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  النفطية والتبعية الدولية المعاي؈ف تطبيق ب؈ن اݍݨزائر ࡩʏ الماڲʏ טستقرار

  -تحليلية دراسة - 

Financial stability in Algeria between the application of international 

standards and oil dependence -an analytical study 
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  : مݏݵص

ٮڈدفࡧɸذهࡧالدراسةࡧإڲʄࡧȖسليطࡧالضوءࡧعڴʄࡧواقعࡧטستقرارࡧالماڲʏࡧࡩʏࡧاݍݨزائـرࡧوالكيفيـةࡧالۘـܣࡧأر؟ـۜܣࡧ٭ڈـاࡧɸـذاࡧכخ؈ـفࡧࡩـʏࡧف؅ـفةࡧ

العـــالمࡧآخــرࡧךجـــالࡧلتطبيــقࡧاتفاقيـــةࡧبــالࡧالثالثـــةࡧوالراميــةࡧلـــدعمࡧوȖعزʈــزࡧטســـتقرارࡧالمــاڲʏࡧالعـــالميࡧفضــلاࡧعڴـــʄࡧʇشــɺدࡧفٕڈــاࡧ

Ȗܦݨيلࡧصدمةࡧخارجيةࡧضرȋتࡧوȋصـفةࡧخاصـةࡧالـدولࡧالنفطيـةࡧعڴـʄࡧإثـرࡧטنخفـاضࡧاݍݰـادࡧࡩـʏࡧأسـعارࡧالـنفطࡧمنـذࡧجـوانࡧ

2014.  

ظـــامࡧالمـــاڲʏࡧوالمصـــرࡩʏࡧاݍݨزائـــريࡧوعـــدمࡧتـــوفرهࡧعڴـــʄࡧوقـــدࡧتوصـــلتࡧɸـــذهࡧالدراســـةࡧإڲـــʄࡧنȘيجـــةࡧمحورʈـــةࡧمفادɸـــاࡧɸشاشـــةࡧالن

دعــائمࡧاســتقرارࡧقوʈــةࡧࡩــʏࡧظــلࡧارتباطــھࡧالشــديدࡧبالقطــاعࡧالنفطــيࡧمــنࡧجɺــةࡧوتطبيقــھࡧالمحــدودࡧلــدعائمࡧالصــدࡧالــواردةࡧࡩــʏࡧ

اتفاقيــةࡧبــالࡧالثالثــةࡧمــنࡧجɺــةࡧأخــرى،ࡧوɸــوࡧمــاࡧيوجــبࡧتــوف؈فࡧعنايــةࡧأك؄ــفࡧ٭ڈــذاࡧالموضــوعࡧتجنبــاࡧلوقــوعࡧכزمــاتࡧومــاࡧلɺــاࡧمــنࡧ

  .داتࡧعڴʄࡧجميعࡧأوجھࡧטقتصادارتدا

  .؛ࡧࡧالنفط؛ࡧاݍݨزائر3مصرࡩʏ؛ࡧبالࡧ.ماڲʏࡧ؛استقرارࡧ. استقرار: ɠلماتࡧمفتاحية

Abstract : 

This study aims to shed light on financial stability in Algeria and how it was 
established in a period in which the world is witnessing the deadline for the 
implementation of Bal 3 agreements, which aim to support and enhance global 
financial stability and the recording of an external shock which hit particularly the 
oil countries following by the sharp drop in oil prices since June 2014. 

 This study has reached a central conclusion spin around the fragility of Algerian 
financial and banking system and its lack of strong stability pillars with its link to 
the oil sector on one hand and limited application of the pillars of Bal 3 on the 
other hand, the thing which requires greater attention to this subject to avoid Crises 
and their repercussions on all aspects of the economy. 

Keywords: financial stability; banking stability; Bal 3;oil; Algeria  .  

  : مقدمة. 1

إنࢫטتجاهࢫالم؅قايدࢫنحوࢫالعولمـةࢫالماليـةࢫࢭـʏࢫالسـنواتࢫכخ؈ـفةࢫ

أدىࢫلوقـــوعࢫالعديـــدࢫمـــنࢫכزمـــاتࢫالماليـــةࢫوارتفـــاعࢫحـــدٮڈا،ࢫوقـــدࢫɠانـــتࢫ

أزمـــــــاتࢫالمصـــــــارفࢫالقاســـــــمࢫالمشـــــــ؅فكࢫࢭـــــــʏࢫمعظـــــــمࢫɸـــــــذهࢫכزمـــــــاتࢫمـــــــاࢫ

ضاعفࢫمنࢫشـدةࢫآثارɸـاࢫونتائجɺـاࢫالوخيمـةࢫعڴـʄࢫטقتصـادࢫالعـال׿ܣࢫ

ʏࢫاعتبــارࢫأنࢫالقطــاعࢫالمصــرࢭʄعت؄ــفࢫمــنࢫأك؆ــفࢫالقطاعــاتࢫانــدماجاࢫࢫعڴــʇ

ࢭــــʏࢫטقتصــــادࢫالعــــال׿ܣࢫكمــــاࢫأنــــھࢫʇعت؄ــــفࢫمــــنࢫأك؆ــــفࢫالمɢونــــاتࢫتــــأثراࢫبمــــاࢫ

يحــــــدثࢫࢭــــــʏࢫبــــــاࢮʏࢫأجــــــزاءࢫטقتصــــــاد،ࢫوࢭــــــʏࢫɸــــــذاࢫالصــــــددࢫفقــــــدࢫبــــــرزتࢫ

اســɺاماتࢫݍݨنــةࢫبـــالࢫعڴــʄࢫالصـــعيدࢫالــدوڲʏࢫبإصـــدارɸاࢫمجموعــةࢫمـــنࢫ

اࢫטتفاقيـــاتࢫالراميـــةࢫإڲـــʄࢫضـــبطࢫوتنظـــيمࢫالعمـــلࢫالمصـــرࢭʏࢫوɠــاـنࢫأولɺـــ

إلاࢫأٰڈــاࢫɠانــتࢫȊعيــدةࢫعــنࢫواقــعࢫالعديــدࢫمــنࢫدولࢫالعــالمࢫࢫ1988ســنةࢫ
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ٮڈــــــدفࢫلــــــدعمࢫɸيɢــــــلࢫࢫ2004مــــــروراࢫباتفاقيــــــةࢫثانيــــــةࢫأصــــــدرتࢫســــــنةࢫ

النظــــامࢫالمــــاڲʏࢫالعــــال׿ܣࢫوتطــــوʈرࢫأداءࢫالمصــــارفࢫوصــــولاࢫلآخــــرࢫاتفاقيــــةࢫ

أزمــــــــةࢫالــــــــرɸنࢫ(والۘــــــــܣࢫجــــــــاءتࢫاســــــــتجابةࢫلأزمــــــــةࢫالقــــــــرنࢫࢫ2010ســــــــنةࢫ

  .تقرارࢫالماڲʏࢫكɺدفࢫأس׿ܢللمساعدةࢫعڴʄࢫارساءࢫטس) العقاري 

وʉعت؄ــــــــفࢫالقطــــــــاعࢫالمــــــــاڲʏࢫعامــــــــةࢫوالمصــــــــرࢭʏࢫخاصــــــــةࢫالرك؈ــــــــقةࢫ 

المباشــــرةࢫلتحقيــــقࢫقفــــزةࢫنوعيــــةࢫࢭــــʏࢫالقطــــاعࢫاݍݰقيقــــي،ࢫإلاࢫأنࢫɸــــذهࢫ

العلاقــــةࢫقـــــدࢫشـــــوɸتࢫࢭـــــʏࢫالـــــدولࢫالنفطيـــــةࢫأيـــــنࢫأصـــــبحتࢫטيـــــراداتࢫ

المتأتيــــةࢫمــــنࢫالــــنفطࢫالــــداعمࢫالرئʋؠــــۜܣࢫلاســــتقرارࢫכنظمــــةࢫالماليــــةࢫࢭــــʏࢫ

ʄࢫحســابࢫتنافسـيْڈاࢫوكفاءٮڈـاࢫممــاࢫشـوهࢫɸـذهࢫכخ؈ــفةࢫɸـذهࢫالـدولࢫعڴـ

والۘــــــܣࢫلــــــمࢫȖعــــــدࢫقــــــادرةࢫعڴــــــʄࢫالقيــــــامࢫبوظائفɺــــــاࢫالتقليديــــــة،ࢫوȋمــــــاࢫأنࢫ

النفطࢫموردࢫناضبࢫفضلاࢫعڴـʄࢫأنـھࢫمـنࢫأك؆ـفࢫالسـلعࢫȖعرضـاࢫللتقلـبࢫ

فإنࢫذلكࢫيقودࢫإڲʄࢫنȘيجةࢫمفادɸاࢫأنࢫטستقرارࢫالماڲʏࢫࢭʏࢫɸذهࢫالـدولࢫ

مــلࢫخارجــةࢫعــنࢫمɢونــاتࢫɸــذاࢫغ؈ــفࢫقابــلࢫللاســتمرارࢫلأنــھࢫمحقــقࢫȊعوا

  .النظام

وȖعت؄ـــــفࢫاݍݨزائـــــرࢫمـــــنࢫטقتصـــــادياتࢫالۘـــــܣࢫأخـــــذࢫفٕڈـــــاࢫالـــــنفطࢫ

مɢانـــةࢫمرموقـــةࢫلـــʋسࢫكعامـــلࢫطاقـــةࢫفحســـبࢫبـــلࢫكمـــوردࢫاســـ؅فاتيڋʏࢫ

ʇعتمـــدࢫعليـــھࢫࢭـــʏࢫشـــۘܢࢫالمجـــالاتࢫتقرʈبـــاࢫوɸـــوࢫمـــاࢫجعـــلࢫمـــنࢫטقتصـــادࢫ

اݍݨزائريࢫمنࢫأك؆فࢫטقتصادياتࢫعرضـةࢫللصـدماتࢫالعشـوائيةࢫالۘـܣࢫ

رࢫالـــــنفطࢫمـــــاࢫاɲعكـــــسࢫȊشـــــɢلࢫأوࢫبـــــآخرࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫعڴـــــʄࢫتصـــــʋبࢫأســـــعا

اســـتقرارɸاࢫالمـــاڲʏࢫلاســـيماࢫوأٰڈـــاࢫلـــمࢫتفݏـــݳࢫࢭـــʏࢫتطبيقɺـــاࢫلاتفـــاقيۘܣࢫبـــالࢫ

כوڲــــʄࢫوالثانيــــةࢫمــــاࢫيجعــــلࢫالمأمورʈــــةࢫصــــعبةࢫࢭــــʏࢫטل؅ــــقامࢫبالاتفاقيــــةࢫ

اݍݨديـــــــدةࢫوأصـــــــعبࢫࢭـــــــʏࢫإرســـــــاءࢫاســـــــتقرارࢫمـــــــاڲʏࢫومصـــــــرࢭʏࢫذوࢫمعـــــــالمࢫ

  .ورɠائزࢫداخليةࢫبحتة

ࢫإشـــɢاليةࢭـــʏࢫالطـــرحࢫالســـابقࢫيمكـــنࢫصـــياغةࢫࢫوللتعمـــقࢫأك؆ـــف 

ʏريࢫالتاڲɸساؤلࢫاݍݨوȘࢫالʏالدراسةࢫࢭ:  

ـــــاۂʏࡧ ــــري،ࡧومــ ــ ـــرࡩʏࡧاݍݨزائـ ــ ــاڲʏࡧوالمصــ ــ ــامࡧالمـــ ــ ـــتقرارࡧالنظـــ ـــ ــــدىࡧاسـ ــ ـــاࡧمـ ــ مــ

  مصادرࡧإرساءࡧوȖعزʈزࡧɸذاࡧטستقرار؟

ࢫالȘسـاؤلاتࡧالفرعيـةولتوضيحࢫمعالمࢫɸذهࢫלشـɢاليةࢫت؄ـفزࢫ

  :التالية

للمعــــــاي؈فࢫالدوليـــــــةࢫمــــــاࢫمــــــدىࢫتطبيــــــقࢫالنظـــــــامࢫالمصــــــرࢭʏࢫاݍݨزائــــــريࢫ -

 ؟3وخاصةࢫاتفاقيةࢫبالࢫ

ماࢫۂـʏࢫمصـادرࢫاللااسـتقرارࢫالمـاڲʏࢫࢭـʏࢫاݍݨزائـرࢫومـاࢫۂـʏࢫآثـارࢫذلـكࢫعڴـʄࢫ -

 صلابةࢫواستقرارࢫنظامɺاࢫالمصرࢭʏ؟

o فرضياتࡧالدراسة 

للإجابــــــةࢫعڴــــــʄࢫمختلــــــفࢫɸــــــذهࢫالȘســــــاؤلاتࢫوالۘــــــܣࢫȖعكــــــسࢫࢭــــــʏࢫ

مجملɺــــــــاࢫاݍݨوانـــــــــبࢫالمتعـــــــــددةࢫللإشـــــــــɢاليةࢫالمطروحـــــــــةࢫأعـــــــــلاهࢫنقـــــــــدمࢫ

  :لتاليةالفرضياتࢫا

يفتقـــرࢫالنظـــامࢫالمصـــرࢭʏࢫاݍݨزائـــريࢫللمعـــاي؈فࢫوכســـسࢫالســـليمةࢫ -

ࢫ3لتطبيـــقࢫالمعـــاي؈فࢫالدوليـــةࢫلـــذلكࢫيبقـــىࢫטل؅ـــقامࢫباتفاقيـــةࢫبـــالࢫ

   .مشروعاࢫيɴتظرࢫالتجسيد

إنࢫمɢانــــةࢫالرʉــــعࢫالنفطــــيࢫࢭــــʏࢫטقتصــــادࢫاݍݨزائــــريࢫقــــدࢫحتمــــتࢫ -

تبلــــورࢫنظــــامࢫمــــاڲʏࢫتبڥــــʏࢫمــــاࢫعــــززࢫمــــنࢫɸشاشــــةࢫالبنــــوكࢫوعــــدمࢫ

 .استقرارɸا

o دفࡧالدراسةɸميةࡧوɸأ 

تɴبعࢫأɸميةࢫɸذهࢫالدراسةࢫمنࢫأɸميةࢫالموضوعࢫࢭـʏࢫحـدࢫذاتـھࢫ

ذلكࢫأنࢫطبيعةࢫטقتصـادࢫاݍݨزائـريࢫمـنࢫجɺـةࢫونوعيـةࢫنظامɺـاࢫالمـاڲʏࢫ

مـــــــنࢫجɺـــــــةࢫثانيـــــــةࢫتـــــــدفعࢫلتقظـــــــۜܣࢫوتȘبـــــــعࢫالمســـــــارࢫالمنـــــــتݤݮࢫࢭـــــــʏࢫإرســـــــاءࢫ

טســتقرارࢫالمــاڲʏࢫلɺــذاࢫالبلــدࢫعڴــʄࢫاعتبــارهࢫمــنࢫأك؆ــفࢫالمواضــيعࢫإثــارةࢫࢭــʏࢫ

כخ؈فةࢫلاسيماࢫعڴʄࢫأعقابࢫכزماتࢫاݍݰادةࢫالۘܣࢫɸزتࢫالنظامࢫךونةࢫ

الماڲʏࢫالعال׿ܣࢫمؤخراࢫوأݍݰقـتࢫأضـرارࢫجسـيمةࢫبـھࢫعڴـʄࢫشـۘܢࢫالنـواڌʏࢫ

وכصـــعدةࢫوذلـــكࢫࢭـــʏࢫظـــلࢫمـــاࢫȖشـــɺدهࢫالســـاحةࢫالماليـــةࢫوטقتصـــاديةࢫ

  .الدوليةࢫمنࢫȖغ؈فات

o لࡧالدراسةɢيɸ 

للإجابـــــــةࢫعڴـــــــʄࢫالȘســـــــاؤلاتࢫالســـــــابقةࢫوتحقيـــــــقࢫالɺـــــــدفࢫمـــــــنࢫ

فقـــــدࢫتـــــمࢫتجزئـــــةࢫɸـــــذاࢫالعمـــــلࢫإڲـــــʄࢫثلاثـــــةࢫمحـــــاورࢫأساســـــيةࢫࢫالدراســـــة
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2.  ʏيةࡧטستقرارࡧالماڲɸما  

 :مفɺومࡧטستقرارࡧالماڲʏࡧوأɸميتھ 1.2

 مفɺومࡧטستقرارࡧالماڲʏࡧࡧ-أࡧ

الماڲʏࢫجملةࢫمنࢫالتعـارʈفࢫالمقدمـةࢫوذلـكࢫȊسـȎبࢫللاستقرارࢫ

טخـــــتلافࢫࢭـــــʏࢫتحديـــــدࢫمفɺـــــومࢫواܷـــــݳࢫودقيـــــقࢫلـــــذلكࢫســـــʋتمࢫتقـــــديمࢫ

مجموعــةࢫمــنࢫالتعرʈفــاتࢫعڴــʄࢫســȎيلࢫטختصــارࢫلاࢫاݍݰصــرࢫوۂــʏࢫكمــاࢫ

ʏيڴ:  

 ســــــــيطࢫلعــــــــدمࢫوقــــــــوعࢫȎــــــــومࢫالɺࢫيتجــــــــاوزࢫالمفʏإنࢫטســــــــتقرارࢫالمــــــــاڲ

ɢســمࢫبإمȖــونࢫمســتقراࢫإذاࢫمــاࢫاɢࢫيʏانيــاتࢫכزمــاتࢫفالنظــامࢫالمــاڲ

معينةࢫɠالكفاءةࢫࢭʏࢫȖسي؈فࢫالمواردࢫטقتصاديةࢫوتوزʉعɺاࢫحسبࢫ

المنــــــــــاطقࢫمــــــــــعࢫمــــــــــرورࢫالوقــــــــــتࢫإڲــــــــــʄࢫجانــــــــــبࢫالعمليــــــــــاتࢫالماليــــــــــةࢫ

وטقتصــــــــــــــاديةࢫכخــــــــــــــرىࢫɠالادخــــــــــــــارࢫوטســــــــــــــȘثمارࢫوטقــــــــــــــراضࢫ

وטق؅ـــــــــفاض،ࢫخلـــــــــقࢫالســـــــــيولةࢫوتوزʉعɺـــــــــاࢫمـــــــــعࢫتحديـــــــــدࢫأســـــــــعارࢫ

ࢫכصــــــــولࢫوتــــــــراكمࢫال؆ــــــــفوة،ࢫنمــــــــوࢫالنــــــــاتجࢫبالإضــــــــافةࢫإڲــــــــʄࢫȖســــــــي؈ف 

المخاطرࢫالماليةࢫوȖسع؈فɸاࢫوتحديدɸاࢫوإدارٮڈـاࢫواسـتمرارࢫالقـدرةࢫ

عڴـــــــــــʄࢫأداءࢫɸـــــــــــذهࢫالوظـــــــــــائفࢫכساســـــــــــيةࢫحۘـــــــــــܢࢫمـــــــــــعࢫالتعـــــــــــرضࢫ

    1.للصدماتࢫأوࢫࢭʏࢫحالࢫتراكمࢫטختلالات

 ࢫجمـــعࢫالمـــواردࢫʄࢫقـــادراࢫعڴـــʏـــونࢫفٕڈـــاࢫالنظـــامࢫالمـــاڲɢاݍݰالـــةࢫالۘـــܣࢫي

الماليــةࢫوتوزʉعɺــاࢫبطرʈقــةࢫفعالــةࢫكمــاࢫيɢــونࢫɸــذاࢫالنظــامࢫقــادراࢫ

عڴـــــــʄࢫمقاومـــــــةࢫالصـــــــدماتࢫدونࢫأنࢫيـــــــؤديࢫإڲـــــــʄࢫإݍݰـــــــاقࢫالضـــــــررࢫ

   2. بالاقتصادࢫاݍݰقيقي

 ࢫالتأكدࢫمنࢫقـوةࢫوسلاسـةࢫʄࢫالعملࢫعڴʄࢫعڴʏيدلࢫטستقرارࢫالماڲ

النظــــامࢫالمــــاڲʏࢫممــــاࢫينضــــويࢫعڴــــʄࢫغيــــابࢫعمــــلࢫجميــــعࢫمɢونــــاتࢫ

الȘشــنجاتࢫوالتــوتراتࢫࢭــʏࢫɸــذاࢫاݍݨɺــازࢫممــاࢫيــنعكسࢫســلباࢫعڴـــʄࢫ

 3.טقتصاد

 ࢫʄࢫالعمـــلࢫعڴـــʄࢫيـــدلࢫعڴـــʏكمـــاࢫيمكـــنࢫالقـــولࢫبـــأنࢫטســـتقرارࢫالمـــاڲ

اســــتقرارࢫجميــــعࢫمɢونــــاتࢫالنظــــامࢫالمــــاڲʏࢫبمــــاࢫفٕڈــــاࢫأســــواقࢫالمــــالࢫ

وכɲشـــطةࢫالمرتبطـــةࢫ٭ڈـــاࢫمـــعࢫتخصـــيصࢫرعايـــةࢫخاصـــةࢫللبنـــوكࢫ

تجارʈــــةࢫوذلــــكࢫبــــالنظرࢫلأɸميْڈــــاࢫوتارʈخɺــــاࢫالمــــرتبطࢫبالأزمــــات،ࢫال

ذلـــــكࢫأنࢫالنظـــــامࢫالمـــــاڲʏࢫيتفاعـــــلࢫمـــــعࢫالبʋئـــــةࢫטقتصـــــاديةࢫالۘـــــܣࢫ

ʇشـɢلࢫتقلّڈــاࢫخطـراࢫعڴــʄࢫاسـتقرارࢫɸــذاࢫالنظـامࢫوالــذيࢫيــنعكسࢫ

بـــــــــــدورهࢫســـــــــــلباࢫعڴـــــــــــʄࢫاســــــــــــتقرارࢫالقطاعـــــــــــاتࢫכخـــــــــــرىࢫالمɢونــــــــــــةࢫ

 4.للاقتصاد

  أɸميةࡧإرساءࡧטستقرارࡧالماڲʏࡧࡧ-ب

أصـبحࢫتحقيــقࢫטسـتقرارࢫالمـاڲʏࢫأɸميــةࢫك؄ـفىࢫخاصـةࢫࢭــʏࢫلقـدࢫ

رحـــــابࢫالتطـــــورࢫالكب؈ـــــفࢫالـــــذيࢫشـــــɺدهࢫالنظـــــامࢫالمـــــاڲʏࢫࢭـــــʏࢫظـــــلࢫالعولمـــــةࢫ

الماليــــة،ࢫإذࢫأصــــبحࢫɸنــــاكࢫتــــرابطࢫكب؈ــــفࢫبــــ؈نࢫכنظمــــةࢫالماليــــةࢫالدوليــــةࢫ

حيــــثࢫأنࢫحــــدوثࢫأيࢫخلــــلࢫࢭــــʏࢫأحــــدɸاࢫمــــنࢫشــــأنھࢫالتــــأث؈فࢫعڴــــʄࢫبقيــــةࢫ

يـــــــقࢫטســـــــتقرارࢫالمـــــــاڲʏࢫכنظمـــــــةࢫالماليـــــــة،ࢫوʈمكـــــــنࢫتȎيـــــــانࢫأɸميـــــــةࢫتحق

ʏ5:والمحافظةࢫعليھࢫمنࢫخلالࢫماࢫيڴ  

 ࢫالرك؈ـــــــــقةࢫכساســـــــــيةࢫلأيࢫعمليـــــــــةࢫنمـــــــــوࢫʏعت؄ـــــــــفࢫטســـــــــتقرارࢫالمـــــــــاڲʇ

اقتصــــاديࢫحيــــثࢫʇعت؄ــــفࢫالقطــــاعࢫالمــــاڲʏࢫوالمصــــرࢭʏࢫقلــــبࢫاݍݰيــــاةࢫ

טقتصـــاديةࢫالعامـــلࢫعڴـــʄࢫȖغـــذيْڈاࢫبـــالأموالࢫالۘـــܣࢫȖشـــɢلࢫالقـــوةࢫ

انطلاقـاࢫمـنࢫالدافعةࢫوالمحركةࢫݍݨميـعࢫכɲشـطةࢫטقتصـاديةࢫو 

ذلـــــكࢫفـــــإنࢫأيࢫɸـــــزةࢫࢭـــــʏࢫوحـــــداتࢫالقطـــــاعࢫالمـــــاڲʏࢫوالمصـــــرࢭʏࢫقـــــدࢫ

تـــــــنجمࢫعٔڈـــــــاࢫɸـــــــزاتࢫارتداديـــــــةࢫقـــــــدࢫتقـــــــودࢫإڲـــــــʄࢫأزمـــــــاتࢫماليـــــــةࢫأوࢫ

 .اقتصاديةࢫوخيمة

 عـــدࢫʇࢫʏـــونࢫللنظـــامࢫالمـــاڲɢمࢫمɸࢫكـــأʏأنࢫاســـتقرارࢫالنظـــامࢫالمصـــرࢭ

عـــاملاࢫمحورʈـــاࢫࢭـــʏࢫتحقيـــقࢫالـــدورࢫالرʈـــاديࢫلɺـــذاࢫالقطـــاعࢫســـواءࢫ

اقتصاديةࢫواجتماعيةࢫشـاملةࢫأوࢫمـنࢫمنࢫناحيةࢫتحقيقࢫتنميةࢫ

ناحيــــةࢫاســــتقطابࢫرؤوسࢫכمــــوالࢫכجنȎيــــةࢫمــــعࢫاݍݰفــــاظࢫعڴــــʄࢫ

 .رأسࢫالمالࢫכجنۗܣ

 ࢫʄࢫنطــــاقࢫواســــعࢫســــواءࢫعڴــــʄشــــارࢫטضــــطراباتࢫالماليــــةࢫعڴــــȘإنࢫان

المســتوىࢫالمحڴــʏࢫأوࢫالعــال׿ܣࢫتحــدثࢫتــأث؈فاࢫم؅قايــداࢫعڴــʄࢫɠــلࢫمــنࢫ

الــــدولࢫقنــــواتࢫטئتمــــانࢫالمصــــرفيةࢫوغ؈ــــفࢫالمصــــرفيةࢫخاصــــةࢫࢭــــʏࢫ

 .المتقدمة

 ࢫجميــــــــــعࢫכصــــــــــعدةࢫʄارثيــــــــــةࢫعڴــــــــــɠنتــــــــــائجࢫטضــــــــــطراباتࢫالماليــــــــــةࢫ

טقتصـــــاديةࢫوטجتماعيـــــةࢫوحۘـــــܢࢫالسياســـــيةࢫوالۘـــــܣࢫقـــــدࢫتمتـــــدࢫ

 .لعديدࢫالسنوات

لــذلكࢫʇعــدࢫدعــمࢫســبلࢫتحقيــقࢫࢫטســتقرارࢫالمــاڲʏࢫوالمحافظــةࢫ

عليـــھࢫغايـــةࢫࢭـــʏࢫכɸميـــةࢫفوجـــودࢫقطـــاعࢫمـــاڲʏࢫفعـــالࢫوكفـــؤࢫʇعمـــلࢫعڴـــʄࢫ

ليـةࢫوتجميـعࢫالمـدخراتࢫلتموʈـلࢫشـۘܢࢫالقطاعـاتࢫبمـاࢫتوف؈فࢫالمواردࢫالما

يكفـــــــــــلࢫدعـــــــــــمࢫالنمـــــــــــوࢫטقتصـــــــــــاديࢫمـــــــــــنࢫجɺـــــــــــةࢫوتحســـــــــــ؈نࢫالنـــــــــــواڌʏࢫ

טجتماعيــةࢫوزʈــادةࢫثــروةࢫالمجتمــعࢫوتحقيــقࢫنمــوࢫاقتصــاديࢫمســتدامࢫ

  .منࢫجɺةࢫثانية

2.2 ʏرࡧعدمࡧטستقرارࡧالماڲɸمظا  

تتجڴʄࢫبوادرࢫعدمࢫטستقرارࢫوטختلالࢫࢭʏࢫالنظامࢫالمـاڲʏࢫمـنࢫ

  6:وزࢫأحدࢫالظواɸرࢫالتاليةخلالࢫبر 
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 ࡧʏࡧوالمصـرࡩʏرةࢫناتجـةࢫعـنࢫحـدوثࢫٮڈافـتࢫࢫ:الذعرࡧالمـاڲɸࢫظـاʏوۂـ

عڴـʄࢫܥـݰبࢫالوداǿــعࢫمـنࢫالمصـرفࢫممــاࢫيوقـعࢫɸـذاࢫכخ؈ــفࢫࢭـʏࢫأزمــةࢫ

وضـائقةࢫماليـةࢫنȘيجــةࢫلعـدمࢫقدرتـھࢫعڴــʄࢫالوفـاءࢫبال؅قاماتـھࢫتجــاهࢫ

المــــودع؈نࢫࢭــــʏࢫالوقــــتࢫالمحــــددࢫمــــاࢫيقلــــلࢫمــــنࢫثقــــةࢫɸــــؤلاءࢫࢭــــʏࢫɸــــذاࢫ

المصرفࢫومنࢫثمةࢫتزʈـدࢫالطلبـاتࢫوالْڈافـتࢫعڴـʄࢫܥـݰبࢫالوداǿـعࢫ

ʏالتـــاڲȋـــذهࢫࢫوɸســـبةࢫمـــنࢫمجمـــوعࢫɲتلاءـــۜܣࢫاحتياطاتـــھࢫالۘـــܣࢫتمثـــلࢫ

الوداǿــعࢫومــنࢫثمــةࢫعــدمࢫالقــدرةࢫعڴــʄࢫالوفــاءࢫبال؅قاماتــھࢫاݍݵاصــةࢫ

بالســــيولةࢫوعليــــھࢫفقــــدࢫيفلــــسࢫالمصــــرفࢫأوࢫئڈــــار،ࢫأوࢫيجــــدࢫســــبلاࢫ

أخـــرىࢫللنفــــاذ،ࢫɸــــذاࢫࢭـــʏࢫحالــــةࢫالمصــــرفࢫالواحـــد،ࢫأمــــاࢫإذاࢫحــــدثࢫ

فـإنࢫذعرࢫمصرࢭʏࢫنȘيجةࢫفقدانࢫالثقةࢫࢭʏࢫالنظامࢫالمصرࢭʏࢫكɢلࢫ

ذلــــكࢫقــــدࢫيــــؤديࢫإڲــــʄࢫشــــللࢫالنظــــامࢫالمــــاڲʏࢫبرمتــــھࢫولمــــاࢫلــــذلكࢫمــــنࢫ

تبعـــاتࢫعڴـــʄࢫטقتصـــادࢫبأكملـــھࢫممـــاࢫيɴـــتجࢫعنـــھࢫأزمـــاتࢫمصـــرفيةࢫ

ʏتزعزعࢫטستقرارࢫالماڲ.  

 ـــة ــ ـــاراتࡧماليــ ــ وتتجڴـــــــʄࢫبصـــــــفةࢫخاصـــــــةࢫࢭـــــــʏࢫاٰڈيـــــــارࢫכســـــــواقࢫࢫ:اٰڈيــ

الماليــةࢫالناجمــةࢫعــنࢫرغبــةࢫالمســȘثمرʈنࢫࢭــʏࢫȖســʋيلࢫأمــوالɺمࢫحــالاࢫ

مســتحيلاࢫفتٔڈــارࢫبــذلكࢫأســعارࢫכوراقࢫالماليــةࢫࢫوɸــوࢫمــاࢫʇعــدࢫأمــرا

  .ومنࢫثمةࢫاٰڈيارࢫالسوقࢫالماڲʏࢫبرمتھ

 ࢫࢫ:عـــدمࡧاســـتقرارࡧכســـعارʄحيـــثࢫيمكـــنࢫأنࢫتأخـــذࢫכســـعارࢫمنڍـــ

تصــــــاعدياࢫمســــــتمراࢫفيحــــــدثࢫبــــــذلكࢫتܸــــــݵمࢫأوࢫتأخــــــذࢫכســــــعارࢫ

منڍـــــــʄࢫتنازليـــــــاࢫمتواصـــــــلاࢫفيɴـــــــتجࢫטنكمـــــــاشࢫأوࢫالـــــــتقلص،ࢫففـــــــيࢫ

اݍݰالـــةࢫכوڲـــʄࢫتـــنخفضࢫقيمـــةࢫالمـــالࢫالمعـــدࢫلعمليـــةࢫטقـــراضࢫمـــاࢫ

يɴتجࢫآثاراࢫسلبيةࢫعڴʄࢫالمقرض؈نࢫوآثـاراࢫإيجابيـةࢫعڴـʄࢫالمق؅فضـ؈ن،ࢫ

والۘـܣࢫيـنجمࢫعٔڈــاࢫࢫ-وۂــʏࢫعكـسࢫاݍݰالـةࢫכوڲــʄ-لثانيـةࢫأمـاࢫاݍݰالـةࢫا

ارتفـــاعࢫࢭـــʏࢫأســـعارࢫالمـــالࢫالمعـــدࢫللإقـــراضࢫمـــاࢫيـــنعكسࢫعڴـــʄࢫزʈـــادةࢫ

اݍݵطــــــــرࢫبالɴســــــــبةࢫللمقرضــــــــ؈نࢫوالمق؅فضـــــــــ؈نࢫعڴــــــــʄࢫحــــــــدࢫالســـــــــواءࢫ

  .وʈصبحࢫטقراضࢫأقلࢫجاذبية

ــامࡧالمصـــرࡩʏࡧاݍݨزائـــريࡧللمعـــاي؈فࡧالدوليـــةࡧ .3 مـــدىࡧاســـȘيفاءࡧالنظـ

  "03بال"

  :وسبلࡧȖعزʈزࡧטستقرارࡧالماڲʏࡧالعالميࡧ03اتفاقيةࡧبالࡧ 1.3

يتم؈ـــــقࢫالـــــزمنࢫالـــــذيࢫɲعـــــʋشࢫفيـــــھࢫبك؆ـــــفةࢫوقـــــوعࢫטضـــــطراباتࢫ

والتقلبــاتࢫالماليــةࢫالۘــܣࢫلــمࢫʇســتطعࢫالعــالمࢫوضــعࢫحــدࢫلمخاطرɸــاࢫالۘــܣࢫ

راحــــــتࢫتȎتلــــــعࢫࢭــــــʏࢫوقــــــتࢫوج؈ــــــقࢫטنجــــــازاتࢫوالمكȘســــــباتࢫטقتصــــــاديةࢫ

خ؈ــفةࢫلســنةࢫالمحققــةࢫمنــذࢫف؅ــفةࢫطوʈلــةࢫوɸــوࢫمــاࢫأثȎتــھࢫכزمــةࢫالماليــةࢫכ 

الۘــܣࢫانطلقــتࢫشــرارٮڈاࢫכوڲــʄࢫمــنࢫالولايــاتࢫالمتحــدةࢫכمرʈكيــةࢫࢫ2008

لـــــــتعمࢫࢭــــــــʏࢫوقـــــــتࢫوج؈ــــــــقࢫبقيــــــــةࢫدولࢫالعـــــــالمࢫوȖغرقــــــــھࢫࢭـــــــʏࢫدوامــــــــةࢫمــــــــنࢫ

טضطراباتࢫوטٰڈيـاراتࢫالمتعاقبـةࢫالۘـܣࢫامتـدتࢫآثارɸـاࢫلوقـتࢫطوʈـلࢫ

واستغرقتࢫجɺوداࢫعظيمةࢫللتعاࢭʏ،ࢫوȋالنظرࢫݍݰدةࢫɸـذهࢫכزمـةࢫفقـدࢫ

ضــرورةࢫإعــادةࢫالنظــرࢫࢭــʏࢫالمعــاي؈فࢫوالتــداب؈فࢫטح؅فازʈــةࢫȊعــثࢫذلــكࢫعڴــʄࢫ

وحۘـܢࢫالتعـديلاتࢫࢫ1الدوليةࢫالمنظمةࢫللعملࢫالمصرࢭʏࢫالواردةࢫࢭـʏࢫبـالࢫ

Ȋغيــةࢫمنــعࢫحـــدوثࢫأزمــاتࢫمماثلـــةࢫࢫ2الۘــܣࢫأدخلــتࢫعلٕڈـــاࢫࢭــʏࢫإطــارࢫبـــالࢫ

مــــــعࢫتقليـــــــلࢫالمخـــــــاطرࢫإڲـــــــʄࢫمســـــــتوʈاتࢫدنيـــــــا،ࢫواســـــــتجابةࢫلـــــــذلكࢫفقـــــــدࢫ

اتفاقيـــــةࢫ) 2010-09-12(ࢭـــــʏࢫأطلقـــــتࢫݍݨنـــــةࢫبـــــالࢫللرقابـــــةࢫالمصـــــرفيةࢫ

وۂـــʏࢫعبـــارةࢫ" 3دعـــائمࢫالصـــدࢫأوࢫاتفاقيـــةࢫبـــالࢫ"جديـــدةࢫأخـــذتࢫاســـمࢫ

عـــــنࢫمجموعـــــةࢫمـــــنࢫالمعـــــاي؈فࢫوטصـــــلاحاتࢫالۘـــــܣࢫتمثـــــلࢫݯݨـــــرࢫالزاوʈـــــةࢫ

بالɴســـبةࢫلعمليـــاتࢫטصـــلاحࢫالبنɢـــيࢫوالۘـــܣࢫدخلـــتࢫح؈ـــقࢫالتنفيـــذࢫمنـــذࢫ

كآخرࢫأجلࢫللتطبيـق،ࢫوممـاࢫيجـبࢫࢫ2019ع؄فࢫمراحلࢫإڲʄࢫغايةࢫࢫ2013

إليـــھࢫفـــإنࢫɸـــذاࢫالتـــدرجࢫࢭـــʏࢫالتطبيـــقࢫلـــمࢫيكـــنࢫعبثـــاࢫبقـــدرࢫمـــاࢫלشـــارةࢫ

ɠــاـنࢫمراعـــاةࢫلمقـــدرةࢫالمصـــارفࢫعڴـــʄࢫتطبيـــقࢫɸـــذهࢫטتفاقيـــةࢫوטل؅ـــقامࢫ

  .٭ڈاࢫࢭʏࢫظلࢫمعاي؈فɸاࢫالصارمةࢫوالتغ؈فاتࢫالكب؈فةࢫالۘܣࢫأحدثْڈا

تتمثـــلࢫࢫ3ولعـــلࢫأبـــرزࢫטصـــلاحاتࢫالۘـــܣࢫقـــدمْڈاࢫاتفاقيـــةࢫبـــالࢫ

ʏࢭ:  

أدخــــالࢫȖعــــديلاتࢫجوɸرʈــــةࢫعڴــــʄࢫمتطلبــــاتࢫرؤوسࢫכمــــوالࢫوۂــــʏࢫ .1

ݰةࢫࢭʏࢫ والذيࢫʇع؄ـفࢫعـنࢫمراحـلࢫالتحـولࢫإڲـʄࢫࢫ1اݍݨدولࡧرقمموܷ

نظـــامࢫجديـــدࢫوالـــذيࢫســـʋتمࢫع؄ـــفࢫمراحـــلࢫتدرʈجيـــةࢫخـــلالࢫثمانيـــةࢫ

سنواتࢫכمرࢫالذيࢫمنࢫشأنھࢫمنحࢫالبنـوكࢫالوقـتࢫالɢـاࢭʏࢫلزʈـادةࢫ

 .المالࢫرؤوسࢫأموالɺاࢫعنࢫطرʈقࢫטحتفاظࢫبالأرȋاحࢫوجمعࢫرأس

أحـــــــدثتࢫɸـــــــذهࢫטتفاقيـــــــةࢫȖغي؈ـــــــفاتࢫعڴـــــــʄࢫالدعامـــــــةࢫכوڲـــــــʄࢫمــــــــنࢫ .2

 7:وذلكࢫمنࢫخلالࢫ2اتفاقيةࢫبال

  ࢫاطارࢫمخاطرࢫالسوقʄغي؈فاتࢫعڴȖاجراءࢫ. 

 يدɴسȘࢫإطارࢫالʄغي؈فاتࢫعڴȖ. 

 ࢫالمصــــــارفࢫبــــــأدواتࢫأك؆ــــــفࢫفعاليــــــةࢫلملاءمــــــةࢫʄدعــــــمࢫالمشــــــرف؈نࢫعڴــــــ

 .متطلباتࢫرأسࢫالمالࢫبحسبࢫوضعيةࢫالمخاطرࢫࢭʏࢫɠلࢫمصرف

 ـــادةࢫטحتياطـــاتࢫبمـــاࢫيحســـنࢫمـــنࢫتحســ؈نࢫʈنوعيـــةࢫرأسࢫالمـــالࢫوز

نوعيْڈـــــــــــاࢫوʈقـــــــــــويࢫقـــــــــــدرةࢫالبنـــــــــــوكࢫعڴـــــــــــʄࢫامتصـــــــــــاصࢫاݍݵســـــــــــائرࢫ

 .والصدماتࢫخلالࢫف؅فاتࢫالشدة

ال؅فك؈ـــــــقࢫعڴـــــــʄࢫموقـــــــفࢫالســـــــيولةࢫࢭـــــــʏࢫالبنـــــــوكࢫࢭـــــــʏࢫالمـــــــدىࢫالقصـــــــ؈فࢫ .3

 .ݍݨعلɺاࢫأك؆فࢫمرونةࢫأمامࢫغلقࢫأسواقࢫالمالࢫقص؈فةࢫכجل
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أٰڈـــــاࢫســـــتɢونࢫمطالبـــــةࢫالنقطـــــةࢫכك؆ـــــفࢫأɸميـــــةࢫبالɴســـــبةࢫللبنـــــوكࢫ .4

بتحقيـــــــقࢫتوافـــــــقࢫأفضـــــــلࢫبـــــــ؈نࢫال؅قاماٮڈـــــــاࢫوأصـــــــولɺاࢫباســـــــتخدامࢫ

  .ɲسبةࢫالتموʈلࢫالمستقر

  :محاورࡧاتفاقيةࡧبالࡧالثالثةࡧ2.3

وردتࢫاتفاقيــــــةࢫبــــــالࢫالثالثــــــةࢫࢭــــــʏࢫخمســــــةࢫمحــــــاورࢫأساســــــيةࢫ

ʏݰةࢫفيماࢫيڴ   8:موܷ

  ࢫتحسـ؈نࢫنوعيـةࢫوشـفافيةࢫقاعـدةࢫرأسࢫ: المحورࡧכولʄينصࢫعڴـ

 :أنالمالࢫࢭʏࢫالبنوكࢫحيثࢫ

رأسࡧالمالࡧ+ رأسࡧالمالࡧכسا؟ۜܣࡧ= (معدلࡧكفايةࡧرأسࡧالمال

ʏالمخاطرࡧ+ مخاطرࡧالسوق + مخاطرࡧטئتمان)/(التكميڴ

  %8≥)الȘشغيلية

حيـــثࢫأبقـــتࢫالݏݨنـــةࢫعڴـــʄࢫنفـــسࢫالمعـــدلࢫࢭـــʏࢫبدايـــةࢫالتطبيـــقࢫ

  .2019ࢭʏࢫࢫ%10.5معࢫضرورةࢫرفعھࢫإڲʄࢫ

 يɲغطيـــةࢫالمخـــاطرࢫمـــنࢫࢫ:المحـــورࡧالثـــاȖࢫتحســـ؈نࢫʄالـــذيࢫشـــددࢫعڴـــ

خـــلالࢫטɸتمـــامࢫبمخـــاطرࢫجديـــدةࢫكمخـــاطرࢫטئتمـــانࢫالمتعلقـــةࢫ

بــــــــــالطرفࢫالمقابــــــــــل،ࢫمخــــــــــاطرࢫالتصــــــــــɴيفࢫטئتمــــــــــاɲي،ࢫمخــــــــــاطرࢫ

وذلـــــــكࢫبتخصـــــــيصࢫجـــــــزءࢫمـــــــنࢫرأسࢫالمـــــــالࢫلتغطيـــــــةࢫ...التورʈـــــــق

 .اݍݵسائرࢫالناجمةࢫعنࢫتلكࢫالمخاطر

 سبةࢫجديدةࢫسـميتࢫ: المحورࡧالثالثɲسـبةࢫالرافعـةࢫتمࢫإدراجࢫɴب

الماليةࢫɠوسيلةࢫمكملةࢫلمتطلباتࢫكفايةࢫرأسࢫالمالࢫعڴʄࢫأساسࢫ

 :المخاطرࢫȊغيةࢫالتحكمࢫࢭʏࢫمنحࢫالقروضࢫحيثࢫأن

≥ )مجموعࡧכصول / رأسࡧالمالࡧכسا؟ۜܣ= (ɲسبةࡧالرافعةࡧالماليةࡧ

3% 

 2013جـــانفيࡧوتبـــدأࢫالمصـــارفࢫالعمـــلࢫ٭ڈـــذهࢫالɴســـبةࢫمطلـــعࢫ

لمراقبــــةࢫالرافعــــةࢫالماليــــةࢫࢫوۂــــʏࢫف؅ــــفةࢫتجرȎʈيــــة 2017جــــانفيࡧࡧإڲــــʄࢫغايــــة

ومɢوناٮڈــا،ࢫوتل؅ــقمࢫالمصــارفࢫࢭــʏࢫɸــذهࢫالف؅ــفةࢫبالإفصــاحࢫعــنࢫمɢونـــاتࢫ

  .ɸذهࢫالɴسبةࢫلدٱڈا

 ــعȊࢫ: المحــورࡧالراʄشــكيلࢫنظــامࢫٱڈــدفࢫإڲــȖࢫʄــذاࢫالمحــورࢫعڴــɸيــنصࢫ

حثࢫالمصارفࢫعڴʄࢫعـدمࢫرȋـطࢫعمليـاتࢫטقـراضࢫالۘـܣࢫتقـومࢫ٭ڈـاࢫ

٭ڈـــاࢫࢫȊشـــɢلࢫɠامـــلࢫبالـــدورةࢫטقتصـــاديةࢫلأنࢫذلـــكࢫيـــرȋطࢫɲشـــاطɺا

لــذاࢫيجــبࢫتɢــوʈنࢫمؤونــاتࢫللأخطــارࢫالمتوقعــةࢫࢭــʏࢫحالــةࢫטنتعــاشࢫ

وتحســباࢫللرɠــود،ࢫمــعࢫتɢــوʈنࢫمنطقــةࢫعازلــةࢫإضــافيةࢫلــرأسࢫالمــالࢫ

مـنࢫخــلالࢫزʈـادةࢫטحتياطــاتࢫوعــدمࢫتوزʉـعࢫכرȋــاحࢫبمـاࢫيزʈــدࢫمــنࢫ

 .قدرةࢫالمصرفࢫعڴʄࢫاسȘيعابࢫالصدماتࢫأثناءࢫالرɠودࢫوכزمات

 ـــذاࢫالمحـــورࢫم: المحـــورࡧاݍݵـــامسɸـــزࢫالســـيولةࢫجـــاءࢫʈعزȖࢫʄركـــزاࢫعڴـــ

 :لدىࢫالمصارفࢫوذلكࢫبإدراجࢫمؤشرʈنࢫرئʋسي؈نࢫɸما

 معيارࡧالسيولةࡧقص؈فةࡧכجل)LCR) =(موجوداتࡧمنࡧ

مجموعࡧالتدفقاتࡧالنقديةࡧالصافيةࡧ/أصولࡧسائلة

 %100≥) خلالࡧشɺر

 معيارࡧالسيولةࡧכجل)NSFR)  = (لࡧمستقرࡧʈتمو

  %100≥) تموʈلࡧمستقرࡧمطلوب/ متاح

الɴســــــȎت؈نࢫلتــــــوف؈فࢫالبنــــــوكࢫلمــــــواردࢫمســــــتقرةࢫوٮڈــــــدفࢫɸــــــات؈نࢫ

دعمــــاࢫلتموʈــــلࢫأصــــولɺاࢫࢭــــʏࢫالمــــدي؈نࢫالقصــــ؈فࢫوالطوʈــــلࢫبــــدلࢫטعتمــــادࢫ

عڴــʄࢫالقــروضࢫقصــ؈فةࢫכجــلࢫכمــرࢫالــذيࢫʇســاɸمࢫࢭــʏࢫتجنــبࢫالقطــاعࢫ

  .الماڲʏࢫومنࢫثمةࢫטقتصادࢫاݍݰقيقيࢫلآثارࢫالصدماتࢫالمالية

  زائري ࡩʏࡧالنظامࡧالمصرࡩʏࡧاݍݨࡧ3واقعࡧتطبيقࡧاتفاقيةࡧبالࡧ: 3.3

٭ڈـــــــدفࢫمواكبـــــــةࢫالتطـــــــوراتࢫاݍݰاصـــــــلةࢫࢭـــــــʏࢫمجـــــــالࢫالرقابـــــــةࢫ

البنكيةࢫقامتࢫاݍݨزائرࢫȊعدةࢫإجراءاتࢫتمɺيداࢫللتطبيقࢫالفعڴʏࢫلبالࢫ

وذلــــكࢫȊســــنࢫمجموعــــةࢫمــــنࢫالتنظيمــــاتࢫوالقــــوان؈نࢫالــــذيࢫتضــــمٔڈاࢫࢫ3

وۂــʏࢫمســتوحاةࢫࢭــʏࢫכصــلࢫࢫ2008نظامɺــاࢫالمصــرࢭʏࢫخاصــةࢫȊعــدࢫأزمــةࢫ

كتــــــداب؈فࢫأوليــــــةࢫيــــــتمࢫمــــــنࢫمــــــنࢫمعــــــالمࢫɸــــــذهࢫטتفاقيــــــةࢫوالۘــــــܣࢫجــــــاءتࢫ

خلالɺـــاࢫمواجɺـــةࢫɸـــذهࢫכزمـــةࢫمـــنࢫجɺـــةࢫوأزمـــةࢫالبنـــوكࢫاݍݵاصـــةࢫمـــنࢫ

  .جɺةࢫثانية

  03التداب؈فࡧالمنتݤݨةࡧࡩʏࡧاݍݨزائرࡧࡩʏࡧإطارࡧبالࡧࡧ-أ

لعـــــــلࢫأɸـــــــمࢫלجـــــــراءاتࢫوالتـــــــداب؈فࢫالمنتݤݨـــــــةࢫمـــــــنࢫقبـــــــلࢫبنـــــــكࢫ

تمثلــــتࢫفيمــــاࢫࢫ3اݍݨزائــــرࢫࢭــــʏࢫمســــاعيھࢫلتبۚــــܣࢫمعــــاي؈فࢫواصــــلاحاتࢫبــــالࢫ

ʏ9:يڴ  

 ذاࢫالصعيدࢫفقدࢫتم: البنوكࡧتدعيمࡧملاءةɸࢫʄعڴ:  

 ــــىࢫلــــرأسࢫمــــالࢫالبنــــوكࢫمــــنࢫɲࢫ5(رفــــعࢫاݍݰــــدࢫכدʄࢫ10مليــــارࢫدجࢫإڲــــ

ࢫ3.5مليـــــونࢫدجࢫإڲـــــʄࢫࢫ500(،ࢫوالمؤسســـــاتࢫالماليـــــةࢫمـــــنࢫ)مليـــــارࢫدج

) 2008-04-23(المــؤرخࢫࢭــʏࢫ) 08-04(بموجــبࢫالنظــامࢫ) مليــارࢫدج

و٭ڈـــدفࢫȖعزʈـــزࢫصـــلابةࢫࢫ2008وذلـــكࢫتماشـــياࢫمـــعࢫتـــداعياتࢫأزمـــةࢫ

 .ࢭʏࢫاݍݨزائري النظامࢫالمصر

 اࢫɸسبةࢫالملاءةࢫالماليةࢫقدرɲ9.5 %انتࢫɠعدماࢫȊ8 %حيثࢫأن:  

مجموعࡧ/ أموالࡧخاصةࡧقانونية=( ɲسبةࡧالملاءة

  %9.5≥) المخاطر
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حيثࢫأنࢫ) 2014-02-16(المؤرخࢫࢭʏࢫ) 14-01(وذلكࢫبموجبࢫالنظامࢫ

כمــــــــــوالࢫاݍݵاصــــــــــةࢫالقاعديــــــــــةࢫيجــــــــــبࢫأنࢫȖغطــــــــــيࢫمخــــــــــاطرࢫالقــــــــــرضࢫ

وســــــادةࢫأمــــــانࢫتتɢــــــونࢫمــــــنࢫࢫمــــــعࢫȖشــــــكيل% 7والســــــوقࢫوالعمليــــــاتࢫب

  .منࢫمخاطرɸاࢫالمرݦݰة% 2.5أموالࢫخاصةࢫقاعديةࢫوȖغطيࢫ

 ـــةࡧللبنــــوك ــامࡧالرقابــــةࡧالداخليـ تــــمࢫاصــــدارࢫالنظــــامࢫ: اصــــدارࡧنظــ

والـــذيࢫيــنصࢫࢭـــʏࢫمادتــھࢫכوڲـــʄࢫعڴـــʄࢫ) 2011-11-28(ࢭــʏࢫ) 08-11(

مضمونࢫالرقابةࢫالداخليةࢫالۘܣࢫيجبࢫعڴـʄࢫالبنـوكࢫوالمؤسسـاتࢫ

 .الماليةࢫتطبيقɺا

لعمليـــاتࢫȖعزʈـــزࢫלطـــارࢫالتنظي׿ـــܣࢫوטشـــراࢭʏࢫالمصـــرࢭʏࢫومواصـــلةࢫ

  :وضعࢫثلاثةࢫمشارʉعࢫتنظيميةࢫتتعلقࢫب) 2016(فقدࢫتمࢫࢭʏࢫ

 مراجعةࢫالتنظيمࢫالمتعلقࢫبالرقابةࢫالداخليةࢫمعࢫإضافةࢫفصلࢫ

 .خاصࢫباݍݰوكمة

 ࢫأساسࢫموحدʄלشرافࢫعڴ. 

 شرࢫالبياناتࢫالماليةࢫالموحدةࢫللبنوكࢫوالمؤسساتࢫɲشاءࢫوɲا

  .المالية

 11-04(تمࢫاصدارࢫالنظامࢫ: مࡧالسيولةࡧالبنكيةتدعي (ࢫʏࢭ)24-

المتضــــمنࢫقيــــاسࢫوتحليــــلࢫوȖســــي؈فࢫخطــــرࢫالســــيولة،ࢫ) 05-2011

حيـــــــثࢫألزمـــــــتࢫالمـــــــادةࢫالثانيـــــــةࢫمنـــــــھࢫالبنـــــــوكࢫبحيـــــــازةࢫالســـــــيولةࢫ

الɢافيــةࢫلمواجɺــةࢫال؅قاماٮڈــا،ࢫأمــاࢫالمــادةࢫالثالثــةࢫفقــدࢫنصــتࢫعڴــʄࢫ

مســاوʈاࢫضــرورةࢫاح؅ــفامࢫالمعامــلࢫכدɲــىࢫللســيولةࢫوالــذيࢫيɢــونࢫ

  :حيثࢫأن% 100عڴʄࢫכقلࢫل

+ أصولࡧسائلةࡧقص؈فةࡧכجل= (المعاملࡧכدɲىࡧللسيولةࡧ

ال؅قاماتࡧ+ خصومࡧمستحقةࡧ/ ال؅قاماتࡧتموʈلࡧمنࡧبنوكࡧأخرى 

  %.100≥) مقدمة

أينࢫألزمـتࢫ) 2011-12-21(ࢭʏࢫ) 11-07(كماࢫتمࢫاصدارࢫالتعليمةࢫࢫࢫࢫࢫ

هࢫالɴســـبةࢫɠـــلࢫمـــنࢫتبليـــغࢫɸـــذࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ02البنـــوكࢫبموجـــبࢫالمـــادةࢫ

  .ثلاثةࢫأشɺر

  3تقييمࡧمدىࡧال؅قامࡧالمصارفࡧاݍݨزائرʈةࡧباتفاقيةࡧبالࡧ-بࡧ

سـعتࢫالمصـارفࢫاݍݨزائرʈـةࢫجاɸـدةࢫإڲـʄࢫتطبيـقࢫاتفاقيـةࢫبــالࢫ

وטل؅قامࢫبمعاي؈فɸاࢫوفيماࢫيڴʏࢫعرضࢫلأɸمࢫنقـاطࢫالȘشـابھࢫومواقـعࢫࢫ3

  .טختلافࢫمعࢫɸذهࢫטتفاقية

 شابھȘࢫ: نقاطࡧالʏةࢫࢭʈعـضࢫأفݏݰتࢫالمصارفࢫاݍݨزائرȊمجـاراةࢫ

 :وأبرزɸاࢫ3المعاي؈فࢫالموضوعةࢫࢭʏࢫإطارࢫبال

 ࢫاݍݨزائــــريࢫوالمقــــدرةࢫبʏࢫالنظــــامࢫالمصــــرࢭʏســــبةࢫالمــــلاءةࢫࢭــــɲ9.5% 

ʏســــــبةࢫالمق؅فحــــــةࢫمــــــنࢫطــــــرفࢫݍݨنــــــةࢫبــــــالࢫوالمقــــــدرةࢫ وۂــــــɴتفــــــوقࢫال

خـــلالࢫالف؅ـــفةࢫטنتقاليـــةࢫغ؈ـــفࢫأٰڈـــاࢫتبقـــىࢫأقـــلࢫمـــنࢫالɴســـبةࢫ %8ب

 .%10.5ةࢫبوالمقدر ࢫ2019الٔڈائيةࢫالمقررࢫتطبيقɺاࢫࢭʏࢫجانفيࢫ

 ࢫ7%טحتيـــــــــاطيࢫالمحـــــــــددࢫمـــــــــنࢫطـــــــــرفࢫبنـــــــــكࢫاݍݨزائـــــــــرࢫوالمقـــــــــدرࢫب

 .3يتطابقࢫمعࢫمق؅فحاتࢫبال

 عــــــــدࢫȖــــــــةࢫوالۘــــــــܣࢫʈࢫالمصــــــــارفࢫاݍݨزائرʏلةࢫࢭــــــــɢوســــــــادةࢫכمــــــــانࢫالمشــــــــ

 .3منࢫرأسࢫالمالࢫمحققةࢫوفقࢫبالࢫ%2.5احتياطياࢫقدره

 قيــــــــامࢫبنــــــــكࢫاݍݨزائــــــــرࢫبتوســـــــــيعࢫقاعــــــــدةࢫالمخــــــــاطرࢫووضـــــــــعࢫأوزانࢫ

 .ترجيحيةࢫلɺا

 ࢫإطـــارࢫتطبيـــقࢫتحديـــدࢫاݍݰـــدࢫʏيࢫࢭـــȖכقظـــۜܢࢫللقـــروضࢫالمقدمـــةࢫيـــأ

 .ɲسبةࢫالرافعةࢫالمالية

 ســـــــمحࢫبتقيـــــــيمࢫمخـــــــاطرࢫالســـــــيولةࢫȖتحديـــــــدࢫمؤشـــــــراتࢫووســـــــائلࢫ

 .ɲ3سبةࢫلأدواتࢫالمتاȊعةࢫالۘܣࢫحددٮڈاࢫبال

 شــابھࢫالســالفةࢫالــذكرࢫ:  نقــاطࡧטخــتلافȘبــالرغمࢫمــنࢫأوجــھࢫال

ݳࢫالنݤݮࢫالسديدࢫالذيࢫȖسلكھࢫالمصارفࢫاݍݨزائرʈةࢫ والۘܣࢫتوܷ

ʏـــــا- 3إطـــــارࢫטل؅ـــــقامࢫببـــــالࢫࢭـــــʈرɸࢫכقـــــلࢫظاʄإلاࢫأنـــــھࢫتوجـــــدࢫࢫ-عڴـــــ

جملـــــةࢫمـــــنࢫالنقـــــائصࢫوالتحـــــدياتࢫالۘـــــܣࢫتواجـــــھࢫɸـــــذهࢫכخ؈ـــــفةࢫ

  10:أɸمɺا

 ࢫأنࢫʄࢫوالثانيــــةࢫيـــــدلࢫعڴـــــʄࢫتطبيــــقࢫاتفـــــاقيۘܣࢫبــــالࢫכوڲـــــʏالتــــأخرࢫࢭـــــ

المصارفࢫاݍݨزائرʈةࢫلمࢫتطبـقࢫȊعـدࢫالطـرقࢫوالتقنيـاتࢫالمتضـمنةࢫ

صــــــعوȋاتࢫࢭــــــʏࢫالتــــــأقلمࢫمــــــعࢫفٕڈــــــاࢫوȋالتــــــاڲʏࢫســــــتجدࢫɸــــــذهࢫכخ؈ــــــفةࢫ

טتفاقيــةࢫاݍݨديــدةࢫوذلــكࢫعڴــʄࢫعكــسࢫالمصــارفࢫاݍݵاصــةࢫوالۘــܣࢫ

ڈــاࢫࢫفروعــاࢫلمصـــارفࢫأجنȎيــةࢫطبقـــتࢫ ســيɢونࢫوضــعɺاࢫأفضـــلࢫɠوٰ

 .واستفادتࢫمنࢫخ؄فٮڈاࢫ2بال

 ســـــليمࢫبالمســـــتوىࢫالمقبـــــولࢫلكفايـــــةࢫرأسࢫالمـــــالࢫفـــــإنࢫȘࢫحـــــالࢫالʏࢭـــــ

ســـيؤديࢫإڲـــʄࢫتخفــيضࢫɸـــذهࢫالɴســـبةࢫولكـــنࢫبصـــفةࢫࢫ3تطبيــقࢫبـــال

عدلࢫأك؄فࢫࢭʏࢫالبنـوكࢫالعموميـةࢫوذلـكࢫلسـȎب؈نࢫرئʋسـ؈نࢫɠليةࢫوȋم

 :ɸما

يزʈـــــدࢫمـــــنࢫقيمـــــةࢫࢫ3تطبيـــــقࢫأوزانࢫتـــــرجيحࢫالمخـــــاطرࢫتلائـــــمࢫبـــــال -

المخاطرࢫالۘܣࢫتدفعࢫɲسبةࢫالملاءةࢫللانخفاضࢫࢭʏࢫحالةࢫاستمرارࢫ

غيــابࢫوجــودࢫɸيئــةࢫلتنقــيطࢫالمصــارفࢫخاصــةࢫࢭــʏࢫظــلࢫتواصــلࢫ

 .ɸيمنةࢫالبنوكࢫالعموميةࢫعڴʄࢫأك؄فࢫحصةࢫمنࢫالقروض

 ــــــفࢫرأسࢫالمــــــالࢫحســــــبࢫبــــــالࢫࢫإعــــــادةʈعرȖ3عۚــــــܣࢫأنࢫالمصــــــارفࢫࢫʇ

اݍݨزائرʈـــةࢫســـتɢونࢫبحاجـــةࢫرؤوسࢫأمـــوالࢫإضـــافية،ࢫوإذاࢫɠانـــتࢫ

المصـــــــارفࢫاݍݵاصـــــــةࢫȖعتمـــــــدࢫعڴـــــــʄࢫبنوكɺـــــــاࢫכمࢫࢭـــــــʏࢫتـــــــوف؈فࢫɸـــــــذهࢫ

 .الزʈادة،ࢫفإنࢫعۗܡࢫذلكࢫتتحملھࢫاݍݵزʈنةࢫبالɴسبةࢫللمصارف
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 تمامࢫبنكࢫاݍݨزائرࢫبموضوعࢫالرقابةࢫالداخليةࢫضماناࢫللس؈فࢫࢫɸا

ســنࢫللمســاراتࢫالداخليــةࢫوتــدعيمࢫالشــفافيةࢫبالمصــارفࢫلاࢫاݍݰ

بـــــــلࢫذلـــــــكࢫʇعـــــــدࢫرجوعـــــــاࢫإڲـــــــʄࢫࢫ3يـــــــدخلࢫضـــــــمنࢫتنظيمـــــــاتࢫبـــــــالࢫ

 .2مضمونࢫبال

 ࢫحـ؈نࢫࢫ3اق؅فحتࢫبالࢫʏسـبࢫللوفـاءࢫبمتطلبـاتࢫالسـيولةࢫࢭـɲثلاثةࢫ

اعتمــــــــدتࢫاݍݨزائــــــــرࢫعڴــــــــʄࢫɲســــــــبةࢫواحــــــــدةࢫوۂــــــــʏࢫالمعامــــــــلࢫכدɲــــــــىࢫ

 .للسيولةࢫࢭʏࢫالمدىࢫالقص؈ف

 ࢫكفايــةࢫرأسࢫلــمࢫيــتمࢫتحديــدࢫمراحــلࢫʏــادةࢫࢭــʈتنفيــذࢫمتطلبــاتࢫالز

المــــــالࢫالممتــــــازࢫحيــــــثࢫاكتفــــــىࢫبنــــــكࢫاݍݨزائــــــرࢫبوضــــــعࢫمɺلــــــةࢫعامـــــــةࢫ

 .للتطبيقࢫفقط

 ࢫفرضࢫمتطلباتࢫرأسࢫالمالࢫلتغطيـةࢫاݍݵسـائرࢫࢫ3عملتࢫبالࢫʄعڴ

الناتجةࢫعنࢫإعادةࢫتقييمࢫכصـولࢫالماليـةࢫبʋنمـاࢫلـمࢫيفـرضࢫبنـكࢫ

 .اݍݨزائرࢫرأسࢫمالࢫإضاࢭʏࢫلتغطيةࢫمثلࢫɸذهࢫالمخاطر

  علاقةࡧقطاعࡧالمحروقاتࡧبالاستقرارࡧالماڲʏࡧࡩʏࡧاݍݨزائر. 4

يتـــــــأثرࢫاســـــــتقرارࢫالنظـــــــامࢫالمـــــــاڲʏࢫوȋدرجـــــــةࢫكب؈ـــــــفةࢫبالصـــــــدماتࢫ

اݍݵارجيـــــةࢫأوࢫمـــــاࢫيمكـــــنࢫأنࢫيطلـــــقࢫعليـــــھࢫبالعوامـــــلࢫالمســـــتقلةࢫوالۘـــــܣࢫ

تȘسـȎبࢫࢭــʏࢫإحـداثࢫمخــاطرࢫنظاميـةࢫيصــعبࢫمواجɺْڈـاࢫوالــتحكمࢫ٭ڈــا،ࢫ

ʉــــــذاࢫטقتصــــــادࢫالرɸــــــوࢫحــــــالࢫטقتصــــــادࢫاݍݨزائــــــري،ࢫɸࢫالمعتمــــــدࢫوʏڥــــــ

وȋدرجـــــةࢫشــــــبھࢫɠليــــــةࢫعڴــــــʄࢫقطـــــاعࢫالمحروقــــــاتࢫوالــــــذيࢫʇعت؄ــــــفࢫقطاعــــــاࢫ

اســـــ؅فاتيجياࢫࢫفɺـــــوࢫالقـــــاطرةࢫالۘـــــܣࢫتجـــــرࢫبقيـــــةࢫالقطاعـــــاتࢫࢭـــــʏࢫاݍݨزائـــــرࢫ

والۘܣࢫلمࢫتتمكنࢫمنࢫالتحررࢫمنࢫɸذهࢫالتبعيةࢫمـاࢫسـاɸمࢫࢭـʏࢫإضـعافࢫ

انطلاقْڈــــاࢫࢭــــʏࢫظــــلࢫارتبــــاطࢫنموɸــــاࢫوتطورɸــــاࢫبتقلبــــاتࢫɸــــذاࢫכخ؈ــــفࢫࢭــــʏࢫ

  .כسواقࢫالدولية

  :قنواتࡧتأث؈فࡧالنطࡧعڴʄࡧטستقرارࡧالماڲʏࡧ1.4

ســــʋتمࢫࢫࢭــــʏࢫɸــــذاࢫالعنصــــرࢫتȎيــــانࢫأثــــرࢫטعتمــــادࢫشــــبھࢫالɢامــــلࢫ

  11:عڴʄࢫالنفطࢫعڴʄࢫטستقرارࢫالماڲʏࢫمنࢫخلالࢫךȖيࢫذكره

 ـــاكس ـــ ــ ــاءࡧالمعــ ــ ــ ــــرࡧטنتقــــ ــ ـــنفطࡧوخطــــ ـــ ــ يــــــــــدلࢫخطــــــــــرࢫטنتقــــــــــاءࢫ: الــ

المعـاكسࢫعڴــʄࢫذلــكࢫاݍݵطــرࢫالــذيࢫيمكــنࢫأنࢫتقــعࢫفيــھࢫاݍݨɺــاتࢫ

الممولةࢫࢭʏࢫسعٕڈاࢫلاختيارࢫأفضلࢫالممَول؈نࢫفحئڈـاࢫتجـدࢫنفسـɺاࢫ

قـــدࢫاختـــارتࢫممـــوَل؈نࢫســـʋئ؈نࢫممـــنࢫيحـــوزونࢫمشـــارʉعࢫخطـــرة،ࢫ

كماࢫتلعبࢫأسعارࢫالفائدةࢫدوراࢫࢭʏࢫإحداثࢫɸذهࢫالظاɸرةࢫففيࢫ

المقــــــــاولونࢫالســــــــʋئونࢫســــــــڥʏࢫالممــــــــوِل؈نࢫلمــــــــنحࢫالقــــــــروضࢫيظɺــــــــرࢫ

وʈبــــــدونࢫقــــــدرةࢫكب؈ــــــفةࢫعڴــــــʄࢫدفــــــعࢫمعــــــدلاتࢫفائــــــدةࢫمرتفعــــــةࢫلاࢫ

ȖعكــسࢫخصــائصࢫمشــارʉعɺمࢫࢭــʏࢫظــلࢫنظــامࢫȖســع؈فࢫقــائمࢫعڴــʄࢫ

معــــدلࢫفائــــدةࢫكمحــــددࢫللطلــــبࢫوالعــــرضࢫوذلــــكࢫعڴــــʄࢫخـــــلافࢫ

المقـــــاول؈نࢫاݍݨيـــــدينࢫالـــــذينࢫيɴܦـــــݰبونࢫمـــــنࢫالســـــوقࢫلأنࢫɸـــــذاࢫ

المعـــــــدلࢫʇعكـــــــسࢫدرجـــــــةࢫمخـــــــاطرࢫأك؄ـــــــفࢫمـــــــنࢫتلـــــــكࢫالۘـــــــܣࢫتمثلɺـــــــاࢫ

رʉعɺم،ࢫومـــــنࢫثمـــــةࢫيتوقـــــفࢫالســـــوقࢫعڴـــــʄࢫمـــــنحࢫטئتمـــــانࢫمشـــــا

ȊعـــــــدماࢫيكȘشـــــــفࢫأنـــــــھࢫلاࢫيحتـــــــويࢫإلاࢫعڴـــــــʄࢫمقـــــــاول؈نࢫســـــــʋئ؈ن،ࢫ

وعليــھࢫفإنــھࢫيمكــنࢫتوضــيحࢫكيفيــةࢫȖشــوʈھࢫالطفــراتࢫالنفطيــةࢫ

 :لسوقࢫטئتمانࢫࢭʏࢫالدولࢫالنفطيةࢫمنࢫخلالࢫכمثلةࢫالتالية

 يࢫטقتصــادياتࢫالنفطيــةࢫمــنࢫɲعــاȖࢫظــلࢫالطفــراتࢫالنفطيــةࢫʏࢭــ

مســتوʈاتࢫالســيولةࢫلــدىࢫاݍݨɺــازࢫالمصــرࢭʏࢫممــاࢫيجعلــھࢫارتفــاعࢫ

يركـــــزࢫعڴـــــʄࢫســـــوقࢫטئتمـــــانࢫبـــــدلࢫטيـــــداعࢫوࢭـــــʏࢫإطـــــارࢫتنافؠـــــۜܣࢫ

شــــديدࢫوقلــــةࢫלقبــــالࢫعڴــــʄࢫالقــــروضࢫࢭــــʏࢫظــــلࢫوفــــرةࢫالســــيولةࢫ

ȖعمــــــــلࢫالمصـــــــــارفࢫعڴـــــــــʄࢫȖســــــــɺيلࢫمعـــــــــاي؈فࢫטقـــــــــراضࢫࢫوتقـــــــــديمࢫ

טئتمـــانࢫلɢـــلࢫمـــنࢫيطلبـــھࢫمــــعࢫتخفيـــفࢫمتطلبـــاتࢫالرقابـــةࢫࢭــــʏࢫ

نࢫثمـــةࢫيصـــعبࢫانتقـــاءࢫالمقـــاولࢫاݍݨيـــدࢫظـــلࢫمحـــيطࢫتفـــاؤڲʏࢫومـــ

مــنࢫغ؈ــفهࢫفيحــدثࢫبــذلكࢫخطــرࢫטنتقــاءࢫالمعــاكس،ࢫوȌعــدࢫمــدةࢫ

منࢫالزمنࢫلابدࢫلأسعارࢫالنفطࢫمـنࢫטنخفـاضࢫفيȘسـȎبࢫذلـكࢫ

ࢭʏࢫܧݳࢫالسـيولةࢫمـاࢫيـدفعࢫالمصـارفࢫإڲـʄࢫمراجعـةࢫمحافظɺـاࢫࢭـʏࢫ

ظلࢫضـغوطࢫܥـݰبࢫالوداǿـعࢫفـإنࢫذلـكࢫيـؤديࢫلانكشـافࢫɸـذهࢫ

عڴـــʄࢫالمـــدين؈نࢫلȘســـʋيلࢫأصــــولɺاࢫכخ؈ـــفةࢫممـــاࢫيـــدفعɺاࢫللْڈافــــتࢫ

وȋالتــــــاڲʏࢫئڈــــــارࢫالنظــــــامࢫالمــــــاڲʏࢫبأكملــــــھࢫلأنࢫصــــــدماتࢫالســــــيولةࢫ

الموجبـــــــــــــــةࢫقـــــــــــــــدࢫشـــــــــــــــوɸتࢫوظيفتـــــــــــــــھࢫࢭـــــــــــــــʏࢫالرقابـــــــــــــــةࢫالوكيلـــــــــــــــةࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ

 .وتخصيصࢫالمواردࢫبكفاءة

 ومــــاتࢫɢࢫظــــلࢫارتفــــاعࢫأســــعارࢫالــــنفطࢫتتحســــنࢫمــــداخيلࢫاݍݰʏࢭــــ

ومــــــنࢫثمــــــةࢫمــــــداخيلࢫכفــــــرادࢫوכســــــرࢫכمــــــرࢫالــــــذيࢫيــــــدلࢫعڴــــــʄࢫ

ملاءٮڈـــمࢫوجـــدارٮڈمࢫטئتمانيـــةࢫبمـــاࢫيـــؤɸلɺمࢫلݏݰصـــولࢫࢫتحســـن

عڴــʄࢫالقــروضࢫبأرʈحيــةࢫومــنࢫثمــةࢫȖشــوهࢫوظيفــةࢫالنظــامࢫالمــاڲʏࢫ

ࢭـــــʏࢫانتقـــــاءࢫأفضـــــلࢫالممـــــوَل؈ن،ࢫوȋالتـــــاڲʏࢫفـــــإنࢫانخفـــــاضࢫأســـــعارࢫ

النفطࢫقدࢫينجمࢫعنھࢫانخفاضࢫࢭʏࢫمداخيلࢫالفئاتࢫالسـابقةࢫ

ومنࢫثمةࢫال݀ݨزࢫعنࢫȖسديدࢫمستحقاٮڈمࢫوذلكࢫࢭʏࢫظـلࢫنظـامࢫ

جـورࢫوسـوقࢫالعمـل،ࢫأوࢫقـدࢫيـؤديࢫذلـكࢫإڲـʄࢫضــغوطاتࢫمـرنࢫللأ 

عڴــʄࢫاݍݰɢومــاتࢫالۘــܣࢫقــدࢫتݏݨــأࢫلزʈــادةࢫالضــرائبࢫوالرســومࢫبمــاࢫ

يثقــلࢫɠاɸــلࢫכفــرادࢫوʈجعلɺــاࢫتقاســمࢫالمصــارفࢫمــداخيلࢫɸــذهࢫ

 .الفئةࢫࢭʏࢫظلࢫنظامࢫغ؈فࢫمرنࢫللأجور 
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 ࢫظلࢫمحيطࢫتنافؠۜܣࢫوف؈فࢫالسيولةࢫنم؈قࢫب؈نࢫمصـارفࢫكب؈ـفةࢫʏࢭ

درةࢫعڴʄࢫالولوجࢫلسوقࢫטئتمانࢫناݦݰةࢫوأخرىࢫصغ؈فةࢫغ؈فࢫقا

ࢭــــــــʏࢫظــــــــلࢫاشــــــــتدادࢫمعــــــــاي؈فࢫטقــــــــراض،ࢫوالنȘيجــــــــةࢫأنࢫاحتيــــــــاجࢫ

المصــارفࢫالكب؈ــفةࢫللســيولةࢫيɢــونࢫاك؄ــفࢫمــنࢫصــدماتࢫالســيولةࢫ

لـــدىࢫالمصـــارفࢫالصـــغ؈فةࢫعنـــدɸاࢫيـــتمࢫالݏݨـــوءࢫلســـوقࢫمـــاࢫبــــ؈نࢫ

المصارفࢫاينࢫتجدࢫالمصارفࢫنفسɺاࢫتقرضࢫمنافسْڈاࢫفتمتنعࢫ

امࢫالمـــــاڲʏࢫعـــــنࢫالعمـــــلࢫعـــــنࢫذلـــــك،ࢫعنـــــدɸاࢫيتوقـــــفࢫقلـــــبࢫالنظـــــ

وتقـــــعࢫالمصـــــارفࢫࢭـــــʏࢫمعضـــــلةࢫטٰڈيـــــارࢫالشـــــاملࢫوʈمكـــــنࢫانقـــــاذࢫ

الوضـــــــــــعࢫبتـــــــــــدخلࢫالبنـــــــــــكࢫالمركـــــــــــزيࢫباعتبـــــــــــارهࢫالمـــــــــــلاذࢫכخ؈ـــــــــــفࢫ

للإقـــــــراض،ࢫإلاࢫأنࢫלشـــــــɢالࢫالمطـــــــروحࢫيتمثـــــــلࢫࢭـــــــʏࢫقـــــــدرةࢫɸـــــــذاࢫ

כخ؈ــفࢫعڴــʄࢫتمي؈ــقࢫالمصــارفࢫالمحتاجــةࢫفعــلاࢫللســيولةࢫمــنࢫتلــكࢫ

المركزيࢫبتɢـاليفࢫأقـلࢫࢫالۘܣࢫترʈدࢫטستفادةࢫمنࢫسيولةࢫالبنك

عنــــدɸاࢫيقــــعࢫɸــــذاࢫכخ؈ــــفࢫࢭــــʏࢫمعضــــلةࢫحقيقيــــةࢫســــبّڈاࢫالطفــــرةࢫ

النفطيـــــةࢫفيجـــــدࢫنفســـــھࢫأمـــــامࢫخيـــــارʈنࢫأفضـــــلɺماࢫســـــۛܡ؛ࢫفإمـــــاࢫ

يتوقــــفࢫعــــنࢫلعــــبࢫدورࢫالمقــــرضࢫכخ؈ــــفࢫوɸــــوࢫأمــــرࢫمســــȘبعدࢫأوࢫ

أنـــــھࢫيɢـــــونࢫبحاجـــــةࢫلمزʈـــــدࢫمـــــنࢫالوقـــــتࢫللتمي؈ـــــقࢫبـــــ؈نࢫالمصـــــارفࢫ

سـرع،ࢫوɸـوࢫمـاࢫيطلـقࢫوعندɸاࢫيɢونࢫخطرࢫاٰڈيارࢫالنظـامࢫالمـاڲʏࢫأ

 .عليھࢫبمعضلةࢫالܦݨناء

 ʏــاڲ ــ ـــ ــامࡧالمـــ ـــ ــ ـــʏࡧالنظـــ ــ ـــ ــــويࡧࡩــ ــ ــ ـــــرࡧالمعنــ ــ ـــنفطࡧواݍݵطـــ ــ ـــ إنࢫال؆ــــــــــفوةࢫ: الــ

النفطيــــــةࢫتجعــــــلࢫالنظــــــامࢫالمـــــــاڲʏࢫبرمتــــــھࢫɸشــــــاࢫومتــــــواكلاࢫعڴـــــــʄࢫ

اݍݰɢومــةࢫالۘــܣࢫȖعمــلࢫعڴــʄࢫتقــديمࢫالــدعمࢫاللامشــروطࢫݍݨميــعࢫ

أطـــــرافࢫالنظـــــامࢫبمـــــاࢫيقلـــــلࢫمـــــنࢫاݍݰـــــوافزࢫوالعقوȋـــــاتࢫاللـــــذانࢫ

باطࢫالســـوࢮʏࢫالقـــوةࢫالثانيـــةࢫللوقايـــةࢫمـــنࢫʇعت؄ـــفانࢫرك؈ـــقةࢫטنضـــ

כزمــــــــــــــاتࢫالماليــــــــــــــةࢫوتحقيــــــــــــــقࢫטســــــــــــــتقرارࢫالمــــــــــــــاڲʏ،ࢫفبالɴســــــــــــــبةࢫ

للمصــارفࢫمــثلاࢫوإذاࢫɠانــتࢫمملوكــةࢫللدولــةࢫفــإنࢫاݍݰــافزࢫلــدٱڈاࢫ

يقـــــــلࢫســـــــواءࢫࢭـــــــʏࢫتقـــــــديمࢫالقـــــــروضࢫأوࢫوضـــــــعࢫمعـــــــاي؈فࢫالتقيـــــــيمࢫ

اݍݰـــــذرࢫللتعـــــرضࢫوتحمـــــلࢫتɢـــــاليفࢫالرقابـــــةࢫالوكيلـــــةࢫلإدراكɺـــــاࢫ

ࢭــــʏࢫحــــالࢫȖعرضــــɺاࢫلأيࢫمشــــɢل،ࢫأمــــاࢫإذاࢫࢫالتــــامࢫبتــــدخلࢫالدولــــة

ɠانـــــتࢫمصـــــارفࢫخاصـــــةࢫوذاتࢫݯݨـــــمࢫكب؈ـــــفࢫفࢼـــــܣࢫȖعتقـــــدࢫبأٰڈـــــاࢫ

أك؄ــفࢫمــنࢫأنࢫتٔڈــارࢫوأنــھࢫلاࢫيمكــنࢫلݏݰɢومــةࢫالتܸــݰيةࢫبنظامɺــاࢫ

الماڲʏࢫلماࢫلھࢫمنࢫآثارࢫوخيمةࢫعڴʄࢫטقتصادࢫاݍݰقيقيࢫومنࢫثمةࢫ

ʇغيـــبࢫاݍݰـــافزࢫللبعـــدࢫعـــنࢫالمخـــاطرةࢫوتزʈـــدࢫاحتمـــالاتࢫالفشـــلࢫ

يـــــنعكسࢫذلـــــكࢫســـــلباࢫعڴـــــʄࢫالمـــــودع؈نࢫبتقليـــــلࢫوטٰڈيـــــار،ࢫكمـــــاࢫ

اݍݰـــــافزࢫلـــــدٱڈمࢫلمراقبـــــةࢫالمصـــــارفࢫوكيفيـــــةࢫإدارٮڈـــــاࢫللمخـــــاطر،ࢫ

وȋذلكࢫيتܸݳࢫالفɺمࢫاݍݵاطئࢫلقـدراتࢫالدولـةࢫالماليـةࢫاسـȘناداࢫ

لمـــاࢫتملكـــھࢫمـــنࢫايـــراداتࢫنفطيـــةࢫبمـــاࢫيɢـــونࢫلـــھࢫآثـــارࢫجـــدࢫســـلبيةࢫ

ʏࢫاستقرارࢫالنظامࢫالماڲʄعڴ. 

 يࡧالمـــزمنɲࢫظـــࢫ:الـــنفطࡧوال݀ݨـــزࡧالمـــوازʏلࢫالطفـــراتࢫالنفطيـــةࢫࢭـــ

الموجبــــــةࢫفــــــإنࢫجــــــزءاࢫمــــــنࢫטنفــــــاقࢫالعــــــامࢫيخصــــــصࢫلتغطيــــــةࢫ

تɢـــــــوʈنࢫ"خطـــــــرࢫالقـــــــرضࢫࢭـــــــʏࢫالنظـــــــامࢫالمـــــــاڲʏࢫســـــــواءࢫࢭـــــــʏࢫصـــــــورةࢫ

مخصصــــــاتࢫلضــــــمانࢫالوداǿــــــع،ࢫأوࢫضــــــمانࢫالقــــــروضࢫ،ࢫدعــــــمࢫ

وɠـــلࢫذلـــكࢫࢭـــʏࢫســـȎيلࢫ" ســـعرࢫالفائـــدة،ࢫإعـــادةࢫرســـملةࢫالمصـــارف

ɺــــرࢫتحقيـــقࢫاســـتقرارࢫالمــــاڲʏࢫࢫوɸ׿ـــܣ،ࢫلــــذاࢫفـــإنࢫالنظــــامࢫالمـــاڲʏࢫيظ

اجمــــالاࢫبأنــــھࢫمســــتقرࢫإلاࢫأنࢫدراســــةࢫمɢــــامنࢫɸــــذاࢫטســــتقرارࢫلاࢫ

توجـــــــــدࢫلاࢫࢭـــــــــʏࢫالصـــــــــناعةࢫالماليـــــــــةࢫالۘـــــــــܣࢫيقـــــــــدمɺاࢫولاࢫࢭـــــــــʏࢫכطـــــــــرࢫ

التنظيميــــةࢫوالȘشــــرʉعيةࢫوالمحاســــȎيةࢫالموضــــوعة،ࢫبمعۚــــܢࢫأنـــــھࢫ

لʋسࢫنظاماࢫمالياࢫمستقراࢫاستقراراࢫذاتياࢫبقدرࢫماࢫɸوࢫمدعومࢫ

مكـنࢫاعتبـارهࢫȊعواملࢫخارجةࢫعنࢫسيطرةࢫالنظامࢫوɸـوࢫمـاࢫلاࢫي

اســتقراراࢫࢭــʏࢫظــلࢫوجــودࢫɸــذهࢫלعانــةࢫاݍݵارجيــة،ࢫواســȘناداࢫلمــاࢫ

سبقࢫفإنࢫال݀ݨزࢫالمسـتقبڴʏࢫللـدولࢫالنفطيـةࢫمحقـقࢫحتمـاࢫمـاࢫ

يـــــــنعكسࢫســـــــلباࢫعڴـــــــʄࢫدافڥـــــــʏࢫالضـــــــرائبࢫࢭـــــــʏࢫالمســـــــتقبلࢫلأٰڈـــــــمࢫ

ســيدفعونࢫقــيمࢫمعت؄ــفةࢫل݀ݨــوزاتࢫلــمࢫيɢونــواࢫســȎباࢫفٕڈــاࢫولــمࢫ

 .يɴتفعواࢫ٭ڈا

 ࢫإ: الــنفطࡧوالقطــاعࡧغ؈ــفࡧالنفطــيʏࢫࢭــʏنࢫتحليــلࢫטســتقرارࢫالمــاڲ

טقتصادياتࢫالنفطيةࢫيكشفࢫأنھࢫࢭʏࢫحالةࢫوجودࢫقطاعࢫغ؈فࢫ

نفطـــــــيࢫبمعـــــــدلاتࢫنمـــــــوࢫجيـــــــدةࢫفـــــــالأمرࢫغ؈ـــــــفࢫɠــــــاـࢭʏࢫلـــــــدعمࢫɸـــــــذاࢫ

טسـتقرارࢫوتحقيـقࢫنمـوࢫاقتصــاديࢫلأنࢫمعظـمࢫالقطاعـاتࢫغ؈ــفࢫ

النفطيــــــةࢫتɢــــــونࢫمقــــــادةࢫمــــــنࢫقبــــــلࢫمشــــــارʉعࢫحɢوميــــــةࢫممولــــــةࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ

عموميـــــةࢫموردɸـــــاࢫالمـــــاڲʏࢫالوحيـــــدࢫɸـــــوࢫايـــــراداتࢫࢫمـــــنࢫم؈قانيـــــات

القطاعࢫالنفطيࢫومنࢫذلكࢫيتܸݳࢫال؅فابطࢫاݍݨامدࢫبـ؈نࢫɸـذينࢫ

القطـــــاع؈نࢫخاصـــــةࢫࢭـــــʏࢫظـــــلࢫغيـــــابࢫقطـــــاعࢫخـــــاصࢫغ؈ـــــفࢫنفطـــــيࢫ

ودورهࢫࢭـــــــــــʏࢫدعـــــــــــمࢫالنمـــــــــــوࢫوטســـــــــــتقرارࢫالمـــــــــــاڲʏ،ࢫوȋالتـــــــــــاڲʏࢫفـــــــــــإنࢫ

انخفـــــــــــــاضࢫأســـــــــــــعارࢫالـــــــــــــنفطࢫتـــــــــــــؤديࢫلانخفـــــــــــــاضࢫטيـــــــــــــراداتࢫ

ةࢫالمشــــــــارʉعࢫاݍݰɢوميــــــــةࢫاݍݰɢوميــــــــةࢫممــــــــاࢫيــــــــدفعɺاࢫإڲــــــــʄࢫمراجعــــــــ

 .وتخفيضࢫنموࢫالقطاعࢫغ؈فࢫالنفطي

 ــلةࡧالتܸــــݵم ʇعت؄ــــفࢫטســــتقرارࢫالنقــــديࢫعــــاملاࢫ: الــــنفطࡧومعضــ

مɺماࢫلتحقيقࢫטستقرارࢫالماڲʏࢫوʈمكنࢫتوضيحࢫذلكࢫمنࢫخلالࢫ

ʏماࢫيڴ: 

 ࢫقطـاعࢫʄࢫعڴʏلياࢫأوࢫشبھࢫكڴɠسبةࢫللاقتصادياتࢫالمعتمدةࢫɴبال

المحروقاتࢫفإنࢫمعظمࢫاحتياجاٮڈاࢫטسْڈلاكيةࢫوטسـȘثمارʈةࢫ
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ســــتأȖيࢫمــــنࢫالعــــالمࢫاݍݵــــارڊʏ،ࢫوࢭــــʏࢫمحــــيطࢫشــــديدࢫالضــــغوطࢫ

التܸݵميةࢫفإنࢫذلـكࢫيضـافࢫللتܸـݵمࢫالمحڴـʏࢫࢭـʏࢫظـلࢫتـرابطࢫ

جامـــدࢫبـــ؈نࢫصـــادراتࢫالـــنفطࢫوالـــوارداتࢫࢭـــʏࢫɸـــذهࢫالـــدول،ࢫوإذاࢫ

نــــتࢫأســــعارࢫالــــنفطࢫملْڈبــــةࢫࢭــــʏࢫכســــواقࢫالعالميــــةࢫفــــإنࢫذلــــكࢫɠا

يـــــدفعࢫللبحـــــثࢫعـــــنࢫبـــــديلࢫلـــــھࢫɠــــاـلوقودࢫاݍݰيـــــويࢫمـــــثلاࢫوالـــــذيࢫ

وɸـــــوࢫمـــــاࢫســـــيؤديࢫإڲـــــʄࢫ..." כرزࢫوالـــــذرةࢫوالقمـــــح"ʇســـــتخرجࢫمـــــنࢫ

ارتفـــاعࢫأســـعارࢫɸـــذهࢫالســـلعࢫفيـــنعكسࢫذلـــكࢫســـلباࢫعڴـــʄࢫالـــدولࢫ

 .المصدرةࢫللنفطࢫࢭʏࢫشɢلࢫتܸݵمࢫمستورد

 ࢫذلـكࢫفـإنࢫטيـراداʄࢫضفࢫغڴـʏوميـةࢫوטنفـاقࢫالعـامࢫࢭـɢتࢫاݍݰ

ظــــــــــلࢫالطفــــــــــراتࢫالنفطيــــــــــةࢫعــــــــــادةࢫمــــــــــاࢫيزʈــــــــــدࢫمــــــــــنࢫالضــــــــــغوطࢫ

  .التܸݵميةࢫࢭʏࢫɸذهࢫالدول 

قــراءةࡧࡩــʏࡧاســتقرارࡧالنظــامࡧالمصــرࡩʏࡧاݍݨزائــريࡧࡩــʏࡧظــلࡧتقلبــاتࡧࡧ2.4

  أسعارࡧالنفط

Ȋعــدماࢫتــمࢫالتعــرضࢫإڲــʄࢫالقنــواتࢫالۘــܣࢫيــؤثرࢫ٭ڈــاࢫالــنفطࢫعڴــʄࢫ

المحدقةࢫ٭ڈـذاࢫטسـتقرارࢫטستقرارࢫالماڲʏࢫيتܸݳࢫجلياࢫݯݨمࢫالمخاطرةࢫ

ࢭــʏࢫحــالࢫלفــراطࢫࢭــʏࢫטعتمــادࢫعڴــʄࢫɸــذهࢫالمــادةࢫاݍݰيوʈــة،ࢫوممــاࢫيجــبࢫ

לشـــارةࢫإليـــھࢫɸـــوࢫأنࢫالنظـــامࢫالمـــاڲʏࢫاݍݨزائـــريࢫɸـــوࢫنظـــامࢫʇغلـــبࢫعليـــھࢫ

الطـــاȊعࢫالمصـــرࢭʏࢫࢭـــʏࢫظـــلࢫغيـــابࢫســـوقࢫمـــاڲʏࢫمتطـــورࢫوɲشـــطࢫوɸـــوࢫمـــاࢫ

جعـــلࢫɸــــذهࢫالدراســــةࢫتركــــزࢫعڴــــʄࢫɸــــذاࢫכخ؈ــــفࢫوȖســــڥʄࢫلتȘبــــعࢫالمنݤݨيــــةࢫ

عتمــــــدةࢫوالۘـــــــܣࢫجعلـــــــتࢫمـــــــنࢫɸــــــذاࢫالقطـــــــاعࢫيظɺـــــــرࢫمســـــــتقراࢫلعديـــــــدࢫالم

الســـنواتࢫوʈبـــديࢫصـــلابةࢫومقاومـــةࢫقوʈـــةࢫتجـــاهࢫأزمـــاتࢫشـــديدةࢫأدتࢫ

لاٰڈيـــــارࢫك؄ـــــفىࢫالمصـــــارفࢫالعالميـــــةࢫ؛ࢫفɺـــــلࢫيرجـــــعࢫذلـــــكࢫفعـــــلاࢫإڲـــــʄࢫقـــــوةࢫ

وصـلابةࢫوحــداتࢫالقطــاعࢫالمصــرࢭʏࢫأمࢫɸنــاكࢫعوامــلࢫخارجيــةࢫأرســتࢫ

  حتوىࢫ؟لاستقرارࢫطوʈلࢫالمدىࢫولكنࢫمشوهࢫالمضمونࢫوالم

 ɲعمةࡧأمࡧنقمة؟: النفطࡧاݍݨزائري . أ

ʇعت؄ـــــــــفࢫטقتصـــــــــادࢫاݍݨزائـــــــــريࢫمـــــــــنࢫטقتصـــــــــادياتࢫالرʉعيـــــــــةࢫ

المعتمــدةࢫبدرجــةࢫكب؈ــفةࢫعڴــʄࢫصــادراتࢫالمــوادࢫכوليــةࢫبمــاࢫفٕڈــاࢫالــنفطࢫ

وذلــكࢫعــوضࢫأنࢫتɢــونࢫمــنࢫטقتصــادياتࢫالمنتجــةࢫالمتصــفةࢫبأســسࢫ

ʏـــةࢫومـــنࢫثمـــةࢫلاࢫتتـــأثرࢫبتقلبـــاتࢫכســـعارࢫࢭـــʈــاـئزࢫقوɠنــةࢫورʋכســـواقࢫࢫمت

الدوليــة،ࢫلــذلكࢫســʋتمࢫعــرضࢫȊعــضࢫالمؤشــراتࢫטقتصــاديةࢫالمتــأثرةࢫ

ــــمࡧبتقلبـــــاتࢫأســـــعارࢫالـــــنفطࢫوذلـــــكࢫمـــــنࢫخـــــلالࢫ ـــدولࡧرقـ الــــــذيࢫࢫ2اݍݨــ

ــــــݳࢫأɸميــــــةࢫɸــــــذاࢫכخ؈ــــــفࢫࢭــــــʏࢫטقتصــــــادࢫاݍݨزائــــــري،ࢫووفقــــــاࢫلɺــــــذاࢫ يوܷ

  :اݍݨدولࢫفإنھࢫيمكنࢫالتمي؈قࢫب؈نࢫف؅فت؈نࢫمحورʈت؈ن

 ـــة ــــوفرةࡧالنفطيــــ ـــفةࡧالـــ ــ فـــــــاعࢫأســـــــعارࢫوالۘـــــــܣࢫنتجـــــــتࢫجـــــــراءࢫارتࢫف؅ــ

دولارࢫسـنةࢫࢫ109.55دولارࢫلل؄فميـلࢫإڲـʄࢫࢫ99.97(المحروقاتࢫمـنࢫ

دولارࢫســــــــنةࢫࢫ112.94مــــــــعࢫȖܦــــــــݨيلࢫأعڴــــــــʄࢫســــــــعرࢫقــــــــدرهࢫࢫ2013

وȋموجـــــــــبࢫɸـــــــــذاࢫטرتفـــــــــاعࢫفقـــــــــدࢫانتعشـــــــــتࢫصـــــــــادراتࢫ) 2011

مليــــــونࢫدولارࢫࢫ44420(اݍݨزائــــــرࢫمــــــنࢫالمحروقــــــاتࢫمنتقلــــــةࢫمــــــنࢫ

وɸوࢫࢫ2008مليونࢫدولارࢫࢭʏࢫࢫȊ77204عدماࢫبلغتࢫࢫ-2009سنةࢫ

بʋنمــاࢫ) 2013ࢭــʏࢫࢫ63660إڲــʄࢫࢫ-2008نخفــاضࢫنــاتجࢫعــنࢫأزمــةࢫا

بقيـــــــــتࢫالصـــــــــادراتࢫخـــــــــارجࢫالمحروقـــــــــاتࢫضـــــــــعيفةࢫولاࢫتتعـــــــــدىࢫ

،ࢫأمـــــــــاࢫعڴــــــــʄࢫصــــــــعيدࢫالرصـــــــــيدࢫ)2013إڲــــــــʄࢫࢫ2008مــــــــنࢫࢫ1.6%(

לجمــــاڲʏࢫلم؈ــــقانࢫالمــــدفوعاتࢫفقــــدࢫܥــــݨلࢫانخفاضــــاتࢫمعت؄ــــفةࢫ

مليــــــارࢫࢫ0.133إڲــــــʄࢫࢫ2009مليــــــارࢫدولارࢫࢭــــــʏࢫࢫ3.859(منــــــتقلاࢫمــــــنࢫ

ࢭــــــʏࢫظــــــلࢫارتفــــــاعࢫمحســــــوسࢫللإيــــــراداتࢫوالۘــــــܣࢫ) 2014دولارࢫࢭــــــʏࢫ

ࢫ54984إڲــــــــــʄࢫࢫ2009مليــــــــــونࢫدولارࢫࢭــــــــــʏࢫࢫ37402(انتقلــــــــــتࢫمــــــــــنࢫ

كماࢫاɲعكستࢫɸذهࢫالوفرةࢫإيجاباࢫعڴـʄࢫ) 2013مليونࢫدولارࢫࢭʏࢫ

احتيــاطيࢫالصــرفࢫاݍݨزائــريࢫجـــراءࢫارتفــاعࢫالمــداخيلࢫالنقديـــةࢫ

الناتجــــــــةࢫعــــــــنࢫايــــــــراداتࢫالمحروقــــــــاتࢫوالناتجــــــــةࢫبــــــــدورɸاࢫعــــــــنࢫ

مليــــارࢫدولارࢫࢫ143.10(حيــــثࢫارتفــــعࢫمــــنࢫࢫارتفــــاعࢫأســــعارࢫالــــنفط

مـــــــــاࢫوضـــــــــعࢫ) 2013مليـــــــــارࢫدولارࢫࢭـــــــــʏࢫࢫ194.22إڲـــــــــʄࢫࢫ2008ســـــــــنةࢫ

 .اݍݨزائرࢫࢭʏࢫوضعيةࢫجدࢫمرʈحةࢫࢭʏࢫɸذهࢫالف؅فة

 ࢫࢫف؅ـــفةࡧالܨـــݳأمـــاࢫعـــنࢫʏورࢫأســـعارࢫالـــنفطࢫࢭـــɸوالۘـــܣࢫتم؈ـــقتࢫبتـــد

وذلـــــــكࢫنȘيجـــــــةࢫ) 2014جــــــوانࢫ(כســــــواقࢫالعالميـــــــةࢫبدايــــــةࢫمـــــــنࢫ

مــعࢫوجــودࢫانتــاجࢫخــارجࢫࢫللزʈــادةࢫالمفرطــةࢫࢭــʏࢫالمعــروضࢫالنفطــي

منظمةࢫأوȋكࢫفضلاࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫعڴʄࢫظɺورࢫبـدائلࢫلɺـذهࢫالمـادةࢫ

ɠالغــــازࢫالܶــــݵريࢫمــــثلاࢫوالۘــــܣࢫلــــمࢫتكــــنࢫمطروحــــةࢫســــابقاࢫوɸــــوࢫ

ࢫ2014כمــرࢫالــذيࢫأفقــدࢫالــنفطࢫاݍݵــامࢫاݍݨزائــريࢫبــ؈نࢫجوʈليــةࢫ

مــــــنࢫقيمتــــــھࢫ%) 41.2(ودʇســــــم؄فࢫمــــــنࢫذاتࢫالســــــنةࢫمــــــاࢫʇعــــــادلࢫ

أنࢫفقـــــدتࢫأســـــعارࢫالـــــنفطࢫכساســـــيةࢫ،ࢫواســـــتمرࢫال؅فاجـــــعࢫإڲـــــʄࢫ

،ࢫوɸـــوࢫ)2017وجوʈليـــةࢫ2014دولارࢫلل؄فميـــلࢫمـــاࢫبـــ؈نࢫمـــايࢫࢫ58(

مـــــاࢫتـــــرجمࢫبȘܦـــــݨيلࢫܿݨـــــزࢫࢭـــــʏࢫم؈ـــــقانࢫالمـــــدفوعاتࢫمنـــــتقلاࢫمـــــنࢫ

مليـــــــارࢫدولارࢫࢭـــــــʏࢫࢫ-27.537إڲـــــــʄࢫࢫ2014مليـــــــارࢫدولارࢫࢭـــــــʏࢫࢫ-5.881(

مليــــارࢫدولارࢫࢫ-21.762ليــــنخفضࢫɸــــذاࢫال݀ݨــــزࢫقلــــيلاࢫإڲــــʄࢫࢫ2015

،ࢫكمــــــاࢫ)رࢫالــــــنفطȊســــــȎبࢫتحســــــنࢫطفيــــــفࢫلأســــــعاࢫ2017ســــــنةࢫ

مليـــونࢫࢫ63660(انخفضـــتࢫكـــذلكࢫصـــادراتࢫالمحروقـــاتࢫمـــنࢫ

جــــــــــراءࢫ) 2017مليــــــــــونࢫدولارࢫࢭــــــــــʏࢫࢫ33202إڲــــــــــʄࢫࢫ2013دولارࢫࢭــــــــــʏࢫ

ࢫ2013دولارࢫࢭـــــʏࢫ1 09.55(ســــقوطࢫحـــــرࢫࢭــــʏࢫأســـــعارࢫالــــنفطࢫمـــــنࢫ
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ʄࢫࢫ53.1إڲــــــʏمقارنــــــةࢫبكــــــمࢫالــــــوارداتࢫالــــــذيࢫظــــــلࢫ) 2017دولارࢫࢭــــــ

مـــنࢫ(مرتفعــاࢫبـــلࢫطـــرأتࢫعليـــھࢫȊعــضࢫטنخفاضـــاتࢫالضـــعيفةࢫ

مليــــــونࢫدولارࢫࢭــــــʏࢫࢫ48980إڲــــــʄࢫࢫ2013مليــــــونࢫدولارࢫࢭــــــʏࢫࢫ54984

بـــالرغمࢫمـــنࢫالوضـــعيةࢫاݍݰرجـــةࢫالۘـــܣࢫȖشـــɺدɸاࢫاݍݨزائـــرࢫ) 2017

وɸــــــــوࢫمــــــــاࢫيــــــــدلࢫعڴــــــــʄࢫأنࢫטقتصــــــــادࢫاݍݨزائــــــــريࢫɸــــــــوࢫاقتصــــــــادࢫ

مســْڈلكࢫبالدرجــةࢫכوڲــʄ،ࢫأمــاࢫعڴــʄࢫصــعيدࢫاحتيــاطيࢫالصــرفࢫ

مليـــارࢫدولارࢫࢫ194.22(فقـــدࢫاســـت؇قفࢫبـــدورهࢫأيـــنࢫانخفـــضࢫمـــنࢫ

وɸـــــــوࢫاحتيـــــــاطيࢫ) 2017مليـــــــارࢫدولارࢫࢭـــــــʏࢫࢫ97.33ڲـــــــʄࢫإࢫ2013ࢭـــــــʏࢫ

شــــɺرࢫمــــنࢫالــــوارداتࢫحســــبࢫتقرʈــــرࢫالبنــــكࢫࢫ20معت؄ــــفࢫيكفــــيࢫلࢫ

%  1.12(وذلـكࢫࢭـʏࢫظـلࢫديـنࢫخـارڊʏࢫمـنخفضࢫࢫ2017المركزيࢫ

ʏࢫ) مــــنࢫالنــــاتجࢫالــــداخڴʏــــامشࢫمنــــاورةࢫمعت؄ــــفࢫࢭـــــɸع؄ـــــفࢫعــــنࢫʇمــــاࢫ

 .الف؅فةࢫاݍݰالية

 صلابةࡧالنظامࡧالمصرࡩʏࡧاݍݨزائري . ب

صـــــــلابةࢫالنظــــــــامࢫالمصــــــــرࢭʏࢫاݍݨزائــــــــريࢫللتعـــــــرفࢫعڴــــــــʄࢫمــــــــدىࢫ

فســʋتمࢫعــرضࢫȊعــضࢫمؤشــراتࢫالصــلابةࢫالماليــة؛ࢫوۂــʏࢫبمثابــةࢫنظــامࢫ

انــذارࢫمبكــرࢫحــولࢫالوضــعࢫالمــاڲʏࢫللمصــرفࢫوالۘــܣࢫȖعكــسࢫمــدىࢫقدرتــھࢫ

وكفاءتــــھࢫלدارʈــــةࢫعڴــــʄࢫإدارةࢫمطلوȋاتــــھࢫوموجوداتــــھࢫوالقيــــامࢫبــــدورهࢫ

المصـرفࢫࢭʏࢫالوسـاطةࢫمـعࢫتمتعـھࢫبـالملاءةࢫالماليـةࢫكمـاࢫأٰڈـاࢫتبـ؈نࢫقـدرةࢫ

عڴــــــــــʄࢫمقابلـــــــــــةࢫمتطلبـــــــــــاتࢫكفايـــــــــــةࢫرأسࢫالمـــــــــــالࢫوالســـــــــــيولةࢫوتحقيـــــــــــقࢫ

  12.مستوʈاتࢫمناسبةࢫمٔڈما

 ســبࢫ: المــلاءةɴــمࢫالɸࢫمــنࢫأʏعــدࢫالمــلاءةࢫالماليــةࢫللقطــاعࢫالمصــرࢭȖ

والمؤشـــراتࢫالمســـتخدمةࢫࢭـــʏࢫقيـــاسࢫقـــدرةࢫالمصـــارفࢫعڴـــʄࢫتحمـــلࢫ

الصـــــــدماتࢫوامتصـــــــاصࢫاݍݵســـــــائرࢫممـــــــاࢫيـــــــنعكسࢫإيجابـــــــاࢫعڴـــــــʄࢫ

 13.اڲʏࢫلɺذهࢫالمصارفسلامةࢫومتانةࢫالوضعࢫالم

ــــــــݳࢫ ـــميوܷ ــ ــــɢلࡧرقـــ ــ ɲســــــــبةࢫالمــــــــلاءةࢫالماليــــــــةࢫࢭــــــــʏࢫالقطــــــــاعࢫ1الشــ

،ࢫوȋقـــراءةࢫإجماليـــةࢫلمعطيـــاتࢫ)2017-2008(المصـــرࢭʏࢫاݍݨزائـــريࢫمـــنࢫ

ɸذاࢫכخ؈فࢫيتܸݳࢫأنࢫملاءةࢫكفايةࢫرأسࢫالمالࢫࢭʏࢫالمصارفࢫاݍݨزائرʈـةࢫ

عڴــʄࢫࢫ-تفــوقࢫاݍݰــدࢫכدɲــىࢫالمطلــوبࢫمــنࢫقبــلࢫبنــكࢫاݍݨزائــرࢫممــاࢫيــدلࢫ

عڴــــــــــʄࢫســــــــــلامةࢫومتانــــــــــةࢫالوضــــــــــعࢫالمــــــــــاڲʏࢫللمصــــــــــارفࢫࢫ-כقــــــــــلࢫظاɸرʈــــــــــا

-2008(اݍݨزائرʈــة؛ࢫحيــثࢫيظɺــرࢫɸــذاࢫالمعــدلࢫࢭــʏࢫارتفــاعࢫمســتمرࢫمــنࢫ

ســــنةࢫࢫ%23.77(إڲــــʄࢫ) 2008ســــنةࢫࢫ%16.54(أيــــنࢫانتقــــلࢫمــــنࢫ) 2011

مܦـــــݨلاࢫɲســـــبةࢫࢫ2012(ليباشـــــرࢫטنخفـــــاضࢫالطفيـــــفࢫبدايـــــةࢫ) 2011

ࢫ2017(واســـــــــــــــــتمرࢫɸـــــــــــــــــذاࢫال؅فاجـــــــــــــــــعࢫإڲـــــــــــــــــʄࢫغايـــــــــــــــــةࢫ) %23.62قـــــــــــــــــدرɸاࢫ

،ࢫوȋالتـــــــــاڲʏࢫɲســـــــــȘنجࢫبـــــــــأنࢫمـــــــــلاءةࢫكفايـــــــــةࢫرأسࢫالمـــــــــالࢫࢭـــــــــʏࢫ)%19.56ب

  المصارفࢫاݍݨزائرʈةࢫقدࢫمرتࢫبمرحلت؈نࢫأساسʋت؈ن؛ࢫ

ــةࡧارتفــــاعࡧســــرʉع - والۘــــܣࢫيمكــــنࢫاســــنادɸاࢫإڲــــʄࢫتــــدخلࢫاݍݵزʈنــــةࢫࢫمرحلــ

العموميـــــــــةࢫوالۘـــــــــܣࢫعملـــــــــتࢫبجɺـــــــــودࢫحثʋثـــــــــةࢫعڴـــــــــʄࢫرفـــــــــعࢫرأسࢫمـــــــــالࢫ

حيــــــثࢫقــــــدرتࢫقيمــــــةࢫכمــــــوالࢫ)  2009(المصــــــارفࢫالعموميــــــةࢫقبــــــلࢫ

خصصــــْڈاࢫاݍݵزʈنــــةࢫبموجــــبࢫכمــــوالࢫاݍݵاصــــةࢫࢫࢭــــʏࢫࢫاݍݵاصــــةࢫالۘــــܣ

مليــــــارࢫدجࢫࢫ107.7مليــــــارࢫدجࢫدفــــــعࢫمٔڈــــــاࢫࢫ238.8مــــــاࢫʇعــــــادلࢫࢫ2012(

وقــــــــدࢫ)مليــــــــارࢫدجࢫعڴــــــــʄࢫشــــــــɢلࢫســــــــنداتࢫȖســــــــاɸميةࢫࢫ131.1نقــــــــداࢫو

تمكنــتࢫɸــذهࢫכخ؈ــفةࢫمــنࢫالقيــامࢫ٭ڈــذهࢫالعمليــةࢫبأرʈحيــةࢫوࢭــʏࢫوقــتࢫ

وج؈ـــــــقࢫࢭـــــــʏࢫظـــــــلࢫبحبوحـــــــةࢫماليـــــــةࢫɠانـــــــتࢫȖعʋشـــــــɺاࢫاݍݨزائـــــــرࢫࢭـــــــʏࢫظـــــــلࢫ

أسعارࢫالنفطࢫࢭـʏࢫכسـواقࢫالدوليـة،ࢫمـنࢫجɺـةࢫأخـرىࢫفقـدࢫࢫانتعاش

أيࢫ-تولــتࢫالبنــوكࢫכمࢫالدوليــةࢫرفــعࢫرأسࢫمــالࢫفروعɺــاࢫࢭــʏࢫاݍݨزائــرࢫ

وɸوࢫمـاࢫجعـلࢫالمـلاءةࢫ) 2009دʇسم؄فࢫ(بدايةࢫمنࢫࢫ-البنوكࢫاݍݵاصة

לجماليـــةࢫللقطــــاعࢫࢫالمصــــرࢭʏࢫاݍݨزائــــريࢫࢭـــʏࢫارتفــــاعࢫمســــتمرࢫوتظɺــــرࢫ

  .دوليةبمعدلاتࢫجيدةࢫوتفوقࢫحۘܢࢫالمعاي؈فࢫال

إلاࢫأنࢫالمــــــتمعنࢫࢭـــــــʏࢫالطرʈقــــــةࢫالۘـــــــܣࢫتــــــمࢫ٭ڈـــــــاࢫرفــــــعࢫرأسࢫمـــــــالࢫ

المصارفࢫالعموميةࢫيدركࢫأنࢫɸذهࢫכخ؈فةࢫضعيفةࢫوɸشـةࢫومتواɠلـةࢫ

عڴʄࢫالدولةࢫودليلࢫذلكࢫأٰڈاࢫغ؈فࢫقادرةࢫعڴʄࢫرفعࢫرأسࢫمالɺاࢫبمفردɸاࢫ

وفقـــاࢫلمـــاࢫࢫ-انطلاقـــاࢫإمـــاࢫمـــنࢫجمـــعࢫرأسࢫالمـــالࢫأوࢫمـــنࢫاحتجـــازࢫכرȋـــاحࢫ

  -لنصتࢫعليھࢫاتفاقيةࢫبا

 :  والۘܣࢫتزامنتࢫمرحلةࡧטنخفاضأماࢫعنࢫ -

 ࢫالعــــال׿ܣࢫمــــنࢫأزمــــةࢫࢫʏࢫالنظــــامࢫالمــــاڲʏعــــاࢭȖعــــدࢫࢫ2008مـــعࢫبدايــــةࢫȌو

ࢫ2013والۘــܣࢫبــدأࢫالعمــلࢫ٭ڈــاࢫࢭــʏࢫࢫ2010ࢭــʏࢫࢫ3اصــدارࢫاتفاقيــةࢫبــالࢫ

فقـــدࢫســـڥʄࢫالنظـــامࢫالمصـــرࢭʏࢫاݍݨزائـــريࢫلمســـايرةࢫɸـــذهࢫטتفاقيـــةࢫ

فࢫونمــــطࢫوالتقيــــدࢫبمعاي؈فɸــــاࢫالصــــارمة،ࢫإلاࢫأنࢫɸيɢلــــةࢫɸــــذاࢫכخ؈ــــ

Ȗســي؈فهࢫيصــعبࢫعليــھࢫذلــكࢫفكمــاࢫســبقࢫوأشــرناࢫفمجــردࢫتطبيــقࢫ

أوزانࢫتـــرجيحࢫالمخـــاطرࢫتـــتلاءمࢫوɸـــذهࢫטتفاقيـــةࢫيزʈـــدࢫمـــنࢫقيمـــةࢫ

المخـــــــاطرࢫالۘـــــــܣࢫتتحملɺـــــــاࢫɸـــــــذهࢫالمصـــــــارفࢫوتـــــــدفعࢫɲســـــــبةࢫالمـــــــلاءةࢫ

טجماليــةࢫللانخفــاضࢫوɸــوࢫمــاࢫتجســدࢫفعــلاࢫلاســيماࢫمــعࢫســيطرةࢫ

لممنوحــــةࢫالمصــــارفࢫالعموميــــةࢫعڴــــʄࢫأك؄ــــفࢫحصــــةࢫمــــنࢫالقــــروضࢫا

ـــــمࡧوفـــــــــقࢫمـــــــــاࢫي؄ـــــــــفزهࢫ ــ ـــدولࡧرقــ ــ ،ࢫحيـــــــــثࢫيتܸـــــــــݳࢫجليـــــــــاࢫمـــــــــنࢫ3اݍݨــــ

معطيــــــــــاتࢫɸــــــــــذاࢫاݍݨــــــــــدولࢫأنࢫالقــــــــــروضࢫالموزعــــــــــةࢫمــــــــــنࢫطــــــــــرفࢫ

المصـــــارفࢫالعموميـــــةࢫالمشـــــاركةࢫبقـــــوةࢫࢭـــــʏࢫتموʈـــــلࢫمشـــــارʉعࢫك؄ـــــفىࢫ

للمؤسســــــاتࢫٮڈــــــيمنࢫعڴــــــʄࢫاݍݰصــــــةࢫالســــــوقيةࢫبمــــــاࢫلاࢫيقــــــلࢫعــــــنࢫ

خلالࢫالف؅فةࢫالمدروسةࢫوۂʏࢫتضمنࢫبـذلكࢫوȋصـفةࢫɠليـةࢫ) 85%(

والقطـــــــــــاعࢫ) % 96.3( باشـــــــــــرࢫللقطـــــــــــاعࢫالعمـــــــــــوميࢫبالتموʈـــــــــــلࢫالم

للاقتصـــــــادࢫكɢـــــــلࢫ) 98.2%(بالإضـــــــافةࢫإڲــــــʄࢫ) %74.5(اݍݵــــــاصࢫب
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 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
804 

 

وɸوࢫماࢫي؄فرࢫتدخلࢫاݍݵزʈنةࢫلإعادةࢫرسـملةࢫɸـذهࢫالبنـوكࢫبصـفةࢫ

دورʈــةࢫومتكــررةࢫنȘيجـــةࢫلعــدمࢫقــدرةࢫالمؤسســـاتࢫالعموميــةࢫعڴـــʄࢫ

ڈــــــاࢫوعــــــدمࢫكفــــــاءةࢫלدارةࢫالنقديــــــةࢫلɺــــــذهࢫ الوفــــــاءࢫبخــــــدماتࢫديوٰ

أمـــاࢫبالɴســـبةࢫللمصـــارفࢫاݍݵاصـــةࢫفتبقـــىࢫحصـــْڈاࢫࢭـــʏࢫࢫالمصـــارف،

القـــــروضࢫجـــــدࢫضـــــعيفةࢫخاصـــــةࢫعڴـــــʄࢫأعقـــــابࢫأزمـــــةࢫالثقـــــةࢫالۘـــــܣࢫ

  ).2003(شɺدٮڈاࢫسنةࢫ

 ࢫأعقــــــابࢫاٰڈيــــــارࢫʄالصــــــدمةࢫاݍݵارجيــــــةࢫالۘــــــܣࢫتلقْڈــــــاࢫاݍݨزائــــــرࢫعڴــــــ

وۂـــʏࢫ) 2014(أســـعارࢫالـــنفطࢫبدايـــةࢫمـــنࢫالنصـــفࢫالثـــاɲيࢫلســـنةࢫ

صـــــرࢭʏࢫالســـــنةࢫالۘـــــܣࢫܥـــــݨلتࢫأقـــــلࢫɲســـــبةࢫمـــــلاءةࢫࢭـــــʏࢫالقطـــــاعࢫالم

 ).%15.98(اݍݨزائريࢫقدرɸاࢫ

  يلاتࢫغ؈ـفࢫالعاملـةࢫ: جودةࡧכصـولɺسـȘسـبةࢫالɲعت؄ـفࢫȖ)المتع؆ـفة (

إڲʄࢫإجماڲʏࢫالȘسـɺيلاتࢫטئتمانيـةࢫمـنࢫأɸـمࢫالɴسـبࢫالۘـܣࢫتقـʋسࢫ

جـــــــودةࢫכصـــــــولࢫلـــــــدىࢫالمصـــــــارفࢫلاســـــــيماࢫوأنࢫأغلـــــــبࢫمخـــــــاطرࢫ

לعســارࢫالمــاڲʏࢫتبــدأࢫࢭــʏࢫمجملɺــاࢫمــنࢫنوعيــةࢫɸــذهࢫכصــول،ࢫكمــاࢫ

بةࢫقـــدرةࢫالمصـــرفࢫعڴـــʄࢫتحوʈـــلࢫכصـــولࢫإڲـــʄࢫȖعكـــسࢫɸـــذهࢫالɴســـ

ســـــيولة؛ࢫولقـــــدࢫاحتلـــــتࢫاݍݨزائـــــرࢫالمرتبـــــةࢫالثالثـــــةࢫعرȋيـــــاࢫبɴســـــبةࢫ

مـــاࢫيــــدلࢫعڴـــʄࢫأصــــولࢫالقطـــاعࢫالمصــــرࢭʏࢫ) %12(مرتفعـــةࢫبلغــــتࢫ

اݍݨزائريࢫقليلـةࢫاݍݨـودةࢫوʈرجـعࢫذلـكࢫإڲـʄࢫتركـزࢫטئتمـانࢫالمقـدمࢫ

مـــنࢫالمصــــارفࢫلشــــرɠاتࢫومؤسســــاتࢫحɢوميــــةࢫضــــعيفةࢫوɸشــــةࢫ

ڴـــــــʄࢫأنࢫأحـــــــدࢫمصـــــــادرࢫاݍݵطـــــــرࢫࢭـــــــʏࢫالنظـــــــامࢫכمـــــــرࢫالـــــــذيࢫيـــــــدلࢫع

المصـــــــــــــــرࢭʏࢫاݍݨزائـــــــــــــــريࢫوالۘـــــــــــــــܣࢫٮڈـــــــــــــــددࢫاســـــــــــــــتقرارهࢫتتجڴـــــــــــــــʄࢫࢭـــــــــــــــʏࢫ

טنكشــــــــافاتࢫالكب؈ــــــــفةࢫوالمباشــــــــرةࢫللمصــــــــارفࢫالعموميــــــــةࢫعڴــــــــʄࢫ

المؤسســـاتࢫالكب؈ـــفةࢫوالمملوكـــةࢫللدولـــةࢫࢭـــʏࢫمختلـــفࢫالصـــناعاتࢫ

والۘـــــܣࢫيخضـــــعࢫأغلّڈـــــاࢫلضـــــغوطاتࢫماليـــــةࢫكب؈ـــــفةࢫنȘيجـــــةࢫلاٰڈيـــــارࢫ

  14.خ؈فةأسعارࢫالنفطࢫࢭʏࢫךونةࢫכ 

ضــــفࢫإڲــــʄࢫذلــــكࢫفقــــدࢫاحتلــــتࢫاݍݨزائــــرࢫالمرتبــــةࢫכوڲــــʄࢫعرȋيــــاࢫ

فيمـــــــــاࢫيتعلـــــــــقࢫبɴســـــــــبةࢫالȘســـــــــɺيلاتࢫإڲـــــــــʄࢫالموجـــــــــوداتࢫوالۘـــــــــܣࢫقــــــــــدرتࢫ

وۂـــʏࢫɲســـبةࢫجـــدࢫمرتفعـــةࢫتؤكـــدࢫعڴـــʄࢫارتفـــاعࢫ) 2017(ٰڈايـــةࢫ) %77(ب

  15.شɺيةࢫالمخاطرࢫلدىࢫالمصارفࢫاݍݨزائرʈة

 حيةȋوالۘܣࢫتضم: مؤشراتࡧالعائدࡧوالر: 

 ࡧالموجوداتࡧʄمردوديةࡧכصول (معدلࡧالعائدࡧعڴ (ROA :

وʉش؈فࢫɸذاࢫالمعدلࢫأساساࢫإڲʄࢫكفاءةࢫعمليةࢫمنحࢫטئتمانࢫ

وقدرةࢫالقطاعࢫالمصرࢭʏࢫعڴʄࢫالمحافظةࢫعڴʄࢫכصولࢫوتنميْڈاࢫ

منࢫخلالࢫتحقيقࢫعوائدࢫمناسبةࢫعلٕڈاࢫمماࢫʇعززࢫمنࢫتدفقࢫ

؛ࢫ14اسȘثماراتࢫالقطاعࢫالمصرࢭʏࢫوزʈادةࢫدرجةࢫالثقةࢫࢭʏࢫسلامتھ

مجموعࡧ/ نȘيجةࡧسنوʈةࡧصافية= مردوديةࡧכصول : حيثࢫأن

 כصول 

 ـــــةࡧ ـــوقࡧالملكيـ ــــʄࡧحقـــ ــــدࡧعڴــ ــــدلࡧالعائــ ـــــال( معــ ـــةࡧرأسࡧالمـ ) مردوديـــ

ROE:ࢫتحقيـقࢫࢫʄذاࢫالمعدلࢫقـدرةࢫלدارةࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫعڴـɸسࢫʋيق

ــݳࢫمــاࢫتــدرهࢫכمــوالࢫاݍݵاصــةࢫ أرȋــاحࢫمــنࢫأمــوالࢫالمــلاك،ࢫكمــاࢫيوܷ

 :منࢫعوائد،ࢫحيثࢫأن

  حقوقࡧالملكية/ نȘيجةࡧسنوʈةࡧصافية= المالمردوديةࡧرأسࡧ

والـــذيࢫ2الشـــɢلࡧرقـــمࡧولتȘبـــعࢫتطـــورࢫɸـــذينࢫالمعـــدل؈نࢫنقـــدمࢫ

ي؄ـــفزࢫمردوديـــةࢫالمصـــارفࢫاݍݨزائرʈـــةࢫســـواءࢫɠانـــتࢫعموميـــةࢫأوࢫخاصـــةࢫ

أيــنࢫتــمࢫال؅فك؈ــقࢫعڴــʄࢫɸــذينࢫالمعــدل؈نࢫباعتبارɸمــاࢫمؤشــرʈنࢫمتɢــامل؈نࢫ

لاࢫوشـــامل؈نࢫلتقيــــيمࢫالرȋحيــــةࢫوالتɢــــاليفࢫالمصــــرفية،ࢫولقــــدࢫܥــــݨلࢫكــــ

بــالرغمࢫمــنࢫأنࢫوت؈ــفةࢫ) 2017-2009(المؤشــرʈنࢫمعــدلاتࢫمقبولــةࢫمــنࢫ

تطورɸــاࢫلــمࢫتأخــذاࢫمنڍــʄࢫمعينــاࢫأيࢫأٰڈمــاࢫمتذبــذبانࢫمــاࢫبــ؈نࢫטرتفــاعࢫ

خاصــــــةࢫعڴــــــʄࢫمســــــتوىࢫالعائــــــدࢫعڴــــــʄࢫࢫ-تــــــارةࢫوטنخفــــــاضࢫتــــــارةࢫأخــــــرى 

وذلــــــكࢫࢭــــــʏࢫظــــــلࢫف؅ــــــفةࢫشــــــɺدتࢫأزمــــــةࢫماليــــــةࢫعالميــــــةࢫࢫ-حقــــــوقࢫالملكيــــــة

فضࢫأنࢫيــدلࢫعڴــʄࢫصــلابةࢫɸــذهࢫوصــدمةࢫخارجيــةࢫقوʈــةࢫوɸــوࢫمــنࢫالمف؅ــ

المصــــــــارفࢫوقــــــــدرٮڈاࢫعڴــــــــʄࢫاســــــــȘيعابࢫالصــــــــدماتࢫواݍݵســــــــائر،ࢫإلاࢫأنࢫ

المـــدركࢫلواقـــعࢫɸـــذهࢫכخ؈ـــفةࢫيـــوقنࢫبـــأنࢫتحقيـــقࢫمثـــلࢫɸـــذهࢫالمعـــدلاتࢫ

ࢫ-أسعارࢫالنفط-الموجبةࢫمدعمࢫࢭʏࢫمجملھࢫȊعواملࢫخارجيةࢫمستقلةࢫ

  : وذلكࢫࢭʏࢫظل

وجــــــودࢫإدارةࢫرديئــــــةࢫوضــــــيقةࢫللعوائــــــدࢫࢫخاصــــــةࢫمــــــنࢫقبــــــلࢫالبنــــــوكࢫ -

لعموميةࢫوۂʏࢫمـنࢫכسـبابࢫالداعيـةࢫإڲـʄࢫإعـادةࢫالرسـملةࢫالدورʈـةࢫا

 .لɺاࢫمنࢫقبلࢫاݍݵزʈنةࢫالعمومية

تحقيــــــــقࢫالبنــــــــوكࢫالعموميــــــــةࢫولســــــــنواتࢫطوʈلــــــــةࢫخســــــــائرࢫمعت؄ــــــــفةࢫ -

بالرغمࢫمنࢫأنࢫم؈قانياٮڈاࢫتظɺرࢫدائماࢫࢭʏࢫحالةࢫتوازنࢫȊسȎبࢫتدخلࢫ

ʏلࢫלعسارࢫالماڲɠنةࢫطبعاࢫݍݰلࢫمشاʈاݍݵز.  

 السيولة:  

يتܸݳࢫأنࢫالسيولةࢫࢭـʏࢫالنظـامࢫالمصـرࢭʏࢫ2مࡧللشɢلࡧرقوفقاࢫ

اݍݨزائريࢫمرتࢫبف؅فت؈ن؛ࢫف؅فةࢫشɺدتࢫتحسناࢫمتواصلاࢫࢭʏࢫظلࢫظـرفࢫ

تم؈ـــــــقࢫبارتفـــــــاعࢫالســـــــيولةࢫعڴـــــــʄࢫمســـــــتوىࢫالســـــــوقࢫالنقـــــــديࢫمـــــــعࢫزʈـــــــادةࢫ

،ࢫ-ماســــاɸمࢫࢭــــʏࢫȖعزʈــــزࢫטســــتقرارࢫالمــــاڲʏࢫࢭــــʏࢫظــــاɸرهࢫ-טدخــــاراتࢫالماليــــة
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 ʄــ ــ ـــفةࡧכوڲــ ــبةࡧللف؅ـــ ــ لفɺــــــمࢫɸــــــذهࢫالمرحلــــــةࢫيجــــــبࢫتوضــــــيحࢫࢫ:فبالɴســ

نقطـــةࢫغايـــةࢫࢭـــʏࢫכɸميـــةࢫوۂـــʏࢫأنࢫفـــائضࢫالســـيولةࢫالـــذيࢫعانـــتࢫ

بــلࢫ) فقــطࢫ2008ســنةࢫ(منــھࢫالمصــارفࢫاݍݨزائرʈــةࢫلــمࢫيكــنࢫوليــدࢫ

باســـــتȞناءࢫســـــنةࢫ) 2014(وامتـــــدࢫلغايـــــةࢫ) 2001(ظɺـــــرࢫمنـــــذࢫســـــنةࢫ

والۘــــــــــــــܣࢫشــــــــــــــɺدتࢫتراجعــــــــــــــاࢫȊســــــــــــــȎبࢫانخفــــــــــــــاضࢫصــــــــــــــاࢭʏࢫ) 2009(

ؤشـــرࢫכولࢫوالرئʋؠـــۜܣࢫعڴـــʄࢫالموجـــوداتࢫاݍݵارجيـــةࢫالـــذيࢫʇعت؄ـــفࢫالم

الســيولةࢫالمصــرفية،ࢫوȋالɴســبةࢫلɺــذاࢫالفــائضࢫفɺــوࢫʇعت؄ــفࢫفــائضࢫ

سيولةࢫɸيكڴʏࢫأر؟ۜܢࢫلاستقرارࢫماڲʏࢫɸشࢫبدليلࢫأنࢫالمصارفࢫلـمࢫ

ȖســـــتطعࢫاســـــتغلالھࢫلزʈـــــادةࢫכرȋـــــاحࢫوالتوظيفـــــاتࢫوטســـــȘثماراتࢫ

فضـــــــــلاࢫعڴــــــــــʄࢫعــــــــــدمࢫقــــــــــدرٮڈاࢫعڴـــــــــʄࢫاســــــــــȘيفاءࢫمتطلبــــــــــاتࢫتحف؈ــــــــــقࢫ

 : سبابࢫɸذاࢫالفائضࢫالɺيكڴʏࢫإڲʄࢫטقتصادࢫالوطۚܣ،ࢫوترجعࢫأ

نمـــوࢫالوداǿـــعࢫالمصـــرفيةࢫخاصـــةࢫوداǿـــعࢫالمؤسســـاتࢫالناشـــطةࢫࢭـــʏࢫ -

قطاعࢫالمحروقاتࢫࢭـʏࢫف؅ـفةࢫتم؈ـقتࢫبتحسـنࢫأسـعارࢫالـنفط،ࢫوعڴـʄࢫ

إثـــــرࢫذلـــــكࢫفقـــــدࢫزادࢫɲشـــــاطࢫالمصـــــارفࢫࢭـــــʏࢫتجميـــــعࢫالوداǿـــــعࢫنمـــــواࢫ

إڲـــــــــــʄࢫ) مليـــــــــــارࢫدجࢫ5161.8(متواصـــــــــــلاࢫمنـــــــــــتقلاࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫمـــــــــــنࢫ

والۘـــــــܣࢫتركـــــــزࢫأغلّڈـــــــاࢫࢭـــــــʏࢫالبنـــــــوكࢫ) 2014دجࢫࢭـــــــʏࢫمليـــــــارࢫࢫ9117.5(

العموميـــة،ࢫوممـــاࢫيجـــبࢫتوضـــيحھࢫɸـــوࢫأنࢫارتفـــاعࢫݯݨـــمࢫالوداǿـــعࢫ

لمࢫيكنࢫليȘسȎبࢫࢭʏࢫظɺورࢫɸذاࢫالفائضࢫلوࢫأٰڈاࢫوظفـتࢫبطرʈقـةࢫ

عقلانيــةࢫذلــكࢫأنࢫالمــواردࢫالمجمعــةࢫلــدىࢫاݍݨɺــازࢫالمصــرࢭʏࢫȖعــادلࢫ

تقرʈبــــاࢫضــــعفࢫטســــتخداماتࢫمــــاࢫيــــدلࢫمــــنࢫجɺــــةࢫعڴــــʄࢫضــــعفࢫ

صرفيةࢫوטفراطࢫالكب؈ـفࢫࢭـʏࢫالسـيولةࢫالمصـرفيةࢫمـنࢫالوساطةࢫالم

 .جɺةࢫأخرىࢫنȘيجةࢫعدمࢫاستغلالࢫɸذهࢫالموارد

ـــدمࢫقيــــــامࢫبنــــــكࢫاݍݨزائــــــرࢫبتعقــــــيمࢫمــــــداخيلࢫالعملــــــةࢫכجنȎيــــــةࢫ - عـــ

المتأتيـــةࢫمـــنࢫصـــادراتࢫالـــنفطࢫمـــاࢫأدىࢫإڲـــʄࢫتـــدفقࢫكب؈ـــفࢫللســـيولةࢫ

 .للنظامࢫالمصرࢭʏࢫجراءࢫɸذهࢫالوفرةࢫالعقيمة

 ـــة ــ ـــفةࡧالثانيــ ـــ انخفاضـــــــاࢫحـــــــاداࢫࢭـــــــʏࢫالســـــــيولةࢫࢫوالۘـــــــܣࢫشـــــــɺدت: الف؅ـ

) 2014مليــــارࢫدجࢫســــنةࢫࢫ2614.6(المصــــرفيةࢫوالۘــــܣࢫانتقلــــتࢫمــــنࢫ

وʉعــــودࢫذلــــكࢫبالدرجــــةࢫכوڲــــʄࢫ) 2017مليــــارࢫدجࢫࢭــــʏࢫࢫ1354.3(إڲــــʄࢫ

إڲــــــــــــʄࢫتــــــــــــدɸورࢫالعائــــــــــــداتࢫالنفطيــــــــــــة،ࢫوفɺــــــــــــمࢫɸــــــــــــذاࢫטنخفــــــــــــاضࢫ

 :ʇستوجبࢫالتعرʈجࢫإڲʄࢫأمرʈنࢫمɺم؈ن

ʏࢫࢭــــــʏࢫظــــــلࢫفـــــــائضࢫالســــــيولةࢫالــــــذيࢫعـــــــاɲىࢫمنــــــھࢫالنظــــــامࢫالمصـــــــرࢭ -

اݍݨزائــريࢫفقــدࢫدفــعࢫذلــكࢫبنــكࢫاݍݨزائــرࢫإڲــʄࢫاســتخدامࢫمجموعــةࢫ

ɠالاحتيـــــاطيࢫטجبـــــاري،ࢫأداةࢫاســـــ؅فجاعࢫالســـــيولة،ࢫ(مـــــنࢫכدواتࢫ

لاســــ؅فجاعɺاࢫوالــــتحكمࢫ٭ڈــــا،ࢫوقــــدࢫمكنــــتࢫɸــــذهࢫ) Ȗســــɺيلةࢫالوداǿــــع

مليـــارࢫدجࢫࢫ1350(العمليـــةࢫمـــنࢫاســـ؅فجاعࢫمبـــالغࢫمɺمـــةࢫقـــدرتࢫب

 ).2014ࢭʏࢫ

اتࢫالصــــرفࢫالرســــميةࢫʇعمــــلࢫبنــــكࢫاݍݨزائــــرࢫعڴــــʄࢫتنقيــــدࢫاحتياطــــ -

Ȋعــــدࢫحيازتــــھࢫلɢــــلࢫعائــــداتࢫصــــادراتࢫالــــنفطࢫبالعملــــةࢫالصــــعبةࢫ

وࢭــــــʏࢫمقابــــــلࢫذلــــــكࢫȖســــــتلمࢫالمؤسســــــاتࢫالنفطيــــــةࢫالمتنازلــــــةࢫعــــــنࢫ

العملــةࢫالصــعبةࢫمــاࢫيقابلɺــاࢫبالــدينارࢫاݍݨزائــريࢫوالۘــܣࢫتودعɺــاࢫࢭــʏࢫ

حســــــاباٮڈاࢫالمفتوحــــــةࢫلــــــدىࢫالمصــــــارفࢫاݍݨزائرʈــــــة،ࢫوȋالتــــــاڲʏࢫفــــــإنࢫ

داتࢫالـنفطࢫࢭـʏࢫالسـنواتࢫכخ؈ـفةࢫטنخفاضاتࢫالۘܣࢫܥݨلْڈاࢫعائـ

أدتࢫإڲــــʄࢫانخفــــاضࢫכمــــوالࢫالمودعــــةࢫلــــدىࢫالمصــــارفࢫومــــنࢫثمــــةࢫ

تخفـــيضࢫســـيولْڈا،ࢫو٭ڈـــذاࢫالشـــɢلࢫيɴتقـــلࢫכثـــرࢫالـــدوڲʏࢫلتقلبـــاتࢫ

أسعارࢫالـنفطࢫللسـوقࢫالنقـديࢫȊشـɢلࢫمباشـرࢫوكڴـʏࢫمـؤثراࢫبـذلكࢫ

 .عڴʄࢫטستقرارࢫالمصرࢭʏࢫخاصةࢫواستقرارࢫالنظامࢫالماڲʏࢫعامة

  درࡧاللااستقرارࡧالماڲʏࡧࡩʏࡧاݍݨزائرࡧالنفطࡧومصا 3.4

ســــــــــعتࢫالعناصــــــــــرࢫالســـــــــــابقةࢫإڲــــــــــʄࢫتوضـــــــــــيحࢫمــــــــــدىࢫارتبـــــــــــاطࢫ

טستقرارࢫالمـاڲʏࢫوالمصـرࢭʏࢫبتقلبـاتࢫأسـعارࢫالـنفطࢫࢭـʏࢫاݍݨزائـر،ࢫحيـثࢫ

اتܸــــــــݳࢫأنࢫɸــــــــذاࢫכخ؈ــــــــفࢫʇعت؄ــــــــفࢫســــــــلاحاࢫذوࢫحــــــــدينࢫوذلــــــــكࢫللأســــــــبابࢫ

  16:التالية

 تࢫالــــوفرةࢫالماليــــةࢫالۘــــܣࢫتمتعــــتࢫ٭ڈــــاࢫاݍݨزائــــرࢫجــــراءࢫتحســــنࢫȎســــبȖ

 :وارتفاعࢫأسعارࢫالنفطࢫࢭʏࢫالعقدࢫכولࢫمنࢫכلفيةࢫالثالثةࢫࢭʏࢫ

 تࢫوضـــعيةࢫɴࢫاݍݨزائـــريࢫمســـتقراࢫأيـــنࢫتحســـʏـــورࢫالنظـــامࢫالمـــاڲɺظ

القطـــاعࢫالمصـــرࢭʏࢫبدايـــةࢫســـنواتࢫכلفيـــةࢫالثالثـــةࢫبصـــفةࢫعامـــةࢫ

ɠونـھࢫ) 2008سـنةࢫ(وȋدايةࢫالف؅فةࢫالمدروسةࢫبصـفةࢫخاصـةࢫأيࢫ

قـاري،ࢫفضـلاࢫعـنࢫلمࢫيتأثرࢫبصفةࢫمباشرةࢫبآثارࢫأزمةࢫالرɸنࢫالع

ذلـــــــكࢫفقـــــــدࢫشـــــــɺدتࢫمؤشـــــــراتࢫالصـــــــلابةࢫالماليـــــــةࢫاســـــــتقرارࢫبـــــــلࢫ

وتحســــناࢫࢭــــʏࢫالــــبعضࢫمٔڈــــاࢫجـــــراءࢫتــــدعيمࢫقــــوان؈نࢫالرقابــــةࢫعڴـــــʄࢫ

)  2008(البنــــــــوكࢫبتطبيــــــــقࢫלطــــــــارࢫالتنظي׿ــــــــܣࢫاݍݨديــــــــدࢫلســــــــنةࢫ

والمتضـــــمنࢫرأسࢫالمــــــالࢫכدɲــــــىࢫللمصـــــارفࢫوالمؤسســــــاتࢫالماليــــــةࢫ

صــــارفࢫوالۘــــܣࢫقامــــتࢫبموجبــــھࢫɠــــلࢫمــــنࢫالمصــــارفࢫاݍݵاصــــةࢫوالم

العموميـــــةࢫبتــــــدعيمࢫأموالɺــــــاࢫاݍݵاصــــــةࢫمــــــاࢫأدىࢫإڲــــــʄࢫالرفــــــعࢫمــــــنࢫ

ملاءٮڈاࢫالماليةࢫلتبلغࢫمستوʈاتࢫأعڴʄࢫممـاࢫɸـوࢫمحـددࢫࢭـʏࢫالمعـاي؈فࢫ

 .الدوليةࢫبالإضافةࢫإڲʄࢫȖعزʈزࢫمردوديةࢫɸذهࢫכخ؈فة

 ࢫتقـــديمࢫالـــدعمࢫʏࢫإفـــراطࢫالدولـــةࢫࢭـــʏتࢫالـــوفرةࢫالنفطيـــةࢫࢭـــȎســـبȖ

مـرࢫالـذيࢫأر؟ـۜܢࢫللمقرض؈نࢫوالمق؅فض؈نࢫعڴʄࢫحدࢫالسواءࢫوɸوࢫכ 

لــدعائمࢫنظــامࢫمــاڲʏࢫقــويࢫومســتقر،ࢫإلاࢫأنࢫالطرʈقــةࢫالۘــܣࢫأر؟ــۜܣࢫ

٭ڈــــاࢫɸـــــذاࢫטســــتقرارࢫشـــــوɸتࢫȖســــع؈فࢫالمخـــــاطرࢫواݍݰوكمـــــةࢫوأدتࢫ
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لاعـــتلالࢫالمصـــارفࢫومـــنࢫثمـــةࢫȖشـــوʈھࢫالســـلامةࢫالمصـــرفيةࢫودورࢫ

 .التموʈلࢫࢭʏࢫالتنمية

 يلࢫȎࢫسـʏـةࢫࢭـʈـوداتࢫالۘـܣࢫبـذلْڈاࢫالدولـةࢫاݍݨزائرɺبالرغمࢫمـنࢫالمج

امɺــاࢫالمــاڲʏࢫخــلالࢫالســنواتࢫالماضــيةࢫوذلــكࢫࢭــʏࢫظــلࢫتحــديثࢫنظ

الضــــــــــــــغوطاتࢫטجتماعيــــــــــــــةࢫالكب؈ــــــــــــــفةࢫوالتحــــــــــــــدياتࢫالعميقــــــــــــــةࢫ

المطروحةࢫمنࢫقبلࢫقطـاعࢫواسـعࢫللمحروقـاتࢫمـعࢫوجـودࢫقطـاعࢫ

عـــامࢫغ؈ــــفࢫكفـــؤࢫفقــــدࢫظلـــتࢫالبنــــوكࢫالعموميـــةࢫتمثــــلࢫالوســــاطةࢫ

الماليـــةࢫالمɺيمنـــةࢫعڴـــʄࢫالنظـــامࢫالمـــاڲʏࢫࢫࢭـــʏࢫظـــلࢫغيـــابࢫســـوقࢫمـــاڲʏࢫ

ذيࢫساɸمࢫࢭʏࢫبطئࢫوت؈فةࢫטصلاحاتࢫالمقامةࢫعڴʄࢫɲشطࢫכمرࢫال

 .أعقابࢫɸذهࢫالوفرة

 اࢫقطــاعࢫالــنفطࢫɸدɺعــدࢫالصــدمةࢫכخ؈ــفةࢫالۘــܣࢫشــȊ)2014ســنةࢫ (

والۘــܣࢫأدتࢫإڲــʄࢫانكمــاشࢫايراداتــھࢫالمتأتيــةࢫلݏݨزائــر،ࢫفــذلكࢫيــدفعࢫ

ʏانــتࡧالــوفرةࡧالنفطيــةࡧالۘــܣࡧحظيــتࡧ: لطــرحࢫالســؤالࢫالمــواڲɠإذاࡧ

ʏــرࡧࡧࡧࡧࡧࡧࡧࡧࡧࡧࡧࡧࡧࡧࡧࡧࡧࡩــــ ـــاࡧاݍݨزائــ ــابقةࡧقــــدࡧشــــوɸتࡧࡧ٭ڈـ ـــنواتࡧالســ السـ

ـــرࡧانكمــــاشࡧمــــداخيلࡧ ـــاࡧɸــــوࡧأثـ ــاڲʏ؛ࡧفمـ ـــاࡧالمــ ــتقرارࡧنظامɺـ مــــنࡧاســ

 ɸذاࡧالموردࡧعڴʄࡧɸذاࡧטستقرار؟

 ࢫʄمࢫالمخاطرࢫالمؤثرةࢫعڴɸعدࢫمخاطرࢫتقلباتࢫأسعارࢫالنفطࢫمنࢫأȖ

טستقرارࢫالماڲʏࢫوالسلامةࢫالماليةࢫولكنࢫכمرࢫمختلـفࢫࢭـʏࢫاݍݨزائـرࢫ

ɠانࢫلɺاࢫتأث؈فࢫمعنـويࢫعڴـʄࢫࢫ)2014(ولاࢫصدمةࢫ)  2008(فلاࢫأزمةࢫ

القطـــــــاعࢫالمـــــــاڲʏࢫوذلـــــــكࢫنȘيجـــــــةࢫللمســـــــتوىࢫالمـــــــنخفضࢫللانـــــــدماجࢫ

التجــاريࢫوالمــاڲʏࢫللاقتصــادࢫاݍݨزائــريࢫࢭــʏࢫטقتصــادࢫالعــال׿ܣࢫوɸــوࢫ

مــاࢫيحميــھࢫمــنࢫالصــدماتࢫاݍݵارجيــةࢫأيࢫتقلبــاتࢫأســعارࢫالـــنفطࢫ

وذلكࢫبالرغمࢫأنࢫصادراتࢫɸذاࢫכخ؈فࢫتمثلࢫتقرʈباࢫɠلࢫصادراتࢫ

نࢫטيـــراداتࢫالمباشـــرةࢫللدولـــةࢫوȋالتـــاڲʏࢫيصـــبحࢫمـــ) 3/2(اݍݨزائـــرࢫوࢫ

اݍݵطـــرࢫالمـــرتبطࢫبقطـــاعࢫالمحروقـــاتࢫعامـــةࢫوالـــنفطࢫخاصـــةࢫعڴـــʄࢫ

 . טستقرارࢫالماڲʏࢫɸوࢫخطرࢫال؅فك؈قࢫوטعتمادࢫالكڴʏࢫعڴʄࢫعائداتھ

 ܦـــݨيلࢫمتوســـطࢫنمـــوࢫســـنويࢫللكتلـــةࢫالنقديـــةࢫقـــدرهࢫȖ)10% (ࢫʏࢭـــ

اࢫلȘشـــɺدࢫفيمـــاࢫȊعـــدࢫانخفاضـــ) 2014-2011(الف؅ـــفةࢫالممتـــدةࢫمـــنࢫ

) 2015(ࢭــــʏࢫ) %0.12(حــــاداࢫوتبلــــغࢫمســــتوʈاتࢫمتدنيــــةࢫقــــدرتࢫب

وذلــــكࢫࢭــــʏࢫظــــلࢫتراجــــعࢫوداǿــــعࢫقطــــاعࢫالمــــوادࢫالɺيدروكرȋونيــــةࢫبمــــاࢫ

 17).%40(فيعࢫقطاعࢫالنفطࢫإڲʄࢫ

 ورࢫم؈ــــــــــقانࢫɸࢫتــــــــــدʄاســــــــــتمرارࢫانخفــــــــــاضࢫأســــــــــعارࢫالــــــــــنفطࢫأدىࢫإڲــــــــــ

المــــــدفوعاتࢫوالــــــذيࢫȖســــــȎبࢫࢭــــــʏࢫانكمــــــاشࢫمــــــواردࢫالمصــــــارفࢫمــــــعࢫ

خلالࢫسـɴت؈نࢫفقـطࢫ) %67( ڲʏࢫتقليصࢫالسيولةࢫالمصرفيةࢫبحوا

وذلـــكࢫȊســـȎبࢫتراجـــعࢫصـــاࢭʏࢫالموجـــوداتࢫاݍݵارجيـــة،ࢫولقـــدࢫزادتࢫ

حــــدةࢫɸــــذهࢫانخفاضــــاتࢫعڴـــــʄࢫأعقــــابࢫإطــــلاقࢫالقــــرضࢫלلزامـــــيࢫ

والـــــذيࢫاقتصـــــرࢫטكتتـــــابࢫ) مليـــــارࢫدجࢫ568(الـــــذيࢫســـــمحࢫبجمـــــعࢫ

فيـــھࢫعڴـــʄࢫالبنـــوكࢫالعموميـــةࢫوɸـــوࢫمـــاࢫمـــنࢫشـــأنھࢫضـــربࢫاســـتقرارࢫ

ةࢫࢭــــʏࢫحــــالࢫاســــتمرارࢫɸــــذهࢫالمصــــارفࢫخاصــــةࢫوالنظــــامࢫالمــــاڲʏࢫعامــــ

ال؅فاجعــــات؛ࢫوɸـــــوࢫمـــــاࢫأج؄ـــــفࢫبنـــــكࢫاݍݨزائـــــرࢫعڴـــــʄࢫالعـــــودةࢫلوســـــائلࢫ

التموʈــــــــــــلࢫالكلاســــــــــــيكيةࢫبخفــــــــــــضࢫمســــــــــــتوىࢫالعتبــــــــــــاتࢫوإلغــــــــــــاءࢫ

العمليـــاتࢫالۘـــܣࢫتـــؤديࢫإڲـــʄࢫنفـــاذࢫالســـيولةࢫفضـــلاࢫعڴـــʄࢫاســـتخدامࢫ

ɲســـبةࢫטحتيـــاطيࢫלجبـــاريࢫومعـــدلࢫإعـــادةࢫاݍݵصـــمࢫمـــعࢫإعطـــاءࢫ

٭ڈـــــــدفࢫتـــــــدعيمࢫمعـــــــدلࢫכولوʈـــــــةࢫلعمليـــــــاتࢫالســـــــوقࢫالمفتوحـــــــةࢫࢫ

الفائــــدة؛ࢫوɸــــوࢫمــــاࢫيؤكــــدࢫعڴــــʄࢫخطــــورةࢫوصــــعوȋةࢫالموقــــفࢫالــــذيࢫ

 .Ȗعʋشھࢫاݍݨزائرࢫعامةࢫوالمصارفࢫخاصة
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جــــــــاءتࢫɸــــــــذهࢫالدراســــــــةࢫࢭــــــــʏࢫإطــــــــارࢫלجابــــــــةࢫعڴــــــــʄࢫالȘســــــــاؤلࢫ

ــــدىࡧ:" المطـــــروحࢫآنفـــــاࢫوالـــــذيࢫتـــــدورࢫمعاملـــــھࢫحـــــولࢫךȖـــــيࢫذكـــــره ــاࡧمـ مـــ

مصـادرࡧإرسـاءࡧاستقرارࡧالنظـامࡧالمـاڲʏࡧوالمصـرࡩʏࡧاݍݨزائـري،ࡧومـاۂʏࡧ

ــتقرار؟ وȌعــــدࢫعــــرضࢫالمحــــاورࢫالثلاثــــةࢫللدراســــةࢫ،ࡧ"وȖعزʈــــزࡧɸــــذاࡧטســ

  :التاليةࢫبالنتائجيمكنࢫاݍݵروجࢫ

 فعاليـــــــــةࢫمجموعـــــــــةࢫمـــــــــنࢫכســـــــــسࢫࢫ3أسســـــــــتࢫاتفاقيـــــــــةࢫبـــــــــالࢫȋو

والمعـــــــــــاي؈فࢫالɺادفـــــــــــةࢫلݏݰـــــــــــدࢫمـــــــــــنࢫالمخـــــــــــاطرࢫالمصـــــــــــرفيةࢫوȖعزʈـــــــــــزࢫ

טســـــــتقرارࢫالمـــــــاڲʏࢫࢭـــــــʏࢫمجموعـــــــھࢫولـــــــʋسࢫعڴـــــــʄࢫمســـــــتوىࢫالبنـــــــوكࢫ

 .فرادى

 عمــــــــــلȖࢫتطبيــــــــــقࢫࢫلاࢫʄــــــــــاࢫالمركــــــــــزيࢫعڴــــــــــɺࢫبنكʏاݍݨزائــــــــــرࢫممثلــــــــــةࢫࢭــــــــــ

اتفاقيــــاتࢫبــــالࢫلاࢫمــــنࢫحيــــثࢫالمضــــمونࢫولاࢫمــــنࢫحيــــثࢫالوقــــت،ࢫ

وإنمـــــــاࢫȖســـــــڥʄࢫجاɸـــــــدةࢫلاختيـــــــارࢫمـــــــاࢫيȘناســـــــبࢫمـــــــعࢫخصوصـــــــيةࢫ

 . نظامɺاࢫالبنɢيࢫوالظروفࢫالسائدة

 ࢫاݍݨزائــــريࢫࢫ3تطبيــــقࢫبــــالࢫʏࢫظــــلࢫخصــــائصࢫالنظــــامࢫالمصــــرࢭʏࢭــــ

وࢫالســلبࢫإلاࢫأنــھࢫتجعلــھࢫلاࢫيتــأثرࢫȊشــɢلࢫكب؈ــفࢫســواءࢫبالإيجــابࢫأ

يمكنـــھࢫاســـتغلالࢫɸــــذهࢫالفرصـــةࢫلتحســـ؈نࢫنمــــطࢫعملـــھࢫوالرفــــعࢫ

 .منࢫمساɸمتھࢫࢭʏࢫالتنميةࢫטقتصادية

 ـــــــــةࢫمـــــــــنࢫقبـــــــــلࢫالمصــــــــــارفࢫʈࢫللمعـــــــــاي؈فࢫטح؅فازʏالتطبيـــــــــقࢫالفعڴـــــــــ

اݍݨزائرʈــــةࢫلاࢫيــــزالࢫيطــــرحࢫȊعــــضࢫࢫالتحــــدياتࢫالمرتبطــــةࢫأساســــاࢫ

بْڈيئــةࢫالبʋئــةࢫالمصــرفيةࢫوتحســ؈نࢫجــودةࢫاݍݵــدماتࢫفضــلاࢫعڴــʄࢫ

 .טرتقاءࢫبكفاءاتࢫالمواردࢫالȎشرʈة

 ࢫالســــــيولةࢫلعديــــــدࢫʏــــــةࢫمــــــنࢫفــــــائضࢫࢭــــــʈعانــــــتࢫالمصــــــارفࢫاݍݨزائر

السنواتࢫوالۘܣࢫعملتࢫعڴʄࢫȖشوʈھࢫטستقرارࢫالمـاڲʏࢫبـدلࢫدعمـھࢫ
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بـــدليلࢫأنࢫɸــــذهࢫכخ؈ـــفةࢫلــــمࢫȖســـتطعࢫاســــتغلالࢫتلـــكࢫالفــــوائضࢫ

ࢭـــʏࢫزʈـــادةࢫاســـȘثماراٮڈاࢫكمـــاࢫأٰڈـــاࢫدورɸـــاࢫظـــلࢫمحـــدوداࢫࢭـــʏࢫتموʈـــلࢫ

 .دلࢫعڴʄࢫأنࢫɸذهࢫالبنوكࢫغ؈فࢫسليمةטقتصادࢫمماࢫي

 ࢫاݍݨزائــــرࢫإلاࢫʄسࢫبـــالأمرࢫاݍݨديــــدࢫعڴـــʋإنࢫاٰڈيـــارࢫأســـعارࢫالــــنفطࢫلـــ

أنࢫלشـــــــــɢالࢫالمطـــــــــروحࢫحاليـــــــــاࢫʇعـــــــــودࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫإڲـــــــــʄࢫإمɢانيـــــــــةࢫ

 .استمرارࢫɸذاࢫטنخفاضࢫوماࢫلذلكࢫمنࢫتبعات

 اٰڈيـــــارࢫأســـــعارࢫالـــــنفطࢫوانخفـــــاضࢫايراداتـــــھࢫمـــــعࢫنقـــــصࢫالطلـــــبࢫ

 .כزماتࢫلݏݨزائرالفعالࢫʇعدࢫقناةࢫلانتقالࢫ

 ࢫاسـتمرارࢫالمصـارفࢫʏتلعبࢫטيراداتࢫالنفطيةࢫدوراࢫبالغࢫכثرࢫࢭـ

العموميــــةࢫࢭـــــʏࢫاݍݨزائـــــرࢫمـــــنࢫخلالɺـــــاࢫدعمɺـــــاࢫورســـــملْڈاࢫوȖغطيـــــةࢫ

 .خسائرɸاࢫɠلماࢫادعتࢫالضرورة

ومــــــنࢫخــــــلالࢫمــــــاࢫســــــبقࢫيمكــــــنࢫبلــــــورةࢫɸــــــذهࢫالدراســــــةࢫࢭــــــʏࢫنȘيجــــــةࢫࢫࢫࢫࢫ

  :محورʈةࢫمفادɸا

،ࡧوالقطــاعࡧغ؈ــفࡧبمــاࡧأنࡧملكيــةࡧالمصــارفࡧȖعــودࡧلݏݰكومــة" 

النفطــيࡧتقــودهࡧاݍݰكومــةࡧأيضــا،ࡧكمــاࡧأنࡧملكيــةࡧالقطــاعࡧالنفطــيࡧ

ـــدىࡧ ـــ ــ ـــــونࡧلـ ــ ــــراءࡧʇعملــ ــ ــــعࡧلأجـــ ــ ـــمࡧالوداǿـــ ـــ ــ ــــةࡧوأنࡧمعظـ ـــ ـــدورɸاࡧحكوميــ ـــ ــ بـ

اݍݰكومة،ࡧماࡧعداࡧءۜܣءࡧواحدࡧلاࡧȖسـتطيعࡧاݍݰكومـةࡧالـتحكمࡧفيـھࡧࡧ

ألاࡧوɸــوࡧأســعارࡧالــنفط؛ࡧوȋالتــاڲʏࡧفــذلكࡧيقــودࡧلنȘيجــةࡧمفادɸــاࡧأنࡧ

ɸــوࡧرɸينــةࡧلقطــاعࡧالمحروقــاتࡧࡧولــʋسࡧࡧטســتقرارࡧالمــاڲʏࡧࡩــʏࡧاݍݨزائــر 

ناتجاࡧعنࡧمؤشراتࡧالصلابةࡧالماليةࡧومنࡧثمةࡧفɺوࡧلʋسࡧاسـتقراراࡧ

  ."ذاتياࡧبقدرࡧماࡧɸوࡧمرتبطࡧȊعواملࡧخارجيةࡧغ؈فࡧقابلةࡧللاستمرار

  :التاليةטق؅فاحاتࡧࡧواسȘناداࢫللنتائجࢫالسابقةࢫنقدمࢫࢫࢫࢫ

 ـــــــاتࢫɺࢫاݍݨʄࢫعڴـــــــʏࢫوالمصـــــــرࢭʏمـــــــنࢫأجـــــــلࢫتـــــــدعيمࢫטســـــــتقرارࢫالمـــــــاڲ

الوصـــــــــــيةࢫمراعـــــــــــاةࢫعنصـــــــــــرࢫالتنوʉـــــــــــعࢫوذلـــــــــــكࢫبـــــــــــدعمࢫأســـــــــــاليبࢫ

טســــــȘثمارࢫخــــــارجࢫمحفظــــــةࢫالقــــــروضࢫولــــــنࢫيــــــتمࢫذلــــــكࢫإلاࢫمــــــنࢫ

خـــــلالࢫإعـــــادةࢫالنظـــــرࢫࢭـــــʏࢫالقواعـــــدࢫوالقـــــوان؈نࢫالعامـــــةࢫالمتعلقـــــةࢫ

بالشـــــــروطࢫالمطبقـــــــةࢫعڴـــــــʄࢫالعمليـــــــاتࢫالنقديـــــــةࢫوالمصـــــــرفيةࢫࢭـــــــʏࢫ

 .اݍݨزائر

 مـــعࢫاݍݰـــرصࢫࢫ3ضـــرورةࢫإيـــلاءࢫعنايـــةࢫأك؄ـــفࢫبتطبيـــقࢫاتفاقيـــةࢫبـــال

عڴــʄࢫالتطبيــقࢫالفعــالࢫوالســليمࢫݍݨميــعࢫالبنــودࢫولــʋسࢫبنــدࢫعڴــʄࢫ

 .حسابࢫךخرࢫكماࢫشɺدتھࢫטتفاقياتࢫالسابقة

 ــعࢫטقتصــادࢫالــوطۚܣࢫوضــرورةࢫتفعيــلࢫبــدائلࢫʉࢫتنوʄاݍݰــرصࢫعڴــ

الــنفطࢫכمــرࢫالــذيࢫيقلــلࢫمــنࢫارتبــاطࢫטســتقرارࢫالمــاڲʏࢫبتقلبــاتࢫ

 .ɸذاࢫכخ؈ف

 ࢫטســتغلالࢫࢫכمثــلࢫللمــواردࢫʄࢫضــرورةࢫاݍݰــرصࢫعڴــʏالنفطيــةࢫࢭــ

  .ف؅فاتࢫالرخاءࢫلاستغلالɺاࢫبفعاليةࢫࢭʏࢫأوقاتࢫالضيق

  :الأشكال والرسومات البیانیة.6
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  2.5  1.88  1.25  0.63  -  -  -  رأس مال التحوط

  7  6.38  5.75  5.13  4.5  4  3.5  رأس مال التحوط+ الحد الأدنى لحقوق المساھمین

  6  6  6  6  6  5.5  4.5  الحد الأدنى لرأس مال الفئة الأولى

  8  8  8  8  8  8  8  الحد الأدنى من اجمالي رأس المال

  10.5  9.88  9.25  8.63  8  8  8  راس مال التحوط+ اجمالي رأس مال الحد الأدنى من 
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808 

 

،مجلة العلوم الاقتصѧادیة "3قیاس استقرار النظام المصرفي في العراق على وفق متطلبات بال "، )2017(مھا مزھر محسن، : المصدر
  .265: ، ص23، المجلد 101والإداریة، كلیة الادارة والاقتصاد، جامعة المستنصریة، العدد

  أھمیة النفط في الاقتصاد الجزائري: 2جدول رقم 
  2017    2016  2015  2014  2013  2012  2011  2010  2009  2008  السنة

سعر برمیل 
النفط دولار 

  للبرمیل

99.97  62.2  80.15  112.94  111.04  109.55  100.76  53.07  45.01  54.1  

اجمالي 
الصادرات 
  ملیون دولار

78590  45186  57091  72888  71736  64713  59996  34566  29310  34569  

صادرات 
المحروقات 
  ملیون دولار

77204  44420  56124  71661    70583  63660  58362  33081  27919  34569  

ایرادات 
المحروقات 

  ملیون دولار  

77194.6  44415.1  56121.6  71661.8  70583.7  63326.2  58361.6  33080.7  27917.5  33202.8  

الواردات 
  ملیون دولار

-  37402  388885  46927  51569  54984  59670  52649  49436  4898  

الرصید 
الإجمالي 
لمیزان 

المدفوعات 
  ملیار دولار

-  3.859  15.326  20.141  12.057  0.133  5.881-  27.537-  26.031-  21.762-  

احتیاطي 
الصرف 

  ملیار دولار

143.10  148.91  162.221  182.224  190.661  194.22  178.938  144.13  114.14  97.33  

  تقاریر بنك الجزائر: من إعداد الطالبة اعتمادا على: المصدر
  

  حصة المصارف الجزائریة من اجمالي القروض الممنوحة: 3جدول رقم

  2017  2016  2015  2014  2013  2012  2011  2010  2009  2008  السنة

اجمالي 
القروض 
  *الممنوحة

2614.1  3085.1  3266.7  3724.7  4285.6  5154.5  6502.9  7275.6  7907.8  8877.9  

حصة البنوك 
  %العمومیة 

87.5  87.9  86.8  85.7  86.7  86.5  87.8  87.5  87.6  86.8  

حصة البنوك 
  %الخاصة 

12.5  12.1  13.2  14.3  13.3  13.5  12.2  12.5  12.4  13.2  

  من اعداد الطالبة اعتمادا على تقاریر بنك الجزائر: المصدر

  المالیة للقطاع المصرفي الجزائرنسبة الملاءة : 2شكل رقم 
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809 

 

  
  من إعداد الطالبة اعتمادا على تقاریر بنك الجزائر: المصدر

  مردودیة القطاع المصرفي الجزائري: 3شكل رقم     

  
  من إعداد الطالبة اعتمادا على تقاریر بنك الجزائر: المصدر

  

  

  تطور السیولة في القطاع المصرفي الجزائري  : 4كل رقمش

                                                                                                              ملیار دج: الوحدة                                                                               

      
  من اعداد الطالبة اعتمادا على تقاریر بنك الجزائر: المصدر    

  القروض –الودائع = فائض السیولة*:     
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  تتبع1ت :الھوامش. 7

                                                            
ــــʏࢫ .1 ــــةࢫࢭـــ ـــوكࢫالمركزʈـــ ــــوفليح،ࢫدورࢫالبنــــ ـــلࢫبـــ ـــۜܣࢫوࢫنȎيــــ ــ ــــدࢫطرءــ ــــقࢫمحمـــ تحقيـــ

ـــةࢫمعـــــارف،ࢫالعـــــددࢫ ــــادي،ࢫمجلــ ،ࢫ2017،ࢫ12טســـــتقرارࢫالمـــــاڲʏࢫوטقتصـ

 .329: ص
ـــةࢫ .2 ــ ــــʏࢫمعاݍݨـــ ــ ـــةࢫࢭــ ــ ــــةࢫالنقديـــ ـــب،ࢫدورࢫالسياســــ ـــ ــــدࢫطالــ ـــ؈نࢫوليــــ ــ ـــــدࢫכمـــ محمـــ

وכزمـــةࢫالماليـــةࢫ)BCE(حالـــةࢫالبنـــكࢫالمركـــزيࢫכوروȌـــيࢫ: כزمـــاتࢫالماليـــة

ـــــةࢫ،ࢫ2007-2008 ـــادية،ࢫɠليـــ ـــ ــــومࢫטقتصــ ـــ ــــʏࢫالعلـ ـــ ـــوراهࢫࢭـ ـــ ـــــةࢫدكتــ أطروحـــ

ـــ ــ ــــومࢫטقتصـــ ــــدࢫالعلــــ ـــــةࢫمحمــــ ـــي؈ف،ࢫجامعـــ ــ ـــومࢫالȘســـ ـــ ـــــةࢫوعلــ اديةࢫوالتجارʈـــ

 .130: ،ࢫص2016خيضر،ࢫȊسكرة،ࢫ
3. ʏــاڲ ـــلاميةࢫوטســـــتقرارࢫالمـــ ــــوكࢫלســ ـــواࢭʏ،ࢫالبنـ ـــديࢫبلــ ــــدࢫمɺــ تحليـــــلࢫ: أحمـ

ــــدࢫ ـــندوقࢫالنقـــ ــ ــــنࢫصــ ـــادرةࢫعـــ ـــلࢫصــــ ــ ــــةࢫعمــ ــائجࢫورقـــ ــ ــةࢫنتـــ ــ ــܣࢫمناقشـــ ــ تجرʈۗـــ

ـــز ـــ ــــدࢫالعزʈـ ــــكࢫعبـــ ــــةࢫالملـــ ـــــةࢫجامعـــ ــــدوڲʏ،ࢫمجلــ ـــلامي،ࢫ: الـــ ــ ـــــادࢫלســ טقتصــ

 .72: ،ࢫص2008،ࢫ2،ࢫࢫالعدد21المجلدࢫ
محمــدࢫعــوضࢫالعبيــدࢫعڴــʏ،ࢫدورࢫالبنــوكࢫالمركزʈــةࢫࢭــʏࢫالمحافظــةࢫعڴـــʄࢫ .4

ـــــة ـــــلامةࢫالماليـــ ــاڲʏࢫوالســـ ـــ ـــــتقرارࢫالمـــ ــ ـــــودانࢫ: טسـ ـــــكࢫالســـ ـــةࢫبنـــ ـــ ـــــةࢫحالــ دراســـ

ــʏࢫالفلســــفةࢫࢭــــʏࢫالدراســــاتࢫالمصــــرفية،ࢫ المركــــزي،ࢫأطروحــــةࢫدكتــــوراهࢫࢭــ

ــا،ࢫ ـــومࢫوالتكنولوجيــــ ـــةࢫالســــــودانࢫللعلـــ ــا،ࢫجامعـــ ــ ــــاتࢫالعليــ ـــةࢫالدراســ ɠليـــ

 .79: ،ࢫص2018
اءࢫمـــولايࢫوآخــرون،ࢫدورࢫالمنتجـــاتࢫالماليـــةࢫלســلاميةࢫࢭـــʏࢫتحقيـــقࢫأســم .5

ــــاڲʏࢫ ــــتقرارࢫالمــــ ــــائرࢫ( טســــ ـــةࢫࢫالȎشــــ ـــ ـــا،ࢫمجلــ ـــ ـــلاميةࢫنموذجــ ـــ ــــɢوكࢫלســ الصــــ

 .271: ،ࢫص3،2019،ࢫالعدد4טقتصادية،ࢫالمجلدࢫ
 .272: المرجعࢫنفسھ،ࢫص .6
ــــرʉش،ࢫ .7 ـــ ـــ ـــادرࢫبــ ـــ ـــ ــــدࢫالقـــ ــ ـــ ــاࢫ"،ࢫ)2013(عبـــ ــ ـــ ـــ ـــرفيةࢫوفقــ ـــ ـــ ـــــاطرࢫالمصـــ ـــ ـــ إدارةࢫالمخـ

ـــازلࢫ ـــرࢭʏࢫومتطلࢫ3وࢫ2لمقـــــرراتࢫبــ ــاڲʏࢫوالمصــ ـــتقرارࢫالمـــ ـــقࢫטســ ـــاتࢫتحقيــ بــ

ـــة ـــ ـــــةࢫالعالميـ ـــــةࢫالماليــ ـــدࢫטزمــ ـــ ــال׿ܣࢫȊعـ ـــ ــــانية،ࢫ"العــ ــ ــــومࢫלɲسـ ــــةࢫالعلـــ ،ࢫمجلـــ

 .37،38: ،ࢫص،ࢫص29جامعةࢫمحمدࢫخيضر،ࢫȊسكرة،ࢫࢫالعددࢫ
زȋ؈ـــفࢫعيـــاشࢫوســـناءࢫالعايـــب،ࢫاصـــلاحاتࢫالنظـــامࢫالبنɢـــيࢫالعـــال׿ܣࢫȊعـــدࢫ .8
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