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  :مل

ة  رقة ال ه ال اول م خلال ه فة س ازنة العامة في مع ة ع ال قل في معال ل غ ال ة ال اه م م

ائ قل، ال ل غ ال اد ع م  فال ة ل الاق ك ال مها ال ي ت ة ال قل ة غ ال ق اسة ال ادوات ال

ة ائ وف الاس ل م . في ال ائ تع على ال ها ال ه ي ان قل ال ل غ ال اسة ال راسة الى ان س صل ال وت

اسة س ه ال ا في ه ة وان الاف ون تغ د ب ق اعة ال لة خلال  ة الع ار ق لة في انه ا وال عة م ال ه م  ع

لات ال   . وارتفاع مع

ورة  و ض ائ ة ب ال اق ة اك مع تع م قلال ة اس ق ة ال ل اء ال راسة هي اع ه ال ات في ه ص وم اه ال

رة ال  ع الق ي ل ء ال ف الع ف رة عامة وت ش الانفاق العام  ات ة لل   .ائ

ات  ل ةال اح ف ي، : ال ازنة العامة ال ال قلع ال ل غ ال   . ، ال

ز   jel: H63,E52 ,E58 رم
Abstract:    

     In this paper we will try to see how unconventional funding has contributed to addressing the 
public  budget deficit in Algeria, unconventional funding  is an unconventional monetary policy tool used by 
central banks to stimulate the national economy in the Exceptional Circumstances. The study found that 
unconventional financing policy in A relies on funding through printing money without cover. Excessive 
policy would creat a set of risks Of currency collapse and high inflation.  

       One of the most important recommendations in this study is to give the monetary authority 
greater independence while strength  the credibility of the Bank of Algeria and the need to rationalize Public 
spending in general and reduce the tax burden to support the purchasing power of the citizen 
Keywords: Quantitative easing ,Public Budget deficit,Unconventional financing policy. 

(JEL) Classification : H63,E52 ,E58. 
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مة .1   : مق

ة الازمات  عال ي ص ل ة وال قل ة غ ال ق اسة ال ي أداة م أدوات ال اسة ال ال تع س

ف  ا م اجل ت ة  وه م ات ال اء ال د وش ق ار ال إص ها  ج م ال ال  ق ة، ح  ائ الاس

لي ل ال  . ال

اد اقي اق ائ  اد ال عاني الاق عو ازنة العامة ، ف ة م ع في ال ام ول ال ا  ات ال تفاق ه

وقات في  ته اسعار ال اد ال شه فاض ال ع الان ادات خاصة  وق ض الای ارد ص الاخ ونفاذ م

ة  ة س ول اق ال ازني وذل 2014الاس اءات لل م الع ال عة م الاج اذ م ات مة  ، قام ال

ش ا ء الى ب ا الل ة و ات الاج ا ات على الاح غ ل ال اردات، تقل ل على ال فقات، ال م ال ل

ة  ی اض ج ة اق ء الى آل ا ت الل ة الع له غ لة ل ف اءات ل ت  ه الاج ة الا ان ه اخل انة ال الاس

یل قان  ع تع ا  ي وه لة في ال ال ة وال م ة الع قلل ض ن ال ادة  17/10 و الق ا ال  45لاس

ر   . م

ة ال ة ال ال اغة الاش ا ص ا س  لاقا م       :و ان

قل ل غ ال ة ال اه ائ  ؟ ما م م ازني في ال ة الع ال   في معال

راسة  .1.1 ات ال ض   :ف

ةو  ال للإجا ضعلى الاش اغة الف ا ص وحة  ة ةة ال ال   : ال

 ازني ة الع ال قل في معال ل غ ال ائ  اه ال   . في ال

راسة  .1.2 اف ال  :اه

ة ال قا ال راسة في ال اف ال   :  تل اه

 ي ة لل ال فاه الاساس ف على ال ع ازنيالع و  ال  ؛ ال

 ي اسة ال ال اد س ة في اع ول ارب ال ض ال  ؛ع

   ة اه فة م م ائمع ازني في ال ل الع ال قل في ت ل غ ال  . ال
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ع  .1.3 هج ال  ال

هج  ا ال ع ع، ث ات ض ال علقة  ة ال فاه الاساس ف على ال ع صفي م اجل ال هج ال اع ال ات ا  ق

قل ف ل غ ال ف ساه ال ائ و ازني في ال ة الع ال اه ل  ل ا ب لي وه ل ة الع ال ي تغ

راسة ة ال   . خلال ف

ر الاول .2 راسة: ال ار ال لل  .  الا

ي  .2.1  Quantitative Easingال ال

اسة   .2.1.1 أة س ين  : ال ال

ي  اسة ال ال اني  لأولق س ا اد ال فها الاق ي ع اش ال ع حالة الان ا  ان،وه ا ة في ال م

ة  اسات1990س ة الاجل  ،ح ان ال ة ق ما ت على اسعار الفائ ها ع ف عل ة وال قل ة ال ق ال

ة م ات ال ع ال اء و حة ع  ش ف ق ال اسة ال ي ت ع  س او ع   ،وال

اح م ن ا في حالة ع ة، ب ه الادوات ناج ة تع ه الات العاد ي ل ال ال ففي ال ا ها في الاح

اعة ة تع اك ن ی اسات ج ي تع  حل الازمات لاب م ال ع س ي ال اسة ال ال ها س وم

اع  ة للق م ات ال ع ال اسة ع  ب ه ال اني  ه ا ، فال ال ال ف ة ال على سع الفائ

في اع ال ها الق ا ف الي  ي و ال ا ة الاح قي و  زادة ن ق اد ال مة للاق ق وض ال فع م الق الي ال ال

اش  ة الان ف م ح ف ف ت لة به ا ی م ال  ,Michael, David, Andrew, & Dimitri, 2012)م

p. 273). 

ة  ة م  1990و في س اني سع الفائ ا ة الى %  7خف ال ال ال ة ال ا مع % 0في ب

ة ة ال ة 2008و مع ازمة . نها عال أداة ل ي  اسة ال ال ه ل ي ب رالي الام ، أعل ال الف

اول ال م  ي  اد الاورو ال الات ي لای اسة ال ال ول في ت س أت مع ال ما ب ع الازمة، ف

اء ال  2008 ع أع عامل مع ج ة وهي ال ص ي م خ اد الاورو ا للات ا ل ا ن لفة وه مات ال

ة قاء ال ت ال ي على ا ، ( . ناه على ت ال ال الاورو ا و راش ، 2016م

ة    )14صف
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ي .2.1.2 اسة ال ال  :  تع س

اد  ات الاق ا د اصلها ل ع ي  ي وال اسة ال ال ف س على  Werner,Richard A 1995ع

وض أنها  ادة في الق ة انها ال ق ال عة م ال ي ت  ة وال اف  ,Dimitri & Viktor, 2013): ال

p. 03)  

 ة ف وض ال  ؛زادة الق

  ولة مة م ال ق وض ال وض العامة "زادة الق  ؛"الق

 ر ه ارة لل ك ال وض ال  .زادة ق

ة ل مال اء ال ال لاص ي على انها ش اسة ال ال ف س ات ال م وتع س ارة وال ك ال

ا ة م اجل تع اح ال لة لهاال ف س ك وت ه ال ة تل ،ات ه ل على رفع ق الاضافة الى انها تع

ز  ي تع ة وال ف ة م ها ائ في ال عل أسعار الف ا  لة م ق م خلال تل ال ض ال ل وزادة ع الاص

د الا ار في حالة ال جه ن الاس ان في ال ا  اش  اد وخل م م ال في حالات الان ق

ان ا ة 2017سي محمد، ( حالات ال ة ؛)112، صف ی ة ال ق اسة ال ف على انها أداة م ادوات ال ا ع ك

ق وض ال ع ادة ال ات ل اء ال م ال ال  ق ، ( ح  ا و راش ة 2016م  .)12، صف

اف ال .2.1.3 ي  اه  : ال

ف اسة ته ي ال س ما ال ق إلى ع اف ثلاثة ت ة،  أه ار تغ أولها رئ فقات م ة ال ال  ال

ار أدوات م ة الاس اب اعات إلى ال ة الق اج ي الإن ف ال ص ت فع ف ل وت ا م ع ادرات، وثان  ح ال

ف سع خف لة ص ادة الع ة ل ة الق اف ائع ال اتها مقارنة ةال لل ول م ب ق  الأخ في ال  ال

ة ة والعال ل ا لل ووفقا.ال ل  ، اد وض زاد الاق ع ق ال لة م ال ف ما، ع ف ان  سع ص

لة ا معادلة ح الع ل ، و  ل ض وال لة كان الع ولة ع ان ال فة،  ها ضع ل.أرخ اع ه ا ت  وثال

ان ف الائ ي و ت ع في ا هال ا ل اد ال اج، (الاق ل، إن غ ی ت ة  و)...ت فائ

ة ومة(مغ ه مع ومة او ش ي )مع ال وض ل ة، وه الق ز ما ال قة ع دة ال فق ام في ال الي ال  .ال

ة ( ة ن ، صف ، دون س   .)175صار
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ازني .2  : الع ال

ازني .2.1 ازنة  لق حاول ال م: تع الع ال م دق لع ال اء مفه راسات اع ث وال ال

ة ال قا ال ضها في ال اول ع  : العامة،و س

    ق فقات تف ن ال اتج ع  ولة،وال ة العامة لل ان ال لل ص ال ازني على انه ال ف الع ال ع

ا الع م خلال الا ل ه الة الى ت ه ال مة في ه ادات وت ال ای الای د الى ت ا ی اض، م ق

مي ی الع ادس ( ال د ال دلال، الع ة 2018س :ب  .)455، صف

     ع ة ا انه  ال ة ال ة ع نفقاتها خلال ال م ادات ال لف الای انه ت ازنة العامة  ف ع ال ع ا 

و  فقات العامة لل ادات لل ة الای م تغ فقات العامة او ع د ( لةع زادة ال د :02شل و دادن، الع

ة 2017  .)204، صف

 فقات العامة ة ال ادات العامة ع تغ ر الای ازنة على انه ق ف ع ال ا ان نع    .و 

ازني .2.2 ة الع ال عال لي ل ل ال ادر ال ة :م ال قا ال ها في ال شل و دادن، (و  تل
د  ات2017د :02الع ف ف209-207 ، ال   :)ب

اض العام2.2.1 ل ع  الاق  : ال

 في هاز ال اض م ال  : الاق

 اض م ار( ال  ال الاق ق الإص هات م ال  ال ع:)ال ي ال ها ال أ إل ولة تل  م ال

اض أجل رته خلال م الاق ة ضخ على ق ال م ك د أو الأم ق ي ال ة وال ی ل ال امها ل   اس

قة هاته إن العام، الإنفاق ول أن إلا أسهلها، كان و إن ال ع ال د م ت ا أمام الق اض ه  لل م الاق

ا ام وما في الإف ت الاس ه ی ة آثار م عل  .سل

 اض ك م الاق ة ال ار مة تع :ال اض على ال ك م الاق هاز في الأخ  ال   ال

في،و ل ال ازنة ع ت ولة العامة ال ع  ع لل ات ب ة ال م ك ال ارة، لل ل  ال أوال

لات على ه ة ت ان ها ائ   .م
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 اض هاز م الاق في غ ال ء إن :ال ولة ل اض إلى ال هاز م الاق في غ ال ي ال  إما انه ع

م أن ات ح تق ة وأذون  س م انة ح اض أو ال ات م الاق س ة ال م ات أو ال اع ه ذات  العام الق

 .الفائ

 اض ات  ع الاق ة وأذون  ال م انة ال م:ال مة وتق ار ال ها أوراق إص ة م ات مال  س

ة م انة أذون  أو ح ق، في خ عامل ال  ال  ع أو ال ر وال ه ق  في لل ا ال  لي وذلال

ة ع ائ الفائ ق  في ال  ال

   اض ات م الاق س ة ال م ات أو ال اع ه م :الفائ ذات العام الق ی تق  العال دول م الع

اض ات م الاق س ة ال م ات أو ال اع ه ها ذات العام الق ،و غ ل الفائ ادی م ار  ص الاس

ك الادخار  .و

ل2.2.2 ائ  ع ال ز م تع: ال سائل أب ل في ال الي، الع ت ة ألاو هي ال  حي ال

أ ها تل ولة إل ادة  ال الي في الإنفاق ال ال ادة ت الى العام و لات في ال ائ مع اول ح ال  س

ا في ان الع ه دة ج ع ل م ال علقة  ي م ازنة لع ال ولة العامة ال   .لل

ة2.2.3 اد ادی ال ل ع  ال ت:ال ی اب ول م الع ام ال ادی ن ة ال اد  خاصة ال

ادات ي الاق ة وال ول جه ال ها ت اتها الفائ م إل أ عائ ة،و أن ف ول ع في ال ف ال فا به  على ال

ل ق ال م ع الأج ه القادمة،  و م ول اس ل في ال ان ع ت أ لا كي هام  ت إلى وسائل تل

اد   .الاق
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ل رق  ازنة العامة):01(ال لي لع ال ل ال ادر ال   م

  

ر اد على ما س: ال الاع اح  اد ال   .م اع

اني .3 ر ال ي  : ال اسة ال ال ة في ت س ول ارب ال اض ال ع  اس

ة .3.1 ان ا ة ال  : ال

ان ب ع ا ع ب أول ال اسة ات ي وذل ال س ار أعقاب في ال اد انف ة الفقاعة اق ال  في ال

ان ا ا م، ضعف 1990 عام في ال اد وأسعار ال لع الاق ث ال ة،وح هلاك اش الاس  م  في الان

؛ ال اد ان ب دفع ما الاق ا ف إلى ال ة سع ت ف إلى الفائ ل ال ه أن غ م، 1999 عام ل  ه

ة ل ائج تأتي ل الع ة؛و في ال ج ة2001 مارس ال ار ، و ن فاض أسعار اس لع ان ة،  ال هلاك الاس

ام وضعف ال ال في، واح د ال د ت ار أعقاب في ال ا فقاعة انه ج ل مات ت عل ة، ال  دفع العال

اني ال  ال ا لاق ال اسة لإ ة ( .يال ال س ة ن ، صف ، دون س   .)169صار

ي      اسة ال ال ة ل س ال ات ال ال اني  ا  ,Dimitri & Viktor) : قام ال ال ال

2013, p. 9)  
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  ار م اب ال ن ی الى  5رفع ال ل ن ی خلال  35ت ل ات  4ت  ؛)2004- 2001(س

   عادل اء ما  ن ی م الا 5ش ل لة الاجل في اك ت ل   ؛2010ص

   ق م وض ال ع ن ی الى  40رفع ال ل ن ی في اوت  50ت ل  ؛2011ت

   لة الاجل م ل  اء الاص ة ش ع ق س ن الى  5ت ل ن ی في اك  55ت ل  ؛2011ت

  ة اني  2013س ا ا ب 80ضخ ال ال ال اد ن ل الاق ن ی ح س ل  %.  1.5لغ ت

ة .3.2 ة الام  : ال

ا جعلها  و م ة دون ج قل ل الادوات ال ه العقار  ان ازمة ال ة ا ة الام ات ال لا ت ال ف اس

ات  ها على ثلاث م م ي واس اسة ال ال ة 2017سي محمد، (ت    :)113، صف

  ي الاول ف  25م QE1ال ال ة مارس الى ن 2008ن لة لأك  2010ها ها ضخ س ح ت ف

ي؛ ن و رع دولار ام ل لغ أك م ت ن العقارة  ه رة م ال ة ال ات ال س ات وال  ال

 اني ي ال ف   QE2 ال ال ان  2010م ن ة ج ن  2011الى نها ه ات ال اء س ها ش ح ت ف

لغ  ار دو  600العقارة  ي؛مل  لار ام

  ال ي ال ة اك   2012م س QE3 ال ال ل  2014الى نها ع لة  ها ضخ س ح ت ف

ن و  ل لغ اك م ت ن العقارة  ه اء ال ي 700شه  ار دولار ام  . مل

أمل رالي ال و امج خلال م الف اسة ب ي ال س لاثة ال ف أو حل ال ف ه م ال ة  أزم ال ال

اور ثلاثة ع ة م ة ( : هي رئ ة ن ، صف ، دون س  )171صار

  ار تغ :أولها فقات م ة ال ال ار أدوات م ال ة الاس اب اعات إلى ال ة الق اج ي الإن ف ال  ت

ص ل ف فع ع ل و ت ادرات؛ ح م للعا   ال

  ا ف سع خف :ثان ولار ص ادة ال ة ل ةال الق ائع اف ة لل اتها مقارنة الأم  ب

ة ة والأورو ق  في الآس ة ال ل ة وفي ال اق الأم ة،ووفقا الأس ، لل العال اد ا الاق  زاد كل

وض ع ق ال لة م ال ف ما، ع ف سع ان لة ص ا معادلة ح الع ل ،و ل ض وال لة  كان الع ع

ولة فة، ال ؛ هااع كان ضع   أرخ
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 ا غ :ثال ة ال على ال ة صاح ادرات م الأك ال ق  إلى ال اق ال ة و الأس  الأم

ة فع العال ف ل ها ص ل ان، ع ادرات خف اجل م ال ة وزادة ال اردات ال ة ال   .الأم

ة .3.3 ة الاورو   : ال

ي ال  ال ات عة 2007 أوت 9 م الأورو اءات م م ة الإج اء غ  أسعار ارتفاع اح

ة ي الفائ ها ال ا شه ق  ق ال ي ع 2008 أك شه في أعل ال لة ت اءات م سل ة الإج ی  ال

اره ت إلى الهادفة اتي، إ ل ف الع ان ت لة ح  ك ال انات مقابل لل ل ض ل ثاب ع اتها ل ل  ع

علقة ل إعادة ال قة اخلد ال ات م رو و ودة أح غ ال اءات م ارزة الإج ه خلال ال حلة، ه  ال

ح ح ا س اء ه ف الإج لة ب اء اللازمة ال ل ح م س ع ة، وه ح م أو ال  في ساه ما ال

ار ق اع اس ي،و ق الق ل ال ات أه ت ل ي ال  ال ع ا الأورو ، 2019ل، ع و ق( :یلي ف

ة    )58/59صف

  ي ال  ال قام ه في الأورو اجهة سع ات ل ة أسعار تقل ة الفائ م افقة ال ة على ال ك رغ  ال

ارة ي ال اق أرادت ال اتها،  ت اس ا ر ح اح ها ق ات م ة ك عا ك لة م ما ن ة في ال ا  ب

حلة ات، ت م ا لة اتك ث خف الاح حة ال ة في لها ال حلة؛ ا  ال

  اق نف ذل و في ع قام ع س س ال ت وضه م حة ق ع ال س ة ب انات قائ لة ال ق م جهةو  ال

ی ى ال ب ات الأق ل ل إعادة لع ؛ 12 إلى ال  شه

 ل و ا أ نام اء ب ات ل مة ال ع نها ال ل  ل أص ق  ت ا مه س ل ةال ج ك ل  في ال

قة رو؛ م  ال

  ى ا ل في اق نامج ه ات ال ة س ة ق ال ار 60 ال بلغ إج رو مل ة خلال ی ة الف  شه م ال

ة ل ان إلى 2009 ج  ؛2010 ج

   ح خ رالي ال مع   SWAPاعاد ف ي، الف ا الأم ر ك د مع SWAP خ إقامة ق  م ع

ك ل ةال ال ي ال م ، ال ا، ب ال ل ارك ب ان ان ّ .ال ات م مةSWAP ال اتفاق  ال

رالي ال مع ي الف ل م الأم لة على ال ولار س انات مقابل ال رو، ض ا ال ا ك ادل س أ  ب



ل غ ة ال اه ائم ازنة العامة في ال ة ع ال قل في معال    ال

ة  "  ل ل   "            2019-2014دراسة ت
 

ة /ا او ه   م
  ب محمد/د

 

220  

JFBE04012020 

 

لات  رو(الع قة في )دولار/ی ا م رو،ون م ال ه ملاقاة لع اءات ه اح الإج ر ك ل ال  ال ق

ي لي الأورو ها ال اء ع   .2009 جانفي شه م اب

ف كان اءات م اله قة الإج ا ي ال ف ال ِ ّ ُ اسة خانة في ص ة ال ق ة غ ال قل فا ال ف على ال  ت

وض اجها الق ي  اع ال ا الق الي وه لات ال ة ع لة،وق فائ ِ مق ّ ه خُ وض ه ها في الق  غال

ك نها لل ل ك ة ت ل الأك ال ارجي في ال اع ال اص للق قة داخل ال رو، م ت ح ال ه أدّ  ه

اءات ي ال  ال دور تعا إلى الإج ، الأم الأورو س ّ ال ك ة في أد ها ه، ت إلى ال ان  م

قل ح ة2008 أوت شه ب ان ار 1450 م 2009 و نها رو مل الي إلى ی ار 1900 ح رو مل  .ی

) ، ة 2016ال  )159، صف

ال .4 ر ال ائ: ال ازني في ال ة الع ال عال ة ل آل قل  ل غ ال ة ال   . ت

ائ .4.1 ازني في ال ل الع ال ل   : ت

ول رق  ة ): 01(ال ائ خلال الف ة العامة في ال ان ر رص ال   2018-2014ت

  2014 2015 2016 2017 2018 

ادات  ع الای  6714,25 5635,51 4747,65 4684,65 4218,18 م

فقات ع ال  8627,77 6683,21 7984,1 8858,16 7656,16 م

ة  ان  1913,52- 1047,7- 3236,45- 4173,51- 3437,98- رص ال

ر اد على تقار : ال الاع اح  اد ال ة زارة و  م اع ال ونيال قع الال  : على ال

http://www.mf.gov.dz لاع   .20/07/2019: تارخ الا

ا   راسة وه ة ال ل م ا  ا سال ل رص ة العامة  ان ول اعلاه نلاح ان رص ال م خلال ال

ف في الا ته اسعار ال اد ال شه فاض ال ا للان ة ن ة م س ول اق ال مة،و  2014س اجهة ال  ل

الآتي  ة العامة هي  ال اءات ل ال مة م الاج ة ح ائ مة ال ت ال ة س ف ادس (ال د ال دلال، الع ب

ة 2018س :   :)458، صف

 ادات؛ وق ض الای احة في ص ة العامة ال ال دة في ال ج ائ ال ام الف  اس
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 ار خف سع ال ی لها الى ال ي ع ت ولار الام ال مة  ق ف ال ل ال اخ لة م فع ح اء ل اج ف 

ائ  ار ب (ال ی ف ال ة  25قام ال ال ب ة س  ) 2015ال

  ة ة س ان ة في م اب حاس م ؛ 2016ت ق ق ال م ال الي ل ار ال ال  ل م

  ة ة س ان ف ال ة  8.8ب  2016ان ان ة مقارنة   ؛ 2015ال

  ة ه ب ة ال ان  ؛% 16خف م

  مي ار الع ف الاس ا(ت ام ارع  ع ال ات  ت  ف  ....)وال

 لع ؛ ع ال اد في   تقل رخ الاس

 ة؛ غ س ال س ى بل قاع ح  الاحالة على ال

  م على س ع ال ا(زادة  ة ال ازوتالق هلاك ال اء، فة، اس ه ة  وال ق ج ض حق  وف

ردة  ة الاعلام الالي ال   ).و رس على اجه

ض .4.2 ق والق ن ال لات قان ة  : تع م فقات الع ای ال ة ب م ة الع ة على ال ای غ ال ع ال

ول م  فاض اسعار ال ة ان ادات ن فاض ال في الای ا2014والان قة  ،و ا اءات ال ل الاج غ م  ل

ة  ة ل ال ن ال ازني  في قان مة لل م الع ال تها ال ي ات ا ت 2016ال لة له ف ، الا انها ل ت 

ن رق  لة في القان ة م ع ائل ت ف في ب ار  17/10ال ادر ب یل ذ11/10/2017خ ال ع عل ب و ،و ی

ه م ف ن ت قالي  ع ان ، حا م ة    ودا في ال ق ن  ث في م ة لا ت ه ض مادة واح اغ ت ص

ام الأم رق  ادة    11-03أح ق ذل  م خلال ال ض و ال ن الق قان عل  ا 45ال رة  ر م   :یلي  م

ادة  ر 45ال الف" :م ل ح م اء م, غ ال ع  ائ اب م ب ال ا ال    ق ل ه دخ

فح ا ائي, ل ات,ل اس ة خ س ة ع, و ل اش ه   اء م رها ه ي ت ة ال ال ات ال ة ال ال

ة على وجه اه ة م أجل ال ص في  الأخ   :ال

ة -    ل ال اجات ت ة اح   تغ

اخلي -    مي ال ی الع ل ال   ت

ار -    ي للاس وق ال ل ال   ت
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ة ه الآل ف ه ي في  ت غي أن تف ي ی ة وال ان ة وال اد ة الاق ل نامج الاصلاحات اله ف ب افقة ت ل

ی ى تق أق رة أعلاه  ة ال ة الف   : إلى  نها

ولة - ة ال ازنات خ   .ت

ازن  - عات  ت ف ان ال   .م

ائ ع  ة و ال ف ال ا ال م  ف ه عة ت ا ة م د آل   ".ال  ت

ادة      اءا على ال ن  45و  ب ي جاء بها قان وقات ال اج اه الف ا اس را  محمد و ( 17/10م

 ، ة 2018اس   :)134، صف

 ة في أنه ي الفق خ الأولى،و ال اش اء ال  لل ت ات م ة م لل ة، ال م ف الع  به

ة اجات تغ ل اح ة ال م لل يالع ل كان ة،و ال ا ق ن  ه ن  القان ل في ت انة ش ع لا أذونات خ  ت

م، 240 قات أو ی ع لا ت ادات م % 10 ت ة ای ة ال  .الفار

 ة في أنه ي الفق ة،و ال ان خ ال اش اء ال  لل ت ات م ة م لل ة، ال م ل  الع ف ت به

اخلي، على ع ا مي ال ی الع ادة ال تها 11-03م الام  46ل ي03، في فق خ ، و ال  لل ت

ة فة ال  ائ قا و ل اس اء ت ات، ش جه أن على س ال ت ا أم ة لل ال ال ه ن ی  لل

ة ول ارج ة ال اخل ا ال ن  في ك  .10-17القان

 ة في أنه ي الفق ة،وال ال خ ال اش اء ال  لل ت ات م ة م لل ل  ال ة،ال م الع

ن  ي جاء بها القان قة ال ا ار،وهي ال ي للاس وق ال اسة 10- 17لل ع ل ي م خلالها  ،وال

هلاكي ان الاس ارة ول ال ارع الاس ال الى ال ه هاته الام ج ة ب ق والقاض ار ال  .الاص
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قل ف .4.3 ل غ ال لة ال ائح  : ي ال

ول رق     ة ): 02(ال ائ للف قل في ال ل غ ال لة ال   2019-2017ح

ات /10  ال

2017  

11/

2017  

01/

2018  

09/

2018  

11/

2018  

12/2018  01/2019  

ات ة س  مال

 أو صادرة

نة  م م

ولة ف   ال

570  2185  3585  4005  5192.2 5556.2  6556.20  

ــــــــــ رال وني: ــــــــــ قع الال ائ على ال ة ل ال ه قار ال   : ال

algeria.dz/-of-https://www.bank  

لغ  ة م ول نلاح انه ت تع ائ في  6556.20م خلال ال ة ل ب ال ف ال ار دج م  مل

ل غ ف ال ار ت ة ا ائ ل ،وح تق ب ال قل قل وجه   2019 ال ل غ ال الغ ال فان م

الي ل ال ف   : ع ال

    لغ ة  2470م ة ل ل ع ال م ل ار دج اس ا  2018، 2017مل ئ  ؛2019وج

   لغ ـة  1813م م ات الع ـ ال علـ  مي ال ی الع ی ال ار دج ساه في ت نلغاز سـ (مل اك، سـ نا

؛ الإضافة)  ض ال ی الق  الى ت

  لــغ ــات  500م أم ي لل وق الــ ــ ــه لــ ال ی دی ــ قاعــ ل ي لل وق الــ ــ جــه الــى ال ــار دج م مل

ة؛ اع  الاج

   لــــغ ل 1773.20م امج عــــ ــــل بــــ ار ل ي للاســــ وق الــــ ــــ جهــــة لل ــــار دج م ــــ و  مل ــــل ع ت

قا ي لل وق ال ةو  عال ل ارع اله  . ال

ـــــأ  ع ــــالي ال لـــــغ الاج ـــــ الـــــى ان ال ـــــ فـــــي الاخ ق ــــ ال لـــــغ  6556.20و  ـــــه م ـــــار دج تـــــ ضـــــخ م مل

اد 3114.40 ار دج في الاق   .مل
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ة.5   : خات
ـــة الازمـــات       عال ـــي صـــ ل ثة ال ـــ ـــة ال ق اســـة ال ـــ  مـــ ادوات ال قل ــ ال ـ ـــل غ ـــ ال ع

ة،  ائ ـــ و  الاســ ـــ ال دات ال جــ ـــ ل ع ال ســ ــل علـــى ال ع ـــي  ــ ال ـــ او ال قل ــ ال ـــل غ فال

ة ة والاج ل لة ال ف ال ل و ت ة على ال ال   . خف اسعار الفائ

ـــة  غ ـــ ل ـــ ال اشـــ مـــ ال اض ال ـــ ـــ الاق ـــ عـــ  قل ـــ ال ـــل غ اســـة ال ء الـــى س ـــ و یـــ الل

ةالع ارج ة ال ن ی فاد ال ل ل لي،و   ل ال ف ال ولة و  ت ة العامة لل ان   .  في ال

ة ال قا ال رتها في ال ائج  بل ی م ال راسة الى الع ه ال ا م خلال ه صل   : وت

 ثة؛ ة ال قل ة غ ال ق اسة ال ي اداة م ادوات ال اسة ال ال  تع س

  ء ــ ف ل ـــ ــ  ــان ت ـــ  قل ــ ال ــل غ اســة ال ف  عـــ ــي او مــا  ــ ال اســـة ال مــة الــى س ال

وق  ارد صـ ـة و تآكـل مـ ول اق ال وقـات فـي الاسـ ته اسـعار ال اد الـ شـه فاض ال ع الان ا  ائي و ه اس

ادات؛  ض الای

  لات علـى الامـ ع ادخال تع اسة  ه ال علـ  11-03ق ه ض  لاسـال قـ و القـ ـادة ال  45ا ال

ي س لل ر وال ة  م ائ ل اش م ب ال اض ال الاق ة  م ات؛ 05ة الع  س

  ــه ــة ســ ع ق لــة ال ح ال ــ ــ  ق ــة وت ف ار و  یــ ســقف الاصــ م ت ــا ان عــ عــة مــ ال م

ن للق ــ ائفــه وهــي  فــة مــ و قــ ل ان ال لــة فــي فقــ لــة وال ــار الع اســة الــى انه ه ال د هــ ــا تــ ــة، 

؛ ة و زادة ال  ال

  ـــاع جهه للق ــ هـــل ســـ قل ـــ ال ـــل غ اســـة ال ــار س عـــ فـــي ا ـــي  ال ال یـــ و جهـــة الامــ ــ ت

ـــادة ا ال ـــاص هـــ ن لام ـــاجي مـــ هـــاز الان ف  ال لـــ تـــ ا مـــا ی هلاكي،و  هـــ ـــاجي او الاســـ ن  الان والا ســـ

اك اث ةه  . ار ت

ات ص     : ال

 ائ ة ب ال اق ة مع تع م ق ة ال ل ة اك لل قلال اء اس  . اع
 ة ق ق ال ع ال س ع في ادواتها ت ة و ال ال ق ال ل ال  .و
 رصة ماج في ال ة للان اد ات الاق س ك و  ال ع ال  . ت
  ع م عه على ت في و  ت اع ال نة الق  . جاتهع
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 ا ة لل ائ رة ال ع الق ي ل ء ال ف الع ف  . ت
 ش الانفاق العام  . ت
 وقات اع ال ازنة العامة غ ق ل ال ادر اخ ل اث م ورة اس   .ض

اجع ة ال  : قائ
ائ ). 2019. (ب دعاس زه .1 له في ال ازن  أسال ت ر الع ال اءة في ت لة  ).2016- 2000(ق م

ة   .335-316، آفاق عل
هاب دادن .2 ،و  ع ال ل شل ل د . (ع ال ازن ). 2017د :02الع مة ال لال م ازن  اخ الع ال

اد  له "الاق ات ت ه  آل ق ة". حق اد لة رؤ اق   .218- 204، م
ة راش .3 ،و  ف ا اسة ال ال). 2016, د. (ع القادر م ة س ق اسة ال ی لادارة ال ب ح أسل ي 

ل الازمات ة. في  اد لة رؤ اق  .21-10، م

دلال .4 ادس. (علي ب د ال ائ ). 2018س : الع ازني في ال ل(الع ال ل ائ ال اب،ال لة ). الاس م
ارة ال  ال ات الأع اد   .468- 453، اق

ة ن . (علي صار  .5 ة س). دون س ف أث الازماتتق فعال ف ي في ت راسات . اسة ال ال الآفاق لل
 ، ام د ال ة، الع اد   .181-165 الاق

ل .6 ال ق ،و   اد ). 2019, جانفي 01. (ع ع ف الاق ة في ت قل ة غ ال ق اسة ال ض "دور ال ع
ة  ارب دول  .AL-RIYADA For Business Economics ،05 ،47 -61". ت

ال سي .7 ق). 2017. (محمد ك اد ال ان .الاق زعو  دار صفاء لل: ع  .ال

اس .8 اح  ازنة العامة في ). 2018. (هاني محمد،و  م قل لل ل غ ال ة لل آل ق  ار ال اسة الإص ود س ح
ائ ن "ال ن قان ة ل ل ل ث". 17/10دراسة ت ار لل لة ال ةو ال م ن راسات القان ةو ال  .137-119، اس

ال .9 ة ). 2016. (ول محمد الام  ة العال ال ة خلال الازمة ال ق اسة ال ال ال  2008ال
ي يBCEالاورو رالي الام ي الف ا اسع. FEDو  الاح د ال ة، الع ال ةو  ال اد راسات الاق لة ال   .168- 153، م

10. Dimitri, l., & Viktor, l. (2013). To the problem of turbulence in quantitative easing transmission 
channels and transactions network channels at quantitative easing policy implementation by central 
banks. www.arxiv.org, 01-40. 

11. Joyce Michael ،Miles David ،Scott Andrew ،& Vayanos Dimitri NOVEMBRE, 2     Quantitative 
Easing and Unconventional Monetary Policy -An Introduction  .THE ECONOMIE JOURNAL  271-
288.  

  


