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�(�:ملخص �الف��ة �طيلة ��يرادات �ضبط �صندوق �ي� �تمت �ال!  �والسحب ��يداع �عمليات �تقييم �إ+ى �البحث �هذا �باعتباره�2017-232000دف (

قتصار�عوائده�صندوقا�سياديا�ممو?�من�إيرادات�النفط،�وقد�خلص�البحث�إ+ى�القصور�الكب��Eالذي�عرفه�تسي��Eأصول�الصندوق،�?�سيما��ي�ا

س̂واق�العاTية،�كما�أن�عمليات�السحب�اTوجه�إ+ى�تمويل�عجز�اSETان ية�تمت�بطرق�عbى�الجباية�الب��ولية،�وال! �تتأثر�بتدهور�أسعار�الب��ول��ي�

EيكانTى�استدامة�أصول�الصندوق،�وعليه�فقد�اق��حت�الدراسة�بعض�من�اbحافظة�عT2ا�قواعد�اiى�فjسليم،�ولم�ترا��Eمات�الخاصة�بإدارة�غS

  وتسي��Eأي�تجربة�مستقبلية�لصندوق�سيادي�جزائري.

  ،�سحب،�مSEانية.،�إيداعصندوق�ضبط��يرادات،�حسابات�تخصيص�خاص�الكلمات�ا/فتاح:

   H63 ؛H61 ؛H60 ؛JEL: G20تصنيف 

Abstract: This research aims to analyze the problems that have beset the functioning of the 

Revenue Control Fund in Algeria, related to surplus management and deficit management during 

the period (2000-2017), as a sovereign fund financed by oil exports. Natural minerals have great 

difficulties in creating wealth, and only distribute them without researching the basics of creation 

The riches that support economic development, the latter also face problems related mainly to 

converting savings into a return investment, Algeria among the countries that have not been able to 

build a real economy diversified, evidence that it is still vulnerable to oil shocks, and the 

bankruptcy of the Revenue Control Fund is a strong signal Successive governments are unable to 

manage surpluses and invest them in a way that allows them to emerge from dependence on the oil 

sector, as well as to identify successful methods of deduction to manage the short- and medium-

term crises of oil markets, as we have in recent years. 
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I-��:تمهيد� 

� �سنة �من �بداية �أسعار�النفط �ارتفاع �اTتداخلة��2000يعود �والجيوسياسية �uقتصادية �العوامل �من �العديد إ+ى

د�الطبيعية�كالنفط�والغاز�الطبيxي�واTعادن�عbى�فوائض�مالية�هامة�نتيجة�واTتفاعلة،�حيث�تحصلت�الدول�الغنية�باTوار 

س̂عار،�وقد�مكنت�هذه�الفوائض�من�تعديل�اTؤشرات�uقتصادية�وإنشاء�العديد�من�صناديق�ال}�وة�السيادية �uرتفاع��ي�

أو�من�فوائض�اSETانية�العامة�أو�فوائض�كمفهوم�جديد�يش��Eإ+ى�تراكم�ال}�وات�اTالية�الناجمة�سواء�من�اTوارد�الطبيعية�

�وتمثل� �كلية، �اقتصادية �غايات �uستثمار�وتحقيق �عمليات �ي� �السيادية �الصناديق �هذه �تستغل �بحيث �الجارية، الحسابات

�حجم� �وصل �ال!  �العاTية، �السيادية �الصناديق �إجما+ي �^ك���من �النسبة �الريعية ��يرادات �من �اTمولة �السيادية الصناديق

  .)SWFI()1تريليون�دو?ر�حسب�اTعهد�اTتخصص��ي�صناديق�ال}�وة�السيادية�(�8.100إ+ى��2019صولها�شهر�نوفم��أ

� �تحت �سياديا �صندوقا �الطبيعية، �باTوارد �الغنية �الدول �من �الجزائر�كغ�Eها �أنشأت �ضبط�''وقد �صندوق مسم�

افتقارها�إ+ى�الشفافية��ي�ب�تتمSSEانية�العمومية،�وال! �ضمن�حسابات�التخصيص�الخاصة�اTرفقة�با2000�ETسنة��''�يرادات

تس��Eالحسابات�بالشكل�اTطلوب،�وعدم�استغ�ل�ال��اكمات�اTالية�اTسجلة��ي�هذه�الحسابات��ي�عمليات�uستثمار�وتحقيق�

�ال��وي�ي �العام �الحكومية �اTعاشات �كصندوق �الناجحة �التجارب �من �غرار�العديد �عbى �اTجزية �الصناديق��العوائد أو�بعض

السيادية��ي�منطقة�الخليج�العربي،�ال! �تسمح�بتحقيق�عوائد�هامة�تعوض�ا�2يار�أسعار�اTوارد�الطبيعية�وتعمل�عbى�تحقيق�

  التنويع�uقتصادي.

�سمحت� �وuقتطاع، ��يداع �مجال �ي� �?سيما �الهامة �العمليات �من �العديد ��يرادات �ضبط �صندوق �عرف وقد

�إ+ى �أصوله ��بوصول ��5633751حدود �سنة �دج �uستثمار�2012مليون �دون �الب��ولية �الجباية �عbى �اقتصار�تمويله �غ��Eأن ،

  .�2017وتعاظم�uقتطاعات�الدورية�من�أصوله�وغ��EاTحددة�بقواعد�اSETانية�اTتعارف�عل2iا�أدت�إ+ى�است�Sافه��2اية�سنة�
  إشكالية�البحث:�تتمحور�إشكالية�هذا�البحث��ي:

  العمليات�اTالية�ال! �جرت�عbى�أصول�صندوق�ضبط��يرادات�القواعد�اSETانية�اTتعارف�عل2iا؟هل�راعت�

لقد�اعتمدنا��ي�بحثنا�هذا�اTنهج�الوصفي�التحليbي�من�خ�ل�إظهار�البيانات�واTعطيات�وتحليلها،�باعتباره���منهجية�البحث:

  اTنهج�اTناسب�Tثل�هذه�البحوث�uقتصادية.

لقد�اعتمدنا��ي�إنجاز�هذا�البحث�عbى�إطار�مكاني�وزماني�محدد،�حيث�اقتصرت�الدراسة�عbى�صندوق�ضبط��ث:حدود�البح

�الزمانية� �الحدود �عن �أما �اTقارنة، �سبيل �عbى �ال��وي�ي �العام �الحكومية �اTعاشات �صندوق �جانب �الجزائر�إ+ى �ي� �يرادات

ندوق�ضبط��يرادات�والسنة�ال! �تم�ف2iا�إع�ن�إف�س�الصندوق�للبحث�فقد�اقتصرت�الدراسة�عbى�اTدة�ال! �ظهر�ف2iا�ص

  .2017إ+ى�سنة��2000وªي�الف��ة�اTمتدة�من�عام�

  ينطلق�البحث�من�الفرضيات�التالية:�البحث:�فرضيات

س̂واق� - � �ي� �أسعار�النفط �لتقلبات �عرضة �سيجعله �الب��ولية �الجباية �عbى ��يرادات �ضبط �صندوق اقتصار�تمويل

 ة.العاTي

  وضع�آلية�دقيقة�للسحب�من�أصول�الصندوق�سيؤدي�إ+ى�ا�2يار�أصوله.�عدم -

  الدراسات�السابقة:�من�بEن�الدراسات�ال! �تناولت�موضوع�صندوق�ضبط��يرادات�نجد:

�نبيل �محمد دراسة �تطوير بوفليح �حول �ي اTوازنة ل��شيد كمدخل للخزينة الخاصة الحسابات إدارة طر¬ �  :الجزائر العامة

�صندوق  اTوارد ضبط دوق صن �تقييم �إ+ى �الدارسة �هدفت �حيث �uستخدامات� ضبط نموذجًا، �حيث �الجزائر�من �ي� اTوارد

ومستقبل�الصندوق،�حيث�وبناء�عbى�دراسة�تقييمه�شملت�اTقارنة�مع�صندوق�اTعاشات�الحكومية�العام�ال��وي�ي�تبEن�أن�

�الشفاف �بضعف �اTتعلقة �اTشاكل �بعض �من �عانى �مصادر�تمويله�الصندوق �ضعف �غbى �با´ضافة �و�فصاح �والحوكمة ية
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واقتصارها�عbى�الجباية�الب��ولية�مما�جعله�عرضة�لتقلبات�أسعار�النفط،�كما�أن�عمله�داخbي�ويقتصر�خارجيا�عbى�سداد�

يكانSEمات�اTديونية�الخارجية�مما�أدى�إ+ى�وجود�سيولة�معطلة،�وعليه�تق��ح�الدراسة�استحداث�صندوق�جديد�بآليات�وم

 جديدة.

- 2000 الف��ة� خ�ل العمومیة اTوازنة عجز تمویل �ي �یرادات ضبط صندوق  شافية�حول�فعالیة وكتاف ذهبية دراسة�لطرش

إ+ى�الخزينة�العمومية�وكيف�تراجعت��ي� ،�حيث�قدمت�الدراسة�تحلي��حول�التحوي�ت�من�صندوق�ضبط��یــرادات2017

جع�أسعار�اTحروقات،�حيث�خلصت�الدارسة�إ+ى�بعض�أوجه�النقص�ال! �تكتنف�الصندوق�بسبب�ترا�2017- 2014الف��ة�

 من�خ�ل�ضعف�الحوكمة�و�دارة،�ودعت�الدراسة�إ+ى�ضرورة�إص�ح�الصندوق؛

�عbى�النحو�التا+ي:
ً
  خطة�البحث:�يتألف�هذا�البحث�من�ث�ث�محاور�يتم�التطرق�إل2iا�تباعا

  سابات�الخاصة�والصناديق�السيادية؛�صندوق�ضبط��يرادات�ما�بEن�الح .أ

 تحليل�تطورات�أصول�صندوق�ضبط��يرادات؛ .ب

 تقييم�عمليات�uقتطاع�من�صندوق�ضبط��يرادات؛ .ت

  :صندوق�ضبط��يرادات�ما�ب<ن�الحسابات�الخاصة�والصناديق�السيادية�.1

تخصيص�خاص�كما�ورد��ي��ي�البداية�يجب�أن�نع��ف�بجدلية�تعريف�صندوق�ضبط��يرادات،��ي�كونه�حساب�
�لل}�وة�السيادية�كما�أشارت�إليه�بيانات�اTؤسسات�والهيئات�الدولية�عbى�2000قانون�اTالية�التكميbي�لسنة� ،�أو�صندوقا

  غرار�اTعهد�اTتخصص�لصناديق�ال}�وة�السيادية،�صندوق�النقد�الدو+ي...الخ.

سابات�التخصيص�الخاص،�وال! �تعÁ �الحسابات�حيث�يوصف�صندوق�ضبط��يرادات��ي�الجزائر�عbى�أنه�من�ح
��Eغ� �اTوارد �بعض �فمث��هناك ��2ائيا، �و?�إنفاقا �?�تعت���إيرادا �بحيث �مؤقتة، �حسابات �كو�2ا �ي�SEتتم� �وال!  �للخزينة التابعة

ينة��ي�صورة�التامة�تعاد�إ+ى�وجه2Ãا�حEن�يصل�أوا�2ا�مثل�القروض�والتسبيقات،�كما�أن�هناك�بعض�النفقات�تخرج�من�الخز 
��ÁعTبا� �إنفاقا �ليست  Åف� �وعليه �?حق �وقت �ي� �تس��د  Åف� �والبلديات، �للو?يــات �اTوجهة �والقروض �السلفات �مثل مؤقتة
�?�  Åف� �ولهذا �اTؤقتة، �الطبيعة �ذات �اTالية �للعمليات �تفتح �حسابات �ªي �للدولة �الخاصة �الحسابات �فإن �وعليه الحقيقي،

Tى�الهيئة�التشريعية�اbان،�مما�عرضها�?نتقاد�شديد�حول�صيغ�التعامل�مع�هذه�الصناديق�خاصة�مع�تعرض�عTي�ال���تمثلة�

م̂وال�ال! �تحتو23ا   .)2(تعاظم�

أرصدة�مالية�تفتحها�الحكومة��ي�الخزينة�العمومية،�تق��ح�مواردها��2اأ��عbى�البعض�الحسابات�الخاصة�يعرفكما�
Tبالطابع�ا�SE2ا�وال! �تتمÇإ+ى�نفقا��Eي�ف��ات�وتش�ؤقت،�ويمكننا�القول�أن�هذه�الحسابات�تتضاعف��ي�ف��ات�الرخاء�وتتقلص�

الركود،�2�Éا�تعكس�رغبة�الحكومة��ي�ممارسة�بعض�النشاطات�الجديدة�اTمولة�بموارد�مالية�خاصة�دون�أن�يتم�يفتح�لها�
  باب��ي�نفقات�اTوازنة.

�ي�منهج�موروث�عن�طابع�التسي��EاTا+ي�للخزينة�الفرنسية،�وقد�عرفت�الجزائر�الحسابات�الخاصة�بعد�uستق�ل،�
ديسم����31اTؤرخ��ي��63/157وال! �مُدد�العمل�بتشريعا2Çا��ي�التسيu��Eقتصادي�واTا+ي�للجزائر�اTستقلة،�من�خ�ل�قانون�

  اTتضمن�تمديد�العمل�بالتشريعات�الفرنسية.�1962

شكل�كب��Eوساد�غموض�شديد��ي�طرق�إنشا2Íا�وتمويلها�ومحددات�حيث�تكاثر�عدد�الحسابات�الخاصة�بالخزينة�ب
�نفاق�2Ïا�وطرق�غلقها،�ولتفادي�الفوÎ¬��وإعطاء�طابع�تنظيم �أك}��عbى�هذه�الحسابات،�فقد�تضمن�قانون�اTالية�لسنة�

م̂ر��1966 اصة�للخزينة��ي�الجزائر،�،�Éول�مرة�ترتيبا�وتنظيما�للحسابات�الخ1965ديسم����31اTؤرخة��ي��65/320اTجاز��ي�
�من�الشفافية��ي�العمليات�ال! �تتضم2Ðا�

ً
وعمل�عbى�إزالة�اللبس�واللغط�الذي�كان�يدور�حول�تلك�العمليات،�وفرض�مزيدا

� �تاريخ �لغاية �اTفتوحة �الخاصة �الحسابات �جميع �قفل �تقرر �حيث �الخاصة �يكون�1966ديسم���31الحسابات �أن �واش��ط ،
�ا �قانون �¬Ôبمقت� �إنشاؤها �سنة �من

ً
�بدءا �جميع�T1967الية �ونقل �الخاصة �الحسابات �أرصدة �تسوية �عbى �الحكومة �وتعمل ،
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�التخصيص،� �وجه �عbى �اTقيدة �الحسابات �وتتضمن �النتائج، �حساب �إ+ى �اTغلقة �الحسابات �مجموع �من �اTتبقية ر̂صدة

  .)3(حسابات�التجارة،�حسابات�القروض�وحسابات�التسبيقات

�رقم �القانون �أوجد ���67/290كما �ي� ��1967ديسم����30اTؤرخ �لسنة �اTالية �قانون �حسابات�1968اTتضمن �أربع ،
تخصيص�خاص�وªي�الصندوق�البلدي�للتضامن،�الصندوق�العما+ي�للتضامن،�الصندوق�البلدي�للضمان،�الصندوق�الو?ئي�

  .)4(�1969- �1967للضمان،�تزامنا�مع�إصدار�أول�قانون�بلدي�وو?ئي��ي�الجزائر�اTستقلة�سن! �

جويلية��07)�اTؤرخ��ي�17/84أدرجت�بعض��ص�حات�عbى�هذه�الحسابات�من�خ�ل�القانون�رقم�(�1984و�ي�سنة�

  )5(حيث�ورد�ما�يbي:�1984

 ?�يتم�فتح�الحسابات�الخاصة�إ?�بموجب�قانون�اTالية؛ -
- 2Ïمات�ال! �تتم�SEيكانTانية�العامة�للدولة؛تنفذ�وتطبق�عمليات�الحسابات�الخاصة�بنفس�الشروط�واSETا�عمليات�ا 

عbى�الحسابات�الخاصة�بشكل�إجما+ي،�ال��Tان�لم�يفصل��ي�الرقابـة�ال��Tانية،�بحيث�يصوت�هذا�القانون�غ��Eأن��
  .وعbى�الحد�^ق×¬��للنفقات�اTرخص�2Ïا�لكل�صنف،�دون�الحديث�عن�كل�حساب�عbى�حدى

�68بتعديل�أحكام�اTادة��1989خاصة�للخزينة،�بادر�نواب�الشعب�سنة�ولتفعيل�الرقابة�ال��Tانية�عbى�الحسابات�ال
� �قانون ��07من �كشوفات�1984جويلية �تتضمن �للدولة �العامة �للمSEانية �إضافية �وثائق �عدة �تقديم �اTشرع �أوجب �حيث ،

ي́رادات�والنفقات.   وبيانات�با

�� �لسنة �اTالية �قانون �ألزم �عم�2000كما �برامج �بإعداد �بالصرف �اTسطرة�Øمرين �و^هداف �Øجال �ف2iا �تحدد ل
الخاصة�بحسابات�التخصيص�الخاص�يتم�تحديد�النفقات�و�يرادات�بموجب�قائمة�مفصلة،�كما�تم�تشكيل�جهاز�خاص�

  .)T)6تابعة�وتقييم�س��Eحسابات�التخصيص�الخاص

�ا �التخصيص �حسابات �وªي: �الخاصة �للحسابات �أنواع �أربع �القانون �هذا �خ�ل �ظهر�من �الحسابات�بحيث لخاص؛

ج̂نبية   .�)7(التجارية؛�حسابات�التسبيقات؛�حسابات�القروض؛�حساب�التسوية�مع�الحكومات�
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  ):�أهم�الحسابات�الخاصة�اTوجودة�بالخزينة��ي�الجزائر.01جدول�(ال

  الحساب  القطاع

  قطاع�uقتصاد�واTالية

)� �اTؤسسات �وتحديث �uستثمار �دعم �(�-)107.302صندوق �الجنوب �مناطق �بتطوير �خاص �بالتنمية��-)089.302صندوق �خاص صندوق
)� �العليا �للهضاب �(�-)u116.302قتصادية �الخارجية �uف��اضات �طريق �عن �اTمولة �العمومية �uستثمارية �تسي��Eالعمليات �- )104.302حساب

�السريعة �والطرق �للطرق  Áالوط� �وتطوير�الصي�-الصندوق �لتنمية  Áالوط� �(الصندوق �اTائيات �وتربية �البحري �الشراكة��-)080.302د صندوق
)106.302(-�)� �الصادرات �ب��قية �الخاص �(�- )084.302الصندوق �الصناعية �التنافسية �ترقية �اTوارد��-)102.302صندوق �ضبط صندوق
�اTصغر�(�-)103.302( �القرض �لدعم  Áالوط� �ا�-)117.302الصندوق �موظفي �لفائدة �التكميلية �اTداخيل �وقمع�صندوق �uقتصادية لتحقيقات

  ).211.302الغش�(

  القطاع�الف�Úي
�للتنمية�(  Áالوط� �الحيوانية�(�-)067.302الصندوق ر̂اÎ¬ �عن�طريق��-)071.302صندوق�ترقية�الصحة �الريفية�واستص�ح� �التنمية صندوق

  ).109.302صندوق�مكافحة�التصحر�وتنمية�uقتصاد�الرعوي�والسهوب�(�-)u111.302متياز�(

  القطاع�uجتماjي
)� Áي�للتنمية�(�- صندوق�التعويض�والتقاص�-)069.302الصندوق�الخاص�بالتضامن�الوطjجتماuلدعم��- )85.302الصندوق�� Áالصندوق�الوط

ع̂مال��رهابية�(�-)087.302تشغيل�الشباب�( ح̂داث�ال�-)075.302صندوق�تعويض�ضحايا� ! �صندوق�تعويض�ضحايا�وذوي�حقوق�ضحايا�
  ).112.302رافقت�الحركة�من�أجل�استكمال�الهوية�الوطنية�(

  قطاع�الب��Áوالعمران
)� �الك��ى خ̂طار�التكنولوجيا �و �الطبيعية �الكوارث �(�-)042.302صندوق �التلوث �وإزالة �للبيئة  Áالوط� �الوطÁ ��-)065.302الصندوق الصندوق

  ).081.302طÁ �لل2Ãيئة�العمرانية�(الصندوق�الو �-)113.302لحماية�الساحل�واTناطق�الشاطئية�(

  قطاع�السكن�والعقار
�للسكن  Áالوط� ي́جار�(�-الصندوق �با �البيع �إطار�إجراء �ي� �اTلكية �عbى �الحصول �عbى �اTساعدة ع́ادة��-)110.302صندوق � �الخاص الصندوق

  ).u114.302عتبار�للحظ�Eة�العقارية�لبلديات�الو?ية�(

القطاع�الصÝي�

  والع�Þي
  ).u096.302ستعجا?ت�ونشاطات�الع�جات�الطبية�(صندوق�

القطاع�الثقا�ي�

 ¬Îو�ع�مي�والريا  

حساب��-)014.302صندوق�تنمية�الفن�والتقنية�الصناعية�والسينمائية�(�- حساب�تخصيص�الرسوم�اTخصصة�للمؤسسات�السمعية�البصرية

  ).123.302ا�ي�(الصندوق�الوطÁ �لل��اث�الثق�-تنمية�^نشطة�الرياضية�والشبيبة

اTصدر:�من�إعداد�الباحث�اعتمادا�عbى:�يلس�شاوش�بش�E،�اTالية�العامة�اTبادئ�العامة�وتطبيقا2Çا��ي�القانون�الجزائري،�
 .126،�ص�2008ديوان�اTطبوعات�الجامعية،�وهران�

�بحيث �الجزائر، �ي� � �الخاصة �الحسابات �عدد �ارتفاع �أع�ه، �الجدول �من �الحسا�ن�حظ �عدد �ي�وصل� �الخاصة بات
� �سنة ��2�2008اية �حدود ��69إ+ى �2Ïاو حساب، �خاص �حساب �وزارية �دائرة �لكل ��أصبح �واTالية�ي �uقتصاد �قطاع القطاع�،

�الف�Úي �uجتماjي�، �القطاع �والعمران، �Áالب� �قطاع �والعقار، �السكن �قطاع �والع�Þي، �الصÝي �القطاع �الثقا�ي�، القطاع
 ¬Îو�ع�مي�والريا.  

أصوله�بشكل�تام�من�اSETانية�العامة�للدولة،�فقط�إذا�ما�استثنينا�بعض�الحسابات�حساب�الخاص�اليستمد��حيث
�تشكل� �ح!��أصبحت �الخاصة �للحسابات �اTرصودة �حجم�اTبالغ �تضخم �وقد خ̂رى، �بعض�اTصادر� �مواردها �ي� �تدخل ال! 

Tر̂صدة�ا   تبقية�من�سنة�Éخرى.مSEانية�موازية�للمSEانية�العامة�للدولة،�وهذا�نظرا�لتكدس�

وعليه�فإن�تعدد�هذه�الحسابات�وضخامة�رأسمالها�أصبح�يشكل�دائرة�مظلمة��ي�تسي��EاTالية�العمومية،�خاصة�مع�
غياب�الرقابة�الفعلية�عل2iا�سواء�من�الهيئة�التشريعية�لل��Tان�أو�من�مجلس�اTحاسبة�أو�من�قبل�الخ��اء�وuقتصاديEن،�إذ�

�اTالي �قوانEن �الحسابات�تكتفي �وجود �أن �ورغم �اTا+ي، �مضمو�2ا �إ+ى ��شارة �دون �الحسابات �ونفقات �موارد �إ+ى ش́ارة �با ة
�اTرونة� �تمنح �ال!  �العارضة، �والتكاليف �اTشاكل �من �ببعض �وتكفلها �للدولة �uستثنائية �اTهام �ظل �ي� �أمر�طبيxي الخاصة

للخبطة�الجارية�عbى�إنشاء�هاته�الحسابات�وتعددها�بشكل�مضطرد�النسبية��ي�استخداما2Çا��ي�ال��امج��ستعجالية،�إ?�أن�ا
يشكك��ي�مصداقي2Ãا،�فهناك�بعض�النفقات�ال! �?�تستدjي�وجود�حساب�أص��ويكفي�إدراجها�ضمن�بنود�اSETانية�العامة،�

و�إ+ى�القلق�حول�أحقية�كما�أن�الغموض�الدائر�حولها�وحول�إظهار�بيانا2Çا�سواء�إ+ى�العامة�أو�إ+ى�أهل�uختصاص�أمر�يدع
 إنشا2Íا�ونجاعة�تسي�Eها.
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�والدوائر� �اTؤسسات �من �العديد �تصنيف �حسب
ً
�سياديا

ً
�يعت���صندوقا �فإنه ��يرادات �ضبط �لصندوق بالنسبة

يستو�ي�صندوق��حيث،�واTعهد�اTتخصص��ي�صناديق�ال}�وة�السيادية�صندوق�النقد�الدو+ي�عbى�غرار �العاTية�uقتصادية

  )8(�الشروط�التالية:رادات�ضبط��ي

 شرط�السيادية:�صندوق�مملوك�من�قبل�الدولة؛ .أ

 شرط�التمويل:�صندوق�ممول�من�صادرات�اTوارد�^ولية�واTتمثل��ي�الب��ول؛ .ب

شرط�الهدف:�23دف�إ+ى�تحقيق�غايات�اقتصادية�كلية�واTتمثلة��ي�مجا2Ïة�الصدمات�uقتصادية�وتخفيض�الدين� .ت
 العمومي؛

ابات�الخاصة�ذات�طبيعة�مؤقتة،��ي�حEن�أن�صندوق�ضبط��يرادات�يغلب�عليه�طابع�الديمومة،�كما�أن�الحس
�بالدين� �واTحددة �غ��Eمؤقتة �ونفقاته �لسعر�الب��ول، �السعر�اTرجxي �عن �بالفائض �ومحددة �غ��Eمؤقتة �موارده �Éن نظرا

  العمومي�والعجز�اTوازني.�

دو?ر�لل��ميل�من�تسجيل�فوائض�معت��ة��28.50ع�أسعار�النفط�إ+ى�وارتفا�2000سنة�لوقد�سمحت�الطفرة�النفطية�

ر̂صدة�الجارية،�حيث�أنشأ�الصندوق��ي�هذه�السنة�بموجب�قانون�اTالية�التكميbي،�وقد�ذكرت�اTادة�العاشرة�منه: �ي�)9(  

م�الجبائية�)�وهو�صندوق�ضبط��يرادات�ممول�من�فوائض�القي302-103يفتح��ي�حسابات�الخزينة�حساب�رقم�(
خ̂رى�اTتعلقة� الناتجة�عن�مستوى�أعbى�Éسعار�اTحروقات�عن�تلك�اTتوقعة��ي�قانون�اTالية،�با´ضافة�إ+ى�كل��يرادات�
�اTالية� �قانون �طريق �عن �اTحددة �اSETانية �وتوازن �نفقات �ضبط �عbى �الصندوق �فيعمل �النفقات �عن �أما بس��Eالصندوق،

  وتخفيض�الدين�العمومي.�

�إيرادات�وهن �تحديد �Éن �وهذا �غ��Eم�ئمة، �تكوينه �بدايات �ي� �للصندوق �اTوكلة �العمليات �أن �نقول �أن �يمكننا ا
�وعدم� �أ?�وهو�أسعار�الب��ول، �داخليا �فيه �غ��Eمتحكم �عbى�متغ��EخارÞي �uعتماد  Áيع� �اTحروقات، �فوائض �عbى الصندوق

  .1986أزمة�uستفادة�من�التجارب�السابقة�للصدمات�النفطية�وخاصة�

خ̂رى�اTتعلقة�بس��Eالصندوق�وعدم�تحديدها�بدقة،�ولم�نجد�أي�عمليات�إيداع� با´ضافة�إ+ى�ذكر�كل��يرادات�
  من�هذا�القبيل�خ�ل�ف��ة�وجود�الصندوق،�من�جانب�آخر�فقد�حدد�اTشرع�نفقتEن�للصندوق�وهما:

�الخارج - �الضغوطات �تفادي �إ+ى �و23دف �العمومية: �اTديونية �عbى�تخفيض �العبء �تخفيف �وكذا �للديون ية
ع́طا2Íا�دفعة�قوية�نحو�النمو.   اTؤسسات�العمومية�من�اTديونية�

�2006تغطية�العجز:�بالنسبة�لتمويل�الخزينة�لم�يتم��شارة�إ+ى�نسب�التحويل�من�الصندوق،�بل�تم��ي�سنة� -

  .)10(مليار�دج�740تحديد�رصيد�أدنى�Éصول�الصندوق�?�يجوز�اس�2Ãكه�وهو�

�?� �بحيث �الخاصة، �التخصيص �حسابات �من �الصندوق �أن �فن�حظ ��يرادات �ضبط �صندوق �استثمارات �عن أما
ص̂ول�الرسمية�للصندوق�ا��Tاكمة�أساسا�من�فوائض�الصادرات� يتيح�ذلك�القيام�باستثمارات�ذاتية�تعمل�عbى�مضاعفة�

هذا�ما�يفوت�عليه�تحقيق�عوائد�مالية�كب�Eة،�كتلك�اTسجلة�النفطية�واTتوقفة�عbى�اTتغ�Eات�الخارجية�Éسعار�اTحروقات،�و 
�ال��وي�ي� �الحكومية�العام �اTعاشات �غرار�صندوق �عbى �العالم، �ي� �الناجحة �السيادية �ال}�وة �تجارب�صناديق �من �العديد �ي

  وصندوق�uستقرار�uقتصادي�وuجتماjي��ي�الشيbي.
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�استثمارا �عbى �الصندوق �إقدام �عدم �سبب �من�ويعود �العديد �إ+ى �الدراسات �من �العديد �حسب �وأجنبية �وطنية ت
  س̂باب�من�بي2Ðا:

 يعت���الصندوق�من�حسابات�التخصيص�الخاص؛ .أ

 عدم�وجود�هيكل�خاص�بالصندوق؛ .ب

 عدم�توفر�الكفاءات�اTتخصصة��ي�ميدان�uستثمار؛ .ت

�م �الصندوق �أن �فنش��Eإ+ى ��يرادات، �ضبط �صندوق �لحوكمة �اTتبعة �الطرق �عن �حسابات�أما �خانة �ي� وضوع
التخصيص�الخاص�وال! �تتم�SEبصورة�عامة�بضعف�الرقابة�عbى�العمليات�ال! �تقوم�2Ïا،�يكلف�وزير�اTالية�بتسي��Eعمليات�
�خ�ل� �من �التشريعية �السلطة �قبل �من �عام �بشكل �تقييمها �يتم �حيث �الصندوق، �Éصول �Øمر�بالصرف �باعتباره الصندوق

� �السنوية، �اTالية �حساب�قوانEن
ً
�تقريبا �وزارة �لكل �أن �كما �واTعقدة، �اTتعددة �الحسابات �هذه �تفصي�ت �إ+ى �الولوج دون

  تخصيص�خاص�وصندوق�موجه�لتسي��Eالنفقات،�وعليه�غالبا�ما�يكون�هناك�تداخ�ت�كب�Eة�بEن�الجانبEن.

ز̂مة�مليون��5633751إ+ى��2012وقد�عرفت�أصول�صندوق�ضبط��يرادات�تطورا�كب�Eا�وصل��ي�سنة� دج،�إ?�أن�
ص̂ول�وإف�س�الصندوق�سنة� خ�Êة�أدت�إ+ى�ا�2يار� �ي�ذلك�مع�صدور�قانون�اTالية�لسنة�2017النفطية�� �2017،�تزامنا

د̂نى�للصندوق 2006)�من�قانون�اTالية�التكميbي�لسنة�25الذي�قام�بتعديل�اTادة�(   .)11(،�والذي�سمح�بسحب�الرصيد�

  )�بمليون�دج.2017-2000ندوق�ضبط�اTوارد�للمدة�():�تطور�أصول�ص01شكل�(ال
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تطور أصول صندوق ضبط الايرادات

-http://www.dgpp اTصدر:�بيانات�متوفرة�لدى�وزارة�اTالية�الجزائرية،�عbى�الرابط�uلك��وني:

mf.gov.dz/images/stories/PDF/retrospective/frr/frr_2018.pdfى�الساعة��03/11/2019،�أطلع�عليه�يوم�bع

  سا.13.21

�حيث� �الجزائر، �ي� ��يرادات �ضبط �صندوق �أصول �عرف2Ãا �ال!  �الهامة �التطورات �أع�ه، �الشكل �خ�ل �من ن�حظ
بسبب�انخفاض�أسعار�النفط��2009و�T2002سجلة�سن! �)�رغم�uنخفاضات�ا2014-2000عرفت�نسقا�مرتفعا��ي�الف��ة�(

� �العاTية س̂واق � �ي� �العالم �2002سنة �uقتصاد �عbى �العاTية �اTالية ز̂مة � �(�وتداعيات �)2009-2008للف��ة انتقلت��وقد،
� �من �الصندوق ��232137أصول �سنة �دج ��2000مليون ��5633751إ+ى �سنة �دج �أصول�2012مليون �ارتفاع �يعود �حيث ،

  مع�ارتفاع�حجم��يداع�مقارنة�بالسحب.�صندوق�إ+ى�ارتفاع�أسعار�النفطال

� �سنة �من �اTمتدة �اTالية �الف��ة ��2014لتشكل �سنة �من��2017إ+ى �انتقلت �حيث �الصندوق، �ا�2يار�أصول ف��ة
،�2017لصندوق��ي�سنة�رصيد�صفري�ل،�ليعلن�عن�2016مليون�دج�سنة��784458إ+ى��2014مليون�دج�سنة��4408159
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  )119-106(ص�ص��)2017-2000(�لصندوق�ضبط��يرادات�خ�ل�الف��ة��يداع�والسحبتقييم�عمليات�

�ي�� �عbى�الصندوق �الجارية �ولتحليل�العمليات �عجز�اSETانية، �تغطية �إ+ى �التحوي�ت �وارتفاع�حجم نتيجة�ا�2يار�أسعار�النفط
 )�سنقوم�بالتدقيق��ي�عملي! ��يداع�و�نفاق�ومدى�مطابق2Ãا�لقواعد�اSETانية.2017- 2000الف��ة�(

  :تحليل�تطورات�أصول�صندوق�ضبط��يرادات.�2

� �بعض �تحول التجار يوجد �أين �السيادية �ال}�وة �لصناديق �إ+ى��ب �الطبيعية �اTوارد �بصادرات �اTتعلقة ر̂صدة � جميع
الصندوق�السيادي�ثم�يتم�تحويل�حاجات�اSETانية�بناء�عbى�نسبة�محددة،�و�ي�بعض�الحا?ت�توجه�الجباية�اTحصلة�عن�

�إ+ى �الفائض �تحويل �ويتم �اTوازنة �إ+ى �الطبيعية �اTوارد �الجزائر�تقوم��صادرات �و�ي �محددة، �أو�بنسبة �السيادي الصندوق
�ي�� �اTقدرة �تلك �من عb̂ى � �أسعار�الب��ول �ي� �الفائض �تحويل �ويتم �الخزينة �إ+ى �الب��ولية �الجباية �حصيلة �بتوجيه الحكومة

 دو?ر�لل��ميل.�50قانون�اTالية�بـ�

  )�بمليون�دج.2017-2000):��يداع�إ+ى�صندوق�ضبط��يرادات�للمدة�(02جدول�(ال

  2008  2007  2006  2005  2004  2003  2002  2001  2000  السنوات

الفائض�
اTوجه�

  للصندوق�
453237  123864  26504  448914  623499  1368836  1798000  1738848  2288159  

  2017  2016  2015  2014  2013  2012  2011  2010  2009  السنوات

الفائض�
اTوجه�

  للصندوق�
400675  1318310  2300320  2535309  2062231  1810320  552192  98550  00  

-http://www.dgpp اTصدر:بيانات�متوفرة�لدى�وزارة�اTالية�الجزائرية،�عbى�الرابط�uلك��وني:
mf.gov.dz/images/stories/PDF/retrospective/frr/frr_2018.pdfى�الساعة��03/11/2019،�أطلع�عليه�يوم�bسا.13.21ع  

اTالية�اTتأتية�من�الجباية�الب��ولية�اTصدر�الوحيد��ي�تكوين�أصول�صندوق�ضبط��يرادات،��لقد�شكلت�التحوي�ت
خ̂رى،�بحيث�لم�يقم�الصندوق�بأي�استثمارات�وطنية�وأجنبية� وهذا�بناءا�عbى�قانون�إنشاء�الصندوق�والقوانEن�التعديلية�

  .)12(وليةيتحصل�من�خ�لها�عbى�عوائد�مالية�غ��Eمرتبطة�بالجباية�الب��

مليون�دج،�غ��Eأ�2ا��453237بقيمة��2000بدأت�سنة��إ+ى�الصندوق �أن�التحوي�ت�،ون�حظ�من�خ�ل�الشكل�أع�ه
قيمة�لتصل�إ+ى�مباشرة�مع�انخفاض�أسعار�النفط��2002ذات�طبيعة�متغ�Eة�وغ��Eمستقرة،�بحيث�ن�حظ�انخفاضها�سنة�

،�ثم�انخفضت�قيمة��يداع��ي�الصندوق�إ+ى�2008مليون�دج�سنة��2288159إ+ى��ت�التحوي�تتفعثم�ار �،مليون�دج�26504
400675�� �سنة �دج �سعر�ال��ميل��2009مليون �انخفض �حيث س̂واق�العاTية، �عbى� �اTالية�العاTية�وتداعيا2Çا ز̂مة � نتيجة

  .)13(دو?ر�لل��ميل�61.06حسب�أسعار�سلة�أوبك�إ+ى�

�2017،�لتنعدم�التحوي�ت�سنة�2016مليون�دج�سنة��98550+ى�إ�2012مليون�دج�سنة��2535309ثم�انخفضت�من�
  مع�بداية�ت�¬ �أصول�صندوق�ضبط��يرادات.�

  :إ+ىالجباية�الب��ولية�عbى�صندوق�ضبط��يرادات�موارد�اقتصار��وقد�أدى

سعار�،�وأصبح�عرضة�لكل�2�uيارات�اTحتلمة�É �تقلب�أسعار�النفط�نتيجةتأثر�مداخيل�الصندوق�بشكل�كب��E .أ
� �السنوات �ي� �?حظناه �ما �وهذا �الطبيعية، ��2009-2002اTوارد �سنة �كامل �بشكل �الصندوق �2017وإف�س

خ�Êة؛  بسبب�الصدمة�النفطية�
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�عدم� .ب �مؤهل، �كادر�بشري �وجود �(بعدم �تحت�أعذار�تتعلق ��يرادات �ضبط �استثمار�أصول�صندوق �عدم إن
 صة)�أثر�عbى�منÝى�توزيع�اTداخيل�للصندوق.وجود�هيكل�للصندوق،�أن�الصندوق�من�الحسابات�الخا

خ�Êة�اTتعلقة�بأهمية�توزيع�أصول�الصندوق�بشكل�كbي�أو�جزئي�عbى�استثمارات�وطنية�أو�أجنبية،� ولتأكيد�الجزئية�
ى�إ+�2000نأخذ�مثال�عbى�تطور�العائد�عbى�uستثمار�لصندوق�اTعاشات�الحكومية�العام�ال��وي�ي�للمدة�اTمتدة�من�سنة�

  .2018سنة�

  .%)�الوحدة:�2018-2000):�تطور�عائد�صندوق�اTعاشات�الحكومية�العام�ال��وي�ي�للمدة�(03جدول�(ال

 السنوات العائد  السنوات  العائد

25,62 2009 9,26 1998 

9,62 2010 12,44 1999 

-2,54 2011 2,49 2000 

13,42 2012 -2,47 2001 

15,95 2013 -4,74 2002 

7,58 2014 12,59 2003 

2,74 2015 8,94 2004 

6.92 2016 11,09 2005 

13,66 2017 7,92 2006 

-6,12 2018 4,26 2007 

  -23,31 2008 

Source: nbim ; Annual report 2018 ; p17. 
https://www.nbim.no/contentassets/02bfbbef416f4014b043e74b8405fa97/annual-report-2018-

government-pension-fund-global.pdf; le 03 novembre2019 à 12.44m. 

�ال��وي�ي �العام �الحكومية �اTعاشات �uستثمار�لصندوق �لعائد �الهامة �التطورات �أع�ه، �الجدول �خ�ل �من �ي��ن�حظ
)� �والعقارات)2018-1998الف��ة �والسندات س̂هم � �ي� �تنتشر�استثماراته �حيث �العالم�، �مناطق �من �يشكل�ع���العديد �إذ ،

�ـــــــــمتوس �عائد �ط �الصندوق �هيئ�01/01/8199منذ�تاريخ �(ـــــــتاريخ�إنشاء �إدارة�الصندوق �NBIMة (� �حدود��2018ح!��سنة إ+ى

5.47�%)14(.  

مليار��8488من��هأصولانخفاض�إ?��)15(�%�6.12- وال! �وصلت�إ+ى��2018سنة�الخسائر�ال! �عرفها�الصندوق��وقد�أدت

  .)16(2018مليار�كرونة�سنة��8256إ+ى��2017كرونة�سنة�

�است�وعموما �عوائد �شكلت �فقد �ال��وي�ي �العام �الحكومية �اTعاشات �صندوق �(ثمارات �الف��ة 1998-2018�ي� بدي��)،
� �دون �ما س̂عار�إ+ى � �?نخفاض �نظرا �الب��ولية، �الجباية �الصادر�من �التمويل �انخفاض �لتغطية �الف��ة��40واضحا دو?ر��ي

)2015-2018��Eي�الجزائر�بشكل�كب�بانخفاض�أسعار�النفط،�عbى�اعتبار�أ�2ا�)،��ي�حEن�تأثرت�موارد�صندوق�ضبط��يرادات�
  اTورد�الوحيد�للصندوق.

 �تقييم�عمليات�Iقتطاع�من�صندوق�ضبط��يرادات:� .3

�عbى� �ýخر، �اقتصادي �نظام �ومن �Éخرى �دولة �من �السيادية �ال}�وة �صناديق �من �والسحب �uقتطاع �أساليب تختلف
يث�تش��Eأغلب�الدراسات�والبحوث�أن�تقييد�عمليات�السحب�حسب�الحالة�uقتصادية�للبلد�والحاجات�التمويلية�له،�ح

�uقتطاع �توجه �ما �وغالبا �السيادية، �الصناديق �نجاح �أسباب �عجز�اTوازنة،�من �تمويل �إ+ى �السيادية �الصناديق �من ات
�اTوازنة� �عن �تختلف �واجتماعية، �اقتصادية �سياسية، �أهدافا �وتضع �اTالية �السنة �بداية �تتم �ال!  �نظريا �اTوازنة فتقديرات

العجز�أو�الفائض،��الفعلية�اTجسدة�فع��خ�ل�السنة�وال! �تظهر�نتائجها��2اية�الدورة�اTالية،�حيث�يتحقق��ي�ال2Ðاية�إما
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  )119-106(ص�ص��)2017-2000(�لصندوق�ضبط��يرادات�خ�ل�الف��ة��يداع�والسحبتقييم�عمليات�

�أو�حقيقيا� �uقتصادية، �التنمية �لتحقيق �حكومية �برامج �وتنفيذ �النفقات �زيادة �نتيجة �مفتع��أو�مقصودا �العجز�إما ويكون
ناجما�عن�انخفاض�الحصيلة�الضريبية�بشكل�فجائي�أو�حدوث�أزمات�أو�كوارث�طبيعية،�وهنا�تتدخل�الدولة�لتمويل�العجز�

دية�أو�اTالية،�بحيث�يعت���التمويل�من�صناديق�uستقرار�السيادية�أحد�الوسائل�اTمكنة�للسياسة�من�خ�ل�السياستEن�النق

  .����)17(اTالية�لتمويل�العجز

  ):�قواعد�uقتطاع�اTتبعة��ي�بعض�الدول�ذات�اTورد�الطبيxي.04جدول�(ال

  تاريخ�سريان�القاعدة  القاعدة  الدولة

  الشيbي

�بـ �الهيكbي �الفائض �تحقيق��%�1تحديد �ويتم ��جما+ي �اTحbي �الناتج من
سنوات�من��10التوازن�من�خ�ل�التنبؤ�بإيرادات�اTوارد�الطبيعية�Éك}��من�

  قبل�لجنة�مستقلة
  .2006قانون�مطبق�منذ�سنة�

  ال��ويج
من�صندوق�اTعاشات�الحكومية�العام�ال��وي�ي�لتمويل�عجز��%04تحويل�

  اSETانية�غ��EاTرتبط�بالنفط
  .2001القانون��ي�عام��صدر 

  نسبة�للناتج�الداخbي�الخام�%02عجز�اSETانية�?�يمكن�أن�يتجاوز�معدل�  منغوليا
� �عام �صدر �قانون �ح2010��SEمشروع ودخل

  .2013التنفيذ��ي�عام�

Source: Andrew Bauer; fonds de ressources naturelles : la gestion des fonds de ressources naturelles : comment 
assurez des retombées pour tous ; natural resource governance institute et Colombia centre on sustainable investment ; 

2014 ; p54 

تضع�قواعد�صارمة��ي�تسي��Eعمليات��يداع�والسحب���منغولياو �ال��ويجو �الشيbين�حظ�من�الجدول�أع�ه،�أن�دو?�ك
م̂ر�الذي�يسمج�بمراقبة�دائمة�لتطور�رصيد�الصندوق�السيادي�اTوجب.�من�الصندوق�ا   لسيادي،�وهو�

uستقرار�أحد�^هداف�الرئيسية�´نشاء�الصندوق�السيادي،�حيث�يعمل�واضعو�السياسات�عbى�ديمومة��حيث�يكون 
  التوازنات�اTالية�وتغطية�حا?ت�العجز�الناجم�عن�تدهور�أسعار�اTوارد�^ولية.

يانا�يخصص�صندوق�سيادي�خاص�2Ïذه�العملية�عbى�غرار�صندوق�uستقرار�uقتصادي�وuجتماjي��ي�الشيbي�وأح
اTمول�من�مادة�النحاس،�وأحيانا�أخرى�نجد�بعض�الصناديق�السيادية�اTوجهة�ل�دخار�كالهيئة�العامة�ل�ستثمار��ي�الكويت�

�تدم �ال!  �الدول �أو�بعض �ل�ستثمار، �ال}�وات�أو�جهاز�أبو�ظ�  �تكون �وح!� �اTستقبلية �uستقرار�وuدخار�ل	جيال �هد�ي ج
موزعة�بشكل�عادل�بEن�الجيل�الحا+ي�واTستقبbي،�ولضمان�هذه�الجزئية�يجب�أن�تتحbى�السياسات�uقتصادية�بالحوكمة�

دي،�معتمدة��ي�ذلك�ال�زمة�لتسي��Eأصول�الصندوق�السيادي،�وأن�تتحكم��ي�أدوات�السحب�و�يداع�من�الصندوق�السيا
 عbى�قواعد�اTوازنة�ال! �ترمي�إ+ى�تقييد�عمليات�السحب�وتعظيم�عمليات��يداع.
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  )�الوحدة:�مليون�دج2017-2000):�تطور�uقتطاع�من�صندوق�ضبط��يرادات�للف��ة�(05ل�(جدو ال

 السنوات 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

465437 314455 618111 247838 222703 156000 170060 184467 221100 
�اTديونية� تخفيض

 العمومية

 تمويل�عجز�اSETانية - - - - - - 91530 531952 758180

 السنوات 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

- - - - - - - - - 
�اTديونية� تخفيض

 العمومية

 تمويل�عجز�اSETانية 364282 791938 1761455 2283260 2132471 2965672 2886505 1387938 784458

-http://www.dgpp بيانات�متوفرة�لدى�وزارة�اTالية�الجزائرية،�عbى�الرابط�uلك��وني: اTصدر:
mf.gov.dz/images/stories/PDF/retrospective/frr/frr_2018.pdfى�الساعة��03/11/2019،�أطلع�عليه�يوم�bسا.13.21ع  

�أع�هن�  �الشكل �خ�ل �من �أنحظ ،�� �صندوق ��يرادات �ضبط �توجه �سنة �من ��2000بداية �اTديونية�إ+ى تخفيض
�يقارب��العمومية، �ما �العمومية �اTديونية �لتخفيض �اTوجهة ��يرادات �ضبط �صندوق �من �uقتطاعات �إجما+ي �وصل حيث
�دج�2600171 �(�مليون �اTدة �)2008-2000خ�ل �حيث ،� �هذا �سمح �حدودها�بتخ�جراء �إ+ى �الخارجية �اTديونية فيض

  .)18(الدنيا

تنفيذ�الدولة�ل��امج�توسعية�إنفاقية�من��تزامنا�مع�،تمويل�عجز�اSETانيةعbى��2006بداية�سنة�كما�عمل�الصندوق�
يذي�مليار�دو?ر،�حيث�أشار�اTرسوم�التنف�150)�والذي�رصدت�له�أك}��من�2009-2005خ�ل�ال��نامج�التكميbي�لدعم�النمو�(

  .)19(مليار�دج�740)�إ+ى�إمكانية�التمويل�من�صندوق�ضبط��يرادات�دون�أن�يقل�رصيد�الصندوق�عن�06-397(

�وعbى�العموم�يمكننا�2014مليون�دج�سنة��2965672إ+ى��2006مليون�دج�سنة��91530حيث�تطور�uقتطاع�من� .
  :تقسيم�uقتطاعات�ال! �تمت�عbى�صندوق�ضبط��يرادات�إ+ى�مرحلتEن

)� �نتيجة�2013-2006الف��ة �العمومية �النفقات �ارتفعت �بل ��يرادات �تنخفض �لم �حيث �العجز�اTفتعل، �ف��ة �وªي :(
�تراوحت� �حيث ص̂ول، � �حجم �من �معت��ة �نسبة �يمثل �اTدة �هذه �ي� �الصندوق �من �uقتطاع �كان �حيث �الدولة، برامج

إذا�ما�قورن�مع�اTعد?ت�السارية��ي�الصناديق�الناجحة،��،�وهو�معدل�مرتفعu19.20�%قتطاعات��ي�متوسط�الف��ة�حوا+ي�
س̂عار�اTرتفعة�للنفط�والتحوي�ت�%�04عbى�غرار�uقتطاع�اTحدد��ي�صندوق�اTعاشات�الحكومية�العام�واTقدر�بـ� ،�غ��Eأن�

� �من ص̂ول � �ارتفعت �حيث �ل	صول، �العام �الحجم �تؤثر�عbى �لم �الصندوق �إ+ى �مليو �232137اS�Tايدة �سنة �دج إ+ى��2000ن
 .2013مليون�دج�سنة��5633751

):�وªي�ف��ة�العجز�الحقيقي�الذي�ظهر�نتيجة�انخفاض�الجباية�الب��ولية�حيث�شكلت�uقتطاعات�2017- 2014الف��ة�(
�اTوجهة�للمSEانية��ي�هذه�الف��ة�سببا��ي�ا�2يار�أصول�صندوق�ضبط��يرادات،�حيث�شكلت�uقتطاعات��ي�متوسط�الف��ة

� �من��%�65.57حوا+ي ��يرادات �ضبط �صندوق �أصول �انخفضت �السبب �ولهذا �الف��ة، �بداية �الصندوق �أصول �حجم من
وال! �تم�سح�2ا�بشكل�كامل��2اية�السنة،�ويشكل�السحب�السريع�من�أصول��2017سنة��784458إ+ى��2014سنة��4408159

�ي�الب�د،�وهذا�ما�حدث�مع�صندوق�جزيرة�(ناورو)�اTمول�الصناديق�السيادية�أحد�أسباب�ا�2يار�الصناديق�وتأزم�^وضاع�
�اTعي�¬ � �مستوى �من �الجزيرة �سكان �وتحول �الصندوق �أصول �نفاذ �اTستمر�إ+ى �uقتطاع �أدى �حيث �الفوسفات، �مادة من

 .�)20(اTرتفع�إ+ى�الفقر
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  )119-106(ص�ص��)2017-2000(�لصندوق�ضبط��يرادات�خ�ل�الف��ة��يداع�والسحبتقييم�عمليات�

  

  ).2017-2006ة�(نسبة�إ+ى��يرادات�العامة�للف�� �إ+ى�اTوازنة�):�التحوي�ت�من�الصندوق 06جدول�(ال

 السنوات 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

784458 1387938 2886505 2965672 2132471 2283260 1761455 791938 364282 758180 531952 91530 

�من� التحوي�ت
الصندوق�

�بمليون� للموازنة

 )1(���دج

6047885 5011581 4552542 3927748 3895315 3804030 3489810 3074644 3275362 2902448 1949050 1841925 
�العامة� �يرادات
�بمليون� �م) (ق

 )2(�دج

 %بـ½ النسبة� 4,97 27,29 26,12 11,12 25,76 50,47 60,02 54,74 75,51 63,40 27,69 12,97

-http://www.dgppلرابط�uلك��وني:�اTصدر:�من�إعداد�الباحث،�بيانات�متوفرة�لدى�وزارة�اTالية�الجزائرية،�عbى�ا

mf.gov.dz/images/stories/PDF/retrospec$ve/frr/frr_2018.pdfى�الساعة��03/11/2019.�أطلع�عليه�يوم�bع
  سا.13.23

لف��ة�لللمSEانية�نسبة�إ+ى��يرادات�العامة��إ+ى�اTوازنة�التحوي�ت�من�الصندوق معدل�اب�حسقمنا�ب�،�ي�الجدول�أع�ه
�لتقييم)2006-2017( �وهذا �ن�حظ�أ�2ا��، �حيث ��يرادات، �ضبط �صندوق ��يرادات�العامة�من �اTالية�السنوية�إ+ى �ضافة

نتيجة��%�11.12إ+ى�حدود��2009ضت��ي�سنة�،�رغم�أ�2ا�انخف2014سنة��%�75.51إ+ى��2006سنة��%�4.977انتقلت�من�
س̂واق�العاTية�بداية�من�سنة� ،�لتشكل�2010ز̂مة�اTالية�العاTية،�إ?�أ�2ا�ارتفعت�بفضل�uنتعاش��ي�أسعار�النفط��ي�

،�وهذا�إن�)�وªي�الف��ة�ال! �عرفت�مسحوبات�قياسية�من�صندوق�ضبط��يرادات2015- 2010�ي�الف��ة�(�%�54.98نسبة�
  .مثلت�أك}��من��نصف�موارد�اSETانية���صندوق�ضبط��يراداتدل�عbى�¬ ء�فإنما�يدل�عbى�أن�اTسحوبات�من�

ظ́هار�حجم�السحب�الكب��Eمن�الصندوق�يكفي�أن�نش��Eعbى� �uقتطاع�من�الصندوق �إجما+يبلغ��2014نه��ي�سنة�أو
ن�دج،�ما�يعÁ �أن�معدل�السحب�من�الصندوق�وصل�مليو �4408159مليون�دج�مقابل�رصيد��2اية�الف��ة�قدره��2965672

� �إ+ى �%�67.27حدود ،� �ي�وللمقارنة� �اTوازنة �إ+ى �اTوجه �uقتطاع �معد?ت �إ+ى ش́ارة �با �الدراسة �من �اTرحلة �هذه �ي� سنقوم
  صندوق�اTعاشات�الحكومية�العام�ال��وي�ي�وتحليل�الفروقات�بEن�أساليب�uقتطاع�بEن�الصندوقEن.

  ).u�:2010-2018قتطاع�من�صندوق�اTعاشات�الحكومية�العام�ال��وي�ي�للف��ة�()07جدول�(ال

  %)�بـ�2)/(1نسبة�uقتطاع�(  )�بمليار�كرونة2أصول�الصندوق�(  )�بمليار�كرونةu1قتطاع�من�الصندوق�(  السنة

2010  109.400  3077  3,56 

2011  84.200  3312  2,54 

2012  111.300  3816  2,92 

2013  132.700  5038  2,63 

2014  156.164  6431  2,43 

2015  174.225  7475  2,33 

2016  212.516  7510  2,83 

2017  259.506  8488  3,06 

2018  255.366  8256  3,09 
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Source: nbim; annual report 2018 ; p21.�Norwegian ministry of finance; budget 2013; 2014; 2015; 2016; 2017; 2018; at. 
http:// www.statsbudsjettet.no/statsbudsjettet-2017/english/ last accessed 02/11/2019 à 23h.20. 

Tعاشات�الحكومية�العام�ال��وي�ي�اTقتطاع�من�صندوق�اuوجه�إ+ى�تغطية�ن�حظ�من�خ�ل�الجدول�أع�ه،�أن�نسبة�
� �سنة �من �للف��ة�اTمتدة �ي�اTعدل� �يتجاوز �لم �بالقطاع�النفطي �غ��EاTرتبط ��2010عجز�اSETانية �سنة �نسبة��2018إ+ى سوى

�وهو��2.82�% �اTق��ح �من �%�04وهو�معدل�أقل �وال! �انتقلت�من �الصندوق �عbى�أصول �باTحافظة �سمح �مما مليار��3077،

  .)21(2018كرونة�سنة��مليار �8256إ+ى��2010كرونة�سنة�

�عbى� �التضخمية، �الضغوط �عbى �واTحافظة �للحكومة �التوسعية �السياسات �تفادي �من �اTعدل �2Ïذا �التقيد �سمح كما
� �من �انتقالها �إ+ى �uقتطاع �ي� �بمعاي��Eمحددة �التقيد �عدم �أدى �حيث ��يرادات، �ضبط �صندوق ��%�2.5عكس �2006سنة

خ��Êأهم�الفروقات��2017سنة��%��100كنسبة�من�رصيد�الصندوق�بداية�الف��ة�إ+ى وإف�س�الصندوق،�وعليه�يمكننا��ي�
اTوجود�بEن�قواعد�اSETانية�اTطبقة�بEن�صندوق�اTعاشات�الحكومية�العام�ال��وي�ي�وصندوق�ضبط��يرادات��ي�الجدول�

  التا+ي:

  وي�ي.بEن�سبل��يداع�وuقتطاع�للصندوق�الجزائري�وال���اTقارنة):�08جدول�(ال

  صندوق�اTعاشات�الحكومية�العام  صندوق�ضبط��يرادات  

أوجه�

  التشابه

�الب��ولية��- � �اTوارد �من �الجزائري �الصندوق يمول

  ويعمل��عbى�تخفيض�اTديونية�وتحقيق�uستقرار

-�� �استثماراته �وعوائد �الب��ولية � �اTوارد �من �ال��وي�ي �الصندوق س̂هم�يمول � �ي

  عمل�عbى�تحقيق�uستقرار�وuدخار.وي�والسندات�والعقارات

أوجه�

  uخت�ف

�أسعار�النفط��- �ب��اجع �الصندوق �أصول تأثرت

  .2015بداية�من�سنة�

  

 لم�يتم��شارة�إ+ى�الحا?ت�ال! �يغط2iا�العجز�-

�حسب� �عbى �تتم �بل �معينة �بنسبة �محددة �Eغ

 العجز�اTسجل��ي�اSETانية

�الب���- �أسعار �بمستوى �uقتطاعات ول�تأثرت
�إ+ى� �التحوي�ت �توقف �إ+ى �أدى �مما اTنخفض

  الخزينة

لم�تتأثر�أصول�الصندوق�ب��اجع�أسعار�النفط�لكون�أصول�الصندوق�موزعة��-
)� �الف��ة �ي�متوسط� �سجل �سنوي �تدر�عائد �استثمارات �نسبة�2018-1998عbى (

5.47�%.  

 يغطي�الصندوق�حا?ت�العجز�اTسجل��ي�القطاع�غ��Eالنفطي.�-

لتغطية�العجز�غ��Eالنفطي،�وقد�سجلت�نسبة�uقتطاع��%�04سبة�محددة�بن�-

 ).2018- 2010للف��ة�(�2.82�%

�مع��- �ال��وي�ي �العام �الحكومية �اTعاشات �صندوق �من �تتأثر�uقتطاعات لم
أسعار�ب��ول�منخفضة�لكون�معدل�العائد�عbى�استثمارات�الصندوق�أعbى�من�

  .%�04نسبة�

  ء�عbى�اTعطيات�السابقة.اTصدر:�من�إعداد�الباحث�بنا

II -ا�: النتائج��MNومناقش�  

�الف��ة� �الجزائر�خ�ل �ي� ��يرادات �ضبط �صندوق �عbى �جرت �ال!  �اTالية �العمليات �حول �اTقدم �التحليل �خ�ل من
�ضبط�2000-2017( �صندوق �ي� �والسحب ��يداع �عمليات �ي� �تش��Eإ?�القصور �وال!  �الفرضيات�اTطروحة �بصحة �أخذنا ،(

س̂باب�التالية:رادات،��ي   وال! �تعود�إ+ى�

�الق��ة� - �ي� �ا�2يار�أسعار�النفط �نتيجة �أرصدته �ت�¬  �إ+ى �أدى �الب��ولية �الجباية �عbى �الصندوق اقتصار�موارد
)2014-2017�( 



 

 

  106، 1العدد، 3المجلد  ، الجزائر،أفلو،  المركز الجامعي أفلو، »مجلة أراء للدراسات الاقتصادية والادارية « 

  )119-106(ص�ص��)2017-2000(�لصندوق�ضبط��يرادات�خ�ل�الف��ة��يداع�والسحبتقييم�عمليات�

ص̂ول�من�خ�ل�الرفع�عمليات��يداع�والسحب�من�الصندوق�تراjي�لم� - القواعد�اSETانية�ال! �ترمي�إ+ى�تعظيم�
 يداع�وتخفيض�السحب.من�� 

?حظنا�أن�منهجية�عمل�الصندوق�ال��وي�ي�مكنت�من�ارتفاع�أصوله�ومحافظته�عbى�استقرار�اSETانية�العامة،� -
 وعليه�فÅ �تجربة�رائدة�يجب�العمل�وفقها�لنجاح�الصندوق�السيادي�الجزائري.

IV-��:الخ�صة 

يكون�لها�صندوق�سيادي�حقيقي،�قادر�عbى�القيام��)�الفرصة��ي�أن2017-2000لقد�أضاعت�الجزائر�خ�ل�اTدة�(
� �لسنة �التكميbي �اTالية �قانون �أشار�إليه �كما �العمومية �uستقرار�للمSEانية �من�2000بمهام �الك��ى �التوزانات �وحماية ،

�ي�الف��ة�ال! �أعقبت�سنة�� Áقتصاد�الوطuخت�?ت�ال! �يعيشها�u2014ي�هذا�من�جهة،�ومن�جهة�أخرى�ضاعت�ال��فرصة�
ج̂يال�اTستقبلية�وعدم�إهدارها��ي�سياسات�انفاقية�توسعية�دون�أن�يكون� تكوين�صندوق�لحماية�ال}�وة�الناضبة�لصالح�

  .لها�عbى�النمو�uقتصادي�عbى�اTدى�الطويل،�وهذا�نتيجة�عدم�مراعاته�لقواعد�صارمة��ي�مجال��يداع�وuقتطاع

�السياسا �صناع �عbى �الضروري �فمن �العوامل�وعليه �جزائري �سيادي �لصندوق �مستقبلية �تجربة �أي �تتضمن �أن ت
  الخمس�التالية:

)�أن�صناديق�uستقرار�اTستقلة�تحقق�نتائج�أفضل�bagattini 2011تأسيس�هيكل�للصندوق:�حيث�تش��Eدراسة�(

�باTوازنة �اTرتبطة �الصناديق �س��Eالص)22(من �عن �الناجمة �اTسؤوليات �بتحديد �الهيكل �يسمح �كما �مع�، �والتعاقد ندوق
�ي�� �العامة �الهيئة �غرار�تعاقد �عbى �الدولية، س̂واق � �ي� �الصندوق �استثمارات �نجاح �عbى �تساعد �ال!  ج̂نبية � الكفاءات

)� �لشركة �السابق �اTدير�العام �مع �uستثماري�Groupe American Dow Chemicalالسعودية �تطوير�الخطة �اجل �من (

 .)23(للهيئة

�با?ستثمار�لتع س̂هم�القيام � �ي� �استثمارات �ي� �اTالية �الفوائض �استغ�ل �خ�ل �من �وهذا �الحقن: �أدوات ظيم
�واTخاطر� �اTرتفع �العائد �ذات �الخارجية �uستثمارات �تحديد �عbى �تعمل �اTجال، �هذا �ي� �مختصة �لجان �وتشكيل والسندات

 عالم؛اTنخفضة،�وتقسيم�uستثمارات�وتوزيعها�عbى�اTستوى�القطاjي�والجغرا�ي��ي�ال

�وتحسي2Ðا� ��يداع �عمليات �تعظيم �عbى �العمل �من�خ�ل ��يداع�السحب: �عمليات �ي� �قواعد�اSETانية �عbى uعتماد
�اTوجه� �uقتطاع �لعمليات �محددة �نسب �تحديد �مع �الدولية، س̂واق � �تتأثر�بتقلبات �ال!  �الب��ولية �الجباية �مع وتنويعها

ادة�النظر�والتدقيق��ي�الحسابات�ومعالجة�تقييم�الفوات��Eوالصفقات�العمومية،�للموازنة،�والحد�من�النفقات�اTرتفعة�وإع
�لصالح� �الناضبة �الب��ولية �و?دخار�ال}�وة �uقتصادية �التوازنات �uستقرار��ي �لدعم �كآلية �الصندوق �أصول �عbى للمحافظة

 ج̂يال�اTستقبلية؛�

�العمل �جميع �توضيح �خ�ل �من �وهذا �الشفافية: �عbى �العام�uعتماد �للرأي �السيادي �الصندوق �2Ïا �يقوم �ال!  يات
�ال! � �اTحاسبة �ومجالس �التشريعية �الهيئة �مراقبة �خ�ل �من �الفعالة �الرقابة �أدوات �عbى �uعتماد �وكذا �اTختصة، والجهات

�كا?ن� �عbى�التكنولوجيات�الحديثة �وuعتماد �البعيد، �اTدى �عbى �وتصحيحها �الصندوق �توجهات �تحديد �مث��باستطاع2Ãا �نت
�مثل� �العالم �ي� �الناجحة �السيادية �الصناديق �ي� �2Ïا �اTعمول �غرار�تلك �عbى �العام �للرأي �والتقارير�الدورية ظ́هار�البيانات

 صندوق�اTعاشات�الحكومية�العام�ال��وي�ي؛
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  �حاSت�وا/راجع�:��-

                                                           
  بيانات�معهد�صناديق�ال}�وة�السيادية،�عbى�الرابط�uلك��وني:�)1(

fund-thweal-rankings/sovereign-https://www.swfinstitute.org/fundـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــى�الســـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــاعة��2019نـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــوفم����15أطلـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــع�عليـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــه�يـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــوم��bع

 /https://www.swfinstitute.org.سا19.27
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