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  من الاستدانة إلى التمویل دور مصادر التمویل في تحول الاقتصاد
  هارون العشي. أ

  وعلوم التسییر والتجاریة كلیة العلوم الاقتصادیة
  باتنة، الجزائر الحاج لخضرجامعة 

  :ملخص
من بین تعتبر المشروعات الاستثماریة 

الأدوات الفعالة التي یتسنى بموجبها 
للدول النامیة تعبئة عناصر الإنتاج 
وتوجیهها للانتقال من التخلف والركود 

والواقع . الاقتصادي إلى التطور والتنمیة
یشهد أن الجزائر قامت بمجهودات كبیرة 
ومتواصلة منذ أواخر الثمانینیات لتنفیذ 
إصلاحات هیكلیة مختلفة، وتحقیق 

لاستقرار الاقتصادي الكلي، وكان التوجه ا
إلى تقلیص دور الدولة في النشاط 

. الاقتصادي وتنمیة القطاع الخاص
فالسیاسات النقدیة والمالیة أدت إلى 
تقلیص دور الدولة في مصدر رئیسي 

  .لتمویل التنمیة

Résumé: 
Les projets d'investissements sont 
considérés parmi les instruments 
efficaces permettent aux pays sous-
développés d'orienter les moyens de 
production, pour assurer le passage 
de l'étape de stagnation et de sous 
développement économique, vers la 
progression et le développement. En 
effet les résultats sur le terrain 
démontrent que l'Algérie fournit de 
grands efforts depuis la fin des 
années quatre vingt, en exécutant un 
ajustement structurel, afin de réaliser 
la stabilité des agrégats macro-
économiques. Actuellement on 
s'oriente vers la réduction du rôle de 
l'Etat dans l'activité économique, et 
le développement du secteur privé. 
Pour cela on a adopté des politiques 
monétaires et financières, afin de 
minimiser le rôle- et l'intervention de 
l'état, en tant que source principale 
du financement de développement. 
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  :مقدمة 
 تطورها بیدمن بین العناصر الأساسیة لرفاه المجتمعات و  تعبر المشروعات الاستثماریة   

أنها تتطلب توفیر موارد مالیة داخلیة و خارجیة بتكلفة معقولة واستخدامها بطریقة عقلانیة 
ث في دول العالم الثال الاستثماریةلكن یبدو انه في السنوات الأخیرة أن اغلب المشروعات 

اللجوء  أدى بهذه الدول إلى المالیة مما إلى الموارد افتقرناتعاني من مشاكل جمة من بینها 
هذه  تتفاقم أنو مشاكل ومن الممكن  أزماتالمدیونیة الخارجیة وما یترتب علیها من  إلى

بینها  المشاكل في المستقبل إذا لم تقم هذه الدول بالمحافظة على مصالحها بالتعاون فیما
  .ظاهرة العولمة جهة تیارلموا
النظر في  إلى إعادةم التمویل بالقروض یدعو اداستخ هذه المشاكل الناجمة عن إن   

أي  المعضلة،وذلك بالاعتماد على مواردنا الذاتیة لحل هذه  المشروعات،مصادر تمویل 
و توجهها  عقلانیا ها استخدامار ممكن واستخدامادر الداخلیة اكبر قدصمحاولة تعبئة الم

  المشروعات الاستثماریة المنتجة للحصول على عائد مقبول  إلى
تعبئة الوفورات النقدیة المتاحة وجعلها أرصدة  فيتحد ید دور المشاریع الاستثماریة  إن   

و الظروف  الأسبابز على التركی إلىا یؤدى أمرا ضروری أضحىتجة نرأسمالیة م
ٕ  ،إلى الاستثماررات الداعیة ر والمب عملیة الدور المناسب من اجل البدء في  عطائهاوا

الأفراد لكن محدودیة الموارد الاقتصادیة وحاجات  .التعجیل بهاالتنمیة الاقتصادیة و 
تسییرها تسییرا عقلانیا بهدف و ارد الاقتصادیة مثل للمو المتعددة تستدعي الاستخدام الأ

 الاقتصادوحاجیا ت  جهة من المستثمرینبطبیعة الحال مع مراعاة رغبات  ،تعظیم العائد
  .أخرىالوطني من جهة 

 طموحة، حیثالجزائر سیاسة الصناعات المصنعة بإقامة مشاریع تنمویة  اعتمدت
ایة أصبحت تتخبط و في النه ،قامت بتمویلها عن طریق مصادر خارجیة مما كلفها الكثیر

حلة جدیدة حیث منذ التسعینات من القرن الماضي دخلت الجزائر مر . في أزمة مدیونیة
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، بناء الاستثماریةالجانب التمویلي للمشاریع  الاقتصادیة منهارت الكثیر من الممارسات یتغ
  :ل الرئیسي التالياؤ ستفي الإجابة على ال هذه الورقة على هذا تمثلت إشكالیة

العمومیة في الجزائر  الاستثماریةما هي طبیعة المصادر التي مولت بها المشاریع • 
  ؟2001-1990خلال 

  :هذا و یمكن إدراج الأسئلة الفرعیة التالیة
في المراحل التنمویة  العمومیة الاستثماریةما هي المصادر التي مولت بها المشاریع • 

  . حالیا في الجزائر السابقة؟
  في الجزائر؟ العمومیةالاستثماریة في تمویل المشاریع هي المصادر المستعملة  ما  •

بعد  نتطرقبدأنا  هذه الورقة بمقدمة كمدخل عام للموضوع طرحت فیها الإشكالیة، ثم 
و  ذلك  إلى ثلاثة نقاط رئیسیة بدأنا النقطة الأولى  بالاستثمارات  العمومیة  في الجزائر

إلى المصادر الداخلیة  ننتقل في النقطة الثانیةتوزیعها حسب القطاعات الاقتصادیة، ثم 
عرض في ت، وسن2001-1990خلال الفترة   عات الاستثماریة العمومیةلتمویل المشرو 

العمومیة  في الجزائر  الاستثماریة  المصادر الخارجیة لتمویل المشاریعة إلى لثالنقطة  الثا
الجدیدة لتمویل المشروعات  التي  خلال نفس الفترة  مع الإشارة إلى بعض  الأسالیب 

لفترة الأخیرة، لنخلص  في النهایة إلى خاتمة ذكرت ظهرت و تطورت  في الجزائر خلال ا
   .فیها  نتائج البحث

  :العمومیة في الجزائر لمشاریع الاستثماریةا -1 
وقد . التنمیة الاقتصادیةإطار  الرئیسیة فيالمهام  المشاریع الاستثماریة منأهمیة  تنبع   

المشاریع  المرتقب لهذهالدور  التنمیة تحدیدالمهتمین بقضایا  الاقتصادیینحاول العدید من 
استنادا إلى الدور الذي لعبته هذه المشاریع  في   ،الاقتصادیةالتنمیة  في عملیة الاستثماریة

 أنإلا أن النظریات التي حاولت . عندما كانت تجتاز مراحلها الأولىالمتطورة  البلدان
 أنفي حاجة إلى   ،الاقتصادیةعملیة التنمیة  الاستثماریة ضمن مهما للمشاریعتعطي دورا 
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عن ذلك الذي كانت  النامیة الیومالسیاق الذي توجد فیه الدول  اختلاف الاعتبارتأخذ بعین 
  .من بلد لآخر الاستثمارفضلا عن تباین معطیات  بالأمس،توجد فیه الدول المتطورة 

  :خلال فترة التخطیط لمشاریع الاستثماریة العمومیةتوزیع ا   1-1      
الصناعة تستأثر بحصة الأسد من مجموع  أنبالرجوع إلى فترة التخطیط نجد 

فنجد تزاید حصة الصناعة أكثر من تزاید حصة البنیة التحتیة،  المخططة، الاستثمارات
تخطیط الصناعي هو من الالهدف  أنوعلى حساب تقلص حصة الزراعة على الرغم من 

جهة وبین الصناعات والقطاعات الأخرى الصحیح بین فروع الصناعة من  ضمان التناسب
المنفذة في قطاع المحروقات من مجمل  الاستثماراتحصة  نجد أنكما . من جهة أخرى

المخطط لها على حساب قطاع الصناعات  الاستثماراتالصناعیة قد فاقت  الاستثمارات
طاب الوطني أي استق الاقتصادهذه الظاهرة إلى باقي قطاعات  وامتدت آثار الأساسیة

  .الاستثماراتالمحروقات لجزء كبیر من 
للصناعة و كبر كان النصیب الأ أننلاحظ  فإنناقطاعات وعلى مستوى التوزیع بین ال
 في % 35 ،من الاستثمارات في المخطط الثلاثي %49المحروقات حیث استحوذت على

الخماسي الأول بینما  في % 38.6الرباعي الثاني،  في %38المخطط الرباعي الأول، 
  % 18حیث خصص لها  ،الاستثماراتالنسبي للزراعة و الري من هذه  نسجل الضعف

بذلك یظهر نوع من  1977-1974خلال فترة  % 15و 1973- 1967الفترة  خلال 
المخصصة  الاستثماراتإن . التناقض من نموذج  دیبرینس الذي یطرح تحدیث الزراعة

بالتقریب  ،المخطط الثلاثي في % 17تتجاوز  الاجتماعیةو   ةالاقتصادیللبنیة التحتیة 
الوطني في  للاقتصادرورة هذا للقطاع خلال المخططین الرباعیین بالرغم من ض 30%

ولویة المطلقة للصناعة ط الجزائري أعطى الأعلى كل یلاحظ أن المخط. بدایة التنمیة 
المتمثلة  الأساسیةوفي مقدمتها المحروقات باعتباره المصدر الأساسي للتراكم  وللصناعات 

تلعب دورا  أنفي الصناعات المیكانیكیة والكهربائیة والتعدینیة والحدیدیة التي ینتظر منها 
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الصناعات المحروقات و  أنخاصة  ،أساسیا في التكامل بین مختلف الفروع والزراعة
ة ثالصناعیة في المخططات الثلا  الاستثماراتأخذت النسب التالیة من مجموع  الأساسیة

لم تنل  الخفیفةعلى الترتیب، بینما الصناعات  % 86.1و % 78.9، % 82.4 الأولى
 الاستثمارات الصناعیة خلالأهمیة من طرف المخطط إذ لم تتجاوز حصتها من إجمالي 

غالبیته إن  التصنیع في الجزائر موجها في وبذلك ف % 8.6 سوى 1977-1967الفترة 
  )1(.الاستهلاكیةمنه لإنتاج للسلع   أكثرنحو إنتاج السلع الإنتاجیة و الوسیطة 

بینما نلاحظ أن البنیة التي جرى اختیارها في المخطط الخماسي الأول تكشف عن    
و  الأخرى الاجتماعیةأهمیة للقطاعات المتأخرة نسبیا كالزراعة والسكن والمرافق إعطاء 
ى رفع التي حدثت في السابق  والعمل عل للانحرافاتیحا في اعتقاد المسؤولین حهذا تص

الحاجات  إشباعالقائمة واستكمال ما لم ینجز في السابق و  الطاقة الإنتاجیة للمشاریع
 الاستثمارلات الانخفاض في معدفي سیر التراكم بالتالي  تباطؤظ كما لم یلاح ،الاجتماعیة

بقي بنفس و  1980سنة  % 38.1بالمقارنة مع الفترات السابقة حیث بلغ معدل التراكم 
  الوتیرة تقریبا خلال فترة المخطط الخماسي الأول لكن هذا لا یعني انقلابا للوضع السابق 

همال القطاعات ذات و  ٕ حیث بقیت الصناعة دائما في  ؛رحلة السابقةفي الم الأولویةا
 الاجتماعیةوالبرامج  %11.7الكلیة والزراعة  الاستثماراتمن  %38.5الطلیعة بنسبة 

  2 .)الاجتماعیةالسكن، التربیة والتكوین، الصحة والتجهیزات (%32.5بنسبة 
في نهایة  الاشتراكيلكن بعد نهایة مرحلة التخطیط في الجزائر والتخلي عن النظام     

السوق وتبني النهج الرأس المالي مع مجيء  اقتصادالثمانینات بدأ التوجه نحو سیاسة 
، الاستثمارتغیرات طرأت في بنیة وتركیبة التسعینات من القرن الماضي، فإن هناك 

 الاستثماراتالدولة انسحبت نهائیا من قطاعات كالمحروقات وقلصت حصة  أنفیلاحظ 
في قطاعات أخرى كالفلاحة و  الاستثمارفي قطاعات أخرى كالصناعة وضاعفت حصة 

إلخ، مع ... السكن و الخدمات الاجتماعیة الاقتصادیةالري، التربیة و تكوین المنشآت 
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 2001-1990العمومي في الجزائر خلال الفترة  الاستثمار استمراریةالتأكید على 
  .وتضاعف حصته

  :2002-1990 خلال الاستثماریة العمومیة عتوزیع المشاری   1-2
الأساسیة للتحلیل  الأدواتالعامة في الجزائر تعد من بین  الاستثماراتإن دراسة    

لتزاید  الاستثمارات وفي التنمیة یعود لضخامة حجم  الاستثماراتزیادة حصة . الاقتصادي
وبنفس  الاقتصاديالنشاط   ذه الزیادة لا تتحقق في كل فروع و ه. حاجات المجتمع

بهدف الوقوف على تطور قیمة . لیهاإالنسب، لكن وفقا للأولویات و النتائج المراد الوصول 
  .أدناه) 1(الاستثمارات في الاقتصاد الوطني فإننا نستعین بالجدول 

، حیث لفرعي للاستثمارات في تزاید مستمربان المجموع ا یتضحأدناه ) 1(من الجدول     
كما یلاحظ غیاب حصة  .2002-1990تقریبا خلال الفترة  تضاعف تسع مرات
لتخلي الدولة عن سیاستها في هذا المجال و فشل هذه السیاسة في  المحروقات، هذا راجع

حصة المناجم و الطاقة قد تضاعفت أربع مرات تقریبا،  أنكما . التجارب التنمویة السابقة
كما  الجزائري، فیة بغیة النهوض بالریفموجه إلى الكهرباء الری وأن الجزء الأكبر منتها

الإداریة، التربیة و  الاقتصادیة المنشآت الأساسیة  الري،حصة الفلاحة و  أنیجب كما 
خلال الفترة  للاستثماراتوالتكوین والسكن تستأثر بحصة الأسد من المجموع الفرعي 

للعنایة الوطني و الاقتصاد هذا راجع للدور الذي تلعبه هذه القطاعات في  ،1990-2002
محاولة الإنعاش بهدف تحسین مستوى معیشة السكان و لیها الدولة لهذه القطاعات التي تو 

هذا  من أربع مرات، طات البلدیة للتنمیة تضاعفت أكثرالمخط أنبینما نجد  .الاقتصادي
 .كل المرافق بها توفیرالمستمر و  الدولة بالجماعات المحلیة و ضمان أدائها لاهتمامیعود 

الثقافیة، هذا یعود و  الاجتماعیةالمنشآت الأساسیة المنتجة و بالنسبة للخدمات  الشيءونفس 
  .بطبیعة الحال للدول الذي تلعبه الخدمات في الوقت الحالي
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في تزاید مستمر، حیث نجده في سنة  للاستثماراتالمجموع الفرعي  أنكما نلاحظ    
، كما نجده في الثانيخطط الرباعي المخططة في الم الاستثماراتیعادل حصة  1993
، لكن الفارق الأولالمخططة في الخماسي  الاستثماراتیعادل تقریبا  حصة   2002سنة 

في  الاستثماراتوقلصت حجم  ،الوحید هو أن الدولة انسحبت من قطاعات كالمحروقات
فلاحة كال أخرىقطاعات أخرى كالصناعات المصنعة ووجهت استثماراتها إلى قطاعات 

مختلف المصادر  التطرق إلىفیما یلي یتم و . إلخ... التكوین والري، السكن ، التربیة و 
العمومیة في  الاستثماریةالخارجیة التي اعتمدت في تمویل المشروعات  الداخلیة أوسواء 

  .2002- 1990الجزائر خلال الفترة 
  2001-1990 الجزائر خلال تمویل فيلالمصادر الداخلیة ل – 2
   :الادخار الحكومي 2-1
الحكومي هو الفائض المتبقي  الذي یحققه القطاع الحكومي، ویكون أحد  الادخار   

بین الإیرادات وهو عبارة عن الفرق  .وخطط التنمیة الاستثماریةمصادر تمویل المشاریع 
 في الجزائر الفرق بین الإیرادات الحكومي الادخاریمثل ت الجاریة، و الحكومیة والنفقا

نالحكومیة و نفقات التسییر و  ٕ المشاریع لتمویل  كان هذا الرصید موجبا یعتبر مصدرا ا
  . الاستثماریة

من  الأولیتینالحكومي عرف تغیرات عدیدة حیث نجده ارتفع خلال السنتین  الادخار نإ   
وهذا  1991سنة  رملیار دینا 95.1إلى  1990ملیار دینار سنة  63.7الدراسة أي من 

خلال هاتین السنتین ارتفع سعر البترول لذا الإیرادات الحكومیة فنجد انه  ارتفاع یعود إلى
وبعد ذلك تراجع من  1991و  1990 سنتيفإن حصیلة الجبایة البترولیة ارتفعت  خلال 

هذا راجع إلى تزاید  1993سنة دینار  رملیا 22.6إلى  1992نار سنة یملیار د 35.8
 1995، 1994واستقر نوعا ما خلال السنتین  ارتفعلسنة نفقات التسییر، لكن بعد هذه ا

ملیار دینار وهذا بفضل الإیرادات  138.0ملیار دینار و  146.8فهو یتراوح  ما بین 
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نظرا لتحسن  الارتفاعالحكومي في  الادخارالحكومیة  وخاصة الجبایة البترولیة، واستمر 
 الادخارجبایة البترولیة فانتقل حصیلة ال اعسواق العالمیة وارتفأسعار البترول في الأ

  .1997ملیار دینار سنة  283.1إلى  1996ملیار دینار سنة  274.6الحكومي من 
 أسعار البترول، لذا فإن الجبایة البترولیة انخفاض فيشهدت  1998سنة لكن نجد أن    

الحكومي  ارالادخالإیرادات الحكومیة ومنه تراجع  تضبالتالي انخف قد انخفضت قلیلا،
الإیرادات ر دینا خلال هذه السنة ومع تحسن أسعار البترول بدأت املی 110.7فوصل إلى 

 195.8الحكومي ارتفع من  الادخار أنمن هذه السنة لذا نجد  ترتفع  ابتداء  الحكومیة
ینبغي تقدیر النتائج . 2001ملیار دینار سنة  365.68إلى  1999ملیار دینار سنة 

سعر نخفاض إثر ا منها المیزانیة تبعا للسیاسة الصارمة لتسییر الطلب علىالمالیة خاصة 
بترول من جهة أخرى ال أسعار لارتفاعجهة، وتبعا  من 1999و1998البترول في سنتي 

بتحسین وقد سمح تضافر هذین العاملین  أخرى،من جهة  2001و  2000في سنتي 
میل 2001و مكانة الجزائر الخارجیة وقد سجل خلال السداسي الأول من عام  التوازنات

   )3(.في المیزانیة الادخارنحو توسیع  
  :التمویل التضخمي   2-2   
الذي یطرأ على   الارتفاعالوطني في  الاقتصادعادة ما یعبر عن ظاهرة التضخم في    

الذي یحدث في القوة الشرائیة للنقود، وابسط طریقة  الانخفاضالخدمات أو السلع و  أسعار
 ودراسة العلاقة الموجودةالأولى حركة الأسعار بالنسبة للحالة  علیه في قیاس للاستدلال

من جهة و الناتج الداخلي الخام من جهة أخرى بالنسبة  بین السیولة المحلیة والائتمان
  .للحالة الثانیة

لتحریك الأسعار نحو الأعلى تتأثر بالطرق المالیة، التجاریة إن القوى التضخمیة الفاعلة    
 الاقتصادوالتقلبات العشوائیة في حجم و نوعیة التجارة الدولیة، و إذا نظرنا إلى طبیعة 

لى التوازنات المالیة ما انعكس ع الجزائري نجد أنه یمر بأزمة  منذ بدایة الثمانینیات، وهو
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جاهات تضخمیة داخلیة، كذلك فالعرض الكلي عجز عن بالتالي تولدت عنه اتالداخلیة و 
هیكل التجارة تأثر الاتجاهات التضخمیة  بحجم و تو  .مسایرة الزیادات المتتالیة في الطلب

خلال  التدهورو  بالتذبذببقة اللذین تمیزا طالخارجیة للدولة مع سیاسة سعر الصرف الم
لصادرات أحادیة ن مشكلة اخروج مفشلت كل محاولات الو . الخمسة عشر سنة الماضیة

إلى تحریر قطاع التجارة سلعیة الذي یرجع توسع هیكل الواردات الالتكوین السلعي و 
  .وما نتج عنه من تخفیض قیمة العملة الوطنیة الخارجیة

إن قیاس ظاهرة التضخم یستند على عدد من المؤشرات كالتغیرات التي تطرأ   
فالتطورات  .و معاملات الضغوط التضخمیة على مستویات الأسعار، كمیة وسائل الدفع

تشیر  2001 - 1990الفترة  الجزائري خلال  الاقتصاد والنقدیة التي حدثت في   الائتمانیة
حتى بدایة  الاقتصاديالنقدي و  الاستقرارإلى  أن السیاسات النقدیة أخفقت في تحقیق 

إضافة إلى السیاسات النقدیة فإن للسیاسات المالیة المتشددة و شروط صندوق ، 1995
في التخفیف من حدة الضغوط التضخمیة التي  1995النقد الدولي دورا فعالا بعد سنة 

یوضح تطور معدل التضخم في الجزائر  )2(والجدول . الجزائري الاقتصادیعاني منها 
  .2001-1990خلال 

العام لمعدل التضخم في الجزائر أخذ في  الاتجاهأن ) 2(یتبین لنا من الجدول 
قیمة له، ثم بعد  أقصىسجل  أین % 31.7حیث وصل إلى  1994إلى غایة  الارتفاع

هذا راجع إلى السیاسات  2000سنة  % 0.6و صل إلى  أنإلى  الانخفاضذلك اخذ في 
معدل  أنكما . دوق النقد الدولي على الجزائرالمالیة و النقدیة المتشددة التي فرضها صن

وهذا راجع إلى  2001سنة  % 4.2التضخم ارتفع قلیلا في الجزائر حیث وصل إلى 
الدفع في إطار مخطط التي تقرر دفعها  في بدایة العام، إنجاز عملیات  الأجور ارتفاع

إطار تطهیرها المالي عملیات الدفع التي قامت بها الخزین لفائدة البنوك  في دعم انتعاش و 
  )4(.و إعادة رسملتها
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 2001-1990 الفترة تمویل في الجزائرلالخارجیة ل المصادر -3
                                                        :التجارة الخارجیة  3-1     

ساهم فیها  التيالنمو  إمكانیاتكانت التجارة الخارجیة في الجزائر مصدرا هاما بسبب 
زیادة  إلىبدورها  أدت والتي, عقود في رفع الدخل الوطني أربعةع المحروقات منذ اقط
حاجات  إشباعوالتوسع في  ,اللازمة من جهة الإنتاجیةویل الواردات من السلع الوسیطة و تم

بالرغم من محاولات بناء و توسیع قاعدة  أخرىالمجتمع من المواد الغذائیة من جهة 
فان الاقتصاد , الماضيصناعیة في منتصف السبعینیات من القرن زراعیة و  ,إنتاجیة

في , المحروقاتصناعة وتحویل و  إنتاجفي فروع  الإنتاجیةیتمیز بتمركز قاعدته  الجزائري
اقتصادا  الجزائريیعتبر الاقتصاد  بالتالي ،فیه الطلب الكلي یتصف بالتنوع أصبحوقت 

مثل الموارد  إستراتجیةقطاعات  فيعلى الخصوص و  فتوحا في اعتماده على الوارداتم
 فيتحدث  التيمتعلق بالتقلبات  الغذائي الأمنمشكل  أصبحالزراعیة و الصناعیة الغذائیة و 

الصرف  أسعارتذبذب  ,إضافة مشكلة المدیونیة, الأسعارالعالمیة من خلال  الأسواق
  .الأمریكيمقدمتها الدولار  فيالدولیة و 

كانت قیمة  فإذاالواردات تجاري الفرق بین قیمة الصادرات و تعتبر حصیلة المیزان ال     
إذا كان العكس فانه یسجل  أما ,ائضالصادرات اكبر من قیمة الواردات فانه یسجل ف

تعتمد على الصادرات من المحروقات  التيونظرا لتذبذب قیمة الصادرات الجزائریة  .عجزا
على قیمة الواردات الجزائریة المرطبة بمتطلبات  تطرأ التيات من جهة ونظرا للتغیر 

المیزان التجاري الجزائري سجل حالات العجز  فان, أخرىالاقتصاد الوطني من جهة 
   2001-1990والفائض خلال الفترة 

 فيحصیلة المیزان التجاري یخضع للارتفاع و الانخفاض الحاصل  فيالتطور  أنیظهر 
 0.25- إلى 1990سنة  أمریكيملیار دولار  4.80انخفضت من  افنجده, البرمیلسعر 
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دولار  15.98 إلىحیث كان سعر البرمیل یساوى  ,1994سنة  أمریكيملیار دولار 
   أمریكيملیار دولار  5.41 إلىوصلت  أن إلىالارتفاع  في بدأتو  .أمریكي
بانخفاض سعر و , أمریكيدولار  19.30حیث كان سعر البرمیل یساوى  1997سنة 

 إلىانخفضت حصیلة المیزان التجاري  أمریكيدولار  13.31 إلى 1998البرمیل سنة 
 ارتقت 1999سنة  18.25 إلىلكن بعد ارتفاع سعر البرمیل  ,أمریكيملیار دولار  0.78

 فيو بذالك استمرت حصیلة المیزان التجاري , أمریكيملیار دولار  3.31 إلىالحصیلة 
صادرات الجزائر  أنمما سبق نستنتج  .سعر البرمیل في السوق العالمیةع الارتفاع بارتفا

 الأسواق في تطرأ التيتبعا للتغیرات  أسعارهاالبنیة تتكون من سلعة واحدة تتغیر  أحادیة
  .أخرىو تنخفض  أحیاناالعالمیة فترتفع 

  :المدیونیة الخارجیة  3-2   
السنوات  فيظهرت مشكلة المدیونیة لكثیر من البلدان النامیة و من بینها الجزائر 

, مستقبل التنمیة الاقتصادیة فیهاتواجه حاضر و  أصبحت التيابرز المشاكل  كأحد الأخیرة
وهو  بشكل مباشر السیاسيوالاجتماعي و  الاقتصاديحقیقیة تهدد استقرارها  أزمة أضحتو 

هم تلت أصبحتخدمات دیونها  أنفنجد . المشكلةول عاجلة لهذه ما یتطلب البحث عن حل
تحصل علیها یستخدم  التيالقروض  أنجانب  إلىهذا  .نسبة كبیرة من حصیلة صادراتها

فنجد قصور مصادر التمویل  .جدولة دیونها الخارجیة إعادةمعظمها في تسدید جزء من 
هو ما دفعها , تحقیق تنمیة سریعة فيرغبة الدولة وسوء استغلالها من جهة و  ,الداخلیة بها

لسد الفجوة  القائمة بین   قاسیة، لو بشروطالمزید من القروض الخارجیة و  طلب إلى
المطلوب تنفیذها من أجل تحقیق تنمیة اقتصادیة و رفع  الاستثماراتالمدخرات المحلیة و 

  .بها الاقتصاديمعدلات النمو 
و وسیلة لتحقیق هإن اللجوء إلى السوق المالي الدولي للاقتراض لیس خطأن بل     

هذه المشاریع لا یمكن من توفیر المبالغ  مردودیةلكن ضعف   مشاریع استثماریة،
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أسعار النفط في  ذلك بعد تدهور، 1986المدیونیة كانت عام  أزمةفبدایة .المقترضة
القروض  صادرات المحروقات، و منه تراجع حجم الأسواق العالمیة، بالتالي تدهور حصیلة

   . الهیئات الدائنةالممنوحة من طرف الدول و 
جد السلطات تالتي و صلت إلیها الجزائر لم  الاجتماعیةو  الاقتصادیةنتیجة للظروف    

إضافة الكثیر و الكثیر،  الذي كلفهاالقصیر المدى و  الاقتراضأمامها سوى حل اللجوء إلى 
تراتیجیة واضحة لتسییر المدیونیة الخارجیة على المدى الطویل، و سإإلى غیاب 

الخارجیة، استمرت الجزائر بالتسدید و الوفاء بالتزاماتها  بوازناتهاختلالات الموجودة في الا
یوضح ) 3(و الجدول . في المواعید المحددة حسب العقود الأصلیة الممضاة مع المقرضین

  .2001-1990ئر خلال الفترة تطور المدیونیة الخارجیة للجزا
ن حجم المدیونیة الخارجیة للجزائر بدأت تنخفض مع مطلع التسعینیات إلى غایة إ  

كان الجزء الأكبر من حصیلة الصادرات یوجه ف ،بسبب تحسن أسعار البترول 1993
ارتفعت المدیونیة الخارجیة  1994الدیون وفوائدها لكن ابتداء من سنة  يلتسدید احتیاط
ملیار دولار  31.222ملیار دولار أمریكي، حیث و صلت إلى  29.486للجزائر من 

وهذا یتزامن مع إعادة جدولة الدیون الخارجیة للجزائر والقروض  1997أمریكي سنة 
ملیار دولار  30.473ابتداء من  تراجعتو  .طرف الهیئات المالیة الدولیةالمقدمة  لها من 

هذا راجع إلى تحسن  ،2001 ملیار دولار أمریكي سنة 22.571إلى 1998 أمریكي سنة
أسعار البترول في هذه المرحلة و الشروط التي فرضها صندوق النقد الدولي في مجال 

  .إدارة القروض
  :الاستثمارات الأجنبیة المباشرة  3-3    

مباشر في  أجنبيمشروع استثماري  87( 324إلى إن عدد المشاریع الاستثماریة وصل    
مشروعا ) 1998إلى غایة ظل قانون الاستثمارات  في 237و ظل قانون النقد والقرض

ملیار دولار  3 إجماليمقدرة بمبلغ , 1998- 1990قطاع المحروقات ما بین  خارج
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ملیار دولار  1,67و  1993-1990بین  ما أمریكي ملیار دولار 1,33( )5(.أمریكي
  ).1998-1994ما بین أمریكي 

المباشرة في الجزائر خلال التسعینیات وان  الأجنبیةیمكن ملاحظة ضعف الاستثمارات 
عدد  أنفنجد  .البترولیةحیث تعاقدت الجزائر و كبرى الشركات , 1996تم منذ  أهمها

الساریة  الأجنبیةو الشركات  سونا طراكعقود البحث و التنقیب المتعاقد علیها بین شركة 
  )6(.عقدا 17هي  1998المفعول حتى نهایة 

سنة 30 و بریتش بترولیوم عقد خدمة مدته  سونا طراك أبرمت 1995في نهایة دیسمبر • 
بهدف  أمریكيملیار دولار  1.015: سونا طراك بـتساهم فیه  أمریكيملیار دولار  3بقیمة 

  ، إنتاجه و تسویقه؛ البحث عن الغاز الطبیعي في عین صالح
" وریبسول%) "35(الفرنسیة "توتال",%) 35(برمت سوناطراك أ 1996في سبتمبر • 

:  یقدر بـ" تین فوي تبنكورت"لغاز في ل احقیتعلق ب  الإنتاجعقد تقاسم %) 30(الاسبانیة 
 كي؛ملیون دولار امری 874

مریكیة عقد شراكة من نوع تقاسم الأ" ركوآ"مع  سونا طراكوقعت  1996افریل  15في • 
من " رهد البغل " حقل  فيلى رفع معدل استرجاع احتیاطي البترول الخام إیهدف  الإنتاج

والاستغلال  التطویرو یقدر استثمار  1999برمیل یومیا في نهایة  ألف 125إلى  ألف 27
   ؛ الأجنبيتمول من قبل الشریك  أمریكيملیون دولار  1090و  910بین 
الامریكیة عقد شراكة من " اموكو" مع شركة  سونا طراكوقعت  1998جوان  29في • 

"  فيتم اكتشافها  آبار أربعةسنة  بهدف تطویر و استغلال  20مدته  الإنتاجنوع تقاسم 
  . أمریكيملیون دولار  790: ـستثمار بوتقدر قیمة الا, " عین امناس

 )7(:في قطاع المحروقات نذكرما تم تحقیقه من مشاریع نتیجة للشراكة  أهممن  إن  
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الناتج عن الشراكة المختلطة بین " تین فوي تبنكورت" مصنع معالجة الغاز الطبیعي في • 
الناتجة عن %) 30(الاسبانیة " ریبسول"و %) 35(الفرنسیة  "توتال" ،%) 35(سوناطرلك 

 ؛ ملیون دولار أمریكي 600الذي كلف , 1996العقد الموقع في سبتمبر 
مصنع معالجة البترول الخام في حاسي بركین الجنوبیة تجسیدا لعقد الشراكة الموقع بین  •

 222ذو كلفة تبلغ , 1996دیسمبر  24الامریكیة في " انداركو" و  سونا طراكشركة 
  .  أمریكيملیون دولار 

مفوضات حول ثلاثة  98منتصف أما فیما یخص قطاع خارج المحروقات فقد عرف 
   :أمریكي وهيملیار دولار  1.2مشاریع تصل قیمتها إلى 

بیریا ً و فرتیوملیون دولار أمریكي تخص مشروع شراكة بین المجمع الإسباني ً  500• 
 ً أسمیدالً و  ً التابعشركة ً ین للشركة القابضة للمناجم، وتهدف هذه الشراكة إلى تفیرفوس

  .إنشاء ثلاثة مصانع للأسمدة
 مستثمرین من ألمانیا في مجال ملیون دولار أمریكي تخص مشروع شراكة مع  400• 

  .حمض الفوسفور
ملیون دولار أمریكي تخص مشروع شراكة مع مستثمر من المملكة العربیة  300• 

  .الولایات المتحدة الأمریكیة بهدف استغلال الحدید في مدینة جیجلو  ةالسعودی
إلى جانب قطاع الكیمیاء و المواد الصیدلانیة، نجد القطاع المالي بشقیه البنكي و    

الأمریكیة و  (city bank)،  (ABC)نشاطات كدخول بنك البركة و بنك  التأمینات شهد
(BNP) (8) .الفرنسیة  

أما اهتمام مؤسسات التأمین الأجنبیة و خاصة الأوروبیة منها بالسوق الجزائري راجع 
ملیون دولار أمریكي سنویا  60: بسوق إعادة التأمین الذي یقدر بـ الاهتمامأساسا إلى 

ملیار دولار سنة  3:خیر بـمن الأسواق البارزة، حیث یقدر هذا الأ باعتبارهوبآفاق جذابة، 
2010.)9(   
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  :الشركات التي أقیمت مع القطاع الخاص نجد  من و
بیمن مجمع مهري و الشركة الأمریكیة الأم وهو استثمار  (Pepsi-cola)إنشاء شركة  •

أشهر من بدایة أعمال هذه  8جدیر بالذكر انه بعد  (10).ملیون دولار أمریكي  60 :یقدر بـ
  حسب  السوق الجزائري  من  %40  على  عامل حصلت 500التي تشغل الشركة 

   (11).لهذه الشركة السید مهري المدیر العام   تصریحات
• (petrovales) ء شركة للخدمات الصناعیة في مجال المحروقات إیطالیا  خطط لإنشا

  .مع  شریك محلي خاص
بإنشاء شركة مختلطة  1997الفرنسیة في  (Laphal)و  (synthelabo)قامت مخابر • 

  (12).جزائري بقیمة ثلاثة ملایین دولار أمریكيمع مستثمر 
ألف جهاز  200( لأجهزة التلفزیون  1997سبتمبر  25كما أنشأت شركة مختلطة في • 

تأسست في أروبا   (Sentrax)وشركة خاصة جزائریة (Samsung)بین شركة ) سنویا 
 05وتعمل في لندن، براغ، باریس و كوریا، استقرت هذه المؤسسة في الجزائر  بتاریخ 

عقد من   على مؤسسات القطاع الخاص التي حصلت أوائلوتعمل من   1997أكتوبر 
 (13).عالمیة هذه الأهمیة مع مؤسسة

ملیون دولار  400من  ستثمارات الخارجیة المباشرة في الجزائر بأقلوقد قدر متوسط الا• 
الخارجیة ارتفاعا محسوسا في حدود  الاستثماراتت فیه الذي سجل  2001باستثناء عام 

رخصة الثانیة  من من حصة ال الأولدفع شركة أوراسكوم للقسط ملیار دولار بفضل  1.2
  (14).الهاتف النقال

إلى داخلیة سالیب أخرى التي  یمكن أن تقسم كما ظهرت و تطورت في الجزائر أ   
بنا إلى التطرق إلى مساهمة بورصة الجزائر  في تمویل المشروعات  أدىوهذا ما  وخارجیة

  .خلال فترة الدراسة  الاستثماریة
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الفعلي  سونا طراك الانطلاقمؤسسة  أصدرتهیشكل القرض السندي الذي   
  5ج و لمدة ملاییر د5: بـ الأوليلبورصة الجزائر، وهذا  القرض السندي الذي قدر مبلغه 

ه بین شهري قد تم إعداد  % 2.5ومنحه عند الإصدار بنسبة  % 13سنوات وبسعر فائدة 
ولقد لقي هذا   1998من سنة  الأولالسداسي  أثناءوانطلق  1997نوفمبر و دیسمبر 

ب بملیار دج، وأیضا الس 12القرض إقبالا كبیرا لدى الجمهور مما یفسر رفع مبلغه إلى 
والوسیلة الجبائیة  المرتبطة به  %13  رض هو معدل الفائدة المستعملفي نجاح هذا الق

و ما یمكن استخلاصه  من هذه العملیة  هو توفیر   (15).أي الدخل غیر الخاضع للضریبة
لطویل،  وهو ما یفترض ادخار هام من شأنه أن یستثمر في توظیف الأموال على المدى ا

وجود رؤوس أموال ضخمة یمكن جذبها إذا ما تم بذل مجهود باتجاه تطویر  أخرىمن جهة 
  . تنویعهاو  الادخار أدوات

لإصدار السندات في صالح  تم الاتصال ببعض المؤسساتوفي هذا الإطار   
   )16(:و هكذا تم اختیارالجمهور 

   .إصدار ملیون سهم –سطیف  – "الریاض"مؤسسة    
  .من رأس مالها %20بإصدار سندات بقیمة " صیدال"مؤسسة    

  .من السندات من رأسماله %20نزل الأوراسي بإصدار            
   خاتمة    

تمویل المشروعات الاستثماریة بالتوسع في  إلىالجزائر في بدایة التسعینات  لجأت
واعتمادها على قطاع   ،منها الأجلالنقدي و طلب القروض الخارجیة القصیرة  الإصدار

هذا ما فرض .العالمیة  الأسواقفي  أسعارهاالبنیة تتغیر  أحادیةتصدیري یعتمد على سلعة 
خلي فكانت النتیجة اعلى المستوى الد أما, لیة خارجیة على الدولة الجزائریةما التزامات
هور مستوى لغالبیة السكان و تد المعیشي تدهور المستوىوغلاء المعیشة و  الأسعارارتفاع 
  .نتاجیةغلب المؤسسات الإأ في الإنتاج
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فان صندوق الدولي  1994التعدیل الهیكلي سنة و  الاتفاق الائتماني معاهدة لكن بعد توقیع
تخفیض معدل التضخم  إلى أدتنقدیة متشددة سیاسات مالیة و فرض على البنك المركزي 

الأسواق المحروقات مؤخرا في  أسعارونظرا لتحسن , مستوى جد مقبول  إلىفي الجزائر 
ین التوازنات المالیة الداخلیة تحس إلى أدتالطلب  لإدارةالعالمیة والسیاسیة الصارمة 

تم التخلي عن القروض ارجیة وخدماتها و حیث تقلصت المدیونیة  الخ ،الخارجیة للجزائرو 
نضرا  2000من سنة  تداءبافبدأت تتحسن  أما عن توازنات المیزانیة ،الأجلالقصیرة 

ــلتحسن الم ــ ع خارج قطا( الأجنبي المباشر  الاستثماركما حقق ) الجبایة البترولیة ( وارد ـــ
و من . و خاصة في مجال الهاتف النقال 2001من سنة  المحروقات تقدما ملحوظا ابتداء

في  الاقتصادیةالعمومیة حسب القطاعات  الاستثماریةخلال ملاحظة توزیع المشاریع 
یدل أن الدولة  مبالغ الاستثمارات في تزاید مستمر مماخلال فترة الدراسة یلاحظ أن  الجزائر

في  الاستثماراتمن قطاعات كالمحروقات و قلصت حجم  انسحبتمازالت تستثمر لكنها 
ووجهت استثماراتها إلى قطاعات أخرى كالفلاحة و  ،قطاعات أخرى كالصناعات المصنعة

مما سبق . الخ أي حدث تغییر في تركیبیة الاستثمار...وین الري، السكن، التربیة و التك
  :یمكن الوصول إلى النتائج التالیة

تمویل قطاع المحروقات في مجمله  خارجي إما في شكل استثمار أجنبي  - 1  
  .للمؤسسة الموجودة في القطاع) تمویل ذاتي( مباشر، شراكة أو داخلي

المصنعة، وأصبح تمویلها عن طریق تخلي الدولة عن تمویل الصناعات  - 2  
  .الشراكة أو تمویل ذاتي

وجهت الدولة تمویلها إلى قطاعات أخرى كالفلاحة والري، السكن، التربیة  - 3  
الاجتماعیة والثقافیة  الأساسیةوالإداریة، المنشآت  الاقتصادیةوالتكوین، المنشآت الأساسیة 

  .والخدمات المنتجة
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لعمومیة تستعمل أسالیب ومصادر جدیدة في التمویل المشاریع الاستثماریة ا - 4  
كإصدار الأسهم والسندات في السوق المالیة، مولت بها صیدال، الریاض، سوناطراك 

  .والأوراسي
تحول الاقتصاد من اقتصاد استدانة إلى اقتصاد تمویلي وهذا عن طریق  - 5  

  .مؤسسات تمویلیة تأخذ صفة متعامل اقتصادي في هذا المجال
  :والاحالات ئمة المراجعقا  
للعشریة  الاجتماعیةو  الاقتصادیةخلاصة الحصیلة  العمرانیة،وزارة التخطیط والتهیئة ) 1(

  .50.ص الجزائر  ،1980ماي  ،1967-1978
   .25- 24.ص ص السابق،نفس المرجع ) 2(
الثاني من سنة  للسداسي الاجتماعيو  الاقتصاديمشروع التقریر حول الظرف ) 3(

  .88. ص ،2001جوان  الدورة العامة العشرون، ،2001
  .6-5 .نفس المرجع السابق ، ص ص) 4(
 ،الاستثمارالمؤسسة العربیة لضمان  العربیة،في الدول  الاستثمارتقریر حول مناخ ) 5(

   .109 .ص ،1996
(6) Hassan Yacine , "L'expérience de la SOTRACH en matière de 
partenariat dans la recherche , le   développement et la production d' 
hydrocarbures", dans "partenariat et investissement" annales de l'institue 
d'Economie douanière et fiscale, 1999, p. 31.  
(7) Cité dans le journal le matin du 24 mai, 1999, N° 2196 , p .3 . 
(8) Cité dans le journal la tribune du 18 novembre, 1998, N°1013 , p . 04.  
(9) Amara LATROUS, (PDG de la SNA) l'expérience de la société national 
d'assurance: le partenariat dans le secteur des assurances",in, partenariat et 
investissement annales de l'institue d'Economie douanière  et fiscal ,1999, 
pp.33 -38.  
(10) Cité dans le journal EL- Watan du13 décembre, 1998, N° 2739,p .24 . 
(11) Cité dans le journal EL- Watan du 17 décembre, 1998, N° 2743 ,p 22 
(12) Cité dans le journal la tribune Economie , du 9 au 15 juin, 1999, p .11. 
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   .2. ، ص 3626، العدد  12/11/2002جریدة الخبر الصادرة یوم ) 14(
الدورة , 1998المجلس الوطني الاقتصادي والاجتماعي للسداسي الأول من سنة ) 15(
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