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 ات العربية قتصاا الاالأزمة المالية العالمية الراهنة واِنعكاساتها على 

 مع الإشارة إلى اقتصاد الجزائر في ظل انضمامها إلى منظمة التجارة العالمية

 صاولي مرا 

 الجزائر-أستاذ مساعد/ كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير/ جامعة قالمة

 ملخص البحث

ضمام الجزائر إلى منظمة الصجارة العالمية   وما يعترضها من مااعب في بلوغ إن الحديث عن سيرورة ان

غايصها من وراء هذا الانضمام يدفعنا إلى طرح العديد من الصساؤلات حول ماير هذه الدولة عندما تابح عضوه في 

صبرة من أجل إحداث هذه المنظمة وتحت تأثير الأزمة المالية بعد أن قتدمت العديد من الصنازلات وبدلت جهو  مع

الصغيرات المشروط عليها إقتامصها لكي تابح طرفا فاعلا في النظام الصجاري المصعد  الأطراف الذي تسيره وتديره 

 منظمة الصجارة العالمية.

فالمشكلة لا يمكن حارها في بعض الالصزامات المفروضة على الدول الراغبة في الانضمام إلى منظمة 

لوقتوف على مدى قتدرته،.إذ  نعصقد أن انضمام الجزائر لا يصوقتف في الحاول على تأشيرة الصجارة العالمية أو ا

العضوية في هذه المنظمة ولكن يصعداه إلى ضمان اسصقرارها الاقتصاا ي والاندماج الحقيقي في النظام الصجاري المصعد  

  الأطراف.

 مقدمـة

ة لللل  والاهتمام  يرعينات ظاهرة مثشكل تكرار الأزمات المالية في الدول النامية خلال التس

وترجع أسباب ذلك إلى أن أثارها السلبية كانت خطيرة وحادة  وهددت الاستلرار الاقتصادي 

للدول المعنية  لإضافة إلى انتشار هذه الآثار وعدوى الأزمات المالية لتشمل دول أخرى  يوالسياس

لذي تشهده هذه الدول ولاندماجها في منظمة الاقتصادي والمالي ا حنامية ومتلدمة كنتيجة للانفتا

تعرض أكثر  0888-0891التجارة العالمية  وتشير تلارير صندوق النلد الدولي إلى أنه خلال الفترة 

مصرفية حادة كما أن وتيرة  تمن ثلثي الدول الأعضاء في الصندوق لأزمات مالية فضلا عن اضطرابا

دول شرق آسيا وروسيا والبرازيل والأرجنتين  تلك الأزمات تكررت وتلاحلت عالميا وفشلت

والمكسيك وبلية دول أمريكا اللاتينية في تحاشيها وزادت حدة الأضرار الناجمة عنها اذ قدرت 

وأكدت تلارير مختلفة لصندوق النلد  %01بحوالي خسائر اليابان مثلا في الأزمة الأسيوية الأخيرة 
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دثت في الدول النامية وفي الدول ذات الأسواق الناشئة الأزمات ح من تلك %01الدولي أن أكثر من 

 بخاصة  مما يؤكد الحاجة إلى تحسين مستوى الرقابة المصرفية في تلك الدول.

يواجه الاقتصاد العالمي في الوقت الراهن أزمة مالية حادة حليلية عصفت باقتصادات الدول 

  ومن 7119سنة   وبرزت أكثر في 7112م المتلدمة والنامية على حد سواء  إذ بدأت بوادرها في عا

المتوقع أن تمتد لثلاث سنوات أو أكثر وللد كشفت عن هشاشة النظام المالي الأمريكي اللائم على 

الرأسمالية الليبرالية تمثلت مظاهرها في أزمة السيولة النلدية التي أدت إلى انهيار العديد من 

ار الأسهم وانخفاض مؤشرات البورصة وانهيار العديد المصارف وإعلان إفلاسها وانتهاءا بتدني أسع

منها  وامتد تأثيرها ليشمل اقتصادات الدول المغاربية والاقتصاد الجزائري كجزء من المنظومة ومن 

زاوية أن الاقتصاد الجزائري في طريله لانضمام إلى منظمة التجارة العالمية  وأثرها متفاوت على 

 في الاقتصاد العالمي. جحسب حالة التشابك والاندما

على هذا الأساس سيتم استخدام منهج التحليل الوصفي لإللاء الضوء على الوضع 

منهج تحليل كمي من خلال  .العربية و الجزائردول الفي  الإقتصادية الاقتصادي لمختلف اللطاعات

وعليه  .ية والجزائرلاقتصادات العرباستخدام الميزة النسبية لظاهرة التجارة الداخلية والخارجية في ا

سنحاول من خلال بدراستنا هذه ان نستعرض مفهوم الأزمة المالية  أسبابها  وآثارها على 

الجزائري مع تلديم السبل الملترحة  دالاقتصادات العربية و المغاربية مع تسليط الضوء على الاقتصا

 لآتية: على هذا الأساس تنحصر الإشكالية في أسئلة التجاوز الأزمة الراهنة. 

إلى أي مدى أثرت الأزمة المالية على الاقتصادات المغاربية التي تعتبر عضو في منظمة التجارة -  

 العالمية ؟.

الوطني في إطار انضمامه إلى منظمة التجارة  دماهي الآثار المستلبلية للأزمة المالية على الاقتصا-  

 العالمية ؟                                       

 مفهومها وأسبابها "أزمة الرهون العقارية الأمريكية"أولا: الأزمة المالية العالمية الراهنة 

 ما هي الأزمة المالية: -2
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الأزمة المالية هي التداعيات الناجمة عن أزمة الرهون العلارية ظهرت على السطح في عام 

ت المتحدة في تسديد ديونهم بسبب فشل ملايين الملترضين لشراء مساكن وعلارات في الولايا 7112

للبنوك  وأدى ذلك إلى حدوث هزات عنيفة في الاقتصاد الأمريكي ووصلت تبعاتها إلى اقتصادات 

أوروبا وأسيا أطاحت في طريلها بعدد كبير من كبار البنوك والمؤسسات المالية العالمية  إذ توسعت 

معدل  عفراد لتمويل شراء مساكن وارتفالمؤسسات المالية الأميركية في منح قروض لعدد كبير من الأ

وتم تشجيع هذه  7116سنة  % 6897إلى  0886سنة  % 66التمليك السكني في الولايات المتحدة من 

والذي ينص على إمكانية أن  0882العملية من فبل الحكومة الأمريكية بملتضى اللانون الصادر سنة 

ية من الهيئة الفدرالية للتأمين على الودائع إذا تحصل أي مؤسسة مالية على ضمانات لودائعها المال

التزمت بالإقراض إلى أسر أمريكية من ذوي الدخل المتواضع  ومع توسع البنوك والمؤسسات المالية 

في نسب التمويل العلاري دون ضمانات كافية فلد أثر ذلك على قدرتها المالية رغم محاولاتها 

لدية ولم تفلح مئات مليارات الدولارات التي ضخت في الاقتراض من بنوك أخرى عبر السوق الن

أسواق المال العالمية في وضع حد لأزمة الرهون العلارية التي ظلت تعمل تحت السطح حتى تطورت 

إلى أزمة مالية عالمية  الأمر الذي أدى إلى مرحلة تالية من ظهور حالات الإفلاس التي يشهدها 

غ عدد المؤسسات الأميركية التي أفلست أو كانت قريبة من الاقتصاد الأمريكي والعالمي إذ بل

  ووصلت "ميرل لينش"  "ليمان برذرز "مؤسسة مالية منها إفلاس مصرفي  071الإفلاس بحوالي 

حافة " "American International Group (AIG)أكبر مؤسسة تأمين أمريكية 

كي الفيدرالي لإنلاذها  ويكفي ان نشير إلى الإفلاس لولا تدخل الخزانة الأمريكية والاحتياطي الأمري

مليار دولار مما  0111أن الأزمة المالية الحالية كلفت الاقتصاد الأمريكي فلط حتى تاريخه حوالي 

استدعى تدخلا مباشرا  من الإدارة الاقتصادية لإيجاد حل لهذه الأزمة  وخصصت مبالغ ضخمة 

لدر مجموع ما ضخه الاحتياطي الفيدرالي الأمريكي وي  0مليار دولار 911لتجاوزها قدرت بحوالي 

مليار دولار  كما قامت الخزانة الأمريكية بطرح سندات خزينة وشراء  091حتى الآن حوالي 

اللروض المتعثرة لإنلاذ المصارف والمؤسسات المالية الأمريكية  وساهم تحرير أسواق التمويل العلاري 

سعار الفائدة على الودائع  وإلغاء الليود على الائتمان في فتح بإلغاء الحد الأقصى من الإقراض  ولأ

 المجال لزيادة التنافس بين البنوك والمؤسسات المالية وسرعة نمو الائتمان العلاري.

هي: تلك  7من مجمل المفهوم الساب  الملدم نستخلص التعريف الآتي للازمة المالية

على مجمل المتغيرات المالية  وعلى حجم الاصدار جزئيا  والتذبذبات العميلة التي تؤثر كليا أ
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وأسعار الأسهم والسندات  وإجمالي اللروض والودائع المصرفية  ومعدل الصرف  وتعبر عن انهيار 

 شامل في النظام المالي والنلدي  وتبرز الخصائص الآتية للازمة المالية:

افة الى التعليد والتداخل في بالإض حدوثها بشكل مفاجئ وعنيف واستلطابها لاهتمام الجميع-

 عواملها. 

تصاعدها المتواصل يؤدي إلى درجات عالية من الشك في البدائل المطروحة لمجابهة الأحداث  -

 المتسارعة وسيادة حالة من الخوف من آثار الأزمة وتداعياتها.

ظيفها في إن مواجهة الأزمة يستوجب درجة عالية من التحكم في الطاقات والإمكانات وحسن تو -

 الفعالة التي تؤمن التنسي  والفهم بين الأطراف.   تإطار تنظيمي يتسم بدرجة عالية من الاتصالا

   :المالية الأسواق تأسباب تطور الأزمة المالية واضطرابا -2

امتد تأثير الأزمة إلى الأسواق المالية والمؤسسات الأساسية في النظام المالي بعد ارتفاع حالات 

ن السداد في سوق الرهون العلارية عالية المخاطرة في سياق عملية تصحيح رئيسية تشهدها التعثر ع

التي   سوق المساكن في أميركا  إذ قامت المصارف وشركات العلار ببيع الديون إلى شركات التوري

أصدرت بموجبها سندات قابلة للتداول في أسواق البورصة العالمية من خلال ما يعرف بعمليات 

والتي أدت بدورها إلى توسيع الفجوة بين الاقتصاد   وتوالت عمليات التو ري " التو ري"سديد أو الت

الحليلي والاقتصاد المالي  زمن جهة ثانية ولتعزيز مركز السندات قامت البنوك و المؤسسات المالية 

عجز على بالتأمين على السندات من طرف شركة التأمين وهذا في حالة ما إذا أفلس البنك أو 

 . 0السداد صاحب العلار

كما قاموا برهن تلك السندات للاستفادة من أسعار الفائدة مما شجعهم على اقتناء المزيد من 

تلك السندات  ومن خلال ذات الفترة تم إصدار أدوات مالية جديدة تسمى المشتلات المالية إذ تمت 

السعرية  تلسندات  وكنتيجة لتلك الفروقاالمضاربة عليها في الأسواق المالية وبصورة منفصلة عن ا

التي أرهلت أصحاب العلارات وتوقفوا عن التسديد قامت البنوك ببيع العلارات محل النزاع والتي 

رفض مالكوها الخروج منها وكنتيجة لهذا النزاع بين البنوك وأصحاب العلارات أدى ذلك إلى 

ت قيمتها أقل من قيمة السندات المتداولة وأصبح 7112انخفاض قيمة تلك العلارات بدءا من عام 

والصادرة بشأنها فلم يعد في ملدور الأفراد سداد ديونهم حتى بعد بيع السندات التي بدأت قيمتها 
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المالية  وكنتيجة لتضرر المصارف الدائنة من عدم السداد  تفي الانخفاض فأصبحوا مكبلين بالالتزاما

عدة شركات علارية وشركات تأمين إفلاسها فسيطر على هبطت قيمة أسهمها في البورصة وأعلنت 

أذهان المستثمرين حالة من عدم الثلة مما دفع في اتجاه قيام المودعين بسحب ودائعهم مما انعكس 

مليار دولار  011سالبا على سيولة البنوك على الرغم من تدخلات البنوك المركزية والتي جاوزت 

نخفضت أسهم البنوك وشركات الاستثمار العلاري والنتيجة فأعلنت إفلاسها وتوالت الخسائر وا

   أصيبت الأسواق المالية بالشلل التام.

 :المركزية البنوك تحركات -2
 شركة أكبر وهي التأمين شركة إعلان مع خاصة توترا الأمور زادت الظروف تلك ظل وفى

 بالحكومة دفع مما تلريبا عميل مليون 66تجاه  بإلتزاماتها الوفاء على قدرتها عدم AIGالعالم  في

 أن إلا رأسمالها  من %2898امتلاك  ملابل دولار مليار 90بليمة  مساعدة منحها إلى الأمريكية

 إفلاسهما  أعلنتا ساكس وجولدمان ستانلي مورجان مثل: المالية الأمريكية المؤسسات من الكثير

 المؤسسات خسائر ٌقدرت 7119 سبتمبر إفلاسه في Lehman Brothersبنك  إعلان وآخرها

 أمريكي. دولار مليار 600 من يلرب بما 7119 يوليو في العالم حول المالية

 معدل بخفض 7119 يناير في الفائدة أسعار بتخفيض الأمريكي الفيدرالي البنك قيام رغم

 يجيًاتدر تخفيضه ثم استثنائي  حجم ذو إجراء وهو %0901إلى  النلطة أرباع ثلاثة فائدته الرئيسية

 مختلف في الأخرى المركزية البنوك من عدد وقيام العام  ذات من وأبريل بين يناير %7حوالي  إلي

  %6970 من الفائدة سعر بخفض الأوربي المركزي البنك قام إذ أسعار الفائدة  بتخفيض العالم أنحاء

 نفس والسويد راوسويس المتحدة والمملكة كندا في المركزية البنوك من كل واتخذت  %0920إلى 

 وليس الأزمة حدة من للتخفيف أخرى جهة ومن المائة  في نصف بملدار بالتخفيض الإجراء

 تلديرات حسب لسنوات تمتد أن المتوقع من التي آثارها على يتوقف تجاوزها لأن– لتجاوزها

 سوق في أموال بضخ العالم أنحاء مختلف في المركزية البنوك قامت 7107عام  غاية إلى اقتصادية

 من أمريكي دولار مليار 0697و يورو  مليار 68من أكثر بضخ الأوروبي المركزي البنك قام إذ المال 

 من العلارات سوق لإنعاش مبادرة بدعم البريطانية الحكومة قامت وكذلك الياباني  المركزي البنك

 .6إسترليني جنيه مليار نصف إلى تصل بتكلفة الركود
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لا  قد المصرفي اللطاع في لضخها دولار مليار 211مبلغ تخصيص يكيةالأمر الحكومة قرار إن

هبوط  استمرار يفسره ما وهو الأزمة لمعالجة كافية غير وهي منها %6سوى المتعثرة الديون تغطي

على  البنوك تشجيع بهدف الفائدة سعر تلليص المركزي البنك محاولة إن وكذلك البورصة  مؤشرات

 .الأزمة من للخروج كافية تكون لن البورصة أداء نشيطوت بينها فيما الاقتراض

 :العالمية المالية الأزمة مظاهر -2
بالاقتصاد  تهدد التي الخطرة المؤشرات من مجموعة في العالمية المالية الأزمة تداعيات تبرز

 :0الآتية النلاط ضمن إيجازها ويمكن والعالمي الأمريكي
 البنوك عدد بلغ وقد التأمين  وشركات العلارية  ؤسساتوالم البنوك  من لكثير متواصل إفلاس -

وودائع  الأصول  من دولار مليار 07يستحوذ  الذي ماك إندي بنك بينها من بنكا  00المنتهية

قيمة  تلدر بنك 001يلرب  ما غل  7118 عام منتصف مع المتوقع ومن دولار  مليار 08بليمة 

 .دولار مليار 901بحوالي  أصولها
 يفسر ما وهو والمالي  المصرفي باللطاع تأثره جراء العالمية المالية الأسواق نشاط في دحا تدهور -

 الليمة السوقية بتراجع البورصة مؤشرات في وخللًا اضطراباً عنها ترتب التداولات مستوى تللب

 .العام خلال دولار مليار 026بحوالي  عالمية مالية مؤسسات لثمان
 0996 نسبة الشركات ديون بلغت دولار  تريليون 696نحو  على يةالعلار الديون نسبة ارتفاع -

 0يعادل  ما أي دولار تريليون 08 يعادل للديون الكلي المجموع فإن وبذلك دولار تريليون

 .%6التضخم  ومعدل  %0البطالة  نسبة بلغت كما الإجمالي  المحلي الناتج أضعاف
 7118 سنة %190حدود  إلى 7119 سنة %096من  الصناعية الدول نمو نسب في كبير تراجع -

الولايات  في 7118 عام النمو نسب تصل أن الاقتصادية والتنمية التعاون منظمة تلرير توقع مع

 .لأوروبا %1,2و ،لليابان% 1,2ملابل %198إلى  المتحدة
  .للبرميل دولار 00 دون ما إلى "أوبك"للبترول المصدرة الدول منظمة بدول النفط أسعار تراجع -

  .إقتصادي ركود مرحلة في أوروبي إقتصاد وثالث كأول وألمانيا إيطاليا بدخول رسمي إعلان -
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  البنوك من العديد وإفلاس والتصفية والتوقف التعثر -

 وجنرال الأمريكية فورد المجموعات أكبر رأسها وعلى السيارات مبيعات في حاد انخفاض -

 .عامل بمليوني يهدد ما وهو الإفلاس وشك على هي التي الأخيرة وهذه موتورز

 الاقتصاا ات العربية على العالمية المالية الأزمة آثار :ثانيا

 على العربية الدول منها وتأثرت اقتصادات الدول  على المالية الأزمة تداعيات انعكست

 درجة أن المؤكد ومن اقتصادية  علاقات وتربطه العالمي الاقتصاد منظومة من أنها جزء أساس

 العالمي  الاقتصاد في واندماجها ارتباطها درجة حسب على العربية بين الدول يختلف تأثيرها

 الاقتصادية والسياسات الأنظمة على الأزمة تداعيات من ليست بمنأى الدول من كغيرها والجزائر

 الإطار هذا وفي اللصير  أو الطويل المدى في غير مباشر أو مباشر بشكل وتأثيرها  ...والمصرفية

 :6كما يأتي بالأزمة تأثرها مدى من إذ مجموعات ثلاث إلى العربية الدول تلسيم كننايم

 مجلس دول وتشمل المرتفعة والمالي الاقتصادي الانفتاح درجة ذات العربية الدول مجموعة -0

 المتحدة العربية الكويت الإمارات قطر  عمان  البحرين  السعودية  وهي العربية الخليجي التعاون
 ليبيا مصر  الأردن  وتشمل والمنخفض المتوسطة الانفتاح درجة ذات العربية الدول موعةمج -7

 .الجزائر تونس 
 واقتصاد الخليجي التعاون مجلس دول على الراهنة المالية الأزمة آثار نستعرض وفيما يلي

 الأزمة تداعيات من للحد طرفها من المتخذة الإجراءات مختلف نلدم كما كحالة منها  الجزائر

 .العالمية
 :الخليجي الصعاون مجلس اقتصاا ات  ول على العالمية المالية الأزمة آثار -2

 الخليجي التعاون مجلس اقتصادات دول على العالمية المالية الأزمة تداعيات انعكست

 حوالي إلى يوليو شهر في للبرميل دولارا 001 من %  01بنسبة  النفط انخفضت أسعار إذا الست

 النمو معدلات على سلبا وينعكس صادراتها على سيؤثر ما الحالي  وهو الوقت في رادولا 22

 ناحية ومن  7119 عام %  092ملابل  7118 في عام % 697إلى  ستنخفض التي الاقتصادي

 في الخليج دول تستثمرها التي الثروات السيادية صنادي  أن إلى التلديرات بعض تشير أخرى

 في تراجعا عرفت دولار مليار 0011 ب  مايو في أصولها قدرت والتي روباوأو المتحدة الولايات
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 النفط من الخليج دخل دول تساوي قيمة وهي دولار  مليار 601 وخسرت % 01بنسبة  مداخليها

 يتم التي بحسب الجهة تأثرها درجة وتختلف بالخارج العربية الاستثمارات ستتأثر كما كامل  لعام

 وخمسين دولارا  أربعين بين 7118 عام في النفط برميل سعر يكون أن المتوقع ومن فيها  الاستثمار

أن  خليجي اقتصاد كأكبر السعودية أعلنت وقد  7101 عام آفاق في دولارا وسبعين خمسين وبين

 لعام ميزانيتها سجلت أن بعد  %0290  بحدود سيكون 7118         لعام المتوقع ميزانيتها عجز

 في استمرارها أكدت السعودية أن إلا الأزمة تأثير ورغم دولار  مليار 061 ليا بلغحلي فائضا 7119

 .2دولار مليار 661 ب الملدرة المالية فوائضها على اعتمادا الضخمة المشاريع التنموية على الإنفاق
 خاصة العالم  في المستثمرين أصابت مما والفزع الخوف يسودها العربية للبورصات وبالنسبة

 العربية المال أسواق تراجعت إذ اندونيسيا  وبورصة بنيويورك  ستريت وول انهيار بورصة مع

 قطاعي على خاصة كبيرة خسائر سجلت  02 %بنسبة مستمرة مؤشراتها انخفاضات وشهدت

 الاستثمارية النشاطات تلك مصير حول اللل  استمرار مع مختلف الأسواق  في "البنوك"و "العلارات"

 الاستثمارية الصنادي  من الكثير سحب فإن كذلك دول بالمنطلة  عدة في اللطاعين ذينه تجمع التي

 الوضع استمر لو بكثير أسوء تكون وقد الأزمة حدة من  سيزيد المالية أسواقنا من لأموالها الأجنبية

 خاصة والمصرية الخليجية البورصات المالية. وتواجه لأسواقنا حليلة كارثة سيسبب مما كذلك

 مما المالية فوائضها وستتراجع البورصات العالمية في المستثمرة المالية محافظها في جذرية غيراتت

 الإقتصاد تأثر ويظهر المالية  في الأسواق الكبيرة العربية والاستثمارات التنمية مشاريع على سينعكس

 :9في تتمثل محتملة مصادر ثلاث خلال من المالية بالأزمة الخليجي
 التزامات علود في تستثمر أو العلاري الرهن سندات في حيازات تملك التي المالية ؤسساتالم تأثر -

ومثال ذلك  s'CDO الديون مبادلة علود في أو السندات  بتلك المرتبط s'CDSالمهيكل  الدين

 سندات في استثماراته جراء من دولار مليون 201 يلارب بما GIB خسائر بنك الخليج الدولي

 المؤسسة خسائر وكذلك السعودي  النلد مؤسسة من بتمويل رأسماله رفع استدعى ما لاريالع الرهن

  .دولار مليون 011 بملدار ABC المصرفية  العربية
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الأزمة   من المتأثرة الأمريكية الاستثمارية البنوك بواسطة الاستثمارات إدارة عن الناتجة الخسائر -

سيؤثر  ذلك الأمريكية المتحدة الولايات في العالمية صارفبالم الخليجية المصارف ارتباط مع خاصة

 باتخاذ باشر أنه التجاري ظبي أبو بنك أعلن ساب  وقت ففي الخليجية  البنوك استثمارات على

 في الولايات الاستثمارية الصنادي  في استثماراته خسائر بعض لاسترداد نيويورك في قانونية إجراءات

 عن ضبابية فكرة يعطي ما بالاستثمار المحيطة المخاطر لحجم فصاحهإ عدم رغم مدعيا المتحدة 

 .المختصين الاقتصاديين لدى الاستثمارات بتلك المتعللة الصورة
أزمة  بوادر ظهرت وقد الاقتراض  تكلفة وارتفاع السيولة نلص خلال من الائتماني الوضع تأثر -

البنك  أعلن إذ الجديدة المشاريع تمويلل السوق في السيولة مستوى تراجع مع دبي في الائتمان

 .منها للاستفادة الإماراتية للبنوك متاح إماراتي درهم مليار 01 ب يلدر تمويل عن الإماراتي المركزي
 المارفي الجهاز على المالية الأزمة آثار من للحد الخليجي الصعاون مجلس  ول إجراءات -أ

 ذعر تسبب فلد الخليجي  التعاون لسمج لدول المصرفي النظام على الأزمة تأثير عن

 مما العربية والمصارف البنوك من المسحوبات معدل ارتفاع في الأزمة من تداعيات المتعاملين وخوف

 إلى العربي الخليج دول في المركزية البنوك فاضطرت والمالية  النلدية حركة التدفلات في خللا سبب

 والمال النلد سوق في ارتباكًا أحدث مما النلد على بالطل احتياجات السيولة لتلبية من كميات ضخ

 المالية الأزمة تأثير يبلى وبعامة العربية  المركزية والمصارف النلدية بالبنوك الاحتياطيات على وأثر

 تحول وسياسات إجراءات لاتخاذ المركزية البنوك ومحافظو وزراء المالية اجتماع بعد خاصة محدودا

 المصرفي النظام في أموال ضخ أبرزها ومن العربي  لللطاع المصرفي المالية زمةالأ تبعات انتلال دون

 ومراقبة العلاري  الرهن إلى الموجه التمويل نسبة النلدية وتحديد السيولة في نلص أي لمواجهة

 بإتخاذ الدول من العديد قامت ذلك وعلب بالمؤسسات الدولية  المرتبطة العربية المالية المؤسسات

 :8الآتية النلاط في نلخصها الإجراءات من ةمجموع

 دينار مليار بضخ الدولة قامت المالية الأسواق في التوترات حدة من التخفيف لأجل :الكويت -

 السيولة توفير قصد ولشهر ولأسبوع  واحدة  لليلة أموالا المركزي البنك وعرض الأسواق  في كسيولة

 .الأخيرة الفترة في البورصة أسعار هبوط بعد خاصة للبنوك
 ما أي درهم مليار 21 بليمة الأجل قصيرة قروض الإماراتي المركزي المصرف منح :الإمارات -

 ومن مصرفية  كلروض لاستخدامها للبنوك تسهيلات المصرف وخصص دولار  مليار 00960يعادل 
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 التي يداعالإ شهادات كل شراء بإعادة قام البنوك في النلدية السيولة حجم ولتدعيم أخرى جهة

 الحسابات من المكشوف على للسحب الست الأيام مؤقتة بصفة وألغى يوم  06 مدتها عن تبلى

 تلليل الوطني دبي بنك أعلن أن بعد خاصة اللصير الأجل في للبنوك السيولة إتاحة قصد الجارية

 .السداد وخطط الكبيرة اللروض منح
 %71-21بين ما شراء الاستثمار هيئة قررت بالدوحة  المالية الأوراق سوق في الثلة تعزيز بغية :قتطر

 ذلك تدعيم وتم للبنوك المالية الملاءة في الجمهور ثلة لتعزيز السوق في المدرج البنوك رأسمال من

 البورصة عرفتها التي المتتالية الانخفاضات بعد خاصة البورصة أسعار لدعم محلية أسهم بشراء

 السياسة أدوات على الفائدة أسعار بتخفيض قامت ذلك بجان إلى للمستثمرين  جماعي وعزوف

 .البنوك تمويل تكلفة من للتلليل الخليجي التعاون مجلس دول معظم إتخذته إجراء وهو النلدية
 ومنحها البنوك  تحتاجها نلدية سيولة أي توفير عن السعودي المركزي البنك أعلن :السعو ية

 أي ريال مليار مائتي قيمتها تبلغ التي الحكومية المالية الأوراق من % 20 قيمته ما خيار اقتراض

 لتصبح نلطة بنصف الفائدة معدلات خفض المركزي البنك قرر كما دولار  مليار 0090يعادل  بما

 عليه المحافظة التجارية البنوك على ينبغي الذي الإجباري الاحتياطي معدل خفض وكذلك  0%

 %01 -0 من بودائعها ملارنة
 تستثمر بنوكها كل وأن خاصة الأوضاع سلامة البحريني المركزي البنك محافظ صرح :البحرين

 البنوك شأن شأنها المشتلة  المالية الأدوات في وليس اقتصاديا المنتعشة الخليج دول في أموالها

 إتخاذ على قادرة فهي تأثرت وإن وحتى العالمية  المالية بالأزمة تتأثر لم فهي وبذلك الإسلامية

 التعاون مجلس دول من المتخذة المالية الإجراءات تلخيص يمكن وبعامة .المناسبة لإجراءاتا

 كما يلي: الخليجي

 المالية الأزمة لمواجهة الخليج  ول إجراءات (2رقتم: ) جدول
 المصخذة الإجراءات دولةال
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 2,2% الفائدة  نسبة خفض - الكويت
 الأسواق في كسيولة دينار مليار ضخ  -
 ولشهر ولأسبوع  واحدة  لليلة أموال عرض  -

 دولار مليار 22,2 بليمة الأجل قصيرة قروض - الإمارات
 يوم. 22 أجلها من المتبلي الإيداع شهادات كل شراء إعادة -

 المدرجة البنوك رأسمال من % 21- 21مابين  شراء- قطر

 الأسعار لدعم محلية أسهم شراء -

 الحكومية الأوراق من % 22 اضبإقتر للبنوك خيار طرح - السعودية
 الإلزامي الاحتياطي معدل وخفض %2 الفائدة نسبة خفض -

 البنكية الأوضاع لسلامة إجراءات أي اتخاذ عدم - البحرين

  667 العدد الجريدة  يومية  "...المال أزمة مواجهة في الخليج دول إجراءات" العزيز  عبد تامر :المصدر

 الإلكتروني:  الموقع راجع الإطلاع من لمزيد .72 :ص  7119 نوفمبر بتاريخ الصادرة

 www.aljarida.com 

 
 أدركت عملاتهم  وتضرر الخليجي التعاون مجلس دول على المالية الأزمة تداعيات ومع

 وأسعار النفط أسعار في حاد انخفاض ظل في مناسبا يعد لم بالدولار عملاتهم ربط أن الست الدول

 نلدية وحدة" على للاتفاق الجاري ديسمبر 01و78 يومي ملرر اجتماع علد إلى دعا ما وهو الأسهم 

 عام نهاية مع فعليا المشروع يجسد أن على الخليجي  المركزي البنك عمل إطار ملر وضع و "موحدة

 .العربي قتصاديوالا المالي التكامل إطار في الخليج دول إليه يطمح والذي 7101

الجزائري في إطار انضمامه إلى منظمة الصجارة  الاقتصاا  على العالمية المالية الأزمة آثار -2

 العالمية

 بالأزمة سيتأثر الاقتصادات العالمية من كغيره الجزائري الاقتصاد أن فيه شك لا مما

 :الآتية للأسباب ذلك و الأخرى بالدول ملارنة أقل بنسبة كان وإن الاقتصادية العالمية 
  .الجزائر في الفعلي بالمعنى مالية سوق وجود عدم -

  عليها. يؤثر الذي بالشكل العالمية البنوك مع الجزائرية للبنوك مصرفية ارتباطات وجود عدم -

http://www.aljarida.com/
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 لا الجزائري الإنتاج أن ذالك العالمي  الاقتصاد على نسبي بشكل الجزائري الاقتصاد انغلاق -

 يصيب قد كساد أي من مأمن في يجعله ما ذلك و المحروقات باستثناء يرالتصد يعتمد على

 في والكساد بالركود تتأثر قد صادرات على تعتمد التي الدول من والكثير الاقتصاد العالمي

 .المستهلكة لمنتجاتها الدول
 ما وهذا السوق أسعار عن كثيرا يلل مرجعي بسعر موازنة على الجزائرية الحكومة اعتماد-

 .النفط أسعار انخفاض حالة في انعكاسات أي يجنبها
 في مجال النفط والغاز الطبيعي: -أ

إن الاقتصاد الجزائري مرتبط بالاقتصاد العالمي  لاسيما من خلال التجارة الخارجية 

ومؤخرا من خلال  توظيف احتياطات الصرف. وما يمكن قوله عن الأزمة المالية العالمية هو أنه 

على اقتصادنا من خلال مؤشرين: قيمة الدولار الأمريكي ونسبة التضخم في  يمكن أن تؤثر

 الاقتصادات الغربية وبخاصة في الاقتصاد الأمريكي.

يليم تصدير النفط بالدولار وإذا تواصلت أزمة الاقتصاد الأمريكي  قتيمة الدولار الأمريكي:

ة صادراتنا بشدة  كما أن تراجع وتحولت إلى انحسار  ستتدهور قيمة الدولار الذي تخضع له قيم

الاقتصاد الأمريكي سيجر وراءه تراجع الاقتصادات الأوروبية والصينية على وجه الخصوص. الطلب 

العالمي على النفط سيتراجع ومعه الأسعار العالمية للمحروقات  مما سيضاعف من تراجع عائدات 

 صادراتنا.

ستبلى ـ حسب تلديرات صندوق النلد الدولي ـ تضمن ولكن تجدر الإشارة إلى أن الجزائر 

دولارا للبرميل. و من جهة أخرى  يمكن اللول إن قيمة الدولار  02توازنا في الميزانية إلى غاية 

دولار  0906يورو =  0  7119دولار في منتصف  090يورو = 0حاليا مستلرة ملارنة باليورو )

بأن أكبر مستخدمي الدولار على غرار الصين والعربية  حاليا(. وكثيرا هم الخبراء الذين أجمعوا

السعودية وباقي الدول المصدرة للنفط  لن تسمح بتراجع قيمة الدولار خوفا من رؤية الفائض المالي 

ينهار  خاصة وأن جزءاً كبيرا منه موجود في الخزينة الأمريكية على شكل سندات. فهذه الدول 

عة للعملة الأمريكية. كما أن الاحتياطي الفدرالي سيتدخل من ستتدخل من خلال عمليات شراء واس
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أجل تفادي اتساع أكبر للعجز العمومي  مما يعني أن هناك احتمالا كبيرا بأن يستلر الدولار على 

 المديين اللصير والمتوسط.

 خلال المداخيل ارتفاع في ساهم للنفط الذي المصدرة العربية الدول من الجزائر ونظرا لأن

 نمو نسبة حللت الجزائر أن إلى أشار فلد العالمي البنك تلرير حسب 7119 سنة من الأول نصفال

 %6 ب المحروقات خارج النمو نسبة وقدرت 7112 سنة %090 ملابل % 698 ب السنة هذه

 والهياكل التحتية بالبنى المتعللة والخدمات البناء مثل قطاعات في العمومية النفلات نتاج وهي

 الصرف احتياطي قدر إذ مريح مالي بوضع تتمتع الجزائر أن العالمي البنك تلرير وأشار  اللاعدية

 بنهاية ملارنة دولار مليار 01 قيمتها بزيادة دولار مليار 001 ب 7112 سنة من سبتمبر نهاية

 يتوقع ما وهو مستمر ضغط عامل النفطية للدول بالنسبة يشكل بدأ الأسعار تراجع أن إلا 711201

 001 من أكثر له جند  الذي الاقتصادي النمو دعم لمخطط سنة آخر هي 7118 سنة أن إلى هحسب

 من أقل إلى النفط أسعار تراجع ومع 099 ب تلدر متواضعة نمو بنسبة ستنتهي دولار مليار 061 إلى

 فمن الجزائر في الاستثمار على الأجنبي الرأسمال وعزوف الأسعار تدني واستمرار للبرميل دولار 01

 الدولة قبل من تمول التي التحتية والبنى اللاعدية بالهياكل الخاصة المشاريع تتأثر أن المتوقع

 .الجزائري الاقتصاد على يؤثر أن شأنه من وهو ما أيضا الجبائية المداخيل تأثر عن فضلا تدريجيا

 في مجال القطاع المالي والمارفي:  -ب

أن عملات احتياطاتنا للصرف هي الدولار والين للد نوّع بنك الجزائر في العملات  إذ 

والليرة واليورو. إلا أن هناك خطر آخر قد ينجم عن تراجع قيمة الدولار يتعل  بديوننا الخارجية 

 الملدرة باليورو  إذ أنها سُددت بالتلسيط.

كما أن هناك عامل آخر يجب أن نحذره هو التضخم العالمي  وخصوصا التضخم في 

تحدة الأمريكية الذي يمكن أن يؤثر على سنداتنا في الخزينة الأمريكية والملدرة بحوالي الولايات الم

مليار دولار. فعندما تتجاوز نسبة التضخم نسبة فوائد توظيف هذه السندات  نسجل خسائر.  66

  في حين 7119% خلال التسعة أشهر الأولى من  699نسبة التضخم في الولايات المتحدة وصلت إلى 

 7112.00% في  696ت نسبة الفائدة بـقدر

 في الجزائر بأن الاقتصادية التلارير فتشير المصرفي اللطاع على المالية الأزمة تأثيرات وعن

 بنوك ارتباط عدم عن فضلا المالي  التوظيف مجال في مخاطرتها لعدم نظرا تداعياتها من منأى
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 قبل من والملدرة الكبرى البنوك أصول في المسجلة الخسائر رغم خارجية وتعاملات بشبكات الجزائر

 الدولي  النلد صندوق حسب دولار مليار 0611 من وأكثر دولار مليار 601 ب العالمية التسوية بنك

 ذات أصول في استثمار أي غياب مع الجزائرية الصرف تالحذر لاحتياطا للتسيير وكنتيجة

 بنحو ملدرة ةمرد ودي نسبة تحلي  في مساه ذلك الأصول محافظ رأسمال في خسائر وتفادي مخاطر 

أي  7119 نوفمبر نهاية بلغت التي الخارجية المديونية قيمة تخفيض مع موازاة 7112 عام% 696

 اتجاه البنوك التزامات تلليص تم إلى أنه الجزائر بنك محافظ وأشار 07دولار مليار 098 قيمته ما

 الجزائري بالدينار المحلي التمويل  على يزالترك وتم مواردها من %0من أقل تمثل التي الخارج

 في %07و  7116 في % 00و  7112 في   0297 %بنسبة تلدر الادخار في فوائض لتسجيل بالنظر

 الوطني من الناتج %61نسبة  7119 نوفمبر نهاية في الموارد ضبط صندوق قيمة بلغت وقد  7110

 أن فائض إلى إضافة الأزمة  عن الناتجة الخارجية الصدمات امتصاص في يساهم عامل وهو الخام

 دولار مليار 09906 يعادل ما أي دينار مليار 6087 ب قدر الجزائرية البنوك في النلدية السيولة

 المالية الجزائر توظيفات وتعتبر السنتين  تتجاوز لمدة النفلات كافة وتغطية الاقتصاد يكفي لتمويل

 سندات شكل على %090تصل  متواضعة بنسب دولار رمليا 21 بحوالي والملدرة من احتياطاتها

 .المخاطرة عن بعيدة الأولى الدرجة من البنوك لدى وتوظيفات % 099أمريكية بنسبة خزينة

 في مجال السلع الزراعية: -ج
 في الجوانب بعض على إيجابا انعكست قد أنه إلا العالمية  للأزمة المباشر غير الآثار رغم

 :00الآتية النلاط في ثلتوتم الجزائري الاقتصاد
 زيادة إلى العالمي الاقتصاد نمو يؤدي فكما :العالمية السوق في السلع من العديد أسعار انخاض -

بلد  الجزائر وباعتبار العالمية  السوق في السلع أسعار انخفاض إلى يؤدي فركوده السلع أسعار

 .اللريب الأمد على للاقتصاد نافعة فالأزمة للسلع مستورد
 الحديد أسعار انهيار ومثال الاقتصاد  في دينامية يخل  قد الإنتاج مواد تكاليف انخفاض -

 .العالمية السوق في أسعاره ارتفاع إثر تعثره بعد النهوض على الجزائر في العلار ساعدت قطاع
 الانهيار. في المحروقات أسعار استمرت إن الكبرى المالية التوازنات اختلال -
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 بعض وبلاء العالم  عبر المؤسسات و الشركات من الكثير إفلاس إلى سيؤدي تصاديالاق الركود -

 .مجددا الأسعار رفع وبالآتي العالمية السوق احتكار إلى يؤدي الكبرى الشركات
  .الخارجية الاستثمارات من تحد قد الاقتصادية الأزمة -

  .ملحوظ بشكل المالية التحويلات تراجع -

المنحى التضخمي الذي لم يتسبب لنا حاليا في خسائر واضحة؟  ترى هل سيتواصل هذا

لدينا كل الأسباب لللول إن التضخم سيتوقف. فهذا التضخم سببه الرئيسي الارتفاع الكبير لأسعار 

النفط وأسعار المواد الغذائية. فباستثناء هذين المؤشرين  لم تكن نسبة التضخم في الولايات المتحدة 

. واليوم ارتفاع أسعار المواد الغذائية بدأ يتراجع  وقد يكون استلرار بسيط في أسعار بالمائة 7لتتجاوز 

 %.098المواد الغذائية في أمريكا وراء تراجع نسبة التضخم في هذا البلد إلى 

ولا ننسى أيضا  أن أسعار النفط في انخفاض كبير وأن تراجع النشاط في الولايات المتحدة 

ربما خلال العامين أو الثلاثة أعوام الملبلة  سيكون وراء تراجع المستوى  خلال الشهر اللادم  أو

إن البنوك المركزية من جهتها تكره التضخم ومستعدة للتدخل لوضع حد له. وهكذا   العام للأسعار.

فإن الخطر الذي قد يحوم حول توظيف السندات الجزائرية في الخزينة الأمريكية ليس كبيرا وربما 

 تماما.قد يختفي 

وفي الختام  نلول إن الاقتصاد العالمي لن ينحسر  وهناك خطر ضئيل بأن يكون هنالك 

انحسار شامل مع التدخلات المتوقعة في الخزائن العمومية الأمريكية والأوروبية واليابانية... وإذا 

نها ستتحكم استوعبت سلطاتنا الدرس جيدا وانتللت بجدية وبواقعية إلى برنامج تنويع الاقتصاد  فإ

 في الخسائر التي قد تسببها الأزمة على الجزائر.

 الجزائري الاقتصاا  على العالمية المالية الأزمة آثار لصجنب الوقتائية الصدابير -2

 بالركود تتأثر قد أنها إلا مباشر بشكل المالية بالأزمة تتأثر لم الجزائر أن من بالرغم

 حاليا العاشرة المرتبة احتلالها رغم 7118 عام في الإختلالات بعض تبرز أن ويمكن الاقتصادي

 ب فرنسا وقبل دولار  مليار 001 ب ألمانيا بعد أي دولار مليار 061  قدره عالمي صرف باحتياطي

 اللطاع مع بالشراكة-بتطوير مكلف سيادي صندوق إنشاء الأجدر من فإنه لذلك دولار  مليار 070

 من مجموعة من يتكون مراقبة بمجلس مدعما يكون نة متواز اقتصادية تنمية قواعد - الخاص
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 يكون المالي للتوظيف صندوق عن أنه عبارة على السيادي الصندوق ويعرف والاقتصاديين  الخبراء

 ويوجد وسندات  أسهم من متعددة توظيفات في استثماره ليتم المحلي الادخار ويسير للدولة ملكا

 دولار  مليار 860 بليمة 0821 في أنشأ الذي للاستثمار ظبي أبو سلطة أهمها سياديا صندوقا 61

 الاستثمار الصيني وهيئة  0881 في المؤسس النرويجي للمعاشات الشامل الحكومي والصندوق

 :06الآتيب الالتزام ضرورة سيادية صنادي  إنشاء ويتطلب  7112 المؤسس في

 .الراشد والحكم الفعال التسيير -

 والتسيير الهندسي  المالي والتخصص المعرفة  تلييم خلال من البشرية المعارف تسيير -

 .الإستراتيجي

 .المجال هذا في الدولية المنافسة مراعاة -
 مع خاصة السانحة الفرص من تستفيد الجزائر سيجعل الراهنة الفترة في سيادي صندوق فإنشاء

 في الاستثمار على لمستثمرينا يمنع الذي السيولة ونلص العالمية  البورصات في قيمة الأسهم تدني

 التركيز خلال من الأسهم سوق في الجذب قوة طري  عن منه الاستفادة يمكن ما وهو المالي  السوق

 :00الآتي النلاط على
 الأمريكية الخزينة سندات نسب من أعلى هي للأمريكيين الموزعة الأرباح نسب -

  .قيمتها من % 70 ب والأوروبية ليابانيةوا الأمريكية المغللة الصنادي  تداولات نسبة تخفيض -

 فرصة يعتبر مما المحاسبية للليمة معادلة سوقية قيمة سجل قد العالمية البورصات انهيار -

  .استثمارية

  .الفائدة نسبة ملابل السعر تجاوزت البورصة في المليدة المؤسسات أغلبية نمو نسبة -

 من أقل فائدة نسب ملابل بسعر تتم واليابانية والأوروبية الأمريكية الأسهم تداولات نصف -

  .عشرة

 والبنك الاحتياطي الفدرالي  طرف من الصفر من يلترب مستوى إلى الفوائد نسب تخفيض -

 .المالي السوق في المستثمرين لدى استلطابا أكثر الأسهم سوق يجعل الأوروبي المركزي

  .أسهم سوق إلى السندات سوق لتحوي فكرة يدعم الصفر إلى الفائدة أسعار اقتراب -
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  .للأسهم الحالية التسعيرة في إدراجها تم البورصة بسوق المرتبطة السلبية المعلومات كافة -

 نحو ترتكز سيادية صنادي  إنشاء لفكرة الجزائر تبني أن إلى ننوه أن الأهمية من الساب  العرض من

 الإداري والتسيير المصرفية إصلاحاتها من ززيع أن شأنه من الشفافية على وتلوم المالي الاستثمار

 .الحذر توخي ويجب تدنت توصيفاتها وأن خاصة للاقتصاد
 العالمية: المالية الأزمة لصجاوز كبديل الإسلامية الرؤية :ثالثا

 الاقتصادات إذ على وتداعياتها أسبابها العالمية  المالية للأزمة بالتعريف تلدم ما ضوء على

 مالية أزمة في تسبب والذي الرأسمالية على اللائم الأمريكي الاقتصاد على جدا عمي  كان أن تأثيرها

 كون الإسلامية المصارف في تؤثر لم أنها إلا واتساعها الأزمة هذه ضخامة مع أنه والملاحظ حليلية 

 لتيا المالية الأدوات في التعامل تحرم المالية المؤسسات تلك عمل تحكم التي الإسلامية الشريعة

 الاستثمار وضوابط بلواعد الالتزام بأن نوضح أن ارتأينا لذلك العلاري  الرهن أزمة عنها نتجت

 والحل الملدم البديل هي الإسلامية الشريعة ومبادئ أحكام على والاعتماد الإسلامي  والتمويل

 لتمويلا مرتكزات وتتلخص العالمي  الاقتصاد  يشهدها التي الراهنة الأزمة لتجاوز المناسب

 :06الآتي تالنلاط والملترحا في الإسلامي
 المشاركة أسلوب ومنها الإسلامية الصيغ بإحدى ليكون العلاري التمويل أسلوب تعديل - 

 .التأجيرية
في  الإسلامية المالية السوق في يتم ما وهو لديون وليس عينية لأصول لتكون  التو ري عملية ضبط - 

 وهو ما تتداول ولا الإنشاء عند توريلها فيمكن الديون أما والمضاربة  والمشاركة الإجارة صكوك صورة

بها  التعامل حجم يزيد والتي والاستصناع  والسلم المرابحة بصكوك الإسلامية المالية السوق في يتم

 .الغربية الدول بعض بها وتتعامل يوم بعد يوما وتتوسع دولار مليار 091 عن
في  تسبب ما وهو بالهامش والشراء المكشوف  على كالبيع الأجل قصيرة المضاربات أساليب منع -

 .وإنجلترا أمريكا في المالية الأزمة حدوث
منها  بدلا والتعامل والمبادلة الخيار وعلود المستلبلية  العلود مثل المالية بالمشتلات التعامل عدم -

 .وشراءا بيعا لمؤشراتا في التعامل عن ونهى الإسلامي الفله قرره كما السلم بيع بأسلوب
 معدل تخفيض أن الملاحظ ومن والبيوع  المشاركات أساليب واستخدام الربوية  الفوائد إلغاء -

 .وأوروبا أمريكا في الأزمة مواجهة أساليب أحد كان 0% إلى الفائدة
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 في والمؤسسات الأسواق على والرقابة للإشراف متخصصة وهيئات المالية  للمعاملات ضوابط وضع - 

 .الإسلامية الشريعة مبادئ على اللائمة المنضبطة الحرية إطار
 لإتباع والمسلمين العرب يدعوا وهو الحكيم العزيز الله بلول هذا بحثنا نختم الأخير وفي

قال اهبطا منها » :اللائل العظيم  الله وصدق وبركة  حسنات وأموالهم أرزاقهم في لهم ليبارك شرعه

إنما يأتينكم مني هدى فمن تبع هداي فلا يضل ولا يشلى ومن أعرض جميعا بعضكم لبعض عدو ف

 من سورة طه. 076الآية  «عن ذكري فله معيشة ضنكا ونحشره يوم الليامة أعمى

 :خاتمـة
 كشفت والتي الدول اقتصادات مختلف على بشدة أثرت قد العالمية المالية الأزمة أن يتضح

 الدولية الجهود تكاثف يتطلب منها الخروج فإن ولذلك الاقتصادات ككل  بين الوثي  عن الترابط

 والسياسية الاقتصادية الحرية الدول جميع يعطي بما الحالي الدولي النلدي النظام في النظر لإعادة

 السحب حلوق بوحدة أو" دوليا عليها الاتفاق يتم عملات بسلة عملاتها ربط اختيار في الكاملة

 إلى بالإضافة الدولي  والبنك الدولي النلد صندوق عمل لياتوآ أسس إصلاح وإعادة  "الخاصة

 مستللة دولية رقابية هيئات وإشراف إدارة خلال من المالية المؤسسات على المالية الرقابة تدعيم

 الحكومات تدخل خلال من المالية الأسواق في الثلة إعادة على وتسهر التامة بالشفافية تتمتع

 الدولية للسيولة أفضل إدارة على والعمل المصرفي  للجهاز السيولة وفيرت لضمان المركزية والبنوك

 الاحتياطات لتكوين الخاصة السحب حلوق وحدة باعتماد وذلك الدولار عملة على الاعتماد ووقف

 وظيفته يؤدي كي المصرفي الجهاز إلى الانضباط بإعادة نوصي فإنه ذلك جانب وإلى .الدولية

 ومحاسبة عليها  الرقابة وأدوات المصرفية الوحدات عمل قواعد رتطوي خلال من الحيوية 

 الأزمة  هذه عن المسئولين
 :على اللائمة المنضبطة المصرفية السياسات على والتركيز

 .والعائد السيولة إدارة -

 .الائتمان مخاطر إدارة -

 .المال رأس كفاية إدارة -
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 ما يأتي:   اأما في ما يخص الاقتصاد الوطني نلترح من منظورن

إن إنشاء صندوق لضبط الموارد يعد المخرج من دائرة الاستدانة الخارجية وتوجيه  -

المدخرات إلى الاستثمار في البنى التحتية وإعطاء حيوية للفضاء الوطني  هي العوامل التي سمحت 

 .واضعهابتجنيب الجزائر صدمة خارجية مباشرة  فضلًا عن الحفاظ على وتيرة نمو متواصلة رغم ت

ضرورة الاستمرار في تشجيع الادخار المحلي وضمان سيولة الاقتصاد تجنباً للانعكاسات  -

السلبية للأزمة المالية  على الرغم من أن البنك المركزي لا يتوقع تراجعاً لنسب السيولة على المدى 

المدى يمكن  المتوسط مع أن أكثر من نصف السيولة على مستوى البنوك هي عبارة عن ادخار قصير

 .سحبه في أي وقت  مما يجعل من توظيفه في استثمارات متوسطة وطويلة الأجل  عملية سهلة

  تعد نسبة 7112%ملارنة بسنة 71إن ارتفاع السيولة في البنوك الجزائرية السنة الماضية بنسبة  - 

س لمعدلات مشجعة لأنها تعبر عن التنامي الإيجابي لنسبة الادخار الذي قابله تراجع ملمو

  .الادخار  وهو مؤشر قوي بالنسبة لللطاع المصرفي الجزائري

يعد الاقتصاد الجزائري بأنه مرن  مما يشجع البنوك على الاحتفاظ بنسب عالية من الأرصدة  -

السائلة تجنباً لفلدان الثلة في البنوك والخوف من العودة إلى السلوك الادخاري الذي جاهدت 

ة من أجل اللضاء عليه  مضيفاً أن دور البنوك مهم جداً في اقتصاد يتمتع بوفرة الجزائر لفترات طويل

كما أن   .في السيولة  وإلا انطللت أزمة الثلة التي من الصعب التحكم فيها في ظل أزمة عالمية قوية

هذه المعطيات والأرقام تعطي ضمانات قوية للمستثمرين الحاليين والمحتملين  وً أن الاقتصاد 

زائري يعد من الاقتصادات الناشئة التي تتسم بالهدوء والربحية الملبولة وسعة السوق والموارد الج

الداخلية  وهو اقتصاد مؤهل بدرجة عالية لاستلبال المزيد من الاستثمارات المحلية والعربية 

 .والأجنبية الجديدة

*** 
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Abstract 

the speech about the admission of the Algeria to the 

World Trade Organization and the different difficulties which 

prevent them to reach their aims, push us to ask many 

questions about the fate of this country when they become 

members of this organization, Under the impact of financial 

crisis after giving a lot of concessions and efforts in order to 

fulfil the changes which were conditioned to become as active 

members in the multilateral trade system which the WTO is 

managing. 

The problem cannot be limited to the few urges which 

were as a must up on the Shoulder of the countries who want 

to be admitted to the WTO without exposing their economy to 

problems and difficulties that may hinder its development. 

To this fact, we believe that the admission Algeria does 

not stop off at the acquisition of the membership permit to this 

organization, but it rather goes beyond it to assure their 

economic stability and their real integration in the multilateral 

trade system. 
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