كالتحديات التي تواجو ظاىرة تراكم ىذه الإحتياطيات 
تنتج عن عملية إستغلبؿ ىذه الاحتياطيات أك ما ىو القدر الأمثل الذم ت٬ب الإحتفاظ بو من ىذه 

الإحتياطيات كما ىو القدر الذم ت٬ب أف يستغل مع عدـ تٕاىل حق الأجياؿ القادمة من الإستفادة من 
كما لا ننسى أىم سؤاؿ كىو مدل مسات٫ة ىذه الاحتياطيات في تٖقيق التنمية  , 2ىذه الإحتياطيات 

. كىذا بالإضافة إفُ ت٣موعة كبتَة من التساؤلات حوؿ ىذه الإحتياطيات  , 3الاقتصادية 
 ت٬ب أف نذكر في ىذا الإطار أف ىذه الإحتياطيات ساعدة في حل بعض ات١شاكل كات١عوقات 

الداخلية التي لا تتطلب الكثتَ من الإجراءات كاف أت٫ها عملية التسديد ات١سبق للديوف ات٠ارجية حيث 
ت٧حت معظم الدكؿ البتًكلية في ىذه ات١همة بشكل كبتَ كمن بينها اتٞزائر كالتي إت٩فضت فيها قيمة إتٚافِ 

 2008 ك 2002 سنوات أم بتُ 6 مليار دكلار في فتًة زمنية تقدر بػ 18الدين العاـ ات٠ارجي  تْوافِ 
كىو ما ساعد على التخلص من ىذا العائق , 4 مليار دكلار كإتٚافِ الديوف ات٠ارجية 4لتصل إفُ قرابة 

إلا أف التحدم لايزاؿ قائم بالنسبة للباحثتُ بل نستطيع أف نقوؿ انو تٖدم نشأ حديثا , بشكل شبو كلي 
. كلايزاؿ ت٣اؿ التحليل الإقتصادم يساير ىذه التطورات يوـ بعد يوـ 

 :الإشكالية  . 1

يعرؼ التوازف الإقتصادم الكلي على أنو اتٟالة التي يكوف فيها إقتصاد بلد معتُ متوازف بنسبة كبتَة  
السوؽ ات١افِ كالسوؽ , كمعتبرة في معظم ات١ؤشرات كالمجاميع الاقتصادية الكلية على غرار ميزاف ات١دفوعات 

إفٍ كما تتميز حالة التوازف الاقتصادم الكلي في الغالب بأنها اتٟالة التي تكوف ... النقدم ك سوؽ الصرؼ 

                                                           
1 _Donghyun Park and Gemma Esther B , Foreign exchange reserve accumulation in the 
ASEAN-4 : challenges , opportunities , and policy options , The Philippine review of 
economics , June 2010 ,p89-108 . 
2 _ Dr Marion V.Williams , Foreign exchange reserves : How much is enough ? , Central bank 
of the Bahamas , November 2005 . 
3 _ Edouard Vidon , L’accumulation de réserves de change est-elle un indicateur 
d’enrichessement d’une nation ? , Bulletin de la Banque de France N161 , Mai 2007 , P 29 . 
4 _ http://www.bank-of-algeria.dz : Evolution Economique Et Monétaire En Algérie : Rapport 
2000 , 2005 , 2008. 
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إت٩فاض نسبة البطالة ك نسبة التضخم كأيضا إت٩فاض الدين : فيها أىم ات١ؤشرات في أفضل الأحواؿ مثل 
كأختَا ككنتيجة لكل ىذه ات١ؤشرات ت٧د أف ىذه الإقتصادات تستطيع تٖقيق نسب معتبرة من , ات٠ارجي 

.  النمو ك التنمية الإقتصادية 
: كفي ىذا الإطار كعلى ضوء ما تقدـ يثور ىنا تساؤؿ جوىرم على الشكل التافِ 

الآثار  ماىي أىم ،نظرا للتراكم المطّرد وغير المسبوق لإحتياطيات الصرف الأجنبي في الجزائر " 
التي يمكن أن تنجم عن ىذه الإحتياطيات على التوازن القتصادي الكلي وعلى وضعية التنمية 

 " .الإقتصادية في الجزائر 
: كيشتق من ىذا السؤاؿ الرئيسي أسئلة فرعية أخرل تدكر كتتمحور حوؿ الدراسة كمنها على سبيل ات١ثاؿ

  ماىو الإطار النظرم لإحتياطيات الصرؼ الأجنبي. 
  ماىي آليات تٖقق التوازف الاقتصادم الكلي. 
  سبل تفعيل احتياطيات الصرؼ الأجنبي في تٖقيق التوازف الاقتصادم. 
  ما ىي العلبقة بتُ إدارة احتياطي الصرؼ كت٘ويل التنمية الاقتصادية. 
 

   :فرضيات الدراسة . 2

 :فِ  من الفرضيات الفرعية على النحو التاكت٣موعةتنطلق الدراسة من فرضية رئيسية 
 تؤثر عملية تراكم احتياطيات الصرؼ الأجنبي على العديد من ات١تغتَات الكلية : " الفرضية الرئيسية

 ".للبقتصاد اتٞزائرم ، كما أف ىذه الظاىرة تساىم في ارتفاع مستوة التنمية الاقتصادية كذلك 
  الفرضيات الفرعية: 

كجود علبقة ارتباطية كبتَة بتُ حجم احتياطيات الصرؼ الأجنبي كالعديد من المجاميع الاقتصادية  .1
 .سعر الصرؼ كمعدؿ التضخم كنسبة البطالة : الكلية على غرار 

 .تعتبر صناديق الثركة السيادية من أىم الأدكات التي تستعملها الدكؿ البتًكلية لادارة مداخيلها  .2
يساىم صندكؽ ضبط ات١وارد اتٞزائرم بشكل كبتَ في دعم الاستقرار الاقتصادم كدعم برامج  .3

 .التنمية المحلية 
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 :مية الموضوع وأسباب إختياره أه.3
 بالنظر لكل ما سبق ت٧د أف موضوع الإحتياطيات ات٠ارجية كت٣اؿ البحث في كيفية إستغلبت٢ا 

بأحسن السبل لايزاؿ يعتبر تٟد الآف موضوع الساعة كىذا نظرا للؤسئلة ات١تجددة كالتي يتم طرحها من قبل 
كما ساعدة الدراسات , ات١هتمتُ بالسياسات الإقتصادية العات١ية في الندكات كات١لتقيات العلمية العات١ية

كالأتْاث ات٠اصة بهذا ات١وضوع كالتي تصدرىا ات٢يئات الإقتصادية العات١ية على غرار نشرات صندكؽ النقد 
 كالبنك الدكفِ ساعدة كل ىذه النقاشات في إثراء ىذا ات١وضوع ت٦ا إستدعى ات١زيد من البحث في  الدكفِ

ىذا المجاؿ خاصة مع بركز بعض النظريات كات١صطلحات اتٞديدة على غرار مصطلح صناديق الثركة 
 Simon Johnson كالتي كانت على شكل مقاؿ لػ  les fonds souverainsالسيادية 

إشراقة صناديق الثركة "رئيس قسم البحث في صندكؽ النقد الدكفِ كىذا في أحد نشرات الصندكؽ  بعنواف 
" The Rise of Sovreign Wealth Fundsالسيادية 

آلـية ''كات١زيد ات١زيد من ات١صطلحات كالدراسات ات١هتمة بهذا ات١وضوع نذكر من بينها مصطلح  , 1
تأثتَ الأزمات ات١الية على ىذه '' ,  Le mécanisme de pétrodollar البترودولار

أثر تراكم ىذه , الإحتياطيات كمدل إمكانية إستخداـ ىذه الإحتياطيات في تٕنب الأزمات ات١الية 
 .الإحتياطيات على تٖقيق التوازف في ات١ؤشرات الإقتصادية الكلية كأيضا في تٖقيق التنمية الاقتصادية 

 

: أىداف الدراسة . 4
:تنحصر أىم أىداؼ الدراسة في الأىداؼ التالية   

  إعطاء نظرة شاملة كمفصلة حوؿ مفهوـ إحتياطيات الصرؼ الأجنبي عبر التحليل كالعرض الشامل
 .ت٢ذا ات١فهوـ من اتٞانب النظرم كأيضا كاقع ىذه الاحتياطيات في الاقتصاد العات١ي 

                                                           
1 _ Simon Johnson , The Rise of Sovreign Wealth Funds , in :  
www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2007/09/straignt.htm 
 

http://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2007/09/straignt.htm
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  سعر , ميزاف ات١دفوعات , كالناتج الوطتٍ - تهدؼ الدراسة إفُ دراسة المجاميع الإقتصادية الكلية
كالوضعية التي تكوف فيها ىذه ات١تغتَات كالمجاميع مساعدة على دفع الاقتصاد – إفٍ ....الصرؼ 

 .ت٨و تٖقيق نسب متزايدة من النمو كالتنمية الاقتصادية
  توضيح العلبقة بتُ مستول إحتياطيات الصرؼ  ك مستول التوازف الاقتصادم الكلي. 
  بناء ت٪وذج قياسي للتنبؤ تْجم إحتياطيات الصرؼ الاجنبي. 

 
: المنهج المستخدم في البحث. 5

 :اعتمدنا على منهجتُ في إطار تكاملي 

  سوؼ يتم استخداـ ات١نهج الوصفي بهدؼ كصف تٚيع ات١فاىيم كات١تغتَات ات١تعلقة تٔوضوع الدراسة
كىذا عن طريق التطرؽ افُ الإطار النظرم كات١فاىيمي ت٢ذه ات١صطلحات على غرار مواضيع , 

 .التنمية كالنمو كإحتياطيات الصرؼ كالتوازف الاقتصادم الكلي
  استخداـ ات١نهج التحليلي كىذا بهدؼ  تٖليل ات١عطيات الإحصائية ات٠اصة بات١وضوع كما سيتم

على غرار النماذج الاحصائية كتٖليل كما سيتم أيضا استعماؿ بعض أدكات التحليل الرياضي 
 .السلبسل الزمنية ك كأيضا ت٪اذج التنبؤ

  عبر إستخداـ أحد  (القياسي)أما في اتٞانب التطبيقي ت٢ذه الدراسة فقد إعتمدنا ات١نهج الرياضي ،
 .أساليب الذكاء الإصطناعي في عملية بناء ت٪وذج للتنبؤ تْجم إحتياطيات الصرؼ الأجنبي

 
 :  دراسةحدود ال. 6

 تتطرؽ ىذه الدراسة إفُ تْث موضوع احتياطيات الصرؼ الأجنبي كعلبقتها بوضعية التوازف أك 
كرجوعا إفُ طبيعة احتياطيات الصرؼ الأجنبي كالتي ىي , عدـ التوازف في ت٥تلف المجاميع الاقتصادية الكلية 

سوؼ تتمحور دراستنا على الاقتصاد اتٞزائرم بصفة  (البتًكؿ كالغاز)عبارة عن تراكم للمداخيل الطاقوية 
 .خاصة 
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 باعتبار 2017-2000أما من ناحية الإطار الزمافٓ للدراسة فستتطرؽ الدراسة للفتًة الزمنية بتُ  
 .ىذه الفتًة ىي التي شهدت تطور كبتَ في أسعار البتًكؿ 

 
 :أسباب ودوافع الدراسة .7

 :لقد إنطلق تْثنا ت٢ذا ات١وضوع من ت٣موعة من الدكافع أت٫ها 
  حيث كاف البحث في تٗصص التنمية الإقتصادية ، كما يعتبر ىذا ات١وضوع : الأسباب الذاتية

تراكم إحتياطيات الصرؼ الأجنبي كت٘ويل " مكمل ت١وضوع تْث ات١اجستتَ الذم كاف تٖت عنواف 
 " . التنمية في اتٞزائر 

  الأت٫ية ات١تزايدة التي شهدىا موضوع إحتياطيات الصرؼ الأجنبي على الساحة الدكلية ، كخاصة
 .تأثتَ ىذه الإحتياطيات على ات١تغتَات الاقتصادية الكلية للدكؿ البتًكلية 

  قلة البحوث التي تطرقت لاستخداـ ت٪اذج الذكاء الإصطناعي في ت٣اؿ إحتياطيات الصرؼ الأجنبي
 .كت٤اكلة إثراء ىذا ات١وضوع 

 
 :الدراسات السابقة .8

 ىناؾ العديد من الدراسات الأكادتٯية السابقة التي قامت بالتطرؽ ت١وضوع إحتياطيات الصرؼ 
 : الأجنبي ك التوازف الإقتصادم الكلي كمن بتُ ىذه الدراسات نذكر منها 

- دور صناديق الثروة السيادية في تمويل إقتصاديات الدول النفطية :" دراسة بوفليح نبيل بعنواف  -
تطرقت ىذه الدراسة افُ إبراز أت٫ية صناديق الثركة ، " الواقع و الآفاق مع الإشارة إلى حالة الجزائر

السيادية في النظاـ ات١افِ العات١ي كدكرىا في ت٘ويل اقتصاديات الدكؿ النفطية كىذا عبر التطرؽ لبعض 
التجارب الدكلية إضافة إفُ تٕربة اتٞزائر ، كتوصلت ىذه الدراسة إفُ أف الصناديق السيادية تتوفر على 
قدرات ت٘ويل عالية ت٘كنها من ت٘ويل اقتصاديات الدكؿ النفطية عن طريق رفع مستول ات١لبئة لديها كما 
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انها تساىم في اتٟفاظ على الاستقرار الاقتصادم كتعزز من قدرة الاقتصاد على التصدم ت١ختلف 
 .1الازمات الإقتصادية العات١ية 

السياسة المالية ودورىا في تحقيق التوازن الاقتصادي حالة " : دراسة دركاسي مسعود بعنواف  -
 ، قاـ الباحث في ىذه الدراسة إفُ ت٤اكلة الكشف عن أثر الإنفاؽ  "2004-1999الجزائر 

كالإقتطاع العامتُ على التوازف الإقتصادم العاـ كأيضا إفُ الكشف عن السياسة ات١الية ات١ثلى لتحقيق 
الأىداؼ الإقتصادية العامة ، كلقد توصلت الدراسة إفُ أنو رغم الاصلبحات التي انتهجتها اتٞزائر 

كأيضا رغم الوفرة ات١الية التي نتجت عن إرتفاع الإيرادات النفطية إلا أف الوضع الإقتصادم 
كما خلصت الدراسة إفُ أف . كالإجتماعي لازاؿ ضعيفا كت٭تاج إفُ تدابتَ أكثر فعالية كصرامة 

الصدمات : الإختلبلات التي أصابت التوازف العاـ للبقتصاد اتٞزائرم كاف سببها عاملتُ رئيسيتُ ت٫ا 
ات٠ارجية التي تصيب أسعار البتًكؿ بشكل خاص كأيضا السياسات الاقتصادية التي تم اتٗاذىا في 

 . 2السنوات ات١اضية
: إدارة إحتياطيات النقد الأجنبي في الجزائر :" دراسة الشريف بقة ك عبد اتٟميد مرغيت بعنواف  -

 ، حيث ىدؼ الباحثتُ في ىذه الدراسة إفُ تٖليل سياسة إدارة إحتياطي النقد "الفرص والتحديات 
الأجنبي في الاقتصاد اتٞزائرم بنجاحاتها كإخفاقاتها من خلبؿ تبياف مدل كفاية مستويات ىذه 

  .2008الإحتياطيات كمدل تأثرىا بتداعيات الأزمة ات١الية العات١ية لسنة 
ضركرة العمل على دعم إجراءات بنك :  كلقد خلص الباحثتُ إفُ ت٣موعة من التوصيات أت٫ها 

اتٞزائرفي توفتَ إحتياطيات أجنبية متنوعة كالتقليل من الاعتماد على الدكلار كعملة إحتياط رئيسية 
كالسعي لتشكيل سلة عملبت كذلك للحد من التقلبات في قيمة الاحتياطي كنتيجة لتذبذب سعر 
الدكلار ، كأيضا ضركرة تعزيز الشفافية كالإفصاح من خلبؿ تٖستُ إطار الإبلبغ عن الاحتياطيات 

الدكلية كذلك بإعلبـ اتٞمهور بكل ما يتعلق بستيتَ ىذه الاحتياطيات من خلبؿ الدكريات 
 .كات١نشورات

                                                           

نبيل بوفليح ، دكر صناديق الثركة السيادية في ت٘ويل اقتصاديات الدكؿ ات١فطية الواقع كالآفاؽ مع الإشارة إفُ حالة اتٞزائر، مذكرة دكتوراه ، جامعة _  1
  .2011-2010 ، 3اتٞزائر 

-2005 ، مذكرة دكتوراه ، جامعة اتٞزائر ، 2004-1999دركاسي مسعود ، السياسة ات١الية كدكرىا في تٖقيق التوازف الاقتصادم حالة اتٞزائر _  2
2006. 
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 ، حيث قاـ "كفاية الإحتياطيات الدولية في الإقتصاد الجزائري : " دراسة زايرم بلقاسم بعنواف  -
الباحث في ىذه الدراسة بالتطرؽ للتحليل النظرم ت١ستول ككفاية الاحتياطيات الدكلية كىذا عبر ذكره 

للمقاييس التي بها قياس كفاية ىذه الإحتياطيات كبعدىا قاـ بدراسة ات١ستول الأمثل للئحتياطيات 
الدكلية في اتٞزائر ، كأنتهى البحث إفُ ت٣موعة من النقاط أت٫ها أف الإحتياطيات في اتٞزائر تفوؽ كثتَا 
ات١عدؿ الذم يعتبر كافيا لغرض الاستقرار الاقتصادم ، كأيضا اقتًح الباحث أنو من الأحسن الذىاب 

إفُ التقليل من تكلفة الإحتفاظ بالاحتياطيات فوؽ ات١عدؿ الآمن كذلك من خلبؿ تعظيم الإستفادة من 
الإحتياطيات الفائضة بشكل يرفع القدرة الانتاجية في الاقتصاد اتٞزائرم كىذا عن طريق إستثمار ىذه 

 .1الإحتياطيات 
 

 :صعوبات الدراسة .9
 :ىناؾ العديد من الصعوبات التي كاجهتنا تٯكننا حصرىا في النقاط التالية 

  إختلبؼ الإحصائيات ات١تعلقة تٔتغتَات الدراسة باختلبؼ مصادرىا. 
  عملية البرت٣ة ات١تعلقة بنموذج التنبؤ ات١طبق في الدراسة. 
  صعوبة الإت١اـ بكل تفاصيل الدراسة كخاصة التوازنات الاقتصادية الكلية. 

 
:  البحــثتقسيمات. 10

 بهدؼ الإجابة على السؤاؿ الرئيسي للدراسة كالأسئلة الفرعية ارتأينا تقسيم الدراسة إفُ أربعة 
: فصوؿ كما يلي 
سوؼ نقوـ في ىذا الفصل تٔحاكلة , الإطار المفاىيمي لإحتياطيات الصرف الأجنبي :الفصل الأول 

دراسة أىم التعاريف كات١صطلحات كات١فاىيم ات٠اصة تٔوضوع إحتياطيات الصرؼ الأجنبي كما سنتطرؽ في 
: الفصل الثاني . ىذا الفصل إفُ تٖليل كاقع ىذه الإحتياطيات كالأت٫ية ات١تزايدة ت٢ا في الأسواؽ العات١ية 

حيث ستتمحور دراستنا في ىذا الفصل على عرض كتٖليل آليات , آليات التوازن الإقتصادي الكلي 

                                                           

 .زايرم بلقاسم ، كفاية الإحتياطيات الدكلية في الإقتصاد اتٞزائرم ، ت٣لة إقتصاديات شماؿ إفريقيا ، العدد السابع _   1



 ة ػػػدـػػؽػػافَ

  و
 

ات١يزاف التجارم , التوازف الإقتصادم على ات١ستول الكلي على غرار التوازف في السوؽ ات١افِ كالسوؽ النقدم 
الناتج الداخلي كالدخل الوطتٍ ك , سعر الصرؼ , ات١ستول العاـ للؤسعار كالتضخم , ك ميزاف ات١دفوعات 

صناديق الثروة السيادية على مؤشرات الإقتصاد أثر  :الثالثالفصل . إفٍ .......الإنفاؽ الوطتٍ 
كالذم سوؼ نقوـ فيو بدراسة الوضعية التي تكوف فيها الاحتياطيات في مستواىا الأمثل كىو الكلي 

ات١ستول الذم يتحقق فيو نسبة عالية من توازف المجاميع الإقتصادية الكلية من جهة كما يعمل على تٖقيق 
بناء نموذج قياسي للتنبؤ بحجم  : رابعالفصل ال. نسب معتبرة في مؤشرات النمو كالتنمية الاقتصادية 

للنماذج الذكاء الإصطناعي كسوؼ نقوـ في ىذا الفصل بعرض  إحتياطيات الصرف الأجنبي في الجزائر
كأت٫يتها في عملية التنبؤ كأيضا سنقوـ بعرض لنموذج الشبكات العصبية كأت٫يتها في بناء ت٪اذ للتنبؤ كفي 

 .الأختَ سنستعمل ىذا النموذج للقياـ بصياغة ت٪وذج للتنبؤ تْجم إحتياطيات الصرؼ الأجنبي في اتٞزائر 
 



 

 
 

 

 

 

 

 

 

الإطار النظري لاحتياطيات الصرف الاجنبي : الفصل الأول 
  مفهوم إحتياطيات الصرف الأجنبي : المبحث الأول .
  مكونات إحتياطيات الصرف الأجنبي : المبحث الثاني .
  إدارة إحتياطيات الصرف الأجنبي : المبحث الثالث .
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:  تمهيد 

 حركة غتَ مسبوقة لارتفاع أسعاره ، كالتي نتج 2008 شهد سوؽ البتًكؿ العات١ي في أعقاب سنة 
عنها إرتفاع مداخيل الدكؿ ات١صدرة للبتًكؿ بشكل مفاجيء ك غتَ متوقع حيث فاقت ىذه ات١داخيل 

- كالتي ىي في أغلبها دكؿ نامية - الضخمة كل التوقعات كما فاقت الطاقة الإستعابية ت١عظم ىذه الدكؿ 
ت٦ا أدل إفُ حتمية التعامل مع ىذه الظاىرة بشكل من التعقل كالدراسة ، كىو ما نتج عنو بعد ذلك مفهوـ 

إحتياطيات الصرؼ الأجنبي كىي عبارة عن عملية الإحتفاظ بالأصوؿ ات١الية الزائدة عن حاجة الإقتصاد 
على شكل إحتياطي مافِ متعدد الأشكاؿ ، يتم الإحتفاظ بها ك إستثمارىا تٔا يؤدم إفُ الرفع من قيمتها 

عن طريق إستثمارىا ، كل ىذا في سبيل الوصوؿ تٟفظ حق الأجياؿ القادمة في الإستفادة من ىذه 
 .الأصوؿ ات١الية 

 كفي ىذا الإطار سنحاكؿ في ىذا الفصل التطرؽ كالإت١اـ بالإطار النظرم لاحتياطيات الصرؼ 
الأجنبي كما سنقوـ بعرض لوضعية إحتياطيات الصرؼ الأجنبي كتطورىا عات١يا كأيضا سنقوـ بعرض تٕربة 

 :اتٞزائر مع إحتياطيات الصرؼ كىذا من خلبؿ ات١باحث التالية 
 مفهوـ إحتياطيات الصرؼ الأجنبي  : المبحث الأول. 
 مكونات إحتياطيات الصرؼ الأجنبي  : المبحث الثاني. 
 إدارة إحتياطيات الصرؼ الأجنبي  : المبحث الثالث. 
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 مفهوم إحتياطيات الصرف الأجنبي: المبحث الأول 

 ات١تتبع ت١وضوع إحتياطيات الصرؼ الاجنبي ت٬د أف ىناؾ العديد من التعاريف ات١طركحة في إطار 
تٖديد مفهوـ كاضح كدقيق ت١صطلح إحتياطيات الصرؼ الأجنبي ، كالسبب في ىذا ىو عدـ الإتفاؽ على 

مكونات كعناصر إحتياطيات الصرؼ الأجنبي ، كمن ىذا ات١نطلق سنقوـ بالتطرؽ ت١فهوـ إحتياطيات 
: الصرؼ الأجنبي عبر ات١طالب التالية 

تعريف إحتياطيات الصرف الأجنبي : المطلب الأول 

 :التعاريف المقترحة  .1
الأصوؿ ات٠ارجية ات١تاحة : " يعرؼ صندكؽ النقد الدكفِ إحتياطيات الصرؼ الأجنبي كما يلي  .أ 

تٖت تصرؼ السلطات النقدية كات٠اضعة لسيطرتها لتلبية إحتياجات ت٘ويل ميزاف ات١دفوعات ، أك 
 )التدخل في أسواؽ الصرؼ للتأثتَ على سعر صرؼ العملة ، أك غتَ ذلك من الأغراض ذات الصلة 

  .1"(كالمحافظة على الثقة في العملة المحلية كتشكيل أساس يستند إليو في الأقتًاض ات٠ارجي 
عبارة عن تشكيلة من الأصوؿ الأجنبية السائلة التي يتم :" احتياطيات الصرؼ الأجنبي ىي  .ب 

 .2"إستخدامها في تسوية ات١دفوعات الدكلية 
تلك الأصوؿ ات٠ارجية ات١تاحة في أم كقت :" يقصد باحتياطيات الصرؼ الأجنبي  .ج 

للسلطات النقدية كات٠اضعة لسيطرتها لأغراض التمويل ات١باشر لإختلبلات ات١دفوعات أك لضبط 
حجمها بصورة غتَ مباشرة عن طريق أسواؽ الصرؼ للتأثتَ في سعر صرؼ العملة ، أك لأغراض 

 .3"أخرل أك لكل ىذه الأغراض ت٣تمعة 
الأصوؿ ات٠ارجية ات١وجودة تٖت تصرؼ السلطات النقدية كات٠اضعة :" تتكوف الإحتياطيات من  .د 

 ، كتتضمن الذىب النقدم ات١دفوعاتلسيطرتها تْيث تكوف رىن إستخدامها في ت٘ويل إختلبلات 
                                                           

. 3،ص2013ات١بادمء التوجيهية لإعداد ت٪وذج قياسي للبيانات،:صندكؽ النقد الدكفِ ، الإحتياطيات الدكلية كالسيولة بالعملة الأجنبية_  1
. 169، ص1998، 3ت٤مد بن علي العقلب ، ت٤ددات الإحتياطيات الدكلية في الدكؿ العربية ، ت٣لة آفاؽ جديدة ، العدد _  2
، 1994رمزم زكي ، الإحتياطيات الدكلية كالأزمة الإقتصادية في الدكؿ النامية مع إشارة خاصة عن الإقتصاد ات١صرم ، دار الكتب ات١صرية ، _  3
.  73ص
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 تٔا الأجنبيكحقوؽ السحب ات٠اصة ككضع الإحتياطيات لدل صندكؽ النقد الدكفِ كأرصدة النقد 
  .1" ات١الية كالأكراؽفي ذلك العملبت كالودائع 

: 2إنطلبقا من التعاريف السابقة تٯكننا إبداء ات١لبحظات التالية 
بأنها سائلة كقابلة للتفاكض عليها أم تٯكن شراؤىا أك بيعها " الأصوؿ ات١تاحة في أم كقت "  تتميز  (1

 .اك تصفيتها بسرعة كبأقل تكلفة ، كأف ىناؾ مشتًين كبائعتُ مستعدين لتفاكض عليها 
الواردة في التعريف ، " ات١وجودة تٖت تصرؼ السلطات النقدية " ات١تاحة في أم كقت "  إف عبارة  (2

ىي عبارة عن معايتَ ت٤ددة في تعريق احتياطيات الصرؼ الأجنبي ، حيث تٯكن اللجوء إليها بسرعة 
كمن ىنا فقد تٯتلك الأفراد اك ات١ؤسسات ات٠اصة بعض . ت١واجهة العجز الطارئ في ميزاف ات١دفوعات 

العناصر التي تدخل ضمن احتياطيات الصرؼ الأجنبي مثل الذىب كالعملبت الأجنبية كمع ذلك لا 
 . لا تٗضع لسيطرة السلطات النقديةأنهات٬وز حسابها ضمن مكونات الإحتياطيات طات١ا 

 إف عناصر الإحتياطيات التي ت٬ب اف تؤخذ بعتُ الإعتبار ىي تلك العناصر التي تتسم بانها رتٝية ،  (3
أم في دائرة سلطة الدكلة كمن ىنا   ت٬ب استبعاد ما في حوزة الافراد من ذىب كعملبت أجنبية ، 

كما نستبعد أيضا أرصدت العملبت الاجنبية التي تتعامل فيها البنوؾ التجارية داخل الدكلة ، 
ككذلك القركض ات١صرفية كالقركض التجارية التي تقدـ يوميا لتمويل عمليات التجارة ات٠ارجية ، كما 

نستبعد القركض ات١توسطة كالطويلة الاجل التي تٖصل عليها الدكلة لتمويل مشركعات معينة مثل 
 .القركض التي تٯنحها البنك الدكفِ 

أنطلبقا من التعاريف السابقة ت١فهوـ إحتياطيات الصرؼ الأجنبي نستطيع إعطاء تعريف شامل   
الأصوؿ الأجنبية ات٠اضعة لسيطرة السلطات النقدية للدكلة كالتي تتميز :" لإحتياطيات الصرؼ على انها 

حقوؽ : بأنها ذات درجة سيولة عالية كالتي تستعمل في مواجهة الظركؼ الطارئة كتشمل ىذه الإحتياطيات 
 ."السحب ات٠اصة ، الذىب النقدم ، الشرت٭ة الإحتياطية لدل صندكؽ النقد الدكفِ ك النقد الأجنبي 

 
 

                                                           
 .264ص   ، الإمارات ،2017 لسنة التقرير الاقتصادم العربي ات١وحد النقد العربي ، صندكؽ _ 1
 . 10-9 ، ص 2008 ، 41زايرم بلقاسم ، إدارة إحتياطيات الصرؼ كت٘ويل التنمية في اتٞزائر ، ت٣لة تْوث إقتصادية عربية ، العدد _  2
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 :قنوات تراكم إحتياطيات الصرف الأجنبي .2

 :1ىناؾ قناتتُ رئيسيتتُ لتًاكم إحتياطيات الصرؼ الأجنبي كت٫ا 

 : 2الإحتياطيات المكتسبة  .1

كيعبر عن ما يتوافر من فائض متواصل في اتٟساب اتٞارم من ميزاف ات١دفوعات مع العافَ ات٠ارجي   
كيتشكل من الرصيد . إفُ الدرجة التي تتًاكم عندىا ىذه الفوائض ات١تتالية على شكل إحتياطيات أجنبية 

 .الفائض من أرصدة ات١يزاف التجارم كالتحويلبت اتٞارية 
 :كذلك تعتبر التحويلبت اتٞارية من أىم مصادر تدفقات النقد الأجنبي كتشمل 

كالتي تكتسي أت٫ية بالغة في الإقتصاد الكلي للدكؿ ات١ستقبلة ت٢ا من  : تحويلات العاملين من الخارج- أ
كتعرؼ . خلبؿ توفتَ دخل متواصل من النقد الأجنبي كدعم موازنتُ ات١دفوعات كتٖستُ القوة الإئتمانية 

ىذه التحويلبت على أنها تٖويلبت جارية خاصة تضم السلع كالأصوؿ ات١الية من مهاجرين أك عاملتُ 
 .مقيمتُ خارج الدكلة لفتًة سنة اك أكثر إفُ أشخاص في دكت٢م الأصلية

حيث تٯكن أف يتعزز موقف الدكلة من إحتياطي الصرؼ الأجنبي : المساعدات الإنمائية الرسمية- ب
للبلد من خلبؿ ات١عونات كات١ساعدات التي تٖصل عليها من اتٟكومات الاخرل كالتي تعتم عليها الدكؿ التي 

 .تنتمي إفُ فئة الدخل ات١نخفض

 :كفي ىذه اتٟالة تتًاكم الإحتياطات بثلبث قنوات : الإحتياطات المقترضة  .2
فعندما تكوف إيرادات الأصوؿ الأجنبية معدكمة تقوـ البنوؾ  : إقتراض البنوك المركزية لنفسها- 

ات١ركزية بالإقتًاض لنفسها لزيادة النقد الأجنبي ، كىذا الإجراء لا مءثر على القاعدة النقدية لأف 
 .البنك ت٭تفظ بالنقد الأجنبي في ميزانيتو

يقوـ البنك ات١ركزم بالإقتًاض تٟساب كزارة ات١الية بإعتباره : الإقتراض لحساب وزارة المالية - 
 .الوكيل ات١افِ ت٢ا حيث تقوـ اتٟكومة ببيع النقد الأجنبي للبنك ات١ركزم مقابل العملة المحلية

                                                           
-16مرجع سابق ، ص  ، 2011-1999طيات الصرؼ الأجنبي في اتٞزائر دراسة قياسية للفتًة ا مواكتٍ سهيلة ، ت٤ددات الطلب على إحتي_ 1

19. 
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 حيث يقوـ القطاع ات٠اص ببيع النقد الأجنبي في سوؽ الصرؼ مقابل :عن طريق القطاع الخاص - 
العملة المحلية كت٭صل القطاع ات٠اص على النقد الأجنبي عن طريق الإستثمارات ات١باشرة كغتَ ات١باشرة 

 .أك عن طريق القركض ات١باشرة 
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 قنوات تراكم إحتياطيات الصرف الأجنبي : (1-1)شكل رقم 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

كيف يتم الحصول على 
 إحتياطيات الصرف الأجنبي

 إحتياطيات مقترضة

إحتياطيات مكتسبة عبر 
 فوائض الحساب الجاري

يحتفظ البنك المركزي بالصرف 
 الأجنبي في ميزانيتو

 وزارة المالية

 القطاع الخاص

 القطاع الخاص

بواسطة الإستثمار الأجنبي 
 المباشر وغير المباشر

 الإقراض المباشر

 

 

 

 

 

 

 البنك المركزي

 الصرؼ الأجنبي

 العملة المحلية

 الصرؼ الأجنبي

 العملة المحلية

 العملة المحلية

 الصرؼ الأجنبي

 العملة المحلية

 الصرؼ الأجنبي
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  السيولة بالعملة الأجنبية: المطلب الثاني 

 تلك الإحتياطيات الرتٝية لدل البنك ات١ركزم كتشمل الذىب كحقوؽ السحب تعرؼ بأنهاك  
ات٠اصة كالعملبت الأجنبية ككل التسهيلبت الإئتمانية كقد تتوسع لتشمل تٚيع كسائل الدفع الدكلية التي 

تٖظى بالقبوؿ العاـ تٔا فيها الأصوؿ القابلة للتحوؿ بسرعة غلى سيولة حاضرة قصد استعمات٢ا عند حدكث 
. 1عجز طارئ أك مؤقت في ات١دفوعات الدكلية 

كعلى ىذا الأساس فمفهوـ السيولة بالعملة الأجنبية يغطي نطاقا أكسع من مفهوـ إحتياطيات الصرؼ 
:  2الأجنبي كىناؾ بعداف للسيولة الدكلية كت٫ا 

تٔا في ذلك الأصوؿ الإحتياطية الرتٝية كالأصوؿ الأخرل بالعملة  : موارد العملات الاجنبية .أ 
الأجنبية ات١تاحة تٖت تصرؼ السلطات كالتي تٯكن اتٟصوؿ عليها بسهولة لتلبية الطلبات على 

 .النقد الاجنبي
 كىي التدفقات المحددة سابقا كالإحتمالية كيشار إليها بعبارة : التدفقات الداخلة والخارجة  .ب 

 .(قنوات التسرب الصافي)
أكسع من مفهوـ احتياطيات الصرؼ الأجنبي من  (السيولة الدكلية)كيعد مفهوـ السيولة بالعملة الأجنبية 

: 3ثلبث أكجو 
بينما تشتَ الأصوؿ الإحتياطيات للؤصوؿ ات٠ارجية للسلطات النقدية ، فإف السيولة بالعملة الأجنبية  .1

 .تتصل تٔوارد النقد الأجنبي كقنوات التسرب من تلك ات١وارد لدل السلطات النقدية كاتٟكومة ات١ركزية  
النقدية على غتَ ات١قيمتُ فإف السيولة بالعملة  بينما ت٘ثل الأصوؿ الإحتياطية مطالبات السلطات .2

 .الأجنبية تتعلق تٔطالبات السلطات على ات١قيمتُ كغتَ ات١قيمتُ كالتزاماتها ت٨وىم بالعملة الأجنبية 

                                                           
 . 75 ، ص 2011عبد المجيد قدم ، البعد الدكفِ للنظاـ النقدم الدكفِ برعاية صندكؽ النقد الدكفِ ، _  1
، مرجع سبق ذكره ، ص ات١بادمء التوجيهية لإعداد ت٪وذج قياسي للبيانات:صندكؽ النقد الدكفِ ، الإحتياطيات الدكلية كالسيولة بالعملة الأجنبية_  2
3-4. 
 .4ات١رجع السابق ، ص _  3
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بينما يرتكز مفهوـ الأصوؿ الإحتياطية على إطار ات١يزانية العمومية ، فإف مفهوـ السيولة يشمل تدفقا  .3
 .العملبت الأجنبية الداخلة كات٠ارجة

الروابط بين مفهومي إحتياطيات الصرف الأجنبي والسيولة بالعملة  : (2-1)شكل رقم 
الأجنبية 

 

ات١بادمء التوجيهية :صندكؽ النقد الدكفِ ، الإحتياطيات الدكلية كالسيولة بالعملة الأجنبية: ات١صدر 
 .5لإعداد ت٪وذج قياسي للبيانات ، ص 

: أنواع السيولة الدولية - 1

: يقسم صندكؽ النقد الدكفِ السيولة بالعملة الأجنبية إفُ نوعتُ كت٫ا 

 (غير المشروطة  )السيولة المملوكة : النوع الاول 

تعرؼ السيولة ات١ملوكة بأنها الأصوؿ كالإحتياطيات التي تقع في حوزة الدكلة كترجع ملكيتها لسلطة  
النقدية كيستطيع البلد التصرؼ فيها تْرية دكف شركط حتُ اتٟاجة إليها ، كتشمل ىذه السيولة الذىب 
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النقدم كالعملبت الاجنبية التي تٖتفظ بها البنوؾ كاحتياطيات ، بالإضافة إفُ حقوؽ السحب ات٠اصة غتَ 
.  1ات١شركطة من صندكؽ النقدؿ الدكفِ زائد ما تْوزة الدكلة من حقوؽ السحب ات٠اصة

 (المشروطة  )السيولة المقترضة : النوع الثاني 

 (الإقتًاض ات٠ارجي  )كتعبر عن كافة عناصر السيولة التي تٖصل عليها الدكلة عن طريق الإستدانة  
لغرض تسوية العجز الطارئ في ميزاف ات١دفوعات ، كتكوف ىذه العناصر مطلبوة بعد فتًة زمنية معينة كفي 

تاريخ ت٤دد يتم الإتفاؽ عليو مبدئيا ، كما يتحمل الإقتصاد الوطتٍ اعباء كمصاريف كمقابل للحصوؿ على 
.  ىذه السيولة 

كتشمل السيولة ات١قتًضة إمكانيات السحب لدل صندكؽ النقد الدكفِ فوؽ جدكد الشرت٭ة  
الإحتياطية ، بالإضافة إفُ القركض التي تٯكن اتٟصوؿ عليها من اتٟكومات أك من الأسواؽ النقدية في 

 .2الدكؿ الاخرل ، كما تضم أيضا السحب على التسهيلبت ات١تاحة بتُ البنوؾ ات١ركزية 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
 ، مذكرة ماجستتَ ، جامعة 2011-1999طيات الصرؼ الأجنبي في اتٞزائر دراسة قياسية للفتًة امواكتٍ سهيلة ، ت٤ددات الطلب على إحتي_  1

. 13 ،  ص2014حسيبة بن بوعلي الشلف ، 
 . 13ات١رجع السابق ، ص _  2
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أنواع السيولة الدولية  : (3-1)شكل رقم 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

ت٤مد زكي شافعي ، مقدمة في العلبقات الاقتصادية الدكلية ، الطبعة الثالثة ، بتَكت ، لبناف ، :ات١صدر 
 .30ص
 :ىيكل عملات إحتياطي الصرف - 2

تسيطر العملبت الأجنبية بشكل كبتَ على تكوين إتٚافِ إحتياطيات الصرؼ الأجنبي حيث  
 من إتٚافِ ىذه الإحتياطيات كالنسبة الباقية تتمثل 10نلبحظ أف العملبت الوطنية لا ت٘ثل إلا إقل من 

 .في عملبت أجنبية
 

 السيولة الدكلية

 السيولة ات١ملوكة السيولة ات١قتًضة

حقوؽ السحب ات٠اصة من صندكؽ النقد 
 الدكفِ

الإقتًاض من اتٟكومات كات١ؤسسات 
 الدكلية

الإقتًاض من الأسواؽ ات١الية كالنقدية 
 العات١ية 

 رصيد الذىب النقدم

 العملبت الأجنبية الإحتياطية

 ات١ركز لدل صندكؽ النقد
 شرت٭ة الإحتياطي

حقوؽ السحب 
 ات٠اصة
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-2008نصيب العملات الأجنبية في إجمالي الإحتياطيات العالمية خلال الفترة  : (1)جدول رقم 
 نسبة مؤوية:                         الوحدة 2014

 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 السنة 
 87.9 88.24 84.47 84.84 85.06 85.97 90.3 نصيب العملبت الأجنبية

 .29بوكرديد عبد القادر ، متطلبات كفاءة إدارة إحتياطات الصرؼ الأجنبي بالبنوؾ ات١ركزية ، ص: ات١صدر 
 أما من ناحية حصة العملبت الأجنبية في تكوين الإحتياطيات فنلبحظ أف الدكلار الأمريكي تٯثل 

 من إحتياطيات الصرؼ العات١ي 85نسبة ثلثي إحتياطي الصرؼ العات١ي يليها اليورك ، حيث أف حوافِ 
 .يتم في إدخارىا في شكل يورك أك دكلار

 حصة العملات الأجنبية في إجمالي الإحتياطيات العالمية : (2)جدول رقم 

بوكرديد عبد القادر ، متطلبات كفاءة إدارة إحتياطات الصرؼ الأجنبي بالبنوؾ ات١ركزية ، مرجع سابق ، : ات١صدر
 .29ص

 
 
 
 

السنة                   
 العملة

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

 60.93 60.89 61.9 62.3 62.8 62 64.1 الدولار الأمريكي

 24.48 24.74 23.9 24.7 26 27.7 26.4 الأورو الأوروبي

 3.86 3.99 4 3.8 3.9 4.2 4 الإسترلينيالجنيو 

 3.98 3.85 3.9 3.6 3.7 2.9 3.1 الين الياباني

 1.27 0.27 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 يرلسويساالفرنك 

 2.81 3.01 3.23 5.4 4.4 3.1 2.2 عملات أخرى
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 عرض لوضعية إحتياطيات الصرف الأجنبي : المطلب الثالث 

 حجم إحتياطيات الصرف الأجنبي عالميا : أولا 

 تتًبع الصتُ على قائمة دكؿ العافَ من حيث حجم إحتياطي الصرؼ الأجنبي التي تٖوزه كفي نفس 
الوقت نلبحظ أف حجم ىذه الإحتياطيات يعتبر ضخم مقارنة مع باقي دكؿ العافَ فإحتياطي الصتُ 

 أضعاؼ ما 7يعادؿ حوفِ ثلبث إضعاؼ إحتياطيات الياباف كالتي تأتي في ات١رتبة الثانية عات١يا كيعادؿ 
 عات١يا تْجم إحتياطي صرؼ يقدر 21ت٘تلكو الولايات ات١تحدة الأمريكية ، كما تأتي اتٞزائر في ات١رتبة 

 . مليار دكلار105بػحوافِ 
 ترتيب دول العالم من حيث حجم إحتياطي الصرف الأجنبي : (3)جدول رقم 

 مليار دولار: الوحدة 
 حجم إحتياطيات الصرف الاجنبي الدولة الترتيب العالمي

 3,235,681 الصين 01
 1,264,140 اليابان 02
 811,030 سويسرا 03
 451,285 الولايات المتحدة الأمريكية 04
 432,730 روسيا 05
 412,613 الهند 06
 388,804 كوريا الجنوبية 07
 373,955 البرازيل  08
 285,000 سنغافورة 09
 202,538 تايلندا 10
 104,852 الجزائر 21

 من إعداد الطالب بالإعتماد على موقع إحصائيات البنك الدكفِ : ات١صدر 
data.worldbank.org 
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 تطور قيمة إحتياطي الصرف في بعض الدول العربية : (1-4)شكل رقم 

 
 من إعداد الطالب بالاعتماد على موقع : ات١صدر 

https://data.worldbank.org  
الشكل السابق يوضح تطور حجم إحتياطيات الصرؼ الأجنبي في بعض الدكؿ العربية البتًكلية 

 ، كخاصة في سنة 2016-2004حيث نلبحظ إرتفاع في حجم ىذه الإحتياطيات طواؿ الفتًة بتُ 
 مليار دكلار 450 حيث شهدة الإحتياطيات إرتفاع كبتَ كخاصة في السعودية إرتفعت من حوافِ 2009

أما باقي الدكؿ ت٤ل الدراسة فنجد أف .  مليار دكلار في غضوف ستة سنوات فقط 800إفُ ما يقارب 
  .2013إحتياطي اتٞزائر يأتي في ات١رتبة الثانية حيث كصل إفُ أقصى حجم لو في سنة 

 
 
 
 

 الإمارات ليبيا الجزائر السعودية
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 نسبة الذىب إلى إجمالي إحتياطي الصرف الأجنبي : (4)جدول رقم 
 نسبة مؤوية: الوحدة 

 السنة
 الدولة

2015 2016 2017 2018 

 74.1 74.9 75.1 75 أمريكا
 64.8 62.9 64.2 63.4 فرنسا
 8.7 7.9 8.8 8.4 بريطانيا
 1.1 2.2 2.4 2.4 الصتُ

 :من إعداد الطالب بالإعتماد على موقع المجلس العات١ي للذىب : ات١صدر 
World Gold Council : www.gold.org 

 نلبحظ في اتٞدكؿ السابق نسبة الذىب إفُ إتٚافِ إحتياطيات الصرؼ الأجنبي في بعض الدكؿ ، 
كت٧د ىنا أف الولايات ات١تحدة الأمريكية تعتمد بشكل كبتَ على تٖويل جزء كبتَ من إحتياطاتها على شكل 
ذىب حيث حوافِ ثلبث ارباع إحتياطياتها يتمثل في الذىب ، تليها بعد ذلك كل من فرنسا كبريطانيا ، في 

ىذا السياؽ نلبحظ أف الصتُ على الرغم أنها ت٘تلك اكبر إحتياطي صرؼ أجنبي على مستول العافَ إلا 
 من 3أنها لا تعتمد على الذىب كمكوف أساسي ت٢ذه الإحتياطيات حيث تٯثل الذىب نسبة أقل من 

 .إتٚافِ إحتياطي الصرؼ الأجنبي لديها
 إحتياطيات الصرف الاجنبي في الجزائر: ثانيا 

 كما بعدىا الإنطلبقة اتٟقيقية لاحتياطيات الصرؼ الأجنبي في اتٞزائر ككاف ىذا 2000 تعتبر سنة 
بتأسيس صندكؽ ضبط ات١وارد ، كالذم جاء كنتيجة لارتفاع أسعار البتًكؿ ، ككاصل إحتياطي الصرؼ 

 حيث بدأ ينخفض 2013 مليار دكلار إفُ سنة 200الأجنبي في اتٞزائر في عملية الإرتفاع إفُ حدكد 
 .جراء حركة إت٩فاض أسعار البتًكؿ على ات١ستول العات١ية 
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 تطور إحتياطيات الصرف الأجنبي في الجزائر : (1-5)شكل رقم 

 
 من إعداد الباحث بالإعتماد على موقع إحصائيات البنك الدكفِ: ات١صدر 

https://data.worldbank.org/indicator/FI.RES.TOTL.CD?end=2017
&locations=DZ&start=1973&view=chart&year_high_desc=true 

 كاتٞدير بالذكر ىنا أف نذكر أنو زيادة على أف حركة إرتفاع حجم إحتياطيات الصرؼ الأجنبي 
كانت تتماشى بشكل طردم مع أسعار البتًكؿ ت٧د أيضا أنو عند تٖليل العلبقة بتُ حجم ىذه 

الإحتياطيات ك حجم الناتج المحلي ات٠اـ نلبحظ أيضا كجود علبقة طردية بينهما ، فالسنوات التي حقق 
فيها الإقتصاد اتٞزائرم مستويات مرتفعة من الناتج المحلي ات٠اـ شهدت إرتفاع في حجم إحتياطي الصرؼ 

 .2017-2006الأجنبي كالشكل التافِ يوضع العلبقة بتُ إحتياطي الصرؼ كالناتج المحلي خلبؿ الفتًة 
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 تطور كل من إحتياطي الصرف الأجنبي و الناتج المحلي في الجزائر : (1-6)شكل رقم 

 
 من إعداد الباحث بالاعتماد على موقع : ات١صدر 

www.ons.dz 
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مكونات إحتياطيات الصرف الأجنبي : المبحث الثاني 

تطرقنا في ات١بحث السابق إفُ تعريف احتياطيات الصرؼ الأجنبي كالفرؽ بينو كبتُ السيولة  لقد 
 :على النحو التافِ الدكلية كفي ىذا ات١بحث سنتطرؽ في بالتفصيل ت١كونات إحتياطيات الصرؼ الأجنبي 

 الذىب النقدي : المطلب الأول 

أك أطراؼ اخرل خاضعة للسيطرة  )الذىب النقدم ىو الذىب الذم ت٘تلكو السلطات النقدية  
كيتكوف الذىب من سبائك الذىب كحسابات . كتٖتفظ بو كأصوؿ إحتياطية  (الفعلية للسلطات النقدية 

كتتخذ سبائك الذىب . الذىب غتَ ات١خصصة لدل غتَ ات١قيمتُ التي تعطي حق ات١طالبة بتسليم الذىب 
 جزءا في الألف على الأقل تٔا في ذلك 990شكل نقود معدنية أك قوالب أك سبائك تصل نسبة نقائها 

 .1الذىب المحتفظ بو في حسابات الذىب ات١خصصة 
 كمن الشائع في عملية إدارة إحتياطيات الصرؼ الأجنبي أف تقوـ السلطات النقدية بإيداع السبائك 

التي ت٘لكها لدل بنك سبائك قد يستخدـ ذلك الذىب لأغراض التداكؿ في أسواؽ الذىب العات١ية ، كقد 
كتظل ملكية الذىب الفعلية لدل . تٕرم في بعض الأحياف عمليات طرح ىذا الذىب مع أطراؼ أخرل 

السلطات النقدية ات١عنية التي تٖصل على فائدة على الودائع كيعود الذىب إفُ السلطات النقدية عند حلوؿ 
أجل استحقاؽ الودائع كغالبا ما يكوف أجل إستحقاؽ كديعة الذىب قصتَا ، إذا يصل إفُ ستة أشهر 

كحد أقصى ، كلكي تنطبق على كدائع الذىب شركط الأصوؿ الإحتياطية ، ت٬ب أف يكوف متاح 
للسلطات النقدية عند الطلب كينبغي أف تكوف عالية اتٞودة تبعا لتصنيف الطرؼ ات١قابل ، فعلى سبيل 
ات١ثاؿ تٯكن أف تشتًط السلطات النقدية توفر ضماف إضافي كالأكراؽ ات١الية من بنك السبائك من أجل 

 .2التقليل من ت٥اطر عدـ السداد 
 

 

                                                           

 .93 ،  ص2009صندكؽ النقد الدكفِ ، دليل ميزاف ات١دفوعات ككضع الإستثمار الدكفِ ،الطبعة السادسة ، كاشنطن ،_  1
، مرجع سبق ذكره ، ات١بادمء التوجيهية لإعداد ت٪وذج قياسي للبيانات:صندكؽ النقد الدكفِ ، الإحتياطيات الدكلية كالسيولة بالعملة الأجنبية_  2
 .19ص
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 : دوافع الإحتفاظ بالذىب النقدي - 1

 :1ىناؾ العديد من الدكافع التي تٕعل الدكؿ تٖتفظ باحتياطي الذىب النقدم نذكر من أت٫ها 

 لأف سعر الذىب تٮضع لقانوف العرض كالطلب في حتُ أف أسعار :التنويع في الإحتياطيات  .أ 
العملبت الأجنبية كالأصوؿ الأخرل التي تتكوف منها الإحتياطيات تعتمد في تٖديدىا على 

تصرت٭ات ت٤افظي البنوؾ ات١ركزية كأصحاب القرارات السياسية كالإقتصادية ، كلذلك فإف أسعار 
الذىب تتحدد بطريقة ت٥تلفة ت٘اما عن أسعار العملبت التي تتأثر بأسعار الصرؼ فيها بينها كىذا 

 .لا يعتٍ أنها لا تٗضع ت١ؤشرات أخرل
لأف الذىب في العادة يكوف بعيد عن التأثر بالتضخم كت٭تفظ بقوتو الشرائية : الأمن الإقتصادي  .ب 

 .في الندل الطويل عكس العملة التي عادة ما تفقد قوتها الشرائية 
حيث تقوـ بعض اتٞهات بتجميد الأصوؿ الإحتياطية التي تم التعاقد عليها على : الأمن المادي  .ج 

شكل أكراؽ مالية مثلب ، ككثتَا ما تتخذ إجراءات كتدابتَ من ىذا القبيل خصوصا بعد أحداث 
 تْجة تٕميد اتٟسابات التابعة للجماعات الإرىابية ، كلذلك يشكل الذىب 2001 سبتمبر 11

 امن مادم مقارنة بباقي الأصوؿ
تْيث أف الذىب يعتبر خيار ضد مستقبل ت٣هوؿ في عافَ أصبحت فيو الأزمات : التأمين  .د 

كاتٟركب كفرض العقوبات الإقتصادية على الدكلة ، ففي ىذه اتٟالات تٯكن اف يستخدـ الذىب 
 .(عملية الرىن )كضماف للئقتًاض 

 خصوصا عندما يستخدـ بنسبة كافرة كأحد مقابلبت الكتلة النقدية ت٦ا يدعم الثقة في :الثقة  .ه 
 .العملة المحلية للبقتصاد 

 ىناؾ من يرل بأف الذىب من الأصوؿ التي لا تدر دخلب ، كعلى العكس من :مصدر الدخل  .و 
ذلك ، إذ ىناؾ سوؽ كبورصة للذىب كىناؾ عملية الإقراض بالذىب ت٦ا يساىم في توليد الأرباح 

 .مع تٖمل القليل من ات١خاطرة 
                                                           

-26 ص ،2008 في اتٞزائر ، مذكرة ماجستتَ ، جامعة حسيبة بن بوعلي الشلف ، الأجنبي،إدارة إحتياطي الصرؼ  ت٤مدم الطيب ت٤مد_  1
27 .



 الإطار النظرم لاحتياطيات الصرؼ الأجنبي: الفصل الأكؿ 

 

20 
 

 إحتياطي الذىب النقدي في بعض الدول : (1-7)شكل رقم 
 طن: الوحدة 

 
 من إعداد الباحث بالإعتماد على : ات١صدر 

https://www.gold.org/data/gold-reserves 
 يوضح الشكل السابق حجم إحتياطي الذىب في بعض الدكؿ كنلبحظ أف ىناؾ تنافس كبتَ بتُ 

كل من الصتُ كركسيا من حيث حيازة أكبر قدر ت٦كن من الذىب حيث نلبحظ إرتفاع متواصل تٟجم 
 إفُ كصل كل منها إفُ حوافِ 2018 ك 2000الاحتياطي من الذىب طواؿ مدة الدراسة بتُ سنتي 

 طن من الذىب ، أما باقي الدكؿ فتحوز على كميات ضئيلة من الذىب على غرار كل من اتٞزائر 2000
 .ك السعودية 
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 نسبة الذىب من إجمالي إحتياطيات الصرف الأجنبي في الجزائر : (1-8)شكل رقم 

 
 من إعداد الباحث بالإعتماد على : ات١صدر 

https://www.gold.org/data/gold-reserves 
 

حقوق السحب الخاصة  : ثانيالمطلب ال
إلا أف مفهومها لا يزاؿ ت٤ل  رغم أف حقوؽ السحب ات٠اصة مر على إنشائها أكثر من تٜستُ سنة 

تْث ، حيث نلبحظ انو كلما قاـ صندكؽ النقد الدكفِ كحدات من حقوؽ السحب ات٠اصة ينشأ نقاش 
. كبتَ حوؿ مفهوما كطبيعتها 

 بدأ بعض الإقتصاديتُ يشككوف بإمكانية استمرار نظاـ بركتوف ككدز ، لأف ىذا 1960منذ عاـ 
النظاـ تضمن تناقضات داخلية ، ففيما عدا الذىب الذم كاف تقدتٯو قليلب كنادرا ، فإف زيادة الطلب على 

السيولة الدكلية لا تتم تلبيتها ما فَ تقدـ الولايات ات١تحدة الأمريكية ات١زيد من الدكلارات للعافَ ،لكن 
كضعية العجز التي أصابت ميزاف مدفوعاتها في ذلك الوقت كانت كفيلة في زعزعت الثقة في فكرة الربط بتُ 

.  الدكلار كالذىب 

                                                           
  _1970 إصدار حقوؽ السحب ات٠اصة سنة ت عمليةتم .
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كىنا كاف على صندكؽ النقد الدكفِ أف يبحث عن آلية جديدة لتوفتَ السيولة الدكلية التي ت٭تاج إليها ، 
فكاف الإتٕاه ت٨و إت٬اد عملة دكلية يصدرىا الصندكؽ كليس أحد أعضائو أك دكلة ت٤ددة بعينها ، كمن ىنا 

 التي طرحها  (bancor)جاءت فكرة حقوؽ السحب ات٠اصة كالتي تشبو إفُ حد كبتَ فكرة البانكوف 
. 1سابق الإقتصادم الكبتَ جوف مينارد كينز

أصل احتياطي دكفِ استحدثو ك يعرؼ صندكؽ النقد الدكفِ حقوؽ السحب ات٠اصة على أنها 
كىناؾ من يعرفها . 2 ليصبح مكملب للؤصوؿ الرتٝية ات٠اصة بالبلداف الأعضاء1969الصندكؽ في عاـ 

قركض دفتًية ينشئها صندكؽ النقد الدكفِ كيستخدمها ت١ساعدة أعضائو بصورة إختيارية ، :" على أنها 
فحقوؽ السحب ات٠اصة ليست عملة معدنية أك كرقية بل كحدة حسابية ، ت٢ا قاعدة قانونية تستند ت٢ا كىي 
إلتزاـ الأعضاء بتقدفٔ ما يقابلها بالعملبت النقدية الدكلية إذا ما طلب منهم ذلك ،كعليو فإف ىذا الإلتزاـ 

القانوفٓ للدكؿ الأعضاء يعتبر ىو الأساس الذم يستند عليو صندكؽ النقد الدكفِ في إصدار حقوؽ 
السحب ات٠اصة ، كبالتافِ فهي تشبو العملة المحلية من حيث قوة النقود القانونية التي تتمتع بها داخل 

 .3الدكلة ات١صدرة ت٢ا 
: طريقة تقييم وحدات السحب الخاصة - 1

 غراـ من الذىب ، 0,888671إف قيمة كحدة كاحدة من حقوؽ السحب ات٠اصة كانت تساكم 
 عملة للبلداف الأعضاء الأكثر تصديرا خلبؿ السنوات 16كقد حددت ىذه القيمة كفقا لسلة تتكوف من 

 تم تعديل ىذه السلة لتشمل تٜسى عملبت فقط كىي  1981 كفي سنة 1969ات٠مس الاختَة قبل 
 ، كتْلوؿ مارس 4الدكلار الأمريكي ، اتٞنيو الإستًليتٍ ، الفرنك الفرنسي ، ات١ارؾ الأت١افٓ ك التُ اليابافٓ

 285ما يعادؿ حوافِ ) مليار كحدة حقوؽ سحب خاصة 204.1 ، كاف قد تم استحداث 2016
                                                           

 ، 2014ياسر اتٟويش ، حقوؽ السحب ات٠اصة مفهومها كاقعها كمستقبلها ، ت٣لة جامعة دمشق للعلوـ الإقتصادية كالقانونية ، سوريا ، _  1
. 13ص
: موقع صندكؽ النقد الدكفِ _  2

http://www.imf.org/ar/About/Factsheets/Sheets/2016/08/01/14/51/Special-Drawing-Right-
SDR 

. 60 ، ص مرجع سبق ذكره،إدارة إحتياطي الصرؼ الاجنبي في اتٞزائر ، ت٤مدم الطيب ت٤مد_  3
. 64 ، ص2009مبافٓ ت٤مد ، إستًاتيجية تسيتَ إحتياطات الصرؼ في اتٞزائر ، مذكرة ماجستتَ ، جامعة بن يوسف بن خذة ، اتٞزائر ، _  4
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كتٯكن مبادلة حقوؽ السحب ات٠اصة بأم من . كتوزيعها على البلداف الأعضاء  (مليار دكلار أمريكي
كتتحدد قيمة حق السحب ات٠اص كفق سلة من تٜس عملبت رئيسية . العملبت القابلة للبستخداـ اتٟر

 1اعتبارا من - كىي اليواف الصيتٍ ، كالدكلار الأمريكي ، كاليورك ، كالتُ اليابافٓ ، كاتٞنيو الاستًليتٍ – 
 .1 2016أكتوبر 

كت٬رم المجلس التنفيذم مراجعة ت١كونات السلة كل تٜس سنوات ، أك قبل ذلك إذا ارتأل الصندكؽ أف 
الظركؼ تغتَت تٔا يبرر مراجعة مبكرة، بغية التأكد من كونها انعكاسا صحيحا لأت٫ية العملبت النسبية في 

، قرر المجلس التنفيذم (2015التي اختتمت في نوفمبر )كفي ات١راجعة الأختَة . النظاـ التجارم كات١افِ الدكفِ
  .اعتبار اليواف الصيتٍ عملة قابلة للبستخداـ اتٟر كتم إدراجو في سلة حقوؽ السحب ات٠اصة

، ك %41.73كتبلغ أكزاف الدكلار الأمريكي كاليورك كاليواف الصيتٍ كالتُ اليابافٓ كاتٞنيو الاستًليتٍ  
كتم استخداـ ىذه الأكزاف لتحديد مقدار ما %. 8.09، ك %8.33، ك %،10.92، ك 30.93%

 من كل عملة 2016 أكتوبر 1تتضمنو سلة تقييم حقوؽ السحب ات٠اصة اتٞديدة التي بدأ العمل بها في 
كستظل مقادير ىذه العملبت اتٞديدة ثابتة على مدار فتًة التقييم القادمة التي . من العملبت ات٠مس

 .2 2021 سبتمبر 30تغطي تٜس سنوات كمن ات١قرر إجراء ات١راجعة القادمة مع نهاية 

 :شراء وبيع حقوق السحب الخاصة - 2

كثتَا ما ت٭تاج البلداف الأعضاء إفُ شراء حقوؽ سحب خاصة لاستخدامها في سداد التزاماتها تٕاه  
كت٬وز أف يقوـ الصندكؽ بدكر الوسيط .  ، أك قد ترغب في بيعها لتعديل مكونات احتياطياتها الصندكؽ

بتُ الأعضاء كاتٟائزين ات١عتمدين للتأكد من إمكانية مبادلة حقوؽ السحب ات٠اصة بالعملبت القابلة 
كقد عمل سوؽ حقوؽ السحب ات٠اصة لأكثر من عقدين ماضيتُ عن طريق اتفاقات . للبستخداـ اتٟر

، كاف عدد من البلداف الأعضاء كأحد اتٟائزين ات١عتمدين  كتٔقتضى ىذه الاتفاقات. ات١بادلة الاختيارية
كعقب . يتطوعوف ببيع كشراء حقوؽ السحب ات٠اصة ضمن حدكد تنص عليها الاتفاقات ذات الصلة

، تم التوسع في ىذه الاتفاقات من حيث العدد كاتٟجم بغية  2009توزيع حقوؽ السحب ات٠اصة في عاـ 
                                                           

  .موقع صندكؽ النقد الدكفِ ، مرجع سبق ذكره_  1
 .ات١رجع السابق _  2
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كيبلغ الآف عدد اتفاقات ات١بادلة . التأكد من استمرار سيولة سوؽ التداكؿ التطوعي تٟقوؽ السحب ات٠اصة
 اتفاقا جديدة منذ توزيع حقوؽ السحب ات٠اصة 19 اتفاقا، منها 32الاختيارية تٟقوؽ السحب ات٠اصة 

 .20091في عاـ 

كلكن إذا فَ . ، كفلت ات١عاملبت الطوعية سيولة حقوؽ السحب ات٠اصة 1987كمنذ سبتمبر  
تكن الإمكانات ات١تاحة تٔوجب اتفاقات ات١بادلة الاختيارية كافية، تٯكن أف يبدأ الصندكؽ تفعيل آلية 
التكليف التي يكلِّف تٔوجبها بلدانا أعضاء من ذكم ات١راكز ات٠ارجية القوية بالقدر الكافي بأف تشتًم 

حقوؽ سحب خاصة من أعضاء ذكم مراكز خارجية ضعيفة مقابل عملبت قابلة للبستخداـ اتٟر، على 
كيساىم ىذا التًتيب بدكر داعم يضمن سيولة حقوؽ السحب . ألا تتجاكز قيمة ات١عاملة حدكدا معينة

. 2 ات٠اصة كالطابع الذم تٯيز دكرىا كأصل احتياطي

 :طريقة استخدام حقوق السحب الخاصة - 3

 نظرا لأف حقوؽ السحب ات٠اصة لا تعتبر عملة تْد ذاتها ت٧د أنو لا يتم التعامل معها مثل التعامل 
مع العملبت الاخرل العادية كالدكلار كاليورك مثلب ، كإت٪ا يتم إستعمات٢ا عبر مبادلتها بعملة اخرل حقيقية 

 .كقابلة للئستعماؿ ات١باشر 
ففي حاؿ قرر بلد معتُ إستخداـ ت٥صصاتو من حقوؽ السحب ات٠اصة ، فلببد من أف يقبل بلد آخر أف 
يتقبلها ، كىنا يبرز دكر صندكؽ النقد الدكفِ لتحديد ىذا البلد ، فالصندكؽ يضمن لكل بلد أف يستخدـ 

ت٥صصاتو من حقوؽ السحب ات٠اصة إذا إحتاج إفُ إستخدامها ، كبهذا يصبح تدخل صندكؽ النقد 
الدكفِ كسيلة لتامتُ سيولة للبلداف التي ىي تْاجة لإستخداـ حقوقها ، كما أنو يكوف كاقيا للبلداف التي 

كعندما يريد الصندكؽ تٖديد بلداف لقبوؿ حقوؽ السحب ات٠اصة فإنو بنظر في موازين . تقبل ىذه اتٟقوؽ 
مدفوعاتها كمستول إحتياطاتها ليختار البلداف الأكثر قدرة ، كقد إعتاد الصندكؽ على إختيار البلداف التي 

                                                           

 : موقع صندكؽ النقد الدكفِ _  1
https://www.imf.org/ar/About/Factsheets/Sheets/2016/08/01/14/51/Special-Drawing-Right-
SDR 

 .ات١رجع السابق _  2
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 من حصتها ، كما يأخذ باتٟسباف حجم الإستتَاد كتبادلاتو خلبؿ السنوات 150تزيد إحتياطاتها على 
 .1السابقة ، كيظل تٖليل كضع كل بلد متًككا لتقييم صندكؽ النقد الدكفِ تٔا لو من سلطة تقديرية 

  وضع الإحتياطي في صندوق النقد الدولي و الأصول الإحتياطية الأخرى :المطلب الثالث
 : وضع الإحتياطي في صندوق النقد الدولي . أ

 : يتكوف كضع الإحتياطي في صندكؽ النقد الدكفِ من 
أم مبالغ العملبت الاجنبية التي ت٬وز للبلد العضو سحبها من صندكؽ النقد : شرت٭ة الإحتياطي  .1

 .الدكفِ خلبؿ مهلة كجيزة 
حيث أنو تٔوجب الإتفاقية العامة للئقراض يستفيد البلد من : ات١ديونية على صندكؽ النقد الدكفِ  .2

 .قرض مافِ في إطار ىذه الإتفاقية 
 كتعرؼ شرت٭ة الإحتياطي أيضا بأنها قياـ الدكلة العضو بشراء عملة من صندكؽ النقد الدكفِ دكف 

أف يؤدم ذلك إفُ زيادة ما في حوزة الصندكؽ من عملة الدكلة العضو إفُ ما ت٬اكز مستول حصتو في 
الصندكؽ ، كيتم الإكتتاب في الشرت٭ة الإحتياطية بعملبت مقبولة من الصندكؽ أك تْقوؽ السحب ات٠اصة 

 .2، ففي حدكد الشرت٭ة الذىبية يستطيع ىذا العضو أف يضمن إجابة طلبو 
 كفي ىذا الإطار يطرح جدؿ كبتَ حوؿ شرت٭ة الإحتياطي في صندكؽ النقد الدكفِ فهناؾ من يرل 

بالفعل أنها تعتً عنصر رئيسي من مكونات إحتياطي الصرؼ الأجنبي كىناؾ من لا يعتبرىا عنصر إحتياطي 
 : 3كسنذكر أىم الأفكار التي جاء بها كل فريق على حدل على النحو التافِ 

كينطلق أصحاب ىذا الرأم من القيود ات١فركضة على إستخداـ شرت٭ة : أراء المعارضين  .أ 
 :الإحتياطي كمن بينها 

  عدـ إمكانية إستخدامها ت١واجهة إختلبؿ أساسي في ميزاف ات١دفوعات كقصور دكرىا في معاتٞة
 .أم إختلبؿ مؤقت 

                                                           
. 16ياسر اتٟويش ، حقوؽ السحب ات٠اصة مفهومها كاقعها كمستقبلها ، مرجع سبق ذكره ، ص _  1
 .57ص ت٤مدم الطيب ت٤مد ،إدارة إحتياطي الصرؼ الاجنبي في اتٞزائر ، مرجع سبق ذكره ، _  2
 . 58ات١رجع السابق ، ص _  3
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  25يتم السحب بناءا على نسبة ت٤ددة من حجم حصة العضو كىي كتٔا لا يتجاكز ما تْوزة 
 .الصندكؽ من متًاكم عملة العضو 

  تسحب الدكلة الشرت٭ة الذىبية عن طريق شرائها من صندكؽ النقد الدكفِ كبعملبتها الوطنية
 بالإضافة إفُ نسبة أخرل تتوقف 1.5 ك 0.5كيدفع عنها فائدة اك عمولة تتًاكح بتُ 

 . سنويا 5 ك 3على مقدار ات١بلغ كاجل رده كتتًاكح بتُ 
 :آراء المؤيدين  .ب 

   تلك الشركط المحددة لاستخداـ الشرت٭ة الذىبية لا تعد قيودا على إستخداـ العضو تٟجم
 .الشرت٭ة ات١خصصة لو بل تعد ضوابط تٖكم عملية إنشاء السيولة كتنظيم السحب منها 

  أم عنصر من عناصر الإحتياطيات النقدية الدكلية ينطوم على تكلفة عائد أيضا ، كنسبة
 تعد تكلفة ضئيلة للئحتفاظ بأصل 1.5 ك 0.5الفائدة على شرت٭ة الإحتياطي تتًاكح بتُ 

إحتياطي لواجهة الظركؼ الطارئة كىو ما يعتٍ أف الضوابط ات١وضوعة لإستخداـ شرت٭ة الإحتياط 
 . لا تنفي عنها صفة الأصل الإحتياطي 

 
 نسبة وضع الإحتياطي إلى إجمالي إحتياطيات الصرف الأجنبي : (5)جدول رقم 

 نسبة مؤوية: الوحدة 
 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنوات 

 1.08 1.13 1.23 1.25 0.69 0.64 نسبة كضع الإحتياطي 
 من خلبؿ اتٞدكؿ السابق نلبحظ أف نسبة كضع الإحتياطي تعتبر ضئيلة جدا حيث لا تتجاكز 

 . كيرجع ذلك إفُ سيطرة العملبت الأجنبي على سلة الإحتياطيات بصفة عامة 2نسبة 
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 :ل إحتياطية أخرى أصو. ب

تتمثل الأصوؿ الإحتياطية الأخرل في الأصوؿ السائلة كات١تاحة تٖت تصرؼ السلطات النقدية كلكنها غتَ  
 :مدرجة في الفئات الأخرل للؤصوؿ الإحتياطية كتشمل ىذه الأصوؿ مايلي 

  تٔا في ذلك على سبيل ات١ثاؿ العقود  )صافي قيمة مراكز ات١شتقات ات١الية المحدد حسب سعر السوؽ
مع غتَ ات١قيمتُ ، كت٬ب أف تكوف ىذه  (الآجلة كالعقود ات١ستقبلية كات١بادلات كعقود ات٠يار 

 .الأصوؿ عالية السيولة كت٤ررة كتتم تسويتها بالعملة الأجنبية 
  القركض قصتَة الأجل بالعملة الاجنبية القابلة للئستًدادعند الطلب كالتي تقدمها السلطات النقدية

 .إفُ كيانات مصرفية غتَ مقيمة 
  القركض طويلة الأجل للحسابات الإستئمانية التي يديرىا صندكؽ النقد الدكفِ كات١تاحة تٖت

  .تالتصرؼ لتلبية إحتياجات ت٘ويل ميزاف ات١دفوعا
  الأصوؿ ات١الية الأخرل غتَ ات١درجة في موضع آخر كلكنها أصوؿ بالعملة الأجنبية متاحة

للئستخداـ الفورم مثل الأسهم ك كحدات صناديق الإستثمار غتَ القابلة للتداكؿ عن أنظمة 
 .الأصوؿ المجمعة 

  الأصوؿ ت٤ل معاملبت إعادة الشراء السائلة كات١تاحة تٖت تصرؼ السلطات النقدية عند الطلب
1. 

 
 
 
 
 
 
 

                                                           
 .20ص، مرجع سبق ذكره ، ات١بادمء التوجيهية لإعداد ت٪وذج قياسي للبيانات:صندكؽ النقد الدكفِ ، الإحتياطيات الدكلية كالسيولة بالعملة الأجنبية_  1
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 إدارة إحتياطيات الصرف الأجنبي: لمبحث الثالث ا

 قد يبدك للوىلة الأكفُ باف إرتفاع أسعار البتًكؿ كارتفاع العوائد تٯثل شيئا إت٬ابيا بالنسبة للدكؿ 
ات١صدرة ، لكن بالعكس فهو في كثتَ من الأحياف يفرض تٖديات كبرل في ت٣اؿ إستخداـ تلك العوائد ، 

فالطفرات البتًكلية قد تكوف نعمة أك نقمة على الدكؿ ات١نتجة للبتًكؿ حيث يعتمد ذلك على مدل التعقل 
في إنفاؽ أك إدخار الفوائض ، كبأم حاؿ من الأحواؿ فإف إستخداـ العوائد البتًكلية قد يتخذ أحد 

كمن ىنا برزت الأت٫ية القصول لعملية إدارة إحتياطيات الصرؼ . إما الإنفاؽ كإما الإدخار : الطريقتُ 
 .1لدل الدكؿ البتًكلية كمن بينها اتٞزائر 

 الإطار المفاىيمي لإدارة إحتياطيات الصرف: المطلب الأول 

  :تعريف عملية إدارة الإحتياطيات . 1
 ىي العملية التي تدار بها أصوؿ القطاع العاـ على ت٨و يكفل إتاحة الأمواؿ للئستخداـ في أم 

كقت كإدارة ات١خاطر تْكمة كتوليد عائد معقوؿ على الأرصدة ات١ستثمرة ، كعادة ما تسمح قوانتُ البنوؾ 
 :ات١ركزية بتوظيف أك إستثمار ىذه الإحتياطيات في ت٣موعة من الشرائح الإستثمارية كأت٫ها 

 .كدائع لدل بنوؾ مركزية أخرل أك لدل بنك التسويات الدكلية  -
 .كدائع لدل بنوؾ تٕارية أجنبية ذات تصنيف إئتمافٓ جيد  -
سندات  )الإستثمار بأكراؽ أك سندات حكومية بأجل إستحقاؽ لا يتعدل عشر سنوات مثل  -

  .(ات٠زينة الأمريكية 
 .التعامل في بعض أنواع ات١شتقات ات١الية  -
 .2الإستثمار في أدكات أك لدل ىيئات أخرل تسمح بها قوانتُ البنك ات١ركزم  -

                                                           
. 508 ، ص 2015 ، 1 ، العدد 8ستيتي الزازية ، الدكلة الريعية في البلداف العربية ، ت٣لة الواحات للبحوث كالدراسات ، المجلد _ 1
الفرص كالتحديات ، ت٣لة التكامل الإقتصادم ، جامعة أدرار، : الشريف بقة ك عبد اتٟميد مرغيت ، إدارة إحتياطيات النقد الأجنبي في اتٞزائر _  2

. 215 ، ص 2014
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إدارة الإحتياطيات ىي عملية تكفل إتاحة قدر كاؼ : كما عرفها صندكؽ النقد الدكفِ على أنها  
من الأصوؿ الأجنبية الرتٝية ات١ملوكة للقطاع العاـ للسلطات ات١ختصة بصفة دائمة ، كما تكفل سيطرة 

كفي ىذا السياؽ يعهد إفُ اتٞهاز ات١عتٍ  .السلطات عليها لتحقيق طائفة ت٤ددة من الأىداؼ لبلد أك إتٖاد 
كات١تعارؼ عليو ىو الإحتفاظ باحتياطيات نقد . تٔسؤكلية إدارة الإحتياطيات كتٚيع ات١خاطر ات١صاحبة 
 :أجنبي رتٝية لدعم ت٣موعة متنوعة من الأىداؼ أت٫ها 

  دعم الثقة في سياسات إدارة النقد كسعر الصرؼ ، تٔا في ذلك القدرة على التدخل لدعم العملة
 .الوطنية أك عملة الإتٖاد 

  اتٟد من التعرض للؤكضاع ات٠ارجية ات١عاكسة عن طريق اتٟفاظ على السيولة بالعملة الأجنبية
لامتصاص الصدمات في أكقات الأزمات أك عندما يكوف اتٟصوؿ على القركض مقيدا كبالتافِ 

 .إشاعة درجة من الثقة لدل الأسواؽ في قدرة البلد ات١عتٍ على الوفاء بالتزاماتو ات٠ارجية
  البرىنة على كجود أصوؿ خارجية مساندة للعملة المحلية. 
  مساعدة اتٟكومة على تلبية احتياجاتها من النقد الأجنبي كالوفاء بالتزاماتها الناشئة عن الدين

 .ات٠ارجي 
  1اتٟفاظ على إحتياطي ت١واجهة الكوارث أك الطوارئ القومية. 

 : منافع حيازة إحتياطيات الصرف الأجنبي .2

 :2ىناؾ عدة منافع لاحتفاظ البنوؾ ات١ركزية باحتياطي الصرؼ الأجنبي كتتمثل في 
حيث يتم الإحتفاظ بالإحتياطيات لتمويل الطلب على عمليات : تلبية إحتياجات المعاملات  .أ 

الصرؼ الأجنبي من القطاعتُ العاـ كات٠اص ، حيث في ىذه اتٟالة يكوف الإقتًاض أكثر تكلفة 
 .من الإعتماد على الإحتياطيات 

                                                           
. 4، ص2001صندكؽ النقد الدكفِ ، ات١بادئ التوجيهية لإدارة احتياطيات النقد الأجنبي،  ديسمبر _  1
، مذكرة دكتوراه ، جامعة الشلف ، - دراسة حالة اتٞزائر - بوكرديد عبد القادر ، متطلبات كفاءة إدارة إحتياطات الصرؼ الأجنبي بالبنوؾ ات١ركزية _ 2

. 50 ، ص2016
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 حيث في حالة عجز مؤقت في ميزاف ات١دفوعات ، يساعد السحب من :تأمين ضد الصدمات  .ب 
الإحتياطيات على تٕنب التعديلبت ات١كلفة في سعر الصرؼ أك الإستهلبؾ المحلي كالإستثمار كما 

 .يساعد على توفتَ السيولة للؤسواؽ ات١الية المحلية كالقطاع ات١صرفي 
 حيث أف ات١خزكف العافِ من إحتياطي :تعزيز الثقة في القدرة على تلبية الإلتزامات الخارجية  .ج 

الصرؼ الأجنبي تٯكن أف يساعد في تقليل تكاليف الإقتًاض ات٠ارجي عند حدكث التوقف 
 . ات١فاجيء في تدفقات رأس ات١اؿ أك كقوع أزمة عمل 

 دوافع حيازة إحتياطيات الصرف الأجنبي : (6)جدول رقم 
الإدخار  دافع الإحتفاظ

للأجيال 
 القادمة

لتلبية 
إحتياجات 

 السيولة

مواجهة 
صدمات 
 الأسعار

تسيير أسعار 
 الصرق

تمهيد تقلبات 
اسعار 
 الصرف

إعادة رسملة 
 البنك

أسباب أخرى 
كمجلس )

 (العملة
 18 80 19 30 60 10 20 النسبة المؤوية

دراسة - بوكرديد عبد القادر ، متطلبات كفاءة إدارة إحتياطات الصرؼ الأجنبي بالبنوؾ ات١ركزية  :ات١صدر 
 .52، مرجع سبق ذكره ، ص- حالة اتٞزائر 

  
  1إستراتيجية إدارة الإحتياطيات : المطلب الثاني 

  :الأىداف . 1

 :ينبغي أف تسعى إدارة الإحتياطيات إفُ التأكد ت٦ا يلي 
 .كفاية احتياطيات الصرؼ الأجنبي لتلبية طائفة ت٤ددة من الأىداؼ القومية  .أ 
 .السيطرة على ت٥اطر السيولة كالسوؽ ك الإئتماف بأسلوب حكيم .ب 
توليد عائدات معقولة على ات١دل ات١توسط إفُ الطويل على الأمواؿ ات١ستثمرة ، مع أخذ قيود  .ج 

 .السيولة كات١خاطر الأخرل في الإعتبار 

                                                           
. 10-7، صمرجع سابقصندكؽ النقد الدكفِ ، ات١بادئ التوجيهية لإدارة احتياطيات النقد الأجنبي،  _  1
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ينبغي أف تكوف إستًاتيجية إدارة الإحتياطيات متوافقة مع بيئة السياسات : تنسيق إدارة الإحتياطيات . 2
 . ات١ميزة لكل بلد اك إتٖاد لاسيما ترتيبات النقد كالصرؼ ، كأف تكوف تٔثابة عنصر داعم ت٢ا 

إف إجراء تٖليل لتكلفة كمنافع حيازة الإحتياطيات قد يسهل تقييم استًاتيجيات بديلة لإدارة الإحتياطيات 
ككذلك قد تكوف تٙة حاجة لأخذ إستًاتيجيات إدارة الدين . كآثار كل منها بالنسبة لكفاية الإحتياطيات 

ات٠ارجي في الإعتبار عند كضع استًاتيجيات إدارة الإحتياطيات ذلك للحد من اتٟساسية إزاء التقلبات 
 .ات٠ارجية 

 :الشفافية والمسائلة .3

 :وضوح أدوار ومسؤوليات وأىداف الهيئات المالية المسؤولة عن إدارة الإحتياطيات .أ 
ت٬ب الإفصاح عن توزيع مسؤكليات إدارة الإحتياطيات ، تٔا في ذلك التًتيبات التنظيمية بتُ  -

 .اتٟكومة كات٢يئة ات١ختصة بإدارة الإحتياطيات كغتَىا من ات٢يئات كشرحو للجمهور 
ت٬ب أف تكوف الأىداؼ العامة لإدارة الإحتياطيات كاضحة التحديد كأف يتم الإفصاح عنها  -

 .للجمهور مع شرح العناصر الرئيسية للسياسة ات١عتمدة 
 :علانية الإجراءات المتبعة في عمليات إدارة الإحتياطيات في الأسواق  .ب 

ت٬ب الإفصاح للجمهور عن ات١بادئ العامة التي تٖكم العلبقات بتُ ىيئة إدارة الإحتياطيات  -
 .كات٢يئات الأخرل ات١قابلة 

ت٬ب الإفصاح للجمهور كفق جدكؿ زمتٍ معلن سلفا عن ات١علومات ات١تعلقة باحتياطيات النقد  -
 .الاجنبي الرتٝية 

أف تكوف أدكار كمسؤكليات كأىداؼ ات٢يئات ات١الية ات١سؤكلة عن إدارة الإحتياطيات كاضحة ،  -
 .كت٬ب أف يتم الإفصاح عن الاىداؼ العامة للجمهور  

 :إطار إدارة المخاطر  .ج 

ت٬ب أف يكوف ىناؾ إطار ت٭دد كيقدر ت٥اطر عمليات إدارة الإحتياطيات كيسمح بإدارة ات١خاطر  -
 .على أساس ت٤ددات كمستويات مقبولة 
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ت٬ب أف يطبق إطار إدارة ات١خاطر على الصناديق ات١دارة خارجيا نفس ات١بادئ كالتدابتَ السارية  -
 .على الصناديق ات١دارة داخليا 

ينبغي على مديرم الإحتياطيات أف يكونوا مدركتُ لاحتمالات حدكث خسائر مالية ،كنتائج  -
كما ت٬ب . أخرل للمخاطر التي تقبلوا التعرض ت٢ا كأف يكونوا قادرين على تٖمل مسؤكليتها 

كذلك أف يتناكؿ إطار إدارة ات١خاطر كيفية التصدم للمخاطر ات١صاحبة للؤدكات ات١الية ات١شتقة 
 .كغتَ ذلك من عمليات العملة الاجنبية 

حتى يستطيع جهاز إدارة الإحتياطيات تقدير ات١خاطر كمدل حساسية حافظة الإحتياطيات  -
للتقلبات ت٬ب أف ت٬رم إختبارات ضغط بصفة منتظمة لتحديد الآثار المحتملة للمتغتَات أك 

 .صدمات الإقتصاد الكلي أك الصدمات ات١الية 
ىناؾ نوعتُ من ات١خاطر كىي ات١خاطر ات٠ارجية : المخاطر المرتبطة بعملية إدارة الإحتياطيات - 4

 :كات١خاطر التشغيلية
 :1المخاطر الخارجية المرتبطة بالأسواق  (1

 نتيجة لرىن إحتياطيات كضماف إضافي لدل مؤسسات مالية أجنبية ت١ساندة : مخاطر السيولة  .أ 
القركض ات١قدمة إما إفُ أجهزة ت٤لية أك لفركع خارجية تابعة تٞهاز إدارة الإحتياطيات فقد أصبحت 

الإحتياطيات غتَ سائلة إفُ أف تم سداد القركض ، ككذلك نشأت ت٥اطر السيولة من إقراض 
 الإحتياطيات مباشرة

ت٧مت خسائر عن استثمار الأرصدة الإحتياطية في أصوؿ مرتفعة العائد دكف :  مخاطر الإئتمان .ب 
إيلبء الإعتبار الواجب ت١خاطر الإئتماف ات١رتبطة تّهة إصدار ىذه الأصوؿ ، كذلك أدل إقراض 

إحتياطيات لبنوؾ ت٤لية كفركع خارجية تابعة تٞهاز إدارة الإحتياطيات إفُ تعرض بعض أجهزة إدارة 
 .الإحتياطيات ت١خاطر الإئتماف 

 قدر يتعذر إجتناب بعض عناصر ت٥اطرة العملة في حوافظ الأصوؿ الإحتياطية ، :مخاطر العملة  .ج 
إلا أنو قد حدثت حالات تم فيها إتٗاذ مراكز كبتَة بعملبت بلداف أخرل توقعا تٟدكث تغتَات 

                                                           
. 27ص ، ات١رجع السابق_  1
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مواتية في أسعار الصرؼ ات١شتقة الرئيسية مستقبلب ، كلكن ما حدث ىو تٖرؾ أسعار الصرؼ في 
 .إتٕاه معاكس ت٦ا تسبب في كقوع خسائر كبتَة 

تعرضت الأصوؿ الإحتياطية في بعض اتٟالات ت٠سائر ناتٚة عن زيادات  : مخاطر أسعار الفائدة .د 
في عائدات السوؽ كىو ما أدل إفُ إت٩فاض قيمة الإستثمارات ات١تداكلة إفُ مستول دكف تكلفة 

كذلك كقعت خسائر في بعض اتٟالات نتيجة لعمليات شملت أدكات مالية . اتٟصوؿ عليها 
مشتقة تٔا في ذلك إتٗاذ مراكز كبتَة فيها فتأثرت اتٟافظة باتٟركات ات١عاكسة الكبتَة كاتٟادة التي 

شهدتها عائدات السوؽ كفي بعض اتٟالات رتٔا افتقر مستَك الإحتياطيات إفُ الفهم الكافي تٞميع 
 .خصائص الأدكات ات١ستخدمة كت٥اطرىا 

 :1المخاطر التشغيلية  (2

 ظهرت بعض حالات سافرة من الإحتياؿ كغسيل الأمواؿ كسرقة : مخاطر إنهيار نظم المراقبة    .أ 
الأصوؿ الإحتياطية سهلها ضعف إجراءات ات١راقبة أك عدـ كجودىا كعدـ كفاية ات١هارات ات١توفرة 

 .كضعف الفصل بتُ الوظائف كالتواطؤ بتُ موظفي جهاز إدارة الإحتياطيات 
أدل ات٠طأ في قياس صافي مركز العملبت الأجنبية إفُ تعرض أجهزة : مخاطر الأخطاء المالية  .ب 

غدارة الإحتياطيات ت١خاطر أسعار الصرؼ بصورة كبتَك كغتَ مقصودة ، كترتب عليو خسائر 
ضخمة عندما تغتَت أسعار الصرؼ في إتٕاه معاكس ، كقد حدث ذلك أيضا في حالات اعتمد 

فيها قياس ات١خاطر على ت٣رد الإشارة إفُ تركيبة عملبت الإحتياطيات التي تديرىا مباشرة كحدة 
إدارة الإحتياطيات دكف أف يشمل القياس الأصوؿ كات٠صوـ الأخرل ات١قومة بالعملة الأجنبية سواء 

 .ات١سجلة في ات١يزانية العمومية تٞهاز إدارة الإحتياطيات أك غتَ ات١سجلة 
عند قياس الإحتياطيات الرتٝية المحررة بالنقد الأجنبي كإبلبغ بياناتها ، :ت٥اطر أخطاء القيد ات١افِ  .ج 

أخطأت بعض السلطات بأف أدرجت في الإحتياطيات أرصدة تم إقراضها إفُ البنوؾ المحلية أك إفُ 

                                                           
. 27ص ، ات١رجع السابق_  1
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كفي حالات أخرل أخطأ جهاز إدارة الإحتياطيات باف أدرج في . فركع خارجية لبنوؾ ت٤لية 
 .الأصوؿ الإحتياطية أموالا قاـ بتحويلها إفُ مؤسسة فرعية خارجية لتوظيفها 

في بعض اتٟالات أدل عدـ القياـ في حينو بإعادة استثمار الأرصدة : خسارة الدخل المحتمل  .د 
ات١تًاكمة في حسابات مقاصة مفتوحة لدل بنوؾ أجنبية إفُ خسارة إيرادات كبتَة تٯكن أف تتحقق 

كتنشأ ىذه ات١شكلة نتيجة لعدـ كفاية الإجراءات ات١تعلقة تٔراقبة كإدارة التسويات كالتدفقات النقدية 
الأخرل ، ككذا عدـ كفاية الإجراءات ات١تعلقة تٔطابقة الكشوؼ الواردة من الأطراؼ ات١قابلة مع 

 .السجلبت الداخلية 

 :نماذج الإطار المؤسسي لصناديق الثروة السيادية - 5

 :ىناؾ نوعاف من الأشكاؿ السائدة في الإعداد ات١ؤسسي لصناديق الثركة السيادية كت٫ا 

  The manager model: نموذج المدير : أولا 

ات١الك القانوفٓ لمجموع الأصوؿ في ىذا النموذج ىي كزارة ات١الية كتقوـ بإعطاء تفيضات الإستثمار ت١دير 
 :الأصوؿ ، كيندرج تٖت ىذا النموذج ثلبث فئات فرعية كىي 

حيث يدير أصولا في إطار التفويضات ات١منوحة لو من طرؼ كزارة ات١الية ، كىو : البنك ات١ركزم  .1
النظاـ ات١عموؿ بو في تسيتَ صندكؽ الثركة السيادم في الشيلي ، أين يتم تأسيس إطار مؤسسي 

 .للصناديق في قانوف ات١سؤكلية ات١الية 
إدارة الصندكؽ ككياف منفصل ت٦لوؾ من قبل اتٟكومة كفي ىذه اتٟالة يكوف ت١دير الأصوؿ  .2

تفويضات أخرل لإدارة الأصوؿ من القطاع العاـ ، كفي ىذه اتٟالة يكوف ىناؾ ت٘ييز بتُ ات١الك 
كات٢يئة الإدارية كىذه الأختَة عادة ما تأخذ شكل ت٣لس مسؤكؿ على كضع السياسات التي من 

شأنها أف توجو الصندكؽ لتحقيق أىدافو ، حيث أف ىذا المجلس ىو السلطة النهائية على السياسة 
 .كالإستًاتيجية 

 ,كزارة ات١الية ت٘نح تفويضات مباشرة إفُ مدير خارجي كاحد أك أكثر  .3
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  :نموذج شركة الإستثمار : ثانيا 
 في ىذا النموذج اتٟكومة كمالك للؤصوؿ تؤسس إحدل الشركات الإستثمارية التي بدكرىا ت٘تلك 

أصوؿ الصندكؽ ، كعادة ما يستخدـ ىذا النموذج عندما يكوف لدل الصندكؽ أىداؼ إت٪ائية زيادة على 
 .ىدؼ الربح ات١افِ

 نماذج الأطر المؤسسية لصناديق الثروة السيادية : (1-9)شكل رقم 
                                       نموذج المدير                     نموذج شركة الإستثمار

 
 
 
 
 
 
 

 
Source: Abdullah Al-Hassan ,Sovereign Wealth Funds : Aspects of 
Governance Structures and Investment Management , IMF Working 
Paper , November 2013, p11. 

 
 المستوى الأمثل لاحتياطيات الصرف الأجنبي: المطلب الثالث 

 إف الإحتفاظ بالإحتياطيات ينطوم عنو تكلفة لأف الإحتياطيات ت٬ب أف تكوف سائلة اك أقرب 
للسيولة حتى تكوف جاىزة للجوء إليها عند الضركرة ، كىذه التكلفة يتحملها الإقتصاد الوطتٍ نتيجة 

إحتفاظو ، كعلى ىذا الأساس لابد أف يكوف ىناؾ تعادؿ بتُ التكلفة كالعائد حتى تٯكن تقدير ات١ستول 

 (يؤسس الشركة)الـمـالــك 

(تدير الأصول)شركة الإستثمار  

 الأصول

 (يمنح التفويض)الـمـالــك 

 

 الأصول

 (يدير الأصول)المدير 
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الأمثل للئحتياطيات كلابد أف تكوف ىناؾ تعادؿ بتُ حجم ات١نافع ات١توقعة كالتكلفة كيتضح ىذا في 
 :1اتٟالات التالية 

  إذا كانت ات١نافع ات١توقعة أقل من تكلفة ىذه الإحتياطيات فيكوف ىناؾ خالة إفراط :الحالة الأولى 
 .في ىذه الإحتياطيات

  إذا كانت ات١نافع ات١توقعة أكبر من تكلفة ىذه الإحتياطيات فيكوف مستول تلك :الحالة الثانية 
 .الإحتياطيات أقل من الفرصة 

  كىي حالة الوضع الأمثل كتتمثل في الوضعية التي يتكوف فيها ات١نافع كالتكلفة في نفس :الحالة الثالثة 
 .ات١ستول

 ت كنتيجة ت١ا سبق ىناؾ مقاييس مقتًحة تستعمل كمؤشر ت٭دد ات١ستول الأمثل كات١لبئم لإحتياطيا
 :الصرؼ الأجنبي 

 :نسبة احتياطيات الصرف الأجنبي إلى الواردات : أولا 

 أف اللجوء إفُ إستخداـ الإحتياطيات في أحواؿ Triffinيرل أنصار ىذا ات١ؤشر الذم إقتًحو الإقتصادم 
الطوارئ يضمن للدكلة تدفق كارداتها الضركرية كت٬نبها السياسات الإقتصادية كالإجتماعية غتَ ات١رغوبة التي 

 .تضطر إفُ تطبيقها في حالة عدـ كفاية ىذه الإحتياطيات 
إف النتيجة الأساسية من إستخداـ ىذا ات١ؤشر يؤدم إؿ تناسب الطلب على احتياطيات الصرؼ  

الأجنبي مع قيمة الواردات ، تٔعتٌ أف ىذا الطلب ينحو ت٨و التزايد مع تزايد قيمة الواردات كالطلب على 
احتياطيات الصرؼ الأجنبي في ضوء ىذا ات١ؤشر إت٪ا يعتٍ أف الدافع الأساسي لتكوينها ك الإحتفاظ بها ىو 

 من قيمة الواردات سنويا أك تغطية حجم 30كيعتقد أنصار ىذا ات١ؤشر أف نسبة . دافع ات١عاملبت 
 .2الإحتياطيات ت١دة ثلبث أشهر من الواردات تعد مستول ملبئما الإحتياطيات 

 

                                                           
. 47 ، ص2009زايرم بلقاسم ، كفاية الإحتياطيات الدكلية في الإقتصاد اتٞزائرم ، ت٣لة إقتصاديات شماؿ إفريقيا ، العدد السابع ، _  1
. 49ات١رجع السابق ، ص_  2
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تغطية الإحتياطيات الخارجية الرسمية للواردات السلعية في بعض الدول العربية  : (7)جدول رقم 
 الأشهر: الوحدة 

 الدولة  
 السنة

 ليبيا الكويت السعودية الجزائر 

2007 50.2 44.4 10.1 55.3 
2008 45.2 52.3 9.0 53.0 
2009 47.8 56.5 13.2 54.6 
2010 50.2 54.8 12.8 46.2 
2011 48.8 54.1 14.7 113.2 
2012 44.5 50.6 14.3 55.1 
2013 42.5 51.8 15.1 39.7 
2014 36.1 50.5 14.3 34.1 
2015 33.0 42.3 12.8 52.0 
2016 26.5 47.3 14.1 91.2 

 من إعداد الطالب بالإعتماد على : ات١صدر 
 .389 ، ص 2017التقرير الإقتصادم العربي ات١وحد لسنة - 
 .431 ، ص 2012التقرير الإقتصادم العربي ات١وحد لسنة - 

يوضح اتٞدكؿ السابق أنو كرغم الفارؽ الكبتَ بتُ حجم الإحتياطيات بتُ كل من اتٞزائر  
كالسعودية إلا أف تغطية الإحتياطيات للواردات في اتٞزائر يقارب نفس ات١دة في السعودية ، كفي نفس الوقت 

نلبحظ أنو ىناؾ إت٩فاض في مدة تغطية الإحتياطيات للواردات في كلتا البلدين كىذا راجع للئت٩فاض 
الكبتَ في أسعار البتًكؿ في ىذه الفتًة كالذم لو نتائج مباشرة على إت٩فاض ات١داخيل البتًكلية من جهة 

 .  من جهة أخرلتكعلى الإحتياطيا
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 :نسبة الإحتياطيات إلى العجز في ميزان المدفوعات : ثانيا 

 فالدافع لتكوين ىذه الإحتياطيات لا يكمن فقط في تدفق الواردات كإت٪ا يكوف أيضا ت١واجهة 
إحتمالات العجز الطارئ في ميزاف ات١دفوعات التي قد تنشأ غما بسبب تدىور حصيلة الصادرات أك زيادة 

كالإلتزاـ بهذه النسبة يعتٍ أف احتياطيات . الواردات أك تدىور شركط التبادؿ التجارم أك لأم سبب آخر 
الصرؼ الأجنبي ت٬ب أف تتغتَ بنفس معدلات التغتَ ات١توقع في العجز في ميزاف ات١دفوعات ، فإذا كاف 

 .1منحتٌ العجز متزايد فإف الإحتياطيات ت٬ب أف تنمو بنفس معدلات ت٪و العجز 

  :(عرض النقود  )نسبة الإحتياطيات إلى الكتلة النقدية : ثالثا 

حيث تذىب العديد من ات١دارس الاقتصادية افُ الاعتماد على ىذه النسبة لتحديد حجم الإحتياطي 
فمثلب إذا كانت , الكافي لدكلة معينة كأيضا تٖدد ىذه النسبة اتٟالة النقدية الداخلية للئقتصاد ت٤ل الدراسة 

نسبة متناقصة مع الزمن يعتٌ ىذا أف عرض النقود في إتٕاه  (M2)نسبة الإحتياطيات إفُ عرض النقود 
عكسي أم يكوف متزايد كىو ما يدؿ على إنتقاؿ رؤكس الأمواؿ ت٨و ات٠ارج كىذا نظرا لأف عرض النقود 

كنظرا لأت٫ية ىذا ات١ؤشر خاصة في اتٞانب النقدم ىناؾ , يكوف في أغلب الأحياف مستقر إفُ درجة كبتَة 
 .2من يعتمد عليو كوسيلة من كسائل التحذير ات١بكر لوقوع الأزمات ات١الية 

 :نسبة الإحتياطيات إلى الدين الخارجي : رابعا 

كىي ات١ؤشر الذم يعمل قياس قدرة الإقتصاد ات١دركس على الوفاء تّميع الإلتزامات ات٠ارجية كأبرزىا 
فعدـ الوفاء بهذه الديوف القصتَة الأجل يعتٍ ت٬ود إت٩فاض في السيولة , الدين ات٠ارجي القصتَ الأجل 

الدكلية كىو ما يتًتب عليو العديد من الآثار السلبية أبرزىا إرتفاع خدمة الديوف كأعبائو نظرا لعدـ سداد 
ىذه الديوف في آجات٢ا المحددة كأيضا كأيضا ظاىرة ىركب رؤكس الأمواؿ ت٨و ات٠ارج كرد فعل على إت٩فاض 

 .3السيولة 

                                                           
 .50ات١رجع السابق ، ص_  1
. 101 ، ص 2011فريد بن نور ، إدارة إحتياطيات الصرؼ كت٘ويل التنمية في اتٞزائر ، مذكرة ماجستتَ ، جامعة باجي ت٥تار عنابة ، _  2
. 50ات١رجع السابق ، ص _  3
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 محاولة ىيللر : خامسا 

 مقياس ت٭دد بو النسبة ات١ثلى لإحتياطيات 1966 في سنة  Robert Heller1إقتًح الإقتصادم 
 :2الصرؼ الاجنبي حيث قاـ باقتًاح ات١عادلة التالية 

𝑅𝑜𝑝𝑡𝑖𝑚𝑎𝑙 = H . 𝐿𝑜𝑔  (𝑟 .𝑚 )

𝐿𝑜𝑔  0.5
 

 :حيث 
   𝑅optimal = ات١ستول الأمثل للئحتياطيات. 

H  =    التغتَ الذم ت٭دث في مستول الإحتياطيات. 
m  =   ات١يل اتٟدم للئستتَاد. 
r  =   تكلفة الفرصة البديلة. 

 .إحتماؿ حدكث عجز في ميزاف ات١دفوعات  = 0.5
 ستؤدم إفُ خفض ات١ستول الأمثل للئحتياطيات ، r ك  mكىذه الصيغة تعتٍ أف الزيادة التي تٖدث في 

 : تؤدم إفُ زيادة ىذا ات١ستول ، كىذا النموذج يفسر على النحو التافِ Hبينما الزيادة في 
 𝑅optimal  . حالة ات١ستول الأمثل لاحتياطيات الصرؼ الأجنبي   : 1 = 
 𝑅optimal  .حالة عجز في الإحتياطيات   : 1 > 
 𝑅optimal  .حالة إفراط في الإحتفاظ بالإحتياطيات   : 1 < 

 3محاولة أجاروال : سادسا 

 حاكؿ فيها أف ت٭دد مقياسا 1971  بنشر دراسة مهمة سنة  J.P Agarwalقاـ الإقتصادم أجاركاؿ 
لتقدير اتٟجم الأمثل للئحتياطيات الدكلية في سبع دكؿ نامية في آسيا ، كلتحديد ات١ستول الأمثل يرل أف 

 :ىناؾ ثلبث عوامل أساسية لا من أخذىا بعتُ الإعتبار كىي 
                                                           

 ، عمل بالتدريس ثم تقلد 1965ـ ك تٖصل على الدكتوراه في الإقتصاد من جامعة كاليفورنيا سنة 1940أمريكي ، كلد في -عافَ إقتصاد أت١افٓ_  1
. مناصب عليا في كل من صندكؽ النقد الدكفِ كبنك أمريكا حيث كانت تْوثو كأعمالو حوؿ إدارة إحتياطيات الصرؼ الأجنبي 

 . 50ات١رجع السابق ، ص_  2
 .51مرجع سابق ، ص زايرم بلقاسم ، كفاية الإحتياطيات الدكلية في الإقتصاد اتٞزائرم ، _  3
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 .نفقة الفرصة البديلة للئحتفاظ بالإحتياطيات .1
الكلفة التي سيتحملها الإقتصاد الوطتٍ في حالة إضراره تنفيذ سياسات ات١وائمة عندما ت٭دث عجز  .2

 .طارئ في ميزاف ات١دفوعات كلا توجد إحتياطيات ت١واجهة ىذا العجز
 .إحتمالات إستخداـ ىذه الإحتياطيات .3

 كيرل أجاركاؿ أف الدكؿ النامية تٖتفظ بالإحتياطيات لكي ت٘وؿ بها العجز ات١توقع كالطارئ في ميزاف 
ات١دفوعات كالذم تٯكن أف ينشأ من النقص غتَ ات١توقع في حصيلة الصادرات أك الزيادة الطارئة في أسعار 

 :كلقد قاـ بصياغة معادلة لتحديد ات١ستول الأمثل للئحتياطيات على النحو التافِ . الواردات

𝑅𝑜𝑝𝑡  = 𝑚
𝑞1

 = 𝑅𝑜𝑝𝑡  .   𝜋  𝑅𝑜𝑝𝑡 /𝐷

𝑞2  
 : أك العادلة التالية 

𝑅𝑜𝑝𝑡   = 𝐷

log 𝜋
 ( log m + log 𝑞2 - log p ) 

 :حيث 
 π : إحتماؿ حدكث العجز في ميزاف ات١دفوعات. 
 p : درجة إحتماؿ إستخداـ الإحتياطيات لتمويل العجز في ميزاف ات١دفوعات خلبؿ فتًة الدراسة. 
 𝑞2 :  ِنسبة السلع الإستثمارية ات١ستوردة إفُ الناتج المحلي الإتٚاف. 
 D :  العجز في ميزاف ات١دفوعات. 
 m  :  مقلوب معامل رأس ات١اؿ. 
 𝑞1 :  نسبة ات١كوف الإستتَادم في الإستتَاد المحلي. 
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 :خاتمة الفصل 
 لقد حظي مفهوـ إحتياطيات الصرؼ الأجنبي بإىتماـ كبتَ منذ بداية تٜسينيات القرف ات١اضي ، 

كلقد زاد ىذا الإىتماـ في التصاعد مع إرتفاع الصادرات البتًكلية التي ترتب عليها إرتفاع في مداخيل الدكؿ 
البتًكلية بشكل خاص كالتي تتميز بأنها إقتصاديات ذات طاقة إستيعابية ضعيفة نسبيا ، فنظرا لعدـ مقدرة 
ىذه الدكؿ البتًكلية على إنفاؽ كامل مداخيلها البتًكلية بصفة ملبئمة تضمن حسن إستغلبؿ ىذه ات١وارد 
ات١الية ، بدأ الإىتماـ بدراسة آليات تسيتَ كإدارة ات١داخيل البتًكلية بأكفأ قدر ت٦كن كىو ما أصطلح عليو 

 .فيما بعد بإدارة إحتياطيات الصرؼ الأجنبي 
 كفي ىذا الإطار تطرقنا في ىذا الفصل إفُ عرض لأىم ات١فاىيم كات١صطلحات ات١تعلقة تٔفهوـ 

إحتياطيات الصرؼ الأجنبي عبر ذكر أىم التعاريف ات١ذكورة كأىم ات٠صائص كات١ميزات ت٢ذه الإحتياطيات ، 
كما تطرقنا إفُ شرح مكونات ىذه الإحتياطيات كالفرؽ بينها ، كفي الأختَ تطرقنا إفُ عملية إدارة ىذه 

الإحتياطيات  كأىم الإستًاتيجيات ات١تبعة في عملية إدارة الإحتياطيات ، كفي الأختَ تطرقنا لبعض 
الطركحات التي تساعد على تٖديد ات١ستول الأمثل الذم ت٬ب أف تكوف عليو إحتياطيات الصرؼ الأجنبي 

 .في كل دكلة 
يزاؿ البحث قائما كمستمرا في موضوع إحتياطيات الصرؼ الأجنبي مع إستمرار كجود ظاىرة   كلا

الفوائض البتًكلية ، كل ىذا في إطار الوصوؿ للتسيتَ اتٟسن كالكفؤ ت٢ذه الإحتياطيات ، كل ىذه البحوث 
كالتي " صناديق الثركة السيادية " كغتَىا نتج عنها الوصوؿ لبعض ات١فاىيم اتٞديدة على غرار مصطلح 

 .سنتطرؽ ت٢ا بالدراسة في فصوؿ لاحقة
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 :تمهيد 

 لقد شهد مفهوـ التوازف الإقتصادم تطور كبتَ مع تعاقب ات١دارس الإقتصادية ، كيرجع ىذا إفُ 
ات١تغتَات الإقتصادية التي كانت كل مدرسة تهتم بدراستها ، ك على الرغم من أف التوازف الإقتصادم ينطلق 

من فكرة بسيطة كغتَ كمعقدة كىي التساكم بتُ العرض كالطلب ، إلا أف دراسة آليات التساكم بتُ 
فالتوازف في سوؽ النقود الذم . العرض ك الطلب تٗتلف من سوؽ إفُ سوؽ آخر إختلبفا كبتَ جدا 

يفتًض أف عرض النقود يكوف ثابت دائما لا يأخذ نفس الآليات التي ت٧دىا في توازف سوؽ السلع 
كيزاؿ البحث مستمرا إفُ يومنا ىذا . كات٠دمات الذم يأخذ بعتُ الإعتبار العرض الكلي كالطلب الكلي 

 .حوؿ أت٧ع الطرؽ كأىم الآليات كأحسنها التي توصل الإقتصاد الكلي لوضعية التوازف 

 كفي ىذا الإطار سنتطرؽ في ىذا الفصل إفُ دراسة آليات التوازف الإقتصادم الكلي بشتى أنواعو 
حيث سندرس أىم آليات التوازف الإقتصادم ات٠ارجي كأيضا آليات التوازف الإقتصادم الداخلي كىذا من 

 :خلبؿ التطرؽ للمباحث التالية 
  التوازف الكلي في الفكر الإقتصادم: ات١بحث الأكؿ 
  ٓالتوازف الإقتصادم ات٠ارجي  : ات١بحث الثاف 

  التوازف الإقتصادم الداخلي: ات١بحث الثالث 
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 التوازن الكلي في الفكر الإقتصادي : المبحث الأول 

 مفهوم التوازن الإقتصادي الكلي: المطلب الأول 

 يعرؼ التوازف بأنو اتٟالة التي ت٭دث فيها التعادؿ بتُ قول متضادة ، كيعرؼ الإختلبؿ بأنو حالة 
عدـ حدكث تعادؿ بتُ القول ات١تضادة كبناءا على ىذا فإف التوازف حالة من التغتَ ات١ستمر في قيم 

ات١تغتَات الإقتصادية كالقول ات١ؤثرة فيها غتَ أف ىذا التغتَ يتًؾ الوضع التوازفٓ الذم تم الوصوؿ إليو دكف 
 :، كلقد إختلفت اتٞهود التي حاكلت إعطاء مفهوـ لتوازف الإقتصادم ، كنذكر من بينها 1تغيتَ 

  يعبر مصطلح التوازف الإقتصادم عموما على كصوؿ الإقتصاد إفُ اتٟالة ات١ثالية التي : التعريف الأول
تتصف بالثبات كالإستقرار كمن خلبت٢ا يتم الإستقرار بتُ ات١تغتَات الإقتصادية ، كمن شانو أف ت٬عل 

 .العوامل الإقتصادية كالإتٚاعية تستَ بشكل جيد 
  ىو اتٟالة الإقتصادية كات١الية التي تتعادؿ فيها قول جزئية أك كلية أك كلبت٫ا في ظل :التعريف الثاني 

توفر شركط كظركؼ معينة تْث أف عدـ إستمرار إحدات٫ا أك نقصو أك زيادتو مع ثبات الأخر تٯكن أف 
 .2يؤدم إفُ إختلبؿ يطوؿ أك يقصر أجلو 

  اتٟالة التي ينعدـ فيها الضغط ت٨و التغتَ كعندما يبتعد الإقتصاد عن حالة التوازف :التعريف الثالث 
ك مستول الإنفاؽ ، ت٦ا يدفع ات١ؤسسات إفُ رفع أك  (الدخل  )يتحقق عدـ التساكم بتُ الإنتاج 

 .3خفض مستول إنتاجها 
  كىو التوازف ات١وجود بتُ القول الإقتصادية كالذم من شأنو أف ت٬عل العوامل : التعريف الرابع

الإجتماعية كالإقتصادية تستَ بشكل جيد يقي المجتمعات من الأزمات كتٯكن حصر العوامل التي 

                                                           
بدائل الفائدة على ات١ستول الكلي ، رسالة دكتوراه ، جامعة الإماـ ت٤مد بن : عبد البارم مشعل ، آليات التوازف الكلي في الإقتصاد الإسلبمي _  1

 .10سعود الإسلبمية ، السعودية ، ص 
 دكتوراه رسالة ، 2014-1990إكن لونيس ، تقييم فعالية السياسة النقدية كات١الية في تٖقيق التوازنات الإقتصادية الكلية في اتٞزائر خلبؿ الفتًة _  2

. 87 ، ص2017 ، 3، جامعة اتٞزائر
. 125 ،ص 2005التحليل الإقتصادم الكلي ، ديواف ات١طبوعات اتٞامعية ، اتٞزائر ، : ضياء ت٣يد ات١وسوم ، النظرية الإقتصادية _  3
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الإستقرار النسبي للؤسعار ، توازف العرض : تؤدم إفُ تٖقيق التوازف الإقتصادم في العوامل التالية 
 .1كالطلب ، توازف ميزاف ات١دفوعات ، توازف سوؽ العمل ، توازف الإدخار كالإستثمار

 بعد عرضنا للتعاريف السابقة ت١فهوـ التوازف الإقتصادم تٯكننا أف نقوؿ أف التوازف الإقتصادم 
سوؽ العمل ، السوؽ النقدم : باختصار ىو توزاف العرض كالطلب على مستول الأسواؽ بشتى أنواعها 

 .إفٍ....كالسوؽ ات١افِ

 :أشكال التوازن الإقتصادي 

 التوازن الكلي والتوازن الجزئي  .1
 التوازن قصير الأجل والتوازن طويل الأجل  .2
 التوازن الساكن والتوازن الحركي .3
 التوازن الناقص والتوازن الكامل .4

 :التوازن الكلي والتوازن الجزئي  .1

:  تركز النظرية الإقتصادية الكلية على دراسة العوامل المحددة للمتغتَات الكلية في الإقتصاد مثل 
إفٍ ، كت٭ب الاقتصاد الكلي في ....الناتج الوطتٍ ، التوظيف ، ات١ستول العاـ للؤسعار ، ميزاف ات١دفوعات 

كضعية التوازف من خلبؿ دراسة شبكة معقدة من الأسواؽ كآلاؼ السلع في شتى القطاعات ، كما يقابل 
 .كل ىذا من مستهلكتُ كىو ما ت٬عل التحليل الإقتصادم الكلي يوصف بالتداخل كالغموض كالصعوبة

 :كىناؾ ت٣موعة من ات١بادئ ت٬ب أف تتوفر لتحقيق التوازف الكلي كىي 
  عمل الأسواؽ في ظل ات١نافسة التامة . 
  تٖقيق التوازف بتُ العرض كالطلب. 
  أف يتم إنتاج السلع في ظل كجود غلة حجم ثابتة أك متناقصة. 
  1علم ات١نتجتُ كات١ستهلكتُ بالأسعار كالفرص. 

                                                           
. 132ت٤مد بشتَ علية ، القاموس الإقتصادم ، ات١ؤسسة العربية للدراسات كالنشر ، بتَكت ، ص _  1
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 كعلى النقيض من الإقتصاد الكلي ت٧د أف الإقتصاد اتٞزئي يهتم بدراسة سلوؾ متغتَات الإقتصادية 
كالاستهلبؾ كالادخار بالنسبة للمتغتَات الإقتصادية بشكلها الوحدكم كات١ؤسسة كات١ستهلك ، ك يعد 

الاقتصاد اتٞزئي أكثر قدرة على  القياس الدقيق كإعطاء نتائج دقيقة ، كتٯكننا حصر أىم التوازنات 
 :الإقتصادية على ات١ستول اتٞزئي فيما يلي 

حيث أف تفاعل العرض كالطلب يؤدم إفُ تٖديد معدلات التبادؿ التجارم بتُ : توازف السوؽ  .أ 
ات١شتًين كالبائعتُ كمن الناحية النظرية فإف العرض كالطلب يتحدد بتوافق رغبة البائعتُ في توفتَ 

 .كميات بأسعار جيدة كرغبة ات١شتًين في شراء ىذه السلع 
كيكوف ات١ستهلك في كضعية توازف حينما يتحقق لو كضع معتُ لا يرغب في تغيتَه : توازف ات١ستهلك  .ب 

لأنو يعتبر أفضل كضع ت٦كن بالنسبة لو في ظل دخلو النقدم الثابت كالأسعار السائدة ، كفي ىذه 
 . اتٟالة لابد أف يتحقق للمستهلك أقصى منفعة 

كبصفة عامة فإف شرط توازف ات١ستهلك يتحقق عندما تتناسب ات١نافع اتٟدية ات١كتسبة من السلع 
 .كات٠دمات مع أسعارىا ، بشرط أف يتحقق ذلك في حدكد إمكانيات ات١ستهلك 

إف ىدؼ ات١نتج ىو إنتاج الكمية التي تٖقق لو أقصى ربح ت٦كن ، كفي ظل ثبات السعر : توازف ات١نتج  .ج 
عند حالات ات١نافسة التامة في السوؽ ، فإف إيرادات ات١ؤسسة تتوقف على مستول حجم الإنتاج 

كت٣موع التكاليف ، فالربح ىنا ىو عبارة عن دالة في متغتَ كاحد ىو حجم الإنتاج ، كالشرط اللبزـ 
 .2لتعظيم الربح ىو البحث عن نقطة الإستقرار

 : التوازن قصير الأجل والتوازن طويل الأجل  .2
يقصد بالتوازف قصتَ الأجل تلك اتٟالة التي تكوف فيها التدفقات ثابتة تْيث لا يكوف ت٢ا ميل إفُ  

مزيد من التغتَ على الأقل في الزمن القصتَ مع إمكانية تغيتَ ات١خزكف لاحقا كالذم يعمل ىو الآخر 
على تغيتَ التدفقات ت٦ا يؤدم إفُ إختلبؿ التوازف السلعي ، أم أف التوازف في ات١دل القصتَ يتجاىل 

 .التغتَات السلعلية في ات١دل القصتَ لضآلتها نسبيا مع اتٟجم الكلي للسلع

                                                                                                                                                                                     
دراسة مقارنة بتُ صندكؽ الزكاة اتٞزائرم كصندكؽ الزكاة ات١اليزم ، : فوزم ت٤تَيق ، دكر الزكاة في تٖقيق التوازف كالإستقرار الإقتصادم الكلي _  1

. 64 ، ص2014 ، 3مذكرة دكتوراه ، جامعة اتٞزائر 
 .61ات١رجع السابق ، ص _  2
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 الإقتصادم على ات١دل الطويل فيقصد بو التوازف في الفتًات التي تتغتَ فيها عوامل  أما التوازف
كيتحقق ىذا النوع من التوازف عندما تصبح الإيرادات الإنتاجية اتٟدية النسبية متعادلة في الإنتاج الثابتة 

تٚيع الزيادات البديلة من جهة ، إضافة إفُ ت٘كن ات١ؤسسات من إستخداـ مواردىا غي المجالات الأقل 
تكلفة ، كيأخذ ىذا التوازف في الإعتبار إدخاؿ التكنولوجيا اتٟديثة التي تؤدم إفُ تغتَ في العلبقات بتُ 

 .1عوامل الإنتاج مثل نسبة اليد العاملة كرأس ات١اؿ 

 :التوازن الساكن والتوازن الحركي  .3

  التحليل الساكن ىو التحليل الذم لا يتضمن عامل الزمن في الدراسة فهو التحليل القائم على 
أساس الدراسة في تٟظة معينة فمثلب عند دراسة تأثتَ تغتَ السعر على الكمية ات١طلوبة فإننا لا نأخذ بعتُ 

الإعتبار إلا أثر السعر في تٟظة معينة كلا نهتم بالسعر في ات١اضي أك في ات١ستقبل ، كما يوجد نوع آخر 
كىو التحليل الساكن ات١قارف كالذم يتناكؿ دراسة حالة التوازف كالإنتقاؿ إفُ حالة توازف أخرل دكف أف 

يتعرض إفُ العوامل التي تؤثر في الظواىر الإقتصادية خلبؿ فتًة الإنتقاؿ من اتٟالة الأكفُ إفُ اتٟالة الثانية 
2. 

  أما التوازف اتٟركي فهو التوازف الذم يأخذ بعتُ الإعتبار عنصر الزمن أثناء دراستو للمتغتَات ، إف 
ات٢دؼ من ىذا النوع من التحليل ىو معرفة تطور ككيفية ستَ النظاـ الإقتصادم مع تطور الزمن ككيف أف 

 .3الإختلبؿ كالتوازف المحقق في فتًة معينة تٯكن أف يكوف لو تأثتَ على حالات الإقتصاد في فتًات أخرل 
 :التوازن الناقص والتوازن الكامل  .4

 يقصد بالتوازف الناقص ذلك التوازف الذم يكوف قبل الوصوؿ إفُ كضعية التشغيل الكامل أم أف 
حتُ قاـ " كينز " التوازف يتحقق بالرغم من كجود بعض عوامل الإنتاج معطلة كىو ما ركز عليو الإقتصادم 

                                                           
مرجع سابق ،  ، 2014-1990إكن لونيس ، تقييم فعالية السياسة النقدية كات١الية في تٖقيق التوازنات الإقتصادية الكلية في اتٞزائر خلبؿ الفتًة _  1
 .89ص
 3ت٭ياكم عبد اتٟفيظ ، إشكالية التوازف الإقتصادم الكلي في اتٞزائر مابتُ ات١يزانية العامة للدكلة كات١يزاف التجارم ، مذكرة دكتوراه ، جامعة اتٞزائر _  2
 .65 ، ص2016،

مرجع سابق ،  ، 2014-1990إكن لونيس ، تقييم فعالية السياسة النقدية كات١الية في تٖقيق التوازنات الإقتصادية الكلية في اتٞزائر خلبؿ الفتًة _  3
 .89ص
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بتقسيم التشغيل إفُ مستويات كاعتبر أف التشغيل الكامل ىو كاحد من ىذه ات١ستويات ، غتَ أف ىذا التوع 
صعب التحقيق كخاصة في ظل سيطرة الإحتكارات التي تهدؼ دائما إفُ الوصوؿ إفُ مستول من الإنتاج 
كالذم ت٭قق بدكره أقصى ربح ت٦كن بغرض النظر عن الآثار ات١تًتبة عن ذلك كالتي تنعكس على الإقتصاد 

 .1الوطتٍ 

 التوازن الكلي عند المدرسة الكلاسيكية:  المطلب الثاني 

 توازف سوؽ السلع كات٠دمات (1
 توازف سوؽ النقود (2

 يعتبر الإقتصادم الكبتَ آدـ تٝيث مؤسس ات١درسة الفكرية الكلبسيكية كىي ات١درسة التي تدعوا 
افُ حرية ت٦ارسة التجارة من طرؼ الأفراد مع عدـ تدخل الدكلة في كل النشاطات الإقتصادية ، كيعتبر 

ات١رجع الأساسي ت٢ذه ات١درسة العريقة كالذم تأسست من خلبلو أفكارىا كآرائها " ثركة الأمم" كتابو 
الإقتصادية ، كلقد ت٧ح بعض الإقتصاديتُ في العمل على إثراء كتطوير أفكار ىدـ تٝيث بعد كفاتو كسات٫وا 

جوف باتيست سام  ، توماس مالتس ك : بذلك في إستمرار أفكار ىذه ات١درسة كمن ابرز ىؤلاء نذكر 
 .دافيد ريكاردك

 كاف التًاث الكلبسيكي يفتًض توازف بتُ القول ات١ختلفة كالذم أصيح يسمى إقتصاد التوازف ، 
كىو يقوـ على أف العلبقة الأساسية بتُ صاحب العمل كالعامل كبتُ الأرض ك رأس ات١اؿ ىي علبقة لا 

تٯكن اف تتغتَ أبدا ، حيث أنو تٯكن أف ت٭دث تغتَ في ات١عركض من الأيدم العاملة أك من رأس ات١اؿ لكن 
ىذا التغتَ لا يؤدم إلا إفُ توازف جديد كت٦اثل للتوازف السابق ، ككاف تٖديد ذلك التوازف النهائي كدراستو 

 .عند الكلبسيك ىو جوىر علم الإقتصاد 
 كاستنادا ت١بادئ ات١درسة الكلبسيكية التي تؤمن بدكر اليد ات٠فية التي تٖقق التوازف بيع العرض 

كالطلب كفق آلية السعر كقانوف ات١نافذ لسام ، فإف العرض كالطلب في سوؽ ات١نافسة الكاملة يكفلبف 
استمرار التقدـ كالعمالة الكاملة كالتوازف الإقتصادم ، كبالتافِ فإف الركود أك البطالة كإت٩فاض الأسعار 

                                                           
 ، 2006 ، مذكرة دكتوراه ، جامعة اتٞزائر ، 2004-1999دركاسي مسعود ،السياسة ات١الية كدكرىا في تٖقيق التوازف الإقتصادم حالة اتٞزائر _  1
 .106ص



 آليات التوازف الإقتصادم الكلي: الفصل الثافٓ 

49 
 

كالأجور ظواىر مؤقتة كآليات السوؽ قادرة على تصحيحها ، كأف تدخل النقابات أك الدكلة قد يطيل 
 .1كيؤخر التوازف اتٞديد 

 :يتكوف النموذج الكلبسيكي من ت٣موعة من ات١عادلات كىي : عرض النموذج الكلاسيكي : أولا 

 Y=F(N)دالة الإنتاج                                         .1
LD= L ( w                             دالة الطلب على العمل  .2

p
 )                

Ls= L ( w    دالة عرض العمل  .3
p

 )                     

 S = S( i )                                    دالة الإدخار .4
                           I = I ( i )   دالة الإستثمار .5

 إضافة إفُ تٖقق شركط أساسية كىي 
 . أف يتساكل عرض العمل مع الطلب على العمل  :شرط توازف سوؽ العمل  .1
 . أف يتساكل عرض النقود مع الطلب على النقود : شرط توازف سوؽ النقود  .2
 .أف يتساكل الإدخار مع الإستثمار : شرط توازف سوؽ رؤكس الأمواؿ  .3

كتٯكن إستخداـ النموذج الكلبسيكي لتنبؤ بأثر التغتَات المحتملة اك لشرح التغتَات الفعلية في أحد عناصر 
النظاـ كذلك بأسلوب التحليل الساكن ات١قارف للتدليل على أف النموذج توازفٓ عند مستول التوظيف 

 :2الكامل كذلك من خلبؿ اتٟالات التالية 
الأثر الأكؿ ت٢ذه اتٟالة ىو عدـ صحة معادلة : أثر حدوث زيادة في عرض النقود : الحالة الأولى  .أ 

توازف سوؽ النقود كالتي تستوجب أرصدة نقدية غتَ مطلوبة كىذا يؤدم إفُ زيادة الطلب على الناتج 
إف إرتفاع الأسعار يؤدم حتما إفُ . كبالتافِ خدمات العمل كمن ثم ترتفع الأسعار كالأجور النقدية 

توازف سوؽ النقود كذلك في الوقت الذم تؤدم فيو الزيادة ات١ماثلة في الأجور النقدية إفُ المحافظة على 
التوازف بتُ الطلب على العمل كبتُ عرض العمل عند ات١ستويات الأصلية لكل من الأجر اتٟقيقي 

                                                           
دراسة مقارنة بتُ صندكؽ الزكاة اتٞزائرم كصندكؽ الزكاة ات١اليزم ، : فوزم ت٤تَيق ، دكر الزكاة في تٖقيق التوازف كالإستقرار الإقتصادم الكلي _  1

. 73مرجع سابق ، ص
  .18بدائل الفائدة على ات١ستول الكلي ، رسالة دكتوراه ، مرجع سابق ، ص : عبد البارم مشعل ، آليات التوازف الكلي في الإقتصاد الإسلبمي _  2
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كالتوظيف كالناتج ، كخلبصة القوؿ أف أثر تلك الزيادة في عرض النقود ىو الزيادة في كل من الأسعار 
 .كالأجور النقدية بنفس تلك الزيادة

يؤدم فائض عرض العمل إفُ إت٩فاض الأجور : أثر حدوث زيادة في عرض العمل : الحالة الثانية  .ب 
النقدية كيزداد كذلك كل من الطلب على العمل كالناتج كلن يكوف بيع الناتج اتٞديد ت٦كنا إلا عند 

غتَ أنو لا بد أف يكوف . مستول أقل من الأسعار ، كىذا بإفتًاض ثبات الكمية ات١عركضة من النقود
إت٩فاض الأجور النقدية عند مستول التوازف اتٞديد أكبر من إت٩فاض الأسعار ت٦ا يعتٍ إت٩فاض الأجر 
اتٟقيقي كذلك كشرط ضركرم لتحقيق ات١ستول ات١رتفع من التوظيف كالناتج ، كلكن في ىذه اتٟالة لن 

 .يتغتَ كل من الإدخار كالإستثمار كسعر الفائدة 
بافتًاض حدكث تلك الزيادة بانتقاؿ دالة : أثر حدوث زيادة في الطلب على العمل : الحالة الثالثة  .ج 

الإنتاج إفُ أعلى عند كل مستويات الأجر اتٟقيقي ، فإف الأثر ىو زيادة الاجر اتٟقيقي كمن ثم يرتفع 
مستول التوظيف ماداـ عرض العمل دالة في الأجر اتٟقيقي ، كما يرتفع مستول الإنتاج كىو ما ينتج 

أما الأثر على الأجور النقدية فيتحدد تٔركنة كل من الإنتاج كمنحة عرض . عنو إت٩فاض الأسعار 
 .العمل

كتٖدث ىذه اتٟالة في : أثر حدكث زيادة في كل من إنتاجية العمل كعرض العمل : اتٟالة الرابعة  .د 
إقتصاد بنمو كفي ىذه اتٟالة ستَتفع الناتج ، غتَ أف الأثر على الأجر اتٟقيقي يتوقف على ما إذا كاف 
عرض العمل يزداد تٔعدؿ اكبر من الزيادة في إنتاجية العمل أك أقل منها ، لكن في اتٟالتتُ سينخفض 

 .مستول الأسعار كذلك بافتًاض بقاء عرض النقود ثابتا
في : (إرتفاع دالة الإستثمار)أثر حدوث زيادة في الإنتاجية الحدية للاستثمار : الحالة الخامسة  .ه 

ىذه اتٟالة يتحقق شرط التوازف في سوؽ رأس ات١اؿ عند مستول أعلى من سعر الفائدة ككل من 
الإستثمار كالإدخار ، كذلك بافتًاض بقاء ات١تغتَات الأخرل ثابتة ، ككل ما في الأمر اف ىيكل الناتج 

سيتغتَ من إنتاج السلع الإستهلبكية إفُ إنتاج السلع الإستثمارية ، كاتٞدير بالذكر اف ىذا التحليل 
استخدـ في كثتَ من الأحياف في تفستَ التقلبات الدكرية في سعر الفائدة أك في إتٕاىها العاـ خلبؿ 

 .الفتًة الطويلة ،ككذلك تفستَ الإختلبفات الدكلية في مستول سعر الفائدة 
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 توازن سوق السلع والخدمات : أولا 
 :يتحقق التوازف في سوؽ السلع كات٠دمات عند ات١ساكاة بتُ العرض الكلي كالطلب الكلي حيث 

سلع كخدمات إستهلبكية كإنتاجية كقيمة ىذه السلع ات١ختلفة تتمثل : يتكوف العرض الكلي من  -
 .إستهلبؾ ك إدخار: في الدخل الوطتٍ كالذم بدكره ينقسم إفُ 

 .الطلب على الإستهلبؾ إضافة إفُ الطلب على الإستثمار: يتكوف الطلب الكلي من  -

 العرض الكلي=     الطلب الكلي     :كمنو ت٧د أف 

 الإدخار  +         الإستهلبؾ      =   الإستهلبؾ     +      الإستثمار    
 الأدخار=     الأستثمار      :                                 أم أف 

نلبحظ ت٦ا سبق أنو لكي يتحقق التوازف في سوؽ السلع كات٠دمات ت٬ب أف تتحقق ات١ساكاة بتُ الإدخار 
كالإستثمار أم أف يتحوؿ الإدخار إفُ إستثمار إنطلبقا من قانوف ات١نافذ الذم ينص على أف العرض تٮلق 

كالذم يضمن تٖويل الإدخار إفُ إستثمار حسب الكلبسيك ىو سعر الفائدة اتٟقيقي . الطلب ات١ساكم لو
1. 
ىناؾ علبقة طردية بتُ الإدخار كسعر الفائدة اتٟقيقي حيث كلما إرتفع سعر الفائدة : دالة الإدخار  .أ 

 :كالشكل التافِ يوضح ذلك . كلما تبع إرتفاع رغبة الأفراد في الإدخار 

 منحنى الإدخار : (1-2)شكل رقم 

 

 
 
 

 
 

                                                           
 .25 ، ص2016الطيب بوتٟية ، التحليل الإقتصادم الكلي ، مطبوعة علمية ، جامعة جيجل ، _ 1

 = S سعر الفائدة اتٟقيقي

f(i) 

 الإدخار
S  
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 ، 2016الطيب بوتٟية ، التحليل الإقتصادم الكلي ، مطبوعة علمية ، جامعة جيجل ، : ات١صدر 
 .25ص

 :دالة الإستثمار  .ب 
يرتبط الإستثمار بعلبقة عكسية مع سعر الفائدة اتٟقيقي حيث كلما ات٩فض سعر الفائدة كلما زاد إقباؿ 

 رجاؿ الأعماؿ على الإقتًاض لتمويل ات١شاريع الإستثمارية كالعكس صحيح
 منحنى الإستثمار : (2-2)شكل رقم 

 
 
 
 
 
 
 

 ، 2016الطيب بوتٟية ، التحليل الإقتصادم الكلي ، مطبوعة علمية ، جامعة جيجل ، : ات١صدر 
 .25ص

 
: يتحقق التوزاف في سوؽ السلع كات٠دمات عندما يتساكل كل من الإستثمار كالإدخار : التوازن  .ج 

S=I 
 
 
 
 
 

سعر الفائدة 
 اتٟقيقي

F = 

f(i) 

 I الإستثمار 
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 منحنى توازن سوق السلع والخدمات عند الكلاسيك : (3-2)شكل رقم 

 

 
 
 
 
 
 

 
 ، ص 2016الطيب بوتٟية ، التحليل الإقتصادم الكلي ، مطبوعة علمية ، جامعة جيجل ، : ات١صدر 

26. 
 .إذا نلبحظ أف سعر الفائدة اتٟقيقي ىو الذم ت٭قق التوازف بتُ كل من الإستثمار كالإدخار 

 توازن سوق النقود : ثانيا 
يتحقق التوازف النقدم عند الكلبسيك حتُ يتساكل عرض النقود مع الطلب على النقود ، كات٢دؼ 

 .الأساسي ت٢ذا التوازف ىو تٖديد ات١ستول العاـ للؤسعار الذم تباع بو ات١نتجات في سوؽ السلع كات٠دمات 
 .عرض النقود عن الكلبسيك متغتَ مستقل تتحكم في السلطات النقدية للدكلة : عرض النقود  .أ 

 

 

 

 

I = f(i) 

S = I 

 S = f(i) سعر الفائدة اتٟقيقي

S , I 

i* 
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 دالة عرض النقود  ( : 4-2)شكل رقم 

 

 

 

 
 

 ، 2016الطيب بوتٟية ، التحليل الإقتصادم الكلي ، مطبوعة علمية ، جامعة جيجل ، : ات١صدر 
 .27ص

للقياـ بدراسة الطلب على النقود ت٬ب أف نتطرؽ ت١عادلة الإقتصادم الأمريكي : الطلب على النقود  .ب 
  M .V = P . Y: فيشر كالتي تتمثل في ات١عادلة التالية 

 :حيث 
- M  :  الكتلة النقدية حلبؿ فتًة زمنية معينة. 
- V :  سرعة دكراف النقود أك عدد ات١رات التي تنتقل فيها كحدة النقد من يد لأخرل. 
- P : ات١ستول العاـ للؤسعار. 
- Y : حجم الإنتاج من السلع كات٠دمات 

 كلقد طرأت بعد التعديلبت على معادلة فيشر من طرؼ إقتصاديتُ من جامعة كمبريدج حيث 
 :أصبحت تكتب معادلة الطلب على النقود على الشكل التافِ 

 

𝑀d  = 1
𝑣
 . P.Y 

 

k = 1بوضع 
𝑣
 :  ت٧د   

𝑀d  = 𝑘 . P.Y 

Y 

Ms 
Mo 



 آليات التوازف الإقتصادم الكلي: الفصل الثافٓ 

55 
 

 :كت٘ثل معادلة الطلب على النقود على الشكل التافِ 
 دالة الطلب على النقود : (5-2)شكل رقم 

 
 
 
 
 
 
 

 ، 2016الطيب بوتٟية ، التحليل الإقتصادم الكلي ، مطبوعة علمية ، جامعة جيجل ، : ات١صدر 
 .28ص
 
 :التوازن - ج

 يتحقق التوازف في السوؽ النقدم عندما يتساكل كل من عرض النقود كالطلب على النقود 
 توازن سوق النقود عن الكلاسيك : (6-2)شكل رقم 

 
 
 
 
 

 
 

PY 

Md 

𝑀d  = 𝑘 . P.Y 

 

PY 

Md,Ms 

𝑀d  = 𝑘 . P.Y 

 

Mo 

PY* 
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إت١اف ت٤مد الشريف ، ت٤اضرات في النظرية الإقتصادية الكلية ، ديواف ات١طبوعات اتٞامعية ، : ات١صدر 
 .19-18 ، ص 2003اتٞزائر ، 

 التوازن الكلي عند المدرسة الكينزية:  المطلب الثالث 

 :1لقد إنطلقت ات١درسة الكينزية من ت٣موعة من ات١بادئ أت٫ها : مبادئ النظرية الكينزية : أولا 

جوف "  حيث إعتمد الإقتصادم :إقتصاد السوق لا يرجع إلى وضعية التوظيف الكامل بسهولة  .1
على أجزاء من النظرية النيوكلبسيكية كىذا عند تطويره لدكاؿ الإستهلبؾ كالإستثمار " مينارد كينز 

كالطلب على العمل كعرض العمل ، كرغم ذلك فقد كجو كينز عدة إنتقادات للنظرية النيوكلبسيكية 
على أساس أنها تنظر لإقتصاد السوؽ على أنو ذاتي التصحيح كتٯكنو أف يستعيد كضعية التوازف بصورة 
تلقائية ، كىو السبب في إصرار النيوكلبسيك على عدـ التدخل اتٟكومي في النشاط الإقتصادم تْجة 

 .أف ذلك يتسبب في إختلبؿ السوؽ
يعتمد على الدكر اتٟكومي من خلبؿ - كعلى العكس من رأم النيوكلبسيك -  كىنا ت٧د أف كينز 

تدخل الدكلة في النشاط الإقتصادم إذ تفرض الدكلة حزمة من إجراءات السياسة ات١الية التي تصحح بها 
 .الإختلبلات ات١ختلفة 

فقد ت٘يزة النظرية الكينزية على النظرية : التركيز على التحليل الإقتصادي الكلي بد التحليل الجزئي  .2
الكلبسيكية بأنها تهتم كتركز على ات١ؤشرات الإقتصادية الكلية كالتداخل فيما بينها كمن أبرز ىذه 

 .الدخل الوطتٍ ، الإستثمار كالإدخار كالإستهلبؾ : ات١ؤشرات نذكر 
أف مكافحة الكساد الذم أصاب العافَ " كينز" رأل :التوازن لا يعني مستوى التوظيف الكامل  .3

آنذاؾ تٯكن أف يتعافى منو دكف اشتًاط الوصوؿ إفُ مستول التوظيف الكامل ، فتوازف سوؽ العمل 
 " .بتوازف العمالة الناقصة " تٯكن أف يوجد في ظل كجود نسبة مقبولة من البطالة كىو ما يسمى 

فيما اعتمدت النظرية الكمية للنقود على : تفضيل السيولة النقدية كبديل لنظرية النقود الكمية  .4
" كينز " أطركحات الكلبسيك الداعية بأف النقود ت٣رد كسيط للتبادؿ كأنها عربة لنقل القيم فقط ، فإف 

                                                           
دراسة مقارنة بتُ صندكؽ الزكاة اتٞزائرم كصندكؽ الزكاة ات١اليزم ، :  فوزم ت٤تَيق ، دكر الزكاة في تٖقيق التوازف كالإستقرار الإقتصادم الكلي  _ 1

 .78-76مرجع سابق ،  ص 
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، كنذكر ىنا " تفضيل السيولة " يرل أف الأفراد قد ت٭تفظوف بالنقود لذاتها كىو ما يطلق عليو تٔصطلح 
 :أف للطلب على النقود في النظرية الكينزية لو ثلبث دكافع أساسية كىي 

 حيث أف الفرد أك ات١نشاة يطلب النقود لتسوية ات١عاملبت ات١ختلفة مثل :دافع المعاملات  .أ 
 .إفٍ .....الأكل كالشرب كالتعليم 

 كذلك لرغبة الفرد أك ات١نشأة في مواجهة ما قد يقع ت٢م من نفقات طارئة :دافع الإحتياط  .ب 
 .كات١رض أك اتٟريق مثلب

 كىنا تؤدم النقود كظيفتها كمستودع للقيمة ، فالفرد يقوـ بشراء أسهم :دافع المضاربة  .ج 
 .كينتظر إرتفاع الأسعار كيقوـ ببيعها 

حيث ترل النظرية الكينزية أف حجم : الطلب الفعال ىو المحدد الأساسي لمستوى الإنتاج  .5
التشغيل كحجم الإنتاج الوطتٍ كالدخل الوطتٍ مرتبط بشكل كبتَ مع مستول الطلب الكلي الفعاؿ ، 

 :كينقسم الطلب الكلي الفعاؿ إفُ 
 الطلب على السلع الإستهلبكية  .أ 
 (الإنتاجية  )لطلب على السلع الإستثمارية  .ب 
يوصف التحليل الكينزم بأنو يتحقق فقط في ات١دل : التحليل الكينزي يتحقق في المدى القصير  .6

" القصتَ ، حيث أف كينز فَ يهتم كثتَا بالعنصر الزمتٍ في تٖليلو كلذلك كصف الإقتصاد الكينزم بأنو 
 ".إقتصاد لا زمتٍ 

 توازن سوق السلع والخدمات  : ثانيا 
الطلب الكلي ىو ت٣موع السلع كات٠دمات النهائية التي يطلبها ات١ستهلكوف كالدكلة : الطلب الكلي- أ

كات١ؤسسات الإنتاجية كالعافَ ات٠ارجي خلبؿ فتًة زمنية معينة كيتكوف الطلب الكلي في ظل إقتصاد مفتوح 
 :من أربع قطاعات رئيسية ت٦ا يلي 

صافي + الإنفاؽ الإستثمارم + الإنفاؽ اتٟكومي + الإنفاؽ الإستهلبكي ات٠اص = الطلب الكلي 
                                     Y = C + G + I + (X - Z): ات١عاملبت مع ات٠ارج ، أم أف 
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 :يكوف التمثيل البيافٓ لدالة الطلب الكلي على الشكل التافِ 
 منحنى العرض الكلي في النموذج الكينزي :(7-2)شكل رقم 

 
 
 
 
 
 

تذىب ات١درسة الكينزية في تٖليلها أف الأسعار لا تكوف مرنة في ات١د القصتَ ، : العرض الكلي - ب 
 :كعليو تكوف دالة عرض النقود ت٦ثلة في الشكل التافِ 

 منحنى الطلب الكلي في النموذج الكينزي : (8-2)شكل رقم 
 
 
 
 
 
 
 

من خلبؿ ما سبق يتحقق التوازف في سوؽ السلع كات٠دمات حتُ يتساكل كل من العرض كالطلب على 
 الطلب الكلي =         العرض الكلي       :                       النحو التافِ 

Y = C + G + I + (X - Z) 

 P  السعر

AD 

 Qالناتج 

 P AS  السعر

 Qالناتج 
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 :1كمع العلم أف كل متغتَ في ات١عادلة السابقة ىو دالة مستقلة تكتب على الشكل 

c = a + 𝑌𝑑  دالة الإستهلبؾ                                  
         I = 𝐼0   ,  G = 𝐺0          دالة الإستثمار ك دالة الإنفاؽ اتٟكومي   
  R = 𝑅0 , X =𝑋0                 دالة التحويلبت كدالة الصادرات        

       T = 𝑇0 + t y                                          دالة الضرائب                            
  X = 𝑋0 + x y  دالة الواردات                             

 :كبتعويض كل ات١عادلات السابقة في معدلة توازف العرض الكلي مع الطلب الكلي ت٧د ما يلي 

𝑦∗=  1

1−𝑏 + 𝑏.𝑡 +  𝑚
 ( a - b. 𝑇0 + b. 𝑅0 + 𝐼0 + 𝐺0+ 𝑋0 - 𝑋0 ) 

 
 2توازن سوق النقود: ثالثا 

 مع 𝑀𝑠 يتحقق التوازف في سوؽ النقود في النموذج الكينزم حتُ يتساكل كل من عرض النقود 
 ، كيتحقق ىذا التوازف في الأجل القصتَ ، فعرض النقود بالنسبة لكينز ىو متغتَ 𝑀𝑑الطلب على النقود 

  ، إلا إذا إتٗذ البنك ات١ركزم 𝑀0 𝑀𝑠 =خارجي يتأثر بقرار السلطات النقدية كيفتًض أنو ثابت أم أف 
 . إجراءات معينة من شأنها أف تزيد أك تٗفض من عرض النقود

دافع ات١عاملبت كدافع :  الطلب على النقود في التحليل الكينزم يكوف راجع لثلبث دكافع كىي 
الإحتياط كدافع ات١ضاربة كبتعويض كل دالة في دالة الطلب ت٨صل على دالة الطلب على النقود كالتي تكتب 

 :على الشكل 
𝑀𝑑  = ∝ 1 Y + ∝ 2 Y - g i 

 : حيث 
 g  ىي عبارة عن ثوابت ∝ ك . 

                                                           
 مرجع سابق ،  ،2014-1990تقييم فعالية السياسة النقدية كات١الية في تٖقيق التوازنات الإقتصادية الكلية في اتٞزائر خلبؿ الفتًة إكن لونيس ، _  1
 .106ص
 .108ات١رجع السابق ، ص _  2
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 i  :  معدؿ الفائدة. 
 Y  :  ٍالدخل الوطت. 

𝑀𝑑             :كبعد تبسيط ات١عادلة السابقة ت٨صل على   = ∝ Y - g i 
    1∝ = ∝ +2∝         :حيث 

 :كعليو يتحقق التوازف حتُ يتساكل كل من عرض النقود كالطلب على النقود كما يلي 
𝑀𝑠 =𝑀0 =  𝑀𝑑  = ∝ Y - g i 

 كىي العلبقة التي توضح العلبقة ات٠طية بتُ معدؿ الفائدة كالدخل  ، ككفقا للمدرسة الكينزية فإف 
سعر الفائدة يتحدد بتساكم الكمية ات١طلوبة كالكمية ات١عركضة من النقود كىذا يعتٍ أنو إذا فَ يتحقق شرط 

 .التوازف في السوؽ النقدم فإف سعر الفائدة سيتجو إفُ التغتَ إفُ أف يتم تٖقق شرط التوازف 
 كالشكل التافِ يوضح توازف سوؽ النقود بيانيا

 التوازن في سوق النقود في النموذج الكينزي : (9-2)شكل رقم 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 (i)سعر الفائدة 

Md 

Md,Ms 

Ms =Mo 

𝑖∗ 

Md = Ms 
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 التوازن الإقتصادي الخارجي : المبحث الثاني 

 الإطار النظري لميزان المدفوعات: المطلب الأول 

  :مفهوم ميزان المدفوعات - أ
ميزاف ات١دفوعات ىو ت٣موعة من اتٟسابات التي تهتم ضمن فتًة : 1تعريف صندكؽ النقد الدكفِ  .1

 :زمنية بتسجيل نظامي ت١ا يلي 
الصفقات الواقعة على السلع كات٠دمات ، بالإضافة إفُ ات١داخلي التي ت٬رم تبادت٢ا بتُ  .1

 .الإقتصاد الداخلي لبلد ما كسائر بلداف العافَ 
عمليات تٖويل ات١لكية كباقي التغتَات في الأصوؿ ، بالذىب النقدم العائد للئقتصاد ات١ذكور  .2

، كفي الأصوؿ تْقوؽ السحب ات٠اصة ، إضافة إفُ التسليفات ات١الية التي يسددىا ىذا 
 .الإقتصاد للخارج كالإلتزامات ات١الية التي تتًتب على ذلك ت٨و ات٠ارج 

ات١خصصة من كجهة النظر المحاسبية " التحويلبت تٔقابل"ك " التحويلبت دكف مقابل" قيود  .3
 .ت١وازنة الصفقات 

ىو حالة إحصائية معركضة على شكل ت٤اسبي توضح ت٣موعة ات١بادلات للؤصوؿ : التعريف الثافٓ  .2
اتٟقيقية ، ات١الية كالنقدية الناتٚة عن نشاط الأعواف الإقتصاديتُ ات١قيمتُ في ذلك البلد كالغتَ 

 .2مقيمتُ ، خلبؿ فتًة زمنية عادة ما تكوف سنة 
ىو تسجيل تٞميع ات١عاملبت الإقتصادية ات١برمة بتُ ات١قيمتُ في الدكلة كباقي : التعريف الثالث  .3

 .دكؿ العافَ خلبؿ فتًة زمنية تكوف في العادة سنة كاملة 

                                                           
 ،ت٣لة الدراسات الإقتصادية كات١الية ، 2014-1990حاجي تٝية ك مفتاح صافٌ ، السياسة النقدية كمعاتٞة خلل ميزاف ات١دفوعات اتٞزائرم _  1

 .63جامعة الوادم ، العدد التاسع ، ص
، ت٣لة دراسات ، جامعة الأغواط ،العدد  (دراسة حالة اتٞزائر)بوحفص حاكمي ك عقبي ت٠ضر ، ميزاف ات١دفوعات كأثره على التجارة ات٠ارجية _  2

 .106،  ص 2010السابع ، 
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توضح البيانات ات١درجة في ميزاف ات١دفوعات الكثتَ من الدلالات التي : أىمية ميزان المدفوعات - ب
توضح الوضعية الإقتصادية لبلد ما ، كت٢ذا ت٧د أف البيانات التي يقدمها ميزاف ات١دفوعات تعتبر مهمة 

 :1للؤسباب التالية 
فهيكل ات١عاملبت التي يتم إدراجها في ميزاف ات١دفوعات : إعطاء صورة على قوة الإقتصاد الوطتٍ  .1

كحجم الصادرات كالواردات تعكس قوة الإقتصاد كقابليتو كدرجة تكيفو مع ات١تغتَات ات١ؤثرة في 
 .الإقتصاد الدكفِ

حيث يشكل ميزاف ات١دفوعات أداة : ات١ساعدة على تٗطيط كتوجيو العلبقات الإقتصادية ات٠ارجية  .2
ىامة تساعد السلطات لعامة على تٗطيط كتوجيو العلبقات الإقتصادية ات٠ارجية ، أكعند كضع 

السياسات ات١الية كالنقدية ، كلذلك تعد ات١علومات ات١دكنة فيو جد ضركرية بالنسبة للبنوؾ كات١ؤسسات 
 .كحتى الأفراد ضمن ت٣الات التمويل كالتجارة  

 من الصرؼ لسعر المحددة القوة يظهر ات١دفوعات ميزاف إف: إظهار القول المحددة لسعر الصرؼ  .3
 التجارة ىيكل على الإقتصادية السياسات أثر كيبتُ الأجنبية العملبت كعرض الطلب ظركؼ خلبؿ

 مدل كمعرفة متابعة إفُ يؤدم الذم الشيء ، التبادؿ سلع كنوع ات١بادلات حجم حيث من ات٠ارجية
 .2 الإقتصادية سياستها كنتائج للدكلة الإقتصادم البنياف تطور

تٯكن استغلبؿ ميزاف ات١دفوعات : بعض المؤشرات التي مكن إستخراجها من ميزان المدفوعات -ج
 :للقياـ تٔجموعة من التحليلبت الإقتصادية عبر استخراج بعض ات١ؤشرات أت٫ها 

  كتعبر ىذه النسبة عن مدل قدرة : نسبة الإحتياطي الأجنبي إلى الديون : المؤشر الأول
الإقتصاد على مواجهة أعباء ات١ديونية في الأكقات اتٟرجة ، لذا فإف إرتفاع ىذه النسبة يدؿ على 

كفرة السيولة ات٠ارجية لأف ىذا الإحتياطي ىو تٔثابة ىامش أمن تلجأ إليو السلطات للحفاظ على 
استقرار أسعار الصرؼ كيستخدـ ت١واجهة الإختلبلات الظرفية إلا أف الإرتفاع ات١فرط ت٢ذه النسبة 

 .ىو مؤشر على تٕميد الأمواؿ كبالتافِ ىو تضييع لفرص استثمارىا 
 
 

                                                           
 .64 ، مرجع سابق ، ص 2014-1990حاجي تٝية ك مفتاح صافٌ ، السياسة النقدية كمعاتٞة خلل ميزاف ات١دفوعات اتٞزائرم _  1
 .115 ، ص 2002عرفاف تقي اتٟسيتٍ ، التمويل الدكفِ ، دار ت٣دلاكم ، الأردف ، _  2
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  كيعبر عنها بالعلبقة التالية : حجم الطاقة الإستيرادية للإقتصاد : المؤشر الثاني: 
 

𝐶m =   𝑋+𝐹  − ( 𝐷+𝑃 )

𝐵
 

 
 : حيث 

 𝐶m :الطاقة الكلية للئستتَاد 
X: حصيلة الصادرات 
F  : حجم الأمواؿ الأجنبية المحصلة 
D : خدمات الدين كمدفوعات 
P : تٖويلبت ت٨و ات٠ارج 
B :  متوسط سعر الوحدة من الواردات 

 :كتٯكن كتابة العبارة على النحو التافِ 
𝐶m = 𝑋−𝐷

𝐵
 + 𝐹 −𝑃

𝐵
 

 :كبالتافِ يعبر كل جزء من ىذه ات١عادلة على 
 

𝑋−𝐷

𝐵
 .الطاقة الإستتَادية الذاتية الناتٚة عن الفائض من حصيلة الصادرات  : 

 
𝐹 −𝑃

𝐵
 .الطاقة الإستتَادية ات١عتمدة على القركض   : 

إعتبارا لكوف الصادرات ىي ات١صدر : نسبة الدين الخارجي إلى الصادرات : المؤشر الثالث  -
الرئيسي لتسديد ىذه الديوف على ات١دل الطويل كات١توسط ، كت٢ذا فبقدر ما تكوف ىذه النسبة 

مرتفعة بقدر ما يواجو الإقتصاد الوطتٍ خطر التوقف عن تسديد ديونو كت٢ذا تٖرص الدكؿ على 
 .50اف لا تتجاكز ىذه النسبة 

 : العوامل المؤثرة في ميزان المدفوعات - د

 :1يتأثر ميزاف ات١دفوعات تٔجموعة من العوامل الإقتصادية من أت٫ها 

                                                           
 .64 ، ص 2003بساـ اتٟجار ، العلبقات الإقتصادية الدكلية ، ات١ؤسسة اتٞامعية للدراسات كالنشر كالتوزيع ، لبناف ، _  1
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  كالذم يؤدم إفُ إرتفاع الأسعار المحلية العالية نسبيا مقارنة مع الأسعار العات١ية ، : التضخم
فتنخفض بذلك الصادرات كترتفع الواردات نظرا لأف أسعار السلع الأجنبية تصبح أكثر جاذبية 

 .بالنسبة للمقيمتُ مقارنة مع أسعار السلع ات١نتجة ت٤ليا 
  حيث تؤدم زيادة الدخل إفُ زيادة الطلب على الواردات كعلى :معدل نمو الناتج المحلي 

 .العكس من ذلك يؤدم إت٩فاض الدخل إفُ إت٩فاض الطلب عليها
  يبدم التغتَ في سعر الفائدة أثرا على حركة رؤكس الأمواؿ كيؤدم : الإختلبؼ في أسعار الفائدة

إرتفاع سعر الفائدة في الداخل إفُ تدفق رؤكس الأمواؿ إفُ الداخل بهدؼ إستثمارىا في ت٘لك 
سندات ذات عائد مرتفع ، كعلى العكس من ذلك يؤدم إت٩فاض سعر الفائدة إفُ خركج رؤكس 

الأمواؿ كيعود السبب في ذلك إفُ أف ات١راكز ات١الية العات١ية الأخرل تصبح أكثر جاذبية بالنسبة 
للمستثمرين ، حيث ينتقل رأس ات١اؿ إفُ ات١راكز ات١الية التي إرتفع سعر الفائدة فيها على ات١ستول 

 .العات١ي للئستفادة من الفرؽ بتُ السعرين
  :ىيكل ميزان المدفوعات- ق 

 منها كل تضم تْيث فرعية، موازين أك حسابات إفُ ات١دفوعات ميزاف تقسيم تٯكن بالرجوع 
 حالة في اتٟسابات ىذه تكوف كقد الطبيعة، حيث من ات١تماثلة كات١الية لاقتصاديةا ات١عاملبت من ت٣موعة

إفُ ثلبث أنواع  ، يقسم صندكؽ النقد الدكفِ ميزاف ات١دفوعاتت١دفوعاتا ميزاف في كتأتي فائض، أك عجز
 :1 التافِ النحو علىمن اتٟسابات  

  :(الميزان التجاري)الحساب الجاري : أولا 
 كىو عبارة عن الفرؽ بتُ ت٣موع الصادرات كالدخل مستحق القبض من ناحية كت٣موع الواردات 
كالدخل مستحق الدفع من ناحية أخرل ، كتساكم قيمة رصيد ىذا اتٟساب الفجوة بتُ الإدخار 

 .كالإستثمار كبالتافِ فرصيد اتٟساب اتٞارم مرتبط بفهم ات١عاملبت المحلية 
 كيعرض ىذا اتٟساب تدفقات السلع كات٠دمات كالدخل الأكفِ كالدخل الثانوم بتُ ات١قيمتُ كغتَ 

 :ات١قيمتُ كيتكوف اتٟساب اتٞارم من ت٣موعة من اتٟسابات ضمن ميزاف ات١دفوعات كىي 
 
 

                                                           
 .9صندكؽ النقد الدكفِ ، دليل ميزاف ات١دفوعات ككضع الإستثمار الدكفِ ،مرجع سابق ، ص_  1
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  حساب معاملبت السلع كات٠دمات. 
  ِكالذم يعرض ات١بالغ ات١ستحقة الدفع كات١بالغ ات١ستحقة القبض مقابل : حساب الدخل الأكف

ت٘كتُ كياف آخر من إستخداـ العماؿ اك ات١وارد ات١الية أك الأصوؿ غتَ ات١نتجة غتَ ات١الية لفتًة 
 .مؤقتة

  كالذم يبتُ إعادة توزيع الدخل ، أم قياـ أحد الأطراؼ بتوفتَ موارد : حساب الدخل الثانوم
للؤغراض اتٞارية دكف حصولو في ات١قابل على أم قيمة اقتصادية كعائد مباشر كمن امثلة ذلك 

 .التحويلبت الشخصية كالتحويلبت اتٞارية ات١رتبطة بات١ساعدات الدكلية 
 :الحساب الرأسمالي : ثانيا 

يعرض اتٟساب الرأتٝافِ القيود الدائنة كالقيود ات١دينة للؤصوؿ غتَ ات١نتجة غتَ ات١الية كالتحويلبت الرأتٝالية 
بتُ ات١قيمتُ كغتَ ات١قيمتُ كيعتٍ ذلك أنو يسجل عمليات اقتناء الأصوؿ غتَ ات١الية غتَ ات١نتجة كالتصرؼ 
فيها ، مثل بيع الأراضي إفُ السفارات كبيع عقود الإت٬ار كالتًاخيص ككذلك التحويلبت الرأتٝالية ، أم 
قياـ أحد الأطراؼ بتوفتَ موارد للؤغراض الرأتٝالية دكف حصولو في ات١قابل على أم قيمة اقتصادية كعائد 

 :مباشر ، كينقسم ىذا اتٟساب إفُ قسمتُ
كيشمل تٚيع التغتَات التي تطرأ خلبؿ فتًة ات١يزانية على قيمة : حساب رأس المال طويل الأجل  .أ 

الأصوؿ التي تٯتلكها ات١قيموف في مواجهة ات٠ارج كات٠صوـ التي ىم ملتزموف بها كالتي يزيد أجلها عن 
سنة كتتمثل في الإستثمارات ات١باشرة كإسثمارات المحفظة ات١الية كالقركض طويلة الأجل كت٣موعة 

 .الإستثمارات طويلة الأجل 
يشمل كافة التغتَات التي تطرأ خلبؿ فتًة ات١يزانية على قيمة  : حساب رأس المال قصير الأجل .ب 

الأصوؿ التي تٯتلكها ات١قيمتُ في مواجهة ات٠ارج ، كىذا فيما تٮص الأصوؿ كات٠صوـ أقل من سنة 
، كيضم ىذا اتٟساب كل ما ىو نقود أك أصوؿ أخرل قريبة من النقود ت١ا تتمتع بو من درجة كبتَة 

من السيولة أم تٯكن تٖويلها بسرعة افُ نقود كالعملبت الذىبية ، اتٟسابات ات١صرفية ، أذكنات 
ات٠زينة ، إحتياطيات الأصوؿ ات٠ارجية لدل البنك ات١ركزم ، قركض صندكؽ النقد الدكفِ ، حقوؽ 
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السحب ات٠اصة ، الإحتياطيات من العملة الأجنبية كاتٟقوؽ التجارية كيطلق عليها أحيانا اتٟساب 
 .1النقدم

 :الحساب المالي : ثالثا 
 يبتُ اتٟساب ات١افِ صافي قيمة عمليات اقتناء الأصوؿ كات٠صوـ ات١الية كالتصرؼ فيها ، كتظهر 

معاملبت اتٟساب ات١افِ في ميزاف ات١دفوعات ككذلك في البياف ات١تكامل لوضع الإستثمار الدكفِ نظرا 
 لتأثتَىا على رصيد الأصوؿ كات٠صوـ

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
 ، 2 ، رسالة دكتوراه ، جامعة كىراف 2013-1990دراسة حالة اتٞزائر : عقبي ت٠ضر ، أثر متغتَات الإقتصاد الكلي على ميزاف ات١دفوعات _  1

 .23،  ص 2017
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 الصورة العامة لميزان المدفوعات : (10-2)شكل رقم 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

-1990حاجي تٝية ، دكر السياسة النقدية في معاتٞة إختلبؿ ميزاف ات١دفوعات حالة اتٞزائر : ات١صدر 
 .120 ، ص 2016 ، رسالة دكتوراه ، جامعة بسكرة ، 2014

 ات١يزاف التجارم
 ات١دين الدائن

 كاردات منظورة صادرات منظورة

 ميزاف ات٠دمات
 ات١دين الدائن 

 كادرات غتَ منظورة صادرات غتَ منظورة

 ميزان العمليات التجارية

 ميزان التحويلات

 تٖويلبت الذىب

 (كاردات / صادارات  )

 ميزاف العمليات الرأسالية

 (ميزاف رأس ات١اؿ  )

التحويلبت من جانب 
 كاحد

 متحصلبت رأتٝالية مثل

 القركض كالإستثمارات

مدفوعات رأتٝالية مثل الإقراض 
 كالإستثمار كسداد رأس ات١اؿ
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 :1صورة نمطية لميزان المدفوعات 
 :ميزان المدفوعات الدولية . 1

مليون  (دائن  )متحصلات 
 دينار

مليون  (مدين  )مدفوعات  
 دينار 

حساب  (1  
 ات١عاملبت اتٞارية

  

 صادرات السلع -
إيرادات مقابل خدمات  -

 أداىا مقيموف
ىبات كتعويضات تلقاىا  -

 مقيموف

 كاردات سلع -  
مدفوعات مقابل خدمات  -

 تلقاىا ات١قيموف
ىبات كتعويضات دفعها  -

 ات١قيموف

 

 ........ المجموع  ....... المجموع
 :ميزان المعاملات التجارية.2
حساب  (2  

التحويلبت 
 الرأتٝالية

  

 إيرادات رأتٝالية  -
 صادرات الذىب -

 مدفوعات رأتٝالية -  
 كاردات الذىب -

 

 ........ المجموع  ....... المجموع
 :ميزان التحويلات الرأسمالية .3

 ....................... السهو كات٠طأ ....................... السهو ك ات٠طأ
 ....................... المجموع الكلي  ....................... المجموع الكلي

 
 

                                                           
 ، ص 2014اتٞزء الثافٓ ، دار الركاد ، الأردف ، : مصطفى يوسف كماؿ ، اتٟسابات الإقتصادية القومية كاستخداماتها في التخطيط كالتنمية _  1

156-157. 
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 التوازن و الإختلال في الميزان التجاري: المطلب الثاني 

 التوازن الإقتصادي لميزان المدفوعات:أولا 

 :مفهوم توازن ميزان المدفوعات  .1
 إف تسجيل العمليات في ميزاف ات١دفوعات كفق طريقة القيد ات١زدكج توفر حتمية توازنو حسابيا كعلى 

الرغم من كجود ىذا القيد فإف إختلبؼ العقليات كات١صافٌ بتُ ات١صدرين كات١ستوردين تٕعل من الصعب 
الوصوؿ إفُ ميزاف مدفوعات متوازف حسابيا كذلك راجع لصعوبة تسجيل كافة ات١عاملبت الإقتصادية التي 
تتم بتُ الدكؿ ت٤ل الدراسة كالعافَ ات٠ارجي لعدـ ت٘كن أجهزة الإحصاء من تٚع كافة ات١علومات كبصفة 

 .1صرت٭ة ت٦ا ت٭تم إفراد بند آخر ت١عاتٞة ذلك كىو ما يعرؼ ببند السهو كات٠طأ 
اتٟالة التي تكوف فيها ات١ديونية مساكية للدائنية في :"  كيعرؼ التوازف في ميزاف ات١دفوعات على أنو 

 :كىنا ت٧د أف ىناؾ نوعتُ من التوازنات بالنسبة ت١يزاف ات١دفوعات كت٫ا " ات١دفوعات ات١ختلفة 
كيطلق عليو أيضا بالتوازف الدفتً لأنو يظهر في الدفاتر المحاسبية من خلبؿ : التوازن المحاسبي  .أ 

تساكم تٚلة الإيرادات ات٠ارجية مع ات١دفوعات ات٠ارجية أيضا ، أم تساكم اتٞانبتُ الدائن كات١دين بعد 
إجراء التسويات ، كيكوف من ات٠طأ اتٟكم على ات١ركز ات٠ارجي للدكلة من خلبؿ التوازف المحاسبي لأنو 

توازف ظاىرم ليس لو أت٫ية من الناحية الإقتصادية كلأنو لا يدكـ في الأجل الطويل كتٮفي كارءه إختلبلا 
 .2اكيدا في النشاط الإقتصادم للدكلة 

كيقصد بو اتٟالة التي تتكافأ في ظلها الإيرادات التي تتحصل عليها الدكلة من : التوازن الإقتصادي  .ب 
صادراتها من السلع كات٠دمات كالتحويلبت الرأتٝالية طويلة الأجل إفُ الداخل مع ات١ديونيات الناشئة 

 .عن كارداتها من السلع كات٠دمات كالتحويلبت الرأتٝالية طويلة الأجل من ات٠ارج 
 :3كعموما ىناؾ نوعاف من العمليات التي يتم تسجيلها في ميزاف ات١دفوعات كىي 

 
                                                           

 .31 ، مرجع سابق ، ص 2013-1990دراسة حالة اتٞزائر : عقبي ت٠ضر ، أثر متغتَات الإقتصاد الكلي على ميزاف ات١دفوعات _   1
  .173 ، ص 1998عبد الرتٛن يسرم ، الإقتصاديات الدكلية ، الدار اتٞامعية ، مصر ، _  2
 ، 2014 ، مذكرة ماجستتَ ، جامعة ات١دية ، 2012-1990حالة اتٞزائر : باصور كماؿ ، أثر فعالية السياسة النقدية على التوازف ات٠ارجي _  3

 .63-62ص 
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 :العمليات المستقلة أو التلقائية  .1

كيقصد بها تلك العمليات التي تتم لذاتها كبغض النظر عن الوضع الإتٚافِ ت١يزاف ات١دفوعات كىي ذات 
طبيعة اقتصادية تْتة ، تْيق يرجع سبب إت٘امها إفُ الإختلبؼ في مستويات الأسعار كالدخوؿ كأسعار 
الفائدة بتُ الدكؿ كبالتافِ فهي عمليات إختيارية كتتم بغرض تٖقيق ربح أك إشباع رغبة إقتصادية لدل 

 :ات١قيمتُ داخل الدكلة كيشمل ىذا النوع من ات١عاملبت البنود الآتية 

  حيث يقوـ ات١صدركف كات١ستوردكف بعمليات : تٚيع أنواع الصادرات كالواردات ات١نظورة كغتَ ات١نظورة
 .التصدير كالإستتَاد بقصد الإستفادة من الفركؽ في الأسعار الدكلية كلتحقيق رغبات ات١ستهلكتُ

  ُالتحويلبت من جانب كاحد كالتي تؤدم إفُ التقليل من التفاكت في مستويات الدخوؿ بتُ ات١قيمت
 .في دكلة ما كباقي الدكؿ الأخرل

  كتتجو في الغالب ت٨و الدكؿ التي تكوف فيها أسعار الفائدة مرتفعة أك : حركة رؤكس الأمواؿ ات٠اصة
 .لغرض الدخوؿ في مشركعات مشتًكة 

  بعض رؤكس الأمواؿ قصتَة الأجل تتحرؾ بهدؼ ات١ضاربة إما ىركبا من عدـ الإستقرار في الأكضاع
 .الإقتصادية كالسياسية الداخلية أك بهدؼ الإستفادة من فركؽ العملبت 

 : العمليات الإقتصادية الموازنة أو التعويضية  .2
  كىي العمليات التي تتًتب عن العمليات ات١ستقلة كتتم في ضوء موقف معتُ ت١يزاف ات١دفوعات 

كيكوف الغرض منها تعويض الفارؽ بتُ اتٞانب الدائن كاتٞانب ات١دين ،كيوصف ميزاف  (فائض أك عجز)
ات١دفوعات بانو متوازف أك ت٥تل إقتصاديا عندما يركز النظر على العمليات التلقائية أك ات١ستقلة كحدىا دكف 

مع قيمة جانب ات١دين  (ات١تحصلبت)غتَىا ، كىكذا فإف تعادؿ قيمة جانب الدائن ات٠اص بهذه العمليات 
 .إت٪ا يعتٍ توازف ميزاف ات١دفوعات ، في حتُ عدـ تعادؿ ىاتتُ القيمتتُ يعتٍ إختلبؿ ات١يزاف  (ات١دفوعات)

 :الإختلال في ميزان المدفوعات : ثانيا 
كتعبر اتٟالة الأكثر ملبزمة ت١يزاف ات١دفوعات خصوصا في الدكؿ النامية ، كعن قولنا : مفهوم الإختلال . 1

ىناؾ إختلبؿ في ميزاف ات١دفوعات فهذا يعتٍ كجود خالة لاتوازف بتُ حقوؽ الدكلة التي تتًتب عن الدكؿ 
 .الأخرل كمطلوباتها لتلك الدكؿ 
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 :أسباب الإختلال في ميزان المدفوعات  .1
 :1ىناؾ ت٣موعة من الأسباب تؤدم إفُ إختلبؿ في ميزاف ات١دفوعات كىي 

كىذا لوجود علبقة كيقة بتُ ميزاف ات١دفوعات : التقييم الخاطئ لسعر صرف العملية المحلية  .أ 
كسعر الصرؼ ات١عتمد لدل البنك ات١ركزم ، فإذا كاف سعر الصرؼ لعملة بلد ما أكبر من 
قيمتها اتٟقيقية ، فسيؤدم ذلك إفُ إرتفاع أسعار سلع البلد ذاتو من كجهة نظر البلداف 

الأخرل ، ت٦ا يؤدم إفُ إت٩فاض الطلب ات٠ارجي على تلك السلع كبالتافِ حدكث إختلبؿ في 
ميزاف مدفوعاتها ، كت٭دث العكس في حالة تٖديد سعر صرؼ العملة بأقل ت٦ا ت٬ب إذ سيؤدم 

ذلك إفُ توسيع الصادرات مقابل تقلص الإستتَاد ت٦ا يؤدم إفُ حدكث إختلبؿ في ميزاف 
مدفوعاتها أيضا ، على أف الآثار ات١تًتبة على تٖديد سعر عملة بلد ما على ميزاف ات١دفوعات 
تٗتلف عما إذا كاف ات١يزاف في حالة عجز أك فائض ، إذ غالبا ما تؤدم حالة العجز في ميزاف 

ات١دفوعات إفُ بركز ضغوط تضخمية كالتي تقود إفُ حدكث إختلبلات مستمرة في ميزاف 
 .ات١دفوعات 

كىي الأسباب ات١تعلق بات١ؤشرات ات٢يكلية للئقتصاد الوطتٍ كخاصة ىيكل : أسباب ىيكلية  .ب 
، إضافة إفُ ىيكل الناتج الداخلي كينطبق ذلك  (الصادرات كالواردات)التجارة ات٠ارجية 

بشكل خاص على الأقطار النامية كالتي يتسم ىيكل صادراتها بالتًكيز على سلعة أك سلعتتُ 
كالزراعة أك النفط حيث عادة ما تتأثر ىذه الصادرات بالعوامل ات٠ارجية ات١ستجدة في مركنة 

 .الطلب ات٠ارجي عليها في الأسواؽ العات١ية 
 عادة قدمةتافَ الدكؿ بها رتم التي الدكرية تغتَاتباؿ تتعلق التي الأسباب تلك م ق:أسباب دورية  .ج 

 التجارية بالدكرات كتدعى الدكؿ ذهلو الإقتصادم النشاط في ثتٖد التي التقلبات بها كيقصد ،
 في الوقت نفس في دثتح لا الدكرات فهذه ، كرياتٖصل د التي كالركود الرخاء حالات مثل
 . من حيث حدتهاككذلك بدايتها أكقات في تتفاكت ت٪اكإ ات١ختلفة، الأقطار تٚيع
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  :الظروف الطارئة  .د 

 في اختلبؿ حدكث إفُ تؤدم تْيث إليها ات١شار الأسباب إفُ إضافة عرضية أسباب صلتح قد
 في أك ، اتٞفاؼ ، الزلازؿ ، كالفيضانات الطبيعية الكوارث حدكث كحالة ات١دفوعات ميزاف
 البلد صادرات على حتما ستؤثر اتٟالات ذهق فمثل ، كالإضراب السياسية لبيئة اكرقتد حالة
 كقد خصوصا الأجنبي النقد من الصادرات حصيلة في فاضانخ من قعلي يتًتب كما ات١عتٍ

 . ات١دفوعات ميزاف في عجز حدكث يسبب ت٦ا ات٠ارج إفُ رأتٝالية لاتتٖو ذلك يصاحب
 :1صور الإختلال في ميزان المدفوعات : ثالثا 
كيعتٍ أف تكوف اتٟقوؽ التي ت٘لكها الدكلة غتَ كافية للوفاء بالتزاماتها ، : الإختلال في صورة العجز  -

فقد تنخفض الصادرات من السلع كات٠دمات عن كاردتها كبالتافِ يكوف ىناؾ عجز في ات١يزاف التجارم 
بقيمة الفرؽ بتُ الصادرات كالواردات كيتم تغطية ىذا الفرؽ بالتحويلبت النقدية من ات٠ارج بنفس 

كما يدؿ على عدـ قدرة الدكلة على تسديد قيمة صادراتها ت٦ا يؤدم . قيمة العجز في ات١يزاف التجارم 
 .إفُ زيادة مديونيتها تٕاه العافَ ات٠ارجي 

كفي ىذه اتٟالة يكوف رصيده موجب أم أف ات١تحصلبت من العافَ : الإختلال في صورة فائض  -
ات٠ارجي أكبر من ات١دفوعات ، كفي ىذه اتٟالة اتٞانب الدائن يكوف أكبر من اتٞانب ات١دين ، غتَ أف 

كضعية الفائض في ميزاف ات١دفوعات تعتبر دليل على عدـ فعالية السياسات الإقتصادية ات١تبعة من 
طرؼ السلطات العامة في تٖقيق التوازف ات٠ارجي ، كتتمثل ات١شكلة في ىذه اتٟالة في ضركرة تٗلي 

الدكلة عن إستخداـ جزء من مواردىا اتٟقيقية ات١ستخدمة في الإنتاج بالإضافة إفُ كجود أمواؿ معطلة 
بلب إستثمار كفي ات١قابل تتًاكم الأرصدة النقدية ت٦ا يتسبب بدكره في تضخم كإرتفاع الأسعار المحلية 

نتيجة لتزايد الطلب على الصادرات ، إلا أف حالة الفائض تعد أقل خطورة من حالة العجز في ات١يزاف 
كما تٯكن للدكلة التخلص من حالة الفائض من خلبؿ منح القركض للدكؿ الأخرل مقابل سعر 

 .فائدة كعائد على الإستثمار

                                                           
 2015-2000دراسة حالة اتٞزائر : زبتَ عياش ك بعلوؿ نوفل ، إختبار علبقة التكامل ات١شتًؾ بتُ سعر صرؼ الدينار كرصيد ميزاف ات١دفوعات _  1

 .97 ، ص2017، ت٣لة البشائر الإقتصادية ، جامعة بشار ،ػ العدد الثافٓ ، 
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 :أنواع الإختلالات في ميزان المدفوعات : رابعا 
 :1كىو الإختلبؿ الناتج عن مظاىر إقتصادية قصتَة الأجل كىناؾ نوعتُ ت٫ا : الإختلال المؤقت  .أ 

كت٧ذ ىذا النوع في الدكؿ التي تكوف أغلب صادراتها منتجات موتٝية زراعية : الإختلال الموسمي  .1
عادة فيكوف في موسم إنتاجها تٖقيق فائض يدعم العجز الذم يكوف في بقيمة ات١واسم ، فمثلب 

الدكؿ التي تتًكز صادراتها على منتوج القمح يكوف ميزاف مدفوعاتها في حالة فائض في موسم 
 .اتٟصاد كعجزا في بقية أشهر السنة 

كىو الإختلبؿ الناتج عن أسباب غتَ متوقعة في فتًة ما ، كحدكث كوارث  : الإختلال العارض .2
طبيعية تؤدم إفُ إتلبؼ ت٤اصيل زراعية موجهة للتصدير ، ت٦ا يؤدم إفُ عجز في ات١يزاف التجارم 

أك تٖسن الأحواؿ اتٞوية كالذم يساعد على تٖقيق فائض في الصادرات ، أك ما تعانيو بعض 
 .الدكؿ ات١تقدمة من عجز نتيجة الإضرابات العمالية التي تشل الإنتاج في النشاطات التصديرية  

كعموما ت٧د اف الإختلبؿ ات١ؤقت تٯس بات٠صوص ات١عاملبت اتٞارية من خلبؿ التغتَات التي تطرأ 
على الصادرات كالواردات ، اما العجز ات١ؤقت الذم قد يصيب حساب رأس ات١اؿ فيكوف نتيجة 
تدفق رؤكس الأمواؿ قصتَة الأجل نتيجة إرتفاع أسعار الفائدة الدكلية أك التخوؼ من إت٩فاض 

 .قيمة العملة المحلية 
كىو إختلبؿ ناتج عن أسباب تدكـ لفتًة زمنية طويلة تقدر بالسنوات لأنو تٯس : الإختلال الدائم  .ب 

ات٢يكل الإقتصادم كتتطلب عملية مكافحتو إجراءات صعبة التحقيق كتظهر نتائجها في ات١دل الطويل 
 :كيظر ىذا الإختلبؿ نتيجة عامل كاحد أك أكثر من العوامل التالية 

التغتَات الدائمة في ظركؼ العرض كالطلب الدكليتُ على منتجات دكلة ما كتأثتَىا في توزيع ات١وارد  -
 .بتُ الفركع الإنتاجية للدكلة كالتأثتَ على ات٢يكل الإقتصادم 

التغتَات في ىيكل العلبقات الإقتصادية الدكلية نتيجة تدىور الوضعية الإقتصادية للدكلة بارتفاع  -
تكاليف الإنتاج الراجع إفُ التأخر التكنولوجي كالفتٍ كعدـ مواكبة الأساليب الإنتاجية اتٟديثة التي 

                                                           
 .47-46 ، ص 2005دراسة حالة اتٞزائر ، مذكرة ماجستتَ ، جامعة قسنطينة ، :حناف لعركؽ ، سياسة سعر الصرؼ كالتوازف ات٠ارجي _  1
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تؤدم إفُ خفض أسعار السلع البديلة عن السلع التي تصدرىا ىذه الدكؿ ، كىو ما يؤدم إفُ تراجع 
 .الطلب على صادراتها

 .إت٩فاض مستويات الإنتاج كالقدرة التنافسية على مستول الأسواؽ الدكلية  -
 .كضعية مديونية الدكلة تٕاه الدكؿ الأخرل  -

 آليات تصحيح الإختلال في ميزان المدفوعات : المطلب الثالث 

 منهج المرونات : أولا 
 منهج الإستيعاب: ثانيا 

  في أطار الوصوؿ إفُ كضعية التوازف في ميزاف ات١دفوعات ت٧د أف ىناؾ العديد من الطرؽ التي 
 : تساعد على تصحيح الإختلبؿ في ميزاف ات١دفوعات كمن أىم ىذه الطرؽ ت٧د 

 :1 (السياسة المحولة للإنفاق )منهج المرونات : أولا 

  تتمثل آلية منهج ات١ركنات في تٗفيض أك رفع سعر الصرؼ ، فتخفيض قيمة العملة يؤدم إفُ تٖويل 
الإنفاؽ من السلع الأجنبية إفُ السلع المحلية ، ككذلك يشجع على استهلبؾ السلع المحلية من طرؼ ات٠ارج 

ت٦ا يزيد في حجم الصادرات كتدفق العملة الأجنبية إفُ الداخل كبالتافِ تٖستُ كضعية حساب العمليات 
اتٞارية أما عملية رفع قيمة العملة فهو ت٭وؿ الإستهلبؾ من داخلي إفُ خارجي كبالتافِ يعافً الفائض في 

 .ميزاف ات١دفوعات 
  كلتوضيح منهج ات١ركنات نفتًض أف ىناؾ دكلتتُ ت٤ل للتبادؿ كلتكن مثلب الياباف كالإتٖاد الأكركبي 

كنفرض مثلب أف كاحد يورك يقابل أربعة ين يابافٓ ، فإذا أراد الإتٖاد الأكركبي تٗفيض قيمة عملتو بواحد 
أكرك لكل إثناف ين يابافٓ فهذا سيساىم في زيادة الطلب على السلع الأكركبية كيكوف ات١ستهلك اليابافٓ 

 : قادر أف يشتًم بنفس ات١بلغ ضعف الكمية التي كاف يشتًيها سابقا ، كتٯكننا توضيح ذلك بيانيا كما يلي 
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 أثر تخفيض العملة على منحنى الطلب : (11-2)شكل رقم 
 
 
 
 
 
 
 
 

-1990دراسة حالة اتٞزائر : عقبي ت٠ضر ، أثر متغتَات الإقتصاد الكلي على ميزاف ات١دفوعات : ات١صدر 
. 56 ، مرجع سابق ، ص 2013

يوضح الشكل السابق أف تٗفيض سعر صرؼ اليورك ينتج عنو زيادة في إستهلبؾ السلع الأكركبية ت٦ا يؤدم 
 كإرتفاع في الكمية  P22 إفُ P21إفُ زيادة الطلب على اليورك كالنتيجة تكوف إرتفاع سعر اليورك من 

 كىو ما يبتُ D2 إفُ  D1 كىو ما ينتج عنو إنتقاؿ منحى الطلب من Q22 إفُ Q21ات١نتجة من 
 .مدل إستجابة جهاز السعر كاتٞهاز الإنتاجي للتغتَات اتٟادثة في سعر الصرؼ

كيعتمد أسلوب ات١ركنات بالدرجة الأكفُ على سياسة سعر الصرؼ كمنهج ملبئم لتصحيح ات٠لل   
في ميزاف ات١دفوعات كيعود أصل ىذا ات١نهج للئقتصادم ركبنسوف ، حيث أراد تطوير ات٢ياكل الإنتاجية 

 :1للدكؿ الصناعية في قطاع التصدير ، كيعمل ىذا الأسلوب في ضوء تٚلة من الفرضيات كىي 
  يفتًض كجود دكلتتُ فقط كت٫ا الإقتصاد الوطتٍ كالعافَ ات٠ارجي مع إقتصار التعامل فيما بينهما

 .على سلعتتُ تٕميعيتتُ ت٫ا الصادرات كالواردات كأف عرضهما يتميز بات١ركنة التامة 
  غياب التدفقات الرأتٝالية سواء طويلة الأجل أك قصتَة الأجل كعدـ الإىتماـ بها كتدفقات مالية. 

                                                           
 .93 ، مرجع سابق ، ص 2012-1990حالة اتٞزائر : باصور كماؿ ، أثر فعالية السياسة النقدية على التوازف ات٠ارجي _  1
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  إفتًاض عدـ تٞوء الدكؿ الأجنبية إفُ ت٦ارسة إجراءات تعمل على اتٟد من فعالية تٗفيض قيمة
 .العملة الوطنية كبالتافِ اتٟيلولة دكف الوصوؿ إفُ الأىداؼ ات١رجوة 

  كجود حالة التوظيف الكامل لعناصر الإنتاج كبالتافِ ثبات الدخوؿ. 
 إستقرار سوؽ الصرؼ الأجنبي. 
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 آثار عملية تخفيض قيمة العملة : (12-2)شكل رقم 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 تخفيض قيمة العملة

 تغتَ أسعار ات١نتجات الوطنية كالأجنبية

إرتفاع أسعار الواردات ات١عبر 
 عنها بالعملة الأجنبية

إت٩فاض أسعار ات١نتجات الوطنية 
 ات١عبر عنها بالعملة الوطنية

 إرتفاع الطلب الأجنبي تقليص الواردات

 إحلبؿ ات١نتجات الوطنية مكاف الواردات 
 زيادة الصادرات الوطنية

 إرتفاع في الإنتاج ك الدخوؿ 

 زيادة الأرباح  زيادة التوظيف

 الإتٕاه ت٨و توازف 
 ات١يزاف التجارم
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مبارؾ بوعشة ، السياسة النقدية كآثار تٗفيض العملة الوطنية ، ت٣لة العلوـ الإنسانية ، جامعة : ات١صدر 
 .80 ، ص 1999 ، 12قسنطينة ، العدد 

 :الإنتقادات الموجهة لمنهج المرونات - 1
يفتًض منهج ات١ركنات بأف مركنات عرض الصادرات كالواردات لا نهائية كىذا أمر لا يتحقق في الواقع  -

 .خاصة بالنسبة للدكؿ النامية التي تتسم بضعف جهازىا الإنتاجي 
يفتًض منهج ات١ركنات عدـ كجود ردك أفعاؿ من جانب الدكؿ الأخرل جراء إنتهاج الدكلة ات١عنية  -

 .سياسة رفع أك خفض معدؿ الصرؼ كىذا أيضا يتنافى مع الواقع 
يهمل ىذا ات١نهج الآثار التضخمية الناتٕة عن سياسات رفع معدؿ الصرؼ كت٦ا ت٘ارسو من تأثتَ على  -

 .طلب الأفراد للنقود كمن ثم التأثتَ على ات١يزاف التجارم
  إف تطبيق منهج ات١ركنات في الدكؿ النامية يعتبر أمر صعب كذلك ت١ا تتسم بو إقتصاديات ىذه 

الدكؿ من تٚود في جهازىا الإنتاجي فالدكؿ النامية تٖتاج لاستًاتيجية طويلة الأجل لإت٬اد قيمة كاقعية 
 .1لعملتها تتماشى مع كاقعها الإقتصادم 

تبلور ىذا ات١نهج على يد ات١درسة الكينزية حيث كانوا يركف أف التحكم في سعر : منهج الإستيعاب : ثانيا 
الصرؼ ليس ىو الوحيد الذم يكفل إعادة التوازف كتصحيح الإختلبؿ في ميزاف ات١دفوعات ، ككاف لا بد 

أف من البحث عن سياسة أخرل أشمل تتضمن متغتَات إقتصادية كلية تربط بتُ التجارة ات٠ارجية كات١تغتَات 
 ت٬ازىاإ تي تٯكناؿك  الأساسية الفركض من ت٣موعة على الاستيعاب منهج يستندك . الإقتصادية الكلية  

 :2 يلي فيما
 تقريبا الدكؿ بصيع لتشمل كاسع نطاؽ على )البطالة(  الكامل يرغ التوظيف حالة سيادةفتًاض إ. 

 في التجارم زافمافَ بنود على كالاعتماد التحليل من الأمواؿ رؤكس ميزاف عناصر كافة استبعاد 
.التحليل

 تللصادرا الوحيد ات١صدر كق اتٞارم الإنتاج.

                                                           
 .97ات١رجع السابق ، ص _  1
زكاكم اتٟبيب ، سعر الصرؼ كمؤشرات قياس التنافسية ، ات١لتقى الدكفِ حوؿ ات١نافسة كالإستًاتيجية التنافسية للمؤسسات الصناعية خارج قطاع _  2

 .98 ، ص 2011المحركقات في الدكؿ العربية ، جامعة غليزاف ، 
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 ًالفائدة كأسعار السلع كأسعار النقدية الأجور ثبات اضإفت.

 الدكلة لدل الصرؼ احتياطات من كاؼ قدر توفر ضإتفرا.

 .الإنتاجية العملية نفقات ثبات ضاإفتً -
 :كتٯكننا عرض منهج الإستيعاب على النحو التافِ 

  يسمى الإنفاؽ المحلي الإتٚافِ بسعر السوؽ بالإستيعاب المحلي بسعر السوؽ كالذم شمل كلفة عناصر
الإنتاج ات١باعة ت٤ليا كات١صدرة للخارج كلتحقيق التعادؿ بتُ الدخل كالإنفاؽ ت٬ب إضافة الصادرات 

 :كطرح الواردات كعليو ت٨صل على الصيغة التالية 
Y = C + I + G + X - M ...............(1) 

 الواردات  : Mالصادرات ،  : Xالإنفاؽ اتٟكومي ،  : Gالإستثمار ،   : Iالإستهلبؾ ،  : c: حيث 
 ات١تمثلة Tr كالتحويلبت Tx كالضرائب S ك الإدخار Cكتٔا أف ىيكل الدخل الوطتٍ يشمل الإستهلبؾ 

 : في ات٢بات كالتبرعات كالتحويلبت بإختلبؼ انواعها ، تصبح معادلة الدخل الوطتٍ على النحو التافِ 
Y = C + S + Tx + Tr ...............(2) 

 I + ( X - M - Tr ) = S + Tx -G:              ت٧د  (2)ك  (1)من ات١عادلة 
   فهذا يدؿ على أف ىناؾ I + ( X - M - Tr ) > S + Tx -G:   ففي حالة ما إذا كاف 

توسع في الدخل الوطتٍ أم أف التخفيض كاف لو أثر إت٬ابي في زيادة الدخل كبالتافِ علبج الإختلبؿ في 
كالعكس يدؿ على أف التخفيض لو أثر سلبي أم يؤدم إفُ  (التغتَ في الدخل موجب  )ميزاف ات١دفوعات 

 .1الإنكماش أما تعادؿ الطرفتُ فهذا يدؿ على أف التخفيض لا يؤثر على الدخل الوطتٍ 
 :التركيز على الميزان التجاري - 1

كىذا من خلبؿ الإعتماد على ات١تغتَات الإقتصادية الكلية التي تظهر في معادلة الدخل الوطتٍ ات١تمثلة في 
 Y = C + I + G + X - M      : ات١عادلة التالية 

نلبحظ أف ىذه ات١عادلة مشكلة من جانبتُ ، جانب تٯثل كل من الإستهلبؾ ك الإدخار كالإنفاؽ   
 ، فاتٞانب الأكؿ  (X - M )كاتٞانب الثافٓ تٯثل صافي ات١يزاف التجارم  (C + I + G )اتٟكومي  
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تٯثل الإستيعاب أم كل ما إمتصو أك إستوعبو الإقتصاد الوطتٍ أما اتٞانب الثافٓ فيمثل الطلب ات٠ارجي 
 :كىو ما يعرؼ برصيد ات١يزاف التجارم ، كىنا ت٧د ثلبث حالات ت٥تلفة كىي 

- Y > 0 :  ىذا يعتٍ أف الدخل الوطتٍ أكبر من الإستيعاب الكلي كاتٟل يكوف في خفض الإنفاؽ
 .اتٟكومي 

- Y < 0 :  ىذا يعتٍ أف الدخل الوطتٍ أصغر من الإستيعاب الكلي كاتٟل يكوف بزيادة الإنفاؽ
 .اتٟكومي 

- Y = 0 :  1ىذا يعتٍ أف الدخل الوطتٍ متعادؿ مع الإستيعاب الكلي. 
 :الانتقادات الموجهة لمنهج الإستيعاب - 2

 :2بعد دراستنا ت١نهج الإستيعاب تٯكن إبراز بعض نقاط الضعف كمن أت٫ها 
لا يركز منهج الإستيعاب تٔعاتٞة الإختلبؿ الإتٚاؿ في ميزاف ات١دفوعات بل يركز على اتٟساب اتٞارم  -

 .فقط مهملب بذلك حساب رأس ات١اؿ كما لو من تأثتَ كبتَ في علبج الإختلبؿ 
يفتًض منهج الإستيعاب أف التحسنات في اتٟساب اتٞارم تدكـ ت١دة طويلة ، لكت في اتٟقيقة ىي  -

 .عبارة عن تٖسنات ظرفية سرعاف ما تتلبشى بتلبشي إسبابها 
تفتًض معظم النماذج ات١ستخدمة في منهج الإستيعاب اف ىناؾ إستخداـ كامل لعوامل الإنتاج كىذه  -

 .حالة مثالية نظرية تستحيل التحقق في الواقع لاستحالة إستخداـ كامل عوامل الإنتاج 
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 التوازن الإقتصادي الداخلي           : المبحث الثالث 

توازن سعر الصرف  : المطلب الأول 
  :تعريف سعر الصرف - 1

  يعرؼ سعر الصرؼ على أنو النسبة التي على أساسها يتم مبادلة عملة دكلة ما بعملة دكلة أجنبية 
أخرل ، كتٯكن القوؿ أف سعر الصرؼ لعملة دكلة ما ىو عدد الوحدات من العملبت الأجنبية التي تعادؿ 

كات١تتبع لتعاريف سعر الصرؼ ت٬دىا متعددة لكنها تشتًؾ في كصف  .1الوحدة الواحدة من العملة الوطنية 
 : 2سعر الصرؼ تٔا يلي 

 .عملية مبادلة العملة الوطنية مقابل العملبت الأجنبية كالعكس  -
 .تتم عملية ات١بادلة كفق سعر معتُ  -
 .تتم عملية ات١بادلة في سوؽ الصرؼ الأجنبي  -
يعد سعر الصرؼ أداة ربط الإقتصاد ات١فتوح مع باقي اقتصادات العافَ من خلبؿ معرفة التكاليف  -

كالأسعار الدكلية ، حيث يقيس سعر الصرؼ اتٟقيقي عدد كحدات السلع الأجنبية اللبزمة لشراء 
 .كحدة كاحدة من السلع المحلية كبالتافِ فهو يقيس القدرة التنافسية للبلد

 : تحديد سعر الصرف التوازني - 2
نسبة لسعر السلع الداخلة في التجارة إفُ السلع الغتَ داخلة '' :   يعرؼ سعر الصرؼ التوازفٓ بأنو 

في التجارة ، تْيث أنو في حالة كجود قيم توازنية مثلى في ات١دل الطويل بعض ات١تغتَات مثل الأسعار 
الدكلية ، الضرائب ، السياسة التجارية كتدفقات رؤكس الأمواؿ فإف ذلك سوؼ يؤدم إفُ حدكث توازف 

 .'' داخلي كخارجي في نفس الوقت 

                                                           
 .18 ، ص 2017بن عبيزة دحو ، سياسة سعر الصرؼ كالنمو الإقتصادم ، رسالة دكتوراه ، جامعة سيدم بلعباس ، اتٞزائر ، _  1
 ،ص 2017ت٤سن تٛريط ، إدارة سعر الصرؼ كأثرىا على سياسة إستهداؼ التضخم دراسة حالة اتٞزائر ، رسالة دكتوراه ، جامعة بسكرة ، _  2

31. 
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سعر الصرؼ ات١تسق مع التوازف الإقتصادم الكلي كالذم تٯثل توازف '' :   كما يعرؼ أيضا على أنو 
 .1''مستدفٔ ت١يزاف ات١دفوعات عندما يكوف الإقتصاد في حالة ت٪و تٔعدؿ طبيعي

  كيعتمد سعر الصرؼ التوازفٓ على العرض كالطلب على الصرؼ كللوصوؿ ت٢ذه النقطة ت٬ب أف 
 .نصل لوضع التساكم بتُ العرض كالطلب 

 التمثيل البياني لسعر الصرف التوازني : (13-2)شكل رقم 
 
 

 
 

 
 

 
 

 معدل التضخم: المطلب الثاني 
 :تعريف معدل التضخم - 1

  لقد إختلفت التعاريف ات١طركحة ت١فهوـ التضخم بسب تعدد الزكايا التي يتم تعريفو إنطلبقا منها 
 :2كنذكر من أىم ىذه التعاريف 

 الإرتفاع أك الزيادة في ات١ستول العاـ للؤسعار. 
  الإرتفاع العاـ كات١ستمر للؤسعار. 
  الإرتفاع الكبتَ كات١ستمر في ات١ستول العاـ للؤسعار كالذم يصاحبو إت٩فاض في القيمة اتٟقيقية للنقود. 

                                                           
 ، جامعة تلمساف  les cahiers du mecasحالة الدينار اتٞزائرم ، ت٣لة -عائشة بلحرش ك شهيدة كيفافٓ ، سعر الصرؼ اتٟقيقي التوازفٓ _  1

 .130-129، ص 
 ، رسالة دكتوراه ، جامعة 2013-1990جدايتٍ ميمي ، إشكالية التنسيق بتُ السياستتُ النقدية كات١الية لاستهداؼ التضخم في اتٞزائر للفتًة _  2

 .85-84 ، ص 2016، 3اتٞزائر 

 P  السعر
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D 

e* 

Q* 



 آليات التوازف الإقتصادم الكلي: الفصل الثافٓ 

83 
 

  ىو زيادة النقود أك كسائل الدفع الأخرل على حاجات ات١عاملبت ، كيرجع سبب ذلك إفُ إضطراب
 .قول الإنتاج كعدـ كفايتها في الوفاء تْاجات الأفراد ات١تزايدة

 ىناؾ ت٣موعة من ات١عايتَ التي تستعمل في تٖديد نوع التصخم ، فهناؾ من ت٭دد نوع :أنواع التضخم - 2
التضخم من ناحية معيار سبب حدكثو ،كىناؾ من ت٭دد نوع التضخم من ناحية معيار ات٠صائص أك معيار 

 :الآثار ات١تًتبة ، كنتيجة لكل ىذه ات١عايتَ ت٧د أف التضخم ينقسم للؤنواع التالية 
كىو تضخم يوجد بكل مقوماتو لكنو لا يعبر عن نفسو في شكل  : التضخم المكبوت أو المقيد .أ 

إرتفاع الأسعار ، تٯعتٌ أف تدخل اتٟكومة لتحديد مستول السلع جبريا قد تٮفي كرائو ضغوطا تضخمية 
تٯكن الكشف عنها لو رفعت اتٟكومة يدىل في الإقتصاد الوطتٍ كعندئذ ستبدأ الأسعار بالإرتفاع ، 
كىو عبارة عن حالة إقتصادية تتسم باستمرار بقاء ات١ستول العاـ للؤسعار مستقر باستخداـ كسائل 

ضغط ، لكن ىذا الثبات في الأسعار يواكبو تراكم كبتَ قد يؤكؿ إفُ إنفجار الأسعار في مراحل لاحقة 
 .1كيسود ىذا النوع من التضخم في الدكؿ ذات الإقتصادات ات١وجهة . 

 تٯتاز ىذا النوع من التضخم بارتفاع كاضح في الأسعار كالسلطات لا تتدخل للحد :التضخم الظاىر  .ب 
من ىذه الإرتفاعات للتأثتَ فيها ت٦ا يؤدم إفُ تفشي الظاىرة كالتسارع في تراكمها كبالتافِ ترتفع 

مستويات الأسعار بنسبة اكبر من زيادة التداكؿ النقدم للكميات النقدية ات١عركضة ، كيتًاكح معدؿ 
 سنويا ، كما يتميز بارتفاع ظاىر 20 ك 10الإرتفاع في ات١عدؿ العاـ للؤسعار ت٢ذا النوع بتُ 

 .للؤسعار كالأجور كالنفقات الأخرل التي تتصف حركتها بات١ركنة 
 إف مصطلح مستورد يعتٍ ذلك التضخم الذم ينتقل من إقتصاد إفُ إقتصاد آخر :التضخم المستورد  .ج 

عبر قنوات التجارة الدكلية كحركة رؤكس الأمواؿ ، فمن خلبؿ عملية إستتَاد بعض السلع كات٠دمات 
التي عرفت إرتفاعا في الأسعار فإنها حتما ستؤدم إفُ إرتفاع أسعارىا في الأسواؽ الداخلية ، كتٗتلف 

درجة خطورة ىذا النوع من التضخم من دكلة إفُ أخرل حسب درجة إنفتاحها على الأسواؽ 
 .2ات٠ارجية

                                                           
 .88ات١رجع السابق ، ص _  1
 2015 ، 3 ، رسالة دكتوراه ، جامعة اتٞزائر 2011-1980دراسة قياسية اقتصادية للفتًة : علواش كردة ، ظاىرتا البطالة كالتضخم في اتٞزائر _  2

 .40، ص 
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 :النظريات المفسرة للتضخم - 3
ىناؾ اختلبؼ كبتَ بتُ النظريات ات١فسرة لظاىرة إرتفاع الأسعار ، حيث تركز كل نظرية على سبب من 

 :الأسباب ات١ؤدية ت٢ذه الظاىرة كمن أىم النظريات ات١فسرة للتضخم نذكر مايلي 
كتفستَ التقلبات  كتعتبر من أكؿ النظريات ات١فسرة للتضخم من خلبؿ تٖديد: النظرية الكمية للنقود .1

التي تٖدث على ات١ستول العاـ للؤسعار ، كيستند تٖليل النقديتُ التقليديتُ لأسباب التضخم إفُ 
إرفنج فيشر " نظرية كمية النقود الكلبسيكية ، كطبقا ت١عادلة التبادؿ التي جاء بها الإقتصادم الكبتَ 

فإف ات١ستول العاـ للؤسعار يتناسب تناسبا طرديا مع كمية النقود على أساس تٖقق عدد من " 
كوجود الإقتصاد دكما عند مستول التوظيف الكامل كحيادية النقد  )الإفتًاضات الضمنية كالظاىرة 

، كىذا التناسب يتمثل في معادلة التبادؿ  (افٍ....كأف لو كظيفة كاحدة كىي تنفيذ ات١عاملبت فقط
ات١ستول  : Pسرعة دكراف النقود ،  : Vكمية النقود ، : M:  حيث M . V = P . T: التالية 

ففي ظل ثبات كل من حجم ات١عاملبت كسرعة الدكراف فإف . حجم ات١عاملبت : T العاـ للؤسعار،
 .1 بنسبة معينة يتًتب عنو إرتفاع ات١ستول العاـ للؤسعار بنفس النسبة Mزيادة كمية النقود 

 حدكث في السبب أف كوف في التقليدية النظرية مع النظرية ىذه تتفق :النظرية النقدية الحديثة  .2
 ميلتون" طورىا التي النظرية ىذه أف إلا .النقدم العرض في مستمرة زيادة حدكث إفُ يرجع التضخم
 حدكث كيفية تفستَ عليها يقوـ التي الأساسية ضاتاالافتً في التقليدية النظرية عن تٗتلف "فريدمان
 أف النظرية تقرر حيث ، ت٣تمع أم في الكامل التوظف تٟالة كجود لا النظرية ت٢ذه فوفقا ، التضخم

كيظهر التضخم كفقا لتحليل النقديتُ إذا حدثت زيادة  . ات١عدؿ الطبيعي للبطالة باسم يعرؼ ما ىناؾ
في كمية النقود ت٦ا يسبب حدكث زيادة في الطلب الكلي كالتي تؤدم بدكرىا إفُ زيادة في الطلب على 

العمالة كمن ثم إرتفاع مستويات الأجور كبالتافِ إرتفاع تكلفة الإنتاج ، ت٦ا يدفع بالعرض الكلي 
للئت٩فاض كالعودة لوضع التوازف مرة أخرل ، كلكن مع إرتفاع الأسعار ، كإذا إستمرت الزيادة في كمية 
النقود بصورة مستمرة فإف زيادة الطلب الكلي كارتفاع الأجور التي تؤدم بالعرض الكلي ت٨و الإت٩فاض 

 .تٕعل الأسعار في زيادة متواصلة معبرة عن التضخم 

                                                           
 ، ت٣لة دراسات العدد الإقتصادم ، 2014-1980حستُ بن العارية كعبد القادر عبد الرتٛاف ، تٖليل ديناميكية التضخم في اتٞزائر للفتًة _  1

 .27 ، ص2018 ، جامعة الأغواط ، اتٞزائر ، 2العدد 
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تٮتلف التحليل الكينزم لأسباب التضخم عن  : (نظرية فائض الطلب )التحليل الكينزي للتضخم  .3
التحليل الكلبسيكي حيث يرل كينز أف مصدر التضخم ىو فائض الطلب الذم يتحقق عند مستول 

معتُ من التوظيف كالناتج الوطتٍ ، لكن الزيادة في الطلب الكلي لا يتًتب عليها دائما إرتفاع في 
ات١ستول العاـ للؤسعار ، حيث أف الزيادة في الطلب الكلي على الأسعار تتوقف على مركنة العرض 

 .الكلي في المجتمع 
يتلخص جوىر ىذه النظرية في أف الإرتفاع في ات١ستول العاـ : نظرية التضخم الناشئ عن دفع النفقة  .4

للؤسعار يرجع بالأساس إفُ إرتفاع نفقة الإنتاج ، فإذا كانت النظرية الكينزية ترل أف مصدر القول 
التضخمية في جانب الطلب فإف ىذه النظرية ترل أف مصدرىا ىو جانب العرض ، كالتي تفسر 

 .حدكث التضخم بات٩فاض العرض الكلي نتيجة لارتفاع الأجور دكف أف يقابلها زيادة في الإنتاجية
ت٭صل التضخم من كجهة نظر ىذه النظرية إفُ حدكث إختلبلات في ىيكل كل من : النظرية الهيكلية  .5

 الطلب أك العرض أك كلبت٫ا معا في إقتصاديات الدكؿ النامية كات١تقدمة على السواء
في ظل ىذه النظرية ت٭دث التضخم نتيجة تٟدكث إختلبلات في : النظرية الهيكلية للطلب  .أ 

جانب الطلب دكف أف يقابلو تغتَات ت٦اثلة في جانب العرض ، فبإحلبؿ السلع اتٞديدة ت٤ل السلع 
التقليدية كنتيجة لزيادة الدخوؿ كبفضل أثر التقليد كالمحاكاة يرتفع الطلب على السلع بدرجة تفوؽ 
ات١عركض منها كىو ما يؤدم إفُ إرتفاع أسعارىا ت٦ا يؤدم إفُ إرتفاع أسعار عوامل الإنتاج كبالتافِ 

 .تكاليف الإنتاج 
 يرجع سبب حدكث التضخم من كجهة مظر ىذه النظرية إفُ حدكث :النظرية الهيكلية للعرض  .ب 

إختلبلات ىيكلية في جانب العرض في كل من الدكؿ ات١تقدمة كالنامية على حد سواء ، فبالنسبة 
للدكؿ ات١تقدمة فسبب التضخم ات٢يكلي ىو ظهور الشركات العملبقة ذات القول الإحتكارية كالتي 

تتميز بتحكمها في اسعار بيع منتجاتها كمبالغتها في تسعتَىا ت٦ا تٮلق ضغوط تضخمية بصفة 
أما بالنسبة للدكؿ النامية فتَتبط ظهور التضخم ات٢يكلي بالطبيعة ات٢يكلية ت٢ذه . دائمة 

الإقتصاديات كالتي تتخصص في إنتاج كتصدير ات١واد الأكلية بالإضافة إفُ تٚود جهازىا ات١افِ 
 .1(إت٩فاض الضرائب على الناتج المحلي)

 
 

                                                           
 .30-28ات١رجع السابق ، ص _  1
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 النظريات المفسرة للتضخم : (8)جدول رقم 
 مصدر التضخم  النظرية 

النظرية النقدية 
 التقليدية والحديثة

 الكمية النظرية من ات١اؿ - 
 التهاكف من قبل السلطات النقدية- 

 إت٩فاض ات١يل اتٟدم للئدخار- عدـ كفاية الطاقة الإنتاجية    -  نظريات الطلب
 زيادة الإنفاؽ غتَ ات١نتج - عجز ات١يزانية                   - 

عبء الضرائب كالرسوـ - النمو في الأجور بشكل أسرع من الإنتاج     -  نظرية التكاليف 
 الإجتماعية

 إت٩فاض قيمة العملة الوطنية - 
 ظركؼ الإنتاج غتَ ات١ستقرة- دكر النقابات العمالية   -  النظرية الهيكلية 

حستُ بن العارية كعبد القادر عبد الرتٛاف ، تٖليل ديناميكية التضخم في اتٞزائر للفتًة : ات١صدر 
 .، مرجع سابق  1980-2014

 :للوصول لمستوى التوازن : سياسة إستهداف التضخم - 4

 :1لقد كردت العديد من التعاريف ت١صطلح إستهداؼ التضخم نذكر من أت٫ها 
  النظاـ النقدم الذم لا يكوف لو ىدؼ كسيط كإت٪ا يتم إستهداؼ معدؿ التضخم بشكل مباشر إذ يتم

الأكفُ تٖديد السياسة النقدية الكفيلة بتحقيق : تٖقيق ىذا ات٢دؼ من خلبؿ إتباع ثلبثة خطوات 
معدؿ التضخم ات١ستهدؼ ، كالثانية ت٬ب أف يتنبأ البنك ات١ركزم تٔعدؿ التضخم في ات١ستقبل أـ الثالثة 

فتكمن في مقارنة ات١عدؿ ات١ستهدؼ بات١توقع فإذا كاف ات١توقع أعلى من ات١ستهدؼ يتم إتباع سياسة 
 .نقدية إنكماشية كالعكس صحيح

  ىو إطار للسياسة النقدية يتمكن البنك ات١ركزم من خلبلو ضماف إت٩فاض معدلات التضخم ، كيتمثل
الإستهداؼ في تٖديد معدؿ أك ت٣اؿ للتضخم تعمل السلطات النقدية على تٖقيقو في غضوف الفتًة 

كيتيح ىذا الإجراء الإعلبف على توقعات التضخم في كقت مبكر ككذلك رسم التدابتَ . المحددة سابق 
                                                           

 ، جامعة باتنة ، 6عوت١ي بسمة كشوقي جبار ، فعالية سياسة إستهداؼ التضخم في إدارة السياسة النقدية ، ت٣لة الإقتصاد الصناعي ، العدد _  1
 .95 ، ص 2014
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اللبزمة للسيطرة على الأسعار ، كعموما يتطلب استهداؼ التضخم من البنك ات١ركزم حدا ادفْ من 
 .الإستقلبؿ كإنشاء نظاـ ملبئم للتحليل كالتنبؤ 

ىناؾ ت٣موعة من ات١تطلبات اللبزمة لنجاح عملية : متطلبات تجسيد سياسة إستهداف التضخم - 5
 :1تطبيق سياسة إستهداؼ التضخم كمن أىم ىذه ات١تطلبات 

  كتعتٍ الإستقلبلية ىنا حرية البنك ات١ركزم في رسم كتنفيذ سياستو : إستقلالية البنك المركزي
كلات تعتٍ تْاؿ من الاحواؿ الإستقلبؿ . النقدية دكف ات٠ضوع للئعتبارات أك التدخلبت السياسية 

كما تعتٍ الإستقلبلية ىنا أيضا إفُ عدـ ت٘ويل اتٟكومة من . التاـ بتُ البنك ات١ركزم كاتٟكومة 
خلبؿ التوسع النقدم بهدؼ سد عجز ات١وازنة كأيضا عدـ تٖيز البنك ات١ركزم للقطاع العاـ على 

 .حساب القطاع ات٠اص من ناحية أفضلية التمويل 
  إذ يتعتُ على البنك ات١ركزم كضع توقعات موثوؽ بها كلذلك فإنو : البنية التحتية والتقنية المتطورة

 .من اللبزـ أف تتوفر لو بنية تٖتية متطورة تضمن إت٧از التوقعات بكفاءة عالية 
  حيث يشكل عدـ الإستقرار الإقتصادم الكلي أداة للتشكيك في فعالية :إستقرار الإقتصاد الكلي 

سياسة إستهداؼ التضخم كعلى العكس من ذلك تعتبر الوضعية ات١الية السليمة للحكومة اداة فعالة 
 .لتعزيز مصداقية سياسة إستهداؼ التضخم 

  فضعف اتٞهاز ات١صرفي كتزايد مشكلة القركض تلعب دكرا في تقييد قدرة : إستقرار القطاع المالي
البنك ات١ركزم على اتٟراؾ ،إذ أنو في إطار سعيو إفُ إدارة السياسة النقدية كالمحافظة على سلبمة 

اتٞهاز ات١صرفي ت٬د نفسو عاجزا اما رفع أسعار الفائدة تٗوفا من حجم الأضرار التي من ات١توقع أف 
 تصيب اتٞهاز ات١صرفي 

 
 
 
 

                                                           
 .98-96ات١رجع السابق ، _  1
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 معدل البطالة : المطلب الثالث 

 : مفهوم البطالة - 1

 المجتمع فيها يستخدـ لا التي اتٟالة بأنها العلمي للمفهوـ كفقا البطالة تعريف تٯكن: العريف الأول  .أ 
 عدـ ىو الأكؿ للبطالة بعدين يوجد لذلك ككفقا . أمثلب أك كاملب استخداما فيو العمل قوة

 بالبعد يتعلق كفيما العمل لقوة الأمثل الاستخداـ عدـ كالثافٓ ات١تاحة العمل لقوة الكامل الاستخداـ
راد أؼ كجود في تتمثل( السافرة )فالأكفُ اتٞزئية كالبطالة السافرة البطالة حالتي إفِ يشتَ فهو الأكؿ

 الذم كالإنتاج العمل كقت كبالتافِ يعملوف لا كلكن عنو كيبحثوف فيو غبتُراك العمل على قادركف
 ؼات١تعار الطبيعي ات١عدؿ من أقل يعملوف فرادأ كجود في ت٘ثل( اتٞزئية) كالثانية صفر يساكم ت٭ققونو

 من أقل اتٞزئية للبطالة بالنسبة العمل كقت ثم كمن أقل الأياـ من عدد يعملوف أك المجتمع في عليو
 الثافٓ كالبعد ،الأفقية بالبطالة كاتٞزئية السافرة البطالة على كيطلق المجتمع، في عليو ؼات١تعار الوقت
 ت٭قق عمل في الفرد استخداـ إفِ يشتَ فهو للعمالة الكفء غتَ الاستخداـ في يتمثل كالذم للبطالة

  .1رأسيةاؿ البطالة النوع ىذا على كيطلق معتُ أدفْ حد من أقل إنتاجية فيو
 تعريف المكتب الدولي للعمل : التعريف الثاني  .ب 

 كالتي 1982حصائيات العمل ات١نعقدة تّنيف سنة إكىو ات١فهوـ ات١بثق عن الندكة الدكلية ت٠براء 
اعتبرت العاطلتُ عن العمل كل الأشخاص الذين تٕاكزا شنا معينا ككجدكا أنفسهم في فتًة معينة في 

 :إحدل الفئات التالية 
أم انو فَ ت٬د عمل سواء مأجور أك غتَ مأجور كات٢دؼ من ىذا ات١عيار ىو التمييز : بدكف عمل  .1

بتُ التشغيل كالبطالة حيث يعتبر الشخص بدكف عمل إف فَ يعمل على الإطلبؽ كلو ساعة خلبؿ 
 .فتًة زمنية ت٤ددة

أم بإمكانو شغل منصب عمل فورا كيهدؼ ىذا ات١عيار إفُ إستبعاد كل الأفراد : مستعد للعمل  .2
الذين يبحثوف على عمل لشغلو في فتًة لاحقة مثل الطالب الذم يبحث عن عمل مؤقت بات١وازاة 

 .مع دراستو 
 .أم أنو إتٗذ كل الإجراءات الضركرية لإت٬اد منصب عمل : يبحث عن العمل  .3

                                                           
 .286 ، ص 1996عبد الرتٛن سيد أتٛد كعبد القادر ت٤مد ، النظرية الإقتصادية الكلية ، كلية التجارة جامعة الإسكندرية ، مصر ، _  1
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كل من ىو : " كعموما فتعريف العاطل عن العمل بالنسبة للمكتب الدكفِ للعمل تٯكن حوصلتو فيما يلي 
 .1" قادر على العمل كراغب فيو كيبحث عنو كيقبلو عند مستول الأجر السائد كلكن بدكف جدكل

 :سوق العمل - 2
يعرؼ سوؽ العمل بأنو ات١كاف الذم ت٬تمع فيو كل من ات١شتًين كالبائعتُ ت٠دمات العمل حيث البائع في  

ىذه اتٟالة ىو العامل نفسو الذم يرغب في تقدفٔ خدماتو كات١شتًم ىو الذم يرغب في اتٟصوؿ على 
ات١يداف الذم يوائم بتُ العاملتُ :" خدمات العمل ، كيعرؼ ات١كتب الدكفِ للعمل سوؽ العمل بأنو 

 . 2" كالوظائف أك حيث ت٬رم تبادؿ العمل مقابل أجر أك يقائض عينيا 
يتوازف سوؽ العمل عندما يتساكل عدد الساعات التي يرغب العماؿ في بيعها مع : توازن سوق العمل 

كالشكل التافِ يوضح نقطة التوازف في سوؽ . عدد الساعات التي يرغب أصحاب العمل اتٟصوؿ عليها 
 .العمل 

 منحنى توازن سوق العمل : (14-2)شكل رقم 
 
 

 

 

 

 .112،ص2007مدحت القريشي ، إقتصاديات العمل ، الأردف ، : ات١صدر 

 

 

 

                                                           
 .17 ، ص2016 ، 3شليغم سعاد ، أزمة البطالة كسياسة التشغيل في اتٞزائر ، رسالة دكتوراه ، جامعة اتٞزائر _  1
 .19،ص 2016 ،3ات١دىوف حسن ، إشكالية العلبقة بتُ البطالة كبعض ات١تغتَات الإقتصادية الكلية حالة اتٞزائر ، رسالة دكتوراه ، جامعة اتٞزائر_ 2

 (w/p)الأجر اتٟقيقي 

 عدد العماؿ

Ls 

(w/p)* 

L* 

Ld 
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 :خلاصة الفصل 

 تطرقنا في ىذا الفصل إفُ التوازف الإقتصادم الكلي كالآليات التي تتحكم فيو ، كىو ات١وضوع الذم 
لايزاؿ البحث فيو جارم لغاية يومنا ىذا ، كتطرقنا ت٢ذا ات١وضوع عبر ذكر آراء بعض ات١دارس الإقتصادية 

لآليات التوازف الإقتصادم في أىم الأسواؽ على غرار آراء ات١درسة الكلبسيكية ككيف قامت بتحليل كيفية 
الوصوؿ للتوازف في كل من سوؽ السلع كات٠دمات كسوؽ النقود ، حيث رأينا أف فكرة التوازف بتُ كل من 
العرض كالطلب ىي الفكرة الأساسية في تٖديد التوازف كت٘ثل ىذا في الإنطلبؽ من تساكم كل من الطلب 
الكلي كالعرض الكلي كالذم نتج عنو في الأختَ تساكم كل من الإستثمار كالإدخار كىو ات١ستول الذم 

أما نقطة التوازف في سوؽ النقود فاعتبرة ات١درسة الكلبسيكية أف عرض . يتحدد فيو سعر الفائدة التوازفٓ 
النقود يكوف في أغلب الأكقات ثابت كالذم يتم مساكاتو مع الطلب على النقود الذم يتم إستخراجو من 

معادلة فيشر كبهذا يتم الوصوؿ لنقطة التوازف في سوؽ النقود ، كما تعرضنا لآليات التوازف عند ات١درسة 
 .الكينزية أيضا

 كما قمنا بعرض آليات التوازف الإقتصادم ات٠ارجي ، عبر دراسة طبيعة التوازف في كل من ات١يزاف 
التجارم كميزاف ات١دفوعات كالأسباب ات١ؤدية إفُ عدـ كجودىا في كضعية التوازف كالتي تتمثل في بعض 

الأسباب ات٢يكلية كأسباب أخرل دكرية ، أما آليات التوازف الداخلي فتطرقنا ت٢ا عبر دراسة آليات توازف أىم 
 .ات١تغتَات الداخلية كىي سعر الصرؼ كمعدؿ البطالة كمعدؿ البطالة 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

أثر الصناديق السيادية على مؤشرات الإقتصادي : الفصل الثالث 
 الكلي
  الإطار ات١فاىيمي لصناديق الثركة السيادية:المبحث الأول . 

  صناديق الثركة السيادية ك إنعكاساتها على التوازف الداخلي :المبحث الثاني . 
  صناديق الثركة السيادية ك إنعكاساتها على النمو ك التنمية:المبحث الثالث  
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 :تمهيد 
 لقد تفرع الإىتماـ بإحتياطيات الصرؼ الأجنبي إفُ العديد من ات١صلطحات كات١تغتَات ات١رتبطة بو 

، كمن بتُ ىذه ات١فاىيم كأت٫ها ت٧د مصطلح صناديق الثركة السيادية ، كىي باختصار صناديق إستثمار 
ت٘تلكها الدكلة كتٖتفظ بها كوسيلة تٞمع فائض إحتياطيات الصرؼ الأجنبي بهدؼ تسيتَ ىذه الفوائض 

 .بأكفأ قدر ت٦كن 

 ، تزايد 1953 كمع تزايد عدد صناديق الثركة السيادية التي تم إنشائها من أكؿ صندكؽ سنة 
الإىتماـ بهذا النوع من الصناديق عبر دراستو من جوانب متعددة بدءا باتٞانب النظرم ات١تعلق بهذه 

الصناديق كصولا إفُ التطرؽ لأت٫ية ىذه الصناديق ككيفية الوصوؿ إفُ القدرة على تسيتَ ىذه الصناديق 
 .بطريقة حسنة ككفأة تضمن حق الأجياؿ القادمة في الإستفادة من ىذه ات١وارد ات١الية الضخمة 

 كفي ىذا الإطار سنتطرؽ في ىذا الفصل إفُ دراسة صناديق الثركة السيادية عبر التطرؽ للمباحث 
 :التالية 

  الإطار ات١فاىيمي لصناديق الثركة السيادية:المبحث الأول . 
  صناديق الثركة السيادية ك إنعكاساتها على التوازف الداخلي :المبحث الثاني . 
  صناديق الثركة السيادية ك إنعكاساتها على النمو ك التنمية :المبحث الثالث . 
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 الإطار المفاىيمي لصناديق الثروة السيادية:  المبحث الأول 

 مفهوم صناديق الثروة السيادية: المطلب الأول 

يعود ظهور الصناديق السيادية إفُ تٜسينات القرف العشرين عندما أنشأت دكلة الكويت ىيئة 
 ليتوافُ بعد ذلك ظهور صناديق أخرل في سنغافورة كالإمارات العربية 1953الإستثمار الكويتية سنة 

 صندكؽ ، غتَ أف مصطلح الصناديق السيادية يعتبر حديث 53 إفُ 2008ات١تحدة حتى كصلت سنة 
 Andrew عندما أشار الإقتصادم أندرك ركزانوؼ 2005العهد حيث ظهر لأكؿ مرة سنة 

Rosanov 1" من الذم ت٭مل ثركة الأمم "  في مقالو بعنواف . 
 ىناؾ العديد من التعاريف التي تطرقة ت١فهوـ الصناديق السيادية :تعريف صناديق الثروة السيادية : أولا 

 :نذكر من أت٫ها التعاريف التالية 
صناديق الثركة السيادية عبارة عن صناديق استثمار ذات غرض خاص  ":تعريف صندوق النقد الدولي.1

ت٘لكها اتٟكومة العامة كتنشئ اتٟكومة العامة صناديق الثركة السيادية لأغراض إقتصادية كلية كىي تٖتفظ 
بالأصوؿ أك تتوفُ توظيفها أك إدارتها لتحقيق أىداؼ مالية مستخدمة في ذلك إستًاتيجيات إستثمارية 
تتضمن الإستثمار في الأصوؿ ات١الية الأجنبية ، كتتسم صناديق الثركة السيادية بتنوع ىياكلها ات١نظمة 

للجوانب القانونية كات١ؤسسية كت٦ارسات اتٟكومة ، كىي ت٣موعة متغايرة ات٠صائص ، فمنها صناديق إستقرار 
ات١الية العامة كصناديق ات١دخرات كمؤسسات استثمار الإحتياطيات كصناديق التنمية كصناديق الإحتياطيات 

 .2" الغتَ مقتًنة بالإلتزامات التعاقدية الصرت٭ة

                                                           
صندكؽ ضبط ات١وارد أت٪وذجا ، ت٣لة الإدارة كالتنمية للبحوث كالدراسات ، - غزازم عماد ، الصناديق السيادية كدكرىا في علبج العجز ات١افِ_  1

 .284جامعة البليدة ، العدد الثامن، ص 
 .60 ، ص 2010صندكؽ النقد الدكفِ، إقتصاديات صناديق الثركة السيادية قضايا لصناع السياسات ، كاشنطن ، _  2
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ىي عبارة عن ت٣موعة من الأصوؿ ات١الية ات١ملوكة كات١دارة  : "تعريف منظمة التعاون والتنمية الإقتصادية.2
بطريقة مباشرة أك غتَ مباشرة من طرؼ اتٟكومة لتحقيق أىداؼ كطنية ، كات١مولة إما بإحتياطيات الصرؼ 

 .1" الأجنبي اك صادرات ات١وارد الطبيعية أك الإيرادات العامة للدكلة أك أم مداخيل أخرل
عبارة عن كسائط مالية ت٦لوكة للدكلة التي تٖتفظ كتدير موار ات١الية  "  :الألمانيتعريف بنك دويتشو .3

العامة كتستثمرىا في أصوؿ متنوعة كتلك ات١وارد ناتٕة عن سيولة إضافية في القطاع العاـ بسبب فوائض 
 .2"ات١يزانية أك الإحتياطات الرتٝية للبنوؾ ات١ركزية 

 :3كمن خلبؿ التعاريف السابقة تٯكننا ذكر بعض خصائص الصناديق السيادية كمن أبرزىا 
أف الصناديق السيادية تكوف ت٦لوكة من طرؼ الدكلة كلا تٯكن لغتَ الدكلة ات١نشئة لو اتٟق في التصرؼ  -

 .فيو 
تسعى صناديق الثركة السيادية إفُ تٖقيق الربح بهدؼ خدمة الإقتصاد الكلي كليس خدمة أصحاب  -

 .رؤكس الأمواؿ كما ىو اتٟاؿ بالنسبة لصناديق الإستثمار كصناديق التقاعد كباقي الصناديق
لا تٗضع ىذه الصناديق إفُ قوانتُ أك تشريعات تلزمها بإتباع سياسة إستثمارية ت٤ددة كإت٪ا يتم تٖديد  -

 .ىذه السياسة تٔا يتماشى مع الأكضاع الإقتصادية كفقا للؤىداؼ ات١سطرة من طرؼ الدكلة ات١نشئة ت٢ا
 .تستمد صناديق الثركة السيادية مصادرىا من ت٥تلف الفوائض ات١الية للدكلة  -

 :أنواع الصناديق السيادية :ثانيا 
 :تٗتلف أنواع الصناديق السيادية باختلبؼ ات١عايتَ التي تقسم بها ىذه الصناديق كمن أىم ىذه ات١عايتَ 

 مصدر دخل الصندوق : المعيار الأول 
كىي صناديق تكونها الدكؿ ات١صدرة للمواد الأكلية : الصناديق الممولة عن طريق المواد الأولية  .أ 

ذلك أنو تطرح أماـ ىذه الدكؿ إشكالية كتتَة إستغلبؿ ىذه ات١وارد التي يتسم . كأساسا النفطية 

                                                           
خبابة عبد الله ك كسيلة سعود ، الصناديق السيادية آلية لضبط الفوائض ات١الية تٔا ت٭قق أىداؼ التنمية ات١ستدامة دراسة حالة اتٞزائر كأبوظبي ، _  1

مداخلة مقدمة للمؤت٘ر الأكؿ حوؿ السياسات الإستخدامية للموارد الطاقوية بتُ متطلبات التنمية القطرية كتأمتُ الإحتياجات الدكلية ، جامعة سطيف، 
 .2 ، ص2015

 .63 ، ص 2009 ، 47ماجد عبد الله ات١نيف، صناديق الثركة السيادية كدكرىا في إدارة الفوائض النفطية ، ت٣لة تْوث إقتصادية عربية ،العدد _  2
 .247 ، ص 2013مرفٔ بوكابوس، الدكر التنموم لصناديق الثركة السيادية دراسة حالة اتٞزائر ، ت٣لة دراسات ، جامعة الأغواط ، _  3
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معظمها بقابلية النضوب كما إذا كاف من الواجب إبقاء جزء في مكامنها كحق للؤجياؿ اللبحقة 
كلقد كجدت ىذه الدكؿ في فكرة الصناديق حلب للمحافظة على نصيب الأجياؿ في ىذه الثركات 

 .تْيث يتم إحلبؿ ات١وارد الطبيعية بشكل آخر من الأصوؿ
 ذلك أف اتٟجم الإتٚافِ العات١ي من :الصناديق الممولة بفوائض المدفوعات الجارية  .ب 

 تريليوف دكلار سنة 7احتياطيات العملبت الأجنبية للبنوؾ ات١ركزية ما فتئ في التعاظم تْيث تٕاكز 
 تريليوف دكلار ، كت٘لك الدكؿ النامية 1 لوحدىا بػ 2007 كلقد تزايد حجمها في سنة 2008

 ىذا ات١بلغ كلقد استطات الكثتَ من الدكؿ غتَ النفطية تٖقيق فوائ مالية ىامة خاصة في 5/4
امريكا اللبتينية بفضل تنافسيتها التصديرية على مستول الأسواؽ العات١ية تٔا يفيض عن احتياجات 
الإستثمار المحلي ، ت٦ا دفعها إفُ تٖويل جزء من ىذه الفوائض إفُ صناديق سيادية ، بعد أف كازنت 

 .بتُ الإحتفاظ بها كاحتياطيات نقدية اك إستثمارىا تٔا ت٭قق ت٢ا عوائد
 دخلت الكثتَ من الدكؿ في برامج كاسعة ت٠وصصة :الصناديق الممولة بعوائد الخوصصة  .ج 

القطاع العمومي أدت إفُ حصوت٢ا على عوائد مالية ضخمة ففي فرنسا بلغت عوائد برنامج 
 2008 مليار دكلار كفي اتٞزائر بلغت عوائد ات٠وصصة خلبؿ أربع سنوات إفُ غاية 24ات٠وصصة 

كتتباين استعمالات الدكؿ ت٢ذه العوائد فمنها من يوجهها مباشرة لتمويل .  مليار دكلار 16حجم 
كنظرا . ات١يزانية العمومية كفي بعض الأحياف لتمويل برامج إعادة ىيكلة الإقتصاد كسداد الديوف

لضخامة ىذه العوائد كتٗوفا من أف تقود إفُ توسع كبتَ في الإنفاؽ العمومي يكوف أكبر من الطاقة 
الإستيعابية للؤقتصاد ، كالذم تٯكن أف يؤدم إفُ حالة من التضخم غتَ ات١قدكر على التحكم فيها 

، كانطلبقا من كوف ات١ؤسسات ات١خوصصة ىي ملك عاـ تٞميع الأجياؿ يتم تٖويل كل جزء من 
 .عوائد ات٠وصصة إفُ صناديق سيادية

تلجأ بعض اتٟكومات مباشرة ت١ا تٖقق فائضا في ات١يزانية : الصناديق الممولة بفائض الميزانية  .د 
العامة للدكلة إفُ تٖويل ىذا الفائض لاستثماره في الأصوؿ ات١الية قصد تٖقيق عوائد من جهة 
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كت١ا يلبحظ توافِ تٖقيق ىذه الفوائض كارتفاع . كلتوجيو ات١عطيات الاقتصادية من جهة ثانية 
 .1مستواىا يتم اللجوء إفُ تكوين صناديق قصد استثمارىا كتنميتها بشكل أفضل

 وظيفة الصندوق: المعيار الثاني 
إف الصفة أك السمة التي تٕمع التجارب العات١ية مع الصناديق ىي أنها مؤسسات عامة كلكنها   

إلا أف اختيار شكل معتُ . ، كما أنها تعمل كصناديق ادخار أك استقرار أك الاثنتُ معان  منفصلة عن ات١يزانية
من أشكاؿ الصناديق يتوقف على ظركؼ كل دكلة كأكضاعها؛ فالدكؿ الصغتَة اتٟجم كالنركيج مثلبن من 
مصلحتها إنشاء صناديق ادخارية أك ما يسمى صناديق الأجياؿ لتستثمر في ات٠ارج، أما البلداف الكبتَة 

 :2كمن أىم أنواع الصناديق السيادية ت٧د . مثل ركسيا فسيكوف من مصلحتها اعتماد صناديق الاستقرار
حيث إف ىدؼ إنشاء ىذا الصندكؽ ىو تٛاية الاقتصاد من كضع عدـ  :صناديق الإستقرار  .أ 

كيتلقى ىذا الصندكؽ كافة العوائد ثم يضخ بشكل منتظم كمية من تلك العوائد .  استقرار العوائد
كيؤكد أنصار ىذا النوع من .  كما أف ىذا الصندكؽ يسد العجز كيتلقى الفوائض. في ات١وازنة 

 حيث لا يتًتب في  ،الصناديق على أت٫يتها في تٖقيق الاستقرار ات١افِ للسياسة ات١الية كات١وازنة العامة
كجودىا على الفوائض ات١فاجئة حصوؿ اضطراب أك توسع غتَ منظم في الإنفاؽ العاـ يتبعو الكثتَ 

كما أف صناديق الاستقرار تدعم السياسة ات١الية خلبؿ سنوات التًاجع في عوائد . الإختلبلاتمن 
، تْيث لا تتعطل خطط كبرامج التنمية كبذلك يتحقق الاستقرار شبو الدائم في السياسة  النفط

كما أف كجود ىذا النوع من الصناديق ت٭د من فرص .  ات١الية العامة كالوضع الاقتصادم كلو
 . الفساد كالضبابية عند إنفاؽ الفوائض بطرؽ غتَ منظمة خلبؿ سنوات الطفرة

  ،شأف الصندكؽ الكويتي كأحيانا يطلق عليها صناديق ات١تَاث أك الأجياؿ، :صناديق إدخار  .ب 
، تْيث يكوف في مقدكرىم  كات٢دؼ من ىذا الصندكؽ ضماف حصة من الثركة للؤجياؿ القادمة

، كخاصة بعد نضوب ات١ورد  التمتع تٔستويات معيشية لا تقل عما تتمتع بو الأجياؿ اتٟالية
كيتلقى ىذا الصندكؽ نسبة ثابتة من عوائد النفط أك تكوف موارده عبارة عن نسبة من  .الطبيعي

                                                           
 .3، ص2010عبد المجيد قدم ، الصناديق السيادية كالأزمة ات١الية الراىنة ، ت٣لة إقتصاديات شماؿ إفريقيا ، جامعة الشلف ، العدد السادس ،_  1
الإمارات  . 138رضا عبد السلبـ علي ، إقتصاديات إستثمار الفوائص النفطية دراسة مقارنة كتطبيقية على ات١ملكة العربية السعودية ، العدد _  2

 .33-32العربية ات١تحدة ، ص
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إتٚافِ العوائد اتٟكومية أك قد تكوف موارده عبارة عن صافي العوائد اتٟكومية أك فائض ات١وازنة أك 
 . أف تكوف موارده عبارة عن عوائد النفط التي تتعدل توقعات ات١يزانية

تنشأ ىذه النوعية من الصناديق عندما تكوف ات١شركعات غتَ متيقن منها أك : صناديق الإحتياط  .ج 
،  كعليو تٮصص ت٢ذا الصندكؽ كل أك بعض العوائد.  أف القدرة الاستيعابية للبقتصاد ت٤دكدة

. كأغلب الصناديق القائمة عات١يان تأخذ ىذا الشكل. كذلك في ات١راحل الأكفُ من إنتاج النفط
كما أف ىذا النوع من .  كات٢دؼ ىو ضماف توافر سيولة مالية إذا كانت العوائد دكف ات١توقع

 . الصناديق يشكل ضمانة ت١واجهة ضعف القدرة الاستيعابية

 مجال عمل الصندوق : المعيار الثالث 

 .ىي صناديق يتًكز نشاطها الاستثمارم كالادخارم داخل البلد: صناديق سيادية محلية  .أ 
 .يرتكز نشاطها الاستثمارم كالادخارم خارج البلد: صناديق سيادية دولية  .ب 
 . تقوـ بأنشطة إستثمارية كإدخارية داخل كخارج الوطن في نفس الوقت:صناديق سيادية مختلطة  .ج 

 درجة إستقلالية الصندوق : المعيار الرابع 
ىي صناديق مدارة بصفة مباشرة من قبل اتٟكومة كلا تتمتع : صناديق سيادية غير مستقلة  .أ 

باستقلبلية القرار ، كتتميز معظم ىذه الصناديق بعدـ خصوعها للرقابة ات١ستقلة كات١سائلة 
 .كالإفصاح

 ىي صناديق مدارة بطريقة غتَ مباشرة من قبل اتٟكومة حيث :صناديق سيادية مستقلة نسبيا  .ب 
يتم إشراؾ جهات أخرل على غرار البنك ات١ركزم كات٢يئات ات١ستقلة في إدارتها ، كأىم ما تٯيزىا أنها 

 .1تتمتع بالاستقلبلية النسبية في إتٗاذ القرار ، كما أنها تٗضع للرقابة ات١ستقلة كات١سائلة كالإفصاح
 

 

                                                           
نبيل بوفليح ، دكر صناديق الثركة السيادية في ت٘ويل اقتصاديات الدكؿ النفطية الواقع كالآفاؽ مع الاشارة افُ حالة اتٞزائر ، رسالة دكتوراه ، جامعة _  1

 .93 ، ص 2011 ، 3اتٞزائر 
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 مميزات وخصائص و أىداف صناديق الثروة : ثالثا 
تكمن أىم أىداؼ إنشاء صناديق الثركة السيادية في النقاط التالية : أىداف صناديق الثروة السيادية .1
1: 

تٛاية الاقتصاد كات١وازنة العامة من خطر الصدمات ات٠ارجية الناتٕة عن التقلبات اتٟادة في مداخيل  -
 .الصادرات

 .تٖقيق مبدأ عدالة توزيع الثركة بتُ الأجياؿ عن طريق تعظيم الإدخار ات١وجو للؤجياؿ القادمة  -
 .تنويع مداخيل البلد كبالتافِ التقليل من الاعتماد على صادرات السلع الغتَ متجددة -
 .تعظيم عوائد احتياطيات الصرؼ الأجنبي -
 .مساعدة السلطات النقدية على امتصاص السيولة الغتَ مرغوبة  -
 .توفتَ أداة لتمويل برامج التنمية الإقتصادية كالإجتماعية -
 .لرأس ات١اؿ في البلداف ات١الكة للصناديق" طويل الاجل"تٖقيق النمو ات١ستداـ  -
 .تٖقيق أىداؼ إستًاتيجية سياسية كإقتصادية -

تتميز الصناديق السيادية عن غتَىا من ات٢يئات ات١الية الأخرل : مميزات صناديق الثروة السيادية .2
 :2بات١ميزات التالية 

  تتميز عن البنوؾ ات١ركزية من حيث أىدافها ، فهي تسعى إفُ الإستثمار كليس إفُ إدارة السياسة
النقدية كسياسة الصرؼ ، كيغلب على ت٤فظة أصوت٢ا الإستثمار في الأسهم في حتُ أف البنوؾ 

ات١ركزية كلكوتنها ملزمة بالإحتفاظ تٔستول معتُ من السيولة ت١واجهة التغتَات في أسعار الصرؼ ، 
تستثمر أساسا في السندات كىذا بالرغم من أف بعض الدكؿ مثل الصتُ كالنركيج توكل مهمة إدارة 

 .صناديقها السيادية إفُ أقساـ في البنوؾ ات١ركزية لصافٌ كزارة ات١الية 
  تتميز عن صناديق ات١عاشات العمومية لكوف موارد ىذه الأختَة تأتي أساسا من الإشتًاكات من جهة

 .، كىي تهدؼ إفُ ت٘ويل معاشات الأجياؿ القادمة من جهة أخرل 

                                                           
 .64، ص 2015 ، 4بوزيد سفياف ، دكر صناديق الثركة السيادية في ترشيد الإيرادات النفطية ، ت٣لة دفاتر بوادكس ، جامعة مستغافّ ، العدد _  1
 .2عبد المجيد قدم ، الصناديق السيادية كالأزمة ات١الية الراىنة ، مرجع سابق ، ص _  2
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  تتميز عن ات١ؤسسات العمومية ، حيث تأخذ ات١ؤسسات العمومية شكل شركات تٕارية كتٗضع
تٔوجب ذلك للقانوف التجارم ، كالأمر ليس كذلك بالنسبة للصناديق السيادية التي ىي عبارة عن 

ككظيفة الشركات الأساسية ىي إنتاج السلع كات٠دمات في حتُ اف الوظيفة . صناديق إستثمار 
 .الأساسية للصناديق السيادية ىي إستثمار الأصوؿ ات١الية

كفي ىذا الإطار تٯكننا توضيح أىم الفركؽ اتٞوىرية بتُ الصناديق السيادية كبعض ات٢يئات اتٟكومية على 
 :النحو التافِ

 الفرق بين صناديق الثروة السيادية وبعض المؤسسات الحكومية : (9)جدول رقم 
صندوق الثروة  المؤشرات

 السيادي
 صناديق التقاعد الشركات العمومية

التقاعدين ات١شتًكتُ في  اتٟكومة اتٟكومة الملكية
 الصندكؽ

 تٖقيق الأرباح متنوع متنوع الهدف الرئيسي
 مسات٫ات ات١تقاعدين أرباح الشركات/حكومية صادرات السلع الأكلية الموارد

 ضعيفة قوية قوية الرقابة الحكومية
 مرتفعة  متفاكتة متفاكتة درجة الإفصاح

درجة تنوع 
 الإستثمارات

 مستقرة مستقرة مرتفعة

. 65سفياف ، دكر صناديق الثركة السيادية في ترشيد الإيرادات النفطية ، مرجع سابق ، ص : ات١صدر 
 :الإطار التنظيمي لصناديق الثروة السيادية : رابعا 

  في خضم كلبمنا حوؿ الإطار القانوفٓ الذم يضبط صناديق الثركة السيادية ت٧د أنو بعد نشوب 
نقاشات كبتَة بتُ كل الدكؿ ات١ستقبلة لاستثمارات الصناديق السيادية كالدكؿ ات١الكة ت٢ا ، جاء إجتماع 

ت٣موعة "  ليقوـ بتوضيح الكثتَ من النقاط ات١تعلقة بالصناديق السيادية عبر إنشاء 2008سانتياغو في سنة 
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ات١تعلقة باتٟكم الرشيد " مبادئ سانتياغو" كالتي قامت بوضع " العمل الدكلية لصناديق الثركة السيادية 
 :1كالشفافية في تسيتَ ىذه الصناديق كت٘ثل الغرض من ىذه ات١بادئ في مايلي 

 .ات١ساعدة على الإحتفاظ بنطاـ مافِ عات١ي مستقر كتْرية تدفق رؤكس الأمواؿ كالإستثمارات  .1
ضماف الإلتزاـ بكافة متطلبات التنظيم كالإفصاح ات١راعية في البلداف التي تستثمر فيها الصناديق  .2

 .السيادية 
 .التأكد من أف إستثمارات الصناديق السيادية تراعي ات١خاطر الإقتصادية كات١الية كإعتبارات العائد  .3
إرساء ىيكل شفاؼ كسليم للحوكمة يكفل الضوابط التشغيلية ات١لبئمة كسلبمة إدارة ات١خاطر  .4

 .كات١سائلة
 :كتقوـ مبادئ سانتياغو بتغطية المجالات الرئيسية التالية 

 .الإطار القانوفٓ كالأىداؼ كالتوافق مع السياسات الإقتصادية الكلية  -
 .الإطار ات١ؤسسي كىيكل اتٟوكمة  -
 .إطار الإستثمار كإدارة ات١خاطر  -

 :الإطار القانوني والأىداف والتوافق مع السياسات الإقتصادية الكلية : أولا 
  إعتًفت ت٣موعة العمل الدكلية بأف كجود أطر قانونية كاضحة كسليمة مسألة مهمة نظرا لكونها 

تشكل أساسا تستند إليها ىياكل اتٟوكمة كتوفر كيانا ت٠طوط كاضحة للمسؤكلية حيث تساعد صناديق 
الثركة السيادية على العمل بطريقة فعالة كأف من الأت٫ية تٔكاف أيضا التنسيق مع السياسة الإقتصادية الكلية 
المحلية ، كتغطي مبادئ سانتياغو عدد من العناصر ات١همة في ت٣اؿ الإطار القانوفٓ تٯكننا حصرىا في اتٞدكؿ 

 : التافِ 
 
 
 
 

                                                           
دراسة كاقع آفاؽ صناديق الثركة )سليماف زكارم فرحات ، صناديق الثركة السيادية كدكرىا في تٖريك عملية التنمية الإقتصادية بالدكؿ النفطية _  1

 .129 ، ص 2017 ، 3، رسالة دكتوراه ، جامعة اتٞزائر  (السيادية العربية
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 العناصر التي تتناول الإطار القانوني في مبادئ سانتياغو : (10)جدول رقم 
 عناصر مبادئ الإطار القانوني القضايا الرئيسية 
 اتٟوكمة كات١سائلة

الضوابط كات١وازين مهمة 
لضماف إدارة صندكؽ 
الثركة السيادية بكفاءة 

طبقا لأىداؼ سياسات 
 ات١الكتُ للصندكؽ

 تعزز العناصر التالية إدارة صندكؽ الثركة السيادم بكفاءة
 كضع ىدؼ كاضح لصندكؽ الثركة السيادية في ت٣اؿ السياسات 
  ُإطار قانوفٓ سليم يكوف أساسا ت٢يكل مؤسسي كإدارم متتُ يبت

 .بوضوح توزيع ات١سؤكليات كالفصل بينها
 نظم إبلبغ ملبئم تشمل التقارير السنوية كالبيانات ات١الية للمراجعة 
  ٓالإفصاح علنا عن ىدؼ سياسة صندكؽ الثركة السيادية كإطاره القانوف 

تٖديات السياسة 
الإقتصادية الكلية من 

المحتمل أف يكوف لأصوؿ 
صندكؽ الثركة السيادية 
كعائداتو كعملياتو تأثتَ 

قوم في إطار عمل 
السياسة الإقتصادية الكلية 

 للبلد ات١الك للصندكؽ

دعم إتساؽ عمليات صندكؽ الثركة السيادية مع السياسات الإقتصادية 
 :الكلية للحكومة من خلبؿ 

  التنسيق ات١لبئم بتُ عمليات صندكؽ الثركة السيادية ك سلطات
 .السياسات الإقتصادية الكلية

  إتساؽ قواعد كاضحة بشاف ات١نهج العاـ لصندكؽ الثركة السيادية  إزاء
 .التمويل كالسحب 

  تضمتُ ت٣موعات البيانات الإقتصادية الكلية بيانات عن صندكؽ
 الثركة السيادية لتسهيل تٖليل السياسة الإقتصادية

صفاء ات١وسوم ك كاثق ات١نصورم ، إقتصاديات صناديق الثركة السيادية ، دار الأياـ ، الأردف ، :ات١صدر 
 .66 ،  ص2014

 حجم صناديق الثروة السيادية في الاقتصاد العالمي  : المطلب الثاني 
  الصناديق السيادية ليست ظاىرة جديدة على الساحة ات١الية العات١ية ، حتى كإف عرفت ت٪وا سريعا في 

 كتعتبر الكويت ىي 1953نهاية القرف العشرين كبداية الألفية الثالثة ، بل يعود تاريخ بعضها إفُ عاـ 
ات١ؤسس لأكؿ صندكؽ سيادم في العافَ في ىذا العاـ ليتوافُ إثر ذلك ظهور صناديق أخرل في سنغافورة 
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كالإمارات كغتَىا من الدكؿ ، كلقد بدأت تنشط مؤخرا حيث استحوذت تلك الصناديق ضمن القطاع 
  .ات١افِ لوحده على حصص في مؤسسات عملبقة مثل مورغاف ستانلي ك متَيل لينش ك سيتي غركب

 :مصادر وحجم أموال الإستثمارات في الصناديق السيادية .1
 2013 تريليوف دكلار في مارس 5,3  بلغ حجم موجودات الصناديق السيادية في العافَ أكثر من 

 صندكؽ ثركة سيادية كبصفة عامة في حاؿ ت٪و 30 تم إنشاء ما لا يقل عن 2005، كمنذ عاـ 
احتياطيات العملبت الأجنبية لدل بعض الدكؿ فإنها سوؼ تسعى لتنويع ت٤افظ الإحتياطيات لديها 

كتشتَ التقارير إفُ أف الولايات ات١تحدة الأمريكية كبريطانيا ت٫ا ات١قصد الرئيسي . كتٖقيق عوائد أكبر
 من تلك 17 ك 19لاستثمارات صناديق الثركة السيادية العات١ية حيث أنهما إستحوذتا على 

 .1 2013-2007الإستثمارات خلبؿ الفتًة 
 2018أكبر صناديق الثروة السيادية في العالم لسنة  : (11)جدول رقم 

 مليار دولار: الوحدة 
 الأصول تاريخ الانشاء البلد الترتيب العالمي

 1058.05 1990 النركيج 1
 941.4 2007 الصتُ 2
 683 1976 الإمارات 3
 592 1953 الكويت 4
 1993 522.6 ىونغ كونغ 5
 515.6 1952 السعودية  6
 441 1997 الصتُ 7
 390 1981 سنغافورة 8
 375 1974 سنغافورة 9

 320 2005 قطر 10

                                                           
 .3 ، ص2013معهد الدراسات ات١صرفية ، إضاءات ، الكويت ، _  1
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 7.6 2000 اتٞزائر 43
source: https://www.swfinstitute.org/sovereign-wealth-fund-
rankings/ 

 دكلة ، كنلبحظ ىنا انو 48 صندكؽ موزعة على 78  يقدر عدد الصناديق السيادية حوؿ العافَ 
توجد بعض الدكؿ التي ت٘تلك أكثر من صندكؽ سيادم كاحد على غرار الصتُ ك ركسيا كسنغافورة ، ك 

 من إتٚافِ أصوؿ الصناديق السيادية 76 ت٘ثل نسبة 78يلبحظ أف العشر صناديق الأكفُ من أصل 
أما من ناحية ترتيب الصناديق العشرة الأكفُ فنجد أف الصندكؽ النركت٬ي يأتي في . على مستول العافَ 

 مليار دكلار حيث يعتبر ىذا الصندكؽ من التجارب الرائدة 1058مقدمة التًتيب تٔجموع أصوؿ يقدر بػ 
عات١يا من ناحية إدارة إستثمارارتو كحوكمتو ، أما من ناحية ترتيب الدكؿ ات١الكة للصناديق السيادية فنجد 

 .1 مليار دكلار موزعة على أربعة صناديق تابعة ت٢ا 1822أف الصتُ تٖتل ات١رتبة الأكفُ تٔجموع أصوؿ 
 التطور الزمني لعدد الصناديق السيادية في العالم : (3-1)شكل رقم 

 
                                                           

دراسة كاقع آفاؽ صناديق الثركة )سليماف زكارم فرحات ، صناديق الثركة السيادية كدكرىا في تٖريك عملية التنمية الإقتصادية بالدكؿ النفطية _  1
 .77 ، ص 2017 ، 3، رسالة دكتوراه ، جامعة اتٞزائر  (السيادية العربية

عدد الصناديق

0
50

100
150
200

1950-1969 1970-1979 1980-1989 1990-1999 2000-2007 2008-2015
عدد الصناديق 3 9 13 21 41 78
معدؿ النمو 0 200 44,44 61,53 95,23 90,24

عدد الصناديق معدؿ النمو
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  من إعداد الباحث بالإعتماد على: المصدر 
 ، 2018ت٤مد ساحل ، دكر صناديق الثركة السيادية في تٖقيق الإستثمار الأجنبي ات١باشر  ، ت٣لة ات١عيار ، 

 .454ص 
 2015التوزيع الجغرافي للصناديق السيادية لسنة  : (3-2)شكل رقم 

 
 :من إعداد الباحث بالاعتماد على موقع :      ات١صدر 

https://www.statista.com/statistics/276619/distribution-of-state-
funds-worldwide-by-region/ 
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 التطور الزمني لإنشاء الصناديق السيادية عبر العالم : (3-3)شكل رقم 

source : https://wallstreetpit.com/30556-chart-of-the-week-swfs-
and-oil-prices/ 

  يوضح الشكل السابق تطور عملية إنشاء الصناديق السيادية حوؿ العافَ كعلبقتها بأسعار البتًكؿ 
 كىي 1977العات١ية ، حيث نلبحظ أف البداية الفعلية كات١لحوظة لإنشاء الصناديق السيادية كانت سنة 

 دكلار ، ك أيضا يوضح الشكل السابق أيضا 20السنة التي ت٘يزة بوصوؿ أسعار البتًكؿ العات١ية إفُ حدكد 
 حيث نلبحظ أف ىناؾ عدد كبتَ من 2000اتٟركة ات١تسارعة لإنشاء الصناديق السيادية مع بداية سنة 

 .الصناديق السيادية تم إنشائها بعد ىذه السنة كىذا ت٘اشيا مع الإرتفاع الكبتَ الذم شهدتو أسعار البتًكؿ 
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تؤثر صناديق الثركة السيادية في الإقتصاد العات١ي من : مكانة الصناديق السيادية في الإقتصاد العالمي .2
 :1خلبؿ النقاط التالية 

قدرتها على أداء دكر الإحتياط بالنسبة للدكؿ ات١الكة ت٢ا بتحويل جزء من عوائدىا لصافٌ الأجياؿ  -
 .القادمة بعد نضوب ات١واد الأكلية 

تٝاحها بتنويع مصادر الناتج الوطتٍ ات٠اـ بتطوير أنشطة جديدة ، كما ىو اتٟاؿ في صناديق أبو  -
 .ظبي كدبي بتطويرت٫ا للسياحة كصناعة التسلية كالأنشطة الأخرل ات١رتبطة بات١واد الأكلية 

 .توفتَىا ت١وارد دائمة كمنتظمة للدكؿ ات١الكة ت٢ا لتكوف غتَ قابلة للنضوب -
ات١سات٫ة في تنمية الدكؿ ات١ستقبلة لاستثمارات الصناديق بتمويل ات٢ياكل الرئيسية ، كىذا ما دفع  -

 من أصوت٢ا في ات١ؤسسات الإفريقية بالتعاكف 1مدير البنك الدكفِ إفُ إقتًاح بأف تستثمر نسبة 
 .معو

 .ات١سات٫ة في زيادة تكامل الإقتصاد العات١ي كزيادة ات١شاركة كربط ات١صافٌ  -
 ظهرت أزمة الرىن العقارم في الولايات ات١تحدة 2007 كتٕدر الإشارة ىنا إفُ أنو في منتصف عاـ 

الأمريكية لتنتقل عدكاىا بسرعة إفُ السوؽ ات١افِ الأمريكية كمعظم الأسواؽ ات١الية الأكركبية كىو ما أدل إفُ 
فقداف ثقة ات١ستثمرين بهذه الأسواؽ ، كبالتافِ تسجيل إت٩فاض ملحوظ في درجة سيولتها ، كإت٩فاض 

رىيب في قيمة أسهم الشركات كات١ؤسسات ات١الية النشطة ، الأمر الذم ىدد الشركات كالبنوؾ بالإفلبس ، 
إلا أف تدخل أبرز صناديق الثركة السيادية في الأسواؽ الأمريكية كالأكركبية ساىم في تقليل حدة ات٠طر ، 

 مليار دكلار 65 بشراء 2008 إفُ جانفي 2007حيث قامت ىذه الصناديق خلبؿ الفتًة من مام 
. أمريكي من أسهم ت٥تلفة الشركات كالبنوؾ كات١ؤسسات ات١الية الناشطة في السوقتُ الأمريكية كالأكركبية 

 :كاتٞدكؿ التافِ يوضح ذلك على النحو التافِ 
 
 
 

                                                           
علبـ عثماف ك كعيل ميلود ، ات١داخل النظرية للصناديق السيادية كمكانتها في الإقتصاد العات١ي ، ات١لتقى العلمي الدكفِ الثالث حوؿ الصناديق _  1

 .8 ، ص2015السيادية ، جامعة تٜيس مليانة ، 
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 تدخلات بعض الصناديق السيادية في الأسواق المالية الأمريكية والأوروبية : (12)جدول رقم 
 إستثمار الصندكؽ اسم الصندكؽ  تاريخ التدخل

 (مليار دكلار)
نسبة ات١سات٫ة  ات١ؤسسة ات١ستفيدة

 في رأس ات١اؿ
 2007مام 
 2007جواف 
 2007جويلية 
 2007سبتمبر 
 2007نوفمبر 
 2007ديسمبر 
 2008جانفي 
 2008أفريل 

 ىيئة دبي للئستثمار
CIC :ُالصت 

Temasek:سنغافورة 
 أبوظبي: مبادلة 

 ىيئة أبوظبي للئستثمار
CIC :ُالصت 

SAFE :ُالصت 
 الكويت للئستثمار

1,2 
3 

1,4 
1,35 
7,5 
5 

2,7 
6,6 

HSBC bank 
Black stone 

Barclays 
Carlyle 

Citigroup 
Morgan 
Stanley 
Total 

Merrill Lynch 

 غتَ ت٤دكدة
9,9 
3,1 
4,3 
4,9 
9,9 
1,6 
4,8 

زايرم بلقاسم ، إدارة إحتياطيات الصرؼ كت٘ويل التنمية في اتٞزائر ، ت٣لة تْوث إقتصادية عربية ، : ات١صدر 
  .2008 ، 41العدد 

 تجربة الجزائر مع صناديق الثروة السيادية: المطلب الثالث 
 تعود أسباب إنشاء صندكؽ سيادم جزائرم إفُ ت٣موعة : دوافع إنشاء صندوق ضبط الموارد  :أولا 

 :1من الدكافع 
 :الدوافع الداخلية  .1

يشكل قطاع المحركقات نسبة معتبرة : تأثير قطاع المحروقات على معدل النمو الاقتصادي  .أ 
من الناتج المحلي الإتٚافِ إذ بلغ متوسط نسبة مسات٫ة ىذا القطاع من الناتج المحلي الإتٚافِ 

 السنة التي سجلت أكبر نسبة 2000 كتعد سنة 30 حوافِ 2000-1996خلبؿ الفتًة 

                                                           
خبابة عبد الله ك كسيلة سعود ، الصناديق السيادية آلية لضبط الفوائض ات١الية تٔا ت٭قق أىداؼ التنمية ات١ستدامة دراسة حالة اتٞزائر كأبو ظبي ، _  1

 .6مرجع سابق ، ص 
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 من الناتج المحلي الإتٚافِ ، كىو ما يؤكد الأت٫ية ات١تزايدة التي يسجلها ىذا القطاع 39,4بػ 
من سنة لأخرل ت٦ا يعتٍ أف معدؿ النمو الإقتصادم في اتٞزائر يتحدد بشكل كبتَ تٔعدؿ النمو 

 .الذم يسجلو قطاع المحركقات
 تعد اتٞباية البتًكلية ات١ورد الرئيسي لإيرادات :تأثير قطاع المحروقات على الموازنة العامة  .ب 

 خلبؿ الفتًة 65الدكلة ، حيث بلغت نسبة اتٞباية البتًكلية من الإيرادات العامة حوافِ 
 ، ت٦ا يعتٍ أف ات١وازنة العامة للدكلة 2000 كسجلت أعلى نسبة ت٢ا في سنة 1996-2000

 .تتاثر بشكل مباشر بالتغتَات التي تسجلها أسعار النفط في العافَ 
تشكل صادرات قطاع المحركقات ات١ورد : تأثير قطاع المحروقات على ميزان المدفوعات  .ج 

 96,2الرئيسي للعملة الصعبة في اتٞزائر باعتبار أف صادرات ىذا القطاع مثلت نسبة 
  .2000-1996خلبؿ الفتًة 

 :الدوافع الخارجية  .2
تتميز أسعار البتًكؿ بعد استقرارىا بالنظر لتأثرىا : تقلبات أسعار البترول في الأسواق العالمية  .أ 

تٔجموعة من العوامل الإقتصادية كالسياسية ، كىو ما يؤدم إفُ تعرض اقتصاديات الدكؿ 
النفطية كمن بينها اتٞزائر لصدمات إت٬ابية أك سلبية حسب مستويات الأسعار ات١سجلة في 

كل ىذا دفع ىذه الدكؿ إفُ إستحداث صناديق خاصة تعمل على . الأسواؽ العات١ية 
 .إمتصاص الفوائض ات١الية الناتٕة عن الصدمات الإت٬ابية 
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 تطور أسعار البترول : (3-4)شكل رقم 
 دولار: الوحدة 

 
  من إعداد الطالب بالإعتماد على إحصائيات ات١ركز الوطتٍ للبحصاء :المصدر 

نلبحظ من الشكل السابق أف فتًة ما قبل تأسيس صندكؽ ضبط ات١وارد كانت ىي الفتًة التي شهد فيها 
 دكلار للبرميل ، كت٘اشيا مع حركة إرتفاع أسعار 20البتًكؿ أسعار منخفضة جدا ، حيث فَ يتجاكز عتبة 
 ، حيث شهدت أسعار البتًكؿ بعد ىذه 2000البتًكؿ تم تأسيس الصندكؽ السيادم اتٞزائرم في سنة 

 تضاعفت أسعار البتًكؿ لتنتقل 2008 ك 2004الفتًة إرتفاعا كبتَ كبوتتَة متزايدة ففي غضوف الفتًة بتُ 
 . دكلار للبرميل 94 دكلار إفُ 36من 
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 2011-2001تطور القطاع النفطي في الجزائر  : (13)جدول رقم 
ألف )الصادرات  (ألف برميل)الإنتاج  (مليار برميل)الإحتياط  السنة

 (برميل
2001 11.3 842 442 
2002 11.31 729.9 566 
2003 11.8 942.4 741 
2004 11.35 1311.4 893 
2005 12.25 1352 970 
2006 12.27 1269 947 
2007 12.2 1371.6 841 
2008 12.2 1356 747 
2009 12.2 1216 747 
2010 12.2 1189.8 709 
2011 12.2 1161.6 698 

 : ات١صدر 
قدم عبد المجيد ، الإقتصاد اتٞزائرم كالنقط فرص أـ تهديدات ، ات١لتقى الدكفِ حوؿ التنمية  -

 .4 ، ص 2008ات١ستدامة كالكفاءة الإستخدامية للموارد ، جامعة سطيف ، 
  .2012 لسنة  Opecتقرير  -
حيث أف ىناؾ العديد من : رواج فكرة إنشاء صناديق سيادية بين معظم الدول البترولية  .ب 

الدكؿ سبقت اتٞزائر في ت٣اؿ إنشاء صناديق سيادية على غرار الكويت كالإمارات ات١تحدة 
كالنركيج ، كبالتافِ فإف ركاج فكرة إنشاء مثل ىذه الصناديق ساعدت كثتَا على إنشائو في 

 .اتٞزائر
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 فترات إنشاء صناديق الثروة السيادية في بعض الدول البترولية : (14)جدول رقم 
 سنة الإنشاء الصندوق  البلد

 1953 ىيئة الإستثمار الكويتية الكويت
 1976 ىيئة أبوظبي للإستثمار الإمارات العربية المتحدة

 1983 وكالة بروناي للإستثمار مملكة بروناي
 1990 صندوق المعاشات الحكومي النرويج
 1999 صندوق الإستقرار النفطي إيران

 2000 صندوق ضبط الموارد الجزائر 
 2000 صندوق الإستقرار روسيا 

 2000 صندوق النفط الوطني كازاخستان
 2005 ىيئة الإستثمار القطرية قطر

بوفليح نبيل ، دكر صناديق الثركة السيادية في ت٘ويل اقتصاديات الدكؿ النفطية الواقع كالآفاؽ مع : ات١صدر 
  .202 مرجع سابق ، ص الاشارة افُ حالة اتٞزائر ،

ىو صندكؽ ينتمي إفُ اتٟسابات ات٠اصة للخزينة كبالضبط : تعريف صندوق ضبط الموارد : ثانيا 
حسابات التخصيص ات٠اص ، أىم ما تٯيز ىذه اتٟسابات أنها مستقلة عن ات١وازنة العامة للدكلة ، أم أنها 

البرت١اف  )لا تٗضع لقواعد كمبادئ إعداد كتنفيذ ات١وازنة العامة ، كما أنها لا تٗضع لرقابة السلطة التشريعية 
 :  ، كينص القانوف ات١نشئ لصندكؽ ضبط ات١وارد على ما يلي 1( 

كيقيد في " صندكؽ ضبط ات١وارد "  بعنواف 302-103يفتح في كتابات ات٠زينة حساب تٗصيص رقم 
 : ىذا اتٟساب 

 
 

                                                           
 ات١وافق ق 1421  ربيع الأكؿ عاـ24ات١ؤرخ في  02-2000:رقم قانوف ، 2011 لسنة التكميلي ات١يزانية قانوف من 01 للمادة كفقا_  1
 .2001 لسنة التكميلي ات١الية بقانوف كات١تعلق 2000  جواف27لػ 
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 : في باب الإيرادات  .أ 
 فوائض القيمة اتٞبائية الناتٕة عن مستول أعلى لأسعار المحركقات على تلك ات١توقعة ضمن  -

 .قانوف ات١الية 
 . كل الإيرادات الأخرل ات١تعلقة بستَ الصندكؽ  -

 :في باب النفقات  .ب 
ضبط نفقات كتوازف ات١يزانية المحددة عن طريق قانوف ات١الية السنوم كاتٟد من ات١ديونية العمومية  -
. 
 .تٗفيض الدين العمومي  -
 .إف الوزير ات١كلف بات١الية ىو الآمر الرئيسي بصرؼ ىذا اتٟساب  -
 تٖدد كيفيات تطبيق أحكاـ ىذه ات١ادة عن طريق التنظيم -

 تطور حجم صندوق ضبط الموارد : (3-5)شكل رقم 
الوحدة مليون دينار جزائري

 
 من إعداد الطالب بالإعتماد على تقارير ات١ركز الوطتٍ للئحصاء : ات١صدر 

 يوضح الشكل السابق تطور حجم صندكؽ ضبط ات١وارد اتٞزائرم ، حيث نلبحظ أف الصندكؽ 
 2013 ك 2002شهد طواؿ فتًة الدراسة تطور كبتَ كإرتفاع متزايد كبوتتَة متسارعة خاصة بتُ سنتي 
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 2013حيث تضاعف حجم الصندكؽ طواؿ ىذه الفتًة العديد من ات١رات ، ثم شهد الصندكؽ بعد سنة 
  .2018 مليوف دينار جزائرم سنة 22000حالة إت٩فاض إفُ أف يصل تٟجم حوافِ 
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 صناديق الثروة السيادية و انعكاساتها على التوازن الداخلي: المبحث الثاني 
 التوازن الخارجي  : المطلب الأول 

 :الميزان التجاري وميزان المدفوعات  .أ 

 لقد شهد ات١يزاف التجارم اتٞزائرم كضعية فائض على مدار السنوات التي عقبت إنشاء صندكؽ 
ضبط ات١وارد اتٞزائرم ، كىي نفس الفتًة التي شهدت فيها أسعار البتًكؿ إرتفاع كبتَ تبعو إرتفاع في إيرادات 
اتٞزائر من المحركقات كىو ما ساعد على بقاء كضعية ات١يزاف التجارم في حالة فائض على الرغم من الإرتفاع 

 2013 مليار دكلار سنة 60 إفُ 2002 مليار دكلار سنة 12ات١تزايد للواردات كالتي إرتفعت من حوافِ 
 .  مرات خلبؿ ىذه الفتًة4كىو ما يعتٍ أف كاردات اتٞزائر تضاعفت حوافِ 

 تطور وضعية الميزان التجاري في الجزائر : (3-6)شكل رقم 
 مليون دولار: الوحدة 

 
 .من إعداد الطالب بالإعتماد على إحصائيات التقرير الإقتصادم العربي ات١وحد : ات١صدر 

 

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

ات١يزاف التجارم 6710 11140 14270 26470 34060 34240 40600 7790 18200 27940 20237 9711 325 -1808 -2039

الواردات 12010 13320 17950 19860 20680 26350 37990 37400 38890 44940 51569 54999 59670 52649 49440

الصادرات 18720 24460 32220 46330 54740 60590 78590 45190 57090 72880 71806 64710 59995 34565 29050
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 تطور كل من الميزان التجاري  و صندوق ضبط الموارد في الجزائر : (3-7)شكل رقم 

 
 من إعداد الطالب بالإعتماد على إحصائيات التقرير الإقتصادم العربي ات١وحد: ات١صدر 

 يوضح الشكل السابق العلبقة بتُ تطور كل من رصيد ات١يزاف التجارم كحجم صندكؽ ضبط ات١وارد 
في اتٞزائر حيث ت٧د أف ىناؾ علبقة إرتباطية قوية جدا بتُ كل من ات١تغتَين في حالتي الإرتفاع كالإت٩فاض 

 حيث إت٩فض حجم 2013 ك 2007كتتضح حالة الإرتباط القوية ىذه في السنوات . على حد سواء 
  .  2008صندكؽ ضبط ات١وارد ك رصيد ات١يزاف التجارم سويا كأرتفع حجمهما سويا سنة 

 كيرجع السبب في كجود إرتباط كبتَ بتُ ات١تغتَين السابقتُ إفُ أف رصيد ات١يزاف التجارم يتأثر 
بالدرجة الأكفُ بالوضعية ات١الية للئقتصاد كدرجة توفر الإقتصاد الوطتٍ على سيولة نقدية لتمويل الوردات 

 . كىو ما ينعكس في كضعية صندكؽ ضبط ات١وارد 

 أما من ناحية ميزاف ات١دفوعات كعلبقتو تْجم صندكؽ ضبط ات١وارد اتٞزائرم فنلبحظ أيضا كجود 
إرتباط كبتَ بتُ ميزاف ات١دفوعات كالصندكؽ السيادم ، حيث أف فتًات الإرتفاع كالإت٩فاض في كلى 

 .ات١ؤشرين ىي نفسها على طوؿ مدة الدراسة 

 كالشكل التافِ يوضع تطور كل من ميزاف ات١دفوعات كحجم صندكؽ ضبط ات١وارد في اتٞزائر بتُ 
 .2016 ك2002سنتي 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15

ات١يزاف التجارم 6710 1114 1427 2647 3406 3424 4060 7790 1820 2794 2023 9711 325 -180 -203

صندكؽ ضبط ات١وارد 1980 4768 9443 2090 3640 4669 5503 4680 5634 7143 7917 7695 7226 4960 2172
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 تطور رصيد ميزان المدفوعات و حجم صندوق ضبط الموارد : (3-8)شكل رقم 

 
 من إعداد الطالب بالإعتماد على إحصائيات التقرير الإقتصادم العربي ات١وحد: ات١صدر 

 
 :سعر الصرف  .ب 

لقد تأثر سعر الصرؼ في اتٞزائر تأثرا كاضحا لوضعية إحتياطي الصرؼ الأجنبي كالشكل التافِ يوضح 
 .العلبقة بتُ سعر الصرؼ ك حجم صندكؽ ضبط ات١وارد

 

 

 

 

 

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

ميزاف ات١دفوعات 4360 8840 1112 2118 2895 3054 3435 400 1214 1970 1248 911 9435 2706 2632

صندكؽ ضبط ات١وارد 1980 4768 9443 2090 3640 4669 5503 4680 5634 7143 7917 7695 7226 4960 2172
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 العلاقة بين صندوق ضبط الموارد وسعر صرف الدينار : (3-9)شكل رقم 

 
 نلبحظ في الشكلتُ السابقتُ تطور العلبقة بتُ كل من حجم صندكؽ ضبط ات١وارد كسعر الصرؼ 

حيث ت٧د أف العلبقة بتُ ات١تغتَين ىي علبقة طردية متصاعدة ، كىو ما يفسر تأثر سعر صرؼ الدينار 
 .اتٞزائرم تْجم صندكؽ ضبط ات١وارد 

 التوازن الداخلي  : المطلب الثاني 

 :الناتج الداخلي الخام   - أ

 لقد شهد الناتج الداخلي ات٠اـ إرتفاعا ملموسا ت٘اشيا مع التطور الذم شهده قطاع المحركقات في 
 ، كىو ما إنعكس على 2000اتٞزائر ، حيث إرتفعت مداخيل الصادرات البتًكلية في اتٞزائر بعد سنة 

 من إتٚافِ 95تطور الناتج الداخلي ات٠اـ بإعتبار أف الصادرات البتًكلية في اتٞزائر ت٘ثل أكثر من 
إلا أف ىذا النمو في الناتج الداخلي فَ يستمر لفرة طويلة حيث أنو كنتيجة لإت٩فاض الإنتاج . الصادرات 

 ، إنعكس ذلك على ت٪و الناتج الداخلي ات٠اـ الذم بدكره 2008في القطاع البتًكفِ في اتٞزائر في سنة 
  .3إت٩فض إفُ حدكد 
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 تطور حجم الناتج الداخلي الخام وإنتاج البترول في الجزائر : (3-10)شكل رقم 

 

 
Source : www.prespective.sherbrouk 

 

 :العلاقة بين نمو الناتج المحلي الإجمالي ونمو الايرادات النفطية  - ب
بالنسبة للدكؿ البتًكلية مثل اتٞزائر كالتي تعتمد بشكل شبو كلي في موادرىا على الإيرادات البتًكلية نلبحظ 

 .كجود علبقة ارتباطية كبتَة بتُ كل من الناتج المحلي الإتٚافِ ك إحتياطي الصرؼ الأجنبي 
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 تطور حجم كل من الناتج الداخلي الخام و صندوق ضبط الموارد : (3-11)شكل رقم 

 
 من إعداد الطالب بالإعتماد على إحصائيات : ات١صدر 
 التقرير الإقتصادم العربي ات١وحد .ج 
 الديواف الوطتٍ للئحصاء .د 

 التمثيل البيافٓ السابق لكل من تطور حجم الناتج الداخلي ات٠اـ من جهة كحجم صندكؽ ضبط 
ات١وارد يوضح لنا كجود علبقة إرتباطية كبتَة جدا بتُ ات١تغتَين إفُ درجة أف كل منهما يأخذ نفس حركة 

 .الإرتفاع كالإت٩فاض في نفس السنة بالضبط 
 كتفستَ ذلك ىو طبيعة الإقتصاد اتٞزائرم ات١عتمد على ات١داخيل البتًكلية بشكل شبو كلي في ناحية 

ات١وارد ات١الية حيث تعتبر ىذه ات١داخيل ات١صدر الأساسي الذم تٯوؿ صندكؽ ضبط ات١وارد كعليو كلما إرتفع 
 .الناتج الداخلي ات٠اـ نتج عنو بصفة شبو حتمية إرتفاع في حجم صندكؽ ضبط ات١وارد

 

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

الناتج الداخلي ات٠اـ 4 522 5 252 6 149 7 561 8 501 9 352 11 04 9 968 11 99 14 58 16 20 16 65 17 24 16 59

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

صندكؽ ضبط ات١وارد 1980, 4768, 9443, 20905 36406 46698 55036 46807 56347 71431 79170 76959 72264 49604
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 :الإنفاق العام  - ت
 كما بعدىا تٔثابت اتٟقبة التي عرفت فيها نفقات الإقتصاد اتٞزائرم إرتفاع كبتَ 2000 تعتبر سنة 

كغتَ مسبوؽ ، كىذا نظرا ت١ا شهده سوؽ البتًكؿ من إرتفاع في أسعاره كالذم نتج عنو بدكره إرتفاع في 
ات١داخيل ، كنتيجة ت٢ذا الإرتفاع في ات١داخيل إنتهجت اتٟكومة في ذلك الوقت أسهل طريقة كىي الرفع من 

الإنفاؽ اتٟكومي إفُ درجة مبالغ فيها ، كىو ما تبتُ بشكل كاضح بعد الصدمة التي تعرض ت٢ا سوؽ 
البتًكؿ مؤخرا ، حيث صرح الكثتَ من ات١ستَين ك رجاؿ الإقتصاد في اتٞزائر بعدـ النجاح في تسيتَ تلك 

 .ات١داخيل ات١عتبرة بشكل كفؤ عبر تٖويل تلك ات١داخيل إفُ إستثمارات منتجة 

 تطور الإنفاق العمومي الجزائري : (3-12)شكل رقم 
  مليوف دينار جزائرم: الوحدة 

 
 .من إعداد الطالب بالإعتماد على إحصائيات كزارة ات١الية : ات١صدر 
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 :الدين الخارجي - ج
 يعتبر الدين ات٠ارجي ىو ات١يداف الذم ت٧حت اتٞزائر في القضاء عليو باستعماؿ موارد صندكؽ 

ضبط ات١وارد ، حيث بعد تأسيس ىذا الصندكؽ شرعة كزارة ات١الية في استهداؼ الدين ات٠ارجي عبر عدة 
 كشهدت ىذه السنة أيضا عملية تسديد العديد 2006مراحل ككانت بداية تسديد أكؿ دين في مام سنة 

 .الولايات ات١تحدة الأمريكية ، إسبانيا ك بريطانيا : من الديوف لدكؿ كثتَة من أبرزىا 

 تسديد الدين الخارجي الجزائري : (15)جدول رقم 
 مليون دولار: الوحدة 

 حجم الدين ات١سدد تاريخ توقيع إتفاؽ تسديد الدين الدكلة الدائنة
 1600 2006 مام 11 فرنسا
 92 2006 مام 11 السويد
 20 2006 مام 20 البرتغاؿ
 45 2006 مام 22 ىولندا
 225 2006 مام 27 بلجيكا
 54 2006 جواف 6 الدت٪ارؾ

 625 2006 جواف 6 الولايات ات١تحدة الأمريكة
 369 2006 جواف 15 النمسا
 690 2006 جواف 21 إسبانيا
 15,6 2006 جواف 22 النركيج
 255 2006 جواف 24 كندا
 11,8 2006 جواف 27 فلندا

 202 2006 جواف 28 بريطانيا
 .23زايرم بلقاسم ، إدارة إحتياطيات الصرؼ كت٘ويل التنمية في اتٞزائر ، مرجع سابق ، ص: ات١صدر 
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 :معدل التضخم - د
 بالتذبذب كعدـ الإستقرار ، حيث نلبحظ 2000 ت٘يزت حركة ات١ستول العاـ للؤسعار منذ سنة 

أنها كانت تنخفض تارة كترتفع تارة أخرل ك الشكل التافِ يوضح نسبة ت٪و ات١ستول العاـ للؤسعار خلبؿ 
  .2016 افُ 2000الفتًة 

 تطور المستوى العام للأسعار في الجزائر : (3-13)شكل رقم 

 نسبة مؤوية: الوحدة 

 
Source : www.prespective.sherbrouk 
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 . صناديق الثروة السيادية و إنعكاساتها على التنمية الإقتصادية: المبحث الثالث 

 .أىمية الإيرادات البترولية في تحقيق التنمية الإقتصادية: المطلب الأول 

 4، من  منتصف سبعينيات القرف ات١اضيفي رتفع سعر برميل النفط خلبؿ الطفرة الأكفُ لأسعاره إلقد 
 دكلاران 50 دكلارا إفُ 16 كىو ما يعادؿ ارتفاع سعر البرميل من 1974 دكلار في عاـ 11.40دكلار إفُ 

، فتًتب عليها  ثم حدثت الطفرة الثانية في أكاخر السبعينيات كمطلع الثمانينيات.  2005بأسعار عاـ 
 دكلار 41كىو ما يعادؿ ارتفاع سعر البرميل من   دكلارا37إفُ   دكلار14ارتفاع سعر برميل النفط من 

كلكن ما تٯيز الطفرة اتٟالية أنها حدثت بشكل تدرت٬ي كفَ .  2005 دكلار بأسعار عاـ 88إفُ أكثر من 
.  تأخذ شكل الصدمةكما كاف اتٟاؿ في الطفرتتُ السابقتتُ

 مليار دكلار في 24، صعدت عوائد الدكؿ ات١صدرة للنفط تٔا فيها دكؿ أكبك من  في الطفرة الأكفُؼ
 275، صعدت عوائد ىذه الدكؿ إفُ  كخلبؿ الطفرة الثانية.  1974 مليار عاـ 117 إفُ 1972عاـ 

 300، صعدت عوائد الدكؿ ات١صدرة للنفط من حوافِ  كخلبؿ الطفرة الأختَة. ـ1980مليار دكلار عاـ 
 - 2002، تٔعدؿ ت٪و خلبؿ الفتًة  2006 مليار دكلار في عاـ 970 إفُ 2002مليار دكلار في عاـ 

  .1 %143 بلغ 2005

 :الآثار الإيجابية والسلبية لإرتفاع الإيرادات البترولية العربية  -1

 :2الآثار الإيجابية : أولا 

ساعدت زيادة الإيرادات البتًكلية على تٖستُ النمو الإقتصادم كأيضا على إرتفاع معد الناتج المحلي  .1
الإتٚافِ ، ت٦ا زاد من توفر الإستثمار كمشاريع التنمية كما أدل أيضا إفُ خلق فرص عمل أدت إفُ 

 .تٗفيف حدة البطالة كتٖستُ مستول ات١عيشة 

                                                           
 .19رضا عبد السلبـ علي ، إقتصاديات إستثمار الفوائص النفطية دراسة مقارنة كتطبيقية على ات١ملكة العربية السعودية ، مرجع سابق ، ص _  1
دراسة كاقع آفاؽ صناديق الثركة )سليماف زكارم فرحات ، صناديق الثركة السيادية كدكرىا في تٖريك عملية التنمية الإقتصادية بالدكؿ النفطية _  2

 .29-28، مرجع سابق ، ص  (السيادية العربية
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فَ تذىب الفوائض ات١الية ات١تحصل عليها من الإيرادات البتًكلية كلها إفُ الأنفاؽ العاـ ، بل شهدت  .2
 :ىذه الفوائض تسيتَ أكثر صرامة كحذر ، حيث تم توجيهها إفُ ثلبث ت٣الات رئيسية كىي 

  تعزيز ات١دخرات من خلبؿ إنشاء صناديق الإستقرار ات١افِ كصناديق الأجياؿ القادمة. 
  تعزيز الإحتياطيات الأجنبية لدل البنوؾ ات١ركزية ، حيث إرتفعت إحتياطيات دكؿ ت٣لس التعاكف

 .2008 مليار دكلار سنة 517 إفُ حوافِ 2002 مليار دكلار سنة 72,7ات٠ليجي من 
  تراجع ات١ديونية العامة. 
إف إرتفاع أسعار البتًكؿ كمن كرائها الإيرادات البتًكلية كانت ت٢ا آثار إت٬ابية من خلبؿ تٖستُ أداء  .3

ات١صارؼ ات٠ارجية كت٪و أرباحها إضافة إفُ إنتعاش أسواؽ الأسهم ات٠ليجية كالبورصات إفُ حد كبتَ 
 خلبؿ الربع الأكؿ من سنة 25 ك 10، حيث ت٪ت أرباح البنوؾ ات٠ليجية بنسبة ما بتُ 

 ، كما شهدت أسواؽ الأسهم تٖسنا ملحوظا في ت٪و الأرباح كالأصوؿ في العديد من 2008
 .ات١ؤسسات الكبرل 

زيادة تٖويلبت العمالة العربية التي تعمل في الدكؿ العربية البتًكلية على غرار دكؿ ات٠ليج كما  .4
 .إنعكست تأثتَات ذلك أيضا على زيادة التجارة كالسياحة كالإستثمارات البينية 

تٖمل الإيرادات البتًكلية في طياتها بعض ات١نافع على ات١دل البعيد كالتشجيع على ات١زيد من  .5
النشاطات الإستكشافية كزيادة الإستثمار في ات١صادر البديلة للطاقة كتٖستُ أساليب المحافظة على 

 .البيئة 
 كتتمثل في آثار سلبية على ات١دل الطويل كتٯكن حصرىا في الآثار السلبية التالية : الآثار السلبية : ثانيا 

1: 
التضخم كإرتفاع تكاليف ات١عيشة بشكل كبتَ يؤدم لتدىور ات١ستول ات١عيشي لكثتَ من الأفراد ،  .1

لكن إرتفاع تكاليف ات١عيشة يتعدل في الواقع تدىور ات١ستول ات١عيشي للؤفراد كلعل الامر الأكثر 
سلبية في ىذا الأمر أف إرتفاعات الأسعار كزيادة التضخم قد أضعف من القدرة التنافسية لكثر من 

 .دكؿ ات١نطقة في سعيها على جذب الإستثمارات الأجنبية 
                                                           

دراسة كاقع آفاؽ صناديق الثركة )سليماف زكارم فرحات ، صناديق الثركة السيادية كدكرىا في تٖريك عملية التنمية الإقتصادية بالدكؿ النفطية _  1
 .30-29، مرجع سابق ، ص  (السيادية العربية
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إرتفاع الإيرادات البتًكلية على ات١دل الطويل لو آثار سلبية على كضع ات١يزاف التجارم كإزدياد  .2
مدفوعات الإستتَاد بسبب إعتماد الدكؿ العربية البتًكلية على السلع الإستهلبكية ات١ستوردة ت٦ا يؤدم 

إفُ تآكل مردكدات تصدير البتًكؿ كفقداف القدرة على الإنفاؽ اتٟكومي الذم لا بد منو في ت٣اؿ 
 .البتٌ الأساسية كقضايا الضماف الإجتماعي 

ات١ضاربات في الأسهم كالعقارات ، حيث إف زيادة السيولة بشكل كبتَ أدت إفُ إرتفاع غتَ مسبوؽ  .3
 .في التعامل بالأصوؿ ات١الية كالعقارية ، الأمر الذم أدل إفُ إرتفاع أسعارىا بشكل غتَ طبيعي 

 .عودة ىيمنة القطاع العاـ على النشاط الإقتصادم كتقليل دكر القطاع ات٠اص  .4
يؤدم إرتفاع أسعار البتًكؿ على ات١دل الطويل إفُ ركود إقتصادم كإت٩فاض الطلب عليو كإفُ  .5

التحوؿ ت١صادر طاقة بديلة عن البتًكؿ كإفُ تٖديث كفاءة تكنولوجيا الطاقة كىو الأمر الذم سيلحق 
 .الضرر الكبتَ بإقتصاديات الدكؿ العربية البتًكلية 

عرقلة عملية التنمية الإقتصادية ، حيث أف ىدؼ الدكؿ العربية البتًكلية الأكؿ سيكوف تأمتُ ات١وارد  .6
لتغطية عجز ميزانها التجارم بدلا من توجيو الفوائض المحققة ت٨و عملية التنمية الإقتصادية من خلبؿ 

 .مشاريع جديدة تهدؼ إفُ رفع معدلات النمو الإقتصادم
حدكؽ خلل في رصيد العملبت الصعبة ، حيث إف إرتفاع أسعار البتًكؿ مع إزدياد الطلب عليو  .7

كإت٩فاض إنتاجو ت٤ليا سيؤدم إفُ إزدياد كلفة الإستتَاد من البتًكؿ على ت٨و كبتَ ت٦ا يؤدم إفُ زيادة 
 .إستنزاؼ العملبت الصعبة للخارج لتغطية الإستتَاد كبدكره يؤدم إفُ إت٩فاض قيمة العملة الوطنية 

إف الآثار السلبية للتذبذب في الأسعار العات١ية للبتًكؿ كإيراداتو تٯكن أف ت٘تد إفُ الساسة النقدية  .8
كالأسعار كأسعار الصرؼ ، فالتغتَات اتٟادة في الأسعار العات١ية للبتًكؿ تٯكن أف تؤثر على ات١تغتَات 

النقدية بصورة مباشرة من خلبؿ التذبذب في الإنسيابات ات٠ارجية كبصورة غتَ مباشرة من خلبؿ 
ات١تغتَات في إستجابة ات١تغتَات ات١الية للصدمة ، كبدكرىا تؤدم الآثار النقدية الناتٚة عن التغتَات في 

 . الأسعار العات١ية للبتًكؿ إفُ تذبذبات في معدؿ التضخم أيضا 
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 أثر صناديق الثروة السيادية على بعض مؤشرات التنمية الإقتصادية: المطلب الثاني 

 لقد أثر إرتفاع ات١داخيل البتًكلية في اتٞزائر على ات١سات٫ة في الرفع من كتتَة التنمية الاقتصادية كالرفع 
من بعض ات١ؤشرات ات١تعلقة بها على غرار مؤشر التنمية البشرية ، نسبة التعليم ، القطاع الصحي حيث 

حظيت العديد من القطاعات على إىتماـ كبتَ من طرؼ الدكؿ  اتٞزائرية خلبؿ فتًة الوفرة ات١الية كىو ما 
ت٘ثل في بناء عدد كبتَ من ات١ستشفيات كات١دارس كاتٞامعات كتطوير القطاع الصحي بهياكل كمعدات 

 .حديثة 

 :التنمية البشرية - أ
 :1لقد تطورت مؤشرات التنمية البشرية في اتٞزائر عبر ثلبث مراحل أساسية كىي 

 كىي منذ إستقلبؿ اتٞزائر إفُ غاية نهاية الثمانينات حيث إتضح أف مفهوـ التنمية :المرحلة الأولى 
-1967البشرية في ذلك الوقت أنو مشتق من توجهات إشتًاكية ، حيث قدرت البطالة في الفتًة بتُ 

 .32,7 تٔعدؿ 1979
مع نهاية الثمانينات بدأت ترسوا ملبمح ت٪وذج تنمية إقتصادية حديث ، حيث بدأ : المرحلة الثانية 

التحوؿ ت٨و  إقتصاد السوؽ إنطلبقا من التوجيهات اتٞديد التي تبنتها اتٞزائر كفقا لبرنامج التعديل ات٢يكلي 
للئصلبحات الإقتصادية كالذم أضر بالتنمية البشرية في اتٞزائر حيث تدىورت السياسة الإجتماعية للدكلة 

كتدىورت اكضاع الفئات ات١توسطة الدخل كإتسعت ظاىرة الفقر في المجتمع اتٞزائرم جراء تقليص حجم 
الإنفاؽ الإجتماعي ، كإلغاء الدعم كخوصصة عدة مؤسسات عمومية ، ت٦ا أدل إفُ إرتفاع البطالة كتدىور 

 .قطاع التشغيل ككذا تدىور القدرة الشرائية للمواطن اتٞزائرم
 كىي ات١رحلة التي عرفت فيها اتٞزائر تطورا ملحوظا في التنمية البشرية ، حيث إت٩فضت :المرحلة الثالثة 

معدلات الفقر تدرت٬يا كالفضل يعود إفُ تلك الوسائل كالأساليب التي اعتمدت ت١كافحة الفقر في اتٞزائر 
 :كالتي نذكر منها 

كتشمل التضامن ات١درسي كات١ساعدات ات١وجهة للفئات ذكم : نشاطات الضماف الإجتماعي  -
 .الإحتياجات ات٠اصة كات١سنتُ كغتَىا من ات١ساعدات ذات الطابع التضامتٍ 

                                                           
 161-159 ، ص 2016كاقعها ، قياسها كمعوقاتها ، ت٣لة دفاتر بوادكس ، مارس : ت١طوش لطيفة ك أقاسم عمر ، التنمية البشرية في اتٞزائر _  1
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 كتعويض عن تٗلي الدكلة عن دعم الأسعار 1991كالتي تأسست سنة : الشبكة الإجتماعية  -
 .خاصة أسعار ات١واد ذات الإستهلبؾ الواسع 

كتضم سلسلة من الاجهزة التي تهدؼ إفُ إدماج العاطلتُ عن : برنامج ات١ساعدة على التشغيل  -
الوكالة الوطنية للتشغيل كالصندكؽ الوطتٍ : العمل في سوؽ العمل كمن بتُ ىاتو الاجهزة نذكر 

 للتأمتُ عن البطالة كالوكالة الوطنية لدعم تشغيل الشباب 
 

 تطور مؤشر التنمية البشرية في الجزائر : (3-14)شكل رقم 

 
Source : www.prespective.sherbrouk 

 حيث نلبحظ أف 2000 يوضح الشكل السابق تطور مؤشر التنمية البشرية في اتٞزائر منذ سنة 
ىذا ات١ؤشر شهد تطور كبتَ عبر الزمن حيث رافق فتًة ارتفاع ات١داخيل البتًكلية إىتماـ كبتَ تٔوضوع التنمية 

 .البشرية في اتٞزائر 
 أما الشكل التافِ فيوضح حركة إت٩فاض نسبة كفيات الأطفاؿ بعد الولادة كالذم كاف في أعلى 

 إفُ أف ينخفض إفُ 1999 مولود جديد كىذا في سنة 1000 حالة كفات في كل 60مستول لو بعدد 
 ، كنلبحظ أيضا أف نسبة كفيات 2014 حالة كفاة في سنة 35حوافِ نصف تلك النسبة ليصل إفُ 

 .النساء اتٟوامل في اتٞزائر تنخفض من سنة إفُ أخرل طواؿ مدة الدراسة
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 تطور نسبة وفيات الأطفال ونسبة وفيات النساء الحوامل في الجزائر : (3-15)شكل رقم 

 
 من إعداد الطالب بالإعتماد على : الصدر 

Conseil Nationa Economique et Social, Rapport national sur le 
developpement humain 2013-2015, Algerie , 2016 ,p82 

 :قطاع التعليم - ب 
 شهد قطاع التًبية ك التعليم كالتعليم العافِ في اتٞزائر العديد من ات٠صائص ، في الفتًة التي جاءت 

بعد إستقلبؿ اتٞزائر ، كاف قطاع التعليم في أسوأ أحوالو نظرا للآثار الكارثية التي خلفها الإستعمار الفرنسي 
، كلقد ساعدت البرامج التنموية التي أطلقتها اتٞزائر على دفع عجلة الإقتصاد كما ساعدت على دعم 

 ك ات١خطط  (1980-1985)ات١خطط ات٠ماسي الأكؿ : قطاع التعليم على غرار ات١خططتُ ات٠ماسيتُ 
 (.1989-1985)ات٠ماسي الثافٓ 

 كما تدعم قطاع التعليم في اتٞزائر تٔبالغ مالية ضخمة سات٫ة في بناء العديد من ات١رافق التعليمية 
 حيث تعتبر ىذه السنة ىي الانطلبقة الفعلية في بناء عدد 2000عبر كافة التًاب الوطتٍ كخاصة بعد سنة 
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117,4 تطور نس بة وفيات النساء الحوامل 88,9 86,2 81,4 76,9 73,9 70,3 69,9 60,3



 أثر صناديق الثركة السيادية على مؤشرات الإقتصاد الكلي: الفصل الثالث 

127 
 

. كبتَ من ات١دارس على غرار بناء مدرسة إبتدائية في كل قرية كبناء مدرسة ثانوية على الأقل في كل بلدية 
 .كالشكل التافِ يوضح تطور عدد ات١دارس في اتٞزائر منذ الإستقلبؿ 

 تطور عدد المدارس حسب المستوى في الجزائر : (3-16)شكل رقم 

 
 :ات١صدر 

Conseil Nationa Economique et Social, Rapport national sur le 
developpement humain 2013-2015,p53 

 أما الشكل التافِ فيوضح نسبة ت٘درس الأطفاؿ في اتٞزائر ، حيث نلبحظ أف نسبة الأطفاؿ 
 .2000ات١تمدرستُ بنوعيها شهدت إرتفاع ت٤سوس بات١قارنة مع سنة 

 
 
 
 
 
 

1962-1963 2008-2009 2010-2011 2011-2012 2012-2013 2013-2014 2014-2015

الإبتدائي 2263 17552 17790 17945 17995 18143 18333
المتوسط 364 4579 4801 5025 5086 5159 5239
الثانوي 39 1591 1749 1883 1956 2043 2141
المجموع 2666 23722 24340 24853 25037 25345 25713
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 تطور نسبة المتمدرسين في الجزائر : (3-17)شكل رقم 

 
  سنة15 - 6 سنوات                           الأطفاؿ بتُ 6الأطفاؿ بعمر 

 :ات١صدر 
Conseil National Economique et Social, Rapport national sur le 
developpement humain 2013-2015,p51 

 :معدل البطالة - ج 

 لقد عملت اتٞزائر على إستهداؼ مشكل البطالة كالذم يعتبر من ات١شاكل ات٢يكلية التي كاف يعافٓ 
منها الإقتصاد اتٞزائرم كفَ تنجح عمليات إستهداؼ البطالة إلا بعد توفر السيولة ات١الية التي ساعدت على 

 حيث نلبحظ انو كنتيجة 2000خلق فرص عمل كبعث إستثمارات جديدة ، كىو ما تٖقق بعد سنة 
لارتفاع ات١داخيل البتًكلية في اتٞزائر إستطاع الإقتصاد اتٞزائرم أف يقلص من نسب البطالة كالتي كانت تبلغ 

 .2016 في سنة 10 إفُ أف تصل إفُ مستول 2000 في نهاية 30أكثر من 
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 نسبة البطالة من إجمالي القوى العاملة : (3-18)شكل رقم 

 
Source : www.prespective.sherbrouk 

 
 أما الشكل التافِ فيوضح بشكل مفصل حجم البطالة الكلي كأيضا حجم البطالة بالنسبة لكل فئة عمرية 

 تطور حجم البطالة وفق الفئات العمرية : (3-19)شكل رقم 

 
 من إعداد الطالب بالإعتماد على : ات١صدر 
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Conseil National Economique et Social, Rapport national sur le 
developpement humain 2013-2015,p105. 
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 :خاتمة الفصل 
 على الرغم من أف تطور ات١داخيل البتًكلية الغتَ مسبوؽ تم إستخدامو في تٖستُ كضعية بعض 

القطاعات الرئيسية في اتٞزائر على غرار ، دفع ات١ديونية ات٠ارجية ، تطوير القطاع الصحي ، إستهداؼ 
إفٍ حيث ت٧حت اتٞزائر في ىذا الإطار في تٖستُ بعض ات١ؤشرات ، إلا أنو ....... مشكل البطالة 

كبالرجوع للمبالغ الضخمة التي تم إستعمات٢ا في فتًة البحبوحة ات١الية ، يرل الكثتَ من ات٠براء الإقتصاديتُ 
أنو كاف بالإمكاف إستعماؿ ىذه ات١وارد ات١الية بشكل بكفاءة أكبر ، كىذا عبر التًكيز على القطاعات 

التًكيز على دفع : الرئيسية التي تعمل على دفع عجلة الإقتصاد الوطتٍ كمن بتُ أىم ىذه الإقتًاحات نذكر 
كل من القطاع الصناعي كالزراعي كىذا في سبيل ات٠ركج من معضلة إرتباط الإقتصاد اتٞزائرم بالبتًكؿ 

 . كبقاءه ضمن الإقتصادات الريعية التي تعتمد بشكل شبو كلي على مداخيل البتًكؿ لا غتَ 
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  مدخل الإقتصاد القياسي و التنبؤ الإقتصادي: المبحث الأول 
  نموذج الشبكات العصبية الإصطناعية: المبحث الثاني 
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 :تمهيد 
لقد شهد تطور حجم إحتياطيات الصرؼ الأجنبي في اتٞزائر حركة عكسية كمتسارعة في ظرؼ  

زمتٍ قصتَ ، كيرجع ىذا للتذبذب الكبتَ في أسعار ات١واد الطاقوية عموما كبالتحديد أسعار البتًكؿ ، حيث 
 كالتي تعتبر السنة التي إنفجرت فيها أسعار البتًكؿ ككصلت إفُ عتبة ات١ئة دكلار 2000منذ بداية سنة 

للبرميل نتج عن ىذا حصوؿ الإقتصاد اتٞزائرم على مداخيل غتَ مسبوقة كفي نفس الوقت مفاجئة كغتَ 
 تضاعف حجم 2010 ك 2000متوقعة ، ففي غضوف مدة من الزمن تقدر بعشرة سنوات بتُ 

.  مليار دكلار170 مليار دكلار افُ 13 مرة منتقلب بتُ ىذه الفتًة من 13إحتياطيات الصرؼ الأجنبي 
 استمر حجم احتياطيات الصرؼ في الإرتفاع ، إفُ أف جاءت ات١فاجئة الثانية كالغتَ متوقعة كىي 

تدىور أسعار البتًكؿ كالتي نتج عنها إت٩فاض ك تدىور كبتَ جدا في حجم الإحتياطيات في ىذا الإطار 
 مليار 66 إت٩فض بػ 2016 ك2014نذكر أنو إت٩فض حجم الإحتيطيات في ظرؼ سنتتُ فقط أم بتُ  

. دكلار
  إنطلبقا من ما سبق، أصبحت تثار الكثتَ من التساؤلات بتُ ات١تخصصتُ في ت٣اؿ الإقتصاد 

الكلي كالسياسات الإقتصادية حوؿ حجم إحتياطيات الصرؼ الأجنبي ك ما ىي أىم ات١تغتَات التي تٖدد 
حجمها، ماىو ات١ستول الأمثل ت٢ذه الإحتياطيات كما طرح لضركرة إجراء ت٪اذج قياستِ للتنبؤ تٔستول 

  .إحتياطيات الصرؼ الأجنبي في ات١ستقبل 
سنتطرؽ في ىذا الفصل إفُ بناء ت٪وذج قياسي للتنبؤ تْجم إحتياطيات الصرؼ الأجنبي في اتٞزائر  

 : كفق المحاكر التالية  ANNبالإعتماد على ت٪وذج الشبكات العصبية الإصطناعية 
  مدخل الإقتصاد القياسي ك التنبؤ الإقتصادم: ات١بحث الاكؿ 
  ٓت٪وذج الشبكات العصبية الإصطناعية: ات١بحث الثاف 
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 مدخل الإقتصاد القياسي و التنبؤ الإقتصادي : المبحث الاول 

 أىمية الإقتصاد القياسي : المطلب الاول 

 يعتبر الإقتصاد القياسي فرعا من فركع علم الإقتصاد حيث يهتم بالقياس كالتقدير ات١يدافٓ 
للعلبقات الإقتصادية ، كيعتبر ىذا التعريف شاملب حيث أف كل العلبقات الإقتصادية تهتم بالقياس إذ أننا 

 .نقيس في العادة الإنتاج الوطتٍ ات٠اـ كحجم البطالة كالتوظيف كعرض النقود كغتَىا 

 مع إنشاء تٚعية الإقتصاد القياسي تبعتها 1930 كلقد كاف أكؿ ظهور للقياس الإقتصادم سنة 
 .19331 سنة Econometricaبعد ذلك إصدار المجلة الدكرية ات١شهورة 

 : تعريف علم الإقتصاد القياسي - أ

 :ىناؾ العديد من التعاريف ات١قتًحة للئقتصاد القياسي نذكر من بينها 

تطبيق طرؽ الإحصاء : "  علم الاقتصاد القياسي على أنو  MADALAيعرؼ الإقتصادم  -
كالرياضيات في تٖليل ات١عطيات الإقتصادية ت٢دؼ التأكد ات١يدافٓ من النظريات الإقتصادية كمن ثم 

 ".قبوت٢ا أك رفضها 
ىو نتيجة لرؤية معينة تٕريبية لدكر الإقتصاد تْيث تٖتوم على تطبيق للئحصاء الرياضي كللبيانات  -

الإقتصادية التي تؤدم إفُ مساندة تٕريبية للنماذج ات١بينة باستخداـ الإقتصاد الرياضي كاتٟصوؿ على 
 .نتائج عددية 

تٖليل كمي للظواىر الإقتصادية الفعلية كىذا التحليل مبتٍ على النمو ات١تزامن للنظرية كات١شاىدة  -
 .2ات١رتبط بالطرؽ ات١لبئمة للبستدلاؿ 

 

                                                           
 .2تومي صافٌ ، مدخل لنظرية القياس الإقتصادم ، ديواف ات١طبوعات اتٞامعية ، اتٞزائر ، ص _  1
 .29 ، ص 2015دامودار جوجاراتي ،الإقتصاد القياسي، اتٞزء الأكؿ ، دار ات١ريخ ، السعودية ، _  2
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أحد فركع علم الاقتصاد الذم يهتم أساسا بقياس كتٖليل الظواىر الاقتصادية مستعينا بالنظرية  -
الاقتصادية كالرياضيات كالأساليب الإحصائية ، كبهدؼ تٖليل كاختبار النظريات الإقتصادية ات١ختلفة 

 .1ثم الإعتماد عليها في رسم السياسات الإقتصادية ات١لبئمة 

 :أىداف الإقتصاد القياسي -ب

 :2ىناؾ ثلبث أىداؼ رئيسية للئقتصاد القياسي تتمثل في 
إف تٖليل كاختبار النظريات الإقتصادية بعد : تحليل و إختبار النظريات الإقتصادية المختلفة : أولا 

ىدفا رئيسيا من أىداؼ الإقتصادم القياسي كلا تٯكن إعتبار النظرية الإقتصادية صحيحة كمقبولة ما فَ 
 .تٕتاز إختبارا كميا عدديا يوضح قوة النموذج كيفسر قوة العلبقة بتُ ات١تغتَات الإقتصادية 

حيث يساىم الإقتصاد القياسي في رسم السياسات ك إتٗاذ : رسم السياسات و إتخاذ القرارات : ثانيا 
القرارات عن طريق اتٟصوؿ على قيم عددية ت١علمات العلبقات الإقتصادية بتُ ات١تغتَات لتساعد رجاؿ 
الأعماؿ كاتٟكومات كمتخذم القرار في إتٗاذ القرارات اتٟالية من حيث توفتَه لصيغ كأساليب ت٥تلفة 

لتقدير ات١ركنات كالتكلفة اتٟدم كالإيرادات اتٟدية كات١يل اتٟدم للئستهلبؾ كالإدخار كالإستثمار كغتَ 
ذلك كتأسيسا على ذلك فإف معرفة القيم العددية ت١علمات النموذج ات١قدر تساعد على إجراء ات١قارنات ك 

 .إتٗاذ القرار ات١ناسب سواء على مستول ات١نشأة أك الدكلة 
يساعد الإقتصاد القياسي متخذم القرار : التنبؤات بقيم المتغيرات الإقتصادية في المستقبل : ثالثا 

على كضع السياسات من خلبؿ توفتَ القيم العددية ت١علمات ات١تغتَات الإقتصادية ك التنبؤ تٔا ستكوف عليو 
 .الظاىرة الإقتصادية مستقبلب 

 
 
 
 

                                                           
 .13 ، ص 2013حساـ داكد ك خالد السواعي ، الإقتصاد القياسي بتُ النظرية كالتطبيق ، دار ات١ستَة ، الأردف ،_  1
 .19 ، ص2006حستُ علي تٓيت كسحر فتح الله ، الإقتصاد القياسي ، دار اليازكرم ، الأردف ، _ 2
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 مراحل عمل النموذج الإقتصادي القياسي :(4-1)شكل رقم 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

، مرجع مدخل لنظرية القياس الإقتصادم ، ديواف ات١طبوعات اتٞامعية ، اتٞزائر تومي صافٌ ، : ات١صدر 
 .7سابق ، ص 

 :مجال الإقتصاد القياسي -ج

 النظرية الإقتصادية

 ت٪وذج القياس الإقتصادم

 التقدير

 إختبار التقدير كالتأكد
  من التحليل

 لا نعم ىل النموذج ملبئم للنظرية الإقتصادية

طرؽ القياس 
 الإقتصادم

 البيانات

 إختبار الفرضية
إستعماؿ النموذج للتنبؤ 

 كالتحليل
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 :1للبقتصاد القياسي ت٣اؿ كاسع كعلم منفصل بذاتو ككعلم مساعد للنظرية الإقتصادية كيتسع ت٣الو إفُ 

إختبار الفركض التي تتصل بالعلبقات السببية بتُ ات١تغتَات الإقتصادية من خلبؿ قياس العلبقة  .1
كمن ثم إختبار ىذه العلبقة ، كأسباب الاختلبؼ بتُ ات١قدر كاتٟقيقي  كتقدير (القياسية )الإقتصادية 

 .حجم الاختلبؼ كتٖديد القيم التي ىي أقرب افُ اتٟقيقة 
تقدير قيم ات١علمات بتُ ات١تغتَات الاقتصادية بصورة كمية كالعلبقة بتُ الاستهلبؾ كالدخل كمن قم  .2

 .تقدير قيم ات١تتغتَ التابع بصورةصحيحة لتكوف أقرب لواقع ات١شاىدة ، أك تصحيحو 
استخداـ الطرؽ ات١تعددة بطريقة صحيحة في التنبؤ بالقيم ات١ستقبلية للمتغتَات التالية كات١ستقبلية على  .3

 .حد سواء مع تقدير ىامش ات٠طأ فيها
البحث عن أنسب الدكاؿ الرياضية التي تعبر عن العلبقات الاقتصادية تعبتَادقيقا كتٖديد عدد  .4

 .متغتَاتها كشكلها 
البحثعن تأثتَ عدـ دقة البيانات كمدل تأثتَىا على عملية التقدير كالنتائج ات١ستخلصة كتقدير ات٠طأ  .5

 .نتيجة ذلك كقياسو 
 .تٖديد الطرؽ ات٠اصة بالقياس الاقتصادم كقياسو  .6
 .دراسة التأثتَات ات١تبادلة بتُ ات١تغتَات التابعة كات١ستقلة  .7

 تعريف التنبؤ: المطلب الثاني 

عملية عرض حافِ : " على أنو  (Economic Forecasting) يعرؼ التنبؤ الإقتصادم 
 " .ت١علومات مستقبلية باستخداـ معلومات تارتٮية بعد دراسة سلوكها في ات١اضي 

 :كيعرؼ أيضا على أنو 
عملية تقدير للتطور ات١ستقبلي لقيم الظواىر الإقتصادية ، إستنادا إفُ الوضع الراىن كإفُ العوامل "  -

ات١ؤثرة في تطور تلك الظواىر كيقد التنبؤ بهذا ات١عتٍ تقديرات كمية كنوعية للظواىر كات١شرات 
 .1"الإقتصادية في تٟظة ت٤ددة اك ت١دة زمنية أطوؿ 

                                                           
  .30 ، ص 2006كليد السيفو كآخركف ، أساسيات الإقتصاد القياسي التحليلي ، دار الأىلية ، الأردف ، _  1
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التنبؤات الإقتصادية ىي تقديرات ت١تغتَات إقتصادية كغتَ إقتصادية خلبؿ فتًة زمنية ت٤ددة ،  -
كتنقسم أساليب التنبؤ تبعا ت١عيار ات١نهجية ات١عتمدة إفُ قسمتُ رئيسيتُ الأكؿ ىو الأساليب غتَ 
النظامية كالتي تعتمد على ات٠برة كالتجربة كالتقدير ، كالقسم الثافٓ فهو الأساليب النظامية كالتي 

 .2تعتمد على طرؽ علمية تتسم بات١وضوعية كبضآلة تأثتَ العوامل الذاتية 
 :من خلبؿ التعاريف السابقة تٯكننا تلخيص أىم خصائص التنبؤ الإقتصادم في النقاط التالية 

ىو توقع ت١ا سيكوف عليو ات١ستقبل إعتمادا على بيانات كمعلومات سباقة حوؿ الظاىر  .1
 .الإقتصادية ات١دركسة 

ىو منهج علمي يعتمد على تٚع ات١عطيات كالبيانات حوؿ الظاىرة الإقتصادية كتٖليلها كتفستَىا  .2
. 

يكوف التنبؤ أكثر دقة كلما تم الإعتماد فيو على الأساليب الكمية كالأساليب النوعية في كقت  .3
 .كاحد

التنبؤ علم كفن في آف كاحد فهو يعتمد على ما تٯتلكو العقل من منطق كقدرات التفكتَ كالتحليل  .4
3. 

 :أىمية التنبؤ في علم الإقتصاد -1
 يعتبر التنبؤ من أبرز الأىداؼ التي تسعى ت٢ا النظرية الإقتصادية ، لأف الإنساف عندما يدرس 

الظواىر الإقتصادية كت٭للها باستخداـ الأساليب اللفظية كالرياضية كالقياسية فما ذلك إلا ت٤اكلة منو 
لإكتشاؼ طبيعتها كعواملها المحددة كتأثتَ ىذه العوامل ، بالإضافة إفُ إكتشاؼ القوانتُ كالعلبقات التي 

 .تتحكم فيها 

                                                                                                                                                                                     
تات٫ي نادية ، دكر أساليب التنبؤ في التخطيط ات١ستقبلي للتوزيع كعدـ تنافسية ات١ؤسسة الإنتاجية اتٞزائرية ، رسالة دكتوراه ، جامعة ات١سيلة ، _  1

 .6 ، ص2017
 .3 ، ص2003تٚاؿ حامد ، جسر التنمية ، ات١عهد العربي للتخطيط ، الكويت ، العدد الرابع عشر ، _  2
 .6تات٫ي نادية ، دكر أساليب التنبؤ في التخطيط ات١ستقبلي للتوزيع كعدـ تنافسية ات١ؤسسة الإنتاجية اتٞزائرية ، مرجع سابق ، ص_  3
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 كمن أكثر من يؤكد أت٫ية التنبؤ الإقتصادم ما نلبحظو من إقباؿ معظم الدكؿ ات١تقدمة على 
إستغلبؿ التقنية العالية في إصدار برامج اتٟاسب الآفِ اتٞاىزة للتنبؤ في ت٥تلف المجالات كإنشاء العديد من 

 . ات١ؤسسات كات١عاىد الدكلية ات١تخصصة في ذلك 
 كتعتبر عملية التنبؤ على قدر كبتَ من الأت٫ية ، فالتنبؤ تٯكن كاضعي السياسة الإقتصادية كمتخذم 

القرار من تنظيم اتٟياة الإقتصادية كإتٗاذ إجراءات معينة للتأثتَ في متغتَات إقتصادية ت٤ددة ، كما يساىم 
التنبؤ في تٖديد القيم ات١توقعة لبعض ات١تغتَات الإقتصادية في فتًات مقبلة كذلك بالإعتماد على البيانات 
الواقعية ات١تاحة لفتًات ماضية ، كىو ما يساعد على إتٗاذ خطوات مبكرة لإت٧اح ات٠طط الإقتصادية في 
ات١ستقبل ، فمثلب إذا أرادت اتٟكومة أف تفرض ضرائب جديدة ، فعليها أف تعرؼ مسبقا الآثار ات١توقعة 

 .1ت٢ذه الضرائب على كل من التضخم كالبطالة كالناتج الوطتٍ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
 .9ات١رجع السابق ، ص _  1
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أساليب التنبؤ

أساليب غتَ نظامية

ات٠برة ذكمآراء 

ندكة ات٠براء

الإستشارة الفكرية

طريقة دكلفي

طريقة السيتاريوىات

 التناظرأساليب 

ات١شابهة كات١ناضرة

الإسقاطات

أساليب نظامية 

ت٪اذج غتَ سببية

إسقاطات الإتٕاه العاـ

تفكيك السلبسل الزمنية

التمهيد الأسي

النماذج الإحصائية

ت٪اذج ديناميكية غتَ خطية

طريقة ات١ؤشرات ات١وتٝية

ت٪اذج سببية

ت٪اذج الإقتصاد القياسي 

ت٪اذج ات١دخلبت كات١خرجات

ت٪اذج الأمثلية كالبرت٣ة

ت٪اذج المحاكات

ت٪اذج الشبكات العرقية

 أنواع أساليب التنبؤ : (4-2)  شكل رقم 

 
 
 
 

 
 
 

6طيط ات١ستقبلي كعدـ تنافسية ات١ؤسسة الإنتاجية اتٞزائرية ، مرجع سابق ، صتات٫ي نادية ، دكر أساليب التنبؤ في التخ: ات١صدر 
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 :التنبؤ باستخدام النماذج الكمية - 2
 : 1تقسم ت٪اذج التنبؤ لظاىرة معينة إفُ نوعتُ رئيسيتُ كت٫ا

:  كالتي تستوجب توفر ت٣موعة من الشركط أت٫ها :النماذج الكمية  .أ 
 .توفر بيانات تارتٮية عن الظاىرة ت٤ل الدراسة  -
 .أف تكوف البيانات مقاسة بوحدات كمية  -
 .أم أف يكوف سلوؾ الظاىرة في ات١ستقبل ىو إمتداد لسلوكها في ات١اضي: إفتًاض الإستمرارية  -

 كىي على عكس النماذج الكمية حيث لا تشتًط توفر بيانات تارتٮية حوؿ :النماذج الوصفية  .ب 
سلوؾ الظاىرة في ات١اضي ، حيث تعتمد على اتٟكم الشخصي كات٠برة ات١اضية ت١تخذ القرار ، كتكوف 

 .النماذج الوصفية في غالب الأحياف مكملة كمدعمة للنماذج الكمية كليست بديلة ت٢ا 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
أسامة ربيع سليماف ، التنبؤ تٔعدؿ الإحتفاظ بالأقساط في سوؽ التأمتُ ات١صرم باستخداـ السلبسل الزمنية ، ت٣لة الباحث ، جامعة كادم سوؼ _  1
 .12 ،  ص2010، 
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  نموذج الشبكات العصبية الإصطناعية:  المبحث الثاني 

 :الإطار المفاىيمي للنموذج : المطلب الأول 

: تعريف الشبكات العصبية الإصطناعية  : أولا 

الذكاء ت٪اذج ىي إحدل أنواع  " Neural Network " الشبكات العصبية الاصطناعية 
حد تطبيقات علم ات١ستقبليات أ، ىذا العلم اتٟديث "Artificial Intelligence "الإصطناعي 

نواع أنظمة التنبؤ كالتعرؼ كنظم دعم القرار كنذكر من أىم أالذم تبتٌ عليو كافة التطبيقات اتٟديثة من 
نظمة التحكم الآفِ، الشبكات العصبية كالتي  أالأنظمة ات٠بتَة، منطق الغموض،: الذكاء الاصطناعي 

سنستخدمها في دراستنا ىذه، كىي من أقول تقنيات الذكاء الإصطناعي فهي عبارة عن ت٤اكات للشبكة 
. 1العصبية اتٟيوية ات١وجودة في دماغ الإنساف

:  بعض التعاريف التالية أيضا ك في إطار تعريف الشبكات العصبية الإصطناعية نذكر 
  ًىي نظاـ مصمم لمحاكات الطريقة التي يؤدم بها العقل البشرم مهمة معينة، كىي عبارة عن معاف

ضخم موزع على التوازم كمكوف من كحدات معاتٞة بسيطة،ىذه الوحدات ما ىي إلا عناصر 
حسابية تسمى عصبونات اك عقد ت٢ا خاصية عصبونية حيث تقوـ بتخزين ات١عرفة العلمية 

 . 2كات١علومات التجريبية لتجعلها متحة للمستخدـ كذلك عن طريق ضبط الأكزاف
  تعتبر الشبكات العصبية نظاـ ت١عاتٞة البيانات بأسلوب ىيكلي يتشابو مع الشبكات العصبية

 التي تٖتوم على عدد من كحدات معاتٞة بسيطة تسمى ANNالطبيعية كالشبكات الإصطناعية 
ت٭توم على دالة خارجية  (عصبوف ) أك العصبوف، ككل خلية عصبية Neuronsخلبيا عصبية 

 . 3Activationتسمى التنشيط 

                                                           
في التنبؤ ات١ستقبلي بالنمو الاقتصادم في مصر،ت٣لة الدراسات - الذكاء الإصطناعي-ىند ت٤مد ىافٓ قنديل،استخداـ الشبكات العصبية _ 1

 .6،ص2016ات١ستقبلية،ت٣لة الدراسات ات١ستقبلية،جامعة السوداف للعلوـ كالتكنولوجيا،
. 127، ص2006سعد غالب ياستُ، نظم ات١علومات الإدارية كتكنولوجيا ات١علومات،دار ات١ناىج، عماف، الطبعة الأكفُ، _  2
عبد العظيم عبد الكرفٔ  كفوزية غالب، إستخداـ الشبكات العصبية الإصطناعية للتنبؤ من أت٪وذج للئقتصاد الكلي متعدد الأبعاد في العراؽ للمدة _  3

. 12،ص24،2013،ت٣لة الإقتصادم ات٠ليجي، عدد 1996-2007
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: خصائص الشبكات العصبية الإصطناعية - 1
 : 1تتميز الشبكات العصبية الإصطناعية بات٠صائص التالية

 .القدرة على اشتقاؽ ات١عتٌ من البيانات ات١عقدة أك الغتَ دقيقة -
 .القدرة على تعلم كيفية القياـ تٔهاـ الاعتماد على البيانات بواسطة التدريب أك التجربة الاكلية -
 .بإمكانها خلق تنظيمها ات٠اص، كت٘ثيل البيانات التي تستلمها أثناء عملية التعلم -
  .حسابات الشبكات العصبية الإصطناعية قد تنفذ بشكل متوازم -

 :إستخدامات الشبكات العصبية -2
تعددت إستخدامات الشبكات العصبية بشكل كبتَ نتيجة للتطور التقتٍ السريع في ت٣الات الذكاء 

الإصطناعي كقد إتفق بعض الباحثتُ على ت٣موعة مهمة من المجالات التي إختبرت بها الشبكات العصبية 
 :2كالتي من أبرزىا 

 .العلوـ الطبية  -
 .قياس مستول رضا الزبوف  -
 .البحث عن فرص في الأسواؽ ات١الية كتٖديد الأسواؽ الكفأة  -
 .التحليل ات١افِ كقرارات قبوؿ أك رفض القركض ات١الية ات١ختلفة -
 .منع التلبعب ببطاقات الإئتماف  -
 .مساعدة شركات التأمتُ في من حالات التلبعب كعمليات الشراء كالرقابة كمتابعة طلبات الزبائن  -
التنبؤ ككشف جرائم القتل كت٤اكلة منع كقوعها كتزكيد اتٞهات ات١تخصصة بات١علومات الناسبة  -

 .كات١ماثلة للبستنتاج البشرم
 .تٗفيض تكاليف البحث عن ات١وارد الطبيعية كعمليات التنقيب عن البتًكؿ كالغاز -

 
 

                                                           
فركـ ت٤مد الصافٌ ك آخركف ، دكر أنظمة ات١علومات ات١عتمد على الذكاء الإصطناعي في عملية صنع القرارات الإدارية،مداخلة مقدمة للملتقى _ 1

. 7، ص2009الوطتٍ السادس حوؿ دكر التقنيات الكمية في إتٗاذ القرارات الإدارية،جامعة سكيكدة،جانفي 
بوادك فاطيمة ك مدافٓ بن شهرة ، إستخداـ أسلوب الشبكات العصبية الإصطناعية في التنبؤ تْجم ات١بيعات في ات١ؤسسة اتٞزائرية دراسة تطبيقية ، _  2

 .71-70ص 
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: مكونات الشبكات العصبية - 3
كما أف للئنساف كحدات إدخاؿ توصلو بالعافَ ات٠ارجي، كىي حواسو ات٠مس، كذلك فالشبكات  

في كحدات ات١عاتٞة التي تتم فيها العمليات اتٟسابية التي تضبط بها الأكزاف  العصبية ت٢ا مدخلبت تتمثل
فوحدات الإدخاؿ تكوف طبقة . كت٨صل عن طريقها عن ردة الفعل لكل مدخل من ات١دخلبت للشبكة

تسمى طبقة ات١دخلبت، ككحدات ات١عاتٞة تكوف طبقة ات١عاتٞة، كالتي تقوـ بإخراج نتائج الشبكة تدعى 
كبتُ كل طبقة من ىذه الطبقات ىناؾ طبقة من الوصلبت البينية التي تربط كل طبقة . طبقة ات١خرجات

كتٖتوم الشبكة على طبقة كاحدة . بالطبقة التي تليها كالتي يتم فيها ضط الأكزاف ات٠اصة بكل كصلة بينية
فقط من كحدات الإدخاؿ، لكنها قد تٖتوم على أكثر من طبقة من طبقات ات١عاتٞة كالشكل ات١وافِ 

  .1يةعصبت٪وذجا بسيط للشبكة اؿ
 إف ات٠لية العصبية الإصطناعية  تنجز ت٪اذج رياضية بسيطة ت٤ددة إلا اف قوتها في اتٟساب كالتنبؤ 

تنجم من ت٤اكاتها في البناء للشبكة العصبية في دماغ الإنساف من حيث إتصاؿ ات٠لبيا العصبية مع بعضها 
البعض على شكل شبكة، فاللبنة الأساسية في الشبكة العصبية ىي ات٠لية العصبية،كبتغيتَ كتعديل كضع 

. 2ات٠لبيا العصبية تٮتلف سلوؾ الشبكة كتأثتَىا كنتائجها 
: من حيث عدد الطبقات كتٯكن التمييز بتُ نوعتُ من الشبكات العصبية 

كىي التي تٖتوم على طبقة كحيدة للمعاتٞة، أما طبقة  : شبكة عصبية وحيدة الطبقات .أ 
. ات١دخلبت فهي تقوـ باستقباؿ كت٘رير ات١دخلبت فقط كما أنها تٖتوم على رابط كاحد فقط

كتٖتوم على أكثر من طبقة للمعاتٞة كقد تكوف بعض الطبقات : شبكة عصبية متعددة الطبقات  .ب 
ت٥فية ككظيفة ىذه الطبقات زيادة قوة الشبكة كتٖستُ أدائها،كقد تكوف الطبقة ات١خفية مكونة من 

كما أف الطبقة ات١خفية تزيد من قدرة الشبكة على معاتٞة البيانات فإف عيبها .عصبوف كاحد فقط
الوحيد الإبطاء من عملية ات١عاتٞة ، كميزتها أف بإمكانها إت٬اد اتٟل الأمثل كإت٬اد حل أم مشكلة 

                                                           
. ات١رجع السابق_  1
. 7في التنبؤ ات١ستقبلي بالنمو الاقتصادم في مصر،مرجع سبق ذكره،ص- الذكاء الإصطناعي-ىند ت٤مد ىافٓ قنديل،استخداـ الشبكات العصبية _  2
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معقدة كبالتافِ تٖستُ الأداء، كاتٞدير بالذكر أنو ت٬ب أف تكوف ىناؾ طبقة ت٥فية كاحدة على 
  .1الأقل

 
صطناعية  الإعصبية الشبكة ال شكل ( :4-3)شكل رقم 

 

 

 

 

 

 

 

 

: ات١صدر  

Greg Tkacz and Sarah Hu,  Forecasting GDP Growth Using   Artificial Neural 
Networks ,Working Paper 99-3,Bank of Canada,1999,P5. 

 

 

 

 

                                                           
. ات١رجع السابق _  1
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 الخلية العصبية :  (4-4) شكل رقم

 

: المخطط العام للعصبون - 4

تٖتاج الشبكات العصبية لوحدات إدخاؿ ككحدات معاتٞة يتم فيها عمليات حسابية تضبط بها الأكزاف 
. كيتم من خلبت٢ا اتٟصوؿ على ردة الفعل ات١ناسبة لكل مدخل من مدخلبت الشبكة 

 ناعيطصإالمخطط العام لعصبون  : (4-5)شكل رقم 

 

 

 

 

 : ات١صدر 

Soteris Kalogirou and Bojic , Artificial neural networks for the prediction of the 
energy consumption of a passive solar building, Pergamon , Elsevier , Energy, 

2000 , P482. 

 طبقة المدخلات 

𝑥1  

∑ 
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 : 1كالشكل السابق يوضح مكونات العصبوف كالتي تتمثل في

  ات١دخلبت :x1 , x2 , .......... xn 
كتقوـ باستقباؿ البيانات من مصادرىا ات١ختلفة تْيث تٯثل كل مدخل صفة ت٦يزة كاحدة ، كتٖتوم 

 .على عدد من عناصر ات١عاتٞة مساكم لعدد ات١تغتَات ات١ستقلة التي تعتبر مدخلبت للنموذج
 الأوزان:  𝑤𝑘1, 𝑤𝑘1 , …………… , 𝑤𝑘𝑝   

تعبر الأكزاف عن الأت٫ية النسبية لكل مدخل إفُ عنصر ات١عاتٞة فهي التي تٖدد قوة العلبقة بتُ إثنتُ 
 .من عناصر ات١عاتٞة ، كما تبتُ مدل فاعلية الإتصاؿ بتُ ات١دخلبت كمنطقة التشغيل

  كينقسم إفُ قسمتُ : عنصر ات١عاتٞة: 
تقوـ ىذه الدالة تْساب الأكزاف : (summation function)دالة التجميع  .أ 

النسبية لكل ات١دخلبت إفُ عناصر ات١عاتٞة من خلبؿ ضرب كل مدخل في كزنو فيتم 
 .إت٬اد دالة اتٞمع

كىي عبارة عن ات١عادلة : (Transfer function)دالة التنشيط أك التحويل  .ب 
الرياضية التي تٖدد نوعية ات١خرجات ات٠اصة بعناصر التشغيل مع أخذ في الإعتبار نوعية 

 .ات١دخلبت كالأكزاف ات١رجحة 

: نواع من دكاؿ التنشيط منها أكىناؾ عدة 

: الدالة الأسية أو السجماوية  .1
 1 ك 0كتٕعل ات١خرجات ت٤صورة بتُ + ∞ك - ∞تأخذ ىذه الدالة قيم ات١دخلبت المحصورة بتُ 

 .2كىي اكثر الدكاؿ إستخداما بسبب سهولة إشتقاقها 
كىي الدالة التي تكوف فيها صورة ات١خرجات مثل  : (Linear Function)الدالة الخطية  .2

 .صورة ات١دخلبت كتعطي تصنيفات متعددة كغتَ ت٤دكدة
                                                           

لمجد بوزيدم ك رياض عيشوش ، دكر تقنية الشبكات العصبية الإصطناعية في تسيتَ ات١خاطر في ات١ؤسسات الصناعية ، ت٣لة إقتصاد ات١اؿ كالأعماؿ _  1
 . 50-49 ، ص 2017 ،4ميلة ، العدد - ، جامعة عبد اتٟفيظ بو الصوؼ 

 ،  2014غزة ، -فادم ىشاـ سافَ ، طرؽ التنبؤ تٔعدلات اتٞرتٯة في قطاع غزة ، رسالة ماجستتَ ، كلية الإقتصاد كالعلوـ الإدارية ، جامعة الأزىر_ 2
. 41ص
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 [1,1-] حيث يكوف فيها صورة ات١خرجات بتُ :(Sign Function)دالة الإشارة  .3
 .كتستخدـ في الصنيف كالتعرؼ على الات٪اط

 .[0,1]1كىي الدالة التي تكوف ت٥رجاتها بتُ :  (Step Function)دالة الخطوة  .4

 أنواع دوال التنشيط المستخدمة في الشبكات العصبية : (4-6)شكل رقم 

 
كذج للتشخيص فّعمر صابر ك إسراء رستم ، دراسة رياضية تٖيليلة ت٠ورزميات الشبكات العصبية الإصطناعية في ملبءة : ات١صدر 

 .187الطبي ،  ت٣لة الرافدين لعلوـ اتٟاسب كالرياضيات ، العراؽ ، ص 

 :تدريب الشبكة العصبية وخوارزمية التعلم -5
من أىم خصائص الشبكات العصبية التي ت٘يزىا عن بقية أنظمة الذكاء الإصطناعي أنها تتدرب من خلبؿ 
تقدفٔ ت٣موعة بيانات تدريب إفُ الشبكة تْيث تٯكن تعديل الأكزاف ، ت٭ث اف الشبكة العصبية لا تبرمج 

بل تقوـ بالتعلم كتعد الأكزاف ات١علومات الأكلية التي بواسطتها ستتعلم الشبكة لذا ت٬ب تٖديد الأكزاف أثناء 
 مرحلة التدريب 

 :طريقة معالجة المعلومات -أ
 كىي تشكل مدل أت٫ية  Weighكل إتصاؿ بتُ عصبوف كآخر يتميز بارتباطو بقيمة تدعى الوزف 

الإرتباط بتُ ىذين العنصرين ، كيقوـ العصبوف بضرب كل قيمة مدخلة من عصبونات الطبقة السابقة 
بأكزاف الإتصالات مع ىذه العصبونات ، من ثم تٚع نواتج الضرب تٚيعا ثم إخضاع النتيجة لتابع تٖويل 

                                                           
1 _ Philippe Paquet ,l'utilisation des réseaux de neurones artificiels en finance , laboratoire 
Oreleanais de gestion , Université d'orleans , France , 1997 , P8. 
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تٮتلف حسب نوع العصبوف ، كناتج تابع التحويل يعتبر ت٥رج العصبوف الذم ينقل إفُ عصبونات الطبقة 
 .اللبحقة 

 :إستخدام الشبكات العصبية في التنبؤ -6
-X1,X2,X3,............Xn) بفرض كجود سلسلة زمنية تٖتوم على ات١شاىدات 

1,Xn) كللتنبؤ بالقيم ات١ستقبلية للمتغتَ أم إت٬اد القيم Xn+1 , Xn+2 كأف السلسلة ت٤ددة أم 
 .t > p   تْيث تكوف f الذم يسمى البعد ات١طور كالدالة Pكجود عدد حقيقي 

X(t) = f( Xt-1, Xt-2,.......,Xt-p) 
  من القيم لسلسلة زمنية معطاة  Nكبالتافِ يتكوف التنبؤ من 

Yt = 1كمن ثم حساب الدالة اللوجيستية  

1+𝑒−𝑥  كالتي تستخدـ غي تٖويل البيانات إفُ بيانات خطية  
1. 
 :العوامل المؤثرة في على كفاءة الشبكة الشبكات العصبية الإصطناعية -7

إف جودت التنبؤات ات١ستقبلية لظاىرة معينة تٯكن اتٟصوؿ عليها من الشبكة العصبية تعتمد على مدل 
 :2كفاءة تدرب الشبكة العصبية على بيانات تارتٮية لتلك الظاىرة كمن تلك العوامل 

 .عامل معدؿ التعلم  -
 .عامل الزخم  -
 .عامل عدد ات١تجهات في الشبكة العصبية  -
 .عامل عدد العقد ات١خفية  -
 .عامل عدد ات١ستويات ات١خفية  -

 
 

                                                           
رنا عباس ناجي ك إحساف كاظم ، أمثلية إستخداـ الشبكات العصبية الإصطناعية ، ت٣لة الغرم للعلوـ الإقتصادية كالإدارية ، جامعة الكوفة ، _  1

 .315 ،ص 2016 ، 38العدد 
بوادك فاطيمة ك مدافٓ بن شهرة ، إستخداـ أسلوب الشبكات العصبية الإصطناعية في التنبؤ تْجم ات١بيعات في ات١ؤسسة اتٞزائرية دراسة تطبيقية ، _  2

 .71مرجع سابق ، ص
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 :طرق تعلم الشبكات العصبية -8
تتعلم الشبكة العصبية عن طريق إعطائها ت٣موعة من الأمثلة كالتي ت٬ب أف تكوف ت٥تارة بعناية لأف ذلك 
يساىم في سرعة تعلم الشبكة كتنقسم طرؽ تعليم الشبكة العصبية إفُ قسمتُ حسب فئة التدريب التي 

 :1تعرض على الشبكة كتٯكن توضيحها بإت٬از فيما يلي 
تقوـ طرؽ التعلم أك التدريب بواسطة معلم للشبكات العصبية : التعليم المراقب بواسطة معلم  .1

الإصطناعية على فكرة عرض البيانات التدريبة على ىيئة زكج من الأشكاؿ كت٫ا الشكل ات١دخل 
 .كالشكل ات١ستهدؼ 

يستخدـ ىذا النوع لتعليم الشبكات ات٠طية ذات الطبقة التي تستخدـ : نمط تصحيح الخطأ  .2
تٟل مسائل التقابل ات٠طي بتُ ات١دخلبت كات١خرجات حيث تقوـ الشبكة تْساب إشارة ات٠طأ من 

خلبؿ الفرؽ بتُ ت٥رجات العصبوف كات١خرجات ات١طلوبة كيتم تعديل الأكزاف عن طريق دالة ات٠طأ 
 .ات١ستماة بتابع الكلفة بهدؼ تصغتَ الفارؽ عن طريق إشتقاؽ ىذا التابع بالنسبة للؤكزاف الشبكة 

حيث يتم تٗزين ات١علومات ات١توفرة عن البيئة في الشبكة العصبية أم : الإعتماد على الذاكرة  .3
تٗزين ت٣موعة التدريب التي ىي شعاع ات١دخلبت كشعاع ات١خرجات ات١قابل لو كيتطلب ىذا النوع 

 .من التعلم كجود معيار لتحديد تشابو الإشعاع ككجود قاعدة تعلم 
في ىذه الطريقة تكوف فئة التدريب عبارة عن متجو ات١دخلبت : التعليم غير المراقب بدون معلم  .4

بدكف عرض ات١خرجات على الشبكة ، كيطلق عليها طريقة التعلم الذاتي حيث تبتٍ الشبكات 
العصبية الإصطناعية أساليب التعليم على أساس قدرتها على إكتشاؼ الصفات ات١ميزة ت١ا يعرض 

عليها من أشكاؿ كأنساؽ كقدرتها على تطوير ت٘ثيل داخلي ت٢ذه الأشكاؿ كذلك دكف معرفة 
مسبقة كبدكف عرض أمثلة ت١ا ت٬ب عليها أف تنتجو كذلك على عكس ات١بدأ ات١تبع في أسلوب 

 .التعلم بواسطة معلم
 
 

                                                           
أتٛد حامي تٚعة ، إستخداـ الشبكات العصبية الإصطناعية في إكتشاؼ الأخطاء اتٞوىرية في البيانات ات١الية ، ات١ؤت٘ر العات١ي السنوم اتٟادم عشر _ 1
 .204 ، الأردف ، ص 2012ذكاء الأعماؿ كإقتصاد ات١عرفة ، أفريل - 
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 : خطوات التنبؤ باستخدام الشبكة العصبية -9
 :1تٯكننا تلخيص خطوات التنبؤ باستخداـ الشبكات العصبية الإصطناعية في ات٠طوات التالية 

 . تهيئة الأكزاف الإبتدائية  : الخطوة الأولى -
 .إختيار زكج التدريب  : الخطوة الثانية -
 .(Actual Output)إت٬اد قيمة الإخراج اتٟقيقي  : الخطوة الثالثة -
 أم إذا (Target Output)مقارنة الإخراج اتٟقيقي من الإخراج ات١طلوب  : الخطوة الرابعة -

 ، نرجع للخطوة الثانية ، كإلا نطبق Err = Target - Actual = 0كاف ات٠طأ معدكـ أم 
 .ات٠طوة ات٠امسة 

 .تٖديث الأكزاف  : الخطوة الخامسة -
 تكرار ات٠طوات من الثانية إفُ ات٠امسة إفُ أف يتم اتٟصوؿ على التقارب :الخطوة السادسة  -

 .MSEات١طلوب أم الوصوؿ إفُ أقل مستول خطأ 

 :2أنواع الشبكات العصبية الإصطناعية : ثانيا 
 ىناؾ العديد من الشبكات العصبية الإصطناعية ات١ستخدمة في معاتٞة أت٪اط البيانات ككل نوع من 

كآلية معاتٞة ات١علومات من خلبؿ عدد كنوع  (طريقة بناء الشبكة  )ىذه الأنواع لو خصوصية في ات١عمارية 
 :العقد في كل طبقة بالإضافة إفُ نوعية دكاؿ التنشيط كآلية تعديل الأكزاف كمن ىذه الشبكات نذكر 

  . (perceptron)شبكة الإدراؾ العصبية  .1
  .( Back propagation)الشبكة العصبية ذات التًاجع ات٠لفي للخطأ  .2
 ( .Generalized Regression)شبكة الإت٨دار العصبية ات١عممة  .3

 
 

                                                           
بوادك فاطيمة ك مدافٓ بن شهرة ، إستخداـ أسلوب الشبكات العصبية الإصطناعية في التنبؤ تْجم ات١بيعات في ات١ؤسسة اتٞزائرية دراسة تطبيقية ، _  1

 .74مرجع سابق ، ص 
 مرجع سابق ، كذج للتشخيص الطبي ،فّعمر صابر ك إسراء رستم ، دراسة رياضية تٖيليلة ت٠ورزميات الشبكات العصبية الإصطناعية في ملبءة _  2
6-10. 
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   (PNN)شبكة الإدراك العصبية  : 1
تعد شبكة الإدراؾ من اكائل الشبكات التي تم دراستها في منتصف ات٠مسينات كىي شبكة كحيدة الطبقة 

، ككاف أكؿ من كضع  (تٖت إشراؼ ات١برمج)كذات تغذية أمامية كىي من الشبكات التي تتعلم بإشراؼ 
 برىن كل 1969 كفي سنة 1958 سنة  Frank Rosenblattخوارزمية التعليم ت٢ذه الشبكة العافَ 

 أف الشبكة تستطيع تعليم الدكاؿ القابلة للفصل ات٠طي فقط مثل الدكاؿ  Minsky and Papertمن 
 . كالتي تٖوم على نوعتُ من ات١خرجات فقط(Or , And)ات١نطقية 

 الشبكة العصبية ذات التراجع الخلفي للخطأ  : 2
تعد ىذه الشبكة من أكثر الشبكات العصبية الإصطناعية إستخداما كالتي قد تبدك معقدة لكنها أسهل 

بكثتَ على مستول الفهم كالبرت٣ة كت٢ا القدرة على التعامل مع ات١سائل غتَ ات٠طية كىي من الشبكات التي 
طورت . تتعلم بإشراؼ كت٢ا العديد من التطبيقات في معاتٞة الصور كمعاتٞة الإشارة كالتعرؼ على الكلبـ 

 ، Rumelhart , Hinton and Williamsىذه الشبكة في منتصف السبعينات من طرؼ 
حيث أف ىدؼ ىذه الشبكة ىو تقليل ات٠طأ خلبؿ عملية تعديل الأكزاف كذلك تٔقارنة إخراج الشبكة 

  . (Target Output) مع الإخراج ات١طلوب اتٟصوؿ عليو (Actual Output)اتٟقيقي 
 شبكة الإنحدار العصبية المعممة  : 3

تعد شبكة الإت٨دار العصبية ات١عممة من الشبكات العصبية الإصطناعية ذات التغذية الأمامية ، تم إقتًاحها 
 ، كىي شبيهة بالشبكة ذات 1991 في سنة Donald F Spechtمن طرؼ العافَ الأمريكي 

الأساس الشعاعي كتعليم ىذه الشبكة لا ت٭تاج إفُ عمليات تكرارية لذا ت٘تاز ىذه الشبكة بالسرعة كالدقة 
 .في معاتٞة البيانات 

: 1إختيار الحجم المناسب للشبكة : ثانيا 
صعب ات١شكلبت على الإطلبؽ في تصميم الشبكات أيعتبر إختيار اتٟجم ات١ناسب للشبكة  

العصبية الإصطناعية ،فبالإضافة إفُ الإختيارات الكثتَة ات١توفرة لدالة التنشيط لكل خلية،ىناؾ إشكالية 
إختيار العدد ات١ناسب للطبقات في الشبكة كعدد ات٠لبيا في كل من ىذه الطبقات، ككل ىذه الإختيارات 

                                                           
. 54-53عادؿ عبد النور،الشبكات العصبية الإصطناعية،ت٤اضرات غتَ منشورة،قسم ات٢ندسة الكهربائية،جامعة ات١لك سعود،ص_ 1
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ت٬ب أف تتم قبل البداية في التدريب كبدكف شك فإف الإختيار غتَ ات١وفق تٟجم الشبكة يؤدم إفُ نتائج 
. غتَ مقبولة

  ىي أقدـ الطرؽ كأسهلها (Trial and Error)نذكر ىنا انو لا تزاؿ طريقة المحاكلة كات٠طأ  
إستعمالا في إختيار حجم الشبكة، حيث على ات١صمم أف ت٬رب عددا من الشبكات كتٮتار أحسنها على 

أف يكوف ىذا التجريب منهجيا حتى لا يستغرؽ كقتا طويلب في التجربة، فبإمكاف ات١صمم أف يبدأ بشبكة 
بسيطة كيزيد في حجمها شيئا فشيئا عن طريق إضافة خلبيا أك طبقات جديدة إفُ أف يصل إفُ نتائج 

مقبولة ، كما تٯكنو أف يبدأ بشبكة معقدة كيعمل على تبسيطها شيئا فشيئا إفُ أف يصل إفُ شبكة مقبولة 
. من ناحية التعقيد كالأداء

يقوـ ات١صمم بالتجريب  كللوصوؿ للشكل النهائي الذم ت٬ب اف تكوف عليو الشبكة العصبية، 
ات١ستمر كالتغيتَ في حجم الشبكة عبر تعديل عدد الطبقات ات١خفية أك عبر إضافة أك حذؼ بعض 

العصبونات كل ىذا من اجل التحصل على شبكة عصبية أكثر قدرة على التنبؤ كتتميز باقل قيمة لػ 
MSE1نذكر ىنا انو ىناؾ العديد من البرت٣يات التي تساعد على إختصار الوقت ات١خصص للتجربة  ،ك

 .MATLABكتساعد على الوصوؿ إفُ نتائج ت٦تازة كفي كقت معقوؿ كمن ابرز ىذه البرت٣يات برنامج 

 

 

 

 

 

 

                                                           
1 _Steven Gonzales,Neural Networks of Macroeconomic Forecasting : A Complymentary 
Approach to Linear Regression Models, Working Paper , 2000 , P12 
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 مراحل تشكيل شبكة عصبية إصطناعية : (4-7)شكل رقم 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 Steven Gonzales,Neural Networks of Macroeconomic Forecasting : A:ات١صدر
Complymentary Approach to Linear Regression Models, Working Paper ,Op cit, 

P13 

 

 

 ات١تغتَات التابعة

 n=عدد الطبقات ات٠فية 2=عدد الطبقات ات٠فية 1=عدد الطبقات ات٠فية

تقدير النموذج عبر 
 تٕربة ات١دخلبت

تقدير النموذج عبر 
 تٕربة ات١دخلبت

تقدير النموذج عبر 
 تٕربة ات١دخلبت

تٖديد أحسن شبكة 
 عصبية ت٢ذا النوع

تٖديد أحسن شبكة 
 عصبية ت٢ذا النوع

تٖديد أحسن شبكة 
 عصبية ت٢ذا النوع

تٖديد أحسن شبكة 
 عصبية لكل الأنواع 

إضافة أك حذؼ 
 متغتَ

إختبار ىيكل 

الشبكة 
 العصبية
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إستخدام نماذج الشبكات العصبية الإصطناعية للتنبؤ بحجم إحتياطي الصرف : المبحث الثاني 
الأجنبي 

 :بناء نموذج الدراسة : المطلب الأول 

باستنتاج ت٪وذج رياضي تٟساب ات١ستول  Shiyun Yang and Dongmei Liقاـ الباحثتُ 
 : 1 الصرؼ الأجنبي حيث كانت ات١تغتَات ات١ستقلة للنموذج كالتافِلاحتياطيالأمثل 

RESERVE=α+𝜷𝟏. GDP + 𝜷𝟐. BFD+ 𝜷𝟑. FDI+ 𝜷𝟒. IEB+ 𝜷𝟓. 
ER 

  GDP حجم الناتج الوطتٍ ات٠اـ (1
  Balance foreign debtحجم ات١ديونية ات٠ارجية (2
  Foreign direct investment حجم الإستثمار الأجنبي ات١باشر (3
  Import-export balance ات١يزاف التجارم (4
  Exchange rateالتغتَ السنوم في سعر الصرؼ (5

 ، 1960في ىذا الإطار تم الإعتماد على نتائج الدراسة السابقة بتحليل قيم ات١تغتَات ات١ذكورة منذ سنة 
 ،  2كقبل مرحلة معاتٞة ىذه البيانات ت٬ب أف يتم تنظيمها عبر إجراء عملية تٖويلها إفُ بيانات معيارية 

كفي ىذا الإطار نذكر أنو ىناؾ العديد من الصيغ الرياضية ات١ستخدمة في تٖويل البيانات إفُ بيانات معيارية 
 :، كلقد تم في ىذا البحث إستخداـ الصيغة التالية 

𝑋𝑁𝑂𝑅 =
𝑋 − 𝑀𝐼𝑁𝑋

𝑀𝐴𝑋𝑋 − 𝑀𝐼𝑁𝑋
 

: حيث 

                                                           
1 _Shiyun Yang and Dongmei Li , Analyse and Forecst about China's Foreign Exchange 
Reserve Based on Grey System, Asian Social Science, Vol 8, 2012 ,P154. 
2 _ data normalisation 



 بناء ت٪وذج قياسي للتنبؤ تْجم إحتياطيات الصرؼ الأجنبي في اتٞزائر: الفصل الرابع 

156 
 

- 𝑋NOR . ىي القيم ات١عيارية للمتغتَ  :  
- X  :  للمتغتَ  (اتٟقيقية)القيم الفعلية. 
- MINX :  َأدفْ قيمة للمتغت. 

MAXX :  َأقصى قيمة للمتغت .

بعد إجراء عدد كبتَ من التجارب عبر تغيتَ عدد الطبقات ات١خفية كتغيتَ دكاؿ التنشيط ات١ستخدمة في 
 في عملية اتٟساب  MATLAB  كلقد تم إستخداـ برنامج  MSEالشبكة كحساب كل من قيمة 

:  كالتمثيل البيافٓ للمعطيات   كلقد قمنا بتمثيل بعض نتائج الدراسة في اتٞدكؿ التافِ 
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 Matlabمخرجات برنامج  : (16)جدول رقم 

 التمثيل البياني المستعملة دوال التنشيط بنية الشبكة 
1 [5 12 1] 'logsig' 'logsig' 'logsig' 

 

MSE = 0.1146 
 

2 [5 13 1] 'logsig' 'logsig' 'logsig' 

 

MSE = 0.0268 
 

3 [5 23 1] 'logsig' 'logsig' 'logsig' 

 

MSE=0.1010 

5 [5 19 1] 'tansig' 'logsig' 'logsig' 

 

MSE=0.0687 
 

6 [5 55 1] 'tansig' 'logsig' 'logsig' 

 

MSE=0.052 
 

 Matlabمن إعداد الباحث بالإعتماد على ت٥رجات برنامج : ات١صدر 



 بناء ت٪وذج قياسي للتنبؤ تْجم إحتياطيات الصرؼ الأجنبي في اتٞزائر: الفصل الرابع 

158 
 

نلبحظ من النتائج ات١درجة في اتٞدكؿ السابق أف أحسن ت٪وذج ىو النموذج الذم لديو أقل قيمة ت١توسط 
:  كالذم يتميز بات٠صائص التالية 2 ك ىو النموذج رقم  ( MSE )مربعات الأخطاء

 عصبوف 13   تٖتوم على 1: عدد الطبقات ات٠فية  .أ 
 LOGSIGMOID: دالة التنشيط ات١ستخدمة من نوع  .ب 

:  كتٯكننا ت٘ثيل الشبكة العصبية الإصطناعية التي تم إختيارىا في الشكل التافِ 

 التمثيل البياني للشبكة العصبية الإصطناعية : (4-8)شكل رقم 

  
  طبقة المدخلات خفية                             الطبقة الم المخرجات            
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 لديها صغتَ جدا حيث (MSE)متوسط مربعات الأخطاء  فأت٘يز ىذه الشبكة العصبية الإصطناعية بت
 دليل كبتَ على قدرة ىذا النموذج على MSE  كيعتبر ىذا ات١ستول من MSE = 0.0268 بػ يقدر 

.  الذم يكوف بتُ القيم ات١تنبأ بها كالقيم اتٟقيقية ضئيل جدا أالتنبؤ كأف ات٠ط
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 :خاتمة الفصل 
 تعتبر ت٪اذج الذكاء الإصطناعي من النماذج الرائدة في عملية التنبؤ كخصوصا ت٪اذج الشبكات 

العصبية الإصطناعية ، كىذا لاعتمادىا على نفس أسلوب السيالة العصبية للبنساف  ، كفي نفس الوقت 
عدد العصبونات : لقدرة ات١برمج للنموذج على تغيتَ بنية النموذج كالتحكم في متغتَاتو على غرار عدد 

كعدد الطبقات ات٠فية كأيضا دالة التنشيط ات١ستعملة في معاتٞة ات١علومات ، كل ىذه ات٠صائص تتيح 
للباحث بعد ت٣موعة من المحاكلات من الوصوؿ للنموذج الأكثر قدرة على الوصوؿ لقيم تنبؤية تٟجم 

 .إحتياطيات الصرؼ بأقل قدر ت٦كن من ات٠طأ مقارنة مع القيم اتٟقيقية 
 كفي ىذا الإطار لقد قمنا في ىذا الفصل ببناء ت٪وذج قياسي باستعماؿ ت٪وذج الشبكات العصبية 

 كبعد مقارنتو مع العديد من النماذج الأخرل  Logsigالإصطناعية باستخداـ دكاؿ التنشيط من نوع 
كالتي استعمل فيها دكاؿ تنشيط من نوع آخر ، تبتُ لنا أف النموذج ات١ختار ىو النموذج الأكثر قدرة على 

 .إعطاء قيم تنبؤية جيدة 
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 :الخاتمة العامة 

 يعتبر إحتياطي الصرؼ الأجنبي القلب النابض تٟياة الإقتصاد الوطتٍ للدكؿ كخاصة الدكؿ البتًكلية 
منها ، حيث تٯثل بالنسبة ت٢ا ات١ورد ات١افِ الذم تعتمد عليو في ت٘ويل مشاريعها ك دفع عجلة النمو كالتنمية 

الإقتصادية ، كمن ىذا ات١نطلق تهتم العديد من الدكؿ تٔوضوع إحتياطيات الصرؼ الأجنبي على غرار اتٞزائر 
 كىي السنة التي عرفت فيها الإحتياطيات ت٪و سريع كغتَ 2000التي بدأت بالإىتماـ الفعلي بو بعد سنة 

مسبوؽ جعل العديد من ات١سؤكلتُ على اتٞانب ات١افِ ك الإقتصادم  يعتَكف إىتماـ كبتَ لكيفية تسيتَ 
 .كإدارة ىذه الإحتياطيات 

 تزامن ىذا الإىتماـ الذم بدأ في اتٞزائر مع الإىتماـ العات١ي تٔوضوع احتياطيات الصرؼ الأجنبي 
آلية البتًكدكلار : كالذم ت٘ثل في بركز العديد من ات١صطلحات كالأطركحات اتٟديثة ات١تعلقة بو على غرار 

كأيضا مصطلح صناديق الثركة السيادية كغتَىا من ات١صطلحات التي ظهرت كنتيجة حتمية للئرتفاع في 
ات١داخيل ات١الية كتٖصل العديد من الدكؿ التي من بينهم اتٞزائر على سيولة مالية ضخمة فَ تكن في 

 .اتٟسباف 

 ككغتَىا من الدكؿ التي أجبرت على الإىتماـ بهذا ات١وضوع بادرت اتٞزائر بالدخوؿ تدرت٬يا ككانت 
كمباشرة " صندكؽ ضبط ات١وارد " أكؿ خطوة ت٢ا تتمثل في إنشاء صندكؽ الثركة السيادم الذم أطلق عليو 

إعطائو اتٞانب القانوفٓ كالعملي ، كالإنتقاؿ للخطوة الثانية كىي دراسة كيفية تسيتَ ىذه الإحتياطيات 
كيفية : بأكفأ قدر ت٦كن عبر الإجابة على السؤاؿ اتٞوىرم الذم دائما ما يطرح في ىذا الإطار كىو 

ات١فاضلة بتُ الإحتفاظ بهذه الإحتياطيات على شكل موارد مالية مكتنزة في البنك ات١ركزم أك إستثمارىا في 
الأسواؽ ات١الية العات١ية كبالتحديد الأسواؽ الأمريكية أك إستخدامها كوسيلة لدعم الإقتصاد عبر ضخ جزء 

 .منها في قطاعات الإقتصاد الوطتٍ على غرار القطاع الصناعي كالقطاع ات١افِ 

 كعند دراستنا لتجربة اتٞزائر مع إحتياطيات الصرؼ الأجنبي ت٧د أف اتٞزائر توجهت لأىل اتٟلوؿ 
كأيسر طرؽ تسيتَ ىذه الإحتياطيات كىي في نفس الوقت أقل أساليب تسيتَ الإحتياطيات كفاءة حيث 
قامت اتٞزائر كخطوة أكفُ باستخداـ إحتياطيات الصرؼ في تسديد الدين ات٠ارجي ككخطوة ثانية قامت 
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بتدعيم بعض القطاعات على غرار قطاع التعليم كقطاع الصحة كقطاع ات٠دمات ، كإفُ حد مقبوؿ 
استطاعت اتٞزائر أف ترفع من مستول بعض ىذه القطاعات على غرار إت٩فاض نسبة الأمية كإرتفاع نسبة 

 .إفٍ .....التعليم ك كإرتفاع مستول ات٠دمات الصحية كإت٩فاض في نسب البطالة 

 إلا أنو على الرغم من ت٧اح تٕربة اتٞزائر في إستخداـ إحتياطيات الصرؼ الأجنبي في تٖستُ كضعية 
العديد من متغتَات الإقتصاد الكلي ، إلا انو مع الوضعية ات١فاجئة لسوؽ البتًكؿ في الآكنة الأختَ كالتي 
شهدت فيها أسعار البتًكؿ تدىور كبتَ أدل إلا الإلتجاء إفُ صندكؽ ضبط ات١وارد بصفة كبتَ في ت٘ويل 
الإقتصاد اتٞزائرم كىو ما نتج عنو إت٩فاض كبتَ في رصيد ىذا الصندكؽ لدرجة ات٠طر حيث تقدر آخر 

 . مليار دكلار كىو مستول بنبأ بات٠طر 80التقارير أف رصيد الصندكؽ إت٩فض تٖت عتبة 

 ىذه الوضعية الغتَ متوقعت كالتي جعلت ات١ستَين في اتٞزائر لا ت٬دكف حل إلا الإعتماد على موارد 
صندكؽ ضبط ات١وارد جعلت العديد من الإقتصاديتُ كحتى ات١ستَين يركف عدـ ت٧اعة السياسة التي تم 

اتباعها في تسيتَ إحتياطيات الصرؼ الأجنبي ، حيث يرل الكثتَ من ات١هتمتُ بالوضع الإقتصادم اتٞزائرم 
انو لو تم إستخداـ ىذه ات١وارد ات١الية في تغيتَ بنية الإقتصاد اتٞزائرم كإرتباطو الشبو كلي بالريع البتًكفِ 

كاستخدامها في دعم القطاعات الإقتصادية الاخرل التي تتوفر اتٞزائر على قدرات فيها على غرار قطاع 
الزراعة كقطاع ات٠دمات كقطاع السياحة كىو ما ينوع من مداخيل الإقتصاد اتٞزائرم كيقلل من الإرتباط 

 .الشبو كلي بالريع البتًكفِ 
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  : الـــدراســـة جـــائتــنــ

تتمتع إحتياطيات الصرؼ الأجنبي بأت٫ية كبتَة في الإقتصاد اتٞزائرم كىذا راجع للدكر الذم تلعبو  .1
 .في تٖقيق التوازف الداخلي 

: سات٫ت احتياطيات الصرؼ الأجنبي في دفع كتطوير بعض القطاعات الإقتصادية على غرار  .2
 .تسديد الدين العمومي ، تطوير قطاع التعليم

ضركرة مراجع سياسة تسيتَ إحتياطيات الصرؼ الأجنبي ، كتٖويل جزء من ىذه الإحتياطيات ت٨و  .3
 .تطوير بعض القطاعات الواعدة على غرار القطاع الزراعي 

أثبتت الدراسة كجود علبقة إرتباط قوية بتُ كل من الناتج الداخلي ات٠اـ ك حجم ات١ديونية  .4
كالاستثمار الأجنبي ات١باشر ك كضعية ات١يزاف التجارم ك سعر الصرؼ من جهة كحجم إحتياطي 

. الصرؼ الأجنبي من جهة أخرل
كضحت الدراسة أف النماذج الإحصائية اتٟديثة مثل ت٪اذج الذكاء الإصطناعي ت٢ا جودة عالية في  .5

 .تٖليل العلبقة بتُ ات١تغتَات الإقتصادية ك إجراء عملية التنبؤ أيضا
تتمثل خوارزمية الشبكة العصبية ات١ثلى في طبقة خفية كاحدة كات١دخلبت كات١خرجات كتٖتوم  .6

 . عصبوف 13الطبقة ات٠فية على 
ت٪اذج الشبكات العصبية الإصطناعية ىي من أبرز النماذج التي تساعد في عملية التنبؤ كىذا لأنها  .7

 .تتميز تٓاصية التدرب على البيانات اتٟقيقية قبل التنبؤ

  : الدراسة توصيات

ة تأثتَ على حجم جمواصلة البحث على أىم ات١تغتَات الإقتصادية التي ت٢ا درجة إرتباط كدر .1
. إحتياطيات الصرؼ الأجنبي في اتٞزائر 

 Bigضركرة العمل على إستخداـ ت٪اذج الذكاء الإصطناعي كطرؽ تٖليل البيانات الضخمة   .2
Data   كالتي تعتبر من أحسن النماذج كأكثرىا كفاءة في عملية اجراء التنبؤ. 
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أت٫ية الولوج إفُ التقنيات العلمية ات١ستخدمة خارج فرع علم الإقتصاد كالاستفادة منها في تٖليل  .3
ات١تغتَات الإقتصادية ، على غرار بعض التقنيات ات١ستخدمة في علوـ اتٟاسب الآفِ كالرياضيات 

 . كات٢ندسة الأكتوماتيكية 
توصي الدراسة بضركرة استعماؿ ت٪اذج الشبكات العصبية الإصطناعية في العديد من ت٣الات علم  .4

الإقتصاد ، كأيضا ضركرة مقارنة نتائجها مع بعض النماذج الأخرل كات٠وارزميات اتٞينية كالبرت٣ة 
 الضبابية
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 :قائمة المراجع 

 :الكتب 

بساـ اتٟجار ، العلبقات الإقتصادية الدكلية ، ات١ؤسسة اتٞامعية للدراسات كالنشر كالتوزيع ، لبناف ،  .1
2003 . 

. تومي صافٌ ، مدخل لنظرية القياس الإقتصادم ، ديواف ات١طبوعات اتٞامعية ، اتٞزائر  .2
 . 2006حستُ علي تٓيت كسحر فتح الله ، الإقتصاد القياسي ، دار اليازكرم ، الأردف ،  .3
التحليل الإقتصادم الكلي ، ديواف ات١طبوعات اتٞامعية ، : ضياء ت٣يد ات١وسوم ، النظرية الإقتصادية  .4

 . 2005اتٞزائر ، 
 . 2016الطيب بوتٟية ، التحليل الإقتصادم الكلي ، مطبوعة علمية ، جامعة جيجل ،  .5
 قسم ات٢ندسة الكهربائية، ت٤اضرات غتَ منشورة، الشبكات العصبية الإصطناعية، عادؿ عبد النور، .6

. جامعة ات١لك سعود 
عبد الرتٛن سيد أتٛد كعبد القادر ت٤مد ، النظرية الإقتصادية الكلية ، كلية التجارة جامعة  .7

 . 1996الإسكندرية ، مصر ، 
. 1998عبد الرتٛن يسرم ، الإقتصاديات الدكلية ، الدار اتٞامعية ، مصر ،  .8
 . 2011عبد المجيد قدم ، البعد الدكفِ للنظاـ النقدم الدكفِ برعاية صندكؽ النقد الدكفِ ،  .9

 . 2002عرفاف تقي اتٟسيتٍ ، التمويل الدكفِ ، دار ت٣دلاكم ، الأردف ،  .10
. ت٤مد بشتَ علية ، القاموس الإقتصادم ، ات١ؤسسة العربية للدراسات كالنشر ، بتَكت  .11
مزم زكي ، الإحتياطيات الدكلية كالأزمة الإقتصادية في الدكؿ النامية مع إشارة خاصة عن  .12

.  1994الإقتصاد ات١صرم ، دار الكتب ات١صرية ، 
اتٞزء : مصطفى يوسف كماؿ ، اتٟسابات الإقتصادية القومية كاستخداماتها في التخطيط كالتنمية  .13

 .2014الثافٓ ، دار الركاد ، الأردف ، 
حساـ داكد ك خالد السواعي ، الإقتصاد القياسي بتُ النظرية كالتطبيق ، دار ات١ستَة ، الأردف  .14

،2013 
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  .2015دامودار جوجاراتي ،الإقتصاد القياسي، اتٞزء الأكؿ ، دار ات١ريخ ، السعودية ،  .15
 

 :التقارير 

ات١بادمء التوجيهية لإعداد : صندكؽ النقد الدكفِ ، الإحتياطيات الدكلية كالسيولة بالعملة الأجنبية  .1
. 2013ت٪وذج قياسي للبيانات،

 .2001صندكؽ النقد الدكفِ ، ات١بادئ التوجيهية لإدارة احتياطيات النقد الأجنبي،  ديسمبر  .2

صندكؽ النقد الدكفِ ، دليل ميزاف ات١دفوعات ككضع الإستثمار الدكفِ ،الطبعة السادسة ، كاشنطن  .3
،2009 . 

صندكؽ النقد الدكفِ، إقتصاديات صناديق الثركة السيادية قضايا لصناع السياسات ، كاشنطن ،  .4
2010 . 

  .2010,2011التقرير الإقتصادم العربي ات١وحد لسنتي , صندكؽ النقد العربي  .5

  .2017صندكؽ النقد العربي ، التقرير الاقتصادم العربي ات١وحد لسنة  .6

 . 2003تٚاؿ حامد ، جسر التنمية ، ات١عهد العربي للتخطيط ، الكويت ، العدد الرابع عشر ،  .7
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 :الــرسائل العلمية  

إكن لونيس ، تقييم فعالية السياسة النقدية كات١الية في تٖقيق التوازنات الإقتصادية الكلية في اتٞزائر  .1
 . 2017 ، 3 ، رسالة دكتوراه ، جامعة اتٞزائر2014-1990خلبؿ الفتًة 

 2012-1990حالة اتٞزائر : باصور كماؿ ، أثر فعالية السياسة النقدية على التوازف ات٠ارجي  .2
 . 2014، مذكرة ماجستتَ ، جامعة ات١دية ، 

بن عبيزة دحو ، سياسة سعر الصرؼ كالنمو الإقتصادم ، رسالة دكتوراه ، جامعة سيدم بلعباس  .3
 .2017، اتٞزائر ، 

دراسة - كرديد عبد القادر ، متطلبات كفاءة إدارة إحتياطات الصرؼ الأجنبي بالبنوؾ ات١ركزية بو .4
 . 2016، مذكرة دكتوراه ، جامعة الشلف ، - حالة اتٞزائر 

تات٫ي نادية ، دكر أساليب التنبؤ في التخطيط ات١ستقبلي للتوزيع كعدـ تنافسية ات١ؤسسة الإنتاجية  .5
 . 2017اتٞزائرية ، رسالة دكتوراه ، جامعة ات١سيلة ، 

جدايتٍ ميمي ، إشكالية التنسيق بتُ السياستتُ النقدية كات١الية لاستهداؼ التضخم في اتٞزائر  .6
 . 2016، 3 ، رسالة دكتوراه ، جامعة اتٞزائر 2013-1990للفتًة 

حسن تٛريط ، إدارة سعر الصرؼ كأثرىا على سياسة إستهداؼ التضخم دراسة حالة اتٞزائر ،  .7
  .2017رسالة دكتوراه ، جامعة بسكرة ، 

دراسة حالة اتٞزائر ، مذكرة ماجستتَ ، :حناف لعركؽ ، سياسة سعر الصرؼ كالتوازف ات٠ارجي  .8
  .2005جامعة قسنطينة ، 

-1999دركاسي مسعود ،السياسة ات١الية كدكرىا في تٖقيق التوازف الإقتصادم حالة اتٞزائر  .9
. 2006 ، مذكرة دكتوراه ، جامعة اتٞزائر ، 2004

سليماف زكارم فرحات ، صناديق الثركة السيادية كدكرىا في تٖريك عملية التنمية الإقتصادية  .10
، رسالة دكتوراه ، جامعة  (دراسة كاقع آفاؽ صناديق الثركة السيادية العربية)بالدكؿ النفطية 

 .2017 ، 3اتٞزائر 
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 ، 3ليغم سعاد ، أزمة البطالة كسياسة التشغيل في اتٞزائر ، رسالة دكتوراه ، جامعة اتٞزائر ش .11
2016.  

بدائل الفائدة على ات١ستول : عبد البارم مشعل ، آليات التوازف الكلي في الإقتصاد الإسلبمي  .12
 الكلي ، رسالة دكتوراه ، جامعة الإماـ ت٤مد بن سعود الإسلبمية ، السعودية

-1990دراسة حالة اتٞزائر : عقبي ت٠ضر ، أثر متغتَات الإقتصاد الكلي على ميزاف ات١دفوعات  .13
. 2017 ، 2 ، رسالة دكتوراه ، جامعة كىراف 2013

-1980دراسة قياسية اقتصادية للفتًة : علواش كردة ، ظاىرتا البطالة كالتضخم في اتٞزائر  .14
  .2015 ، 3 ، رسالة دكتوراه ، جامعة اتٞزائر 2011

فادم ىشاـ سافَ ، طرؽ التنبؤ تٔعدلات اتٞرتٯة في قطاع غزة ، رسالة ماجستتَ ، كلية الإقتصاد  .15
 . 2014غزة ، -كالعلوـ الإدارية ، جامعة الأزىر

فريد بن نور ، إدارة إحتياطيات الصرؼ كت٘ويل التنمية في اتٞزائر ، مذكرة ماجستتَ ، جامعة  .16
 . 2011باجي ت٥تار عنابة ، 

دراسة مقارنة بتُ : زم ت٤تَيق ، دكر الزكاة في تٖقيق التوازف كالإستقرار الإقتصادم الكلي فو .17
 . 2014 ، 3صندكؽ الزكاة اتٞزائرم كصندكؽ الزكاة ات١اليزم ، مذكرة دكتوراه ، جامعة اتٞزائر 

مبافٓ ت٤مد ، إستًاتيجية تسيتَ إحتياطات الصرؼ في اتٞزائر ، مذكرة ماجستتَ ، جامعة بن  .18
 . 2009يوسف بن خذة ، اتٞزائر ، 

ت٤مدم الطيب ت٤مد ،إدارة إحتياطي الصرؼ الأجنبي في اتٞزائر ، مذكرة ماجستتَ ، جامعة  .19
 . 2008حسيبة بن بوعلي الشلف ، 

 إشكالية العلبقة بتُ البطالة كبعض ات١تغتَات الإقتصادية الكلية حالة اتٞزائر ، ات١دىوف حسن ، .20
 .2016 ،3رسالة دكتوراه ، جامعة اتٞزائر

كاكتٍ سهيلة ، ت٤ددات الطلب على إحتياطيات الصرؼ الأجنبي في اتٞزائر دراسة قياسية للفتًة  ـ.21
 . 2014 ، مذكرة ماجستتَ ، جامعة حسيبة بن بوعلي الشلف ، 1999-2011

نبيل بوفليح ، دكر صناديق الثركة السيادية في ت٘ويل اقتصاديات الدكؿ النفطية الواقع كالآفاؽ مع  .22
  .2011 ، 3الاشارة افُ حالة اتٞزائر ، رسالة دكتوراه ، جامعة اتٞزائر 
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ت٭ياكم عبد اتٟفيظ ، إشكالية التوازف الإقتصادم الكلي في اتٞزائر مابتُ ات١يزانية العامة للدكلة  .23
  .2016 ،3كات١يزاف التجارم ، مذكرة دكتوراه ، جامعة اتٞزائر 

 

 :البحوث العلمية 

أتٛد حامي تٚعة ، إستخداـ الشبكات العصبية الإصطناعية في إكتشاؼ الأخطاء اتٞوىرية في  .1
ذكاء الأعماؿ كإقتصاد ات١عرفة ، أفريل - البيانات ات١الية ، ات١ؤت٘ر العات١ي السنوم اتٟادم عشر 

.  ، الأردف2012
أسامة ربيع سليماف ، التنبؤ تٔعدؿ الإحتفاظ بالأقساط في سوؽ التأمتُ ات١صرم باستخداـ  .2

 . 2010السلبسل الزمنية ، ت٣لة الباحث ، جامعة كادم سوؼ ، 
بوادك فاطيمة ك مدافٓ بن شهرة ، إستخداـ أسلوب الشبكات العصبية الإصطناعية في التنبؤ تْجم  .3

 .ات١بيعات في ات١ؤسسة اتٞزائرية دراسة تطبيقية 
دراسة حالة )بوحفص حاكمي ك عقبي ت٠ضر ، ميزاف ات١دفوعات كأثره على التجارة ات٠ارجية  .4

. 2010، ت٣لة دراسات ، جامعة الأغواط ،العدد السابع ،  (اتٞزائر
بوزيد سفياف ، دكر صناديق الثركة السيادية في ترشيد الإيرادات النفطية ، ت٣لة دفاتر بوادكس ،  .5

 .2015 ، 4جامعة مستغافّ ، العدد 
-1990حاجي تٝية ك مفتاح صافٌ ، السياسة النقدية كمعاتٞة خلل ميزاف ات١دفوعات اتٞزائرم  .6

.   ،ت٣لة الدراسات الإقتصادية كات١الية ، جامعة الوادم ، العدد التاسع2014
-1980حستُ بن العارية كعبد القادر عبد الرتٛاف ، تٖليل ديناميكية التضخم في اتٞزائر للفتًة  .7

 . 2018 ، جامعة الأغواط ، اتٞزائر ، 2 ، ت٣لة دراسات العدد الإقتصادم ، العدد 2014
خبابة عبد الله ك كسيلة سعود ، الصناديق السيادية آلية لضبط الفوائض ات١الية تٔا ت٭قق أىداؼ  .8

التنمية ات١ستدامة دراسة حالة اتٞزائر كأبوظبي ، مداخلة مقدمة للمؤت٘ر الأكؿ حوؿ السياسات 
الإستخدامية للموارد الطاقوية بتُ متطلبات التنمية القطرية كتأمتُ الإحتياجات الدكلية ، جامعة 

 .2015سطيف، 
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رضا عبد السلبـ علي ، إقتصاديات إستثمار الفوائص النفطية دراسة مقارنة كتطبيقية على ات١ملكة  .9
. الإمارات العربية ات١تحدة . 138العربية السعودية ، العدد 

رنا عباس ناجي ك إحساف كاظم ، أمثلية إستخداـ الشبكات العصبية الإصطناعية ، ت٣لة الغرم  .10
 .2016 ، 38للعلوـ الإقتصادية كالإدارية ، جامعة الكوفة ، العدد 

زايرم بلقاسم ، إدارة إحتياطيات الصرؼ كت٘ويل التنمية في اتٞزائر ، ت٣لة تْوث إقتصادية عربية ،  .11
 . 2008 ، 41العدد 

زايرم بلقاسم ، كفاية الإحتياطيات الدكلية في الإقتصاد اتٞزائرم ، ت٣لة إقتصاديات شماؿ إفريقيا  .12
  .2009، العدد السابع ، 

زبتَ عياش ك بعلوؿ نوفل ، إختبار علبقة التكامل ات١شتًؾ بتُ سعر صرؼ الدينار كرصيد ميزاف  .13
 ، ت٣لة البشائر الإقتصادية ، جامعة بشار ،ػ 2015-2000دراسة حالة اتٞزائر : ات١دفوعات 

. 2017العدد الثافٓ ، 
زكاكم اتٟبيب ، سعر الصرؼ كمؤشرات قياس التنافسية ، ات١لتقى الدكفِ حوؿ ات١نافسة  .14

كالإستًاتيجية التنافسية للمؤسسات الصناعية خارج قطاع المحركقات في الدكؿ العربية ، جامعة 
  .2011غليزاف ، 

 ، 8ستيتي الزازية ، الدكلة الريعية في البلداف العربية ، ت٣لة الواحات للبحوث كالدراسات ، المجلد  .15
 . 2015 ، 1العدد 

الفرص : الشريف بقة ك عبد اتٟميد مرغيت ، إدارة إحتياطيات النقد الأجنبي في اتٞزائر  .16
  .2014كالتحديات ، ت٣لة التكامل الإقتصادم ، جامعة أدرار، 

حالة الدينار اتٞزائرم ، ت٣لة -ائشة بلحرش ك شهيدة كيفافٓ ، سعر الصرؼ اتٟقيقي التوازفٓ ع .17
les cahiers du mecas  جامعة تلمساف ، . 

عبد العظيم عبد الكرفٔ  كفوزية غالب، إستخداـ الشبكات العصبية الإصطناعية للتنبؤ من أت٪وذج  .18
،ت٣لة الإقتصادم ات٠ليجي، عدد 2007-1996للئقتصاد الكلي متعدد الأبعاد في العراؽ للمدة 

12 .
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عبد المجيد قدم ، الصناديق السيادية كالأزمة ات١الية الراىنة ، ت٣لة إقتصاديات شماؿ إفريقيا ،  .19
. 2010جامعة الشلف ، العدد السادس ،

علبـ عثماف ك كعيل ميلود ، ات١داخل النظرية للصناديق السيادية كمكانتها في الإقتصاد العات١ي ،  .20
 . 2015ات١لتقى العلمي الدكفِ الثالث حوؿ الصناديق السيادية ، جامعة تٜيس مليانة ، 

عوت١ي بسمة كشوقي جبار ، فعالية سياسة إستهداؼ التضخم في إدارة السياسة النقدية ، ت٣لة  .21
. 2014 ، جامعة باتنة ، 6الإقتصاد الصناعي ، العدد 

صندكؽ ضبط ات١وارد أت٪وذجا ، - غزازم عماد ، الصناديق السيادية كدكرىا في علبج العجز ات١افِ .22
 .ت٣لة الإدارة كالتنمية للبحوث كالدراسات ، جامعة البليدة ، العدد الثامن

فركـ ت٤مد الصافٌ ك آخركف ، دكر أنظمة ات١علومات ات١عتمد على الذكاء الإصطناعي في عملية  .23
صنع القرارات الإدارية،مداخلة مقدمة للملتقى الوطتٍ السادس حوؿ دكر التقنيات الكمية في إتٗاذ 

 .2009القرارات الإدارية،جامعة سكيكدة،جانفي 
لمجد بوزيدم ك رياض عيشوش ، دكر تقنية الشبكات العصبية الإصطناعية في تسيتَ ات١خاطر في  .24

ميلة ، - ات١ؤسسات الصناعية ، ت٣لة إقتصاد ات١اؿ كالأعماؿ ، جامعة عبد اتٟفيظ بو الصوؼ 
 . 2017 ،4العدد 

كاقعها ، قياسها كمعوقاتها ، ت٣لة دفاتر : ت١طوش لطيفة ك أقاسم عمر ، التنمية البشرية في اتٞزائر  .25
 . 2016بوادكس ، مارس 

ماجد عبد الله ات١نيف، صناديق الثركة السيادية كدكرىا في إدارة الفوائض النفطية ، ت٣لة تْوث  .26
  .2009 ، 47إقتصادية عربية ،العدد 

ت٤مد بن علي العقلب ، ت٤ددات الإحتياطيات الدكلية في الدكؿ العربية ، ت٣لة آفاؽ جديدة  .27
. 1998، 3، العدد 

مرفٔ بوكابوس، الدكر التنموم لصناديق الثركة السيادية دراسة حالة اتٞزائر ، ت٣لة دراسات ،  .28
 . 2013جامعة الأغواط ، 

 . 2013معهد الدراسات ات١صرفية ، إضاءات ، الكويت ،  .29
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في التنبؤ ات١ستقبلي - الذكاء الإصطناعي-ىند ت٤مد ىافٓ قنديل،استخداـ الشبكات العصبية  .30
 .2016التكنولوجيا، بالنمو الاقتصادم في مصر،ت٣لة الدراسات ك

ياسر اتٟويش ، حقوؽ السحب ات٠اصة مفهومها كاقعها كمستقبلها ، ت٣لة جامعة دمشق للعلوـ  .31
 . 2014الإقتصادية كالقانونية ، سوريا ، 
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تطور متغتَات الدراسة  ( : 01 )ملحق رقم 
 RESERVE GDP BFD FDI IEB ERالسنة 
1960 265802800 2723648551,75 0 0 -28,10045911 4,94 
1961 311729450 2434776645,74 0 0 -21,25921415 4,94 
1962 185716410 2001468867,73 0 0 -1,024774007 4,94 
1963 237218040 2703014867,33 0 0 -12,14083309 4,94 
1964 194924560 2909351792,59 0 0 -4,355703801 4,94 
1965 184224560 3136258896,92 0 0 -3,229134794 4,94 
1966 273085970 3039834558,75 0 0 1,332625514 4,94 
1967 442988000 3370843065,77 0 0 1,802647444 4,94 
1968 532109700 3852115816,98 0 0 -1,051619755 4,94 
1969 410627600 4257218772,15 0 0 -4,281981256 4,94 
1970 352276529,9 4863487492,66 939559000 80120000 -7,079935005 4,94 
1971 537317756,2 5077222366,97 1260811000 600000 -9,221258374 4,91 
1972 640168724,2 6761786386,55 1549797000 41490000 -5,277306318 4,48 
1973 1526311872 8715105930,49 2991380000 51000000 -6,086100529 3,96 
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1974 2474721203 13209713643,32 3365978000 358000000 3,259267991 4,18 
1975 1895709582 15557934268,50 4632813000 119000000 -9,276662973 3,95 
1976 2502227909 17728347374,99 6114380000 187000000 -4,064089031 4,16 
1977 2590690992 20971901273,27 10598950000 178452646,8 -11,15375037 4,15 
1978 3229638376 26364491313,45 15733603000 135152172,3 -14,63289545 3,97 
1979 5517255336 33243422157,63 18505558000 25692486,04 -1,717448875 3,85 
1980 7063796372 42345277342,02 19363274000 348669038,1 3,999999771 3,84 
1981 5914589910 44348672667,87 18370310000 13207259,36 3,709507912 4,32 
1982 4972783952 45207088715,65 17639482000 -53569192,64 1,926781377 4,59 
1983 4010230638 48801369800,37 16367460000 417641,1628 2,139494868 4,79 
1984 3185336129 53698278905,97 15890301000 802668,8741 -1,756351325 4,98 
1985 4644533504 57937868670,19 18260736000 397788,2971 -3,158254855 5,03 
1986 3842514564 63696301892,81 22649742000 5316528,378 -10,3171959 4,70 
1987 4343098847 66742267773,20 24448828000 3711537,9 -4,139635018 4,85 
1988 3190542206 59089067187,39 26101338000 13018265,02 -7,09585152 5,91 
1989 3085702748 55631489801,55 27248507000 12091646,8 -9,874793035 7,61 
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1990 2703474414 62045099642,78 28153909000 334914,5642 -1,493343516 8,96 
1991 3459969139 45715367087,10 28489963000 11638686,45 5,518057633 18,47 
1992 3317517174 48003298223,12 27351236000 30000000 1,450104323 21,84 
1993 3655668345 49946455210,97 26274671000 494375620,6 -1,355059378 23,35 
1994 4813488071 42542571305,51 30241912000 494375620,6 -3,522987297 35,06 
1995 4164319968 41764052457,88 33051440000 494375620,6 -2,80145325 47,66 
1996 6296459592 46941496779,85 33653884000 270000000 5,815748774 54,75 
1997 9666874794 48177862501,95 30902557000 260000000 9,568711254 57,71 
1998 8452272531 48187747528,90 30692715000 606600000 0,062257461 58,74 
1999 6146079025 48640574566,65 28206747000 291600000 5,371117544 66,57 
2000 13556106992 54790245600,58 25476934000 280100000 21,28109256 75,26 
2001 19625060633 54744714396,17 22763886000 1113105541 14,67244702 77,22 
2002 25151012399 56760288973,67 23045302000 1065000000 9,874901372 79,68 
2003 35454600240 67863829880,48 23774850000 637881239 14,37288614 77,39 
2004 45691652704 85324998813,60 22426650000 881851385 14,40502682 72,06 
2005 59167069245 103198228458,59 17092402000 1156000000 23,13178888 73,28 
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2006 81462730309 117027304746,54 5910801000 1841000000 26,89136236 72,65 
2007 114972269871,77 134977087734,01 6134509000 1686736540 22,19820016 69,29 
2008 148098646115,27 171000691877,71 6246392000 2638607034 19,26216822 64,58 
2009 155111906161,91 137211039898,19 7420897000 2746930734 -0,581027068 72,65 
2010 170461126574,81 161207268655,39 7260316000 2300369124 7,022433936 74,39 
2011 191369117585,62 200013051408,12 6064669000 2571237025 10,10193563 72,94 
2012 200586904405,68 209047389309,48 5515626000 1500402453 8,376581105 77,54 
2013 201436605683,67 209783503258,22 5245583000 1691886708 2,808590379 79,37 
2014 186350597819,06 213983107815,93 5521298000 1503453102 -1,437837942 80,58 
2015 150595236046,41 164779467703,30 4676992000 -403397081,1 -13,22481251 100,69 
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 MATLABكود ات١صدر ات١ستخدـ في برنامج  : (02)ملحق رقم 
clear all; 
close all; 
clc; 
  
% Data base 
load('data.mat'); 
  
% data normalisation  
gdp=(gdp-min(gdp))/(max(gdp)-min(gdp)); 
balanc=(balanc-min(balanc))/(max(balanc)-min(balanc)); 
debt=(debt-min(debt))/(max(debt)-min(debt)); 
fdi=(fdi-min(fdi))/(max(fdi)-min(fdi)); 
rate=(rate-min(rate))/(max(rate)-min(rate)); 
reserve=(reserve-min(reserve))/(max(reserve)-min(reserve)); 
  
 % network creation 
net = newff([0 1;0 1;0 1;0 1;0 1],[5 13 1],{'logsig' 'logsig' 
'logsig'},'trainlm');  
net.trainParam.epochs =250; 
net.trainParam.goal = 0.00000000001; 
  
% Training data 80%  
gdp80=gdp(1:45); 
balanc80=balanc(1:45); 
debt80=debt(1:45); 
fdi80=fdi(1:45); 
rate80=rate(1:45); 
reserve80=reserve(1:45);  
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% Validation data 20% 
gdp20=gdp(46:57); 
balanc20=balanc(46:57); 
debt20=debt(46:57); 
fdi20=fdi(46:57); 
rate20=rate(46:57); 
reserve20=reserve(46:57);  
  
net2 = train(net,[gdp80;balanc80;debt80;fdi80;rate80],reserve80); 
reserve_simul = sim(net2,[gdp20;balanc20;debt20;fdi20;rate20]);  
save('ANN','net1') 
plot(reserve20,'b') 
hold on 
plot(reserve_simul,'r') 
hold off 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 


