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  يةانالآية القر
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 الشكر والتقدير

 

{ ِّ عْنِّي أورَب  أعَْمَلَ صَالِّحًا ترَْضَاهُ  انوَ عمَْتَ عَلَيَّ وَعَلَىٰ وَالِّدَيَّ انأشَْكُرَ نِّعْمَتكََ الَّتِّي  انزِّ

ينَ  الِّحِّ كَ الصَّ باَدِّ لْنِّي بِّرَحْمَتِّكَ فِّي عِّ  {﴾19﴿وَأدَْخِّ

ت له انالى كل من ك  انأتقدم بالشكر والامتن انالا بحث ا اضع اللمسات الأخيرة في هذه الانلا يسعني و    

الدكتور صفاء الموسوي رئيس قسم  اذالأست انواخص بالشكر والامتن،ة ولو بسيطة في اعداد رسالتي همامس

عن ارة طريق البحث لي انله الفضل بعد الله عز وجل في  انالاقتصاد المشرف على اعداد رسالتي والذي ك

 حسناته . انجعلها الله في ميز،توجيهاته وارشاداته  طريق

قسم الاقتصاد بالشكر  ي الى جميع اساتذتي في كلية الإدارة والاقتصاد واخصانكما أتقدم بخالص شكري وامتن

هل من مناهل العلم التي نلاتي واسالتي المتكررة اتصالا الجزيل لما قدموه لي من نصح ورحابة صدر وتحمل

ي والدكتور خضير والدكتور عامر المعموري والدكتور سلام الفتلا اذاملهم الكريمة من )الأستانتنبع من بين 

في قسم الاقتصاد الكرام  ولكل اساتذتي  )الدكتورمحمد ناجي  اذوالأستالدكتورمناضل الجواري  اذوالأستالوائلي 

ورحم الله الأموات منهم واسكنهم فسيح ،والبركة في العمر ودوام العطاء  دعائي لهم بالصحة الدائمةخالص 

كلية ي عميد اذالدكتور محمد الجبوري است اذللأست واخص بالشكرجزاء فر الأوالله عنا افضل و هماجناتة جز

رئيس  لأساتذة ل  انالشكر والعرفأتقدم بوكما  الإدارة والاقتصاد لرعايته الأخوية وتقديمه المشورة والنصح .

د.فهد م.أ.،أ.م.د.خضير الوائلي،أ.د.صفاء الموسوي ،) أ.د.محمد الجبوري  لجنة المناقشة الموقرين وأعضاء

 ية.هملرعايتهم العلمية البالغة الأ الشمري (

وجميل  ،المساعدة والمشورة اقاربي و زملائي الذين اغدقو علي ب وواصدقائي  ة الشكر وفيضة كلوااشكر بنق

سهرا وتعبا على تربيتي وتعليمي شكري وتقديري لجميل صبر زوجتي  انشكري لجميل دعاء امي وابي الذ

وساعد وقدم المشورة والرأي من اخ وصديق  أهمدة لي واتقدم بوافر الشكر لكل من سانوابنائي وجهودهم المس

 ودعائي لهم بالسداد والتوفيق. اذوزميل واست
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 المستخلص

تناول البحث موضوع صناديق الثروة السيادية ودورها في تحقيق التنمية الاقتصادية ، واستعرض البحث 

إشارة الى إشكالية البحث  السياديةتجربتين )النرويج والجزائر( للوقوف والتحقق من الدور التنموي لصناديقها 

إمكانية معرفة هل يوجد دور لصناديق الثروة السيادية وما نسب ذلك الدور وما نعكاساته على  عن طريقالتي 

ربط بعض مؤشرات الصندوق السيادي ببعض مؤشرات التنمية الاقتصادية .كما  عن طريق اقتصاد التجربتين

فما يتحقق من إيجابيات  ،تفاع من تلك التجربتين في العراق نلاية اانة مدى إمكسارنبين في بحثنا هذا دو 

شاء صندوق انلإستثمارات وعوائد صناديق كلا الدولتين يمكن استثمارها ولو جزئيا في العراق من مقترح 

 اذدعم برامج التنمية  من اجل عوائد النفط المستحصلة مني يستثمر نسب معينة من الفوائض سيادي عراق

تحليل دور  عن طريقة سارالدور الذي سنتحقق منه لتجربتي الدولتين موضوع الد عن طريقسيتضح ذلك 

وبعد العرض السابق نفترض وجود دور مؤشرات تلك الصناديق في بعض مؤشرات التنمية الاقتصادية .

عن باشر وهذا ما ثبتناه لصناديق الثروة السيادية في التنمية الاقتصادية سواء كان ذلك الدور مباشر او غير م

لة اوصناديق الثروة السيادية من المواضيع الحساسة والمتد تكمن اهمية الدراسة في مايلي:فصول بحثنا. طريق

تزايد دور صناديق الثروة السيادية وتاثيرها في اقتصاديات الدول  ،نة الأخيرة بين الباحثين الاقتصاديين وفي الآ

مدى  فتتبين بالسؤال عناما إشكالية البحث  دورها في الأسواق المالية العالمية . عن طريقالتنمية الاقتصادية  ،

ها التي بدورها انطاوة صناديق الثروة السيادية في تحقيق التنمية الاقتصادية وتنويع مصادر الدخل في اهممس

 تدعيم برامج التنمية الاقتصادية ؟ عن طريقفي ازدهار الاقتصاد  اهمتس

ر التغيي عن طريقلتحول الاقتصاد وتنويعة وهدف عملية نسبية  التنمية الاقتصادية حث لما كانت اما فرضية الب

دور مؤثر وأساسي في التنويع له صناديق الثروة السيادية  .فان استخدام الجوهري في الهياكل الاقتصادية

داة مهمة للاستثمارات المختلفة صناديق الثروة السيادية أ كما وتعد دي داخل دولها وتنمية اقتصاداتهاالاقتصا

بالتنوع والتمويل لكافة القطاعات الاقتصادية لذا يوجد علاقة بين صناديق الثروة السيادية والتنمية  اهموتس

 عن طريقدورا مباشرا  انالاقتصادية وهنالك دور لهذه الصناديق في تحقيق التنمية الاقتصادية سواء ك

تها في تمويل العجز اهمدورا غير مباشر مثل مس اوة في استثمار  قطاعات اقتصادية مهمة بنى تحتية اهمالمس

غيرها من مهام الاستقرار الاقتصادي والتحوط ضد الأزمات  الذي يهيء الجو المناسب لبرامج  اوبنسب معينة 

 .ضعها الدول المالكة للصندوقوالوظائف التي ت هدافختلاف الأأية ويختلف ذلك الدور بالتنمية الاقتصاد

يستحسن للعراق انشاء صندوق سيادي او عدة صناديق ثروة سيادية ذلك للانتفاع من ومن اهم الاستنتاجات 

تجارب دول العينة )النرويج والجزائر ( لماوفره لنا بحثنا من نتائج إيجابية تبين وبوضوع الدور الرئيسي 

عوائدها في تحقيق تقدم ملحوض في مؤشرات التنمية الاقتصادية استثماراته و عن طريقللصندوق السيادي 
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لتلك البلدان رغم اختلاف الظروف الاقتصادية لكلا البلدين وهذا مايشجعنا للانتفاع من تجربة النرويج والجزائر 

 ى النفطيل الاعتماد ولو جزئيا علفي العراق ويعد هذا من اهم الاستنتاجات والتوصيات الذي ينعكس اثره  في تقل
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شهد العالم خلال القرنين العشرين والواحد والعشرين نشأت العديد من صناديق الثروة السيادية             

وتطورت الكثير منها لكنها ظلت مدة طويلة غير معروفة لدى الجمهور وبعيدة عن السياسات ولم تلقى اهتمام 

أت تحصل تغيرات عندما ثار دب  2006م حتى حدوث الازمة المالية العالمية  . لكن في عامدة خلال تلك ال

ئ فــي ســت محطات بحرية كبــرى انئ شراء عمليات إدارة الموانلة شركة دبي العالمية للمووامح انالجدل بش

لة الشراء المقترحة شواغل تتعلق بالأمن الوطني في الولايات المتحدة وافـي الولايـــات المتحدة. وأثارت مح

ت النتيجة انأدوار ومسؤوليات هيئات الاستثمار السيادية.وك انسع نطاقا بشأوما أدى ذلك إلى نقاش  انوسرع

بدعم تياغو )انالرئيسة لهذا الجهد إقدام هذه الصناديق على وضع المبادئ والممارسات المتعارف عليها مبادئ س

تياغو هو تحديد مجموعة من انمبادئ سالهدف من هذه العملية التي أفضت إلى  انوك من صندوق النقد الدولي(

تضفي مزيدا من الوضوح على عمليات صناديق الثروة السيادية ودعم هذه  انها انالممارسات التي من ش

المقصود بهذه الخطوات الإسهام في بناء بيئة أكثر استقرار لتدفقات الاستثمارات  انالعمليات في الوقت نفسه. وك

ات ومواقف حمائية مناهضه لهذه الصناديق وهي مهمة يؤديها حاليا المنتدى عبر الحدود وتحاشي ظهور توجه

تياغو . ويتمثل انشأته الصناديق التي وضعت مبادئ سانالذي  (IFSWF) الدولي لصناديق الثروة السيادية

دماجها انومعرفة مدى  ،الهدف من هذه الرسالة في فهم صناديق الثروة السيادية من منظور السياسات الاقتصادية

تها في التنمية الاقتصادية على المستويات المحلية والعالمية.وهو أهمفي المشهد المالي العالمي المتغير ومدى مس

الأدوار الاقتصادية والمالية التي تؤديها هذه الصناديق في  انيرمي إلى الإسهام بقسط في تهدئة دواعي القلق بش

ويتضح الدور الرئيس لهذه الصناديق في التنمية الاقتصادية عن  .التي تستثمر فيها انها الأصلية وفي البلدانبلد

طريق مساهمة صناديق الثروة السيادية في برامج الاستثمار داخل البلد او خارجه واتساع نطاق الاستثمار لتلك 

لى مؤشرات التنمية الصناديق ليشمل البنى التحتية واستثمارات اجتماعية وبيئية الخ. مما سينعكس اثره ع

طبيعة التركيز على  2008وقد غيرت الأزمة الاقتصادية والمالية العالمية التي نشبت فيالاقتصادية إيجابيا.

والمتمثلة في إيرادات النفط والسلع  ،ى مصادر تمويلها المستقرة نسبياصناديق الثروة السيادية. فبالنظر إل

للصناعة المالية  لاسيما ،مصدرا مقبولا لرؤوس أموال جديدة يقت هذه الصنادانالأساسية في حالات كثيرة ك

مهمةً  يعد أداة اذتأسيس صندوق سيادي  يباشر في انه يمكن انوتجدر الإشارة الى تجربة العراق أثناء الأزمة. 

وتقليص ميل الحكومة  ،ها فرض الاستقرار الماليأهملعل  ،جلالقصيرة والطويلة الأ هدافالأفي تحقيق عدد من 

على النفط بوصفه  عتمادهإفضلاً عن تنويع الاقتصاد وتقليص  ، المالية المتأتية من النفطللهيمنة على الموارد 

 ً وإعادة هيكلة  ،ادية للعديد من الموارد المعطلة ة في تحقيق التنمية الاقتصاهمالمس فضلا عن،مورداً ناضبا

ية اهموبالنظر إلى الموارد الاقتصادية الهائلة للعراق يرى الباحث الاقتصاد العراقي بمايخدم التنمية في البلد.
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وذلك لتعظيم المنفعة  ،تصبح جزءا منها اذزنة العامة بشاء صناديق ثروة سيادية للعراق ترتبط بالمواان

 الطبيعية المتوفرة ويأتي في مقدمتها )النفط والغاز(.الاقتصادية من إدارة واستثمار الموارد 

 بحثية الاهملاً: أو

نة الأخيرة ولة في الآاوصناديق الثروة السيادية من المواضيع الحساسة والمتد ة في مايلي:راسية الداهمتكمن 

التنمية  ،تزايد دور صناديق الثروة السيادية وتاثيرها في اقتصاديات الدول  ،الاقتصاديين  بين الباحثين

 .دورها في الأسواق المالية العالمية  عن طريقالاقتصادية 

 بحثال يةأشكالياً: انث

ها انطاوة صناديق الثروة السيادية في تحقيق التنمية الاقتصادية وتنويع مصادر الدخل في اهمما مدى مس     

 ؟ تدعيم برامج التنمية الاقتصادية عن طريقفي ازدهار الاقتصاد  اهمبدورها تسالتي 

 الأسئلة الفرعية

 : ة يمكن صياغة الأسئلة الفرعية التاليةية الرئيسشكالطلاقا من الأان

 وزنها في النظام المالى العالمي؟ما هو واقع صناديق الثروة السيادية في العالم؟ وما هو *

 هدافقيق التنمية الاقتصادية إشارة للأفي تحلسيادية لدولة النرويج والجزائرصناديق الثروة ات اهمكيف س*

العراق من تجارب تلك إفادة  يةانإمكالاقتصاد العراقي و ةراسهم ودانقتصاديات بلدإالوظائف والمؤشرات في 

 الدول في المجال ذاته.

 بحثفرضيات الثالثاً: 

  :ية المطروحة قمنا بوضع الفرضيات التالية شكالوللإجابة على الأ

ر الجوهري في التغيي عن طريقلتحول الاقتصاد وتنويعة وهدف عملية نسبية  التنمية الاقتصادية ت انلما ك

 .الهياكل الاقتصادية

 اقتصاداتهادي داخل دولها وتنمية دور مؤثر وأساسي في التنويع الاقتصاله صناديق الثروة السيادية  استخدام  انف

بالتنوع والتمويل لكافة القطاعات  اهمصناديق الثروة السيادية أداة مهمة للاستثمارات المختلفة وتس كما وتعد

الاقتصادية لذا يوجد علاقة بين صناديق الثروة السيادية والتنمية الاقتصادية وهنالك دور لهذه الصناديق في 

ة في استثمار  قطاعات اقتصادية مهمة اهمالمس عن طريقدورا مباشرا  انتحقيق التنمية الاقتصادية سواء ك

غيرها من مهام الاستقرار  اوتها في تمويل العجز بنسب معينة اهمدورا غير مباشر مثل مس اوبنى تحتية 

ية ويختلف ذلك الدور الاقتصادي والتحوط ضد الأزمات  الذي يهيء الجو المناسب لبرامج التنمية الاقتصاد

 .والوظائف التي تضعها الدول المالكة للصندوق هدافتلاف الأخأب
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  بحثال أهدافرابعاً: 

ي التنمية السيادية ف فة دور صناديق الثروةمعرو ،ة السيادية والتنمية الاقتصاديةالتعريف بصناديق الثرو

تفاع من نلااستشراف اثم  ،ة السيادية في الاقتصاد العالميية صناديق الثرواهمإبراز و ،الاقتصادية ومؤشراتها

ودراسة الاقتصاد العراقي وإمكانية افادة العراق من صناديق الثروة السيادية في التنمية الاقتصادية في العراق.

 دول العينة في المجال ذاته.تجارب 

  بحثمنهج الخامساً: 

ب انالذي اعتمدناه في الجستقرائي المنهج الا ية المطروحة اتبعنا عدة مناهج والتي تتمثل فيشكالللإجابة على الأ

 المسح المكتبي لمفاهيم تتعلق بصناديق الثروة السيادية والتنمية الاقتصادية والمنهج عن طريقالنظري 

ب التطبيقي انفي الج شكالل والنسب والأاوتحليل الجد عن طريقالتحليلي والذي اعتمدناء أيضا  ستنباطيالإ

ها أهداف عن طريقية الدولية الرائدة في مجال التنمية الاقتصادة بعض التجارب راسالذي خصصناه لد

عتماد على صناديق الثروة السيادية وتحويل الفوائض المالية النفطية منتجة في القطاعات الإومؤشراتها ب

 .للوصول الى الاستنتاجات الاقتصادية 

 أسباب اختيار الموضوعسادساً: 

 الساحة الدولية وتعاظمها في النظام المالي والتنموي العالميية صناديق الثروة السيادية على اهم

فموضوع صناديق الثروة السيادية لم يأخذ  ،الرغبة في إثراء موضوع جديد نوعا ما على الساحة الإقتصادية

 ات. راسنصيبه الكافي من البحوث والد

 تنا حدود نوجزها فيما يليراسلموضوع د :بحثحدود السابعاً: 

استشراف الجزائرو يادية بداية من النرويج إلى دولةة مجموعة من الصناديق السراسية: قمنا بدانالحدود المك

 .صندوق سيادي للعراق

 .2020-2000من ية امتدت انالحدود الزم

 بحثهيكل ال ثامنا:

عام حول : تطرقنا إلى إطار لوالاتنا إلى ما يلي الفصل راسية المطروحة قسمنا دشكالالإجابة على الأ أجلومن 

كذلك في المبحث الأول ،ية ومصادر التمويله همه الاهدافصناديق الثروة السيادية والتنمية الاقتصادية المفهوم الأ

 .يتها متطلباتها معوقاتها نظرياتها ومصادر تمويلها الخ.اهمي التنمية الاقتصادية مفاهيمها انبالنسبة للمبحث الث

وفي ،ي تطرقنا إلى تجربتي صناديق الثروة السادية في النرويج )صندوق التقاعد النرويجي انالفصل الث اما

ية اهملنا كل مايخص صندوق التقاعد العالمي النرويجي من مفهوم واوتن لوالاالجزائر صندوق ضبط فالمبحث 

ماتتركه من اثار  عن طريقوحجم أصول ومصادرها ووظائف ودورها في تحقيق التنمية الاقتصادية  أهدافو
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ثمارات ستاوص صندوق ضبط الموارد من مفهوم ي كل مايخانفي مؤشرات التنمية الاقتصادية  والمبحث الث

ة في التنمية الاقتصادية في الجزائر اهمية وحجم أصول ومصادرها  ودور الصندوق في المساهمو  أهدافو

عرض  عن طريقل الثالث تناول الجانب القياسي الفص اما.ثم في الدور الذي تتركه في الاقتصاد العالمي  ،

ية انستشراف إمكلنا فيه ااوالذي تنرابع و في الأخير الفصل الالتحليل القياسي لكلا الدولتين )النرويج والجزائر(.

شاء صندوق سيادي ويسبقها عرض لواقع التنمية انمقترح  عن طريقتفاع من هذه التجارب في العراق نلاا

الاقتصادية في العراق ومشاكلها ثم عرض بعض تجارب الصناديق المعمول بها في العراق ثم عرض المقترح 

 شائه .  انالمؤمل 

 تاسعا: الدراسات السابقة

ماتوصل اليه الباحث اهم اسم  نوع البحث 

 الباحث

البحث انعنو  ت 

العمل على تأسيس مجموعة من الصناديق السيادية 

مصادر التمويل وسياسات  اذالمتنوعة في العراق من 

لكون الاستثمار، والتركيز على الاستثمار الداخلي 

الاقتصاد العراقي متعطش للاستثمارات في القطاعات 

 الاقتصادية كافة.

رسالة ماجستير 

قسم الاقتصاد 

،كلية الإدارة 

والاقتصاد، 

 جامعة كربلاء

واثق علي 

محي 

المنصور

 ي

الصناديق السيادية 

ودورها في 

الاقتصاد الكلي 

 لدول مختارة

1 

قتصاد العراقي في الوقت الحاضر بأنه لاايتصف 

قتصاد يمتلك لافي حين ان هذا ا اقتصاد ريعي أحادي

العديد من المقومات التي من شأنها أن تنوع هذا 

ستفادة لاا، اذ من الممكن عن الريعية لاقتصاد وتبعدها

من تجربة النرويج في مجال النفط , ودراستها بكل 

 , تفاصيلها , ومحاولة تطبيقها في العراق

بحث منشورفي 

 مجلة

كلية الإدارة 

–والاقتصاد 

 جامعة كربالء

محمد 

حسين 

 الجبوري

 واخرون

التجربة النفطية 

في النرويج 

وإمكانية تطبيقها 

 في العراق 

2 
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قام بتحليل محفظة استثمارات لعدد من صناديق الثروة 

السيادية واختبر رد فعل السوق في المدى القصير  

والطويل تجاه استثمارات صناديق الثروة السيادية ممدى 

ات وعوائد في أسعار الأسهم للشرك إرتفاعترجمت 

 إيجابية غير اعتيادية 

رسالة ماجستير 

قسم العلوم المالية 

كلية  ،المصرفية 

الإدارة 

 ،والاقتصاد 

 جامعة الموصل

رشدي 

سعيد 

رشيد 

 عزوبك 

العلاقات بين 

استثمارات 

صناديق الثروة 

السيادية 

والتغيرات في 

أسعار اسهم 

الشركات 

 المستثمر فيها 

3 

ية ووزن اهمية اهمة إلى إبراز مدى راسهدفت هذه الد

ودورها صناديق الثروة السيادية في النظام المالي العالمي 

ة إلى راسوتوصلت هذه الد ،في اقتصاديات الدول النفطية

تتوفر على قدرات تمويلية  ، صناديق الثروة السيادية ان

عالية جعلها تصبح ممول بديل عن مصادر التمويل 

 الأجنبية

أطروحة دكتوراه 

جامعة الجزائر  ،

3، 2010  

بوفليح 

 نبيل 

دور صناديق 

الثروة السيادية في 

اقتصاديات تمويل 

الدول النفطية 

الواقع والافاق مع 

الإشارة لحالة 

 الجزائر

4 

وتحديد  ،قارن الباحث بين الطفرات النفطية الثلاث اذ

كما قام بتحليل الصناديق  ،مميزاتها وخصائصها وأسبابها

وتأثيرات  ،السيادية وتقدير أصولها ومعايير حوكمتها

 الأزمة المالية على تطورها

مجلة،رسالة   

ن اوالنفط والتع

منظمة  ،العربي

الدول العربية 

المصدرة 

 ،للبترول

،2009 ،الكويت  

ماجد عبد 

الله 

 المنيف

صناديق الثروة 

السيادية ودورها 

في إدارة الفوائض 

 النفطية

5 

ة إلى توضيح كيفيات الاستغلال الأمثل راسهذه الد تهدف

صناديق الثروة السيادية  عن طريقللمواد الناضبة 

وخلصت إلى كون صناديق الثروة السيادية ضرورة 

وحلا استراتيجيا للدول العربية ذات الفوائض النفطية من 

رسالة ماجستير  

جامعة محمد 

ر بسكرة خيض

2014 

ي انسليم

عبد 

 الكريم

دور صناديق 

الثروة السيادية في 

ترشيد الإيرادات 

النفطية العربية مع 

6 
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ولكن بشرط استثمارها بالشكل  ،ترشيد هذه الفوائض أجل

وفرض الرقابة اللازمة عليها من قبل الهيئات  ،الحسن

 المعنية

الإشارة إلى حالة 

 أبوظبي

 ة إلى التعرف على ظاهرةراسهدفت هذه الد

صناديق الثروة السيادية وطبيعة نشاطها ومصادر تمويلها 

ووزنها  واقعها وإبراز ،وأساليب ومجالات استثماراتها

وفي الدول النامية بشكل  ،تها في العالم بشكل عاماهمومس

وتحديد أسباب  ،وأثرها في النظام المالي العالمي ،خاص

ف الدول المتقدمة تجاه صناديق الثروة اوومبررات مخ

ورصد التجارب الناجحة والرائدة لصناديق  ،السيادية

الثروة السيادية للدول النامية وتشخيص الاقتصاد 

الجزائري وتحليل برامجه السابقة واللاحقة خلال الفترة 

وأثر أسعار البترول في التوازن  2030-2001ة 

تنا التي تميزت عن راسوتأتي د ، الخارجي والداخلي

ية الهيكل الأحادي كالأشات السابقة كونها تطرح راسالد

 ،اقتصاديات الدول التي تعتمد على الموارد الطبيعية لدى

وضرورة معالجة الخلل في هيكل اقتصادياتها والتحول 

الاعتماد على  عن طريقإلى تنوع الهيكل الاقتصادي 

لسيادية كلية فعالة في تحقيق تنويع صناديق الثروة ا

وارد الى المالمتأتية من  الفوائضتحويل اقتصادي و

 .لأخرىافوائض منتجة في القطاعات 

أطروحة مقدمة 

لنيل شهادة 

كلية  ،دكتوراه

العلوم الاقتصادية 

والتجارية وعلوم 

جامعة  ،التسيير

 ،يحي فارس

الجزائر  -المدية 

– 2018  
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 ة إلى التعرف على ظاهرةراسهذه الد هدفت

صناديق الثروة السيادية وطبيعة نشاطها ومصادر تمويلها 

واقعها ووزنها وإبراز ،ليب ومجالات استثماراتهاوأسا

النامية بشكل  وفي الدول ،ا في العالم بشكل عامتهاهمومس

وتحديد أسباب  ،وأثرها في النظام المالي العالمي ،خاص

ول المتقدمة تجاه صناديق الثروة ف الداوومبررات مخ

ورصد التجارب الناجحة والرائدة لصناديق  ،السيادية

الثروة السيادية للدول النامية وتشخيص الاقتصاد 

الجزائري وتحليل برامجه السابقة واللاحقة خلال الفترة 

وأثر أسعار البترول في التوازن  2030-2001ة 

تميزت عن تنا التي راسوتأتي د، الخارجي والداخلي

ية الهيكل الأحادي أشكالتطرح ات السابقة كونها راسالد

 ،اقتصاديات الدول التي تعتمد على الموارد الطبيعية لدى

وضرورة معالجة الخلل في هيكل اقتصادياتها والتحول 

الاعتماد على  عن طريقإلى تنوع الهيكل الاقتصادي 

صناديق الثروة السيادية كلية فعالة في تحقيق التنويع 

الاقتصادية وتحويل الفوائض المالية المتأتية من الموارد 

 لأخرىاإلى فوائض منتجة في القطاعات الاقتصادية 

أطروحة مقدمة 

لنيل شهادة 

كلية  ،دكتوراه

العلوم الاقتصادية 

والتجارية وعلوم 

جامعة  ،التسيير

 ،فارسيحي 

الجزائر  -المدية 

– 2018  
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 هدف البحث

أصبح ظهور صناديق الثروة السيادية )توفير الأموال( 

شأتها( انالتي  انفي الأصل بمثابة مدخرات جديدة للبلد

المتلقية بسبب قدرتها على  انوأدى ذلك إلى مغازلة البلد

مما يؤثر على  ،مبالغ ضخمة على المدى الطويل  ضخ

 انالنمو والتنمية في تلك البلد
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رسالتي  }هنالك دور مهم ومحوري لصناديق الثروة السيادية  في التنمية الاقتصادية   ماتميزت بهوان اهم 

اتضح اثره في بلدان العينة )النرويج والجزائر (سواء كان هذا الدور بشكل مباشر او غير مباشر كما 

رار على وتوصلت الرسالة الى توفر دور كبير على مستوى الاقتصاد العالمي  وهذا كله شجعنا الى  الإص

تقديم مقترح انشاء صندوق سيادي في العراق للإفادة تلك التجارب الغنية وتطبيقها في العراق بما يحقق الدور 

المناسب للصندوق المقترح في التنمية الاقتصادية في العراق{.
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 تمهيد:

شأت الكويت صندوقها السيادي والمعروف انحينما  1953الصناديق السيادية ليست بالحديثة تعود إلى عام  ان

استثمار فوائض ايراداتها النفطية للحفاظ على حقوق الأجيال القادمة  أجلبالهيئة العامة للاستثمار " من حاليا " 

ختلاف إلصناديق في كافة دول العالم على تشار السريع لهذه انلاثم توالى بعد ذك ا ،في هذا المورد الناضب

 اهم وأصبحت تلك الصناديق من ،نوعية الموارد والاصول المملوكة لديها وبخاصة منذ بداية الألفية الثالثة

صول إبل استحوذت على الحصص الكبرى في مصادر الاستثمار الأجنبي في كافة القطاعات الاقتصادية 

لثروة السيادية بل تتوسع ا مختلفة لصناديق اأهداف انالشركات الدولية والمتعددة الجنسيات. كما وتضع البلد

وهناك العديد من الأسباب التي دفعت  ،تي تمر بها الدولة صاحبة الصندوقها حسب الظروف الأهدافوتتغير 

تقييم أداء  عن طريقهاهناك العديد من المؤشرات التي يمكن  انكما  ، للحاق بركاب الصناديق السيادية الدول

 ه. أهدافالصندوق في تحقيق 

 ،تشارها وتطور اعدادهانلإوالأسباب التي دفعت  ،هذا الفصل نتعرف على: مفهوم الصناديق السيادية ومن

عملت صناديق الثروة السيادية في التخفيف من حدة الأزمات  ،ها أشكال اهمو ،التي تسعى الى تحقيقها هدافلأوا

الخليجية والأمريكية و روبيةوت في الاستقراروالتنمية الاقتصادية في معظم دول العالم الااهمالاقتصادية وس

كمؤشر  والتي أظهرت فعاليتها في لعب دور عالمي. ،في الأزمات المالية لا سيما ،وفي بعض الدول العربية

ا تهومن هذا الفصل سنتطرق الى المقصود بالصناديق السيادية بالتعرف إلى: نشأ ،اليجابي في أسواق المإ

ة ي فسنوضح الاطار المفاهيمي الى التنميانالمبحث الث امال. اووخصائصها ومصادر تمويلها كمبحث يتها اهمو

ثم نوضح الدور الذي تمارسه صناديق الثروة السيادية  تمويلومصادر أهدافمفهوم ونظريات والاقتصادية من 

 في التنمية الاقتصادية. 
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 لوالاالمبحث 

 السياديةالثروة صناديق الاطار النظري والمفاهيمي ل

 : صناديق الثروة السيادية مدخل نظريلوالاالمطلب 

 : مفهوم صناديق الثروة السيادية لاً او 

 ها فيـما يلي : اهميوجد العديد من التعريفات لصـناديق الثروة السيادية نـذكر  

ترتيبات استثمار ذات غرض خاص تمتلكها الحكومة  او: صناديق هاانصندوق النقد الدولي عـلى  عرفها  

 أهدافإدارتها لتحقيق  اووهي صناديق تحتفظ بالأصول و تتولى توظيفها )1)،وتنشئها لأغراض اقتصادية كلية

  )2) مالية مستخدمة في ذلك استراتيجية تتضمن الاستثمار في الأصول المالية الأجنبية

ها )وسائط استثمار مملوكة انصناديق الثروة السيادية ب  )OECD (ن الاقتصادي والتنميةاوف منظمة التعتعر.

لها من موجودات الصرف للحكومة يتم  ادارتها بشكل مستقل عن الاحتياطات الرسمية للسلطات النقدية يتم تموي

  (3))وتستثمر في الأسواق بالخارج ،تسيطر عليها الحكومةمالية عدة راسها )قنوات انب كيمت ويعرفها الأجنبي( .

ها " قنوات من الأصول انفيعرف تلك الصناديق ب ،من معهد الاقتصادات الدولية في واشنطن ،انتروم اما 

اقتصادية ومالية متنوعة(  أهدافا أصول محلية المملوكة والمدارة من الحكومات لتحقيق انالدولية ) وأحي

ها ) تلك الممولة من احتياطيات البنوك المركزية وتهدف إلى تعظيم العوائد انكينزي الدولي بماويعرفها معهد 

تيكي ل )صناديق الثروة اماعلى الصعود الدر كما أكدالبروفيسور)كيث بيلبيم(  المالية بمحددات مخاطر معينة(.

                                                                   (4)( وتوقع لها المزيد من التطور على كافة الأصعدة ،السيادية في أسواق الاستثمار العالمي 

ها صناديق استثمار حكومية تمول ان: تعرف صناديق الثروة السيادية على ريكيةمة الاانتعر يف وزارة الخز .

 ،التي تدار بشكل مستقل عن الاحتياطيات الرسمية للسلطات النقديةاحتياطات العملات الأجنبية للدولة  طريق عن

 .)5)ةيحصص في أسهم الشركات الأجنبحيازتها ل عن طريقى تحقيق الربح وتهدف إل

                                                           

الفوائض النفطية،مجلة كلية بغداد للعلوم الاقتصادية الجامعة ،مجلة  ، دور الصناديق السيادية في استثماراحمد ياسين عبد واخرون-1
 167،ص2016، 49بغداد للعلوم الاقتصادية ،العراق ،العدد ،كلية
جي نموذجا،جامعة صندوق النروي، ،صناديق الثروة السيادية كآلية حديثة لتمويل التنمية الاقتصادية المستدامة واخروناحمد  نصير،-2

  .20ص 2018(1لجزائر،مجلة نماء الاقتصاد والتجارة،عدد خاص المجلد )ا–حمه لخضر 
.8،ص 2012قتصاد الكلي لدول مختارة، رسالة ماجستير جامعة كربلاء ،واثق علي محي ، الصناديق السيادية ودورها في الا- 3   

رشدي سعد رشيد عزوبك، العلاقة بين استثمارات صناديق الثروة السيادية والتغيرات في أسعار اسهم الشركات المستثمر فيها ،  -4
 10،ص2013رسالة ماجستير جامعة الموصل 

5 -Steven Coissard، Yann Echinard، Alain Laurent، L'émergence des fonds souverains : 
réalités et enjeux، Centre Thucydide، Analyse et Recherche en Relations Internationales، 
Annuaire français des relations internationales 2011، volume XII.، Bruylant، 2011، P 3-4. 
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مما يمتلكه البلد من احتياطيات فائضة تستخدم فة الذكرانقد وجدت الصناديق السيادية على وفق التعريفات لذا ف

هي صناديق ذات : صناديق الثروة السيادية  انو . )1)مصادر تمويله متعددة انلأغراض متعددة فضلا عن 

مثلا  إليهافي المستقبل عند الحاجة  إليهاويمكن اللجوء  ، عدة أهدافار بدقة عالية لتحقيق تد ،تحوطية  أهداف

كما  .)2(دارة العوائد النفطية وتحويلها الى الاجيال اللاحقة لإفي الازمات الاقتصادية .وهي موجودة في الأصل 

سة مملوكة للدولة وتدار من جهة مستقلة عن انعية استثمارية غير متجاوها انل على اموتعرف أيضا بتعريف ش

ويكون  ،كلها خارج الدولة المالكة لها  اوبر من أصولها وتستثمر الجزء الأكالسلطات النقدية ووزارة المالية 

ياطات واحت،ة الخارجية من فوائض التجار تةاوالحكومة عن طريق  تمويلات بنسب متف  عن طريقتمويلها 

ف يه يمكن صياغة تعرانويرى الباحث  . )3)اقتصادية كلية أهدافتحقيق  أجلالنقد الأجنبي وتستعمل من 

 انها مؤسسات مالية ذات طابع استثماري مملوكة للحكومات وممكن انالسيادية وفقا لماسبق ) بالثروة لصناديق 

الفوائض المالية ستثماركبر من الشركاء عملها إأتكون حصة الحكومات  انتها شريطة تشترك الحكومات بملكي

 هدافبما يتوافق مع الأ الريعية منها إدارة حكيمة ورشيدةلاسيما غلب القطاعات الاقتصادية أالمتأتية من 

 .حقوق الأجيال القادمة( انالاقتصاد وتحصينه وضم علتنوي انتنموية للبلدالستراتيجية والسياسات الاقتصادية الا

ً انث   :: نشأة صناديق الثروة السيادية يا

عمليات النقد الأجنبي  اوالمدفوعات  اننشأت صناديق الثروة السيادية في العادة معتمدة على فائض ميز

الأصول المستبعدة من صناديق الثروة  اما ،كل هذه الموارد مجتمعة  او ، ةامفوائض المالية العاوالرسمية 

احتياطات النقد الأجنبي التي تحتفظ بها السلطات النقدية لأغراض تقليدية متعلقة جزء من السيادية فهي تتضمن 

صناديق تقاعد  اووال المؤسسات المملوكة للدولة بمفهومها التقليدي ام اوالسياسة النقدية والمدفوعات  انبميز

السيادية قديمة النشأة على الساحة  الثروة صناديق د. وتع)4) الأصول التي تدار لصالح الأفراد اوموظفي الحكومة 

ئة الاستثمار الكويتية شاء هيانت دولة الكويت بامتعود نشأتها الى خمسينيات القرن العشرين عندما ق اذالعالمية 

رات العربية مايق أخرى في السبعينات وبعدها في سنغافورة والادوعلى إثرها بدأت بالظهور صنا 1953 عام

المتحدة وفي بداية الالفية الثالثة ونهاية القرن العشرين نمت هذه الصناديق السيادية بسرعة حتى وصل عددها 

                                                           
إشكالية الدور التنموي لصناديق الثروة السيادية مع إشارة خاصة الى إمكانية انشاء صندوق سيادي ، وآخرونحسن لطيف كاظم ،- 1

 .2، ص2013في العراق  ،
2-Benmensour Lilia ، Sebti Latifa ، fonds souverains (solutions aux nouvelles crises) ، revue 
économies financière bancaire et managements ، université de Biskra، Algérie، N° 01، 
2016،p23. 

رافع احمد حسن ،الصناديق السيادية في الدول النفطية ودورها في تحقيق الاستقرار المالي )دراسة تجارب دولية( ومحاولة تطبيقها - 3
 9-8،ص2011،كلية الإدارة والاقتصاد ، جامعة بغداد العراق، ،رسالة ماجستيرفي العراق

ة لصندوق مصر السيادي في ضوء التجارب العالمية دوافع التاسيس ومتطلبات عاب إبراهيم محمد، الاثار الاقتصادية المتوقإيه- 4
 .272، ص2019، 3، العدد49معة عين شمس ،المجلد ،جاالنجاح ، المجلة العلمية للاقتصاد والتجارة 
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ت بشكل كبير في نمو الصناديق السيادية اهمل التي سامالعو اهممن  ان. )1)صندوق  53الى  2008في منتصف 

هيار أسعار النفط من انه بعد ان اذ ،ثيرها على أسعار الصرف أأسعار النفط والسلع الأساسية وت هي التقلبات في

نتيجة لذلك فشلت طريقة )البترو  ،1982 عامدولار للبرميل  14لتنخفض الى  1981 عامدولار للبرميل  27

بحث عن بالالعديد من الدول  امماادى الى قي ،لمالية لدى الدول المصدرة للنفط دولار( بعد تلاشي الفوائض ا

هنالك ثلاث حقبات لصناديق الثروة السيادية ومن المؤثرات  ان. وتشير الأبحاث )2)فرص استثمارية جديدة 

وظهور البترو  ،لها هي الطفرات النفطية الثلاثة حجم أصو إرتفاععلى تطور عدد صناديق الثروة السيادية و

فحصول صدمة نفطية مايعني تراجع كبير في أسعار  ،فتاح الأسواق الدولية وبروز ظاهرة العولمة اندولار و

ملحوظ في أسعار النفط ويعرف بالطفرة النفطية وتعني قفزات مفاجئة بدايتها أسعار  إرتفاعثم حصول  النفط من

أسعار  إرتفاع.ومن المؤكد ارتباط ظهور صناديق الثروة السيادية ب)3)فورية ويتم تأكيدها في الأسعار الرسمية

الملحوظ  رتفاعويرجع هذا الإ 1977 عاماستمرت حتى  1973 امسعار النفط عل قفزة لأاوت انك  اذ ، النفط

 اذخفض الى ادنى مستوى له ان انبك على رفع أسعار النفط بعد اوالى الاتفاق الكائن بين دول في أسعار النفط 

دولار للبرميل الواحد (  1.80)ريكي ومالا امدولار للبرميل الواحد للنفط الخ( 3.14-) 1970 امسعره ع انك

استمرت  .1973 عامدولار  10عر النفط الى بك رفع ساووتمخض عن اتفاق دول  ، )4(اممن النفط العربي الخ

حينها بدأت أسعار النفط بالتذبذب بسبب التغيرات في الطلب وبداية  1982 عام  حتى رتفاعاسعار النفط بالإ

في العرض  كذلك التغيرات  التي حصلت ،زي احترل وكالة الطاقة والشراء الإبناء المخزون الاستراتيجي لدو

ت هذه التغيرات اهموقد س ،بكاوخارج منظمة  نتاجالإوتزايد  ية وحدوث الحرب العراقيةانعند بداية الثورة الإير

ر الذي أدى الى تشكيل مالا 1981 امدولار ع 35لتصل الى  1978  امدولار ع13أسعار النفط من  إرتفاعفي 

في أسعار النفط بسبب  رتفاعتستفد بشكل كبير من هذا الإ فوائض مالية كبيرة لدى الدول المصدرة للنفط لكن لم

 إرتفاعشهدت  2008 عام  حتى 2003  عاممن تدت امثم بدأت حقبة جديدة  . )5(كون اقتصاداتها حديثة النشأة

في بك على تقليل حصتها اوت دول عمل اذ،ية لصناديق الثروة السيادية هملامفرط في أسعار النفط وهنا برزت ا

 ،ماط الطلب العالمي ومصادره انن مع تغير امت عليه في الحقبتين السابقة وهذا يتزانقل مما كأالسوق النفطي 

                                                           
في حماية الاقتصاد من الازمات المالية، رسالة ماجستير،جامعة  طبعي منال، بوقجوطة فاطمة الزهراء،دور الصناديق السيادية- 1

  . 7،ص2021-2020جيجل،الجزائر -يى حمحمد الصديق بن ي
،جامعة البليدة دكتوراهبوكابوس مريم ، دراسة تقييمية لصناديق الثروة السيادية ودورها في تحقيق التنمية الاقتصادية ،أطروحة - 2

 -66،ص2015-2014الجزائر،
علي خليفة الكواري، الطفرة النفطية الثالثة، قراءة أولية في دواعي وحجم الطفرة:حالة اقطار مجلس التعاون، مجلة المستقبل - 3

  . 26، ص2009، لبنان، 339العربي،  مركز دراسات الوحدة العربية ، العدد
   .85،ص2000نشر والتوزيع والاعلان، ليبيا،نواف الرومي، منظمة الأوبك وأسعار النفط العربي، الدار الجماهيرية ، لل - 4 

ماجد عبد الله المنيف ،صناديق الثروة السيادية ودورها في إدارة الفوائض الانفطية ،مجلة بحوث اقتصادية عربية ،الكويت - 5
 .55،ص 2010، 47،العدد
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وقد أدى ارتباط السوق النفطية  ،ر الأساسي  لنمو الطلب على النفطالدول الصناعية لم تعد هي المصد انف

 بالسوق المالية وتزايد حدة المضاربة الى تذبذبات حادة في اسعار النفط .  

 ً  :شاء صناديق الثروة السياديةان:مبررات ثالثا

هيكل شاء صناديق الثروة السيادية تختلف من بلد لأخر طبقا لمميزات وخصائص الانمبرارت ودوافع  ان 

                                                                           نبين هذه المبررات فيما يلي: ،الفائض المالي المحققالاقتصادي ومصدر 

: الحاجة لبناء أصول أخرى تدر دخلا تحسبا لنضوب المورد الطبيعي ليعوض نضوب الأصل لوالاالمبرر  

وبمقتضى ذلك الاعتبار فقط ( 1)،واستغلال ايراداته من قبل الجيل الحالي بما يحقق العدالة بين الأجيال ،الحالي

يكون الحافز لديها أكبر للادخار  ،التي يكون فيها العمر الزمنى لاحتياطي الأصل الناضب قصير انالبلد انف

ح فيها ذلك اويتر اذ ،الخليج العربي مثلا انأطول كبلد تهااالعمر الزمني لإحتياطيالتي يكون  انمقارنة بالبلد

 ،تمعةالخليج مج انلبلد اماع 75وبمتوسط  امالحالية بين عشرين الى أكثر من مائة ع نتاجالإالعمر بمستويات 

أي تقلص الطلب على النفط بسبب البدائل بغض النظر عن النضوب وأضفنا إلى ذلك  ،لةاما ألقينا نظرة شاذ اما

يرتفع بالتطور التقني  انويمكن  ،ينخفض بالاستغلال المفرط انيمكن  اذالعمر الزمني للاحتياطي غير ثابت  ان

ية بالنسبة لقرار اهما يصبح العمر الزمني للاحتياطي حينئذ غير ذي هفعند ،لاستثمار لتطوير الاحتياطيوزيادة ا

 )2)ي من عدمهالإدخارشاء الصندوق ان

وتعتمد على  ،عدتهيات تنويع قاانكاميتعلق هذا المبرر بالطاقة الاستيعابية  للاقتصاد الوطني  و ي:انالمبرر الث

 ،ك العائداتوكذلك حجم الاقتصاد مقارنة بتل ،حجم العائدات بالنسبة للفرد من ثم ،نتاجالإحجم الاحتياطي و

صغيرة  انداقتصاديات البل انونستنتج  ،ات الحالية والممكنة لذلك الاقتصادانكمل أخرى مرتبطة بالااموعو

استثمار  او ارالإدخشاء صناديق نلايكون لديها حافز أكبر  ،يات التنويع انكامومحدودة  ، انالحجم قليلة السك

فالطاقة  ونتيجة للسياسات الاقتصادية ولكن حتى تلك الاعتبارات قد تتغير عبر الزمن. ،العوائد النفطية

يضا على السياسات أد يكية وتعتمامالتنويع لها دين  اتانكامالاستيعابية للاقتصاد الوطني تتزايد وتتغير محدداتها و

 .الاقتصادية 

صرف تعرض احتياطات الصرف الأجنبي لمخاطر مرتبطة بتقلبات معدلات الفائدة وسعر ال المبرر الثالث:

  يع مجالات توظيف هذه الاحتياطات.فرض على الدول تنو ،الأجنبي

                                                           

مصادر الدخل الوطنية في العراق رؤيا  محمد عماد عبد العزيز ،إمكانية تطبيق صناديق الثروة السيادية كأحد وسائل تنويع- 1 

 2017، 37، العدد1المجلد جامعة تكريت، مستقبلية ،كلية الإدارة والاقتصاد ، منشور على مجلة تكريت للعلوم الإدارية والاقتصادية ،
 .149،ص

مجلة الباحث الاقتصادي،  ،-دراسة لتجربة كل من النرويج و الجزائر –سعود وسيلة، فرحات عباس، حوكمة الصناديق السيادية  -2
 .12 11،ص  2015،الجزائر،  4،العدد  4المجلد 
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تؤدي الاستثمارات المباشرة وغير المباشرة  اذ ،تساعد في نقل التكنولوجيا إلى الدول المالكة بع:راالمبرر ال

 .)1)نقل التكنولوجيا  لياتعم لهذه الصناديق في الدول المتقدمة إلى توسيع حجم المبادلات الاقتصادية بما فيها

مايعرف بأثر المرض اولية الناتجة عن الثروة الطبيعية السلبية للتدفقات الما الآثاروجود بعض :سامالمبرر الخ

ستثماره إ اودخار الفائض المالي لية لإآشاء انممايحتم عليها ،لى اقتصاديات الدول المالكة لها ع الهولندي

 . )2)القطاع الصناعي من تداعيات هذا المرضالاقتصادي وحماية  ستقرار النشاطإعلى  للحفاظخارجيا 

 : ية صناديق الثروة السياديةاهم:رابعا

المالكة لها لتحكمها بموجودات مالية ودورها  انة في اقتصاديات البلدامتعد صناديق الثروة السيادية ركيزة ه  

عرض إيجابيات وسلبيات تلك  عن طريق وتتوضح  ،قتصادي ومالي في الأسواق الدوليةل اامي كعامالمتن

التي تجنبها  ةالمناسب ستراتيجياتوضح الإ عن طريقتنتفع من ايجابياتها وتحتاط   انالصناديق التي ممكن  

 .في ماياتي نعرض الإيجابيات:)3)السلبيات 

مصادر تمويل التنمية  اهمالمتمثلة ب زيادة المدخرات من ثملسيولة وتفعيل النشاط الاستثماري ازيادة -1

  .الاقتصادية

دة الطلب على الموجودات الصناديق السيادية الى تخفيض أسعار الفائدة وتقلل المخاطرة وكذلك زياتؤدي -2

 المالية. 

م اق المالية العالمية وتسهالتقلبات التي تحدث في الأسو اوبتقليل التغيرات  جلستثمارات طويلة الأت الإاهمس -3

لتمويل اات الدول وتعمل على تطوير الأسواق المالية أضف الى ذلك ظهور تمويل التنمية لاقتصادأيضا في 

 ي كعنصر مهم في المجالات التنموية والاستثمارية.مالإسلا

تخصيص بعض  عن طريقديون الدولة مقدمة لكعلاج  انروة السيادية في البلد. تعد استضافة صناديق الث4

غلب الفوائض لشراء عدد معين من السندات في وقت ما أ امبإستخدها تقوم انضافة من الصندوق بالإوال مالا

                                                           
 .149ص مصدر سابقمحمد عماد عبد العزيز،- 1

 1959عام  :من الاضرار القصيرة الاجل التي لحقت بهولندا على اثر اكتشاف حقل غاز طبيعي في بحر الشمال *المرض الهولندي
فهوم يصف ظاهرة اقتصادية حيث يؤدي م وهو وطفرة الموارد التي حصلت جلبت موارد ضخمه لهذا البلد ودعمت نمو انفاق عام.

نه )اختلال عد الطبيعية( إلى حدوث تدهور في القطاعات الأخرى أي ينتج التطور السريع لقطاع واحد من الاقتصاد )خاصة الموار
 هيكلي (عكس ما تهدف الية التنمية الاقتصادية )التغيير الجوهري في هياكل الاقتصاد( 

ار، صندوق صندوق النقد العربي، أداء الاقتصاديات العربية خلال العقدين الماضيين، ملامح و سياسات الاستقر،هبة عبد المنعم  - 2
 .2،ص 2012جانفي ، النقد العربي 

نغم حسين نعمة ،تبارك نعمان علي ،الصناديق السيادية ودورها في الازمات المالية مع إمكانية استحداث صندوق سيادي للعراق - 3
 .61،ص2021، 1مجلة الريادة للمال والاعمال ،المجلد الثالث ،العدد
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عن ه يؤكد قدرة الجهة الراعية للصندوق  معالجة ديونها وتسديدها نلاتستحق كافة هذه  انتظار الى نلابدلا من ا

 هذه الصناديق. طريق

ق مزايا تقدم هذه الصنادي اذب للاستثمار الأجنبي اذعبر وجود صناديق الثروة السيادية في البلاد عن مناخ جي -5

لتنمية حد روافد ال الاستثمار الأجنبي المباشر هو أدخو انومن المعلوم  هاانطاولات تشغيلية في امومع

 .الاقتصادية

ائدا مربحا طويل عموجودات تدر خلق  عن طريقصناديق الثروة السيادية في التنمية الاقتصادية  اهمتس -6 

 عتماد على النفط.تقليل الإ أجلتساعد على تنويع اقتصاداتها من  جامودعم بر جلالأ

الشراكة وربط المصالح و ل الاقتصاد العالمي امدة تكلا مهما في زيااموتعد صناديق الثروة السيادية ع -7

 .)1)المشتركة

 صناديق الثروة السيادية: أهدافسا:  امخ

 :ها تتمثل فيما يلياهمها صناديق الثروة السيادية أجلشأت من انالتي  هدافهناك مجموعة من الأ 

ي فالحادة التقلبات ة من خطر الصدمات الخارجية الناتجة عن امحماية الاقتصاد والموازنة الع -1

  أسعارالصادرات

 الموجه للأجيال القادمة . الإدخارحقيق مبدأ عدالة توزيع الثروة بين الأجيال عن طريق تعظيم ت -2 

 .متجددةالغير السلع ل من الاعتماد على صادرات التقلي من ثمتنويع مداخيل البلد و -3 

 المالكة للصناديق . انالمال في البلد راسل جلطويل الأ امتحقيق النمو المستد -4 

 2استراتيجية سياسية اقتصادية. أهدافتحقيق  -5 

  يةلولااالمواد  رخفاض المؤقت في أسعانلاا تصاص الصدمات الناتجة عنام عن طريقتحقيق الاستقرار  -6 

 .اوتغطيته

خفاض أسعار السلع انيرادات بسبب خفاض في الإنلاالتي هدفها الرئيسي تعويض اصناديق تثبيت السلع  - 7

ثار الصدمات السلبية ومساعدة آتياط في سبيل المساعدة في تخفيف وال للاحاموتخصيص  نتاجالإمستويات او

الاحتياط بالنسبة للدول المالكة وتحويل جزء سيولة غير المرغوب بها وأداء دورفاق الانالسلطات النقدية  في 

                                                           
ومقومات إصلاح الاقتصاد الريعي في العراق ،مجلة الغري للعلوم الاقتصادية والإدارية مايح شبيب ،تشخيص المرض الهولندي - 1

 .6-5، ص2010، 15،كلية علوم الإدارة والاقتصاد ،جامعة الكوفة ،العدد
حالة النرويج فتحية بومزبر،وصورية بلهولة ، الصناديق السيادية ودورها في معالجة اختلالات الموازنة العامة في الدول النفطية  - 2 

 .46ص، 2020-2021،-جيجل-،رسالة ماجستير،جامعة محمدالصديق بن يحيىوالجزائروابوظبي
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تختلف من صندوق لآخر لكن جميعها  أهدافما سبق للصناديق عدة  فضلا عن.)1)من عوائدها للأجيال اللاحقة

كونها لاسيما النفط  ،ار السلع الأساسيةتقليات أسعلتصدي ال عن طريقل ستقرار في الدختهدف الى تحقيق الا

 )2)ا.تسم بتقلبات حادة في أسعارهت

ة ومتكررة تنتح عائدات مستقر اذدورها في حماية الإقتصاد وتمويل الدول لصناديق الثروة  ،ماسبقم نستنتج

وتوظف هذه  لتفادي التقلبات في أسعار الموارد الطبيعية وتنمو هذه الإيرادات عندما تكون الأسعار مرتفعة

في تمويل  ةاهمخفاضها والمسانقات اووتغطية الاحتياجات التمويلية للدولة في  ،هاأشكالالإيرادات بمختلف 

 ية.جزءا من متطلبات التنمية الاقتصاد

  ً  هدافتتميز صناديق الثروة السيادية عن بعضها البعض حسب الأ  واع صناديق الثروة السيادية:ان: سادسا

واع من هذه الصناديق ان. وتشير تحليلات صندوق النقد الدولي إلى وجود خمس ة من نشأتها وأصولهاالرئيس

 : )3) يمكن التمييز بينها وفقا لهدفها الأساسي كما يلي

ل من تذبذبات أسعار ية و الاقتصاد ككان: يتمثل هدفها الأساسي في حماية الميزصناديق الاستقرار -1   

في  شاء هذه الصناديق هو حماية الاقتصاد الوطني من عدم الاستقرارانوعليه فالغرض من  .السلع)النفط(

لمواد ا،المعادن  ،البترول والغاز  (ية لوالاالموارد المتولدة من المواد  توظيفالموازنة الناتج من سوء 

 )4)الخ (،الغذائية

كثر تنوع أول غير المتجددة إلى حافظة أصول : تهدف إلى تحويل الأص للأجيال القادمة الإدخارصناديق  -2

 اوتنميتها بالاستثمار الداخلي ية ونلارادات النفطية ايوتتمثل في ادخار جزء من الإا  للأجيال القادمة. انوضم

هذا المسار ينطوي على تحويل أصل حقيقي)النفط( و،الطويل جللنفط عند نضوبه في الأالخارجي لتشكل بديلا ل

شاء صناديق في الدول انكل هذا يتم ب ،باطن الأرض الى ثروة على الأرض تحويل ثروة في اوصل مالي ألى ا

الاحتياطي  اوال القادمة في الكويت ياطي الأجيالتي اتخذت هذا المساربمسميات وقواعد مختلفة كصندوق احت

                                                           

1- Maha Eltobgy، Thinking Strategically، Using Resource Revenues to Invest in a Sustainable 
Future ، World Economic Forum، Committed to Improving the State of the World، White Paper، 
Geneva، Switzerland ، December 2018، p20 
2  - Benjamin J. Richardson; Sovereign Wealth Funds and the Quest for Sustainability: 
Insights from Norway and New Zealand; Nordic Journal of Commercial Law ; issue 2011#2; 
P05-06.at https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=1972382 

أحمد عمر الراوي، دور الصناديق السيادية في تحقيق التنمية الاقتصادية،عدد خاص لندوة قسم الدراسات الاقتصادية في مركز - 3
 .5مستنصرية للدراسات العربية والدولية،صمجلة ال\ 2021المستنصرية للدراسات العربيه والدولية، 

حبارك سمير،تأثير الازمات المالية المعاصرة على استراتيجيات استثمار صناديق الثروة السيادية دراسة حالة صندوق ضبط - 4
 3ير، جامعة الجزائر،كلية العلوم الاقتصادية والعلوم التجارية وعلوم التيسير قسم علوم التيسدكتوراهالإيرادات في الجزائر،أطروحة 

  150، ص2020،
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هذه الصناديق تهدف إلى ادخار جزء من الإيرادات  انو مع ،بوظبي للاستثمار أوقطروهيئة  انالحكومي في عم

الإيرادات النفطية و تحقيق  إرتفاعصناديق الاستقرار يمكن في حالة  انإلا  ،للمستقبل خلافا لصناديق الاستقرار

 اميوجد عدة صناديق تقوم بمه اذ ،ها إلى صناديق للادخار امتتحول مه انفي فترة الطفرة  لاسيمافائض مالي 

 . )1) والمكسيك والنرويج  انربيجاذو  هي صناديق كل من ليبيامعا و الإدخاراستقرار العائدات و

ولها لا تزال تدرج أص انشاؤها لزيادة العائد على الاحتياطيات ولو ان: ويتم  شركات استثمار الاحتياطات -3

 في الغالب ضمن فئة الأصول الاحتياطية .

تشجيع السياسات  واالاقتصادية  -: تنشأ هذه الصناديق في تمويل المشاريع الاجتماعية صناديق التنمية -4

النوع من  وهذاتعزز نمو الناتج المحلي في البلد المعني.   انالمتبعة في قطاعات النشاط والتي يمكن 

 يق في الوقت الحالي اكثر نوع يخدم الوضع الاقتصادي في العراقالصناد

ية انت التقاعد الطارئة غير المحددة في الميزاما: تنشأ لأغراض تغطية التزصناديق احتياطيات التقاعد -5

 ن مع ممثلي صناديق الثروة السياديةاوولقد بدأ خبراء صندوق النقد الدولي العمل بالتع ،العمومية للحكومة  

بما في ذلك تشكيل مجموعة عمل دولية من هذه الصناديق لبدء  ،الوضع مجموعة من الممارسات التفضيلية

تغطي  سوف الممارساتهذه مجموع  انو ،۲۰۰۸ انالمناقشات الفنية وأعمال الصياغة اعتبارا من شهر نيس

لعمليات صناديق الثروة السيادية وكلها تساعد على تعميق الفهم  ،لمساءلة ة والشفافية واامقضايا الحكومة الع

ودعم مصالحها الاقتصادية الكلية والمالية ، لأخرىا انالتي تسترشد بها البلدعداد مجموعة من الممارسات وا

المتلقية  انف المتعلقة بصناديق الثروة السيادية في البلداوهذه الممارسات تؤدي الى تقليل  المخ ان فضلا عن

 .)2)نقدي ومالي عالمي مفتوح امإرساء نظ ة فياهمللاستثمارات والمس

 صناديق الثروة السيادية:حجم ي: تطور انالمطلب الث

.                                                                                                      :: حجم أصول صناديق الثروة السياديةلاً او

ويتكون من أصول مثل  الدولة وهو الصندوق المملوك من قبلصناديق الثروة السيادية  قائمة الدول حسب ان

ر ات تديانأجهزة استثمارية أخرى. ومن الممكن وصف هذه الصناديق ككي اوالسندات  او ،الأسهم او ،الأراضي

وقد تعددت الصناديق وازدادت وتنوعت موجوداتها واستثماراتها في العالم  ،الاستثمار أجلفوائض الدولة من 

ثم  1996 امفي منتصف التسعينات توجد ثلاث صناديق سيادية فقط ع ان اذربا اولاسيما الولايات المتحدة و 

                                                           
قوتال ابتسام ،فرص نجاح إقامة صندوق سيادي في الجزائر ، كلية العلوم الاقتصادية والعلوم التجارية وعلوم التسيير ،جامعة - 1

 32، ص2018، 3الجزائر 
صندوق النقد الدولي، صندوق النقد الدولي يكثف عمله المعني بصناديق الثروة السيادية، نشرة صندوق النقد الدولي الالكترونية، -2
  3-2،ص2008مارس  4
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 .)1) 2007 امصندوقا ع 44وزادت الى 1999 امصندوق ع 21استحدثت في دول أخرى حتى اصبح عددها 

صندوقا  وبلغت  77ازاد عدد الصناديق السيادية ليصل الى اكثر من  2012 امبعد ع اما ،(1الحدول ) كما في

بليون  (500)  ت في بداية التسعيناتانحين ك ( تريليون دولار في3)   2008  امموجوداتها حتى منتصف ع

أسعار النفط في الأسواق العالمية  رتفاعلإ انتريليون دولار وك ( 4.904.0وصلت الى )  2012 امبحلول ع اما

من القرن الواحد والعشرين سببا لا نشاء العديد من الصناديق  لوالانتيجة تزايد الطلب على الطاقة خلال العقد 

صندوقا تقدر اصولها نحو 89الى  2019السيادية خصوصا في منطقة الخليج المنتجة للنفط .ليصل عددها نهاية 

. ووفقا (2)من معهد صناديق الثروة السيادية ( SWF Institute. ات )انمليار دولار طبقا لا حدث البي 7833.9

ة استثمارات الحكومات راسوالصناديق السيادية دة استثمارات الحكومات راسلأخر تصنيف للمعهد في د

 (3).2022 عامصناديق في العالم ل 10أصول اكبر ( 1رقم )والصناديق السيادية كما سنوضح في الجدول التالي 

2022(يبين ترتيب الدول حسب حجم صناديق الثروة السيادية 1جدول  )  

الأصول حجم 

)مليار 

(دولار  

 مرتبة الدولة الصندوق السيادي

الصين-1 صندوق التنمية الصيني الافريقي /مؤسسة الاستثمار الصينية  2,244.4  

1,400 Government Pension Fund –global لنرويجا-  صندوق التقاعد الحكومي 2 

13,363 Abu Dhabi Investment Authority راتماالا-  جهاز أبوظبي للاستثمار 3 

لسعوديةا-Public Investment Fund 4صندوق الاستثمارات العامة  1,000  

764,0 Temasek Holdings سنغافورة-5 تيماسيك القابضة  

533.65 Kuwait Investment authority الكويت-6  الهيئة العامة للاستثمار  

قطر-7 جهاز قطر للاستثمار 320,0  

297 AFF/WAFF 8-يااسترال  

تركيا-9 صندوق الثروة السيادية التركية  240  

روسيا-10  صندوق الثروة القومي  178,38  

   المصدر اعداد الباحث استنادا الى 

 1-Largest sovereign wealth funds worldwide، statista15-03-2023 تم الاطلاع. 

 2-List of countries by sovereign wealth funds، en.m.wikipedia. 15-03-2023 تم الاطلاع.                 

 3-https://arabic.cnn.com/business/article/2022/03/24/top-sovereign-wealth-fund-2022-

infographic    فبراير 2018 على موقع واي باك مشين المصدر: نسخة محفوظة  معهد صناديق الثروة السيادية 

                                                           

 عمان 2016واثق علي الموسوي، الاستقرار الاقتصادي الصناديق السيادية ،الريع، الموازنة العامة،السوق،الجزء الأول ،الطبعة  - 1
 .30-29الأردن دار الايام للنشر ،ص 

 .21، ص نفس المصدر - 2
3- Largest sovereign wealth funds worldwide، statista.  منشور في موقع على شبكة الانترنت تم الطلاع
2023/3/15 
 

https://www.statista.com/statistics/276617/sovereign-wealth-funds-worldwide-based-on-assets-under-management/
https://en.m.wikipedia.org/wiki/List_of_countries_by_sovereign_wealth_funds
https://en.m.wikipedia.org/wiki/List_of_countries_by_sovereign_wealth_funds
https://en.m.wikipedia.org/wiki/List_of_countries_by_sovereign_wealth_funds
https://arabic.cnn.com/business/article/2022/03/24/top-sovereign-wealth-fund-2022-infographic
https://arabic.cnn.com/business/article/2022/03/24/top-sovereign-wealth-fund-2022-infographic
https://web.archive.org/web/20180225061724/https:/www.swfinstitute.org/fund-rankings/
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%88%D8%A7%D9%8A_%D8%A8%D8%A7%D9%83_%D9%85%D8%B4%D9%8A%D9%86
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%88%D8%A7%D9%8A_%D8%A8%D8%A7%D9%83_%D9%85%D8%B4%D9%8A%D9%86
https://www.statista.com/statistics/276617/sovereign-wealth-funds-worldwide-based-on-assets-under-management/
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ويتكون من أصول  ،الدولة قبلوهو الصندوق المملوك من  صناديق الثروة السيادية قائمة الدول حسب هذه  

ات انأجهزة استثمارية أخرى. ومن الممكن وصف هذه الصناديق ككي اوالسندات  او ،الأسهم او ،مثل الأراضي

ات معهد صناديق انفي العالم وفقا بي 10ح من الجدول أعلاه اكبر يتضالاستثمار. أجلتدير فوائض الدولة من 

المئات من صناديق الثروة السيادية حول العالم لكن  اوالثروة السيادية وكما يأتي: هنالك لائحة تضم العشرت 

  .)1) 2023 اميستحوذ على مقدمة هذه اللائحة بعض الدول حتى ع

 2005الماضية وتحديدا خلال الفترة من  عامه على مدار الخمس عشرة انات الحديثة الى راستشير احدى الد

ريكي ويدير امتريليونات دولار  8تجازوت الأصول العالمية التي تديرها الصناديق السيادية نحو  2020الى 

 . )2)صندوق التقاعد الحكومي النرويجي العالمي اكثر من تريليون دولار

 امبحجم أصول الصناديق السيادية وتطوراته من قبل الدول نابع من الاهتم امالاهتم اننستنتج ب انويمكن 

بتنويع هيكل وحجم استثماراتها وما يتطلبه ذلك من  امية تحقيقها والاهتمانكامتلك الصناديق ومدى  أهدافب

راءات باج امضباط في السياسات النقدية والمالية والاقتصادية  لحكومات المالكة للصندوق ومدى الالتزان

 .(3) تدار بها هذه الصناديق الشفافية والحوكمة التي

حاء العالم وتتباين انتتوزع صناديق الثروة السيادية في جميع التوزيع الجغرافي لصناديق الثروة السيادية: -

وحسب احدث تقارير المعهد الدولي لصناديق الثروة السيادية يوجد في منطقتي الشرق  لأخرىمن منطقة 

% من اجمالي 39.28مليار دولار بنسبة 1528،6صندوق بحجم أصول يقدر ب18وشمال افريقيا سط والا

مليار دولار ونسبة 5،1503ي اوصندوق بحجم  يس15نطقة اسيا تمتلك امام(،4)أصول الصناديق السيادية

بقيمة  صناديق 4ربا فتستحوذ على اومنطقة  اما%من اجمالي الأصول لصناديق السيادية في العالم. 38.63

سط ومنطقتي الشرق الا ان اذ. (5)% من اجمالي أصول الصناديق السيادية16.61مليار دولاروبنسبة  5،646

مليار دولار ونسبة 3032،1ز اوصندوق بقيمة أصول تتج33لوحدهما  انوشمال افريقيا واسيا تمتلك

                                                           

 منشور في الموقع الالكتروني على شبكة الانترنت، - 1
     List of countries by   sovereign wealth funds  ،en.m.wikipedia.8/3/2023تم الاطلاع  ،زيارة الباحث في  

2- Hao Liang and Luc Renneboog، The global sustainability footprint of sovereign wealth 
funds ، Oxford Review of Economic policy.Op. Cit .p380. 

صالح حامد محمد حسنين، صناديق الثروة السيادية ودورها في تحقيق اهداف التنمية المستدامة )دراسة تحليلية(،المجلة الدولية  - 3
 750،ص2022، 3،العدد3والتشريع،المجلد للفقة والقضاء 

4 GHIYATH NAKSHBENDI ، Sovereign Wealth Funds in the 21st century ، Opening Remarks، 
THE FIFTH Sovereign Wealth Funds Conference Proceedings 2018، Kogod School of 
Business (KSB)، American University (AU) ، Washington، D.C، October 24، 2018.p18. 

حبارك سمير،تأثير الازمات المالية المعاصرة على استراتيجيات استثمار صناديق الثروة السيادية دراسة حالة صندوق ضبط - 5
 162،ص2020الإيرادات في الجزائر/أطروحة،مصدر سابق،

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B5%D9%86%D8%AF%D9%88%D9%82_%D8%AB%D8%B1%D9%88%D8%A9_%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B5%D9%86%D8%AF%D9%88%D9%82_%D8%AB%D8%B1%D9%88%D8%A9_%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84%D8%A9
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%من اجمالي الأصول وهذا مايمنح تلك الدول في المنطقتين سيطرة شبه مطلقة على قرارات وتوجهات 77.91

 .(1)معظم صناديق الثروة السيادية الناشطة على الساحة المالية العالمية 

  2022 عام( نسب التوزيع الجغرافي لصناديق الثروة السيادية في العالم ل1شكل )

 

       3/2023/ 18المصدر اعداد الباحث  استنادا الى موقع معهد صناديق الثروة السيادية تاريخ الاطلاع   

Source : https://www.swfinstitute.org/sovereign-wealth-fund-rankings    

 

يعتبر النفط المصدر الرئيسي لغالبية الصناديق السيادية وهو ما يا: مصادر تمويل صناديق الثروة السيادية  انث

  3يتم توضيحه في الجدول

ية لوالاوالمعادن والمواد  امفبعض هذه المصادر ريعية كالنفط الخ ،تختلف مصدر تمويل صناديق الثروة السيادية

منها غير ريعية كالاحتياطيات المركزية وعوائد الخصخصة والإيرادات  الآخرفي حين تكون مصادر البعض 

.الخ وهكذا يمكن التمييز بين مصدرين من المصادر المالية الممولة للصناديق (2)الناجمة عن الاستثمار 

ذلك فهناك الصناديق المرتكزة على الثروات الطبيعية من قبيل البترول والغاز الطبيعي وما غير  ،(3)السيادية

 إليهاالتي يحولها  ،من الثروات المعدنية. وهناك الصناديق المرتكزة على الاحتياطيات من العملات الأجنبية

. واغلب الدول التي لديها صناديق الثروة السيادية تعتمدعلى الفوائض الناجمة عن هذه (4)المصرف المركزي

                                                           
اسراء إبراهيم القيسي ،صندوق الأجيال السيادي إسناد مالي فاعل لازدهار اقتصاد العراق ،دراسة بحثية جزء من متطلبات -  1

  https://ifed.gov.iq/تأسيس صندوق الأجيال السيادي في العراق ،وزارة المالية الصندوق العراقي للتنمية الخارجية 
 12،ص2022،

2.Udaipur's .Das .Global Financial Stability Report. April / 2007 Chapter 1. Assessing Risks 
To Global Financial Stability.p46 

  48ماجد عبد الله المنيف ،صناديق الثروة السيادية ودورها في إدارة الفوائض النفطية ،مجلة بحوث اقتصادية عربية ،العدد - 3
 .63، ص2010،الجمعية العربية للبحوث الاقتصادية ،بيروت ،49

4)Rolando Ossowkietal، I Managing the Oil Revenve،The Role Of fiscal Institution Occasional، 
paper 260، (Washington DC International Monetary fund، 2008  

39.28

38.63

16.61

2.56 2.9

الشرق الأوسط وشمال افريقيا             

اسيا

اوربا

أمريكا الشمالية والجنوبية

بقية دول العالم

https://www.swfinstitute.org/sovereign-wealth-fund-rankings
https://ifed.gov.iq/
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ة حوالي امديق المعتمدة على فوائض الموازنة العتشكل الصنا ،ففي الوقت الراهن ،المصادر أي الريعية وغيرها

هذا في حين تشكل الصناديق المرتكزة على احتياطي العملات   ،% من إجمالي استثمارات الصناديق السيادية6 

المتعارف عليه هو  انصحيحه ولكنها ليست بقاعدة . (1)الثروات المستثمرة  % من مجمل38الأجنبية حوالي 

هذا لا يعني  انبيد  ،ةامض الإيرادات في الموازنة العشائها صناديقها السيادية تعتمد على فوائانالدول عند  ان

بل يتحتم على جميع الدول  ،(2)شاء هذه الصناديق مقتصر على الدول التي لديها فوائض في موازناتها فقطان ان

شاء هذه الصناديق انخطوة جدية نحو تتخذ  انمستقبلها المالي وحقوق أجيالها المستقبلية  انالتي ترغب في ضم

 نلالا  املديها فوائض  انشاء هذه الصناديق وسواء أكنلاتوفير الحد الأدنى من المتطلبات اللازمة  عن طريق

 .(3)التخطيط للمستقبل بحكمة لا يتم إلا بوجود هذه الصناديق

 2022 عامصناديق الثروة السيادية حسب مصادر تمويلها لتصنيف بعض ( 2جدول )

 نوع الصندوق عدد الصناديق قيمة الأصول مليار دولار النسبة %

 صناديق سيادية نفطية 29 2264.4 58.19

 صناديق سيادية غير نفطية 21 1627.0 41.81

 المجموع 50 3891.4 100

 https://ifed.gov.iq/الصندوق العراقي للتنمية الخارجية ،وزارة المالية العراقية  ،المصدر اعداد  الباحث استنادا الى 

     18/3/2023الموقع الرسمي تاريخ الاطلاع 

ادر التمويل الريعية لتمويل صناديق الثروة عن مصيتحدث  لوالا ل فرعين اوسنتنا وعلى ضوء ما ذكرناه اذ

 للحديث عن مصادر التمويل غير الريعية لصناديق الثروة السيادية وكما يأتي:ي ان. ونخصص الث(4)السيادية

الفوائض الريعية لبعض الدول هي المصدر الرئيس لتمويل صناديقها السيادية  ان: يتبين المصادر الريعية- 1

ية لوالامنذ بداية نشأتها في الشرق والغرب ولازالت تعتمد تلك الدول الريعية  على هذه الفوائض من المواد 

لتلك الدول ة امكالنفط والغاز ومعادن أخرى كالنحاس والفوسفات والتي تشكل نسبة كبيرة من الإيرادات الع

وعليه يمكن تقسيم الصناديق المرتكزة على المصادر الريعيه  .(5)فوائض هذه الإيرادات فتغذي صناديقها من

                                                           
في النظام المالي الدولي، منشور على الموقع  الالكتروني  عدنان عباس علي: الصناديق السيادية وأهميتها  - 1
 https://m.ahewar.org/index.asp?i  3،ص2013، بغداد ، 4177الحوار المتمدن، ع 
الثروة السيادية دراسة حالة صندوق ضبط حبارك سمير،تأثير الازمات المالية المعاصرة على استراتيجيات استثمار صناديق - 2

 149، ص2020، 3الإيرادات في الجزائر، ،جامعة الجزائر
محمد يوسف واخرون ،الازمة المالية العالمية والافاق المستقبلية ،مكتبة المجتمع العربي للنشر والتوزيع ،الطبعة العربية الأولى - 3

 .514،ص2011،عمان ،الأردن،
 55، ص 2021ر حمه، صناديق الثروة السيادية دراسة قانونية مقارنة،  الطبعة الأولى، بيروت، لجنه صالح حمه طاه- 4
مع إشارة خاصة إلى العراق، رسالة ماجستير، ،نادرة حسن حيدر رضا، دور الصناديق السيادية والاحتياطات الأجنبية في التنمية - 5

 4،ص2012كلية الإدارة والاقتصاد، جامعة البصرة ، 

https://ifed.gov.iq/
https://m.ahewar.org/index.asp?i
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ي ينتج عن الفوائض الناتج من انوالقسم الث التي تمولها الفوائض الناتجة من إيرادات النفط لوالا الى قسمين

 .(1)لأخرىاية لوالاإيرادات الموارد 

: تعد عوائد النفط المصدر الرئيس لتمويل الصناديق السيادية التي تعتمد على فوائض عوائد النفطالمصادر -أ

التي تعتمد على النفط كمورد اقتصادي شبه أساسي لها ويعد هذا المورد الممول الرئيس لأصول اكبر صناديق 

ادية هي الكويت وقد اعتمدت في تمويله شأت  صندوقا للثرة السيانل دولة او انالثروة السيادية في العالم ويتبين ب

العدالة في المحافظة على لإرساء اللاحقة الية وضمن حق الأجيال الحعلى فوائض عائدات النفط بالشكل الذي ي

اكبر الصناديق السيادية في العالم تمويلها يعتمد على الفوائض الريعية هي) النرويج  نصيب تلك الأجيال.

 .(2) )والسعودية والكويت

 ( مصادر تمويل صناديق الثروة السيادية1)  مخطط

 

 

 

 

 

 

 

 

ي في ظل تطورات مدور صناديق الثروة السيادية في تطوير التمويل الإسلا،زايري بلقاسم  ،اعداد الباحث استناد الى ،المصدر

 18ص،2015،ي ممنتدى فقه الاقتصاد الإسلا،الاقتصاد السياسي الخليجي 

 

ثلثي هذه الصناديق تعتمد على  انلسيادية في العالم يتضح لنا بنظرة متفحصة لصناديق الثروة ا عن طريقو  

 ان اذ  لأخرىامنها في تمويلها على مصادر التمويل  الآخربينما تعتمد الثلث  ،(3)الفوائض النفطية في تغذيتها

 ،قطر ،الكويت ،المملكة العربية السعودية ،العربية المتحدةرات ماصناديق العالم للدول المقارنة كالا اهم

                                                           
،أطروحة ،جامعة 2017-200طرش ذهبية ،فاعلية صندوق ضبط الموارد في تمويل عجز الموازنة العمومية خلال الفترة ل- 1

 5،العدد  3مجلة التنمية الاقتصادي( جامعة الشهيد حمه لخضر، الوادي،الجزائر، المجلد ،  منشور)  2018،الجزائر،1سطيف 
 . 23،ص 2018،جوان 

يق السيادية و الازمة المالية العالمية،مداخلة مقدمة لمؤتمر حول: الازمة المالية العالمية و كيفية علاجها عبد المجيد قدي، الصناد- 2
 14-13، 6،مجلة اقتصاديات شمال افريقيا،العددنمن منظور النظام الاقتصادي الغربي والإسلامي، جامعة الجنان، طرابلس، لبنا

 .3،ص 2009أوت 
 .2،ص2010الصناديق السيادية وصناديق التحوط ،رسالة ماجستير ،جامعة دمشق ،سوريا، عبد الرحمان سلوم ،إدارة- 3

 مصادر صناديق الثروة السيادية

 مصادر ريعية
 مصادر غير ريعية

فائض الحساب الجاري 

)صادرات النفط وسلع 

ومنتجات 

 اوموادمصنعة أخرى (

فائض الميزان 

 التجاري
عوائد الخصخصة 

 والممتلكات العامة
 توقيفات التقاعد

الاحتياطات 

 المركزية
فئض 

 الموازنة
إلايرادات 

 الاستثمارية
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ه انه لا يحتوي على اسم العراق برغم ان (4ويلاحظ من الجدول السابق ). (1)وغيرها انإير ،النرويج ،الجزائر

ية استحداثه لصناديق الثروة انكام عن طريقمن الدول النفطية الغنية فقد تأخر العراق باستثمار الفوائض النفطية 

 ججامتح او ،ن عدم وجود فوائض مالية يكو انمن الاعذار والحجج  لا صحة لها كالسيادية مقدما مجموعة 

 لأنهاالمتراكمة والواجب الإيفاء بها شاء صندوق ثروة سيادي نتيجة للديون انمن  زمة مالية لا تمكنهأبوجود 

    شاء الصندوق الخ ..انلى من او

 (بعض صناديق الثروة السيادية الممولة من  فوائض النفط في دول العالم3جدول )

 ت الدولة اسم الصندوق شاءنلاتاريخ ا مصدر العوائد

 1 الكويت هيأة الاستثمار الكويتية 1953 نفط

 2 ريكيةمالولايات المتحدة الا صندوق آلاسكا الدائم 1976 نفط

 3 كندا AHSTFصندوق الثروة( ) 1976 نفط

 4 المتحدة رات العربيةماالا ة استثمار أبو ظبيئهي 1976 نفط

 5 السعودية شركات قابضة عمومية غير محدد نفط

 6 بروناي وكالة الاستثمار لبروناي 1983 نفط

 7 النرويج صندوق المعاشات الحكومي 1990 نفط

 8 ماليزيا KHAZANAHNASIONALBHD 1998 نفط

 9 قطر الاستثمار القطريةة ئهي 2000 نفط

 10 انإير صندوق الاستثمار النفطي 2000 نفط

 12 الجزائر صندوق ضبط الموارد 2000 نفط

 13 رات العربية المتحدةماالا شركة مبادلة للتنمية الدولية 2002 نفط

 14 روسيا صندوق للاستقرار 2003 نفط

 15 فنزويلا صندوق التنمية الوطني 2005 نفط

 16 رات العربية المتحدةماالا ة استثمار دبيئهي 2006 نفط

 17 ليبيا صندوق احتياط النفط 2007 نفط

  https://www.swfinstitute.org: ،2021/   معهد صناديق الثروة السياديه حول العالم المصدر:اعدادالباحث استنادا الى

 

الكثير من الدول النفطية التي تملك صناديق ثروة سيادية قد اتخذت  انومن الجدير بالذكر في هذا المضمار 

ه وكما معلوم هناك انخاصة و  ،سياسات مختلفة لتحييد أثار التذبذب واللايقين بالنسبة إلى الإيرادات النفطية

ة في تلك الدول مما جعلها تبني أسعار متحفظة امصناديق الثروة السيادية وبين الإدارة المالية العارتباط كبير بين 

شاء صناديق لاستقرار العائدات النفطية تهدف إلى انة للدولة وامللنفط في تقديرات إيرادات الموازنة المالية الع

                                                           
،الذاكرة 1الطرح ومتطلبات الحكم الرشيد،طبعةخلف حسين الدخيل ،صناديق الثروة السيادية بين مثالية  احمد-1

 .42، ص2018للنشروالتوزيع،بغداد،

https://www.swfinstitute.org/sovereign-wealth-fund-rankings
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عبر برمجة تدفق الإيرادات النفطية  امفاق العنلاستقرار اإعن طريق  ،تقرار الاقتصادي الكلية في الاساهمالمس

 . (1). تي يصعب التنبوء بها في الموازنةالمتقلبة وال

الموارد  لأخرىايقصد بالايرادات الريعية : لأخرىاالمصادر التي تعتمد على فوائض الإيرادات الريعية -ب

هبة من الله كل مافوق الأرض ومافي فهي  ، (2)في وجودها انسنلاالطبيعية الموارد الطبيعية التي لادخل ل

ها انداخلها غير النفط مثل الذهب والفوسفات والكبريت والنحاس والماس والغاز والفحم والالمنيوم وغيرها ش

صول مصادر الصناديق النفط تدر إيرادات وعوائد وقد يشكل جزءا منها فوائض وتؤثر في حجم أ انفي ذلك ش

تبقى  انتستثمر فوائض هذه الإيرادات بدلا من  انقتصادي وتؤثر فيه وممكن ثر بمعدل النمو الاأالسيادية وتت

من المغازي  خدمة للعديددديق سيادية وتمولها هذه الفوائض ها تستثمر في بناء صناانهذه الفوائض في مك

وتنويع  ،ج التنمية امولتمويل جزء من بر الاقتصاديأسعار النفط ولتحقيق الاستقرار الاقتصادية تجنبا لتقلبات

 الإيرادات أيضا الخ.

 الريعية في تمويل صناديقها السياديةغير لأخرىا( يوضح بعض الدول التي تعتمد على الفوائض 4جدول )

 المصدر شاءنلاتاريخ ا اسم الصندوق الدولة ت

 السلع غير الأساسية 2007 صندوق التنمية الصيني الافريقي  الصين  1

 السلع غير الأساسية  1981 جي أي سي  سنغافورة 2

 بلا سلع تجارية 2017 صندوق التخلص من النفايات النووية ياانالم 3

 بلاسلع تجارية 2003 دينلاصندوق التقاعد النيوزي نيوزيلندا 4

 السلع غير الأساسية 2012 ةامبنك الاستثمارات الع فرنسا 5

 السلع غير الأساسية FSF (or FEF) 1999صندوق الاستقرار المالي  بيرو 6

 27/4/2023تاريخ الاطلاع  pedia.org/wikihttps://ar.wiki/المصدر اعداد الباحث استنادا الى   

الإيرادات الريعية أي  شأت صناديقها السيادية بالاعتماد علىاناغلب الدول  نامصادر التمويل غير الريعية: -2

الثلث  اماقط ف الثروة السيادية بنتها الدول بالاعتماد على الفوائض النفطية وحدها ثلثي صناديق  مايقارب ان

يست لشاء الصناديق السيادية انتجربة  انشأ من مصادر أخرى غير ريعية مما نستدل بذلك على ان الآخر

ها قيداصن رعب تستثمرها انفوائض من الإيرادات غير الريعية  ل الريعية بل يمكن لكل دولة مقتصرة على الدو

ى احتياطات كمصدر تمويل لصناديق الثروة الثروة السيادية ال تقسم الإيرادات غير الريعيةوهنا  .ةالسيادي

 مركزية وعوائد خصخصة وايرادات الاستثمار وتوقيفات تقاعدية. وفي ما يأتي نبين ذلك تباعا:

                                                           

 60-59دراسة قانونية مقارنة،مصدر سابق،ص لجنه صالح حمه طاهر، صناديق الثروة السيادية - 1
النفط في العراق )حالة دراسية(، رسالة ماجستير، -ساجد موسى مشاري، الموارد الطبيعية الناضبة وأثرها على النمو الاقتصادي - 2

 31،ص 2017كلية الإدارة والاقتصاد، جامعة القادسية، 

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B5%D9%86%D8%AF%D9%88%D9%82_%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%82%D8%A7%D8%B9%D8%AF_%D8%A7%D9%84%D9%86%D9%8A%D9%88%D8%B2%D9%8A%D9%84%D8%A7%D9%86%D8%AF%D9%8A
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D9%86%D9%83_%D8%A7%D9%84%D8%A7%D8%B3%D8%AA%D8%AB%D9%85%D8%A7%D8%B1%D8%A7%D8%AA_%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%A7%D9%85%D8%A9
https://web.archive.org/web/20181021022039/https:/www.swfinstitute.org/swfs/peru-fiscal-stabilization-fund/
https://ar.wikipedia.org/wiki/


 اتصادية والعلاقة بينهمالسيادية والتنمية الأقلصناديق الثروة والنظري  الفصل الأول : الأطار المفاهيمي

 

25 

 

لكل دول العالم بنوك مركزية وكل دولة لديها احتياطي متنوع من  ان: من الطبيعي  الاحتياطات المركزية-أ

وال كاحتياطي مركزي لاسباب منها مين تلزم البنوك المركزية بالاحتفاظ بجزء من الاانالقو انالعملات و

احتياطي  لوالاواع ان.والاحتياطات ثلاث (1)استقرار قيمة العملة الوطنية الاحتياط تجاه الازمات المالية وغيرها 

واع السلع اننوع من  انايرادات تصدير اووهو إيرادات تحصل عليها الحكومة من بيع النفط والغاز داخلي :

الثالث  اما (2.)يتضمن الودائع والمنح والقروض التي تمنحها الدولي الاحتياطي الخارجي:انالنوع الث اما لأخرىا

ية هذه الاحتياطات في المحافظة على قوة العملة واستقرارها وأسعار اهمودائع البنوك وودائع العملاء.وتكمن 

المدفوعات في حال حصول عجز والاستناد الى أساس يمكن الاستناد  انتمويل ميز وأيضاصرف تلك العملة 

 .(3)اليه في عملية الاقتراض الخارجي

التجاري أي الفرق بين قيمة الصادرات  انوهي الفوائض الناتجة عن الميزفوائض المدفوعات الجارية: -ب

.ولقد استطعت الكثير من  (4)وقيمة الواردات ويتكون الفائض من زيادة قيمة الصادرات  على قيمة الواردات

يركا اللاتينية بفضل القدرة التنافسية التصديرية في امالدول غير النفطية  بتحقيق فوائض مالية خاصة في 

ه الفوائض احتياجات الاستثمار المحلي  وتحويل هذ تحقيق فائض من السلع عن عن طريقالأسواق العالمية 

استثمارها بما يحقق عوائد لها من  اون الاحتفاظ بها كاحتياطات نقدية تفاضل بي اذ ،نحو الصناديق السيادية

 (5)استثمارها.

ة امات العوحصيلة بيع الممتلكج الخصخصة امتعتبر عوائد تطبيق بر ة:امعوائد الخصخصة والممتلكات الع -ج

تخفيف العبء على  أجلشأت مثل هذه الصناديق من انمصر وثلة ذلك صندوق اممصدرلدخل الصندوق ومن 

ة منخفضة الكفاءة والاستفادة من أصول وممتلكات الدولة امة للدولة في دعم المشروعات العامالموازنة الع

 (6)تضمن تحقيق التنمية ويحافظ على حقوق الأجيال القادمة.واستثمارعوائدها  وفقا للعائد والتكلفة بما ي

                                                           
جامعة تكريت –كلية الحقوق بين مثالية الطرح ومتطلبات الحكم الرشيد ،احمد خلف حسين الدخيل :صناديق الثروة السيادية - 1

 93،ص2018،الذاكرة للنشر والتوزيع،
زهراء حسين حسان ،صناديق الثروة السيادية ودورها في الحد من صدمات أسعار النفط الخام مع الإشارة الى العراق ،رسالة - 2

 325،ص2019ماجستير،كلية الإدارة والاقتصاد ،جامعة بغداد،
، السياسة النقدية للعراق بناء الاستقرار الاقتصادي الكلي والحفاظ على نظام مالي سليم ـبيت الحكمة ،بغداد  صالحمظهر محمد - 3
 .238،ص2012،
قتصاد كمال العقريب،مريم دباغي، تقييم واقع ودور صناديق الثروة السيادية في تحقيق الاستقرار في الاقتصاد العالمي، مجلة الا- 4

 19-18،ص2014،الجزائر ،1،العدد5الجديد،لمجلد
جمال الدين سحنون، ساعد غنية ، التوزيع الجغرافي لصناديق الثروة السيادية ،مداخلة ضمن المؤتمر الدولي الثالث حول :موقع - 5

خميس -امعة الجيلالي بونعامة،ج 2015صناديق الثروة السيادية ضمن النظام المالي العالمي ودورها في تحقيق الاستقرار اليومي 
 9-8مليانة، ص

 . 6، ص2022شكري رجب العشماوي ،امنة سالم الجابري ،ماهية الصناديق السيادية، - 6
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الاجتماعي  انوال لسداد رواتب التقاعد للموظفين ورواتب الضمموتستخدم هذه الا التوقيفات التقاعدية: -د

ناديق للتقاعد بالنسبة وص ،الاجتماعي بالنسبة للعمال انتوضع هذه المبالغ في صناديق للضم اذ،للمستخدمين 

شاء صناديق ثروة سيادية نلاالاجتماعي  انوال صناديق التقاعد والضماموتستخدم الكثير من الدول للموظفين.

فعلى الرغم  ،اة بين الأجيالاوالذي يهدف إلى تحقيق المس ،ثلة ذلك صندوق المعاشات التقاعدية النرويجيامومن 

ليتحول  2006 امهَّ تم تغيير اسمه في عاننفط إلا بالاعتماد على فوائض ال انشاء هذا الصندوق كانبداية  انمن 

فهي الأداة الرئيسة لتحويل المورد غير المتجدد إلى محفظة متنوعة من  ،إلى صندوق المعاشات التقاعدية

الأصول المالية التي ستولد تدفقات للدخل من مدفوعات الفوائد وأرباح الأسهم ولذلك فهو صندوق معاشات 

 عن طريقالجارية  اوا في تمويل النفقات الاستثمارية تفاع منهنلاويمكن ا(1)لوقت نفسه.وصندوق للادخار في ا

ج التنمية اموممكن الإفادة منها في رفد بر ،النيوزلندي ة للدوله مثال ذلك صندوق التقاعد امرفدها للموازنة الع

 .وسد جزء من احتياجاتها على الأقل 

وتسعى اغلب الدول إلى تشجيع الاستثمار  ،الربح الذي يدره استثمار معين ،بهايقصد  الإيرادات الاستثمارية:-ه

نية مين تسهل وتوفر الأرضية الاانتوفير بيئة ومناخ ملائم لجذب المستثمرين عن طريق وضع قو عن طريق

تثمير الإيرادات المتدفقة عنها عن طريق بناء  عن طريق ويتم  ،ستقطاب الاستثماراتية السليمة لإونانوالق

 المهم ،خارجية امت انومن ثم إدخالها في مشاريع استثمارية داخلية ك ،صناديق ثروة سيادية من تلكم الإيرادات

تنويع إيرادات الدولة لبل تثميرها واستغلالها   ،وال في صناديق يمر عليها الزمن فتفقد قيمتهامألاّ تبقى تلك الا

ثم الاستفادة منها في التنمية الاقتصادية.  وتحقيق مبدأ الاقتصاد المتنوع بدل من الاعتماد على مصدر واحد تقليدي

شأت صندوقها السيادي انتجربة ناجحة في مجال صناديق الثروة السيادية الممولة دولة سنغافورة التي هنالك 

 (2)الاستثمارات. ايراداتمن 

تتخذ  انطورات التي مرت بها صناديق الثروة السيادية جعلت من الحكومات الت ان فائض الموازنة: -و

إجراءات مستحدثه وطرق جديدة لتمول نفقاتها بترشيد واستثمارفوائضها بفطنة اقتصادية وهذا ماحدث عندما 

 ية لتمويل الاستثمارات في الأصول المالية نظرا لما تدره من دخولانالحكومات فوائض الميز حولت بعض

                                                           
.منشور   27-26،ص 2018بدون اسم مؤلف ،صندوق الثروة السيادية في العراق ،مركز البيان للدراسات والتخطيط ،بغداد ، - 1

  www.bayancenter.orgعلى الرابط التالي 
شعبان فرج ،مريم دباغي :صناديق الثروة السيادية ومساهمتها في رسم المشهد المالي العالمي بحث القي في الملتقى الدولي الثالث - 2

ق الاستقرار الذي أقيم في جامعة خميس مليانة حول موقع صناديق الثروة السيادية ضمن النظام المالي العالمي ودورها في تحقي
 .4،ص2010،الجزائر ، 

http://www.bayancenter.org/
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 عن طريقزمات ج التنمية وتجنب الااملتوجيه المعطيات الاقتصادية بالشكل الذي يخدم بر (1)كعوائد مربحه

 . (2)تنويع مصادر الدخل

     .                      :           وسلوك الاستثمار لصناديق الثروة السيادية إستراتيجياتالمطلب الثالث: 

  :استثمار صناديق الثروة السيادية إستراتيجياتلا: او

ة في يد أداة سياسي الصناديق اعتبرو هذه اذأثار السلوك الاستثماري لصناديق الثروة السيادية حفيظة البعض 

ة في امعلى الصناعات اله للسيطرة اوكأداة ضغط على بعض الدول  هاامإستخدمكن ومالدول التي تمتلكها 

تتصرف  لأنهاوذلك  ،دوافع اقتصادية وليس دوافع سياسيةالسيادية تكون لدى الصناديق  انوممكن أيضا   ،الدولة

ولاتختلف كثيرا قرارات الاستثمار في صندوق الثروة السيادية عن   ،(3)ات اقتصادية تعظم عوائدها الماليةانككي

الخوف من قرارات الاستثمار ذات  انف من ثمو ،ين مثل الصناديق المشتركةالآخرل قرارات مديري الأصو

رشادة قرارات  ان اذ .(4)ها لاأساس له من الصحة انالدوافع السياسية التي تتخذها صناديق الثروة السيادية يبدو 

مختصة آخذة بعين  انل لجات وقواعد وتجارب ومن قبانالاستثمار متعلقة بكونها مدروسة وفقا لبي

ستقراره وبناء تلك إازدهار اقتصادها و أجلاراتها من توظف وتطوع استثم انل اومصالح البلد وتحالاعتبار

ة الاستثمارات لتكون جزء من حل المشكلات والأزمات الاقتصادية امالشراكات والتعاقد مع الشركات وإق

واللاحقة ته بالشكل الذي يضمن حق الأجيال الحالية امستدإوجدت وتوفير التمويل و انلمخاطر والتحوط ضد ا،

رادة السياسية ادرة من قبل الصندوق السيادي والإمع الحرص على عدم التعارض بين قرارات الاستثمار الص

ثر إلايجابي في الاقتصاد يترك الأ انوالخارجي للبلد شريطة ل لخدمة الاقتصاد الداخلي امبالقدر الذي يوجب التك

صناديق الثروة السيادية اغلب استثماراتها في الشركات  انات إلى راس. وقد ذهبت بعض الدولو جزئيا العالمي

التي تتمتع بحماية عالية للمستثمرين وحوكمة قوية  انالكبيرة ذات الأرباح المرتفعة والتي توجد في البلد

غلب استثماراتها  في الدول التي تتمتع بدرجة أصناديق الثروة السيادية توجه  ان. وبعبارة أخرى ف(5)للشركات

د أسواق مالية أكبر من التنمية والنمو الاقتصادي والتي يستدل عليها بعدة مؤشرات ودلائل منها وجوعالية 

ولكن هذا . وبيئة اقتصادية كلية أكثر استقرارا  ،ونية افضل انفر حماية للحقوق القومؤسسات تو ،وأكثر سيولة

                                                           
كمال وزيق واخرون ، اثر الازمة المالية العالمية على صناديق الثروة السيادية ،التحديات التي تواجه منظمات الاعمال المعاصرة -  1

 138،ص2011،مكتبة المجتمع العربي ،عمان ،1،الجزء الرابع الطبعة 
 11،صمصدر سابقنال ،فاطمة الزهراء،دور صناديق الثروة السيادية  في حماية الاقتصاد من الازمات المالية  ،طبعي م- 2

3- Bader Alhashel:Sovereign Wealth Funds: A Literature ،Journal of Economics and 
Business، 2010 ، vol. 78،issue C،pp.1-13. 

 .751،ص2022، سابقمصدر صالح حامد محمد حسنين، - 4
5  - European Investment Bank، Mobilizing the potential of GCC Sovereign Wealth Funds for 
Mediterranean Partner Countries، 2012،p07  
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هذه الصناديق من حين لآخر  انالتجربة قد أثبتت  ان اذكل الاستثمارات تسير في ذات المضمار  انلا يعني 

التي تستثمر فيها أكثر القطاعات المفضلة و انواقع وأثبت ال ،مليات استثمارية محفوفة بالمخاطرتدخل في ع

يته هموقطاع الطاقة لا، (1)صناديق الثروة السيادية هي القطاعات المالية والعقارية بسبب السيولة الكبيرة

 .الاستراتيجية

معظم الاستثمارات التي تقوم بها صناديق الثروة السيادية لا تهدف إلى خلق حصص  انوما تجدر الإشارة إليه 

راقبة النشطة للشركة المستهدفة بنشاط المراقبة أي الم امما فقط القيانمسيطرة داخل الشركات المستثمر بها و

 اوطرق لفرض تغييرات في نشاط الشركة منع حدوث الخسائر الناجمة عن سوء الإدارة وليس البحث عن و

وهذا يفسر سبب ترحيب معظم المدراء في الشركات ومجالس  ،ي إلى خلق القيمة وزيادة الأرباحإدارتها تؤد

ثرة في إدارة الشركة وغير مؤ جلتكون طويلة الأ انتميل إلى  لأنهاالإدارة باستثمارات صناديق الثروة السيادية 

الاتحادات العمالية نادرا ما تسعى صناديق الثروة السيادية إلى  اوعلى عكس صناديق التحوط ،ولا هيكلتها

.  وتعمل الصناديق السيادية كمستثمرين على المدى الطويل بهدف ترك إرث وحماية (2)التأثير على الحوكمة

أصبح الاستثمار  فلقدفيز التغيير تمتلك صناديق الثروة السيادية القدرة على تحو ،الثروة الوطنية للأجيال القادمة

استثمار أصول الدولة تحتاج صناديق الثروة  عن طريق ،جزءًا من التفضيلات المجتمعية امالمسؤول والمستد

ب مع الطلب المجتمعي الذي يسعى إلى حماية حقوق الأجيال القادمة وهذا هو جوهر التنمية اوالسيادية إلى التج

 .                                                                                   (3)ةامالاقتصادية المستد

صندوقا من صناديق الثروة السيادية في  26ات الاقتصادية التي أجريت على أكبر راسوقد كشفت إحدى الد 

% من الصناديق السيادية تخضع لقيود تمنع الصندوق من الاستثمار غير 15 ان ، 2017 امالعالم خلال ع

% 15% يأخذون في الاعتبار الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية في سياستهم الاستثمارية و8الأخلاقي و

 %من هذه الصناديق 58أفصح  ،ذلك  فضلا عن  ،اكتسابها  اوبالتصرف في الأصول  يواجهون قيود متعلقة

ستيراتيجيات إ انويمكن القول .(4)إجراء الاستثمارات وفقا لسياسات الصندوق انعن مدونة قواعد السلوك لضم

الصندوق  فمثلاً صندوق الثروة وغرض  هدافيق الثروة السيادية تختلف بحسب االاستثمار الخاصة بصناد

                                                           
م التسيير، قوتال ابتسام ،فرص نجاح إقامة صندوق سيادي في الجزائر ،أطروحة ،كلية العلوم الاقتصادية والعلوم التجارية وعلو- 1

 .40،ص2018، 3جامعة الجزائر
2- Banque de France، bilan et perspectives des fonds souverains، facuc، 28 novembre 2008، 
p 04 

  752-753صالح حامد محمد حسنين، مصدرسابق،ص- 3
4- Kelsey Mulle and Paul Rose: "Public Funds Investment Policies: 2017 Survey"، The Ohio 

State University، Moritz College of Law، Program on Law، Finance and Governance، pp 1-13 
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للدولة مع وجود استثمارات في قطاعات السيادي في جنوب أفريقيا يهدف بحسب الأصل إلى تدعيم البعد التنموي 

هدفها و،قتصاد جنوب إفريقيا ارات إلى إثراء البنية التحتية لإالطاقة والنقل والخدمات  وتهدف جميع الاستثم

وهذه الموارد  -الغاز والنفط -فهذه الدول لديها وفرة في الموارد الطبيعية  ،الأساسي تحقيق التنوع الاقتصادي

  .(1)عرضة للنضوب على المدى الطويل 

                        (2)نقسمها على النحو الآتي: انويمكن   ج الاستثمار المتميزة لصناديق الثروة السيادية:اذيا: نمانث  

صندوق الثروة السيادية النرويجي للاستثمار والتي تعتمد بشكل أساسي على : استراتيجية لوالاالنموذج -1 .

سندات لتحقيق دخل  اوت أسهم انراق المالية سواء كوالاستثمار في الأصول التقليدية الموجودة في سوق الا

 ثابت.   

وق طويلة الس الاستثمار في فئات أصول عن طريق: يعتمد على إضافة مخاطر إلى المحفظة يانالنموذج الث-2

ويعتبر . مديرين خارجيين عن طريقمثل الأسهم الخاصة والعقارات والبنية التحتية وصناديق التحوط  جلالأ

 سبب الرسوم المرتفعة لشركات إدارة الأصول.    ب-هذا النموذج أكثر تكلفة 

 ،لمتطورة في كندااالذي يستخدمه مستثمرو صناديق التقاعد الكبيرة  ،:هو النموذج الكنديالنموذج الثالث -3  

ى تعيين موظفين القوة الدافعة وراء النموذج الكندي هي القدرة علوالاستثمار المباشر المدعوم  عن طريق ويميز

  .يخارج امالتكلفة من استخد اذج الاستثمار على أساس أكثر فعالية من امداخليين خبراء لتنفيذ برن

 امالقي أجلن بين أكثر من صندوق سيادي من اويتم التع وعن طريقهني او: النموذج التعالنموذج الرابع-4

 راسة ولكنها عالية المخاطر وتحتاج تركز لامتسهم وبفعالية في عملية التنمية المستد جلباستثمارات طويلة الأ

 .(3)المال 

 

 

 

 

 

                                                           

1 -Peter B. Clark and Ashby H. B.Monk، Sovereign Develoment Funds ،Designing High-
Performance، Strategic Investment Institutions، Septemper 30، 2015، p7 . Available at SSRN،   
https://ssrn.com/abstract=2667974  
2- "Rajiv Sharma، ،SOVEREIGN WEALTH FUNDS INVESTMENT IN SUSTAINABLE 
DEVELOPMENT SECTORS  ،  Op.Cit، pp.7-8. 

 755-754، صق، مصدرسابالسيادية ودورها في تحقيق اهداف التنمية المستدامةصالح حامد محمد حسنين، صناديق الثروة - 3

https://ssrn.com/abstract=2667974
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 يانالمبحث الث

اديةالاقتصادية والدور التنموي لصناديق الثروة السيالاطار النظري للتنمية   

 :  : ماهية التنمية الاقتصادية  لوالاالمطلب 

تعد التنمية الاقتصادية فرع من فروع علم الاقتصاد تهتم فيها الدول والمجتمعات بصورة كبيرة وتركز على 

لا وتطوير وتحسين المجتمعات والدول لذلك فهي تؤثر على المجتمعات وتغير فيها تغييرات هيكلية وجذرية 

                                            .(1)تحدث في فترة قصيرة 

تعريف  انالنماء والزيادة والكثرة .ونشير هنا الى  هاانتعرف التنمية لغة ب  لا: تعريف التنمية الاقتصادية:او .

النظرية. فمفهوم التنمية يرتبط  ستراتيجياتفي مصطلح العلماء يظل مرتبطا دوما بالخلية العلمية والإ التنمية

  (2)الاقتصادي. نتاجالإها الزيادة السريعة في مستوى انبالعديد من الحقول المعرفية فمثلا يعرفها علماء الاقتصاد 

تقال يقتضي نلاتقال من حالة التخلف الى التقدم . وهذا انلاها عملية اانفيمكن تعريفها ب تعريفها اصطلاحا: اما

ها عملية دخول الاقتصاد المحلي انويعرفها آخرون ب.والهيكل الاقتصادي  انجوهرية في البنيتغيرات جذرية 

ل ومتواصل ومصحوب امها عملية تغيير شانويمكن تعريفها أيضا ب. (3)طلاق نحو النمو الذاتي نلاالى مرحلة ا

رفع مستوى  فضلا عنبزيادة في متوسط نصيب الفرد الحقيقي وتحسين توزيع الدخل لصالح الطبقة الفقيرة 

.كما وتعرف (4)نتاجالإحداث تغيير هيكلي في إنوعية الحياة والمستوى المعيشي وتحسين  عن طريق الرفاهية 

على طبيعة المشكلة  ءلقاء بعض الضوإ يسوقنا الى القومي وتنمية الدخل القومي مما نتاجالإها تنمية انأيضا ب

                    .                                                                                  (5)تعني تحسين مختلف النواحي الحياتية الذي يؤدي الى تحسين مستوى البشر وعرفت أيضا بأنهاالاقتصادية.

تحركها وتديرها آليات منضـبطة تنسـق  ،لة وهادفةامعملية تغيير شي هي )متعريف التنمية من منظور إسلا اما

عملية من الـوعي المجمع تنبثق هذه ال ،بـين خطواتها وترسم مراحلها وتنظم مؤسساتها وتوجه سيرها

ترمي في مجملها إلى الخروج بهذا المجتمع من دوائر  ،وتفاعله مع متطلباتها ،ني قضيتهاوتب ،بضرورتها

وتواريخ معينة  ،ددةدون استحقاقات مح ،التخلف إلى الرفاء المـادي والتـوازن الاجتمـاعي والاسـتقرار النفسي

جاحها بعزيمـة وإرادة انالمطلوب فيها العمل على  ،فهي عملية طويلة المـدى حضارية الأبعاد ،لجني ثمارها

                                                           
،كلية دكتورا(،أطروحة 2010-1995ابتهال احمد قابقلي ،الاقتراض الخارجي ودوره في تمويل التنمية الاقتصادية في سورية )- 1

 19، ص2014الاقتصاد جامعة تشرين، سورية ،
 .31،ص 2008  عمان ،،الشروق حسن عمر ، التنمية والتخطيط، دار- 2
 2،جامعة البليدةدكتوراه في تحقيق التنمية الاقتصادية،أطروحةبوكابوس مريم، دراسة تقييمية لصناديق الثروة السيادية ودورها - 3

  .123،ص2015،الجزائر،  2،كلية العلوم الاقتصاديةالتجاريةوعلوم التيسير ، جامعة البليدة
 17،ص2000،اتجاهات  حديثة في التنمية ، الدار الجامعية، الاسكندرية ،عبد القادر محمد عطية - 4
 3، ص2003سعد طه علام ، دراسات في الاقتصاد والتنمية ، دار طبية ،- 5
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فهي  ،وهذا لن يأتي إلا بفهم عميق لمقاصدها ومتطلباتها المادية والمعنوية ،الجنـي المباشر للثمار انزاوتتجـ

 اومصلحة المادية بال امام واستقلالهم ورقيهم في سلم الحضارة تدرك هـذه الضـرورة مضرورية لبقاء الا

ل كافة القطاعات امتنمية الاقتصادية تكوأخيرا تعني ال.(1)بقاعدة عقائدية موجودة مسبقا( او ،المنطلق المادي

 خلف واسبابهتالاجتماعية والاقتصادية بهدف الوصول الى الوضع الأفضل على كافة الأصعدة والقضاء على ال

تقوم بها كافة مؤسسات المجتمع  راديةإعملية تغيير  هااننعرفها ب انتنمية الاقتصادية يمكن ال انونتيجة لما سبق 

تفاع منها بكفاءة عالية نلاتوظيف الموارد الحالية بالشكل الذي يتيح الكافة الوسائل المتاحة وتطويرها  امبإستخد

   رتقاء بالواقع الاقتصادي والاجتماعي المتأخر. لإلو الآتيةد وعدالة حتى يضمن حق الأجيال واقتصاد رشي

  :التنمية الاقتصادية أهدافيا :انث

 ها:   اهممن بلد الى اخر نذكر  للتنمية الاقتصادية  تختلف أهدافهنالك عدة 

دخل  وتزيد،قق التنمية الاقتصادية في البلدوتح،التي تعززمن عجلة الاقتصاد مهمةل الاممن العوالاستثمار:-1

                                                                                                     (2).الدولة

باع ما بإت فيمكن زيادة الدخل القومي ،الرئيسة للتنمية الاقتصادية هدافالأ  اهم: إحدى  زيادة الدخل القومي -2

                                                                                                :(3)يأتي

 للتصدير والاستثمار.  خلق سلع جديدة قابلة-ب     . لخارجالى انوعية السلع التّي يتم تصديرها  تحسين-أ.    . 

          رفع مستوى الخدمات في البلاد. -ج     

حياة من مأكل يعتبر من الضروريات المادية لل انبمستوى المعيشة للسك رتفاعالإ ان المستوى المعيشي:رفع -3

وسيلة لرفع مستوى  بلالسنوي فحسب  ية ليست مجرد زيادة الدخل المحليفالتنمية الاقتصاد ،نمسكوملبس و

                                                                                                             .(4)انسكالمعيشة 

                                                           
  2003محمد فرحي، سلسلة التنمية الاقتصادية في الإسلام،الإطار والمقومات، مجلة الباحث،العدد الثاني،جامعة ورقلة،الجزائر،- 1
 .1ص
، منشور على الموقع الالكتروني  أهداف 20/3/2023، تاريخ الاطلاع 2022اشرف الرفوع ، بحث اهداف التنمية الاقتصادية ، -2 

    )mawdoo3.com(   موضوع –أهداف التنمية الاقتصادية التنمية الاقتصادية 
 

عجمية محمد عبد العزيز ،يونس محمود، تادريس قريصة صبحي، مقدمة في التنمية والتخطيط، دار النهضة العربية ، - 3
    .52، ص 1984بيروت،

 .126بوكابوس مريم، دراسة تقيمية لصناديق الثروة السيادية ودورها في تحقيق التنمية الاقتصادية، مصدر سابق،ص- 4

https://mawdoo3.com/%D8%A3%D9%87%D8%AF%D8%A7%D9%81_%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%86%D9%85%D9%8A%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9#.D8.A7.D9.84.D9.85.D8.B1.D8.A7.D8.AC.D8.B9
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يذهب  اذهنالك فوارق كبيرة في توزيع الدخول والثروات  انبما  ت في توزيع الدخل والثروة:اوتقليل التف-4

وجود عدالة اجتماعية لذلك تسهم  يؤكد عدمللطبقات الفقيرة وهذا معظم الدخل الى الطبقة الغنية وينخفض الدخل 

       .(1)التنمية في تحقيق العدالة في توزيع الدخل 

قطاع تنويع مصادرالدخل لتلافى تعرض بضرورة  الدول ؤمن تعديل التركيب النسبي للاقتصاد القومي: -5

 اذي وتعديل هيكليتها نتاجالإواسعة للهيكل قاعدة  بناءبوالاسعار نتاجالإتقلبات في الى  ةراعالزالنفط و

 لاجتماعيةاستراتيجية التنمية الاقتصادية وحسب إيختار الاقتصاد المحلي طريقة بعدها عتبرالطريق للتنمية وت

                                          .(2)يأخذ بها هذا المجتمع طبقا لظروفه وحاجته التي

 التنمية الاقتصادية:لثا:عوائق ثا. 

ضاع السياسية والاقتصادية والاجتماعية وحسب وختلاف الظروف والاتبعا لإ المعوقات الاقتصاديةت اوتتف 

           :     (3) بالآتي وتتضح انمراحل النمو الاقتصادي التي تمر بها تلك البلد

                                                                         المعوقات ما يلي: هذه اهم من :المعوقات الأقتصادية -1

 الإدخارية هو السبب الرئيس لتدني معدل امخفاض الدخول في الدول النان نأ  : الحلقات المفرغة:لوالالمعوق ا

ا اذ لاسيماخفاض معدل نمو الناتج المحلي الإجمالي انوهذا يعني ضمنيا  ،خفاض معدل الاستثماران من ثمو

 (4).الشخصي الإدخارسلبا على الدخل الفردي بدوره يخفض ية التي تؤثر انن مع الزيادة السكامتز

 انف ،السلع والخدمات الضرورية وغيرهانقص  منية امالن انالبلد  نيتعا: ضيق حجم السوقي: انالمعوق الث. 

ع الكبيرة للاستفادة من اقتصاديات الحجم في رفع كفاءة انشاء المصاناقتضى  التصنيع ستراتيجياتا اعتماد

   .(5) التشغيل والاستفادة كذلك من التطور التقني 

 ها ومستوى كفاءتهاتوفر الموارد الطبيعية وتنوع انثل للموارد الطبيعية : مالمعوق الثالث:عدم الاستغلال الا   

 .يهيئ الفرصة الأفضل لها   انيمكن  اولا مساعد على سرعة تحقيق التنمية الاقتصادية امع

هنالك قوى توازنية معينة تعمل في الاقتصاد  انيؤكد بعض الاقتصاديون ب المعوق الرابع: قيد الصرف الأجنبي:

ور الصرف الأجنبي حتى ظه ،هيالمتقدمة  انشكل رئيسي الى البلدالدولي على ذهاب منافع التجارة الدولية ب

                                                           
 .73، ص1986الاقتصادية، دار النهظة العربية للطباعة والنشر، بيروت ،التنمية ،كامل بكري - 1
 64،ص2014، 9، العدد9، متطلبات التنمية الاقتصادية وضرورة اقتصاد المعرفة، مجلة العلوم الاقتصادية المجلدبن سعيد لخضر- 2
ارنة بالدول العربية ، دراسة تحليلية وقياسية ، كبداني سيدي احمد،أثر النمو الاقتصادي على عدالة توزيع الدخل في الجزائر مق- 3

  33-32، ص2013، كلية العلوم الاقتصادية والعلوم التجارية والتسيير، الجزائر،دكتوراهأطروحة 
تاريخ الزيارة  إي عربي  – e3arabi –، منشور على  2020ديسمبر،25،معوقات التنمية في الدول النامية  حنين العتوم ، -4 

8/3/2023. 
 .53،ص1995واخرون،اقتصاديات التنمية ،دار المريخ ،الرياض ،مالكوم جيلز - 5

https://e3arabi.com/money-and-business/%D9%85%D8%B9%D9%88%D9%82%D8%A7%D8%AA-%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%86%D9%85%D9%8A%D8%A9-%D9%81%D9%8A-%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84-%D8%A7%D9%84%D9%86%D8%A7%D9%85%D9%8A%D8%A9/#:~:text=%D9%85%D8%AD%D8%A7%D8%B3%D8%A8%D8%A9%20%D9%88%D8%AA%D9%82%D9%8A%D9%8A%D9%85%20%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B4%D8%B1%D9%88%D8%B9%D8%A7%D8%AA,%D8%B4%D8%A7%D8%B1%D9%83%20%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%82%D8%A7%D9%84%D8%A9%3A
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في تنمية  اهمه لم يسانية على التجارة الدولية فقد ازدادت تجارتها بشكل كبير جدا الا امالن انفتاح البلدانبعد 

   .                                                              .  (1)ية بشكل يلبي الطموحامالن انقطاعات الاقتصاد في البلد

مكونات البنى التحتية الأساسية للمجتمعات تتمثل بالنقل  اهم ان: س عدم كفاية البنى التحتيةامالخ المعوق

 .  (2)خفاض التكاليف انمما ينتج عنه الصناعات يخدم وجودها فة .الخ  اموالمواصلات والاتصالات والمرافق الع

  :ي : نظريات التنمية الاقتصاديةانالمطلب الث

النمو الاقتصادي  نلارق الى نظريات النمو بشكل موجز التنمية الاقتصادية لابد من التطل نظريات اوعند تن

ل الفرق بين النمو اونتن انمن مؤشرات التنمية وقبل التحدث عن النظريات التنموية يجب علينا  اميعد مؤشر ه

 .  (3)ر المبحثاوالاقتصادي والتنمية الاقتصادية وفي ما يأتي مح

 ( 4)( الفرق بين النمو الاقتصادي والتنمية الاقتصادية5) جدول                                     

 وجهةالمقارنة النمو الاقتصادي التنمية الاقتصادية

ة سع من النمو الاقتصادي التنمية الاقتصادياومفهوم  

 =النمو الاقتصادي +مستوى المعيشة .

لدخل الاقتصادية يشمل الزيادة في امفهوم اضيق من التنمية 

 ل. بمسألة عدالة توزيع الدخ امالحقيقي للفرد دون الاهتم

 المفهوم

 التنمية ظاهرة متعددة الاتجاهات تركز على دخل كافة

 الافراد والتحسين من المستوى المعيشي لهم.

 الاتجاه مي.يركز على الدخل الفردي والقو اذالنمو أحادي الاتجاه 

 المدة النمو عملية قصيرة المدى/ محددة. عملية طويلة المدى/مستمرة التنمية

مؤشرات التنمية نوعية وكمية:مؤشر التنمية البشرية 

ومؤشرات الفقر ووفيات الأطفال حديثي الولادة ومحو 

 ية وغيرها.مالا

 القياس قيقي.مؤشرات النمو كمية:زيادة الناتج المحلي الإجمالي الح

 متعلق ب النمو متعلق بالدول المتطورة في العالم لعالمابالدول المتطورة وغير المتطورة في التنمية متعلقة 

تأثير نوعي وكمي على الاقتصاد كالتحسين في معدل 

 يةموخفض معد الوفيات ومحو الا،العمر المتوقع 

محلي تأثير كمي على الاقتصاد كزيادة دخل الفرد والناتج ال

 وغيرها 

 الأثر

تاريخ  ،موضوع  –الفرق بين النمو الاقتصادي والتنمية الاقتصادية  ،اسراء الطاهات-اعداد الباحث استناد الى لمصدر ا

   )mawdoo3.com( منشور على الموقع الالكترونيبحث ، 15/2/2023 الاطلاع

 

                                                                                                 : نظريات التنمية الاقتصادية:اولا

 اننشتاين رودها العالم الاقتصادي روزبة نادى نظريات التنمية الاقتصادي اهمحدى إ نظرية الدفعة القوية:-1

                                                           

     23،ص2015فراحتية أمال، مصدرسابق ،- 1
 .133بوكابوس مريم، دراسة تقيمية لصناديق الثروة السيادية ودورها في تحقيق التنمية الاقتصادية، مصدر سابق،ص- 2
لمؤشرات التنمية المستدامة في بلدان اسيوية مختارة، رسالة ماجستير، جامعة علي مهدي داود سلمان الربيعي،التحليل الافتصادي -3

 12،ص2009كربلاء، قسم الاقتصاد، 
تاريخ  ،منشور على الموقع الالكترونيبحث  ، موضوع  –الفرق بين النمو الاقتصادي والتنمية الاقتصادية اسراء الطاهات، - 4

  )mawdoo3.com(15/2/0232 الاطلاع

https://mawdoo3.com/%D8%A7%D9%84%D9%81%D8%B1%D9%82_%D8%A8%D9%8A%D9%86_%D8%A7%D9%84%D9%86%D9%85%D9%88_%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A_%D9%88%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%86%D9%85%D9%8A%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9
https://mawdoo3.com/%D8%A7%D9%84%D9%81%D8%B1%D9%82_%D8%A8%D9%8A%D9%86_%D8%A7%D9%84%D9%86%D9%85%D9%88_%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A_%D9%88%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%86%D9%85%D9%8A%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9
https://mawdoo3.com/%D8%A7%D9%84%D9%81%D8%B1%D9%82_%D8%A8%D9%8A%D9%86_%D8%A7%D9%84%D9%86%D9%85%D9%88_%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A_%D9%88%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%86%D9%85%D9%8A%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9
https://mawdoo3.com/%D8%A7%D9%84%D9%81%D8%B1%D9%82_%D8%A8%D9%8A%D9%86_%D8%A7%D9%84%D9%86%D9%85%D9%88_%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A_%D9%88%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%86%D9%85%D9%8A%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9
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 ،(1)ية بحاجة الى دفعة قوية من الاستثماراتامالن انالبلد انيرى ب اذ 1943 امربا الشرقية عاو انته لبلدراسفي د 

الدفعة القوية عنصرا فعال للتنمية الاقتصادية وتمثل حد ادنى من الجهد التنموي اللازم بذله  ان انويرى رود

شطة نلاالدفعة القوية تضع القاعدة الأساسية لتطوير ا ان،(2)طلاق الاقتصاد الى مرحلة النموالذاتي انقبل مرحلة 

ومهمة في ، ستثمار في مشروعات البنى التحتية مثلا يقوم بخدمة مشروعات أخرىفالإ الإنتاجيةوالوحدات 

من    .(3)الدفعة القوية ستكون وسيلة لفك الاختناقات وتشجع الاستثمار انونستنتج ب ،ستثمار الأجنبيجذب الإ

 تمشروعاذات ب توجيهها الى مجموعة من الصناعات جيالاستثمارات الضخمة  ان انيعتقد رودجهة أخرى 

                                                            .(4) تها في وقت واحداممما يخلق مكاسب الجدوى الاقتصادية لاق ،لة لتحقق التشابك الافقي والعمودياممتك

حكومة  انتفترض  (.1959-1907ابتكرها راغنار نيركسة ) نظرية اقتصادية هي  نظرية النمو المتوازن:-2

سيؤدي ذلك الى ،استثمارات كبيرة في عدد من الصناعات في وقت واحد  امأي بلد غير متطور بحاجة الى قي

نظرية  انتجدر الاشارة   .حافز لدى القطاع الخاص للاستثماروتوفير ال ،(5) الإنتاجيةتوسيع حجم السوق وزيادة 

النمو المتوازن لا تعني نمو كافة الصناعات بمعدل واحد بل يتحدد معدل نمو كل واحدة منها بناء على مرونة 

ولكنها تشترط جبهة  ،فيؤدي ذلك الى توازن العرض والطلب ،الطلب الدخلية للمستهلكين على السلع المختلفة

 .(6) وتقسيم أفضل للعمل ،اعات القائمةللصن فقي والعموديل الأامالاستثمارات تقود الى التكعريضة من 

حتياجها ازن ووصفها بغير الواقعية نظرا لإنظرية النمو المتو انتقد هيرشماننظرية النموغير المتوازن: -3

المتخلفة  انالى تبني البلد انية لذلك دعا هيرشماموال كبيرة تفوق قدرات الدول الناملمواد ضخمة ورؤوس 

 ينتقل اذ ،بداية مراحلها ى عدم التوازن فيلعملية التنمية تحتاج إ ان وبين. (7)لتبني نظرية النمو غير المتوازن 

وكل  ،القطاعات لتستفيد باقيوهذا لخلقها الوفورات الخارجية  ،من القطاعات القائدة الى القطاعات التابعةالنمو

 .  (8)ماعية( مشروع جديد يولد وفورات ومزايا )أرباح المنظمين الخواص والارباح الاجت

                                                           

 .192،ص2000خميس خلف موسى الفهداوي ، مازن عيسى الشيخ راضي، التنمية الاقتصادية ، العراق ، بغداد ،- 1
عدنان مكي البدراوي ،  فلاح جمال معروف العزاوي ، التنمية والتخطيط الإقليمي ، دار الكتب للطباعة والنشر،جامعة الموصل - 2

    .30، ص1991العراق ،
 192، صنفس المصدر خميس خلف،- 3
 .90ص ، الأردن،2007، التنمية الاقتصادية ،نظريات وسياسات وموضوعات، دار وائل  مدحت القريشي- 4

5) L. Anderson، William ،Say’s Law: Were (Are) The Critics Right? (PDF) ،Ludwig 
Von Mises Instituteفي 09 مارس 2014 ، ص. 27، مؤرشف من الأصل 

تحليلية قياسية ،جامعة أبي كبداني سيدي أحمد،اثر النمو الاقتصادي على عدالة توزيع الدخل في الجزائر مقارنة بالدول العربية - 6
 68،ص 2013 -2012بكر بلقايد، اقتصاد 

 188،ص2000دراسات نظرية تطبيقية، –ايمان عطية ناصف، التنمية الاقتصادية  ومحمد عبد العزيزعجمية - 7
 97-96مصدر سابق، ص التنمية الاقتصادية ،نظريات وسياسات وموضوعات، مدحت القريشي،- 8

https://web.archive.org/web/20140309025912/http:/mises.org:80/journals/scholar/sayslaw.pdf
https://web.archive.org/web/20140309025912/http:/mises.org:80/journals/scholar/sayslaw.pdf
https://mises.org/search-mises
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 عن طريقمالية التي يتم تمويلها راسقدم روستو نموزجا بما فيها الواردات النظرية مراحل النمو لروستو: -4

بخمسة مراحل  المجتمع يمر انلقد بين روستو الكفؤ والتسويق الجيد للموارد الطبيعية بغرض التصدير. و نتاجالإ

 اماطلاق ( نلامرحلة التهيؤ نحو ا-المجتمع التقليدي وب-أل مرحلتين يكون بداية النمو الاقتصادي وهما)او

                                                                                                     : (1)قرب الى التنمية منها الى النمو ونذكر هذه المراحلأفيها تغيرات هيكلية وتعد مراحل  المراحل التي يتبين

هذه المرحلة هي المنبع العظيم للتقدم في المجتمع عندها يصبح النمو حالة عادية  د: تعطلاقنلامرحلة ا-ج

ت المجتمع اماوتتراجع قيم واهتم ،الرجعيةقوى التقدم والتحديث على المعوقات المؤسسية والعادات  وتنتصر

                                      : طلاقنلا. الشروط اللازمة لمرحلة ا(2)التطلع إلى الحداثة امامالتقليدي 

                           %من الدخل القومي.10%إلى مالايقل عن 5الاستثمار الصافي من نحو  إرتفاع -

                                                                                                           القطاعات الرائدة.ـ تطوير بعض 

 . قطاع قائد طلاق تبدأ بظهور قوة دافعة قبل تطورنلامرحلة ا انإجمالا ف،الأطار الثقافي واستغلال التوسع-

يا الحديثة. على نطاق واسع التكنولوج التي تشتملها الفترة انعرفها روستو ب: مرحلة الاتجاه نحو النضج-د 

  يرتبط بلوغ الدول مرحلة النضج التكنولوجي بحدوث تغيرات ثلاث أساسية:        

          .            للعيش في المدن انترتفع المهارات ويميل السك اذتغير سمات وخصائص قوة العمل  -

            يتراجع أرباب العمل ليحل محلهم المديرين الأكفاء.            اذتغير صفات طبقة المنظمين  -

 ز معجزات التصنيع متطلعا إلى شيء جديد يقود إلى مزيد من التغيرات.اويرغب المجتمع في تج -

تشار اننحو التركيز في المدن وضوحيها و ان: تتصف هذة المرحلة باتجاه السك(3)مرحلة الاستهلاك الكبير-ـه

ب العرض انالمجتمع من ج امالسلع المعمرة على نطاق واسع.في هذة المرحلة يتحول اهتم امالمركبات واستخد

لنضج من المجتمعات التي حققت ا اناليابذاك وانيا الغربية انوتعد الولايات المتحدة وألم ب الطلبانإلى ج

الدخل الحقيقي للفرد  إرتفاعهو ا مهحدأ :لينامعو قد تيسر لها ذلك بفضل  ،العشرينالاقتصادي في القرن 

فهو تغير  الآخر اماو ،زت حاجاتهم الاساسية كالمأكل والملبس والمسكناوتجالى نقطة  رتفاعواستمرار هذا الإ

مما أدى الى زيادة نسبة المشتغلين في  انالمدن بالنسبة لمجموع السك انزادت نسبة سك اذلة امتركيب القوى الع

 ،مهارات علمية وثقافية خاصةالمؤسسات والشركات والمجال التجاري وهي الاعمال التي تتطلب توافر 

                                                           
  https://areq.net/mبحث منشورعلى الموقع الالكتروني 4/11/2022،التصفح تاريخ،2022،الاقتصادية نظريات التنمية -1
21(، ص0152-2011لسر سالم عبد الله احمد،التنمية الاقتصادية في الدول النامية المعوقات دراسة حالة السودان)ا-4  

3- A. Sid Ahmed،" Croissance et développement: théories et politiques"، Tome 1، 2ème 
édition، OPU، Alger، 1981، PP.399-402 

https://areq.net/m
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عكس ذلك على حياة المواطن من توفر شبكة الخدمات الصحية والتعليمية والثقافية والرتفيهية ذات مستوى انو

 .(1)ن التمتع بهاراقي مكنه في ذلك دخله المرتفع م

 المطلب الثالث : مصادر تمويل التنمية الاقتصادية ومؤشراتها وابعادها:

 الاقتصادية:  لا:مصادر تمويل التنميةاو 

عملية التنمية تتطلب العمل  انوال لذلك فمية هي افتقارها لرؤوس الااممعوقات التنمية في الدول الن اهممن 

لكن بسبب ضعف الدخل المحلي ،لوبه لعملية التنمية الاقتصادية وال المطمبكافة الأساليب لتكوين رؤوس الا

المتاحة تجعل  الإدخارضعف مستويات  انو ،لجهاز المصرفي والإدارة المحلية ي وعدم كفاءة اانوالنمو السك

وال اللازمة لتحقيق التنمية متكوين رؤوس الا أجلالعديد من الدول تلجأ الى مصادر تمويل مختلفة من 

على  : داخليلوالايأتي سوى من مصدرين  انتمويل التنمية الاقتصادية لا يمكن  انمن المعلوم .(2)الاقتصادية 

على شكل قروض و مساعدات  ي: خارجيانوالثعلى شكل ما نسميه ) التمويل بالعجز(  اوشكل مدخرات 

التمويل  ويعرف  .(3)المصادر الداخلية  لعدم كفاية ية كبيرةاهم لمصدر الخارجيول ،واستثمارات أجنبية مباشرة

المال الثابت بهدف زيادة  راسفاقها على الاستثمارات وتكوين نلاوال )السيولة النقدية( اللازمة مه توفير الاانب

      ويمكن ان نبين مصادر التمويل وكما يأتي:.  (4)والاستهلاك وسد لوازم التنمية الاقتصادية نتاجالإ

هو  لوالا تين:يمكن تمويل عملية التنمية الاقتصادية داخلياً عن طريق مصادر التمويل الداخلي :-لوالالفرع ا

  الإدخارهو الطريق التقليدي للتمويل  يانالث ،طريق الفائض الاقتصادي

 ه يمكن التمييز بين نوعين من الفائض هما:اننرى : التمويل بوساطة الفائض الاقتصادي-1

 الإدخارفهوم مل مطابقاالفرق بين الناتج القومي الجاري والاستهلاك الجاري  هو: الفعليالفائض الاقتصادي -أ

 .التقليدي

في ظروف طبيعية  هإنتاج: وهو الذي يقصد به الفرق بين الناتج الذي يمكن الفائض الاقتصادي الاحتمالي-ب 

ً هامالتي يمكن استخد الإنتاجيةوتكنولوجية معينة بالاعتماد على الموارد  هذا  ،ا وبين ما يعد استهلاكاً ضروريا

الفائض هو الذي يستطيع تمويل عملية التنمية الاقتصادية ويمكن الحصول عليه من إحداث تغيرات في بنية 

وهو الفائض الذي نقصده كممول  ،ومن إعادة توزيع الدخل الإنتاجيةاقتصاد ومجتمع الدول المتخلفة ومن زيادة 

زيادة الفائض الاقتصادي الاحتمالي لا تكون الا في القضاء على الهدر الموجود  انلعملية التنمية الاقتصادية. 

                                                           
 71، ص 2013كبداني سيدي أحمد،اثر النمو الاقتصادي على عدالة توزيع الدخل في الجزائر،مصدر سابق،- 1

2) Michel DROUIN ، le financement de deveoppement، ed ARMAND COLIN ،paris،1998، p 5. 
 .39، ص2005-2004حالة الجزائر، -جمعون نوال ، دور التمويل المصرفي في التنمية الاقتصادية- 3
 .31، ص2018،ميثم صاحب عجام، التمويل  الدولي ،  دار الكندي للنشر والتوزيع - 4
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يمكن زيادة الفائض  امهذا و بشكل موجز وع ،في الاقتصادي القومي والناشئ من عدم استغلال الطاقات المتاحة

  .                                                                             طاعات الاقتصادية بالشكل التالي:قالاقتصادي الاحتمالي في ال

ة فوائض القطاع الزراعي والدليل اهم: لتمويل التنمية الاقتصادية نصيب كبير ينتج من مسالقطاع الزراعي-

والاتحاد السوفيتي  انن عشر حتى اليابامربا في القرن الثاوحاء العالم من انعلى ذلك تجارب دول كثيرة في 

الزراعة قادرة على خلق فائض اقتصادي وتحقيق اقتطاع عيني يذهب الى التنمية عن طريق  انونرى  ،بعدها

عن طريق فرض الضرائب  او أعلىخارجه بأسعار  اوعها داخل البلد شراء المنتجات الزراعية بأسعار قليلة وبي

       والأراضي.  جنتاالإعلى 

يمكن زيادة الفائض الاقتصادي لتمويل التنمية في القطاع الصناعي وفي باقي القطاعات :  لأخرىاالقطاعات -

 الإنتاجيةالأساليب اكفأ  امبإستخدالهدر فيته وتخفيإنتاجعن طريق زيادة القطاع الصناعي الاقتصادية ففي 

فة دول المتخلأقيمت في  كثير من المشاريع الصناعية التي انويذكر  ،ات الجدوى الاقتصاديةراسودباتباع معاير

   .(1)والجدوى الاقتصاديةادي الحساب الاقتص تستند الى لم لأنهايذكر لم تحقق أي عائداقتصادي

في إدارة الصرف  التكنولوجيا الحديثهليات آ يأتي بإعتمادقتصادي لاا هاالقطاعات الاقتصادية الخدمية فائض اما

 والتحصيل لتجنب الهدر والفساد .                                      

العبء الأكبر في تمويل التنمية يقع على عاتق المصادر الداخلية  ان: الإدخارالتمويل الداخلي بواسطة  -2

تجميع مدخرات كافة القطاعات الاقتصادية  طريقعن وتتشكل هذه المصادر لتمويل عملية التنمية (2)للادخار

الافراد )العائلي( او من قبل قطاع الاعمال)المشروعات( إختياريةت ادخارات انسواء أك (3)الوطنية داخل البلد

                    (4)ية(امالقروض الإلز او التمويل بالعجز اوالتضخم النقدي ،من قبل الدولة مثل)الضرائب  إجباريةدخارات إ او

فاقه على الاستهلاك ويمكن تعريفه بأكثر ان:ذلك الجزء من الدخل الذي يتم الاحتفاظ به وعدم الإدخارويعرف 

مال عيني منتج  راسه)الجزء من الدخل القومي الذي لا ينفق على الاستهلاك شرط قابلية تحويله الى اندقة ب

 .يامالالز الإدخارالاختياري  و الإدخارهما الى قسمين  الإدخاريمكن تقسم ،(5)تمييزا له عن الاكتناز(

والمؤسسات  تفاقها الافراد والهيئاانالخاص وهو مبالغ يتنازل عن  الإدخارويدعى بالاختياري:  الإدخار-أ

 دون اجبارهم عليه مثل مدخرات الحكومة والقطاع العائلي وقطاع الاعمال. والاحتفاظ بها طواعية

                                                           

 .32-31،ص2018، ،بغدادوزيعميثم صاحب عجام، التمويل  الدولي، دار الكندي للنشر والت- 1
462،ص1984صبحي تادريس قريصة، محمود يونس، مقدمة في الاقتصاد، دار النهضة العربية ،بيروت، - 2   

 143بوكابوس مريم، دراسة تقيمية لصناديق الثروة السيادية ودورها في تحقيق التنمية الاقتصادية، مصدر سابق،ص- 3
 156،ص1982مطابع مؤسسة الوحدة، جامعة دمشق،  حبيب مطانيوس،التنمية الاقتصادية،- 4
 22،ص2002،كلية الاقتصاد  دكتوراه حسين مصطفى ، دور التمويل الخارجي في التنمية الاقتصادية في سورية ،أطروحة- 5
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العائلي هم الإدخاربة منهم بذلك وسبب : هو مايخصصه الافراد من دخلهم للادخار رغالقطاع العائليادخار - 

ات كالمدخر أشكالا تأخذو ،للاحتياط اولمضاربه في المستقبل ل اومستقبلا ضاعهم الاستهلاكيه اولتحسين  اما

ية امالن انللبلد الإدخارمصادر اهموتعتبرمن ،اسهماوعلى شكل شهادات استثماراوين امعقود الت اوالتقاعدية 

 .                                                                   المتقدمة.                                                           مقارنة بالدول

في هذين  الإدخار انو ام: ويقسم الى قسمين قطاع الاعمال الخاص وقطاع الاعمال العادخار قطاع الاعمال-

الاستثمار في قطاعات أخرى منتجة  اوهو الأرباح المحتجزة التي تخصص لتوسيع هذا القطاع نفسه  القطاعين

 . (1)مالي نتيجة ضعف الأرباح في الدول  المتخلفةراسويكون ضعيف بسبب ضعف وتدني القطاع ال

ونية والسيادية انسلطتها الق امبإستخدالتي تقوم به الدوله  الإدخاروهو  امالع الإدخارويدعى بالاجباري: الإدخار-ب

ويمثل هذا النوع من . امالع الإدخارين التمويل في الدول المتخلفة ويدعى أيضا بامعندما تتعلق المسألة في ت

خفاض انب الإدخاريزداد  من ثمفاق الجاري الحكومي نلاالفرق بين إيرادات الحكومة من الضرائب وا الإدخار

 الإدخار أشكاليمكن توضيح  ،ادة إيرادات الضرائب من جهة أخرىالنفقات بإعتماد آليات الترشيد من جهة وزي

 :                                                       (2)بالآتيالحكومي 

ضرائب مباشرة الافراد وقد تكون بشكل مباشر فتسمى   دخول وثرواتأي التي تفرضها الدولة على  :الضرائب-

 ضرائب غيربشكل غير مباشر على السلع و الخدمات فتسمى   او .(3)وتعتبر مصدرا محدودا لضآلة هذه الدخول

ومن  ،بواسطة الدولةفرض لكنها في كال الحالتين الضرائب المباشرة وغير المباشرة تكون قسرية ت  مباشرة

تخلف الاجهزة الضريبية في الدول المتخلفة يجعل حصيلة هذه الضرائب ضعيفة وبعيدة عن العدالة  انالملاحظ 

كونها مصدر من مصادر التمويل هي تحقيق العدالة الاجتماعية. مما  فضلا عنالمهمة الأساسية للضرائب  نلا

ً  انهو معلوم   القومي. خفاض نسبة الضرائب إلى الدخلانتتميز ب ،الدول المتخلفة عموما

وال متلجأ الدول الى توفير الا اذية كبيرة في تمويل عملية التنمية الاقتصادية اهمتعد القروض ذات القروض: -

ترغم الدوله بعض شرائح المجتمع على الإقراض  إجباريةالقروض والتي تكون على شكلين  عن طريقاللازمة 

الأسهم التي  اومثل شهادات الاستثمار  إختيارية اوينات الاجتماعية  امواع التانينات التقاعد ومختلف اممثل ت

  .                                                                                        تطرحها الدولة وتسمح للافراد بشراءها اختياريا .

ما يسمى  بالتمويل بالعجز وهو زيادة حجم السيولة النقدية عن طريق  او النقدي )التمويل بالعجز(: صدارالإ -

                                                           
 601-600ص ،1999،مصرعبد المنعم محمد مبارك ، مباديء علم الاقتصاد،الدار الجامعية ،- 1
 .191، مصدر سابق، التنمية الاقتصادية ،نظريات وسياسات وموضوعاتمدحت القريشي، - 2 
 عمان،احمد عارف عساف، محمود حسين الوادي، التخطيط والتنمية الاقتصادية، الطبعة الأولى، دار المسيرة للنشر والتوزيع،- 3

 .197،ص 2010
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ين السيولة امالنقدي مصدرا لت صدارالإدالبعض  يع انو،وال اللازمة للتمويل منقود جديدة مما يؤمن الا إصدار

تصاص الزيادة النقدية اميؤدي الى  ، إضافيا اإنتاجيخلق  من ثم الإنتاجيةالنقدية اللازمة للاستثمار في المشاريع 

النقدي هو السبب  صدارالإ ان الآخرعلى الأسعار يؤكد البعض  اولن يكن له اثر سلبي على التنمية  من ثم

ه يؤدي الى فائض في الطلب بسبب مايحدثه من اختلال بين الكتلة النقدية وحجم نلاالمباشر للتضخم الاقتصادي 

فق انا اذسيكون نافعا  هانف انتوظيفه للموارد المعطلة لدى البلدب النقدي صدارالإ عملية ويتضح نجاح .(1)نتاجالإ

 .                                                    صدارتفوق نسب التضخم المحتمل حصولها من جراء الإ ماب  نتاجالإستثماريه تزيد من وفقا لخطط ا

العالم سـواء  انمعظم بلد انويشير تاريخ الوقائع الاقتصادية إلى ي: مصادر التمويل الخارجي: انالفرع الث

ية( قد لجأت إلى أسلوب التمويل الخارجي لعملية التنمية الاقتصادية فـي بـدايات امالأقـل تقدماً )الن اوالمتقدمـة 

 منها:متعددة  أشكالالمصادر الخارجية  تأخذ. و(2)نموهـا لعـدم كفاية مدخراتها المحلية  مراحـل

( يمكن توضيح مصدر التمويل الخارجية بالاتي:2ومن المخطط )  

مختلفة إلى الدول  أشكالالهيئات الدولية باووال المقدمة من الدول الاجنبية مالاوهي المعونات الخارجية:-1

المتخلفة في وتكون عادة دون مقابل وهي لا ترد لذا لا تحمل هذه الهبات والمنح أي أعباء على الدول نامية ال

 انفالمعونات لا تعطى دون مقابل  انوفي الحقيقة ف، (3) المستقبل بعكس حالة القروض والاستثمارات المباشرة.

 ها بتسهيلات سياسية وقواعد عسكرية الخ.تطالبومية امالن انلها ثمن يمس الاستقلال السياسي للبلد

مؤسسات خاصة الى الدول  اوحكومة  اومن منظمة  موارد محولة اوهي عبارة عن مبالغ القروض الأجنبية: -2

ي من انالدول عندما تع إليهاية  وهذه القروض وسيلة مهمة تستند امهيئة شبه حكومية تابعة للدولة الن اوية امالن

حة جهة رسمية: حكومات وكالات انة  أي الجهة المامهنالك شكلين للقروض الأجنبية منها ع .نقص في التمويل 

 البنوك تقدمها جهات غير رسمية مثل قروض التصديراوقروضرسمية وأخرى خاصة :تمنحها  ة هيئاتامع

   .(4)التجارية

ية امالن انمن مصادر التمويل الخارجية في البلد امايعد الاستثمار الأجنبي مصدرا هالاستثمار الأجنبي: -3

التدفقات المالية  أشكالشكل من  ديع اذية يسهم بدفع عجلة التنمية الاقتصادية امالن انوالمتقدمة ففي البلد

ه اماسه عن طريقالمتقدمة فيسهم في زيادة التقدم والتطور  انفي البلد اما جلالخاصة متوسطة وطويلة الأ

                                                           
 179ة تطبيقية،مصدر سابق،دراسات نظري–ايمان ناصف،التنمية الاقتصادية ومحمد عبد العزيز عجمية - 1
السنه أطروحة دكتوراه ،، 2010-1995ابتهال أحمد قابقلي، الاقتراض ودوره في تمويل التنمية الاقتصادية في سورية ،- 2

 31،ص2014
 .183دراسات نظرية تطبيقية،مصدر سابق،ص-محمد عبد العزيز عجمية،ايمان ناصف، التنمية الاقتصادية- 3
 . )بتصرف(475،ص1984محمود يونس، مقدمة في الاقتصاد،دار النهضة العربية، بيروت ،صبحي تادريس قريصة،- 4
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لكي ترتفع درجة تقدمها الاقتصادي  إليهاقدمة الوصول التي تطمح الدول المج والتطلعات امبتمويل البر

                   يتضح لنا مصادر تمويل التنمية الخارجية.( 2ومن مخطط )  ..والاجتماعي

 

 ( المصادر الخارجية لتمويل التنمية الاقتصادية2) مخطط                               

 

 

 

 

 

 

 

نمية الاقتصادية، محمود حسين الوادي، التخطيط والت و المصدر اعداد الباحث بالاستناد الى )احمد عارف عساف           

.(200ص ، 2010 عمان،، دار المسيرة للنشر والتوزيع،الطبعة الأولى  

ية امالن انمن مصادر التمويل الخارجية في البلد امايعد الاستثمار الأجنبي مصدرا هالاستثمار الأجنبي: -3

التدفقات المالية الخاصة  أشكالشكل من  ديع اذلتنمية الاقتصادية ية يسهم بدفع عجلة اامالن انوالمتقدمة ففي البلد

ه بتمويل اماسه عن طريقالمتقدمة فيسهم في زيادة التقدم والتطور  انفي البلد اما جلمتوسطة وطويلة الأ

 ..لكي ترتفع درجة تقدمها الاقتصادي والاجتماعي إليهاقدمة الوصول التي تطمح الدول المج والتطلعات امالبر

وال مة رؤس الااهموينقسم الاستثمار الأجنبي الى استثمار مباشر واستثمار غير مباشر وفقا لمس

 .                                                                                           (1)المستثمره

افراد( التي تدخل الى الدول  اوشركات  اووال الاجنبية ) حكومات متعبر عن الا :الاستثمار الأجنبي المباشر–أ

ة مشاريع تملكها الجهة الاجنبية وتحصل على عوائدها بعد دفع نسبة هذه العوائد إلى الدولة امية بقصد إقامالن

ذلك عدة مستثمرين وينتج عن  اوشاء مشاريع من قبل مستثمر انالوطنية .ويكون الاستثمار الأجنبي على شكل 

ية تحويل الأرباح والفوائد والتاثير انكامينتج عنها حق إدارة المشروع و اذكلية لهذه المشاريع  اوملكية جزئية 

                                                           
 151بوكابوس مريم، دراسة تقييمية لصناديق الثروة السيادية ودورها في تحقيق التنمية الاقتصادية ،مصدر سابق ،ص- 1

 مصادر التمويل الخارجية

 التدفقات المالية الخاصة 

المعونات 

 الرسمية

الخاصةالقروض   

ائتمان الصادرات          -

لاقتراض من المصارف   ا-

ي السنداتفالاكتتاب -  

 الاستثمار الاجنبي

ستثمار ا-

           مباشر)بصيغة تملك(        

ستثمار غير مباشر ا-

بصيغة اكتتاب  في 

 صورة أوراق مالية
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ية زيادة كفاءة الموارد انكاميضمن  اماالاستثمار الأجنبي مصدرا ه دويع ،(1)والتسويق نتاجالإفي خطط 

 .(2)المحلية

تلاك الافراد والشركات ام عن طريقراق المالية والاستثمار بالا: هو الاستثمار الأجنبي غير المباشر -ب

الرقابة على المشروع  اوواع السيطرة انسهم دون ممارسة أي نوع من كالأ راق ماليةووالمصارف لا

ب حق في انلا يكون للأج انقياسا بالاستثمار الأجنبي المباشر ويشترط  جلالاستثماري عادة مايكون قصير الأ

 .  (3)ويكون لهم الحق في الحصول على عائد نظير مشاركتهم،الرقابة  اوالقرارات  اذاتخ اوإدارة المشروع 

يتبين لنا  قرةهذه الف عن طريق : عن طريق الفوائض المالية للدولةيا: تمويل التنمية الاقتصادية انث

 اوالفائض ريعي  ذلك انتستثمر الفوئض سواء كدية التي العلاقة غير المباشرة بين صناديق الثروة السياان 

على تلك الفوائض كاحدى مصادر من جهة اخرى التي تعتمد ،من جهة وبين التنمية الاقتصادية   فائض مالي

فاقها الجاري اناتسمت اقتصاديات الدول النفطية بالاعتماد شبه المطلق على إيراداتها النفطية في تمويل   يلها.تمو

ة وتقلبات  أسعار النفط امهنالك ارتباط كبير بين الموازنة الع انا اذ،جها الاستثمارية امية وبرالتنمو وخططها

خفاض انفاقها الجاري بسبب حصول عجز ناتج عن انا لتمويل انا تلجأ الى الاقتراض أحياذفي تلك الدول 

النفط أسعار إرتفاعسيؤدي الى توفر  فائض مالي  ونتيجة لاستمرار  أسعار النفط إرتفاععند  اماإيرادات الموازنة 

 (4 )يرتفع الفائض المالي

واع الفوائض ومدى توفرها انحسب  لأخرىيختلف مفهوم الفائض المالي من دولة مفهوم  الفائض المالي: -1 

النشاط الاقتصادي لدولة  ما اتجة عن فعاليات نلاوال مالا هنأبويمكن توضيح الفائض المالي عموما  ،لدى الدول

والفوائض الماليه اصطلاح اطلقه الاقتصاديون ،داخله فيتم توجيهها الى الخارج  والتي لاتجد لها فرصا للتوظيف

 ية التكهم بأسعار انكاموبسبب عدم ، (5)بك التي تراكمت من عائدات تصدير البترول اووال امالغربيون على 

لذلك  أهدافهجها الدول لعدة والتي تستثمر الفوائض وفق الية تنت هرة صناديق الثروة السيادية برزت ظا النفط 

هذا ضد الازمات والتحوط يبرر للمستقبل الصناديق تحمل تسميات فالاستقرارواع كثيرة لتلك انت ظهر

 شاءه. انوغيرها كلا حسب الهدف من ج وخطط التنمية امبر الحاصل في والمعاشات والتنمية لتمويل النقص

                                                           
1( A. K Cairneross، The contribution of foreign and domestic capital to economic development، 
Reprithted in economic development، London، 1962، pp. 20-25 

 .476صبحي تادريس قريصة،محمود يونس،مصدر سابق، ص- 2
 .185ص، 1996حميدات محمود، مدخل للتحليل النقدي، ديوان المطبوعات ، الجزائر،- 3
    ،منشور على2007، 4-2منتدى الرياض الاقتصادي ،تطوير إدارة الفوائض المالية وأساليب توظيفها، الدورة الثالثة  - 4 

http //: www.riyadhef.com/siteimages/pdffile/s1.pdf الرابط           
كلية العلوم ماجستير، ، رسالة  2003-1973مشدن وهيبة، اثر تغيرات أسعار البترول على الاقتصاد العربي خلال الفترة - 5

   .)بتصرف من الباحث(69، ص2005الاقتصادية وعلوم التسيير، جامعة الجزائر
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                                    (1)يبالآتالفوائض الماليية للدولة بتنوع إيراداتها ويمكن تلخيص عرضها  تتنوع: الماليةواع الفوائض ان -2

 لأخرىاية من النفط والغاز والسلع الأساسية لوالاأسعار المواد  إرتفاعينتج من ية : لوالافائض بيع المواد  -أ

                                           .                                           في الأسواق العالمية ممايترتب عليه زيادة الإيرادات.                      

لقطاع االى  اممشاريع القطاع العمن الدول الى بيع  ت العديدامقمالي راسال امتشار النظان: بعد  الخصخصة -ب

                            .                                              جزء منها فتشكلت فوائض مالية جراء عملية الخصخصة .  اولة امالخاص ك

ات الدولية سواء من قبل انالإع رتفاعوتشكلت الفوائض المالية في هذه الحالة نتيجة لإات الدولية :انالإع-ج

شاء العديد من صناديق انات في انبسبب الحروب والأزمات وقد ساعدت هذه الإع الهيئات الدولية اوالدول 

                                                  .                           مليون دولار. 0.8الثروة السيادية من بينها صندوق فلسطين للاستثمار الذي بلغ حجم اصوله 

حجم الصادرات السلعية عن الواردات عن  إرتفاعوتنتج هذه الفوائض المالية عن  التجاري: انفائض الميز-د

لتوجه مستوى الطلب على منتجاتها مايترتب عليه ا إرتفاعطريق زيادة الحركة التجارية والصناعية للدولة و

 نحو التصدير.    

 . ::مؤشرات التنمية الاقتصاديةثالثا 

ً خلال النصف الث تطورت مؤشرات التنمية و،ي من القرن الماضيانتطور مفهوم التنمية الاقتصادية عالميا

 تركة المؤشرات الاجتماعية ومؤشراالاقتصادي إلى حتها من مجردمؤشرات النموامامكوناتها واهتم وتعددت

                                                                      .                                                                                          (2)الحاجات الأساسية 

     .                         المؤشرات الاقتصادية:                                                                                      -1

هومتوسط نصيب الفرد من إجمالي الناتج بعد قسمة الناتج المحلي نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي : -أ

ه مجموع القيم المضافة انويمكن توضيح الناتج المحلي الإجمالي ب ،انالجارية على عدد السكبالأسعار الإجمالي 

.وتتخذ المنظمات الدولية مقاييس متعددة لقياس التنمية الاقتصادية لدول (3)للمنتجين المقيمين بسعر المنتج 

ويعبر هذا المؤشر على قدرة الفرد   ،لمحلي الإجمالي أحد تلك المقاييسنصيب الفرد من الناتج ا دويع  ،(4)العالم

. (5)في حصوله على السلع والخدمات الإستهلاكية وكذلك يعطي صورة عن متوسط دخل الفرد بشكل سنوي( 

                                                           

.155ة الاقتصادية ،مصدر سابق ،صبوكابوس مريم، دراسة تقييمية لصناديق الثروة السيادية ودورها في تحقيق التنمي- 1   

، 2013مكتب حسن العصرية،بيروت، ،1طقادري محمد الطاهر،التنمية المستدامة في البلدان العربية بين النظرية والتطبيق ،- 2
 80ص
 .6، ص2009، دراسة تحليلية لاهم مؤشرات التنمية المستدامة في البلدان العربية والمتقدمة، بحث ، وآخرونمهدي سهرغيلان، - 3
، 2021حميدة حسين سوادي،اثرعوائد الموارد الناضبة في التنمية المستدامة تجارب دولية مع إشارة خاصة للعراق،مصدرسابق ،- 4
 45ص
 .2، ص2019الهيئة العامة للإحصاء ، نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي ، الربع الثالث ، - 5
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ه أحد مؤشرات قياس مستوى الرفاه الاجتماعي انية مؤشر نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي باهمتعد 

في نصيب الفرد  رتفاعالمحلي الإجمالي يستخدم عادة للمقارنة بين بلد وآخر فالإللافراد فنصيب الفرد من الناتج 

  (1)ةامتحقيق تنمية اقتصادية مستد من ثمالاقتصاد يتجه للنمو و انمن الناتج المحلي الإجمالي إشارة إلى 

معينة  عامتجت داخل بلد ما في ان:يضم مجموع القيمة لجميع السلع والخدمات التي الدخل القومي الإجمالي -ب

                                                                                                                      .(2))الفوائد وارباح الأسهم( لأخرىا انأي )الناتج المحلي الإجمالي( مع الإيرادات الصافية الواردة من البلد

ا رجحت كفة اذالفرق بين قيمة استيرادات بلد خلال فترة ما وبين قيمة صادرات ذلك البلد ف التجاري: انالميز-

ا رجحت كفة الواردات اذتجاري إيجابي فيه فائض و انالبلد ذو ميز انالصادرات على كفة الاستيرادات قيل 

ية قصوى اهمر للتصدي انلذلك ف ،غير موافق اوتجاري غير ملائم  انالبلد ذو ميز انعلى كفة الصادرات قيل 

عدها البعض قضية مجتمعية تفرض نفسها على المسارات الاقتصادية لتلك المجتمعات يي بلد وأفي اقتصاد 

وق وتوجية بعض منتجاته توسيع نطاق الس عن طريقالمحلي ة لزيادة معدلات نمو الناتج اموهو أحد الآليات اله

ية اهمالتنمية الاقتصادية وتتبين  امامفالتوسع في التصدير عموما يساعد على إزالة العوائق  ،الى التصدير

 :                                         (3)التصديرفي قدرته على مايأتي

 .المدفوعات انإصلاح العجز في ميز: ياانث                 فرص عمل جديدة. :خلقلااو  

ً   .     الاستثمار المحلي والاجنبي: جذب ثالثا   ة.ى التنمية الاقتصاديمما يؤدي إل : تحقيق معدلات نمو مطردةرابعا

المؤسسات  اولة على المستوى الدولي سواء ضمن الحكومات اواصبحت القضية الرئيسة المتد:  امالدين الع-ج

قديمة ترتبط بالاقتصاد  بل هيجديدة بالظاهرة الاقتراض الخارجي ليست ظاهرة  انكذلك ف ،الهيئات الدولية او

ولا ،وهو حجم ديون الدولة للمقرضين خارج وداخل الدولة نفسها  ،النقدي عموماً وبالتبادل الدولي خصوصا

عبارة عن الديون المستحقة على المدن  اميكون الدين الع انيتم الإشارة إلى الدين الوطني ففي بعض الدول يمكن 

بالناتج المحلي الإجمالي لهذه  اماقتصاد معين عن طريق مقارنة الدين الع قوة ويتم قياس ،والمقاطعات والبلديات

 ،ية الدولة من سداد ديونها انكامفيستخدم الناتج المحلي الإجمالي كمؤشر لمدى صحة الاقتصاد ومدى  ،الدولة

ويجب ،(4)% 60ية إلى امالى الناتج المحلي الإجمالي في الدول ن امخطيرا عند وصول الدين الع امالدين العيعد  اذ

ها مع التكلفة الحدية )سعر الفائدة(ويجب الاخذ بعين الاعتبار عند الاستفادة من الدين العام الكفاءة الحدية أي مقارن

                                                           

 .45،ص2021ارد الناضبة في التنمية المستدامة ، مصدر سابق ،حميدة حسين سوادي ، اثر عوائد المو- 1
2- Lequiller ،François (2006). Understanding National Accounts. OECD. –18 .ص
19. ISBN 978-92-64-02566-0. في 2019-12-11 مؤرشف من الأصل.  

صديقة باقر عبد الله ،الميزان التجاري وتنمية الصادرات غير النفطية، مركز اتدريب والبحوث الإحصائية ، مديرية إحصاءات - 3
 2التجارة ، وزارة التخطيط ، ص

 .46، ص2021حميدة حسين سوادي ،اثر عوائد الموارد الناضبة في التنمية المستدامة، مصدرسابق، - 4

https://web.archive.org/web/20191211100106/http:/books.google.co.uk/books?id=pXpJL6f8b3wC&printsec=frontcover&dq=%22Understanding+National+Accounts%22&source=bl&ots=_6_lHq-McY&sig=YqWljozkylpi4IFspFnjGwPicPw&hl=en&ei=4g7GTLT7OJCQjAfXiZ11&sa=X&oi=book_result&ct=result&resnum=5&ved=0CCMQ6AEwBA#v=onepage&q=%22To%20convert%20GDP%20into%20GNI%22&f=false
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%86%D8%B8%D8%A7%D9%85_%D8%A7%D9%84%D9%82%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D9%8A_%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84%D9%8A_%D9%84%D8%AA%D8%B1%D9%82%D9%8A%D9%85_%D8%A7%D9%84%D9%83%D8%AA%D8%A8
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AE%D8%A7%D8%B5:%D9%85%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D8%B1_%D9%83%D8%AA%D8%A7%D8%A8/978-92-64-02566-0
http://books.google.co.uk/books?id=pXpJL6f8b3wC&printsec=frontcover&dq=%22Understanding+National+Accounts%22&source=bl&ots=_6_lHq-McY&sig=YqWljozkylpi4IFspFnjGwPicPw&hl=en&ei=4g7GTLT7OJCQjAfXiZ11&sa=X&oi=book_result&ct=result&resnum=5&ved=0CCMQ6AEwBA#v=onepage&q=%22To%20convert%20GDP%20into%20GNI%22&f=false
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نسبة تفوق نسبة . أي الحرص على تحقيق خدمة دين دائمة وذات ان تكون الكفائة الحدية اعلى من سعر الفائدة

                                                                                        الفائدة(.           تكلفة الدين )سعر

السلع  إنتاجية الموجهة الى نلاا الإنتاجيةهو ذلك الجزء من القابلية المال الثابت :  راساجمالي تكوين -د

المال الثابت الى قسمين  راسلات ووسائل النقل وينقسم تكوين شاءات والمكائن والآنلاكالابنية وامالية راسال

المال  راسهو تكوين  الآخروالقسم  ، الإنتاجيةخدم في زيادة الطاقة المال الصافي الذي يست راس)تكوين 

   (1)المال الثابت القائم( راسدثارفي نلاتعويض ا اوالقائمة  الإنتاجيةالتعويضي الذي يستخدم للحفاظ على الطاقة 

                         لمؤشرات الاجتماعية :                                                                         ا-2

في قياس  همة والمؤشرات الالمتطلبات الرئيساقصورفي التنمية البشرية وفي توفيرر مؤشالفقريعد :الفقر -أ

 مدى ابتعاد الفقراء عن خط الفقر الذي يقيسومؤشر فجوة الفقر انسبة عدد السكالى ن عدد الفقراء:الفقرهما

                                                                   .(2)المعتمد

يتركز هذا المؤشر  ،لفقر الدخل مائي والمقارننلام المتحدة امج الاام:وضع من قبل برن مؤشر الفقر البشري-

س الذين لم يبلغوا حياة طويلة وصحية )وتقاس بنسبة مئوية من النا-ية وهي: امعلى ثلاثة أبعاد بالنسبة للدول الن

ن لا يستطيعون توفير الوسائل الاقتصادية )يقاس بنسبة مئوية من الأفراد الذي ،يةمالمعرفة والا -( 40سن ال 

الناقص  ون من الوزنانسنوات الذين يع 5حية ومياه الشرب ونسبة الأطفال دون الـ تفاع بالخدمات الصنلاا

      شديدة(                                                                  اوبدرجة معتدلة 

الذين يعيشون دون خط  انويقاس بالنسبة المئوية للسك الذين يعيشون تحت خط الفقر الوطني: انموشر السك-

                        .                                                                                                              الوطني .                    الفقر

لة ويوضح المؤشر اممجموع القوى الع: وعبر عنه بنسبة الأفراد العاطلين عن العمل إلى موشر معدل البطالة-ب

            .(3)لةاملين بصفة مستقلة كنسبة من القوة العامالع او ،لة والغير موظفينامأفراد القوة الع كل

  الدور التنموي لصناديق الثروة السيادية :: لمطلب الرابعا

تمارسه صناديق الثروة السيادية في تحقيق التنمية الاقتصادية  انيتضح لنا خلال بحثنا عن الدور الذي ممكن 

ويع ثلاثة موضوعات هي وظائف صناديق الثروة السيادية منها الاستثمار والتمويل والتن عن طريقبوجود دور 

                                                           
1- Eurostat news release، Quarterly Sector Accounts: first quarter of 2012، dated 1 
August 2012 

،منشورات المعهد العربي  للتخطيط، 2، الإصدار 1وديع محمد عدنان ،قياس التنمية ومؤشراتها ،مجلة جسر التنمية ،المجلد - 2
 .483،ص2002الكويت،

لمساهمة المؤسسة الاقتصادية في تحقيق التنمية المستدامة ، حالة سوناطراك، خامرة الطاهر،المسؤولية البيئية الاجتماعية ، مدخل - 3
 .42،ص2007رسالة ماجستير ، كلية العلوم الاقتصادية جامعة ورقلة،
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 أهداف عن طريقالصناديق السيادية أيضا في تحقيق التنمية  روقد تبين دو ،الاقتصادي والاستقرار المالي

التنموية والحفاظ على الثروات الناضبة وتحفيز الاستثمار الذي هو من  ستراتيجياتالإو ،التنمية الاقتصادية

مؤشرات  عن طريقللصناديق السيادية دور يتضح  انوأخيرا ف ،لثروة السياديةاالوظائف الأساسية لصناديق 

 (. 3كرناه من مخطط)اذويتضح مالتنمية الاقتصادية.

 يبين دور صناديق الثروة السيادية في التنمية الاقتصادية (3مخطط)

 

 

 

 

 

 

 
دروس السبعينات وافاق المستقبل  –ن اوالتنمية في دول مجلس التع ،محمد توفيق صادق  -1المصدر اعداد الباحث استنادا الى  

                                                 ..                                                                         15ص،1986 ،الكويت،عالم المعرفة ،

.125-124ص،2014،ءكربلا،دار الكتب ،ى لوالاالطبعة ،الاستثمار الأجنبي،احمد بريهي علي -2  

 

  وظائف الصناديق:  عن طريقعلاقة صناديق الثروة السيادية بالتنمية الاقتصادية  لا:او

خارجه لفترات  اوخل البلد توظيفات مالية سواء دا اووال الصندوق في شكل استثمارات امعادة ما يتم توظيف 

ها جعل الاقتصاد يعيش انهذه الفوائض تكون كنتيجة للسياسات الاقتصادية المتبعة التي من ش انونجد  ،مختلفة

                                                   .وهو ما يعتبر احد مؤشرات النمو للدولة،(1)بحبوحة مالية تجعله في غنى عن هذه الفوائض

ها تتأثر بالتضخم انفنجد  ،ية السائدة في البلد وتأثر فيهاكما وتؤثرصناديق الثروة السيادية بالمؤشرات الاقتصاد .

 والكساد وكذا بمعدلات الفائدة السائدة ومستويات البطالة وهذه الاخيرة تؤثر بشكل مباشر على الفوائض المالية

فاظ على الاستقرار تلعبه في الح الدور الذي  عن طريقفيها ا تؤثر هانكما  ،انالنقص اوبالزيادة  اماللدولة 

ه يتولى كل صندوق انكما  ،لها اقتصاد البلد  تصاص الأزمات التي قد يتعرضاموقدرتها على  ،ومعدلات النمو

صناديق  او ،الأسعارماية الاقتصاد من تقلبات شئت بغرض حانسيادي مهمة معينة كصناديق الاستقرار التي 

ه لا نجد صندوق سيادي يؤدي عدة اغراض ان اذ ة في دعم الاستثمار المحلي.اهمسشئت بغرض المانالتنمية التي 

                                                           
 161-160بوكابوس مريم،دراسة تقييمية لصناديق الثروة السيادية ودورها في تحقيق التنمية الاقتصادية ،مصدر سابق ،ص- 1

دور الصناديق السيادية في التنمية 

 الاقتصادية 

عن طريق وظائف 

       الصناديق السيادية             

الاستثمار                  –

   لتمويل                        ا -

     التنويع الاقتصادي            –

الاستقرار المالي–  

عن طريق المؤشرات 

الاقتصادية للتنمية 

الاقتصادية               

        لناتج المحلي الإجمالي        ا-

لدين العام             ا -

     القومي          الدخل -

صيب الفرد من ن -

  الدخل القومي                

لثابت  اراس المال -  

من خلال دورها في اهداف التنمية 

  الاقتصادية                        

ستراتيجيات تنموية                ا-

لحفاظ على الثروات الناضبة    ا-

ار     تحفيز الاستثم-  
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الدول المصدرة للنفط  اننة الأخيرة يمكن ملاحظة مدى تحسن المستوى المعيشي لسكو. وفي الا(1)واحد انفي 

فاض مستويات الفقر انالوفيات من الأطفال وخفاض معدلات انعكس على ريادة متوسط نصيب الفرد وانو

بعض هذه الدول حققت التنمية الاقتصادية بل قد تكون تحسنات ظرفية نتيجة استغلال  انولايعني بالضرورة 

 .(2)الموارد بسبب تحسن الطلب العالمي عليها

 :الآتيةالوظائف  عن طريقة صناديق الثروة السيادية في النشاط الاقتصادي اهموتتضح مس

وال الصندوق ام اماستخد اووظيفة تقوم بها الصناديق السيادية وتعني توظيف  اهموتعد وظيفة الاستثمار: -1

غير مباشر وهو شرط ضروري ومطلب  اوبشكل مباشر  انواء كسي في مجالات الاستثمار المتعددة السياد

الاستثمار زيادة الثروة  أهداف اهممن  ان اذويتضح ذلك  انمهم لتعزيز التنمية الاقتصادية في العديد من البلد

 ،المال الثابت  راسعمل على زيادة أي ويعني ذلك ال ،(3)المجتمعووالعمل على تنميتها على مستوى الاقتصاد 

والها للاستثمار في مختلف القطاعات الاقتصادية في امت الصناديق السيادية بتوظيف امولتحقيق هذه الغاية ق

الدول المتقدمة التي تتميز بظروف مشجعة على الاستثمار كالاستقرار السياسي والاقتصادي الذي تتمتع به هذه 

الاستثمار تختلف بين الدول  أهداف انو،(4)الدول وأسباب أخرى تتمثل بتطور أسواقها المالية والاقتصادية 

فالبعض من صناديق الثروة السيادية تسعى الى تحقيق العوائد المالية فقط كما في استثمارات الصندوق السيادي 

ريكية والذي تديره مؤسسة الصين للاستثمار وتقدر مه الاانواله في سندات الخزامللصين الذي يستثمر 

مليار  100الى  50التي تقدر موجوداتها المالية بين  نتثمار الصيريليون دولار وشركة است 2.1موجوداتها 

ممارسة الاستثمار  عن طريقالصندوق السيادي يسعى الى تحقيق الاستقرار المالي  انوفي البرازيل نجد ،دولار 

ومما يلفت النظر ومايعبر  ،(5)معدلات التضخم رتفاعالخارجي في حالة زيادة التدفقات المالية في الداخل تحسبا لإ

استثمارات الصناديق السيادية شملت مختلف القطاعات  انعن الدور البارز للصناديق في التنمية الاقتصادية هو 

الاقتصادية كالزراعة والصناعة والقطاع المالي والتكنولوجيا وقطاع الخدمات والقطاع السلعي وقطاعات 

 عن طريقالتي تستثمر فيها  ويتضح الأثر  انها والبلدانتصادية لبلدمماينعكس على توسيع القدرة الاق ،أخرى

زيادة الناتج المحلي الإجمالي  المتمثل في العوائد والارباح المالية التي تحصل عليها من الاستثمار مما يؤدي 

                                                           
،الدور التنموي لصناديق الثروة السيادية دراسة حالة الجزائر،جامعة سعد دحلب بالبليدة، مجلة دراسات العدد  بوكابوسمريم - 1

 250،ص2013، 2، العدد 4الاقتصادي،المجلد
 .15ص،1986دروس السبعينات وافاق المستقبل ،عالم المعرفة ،الكويت،  –محمد توفيق صادق ، التنمية في دول مجلس التعاون - 2
 .18،ص2009دريد كامل ال شبيب، الاستثمار والتحليل الاستثماري ، دار اليازوري، عمان ، - 3

 4 -Massimiliano castelli and other ،the new economics of sovereign wealth funds،first edition 
،john wilely and sons Itd،2012-p101-102.  

 .125-124،ص2014الأجنبي،الطبعة الأولى ،دار الكتب ،كربلاء،احمد بريهي علي ،الاستثمار - 5
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التقلبات تلافي  من ثمالى تنويع الاقتصاد ومصادر الدخل وينتج عنه تقليل الاعتماد على مصدر واحد للدخل 

 التي تحدث في ذلك المصدر)النفط والغاز والسلع الاساسية( والتحصن منها.

ه سواء بشكل قروض أشكالوفاعلا في اقتصاديات الدول بمختلف  اماهدورا للتمويل الدوليوظيفة التمويل:-2

 إليهامخازن مالية تلجأ  اومنح ومساعدات غير مشروطة  كما وتعد الصناديق السيادية بمثابة وسيلة ادخارية  او

خفاض حصيلة إيراداتها وينطبق ذلك على الدول النفطية التي انقات العسر المالي )عجز موازناتها( أي اوالدول 

خفاض أسعار النفط في الأسواق العالمية انوبصورة دورية بسبب  لأخرىاخفض إيراداتها بين الفينة وتن

قتصادية ذات المساس شطة الانلامن قبل الحكومات الى بعض ا مماينعكس تاثير ذلك على خفض الدعم المقدم

الغنية بالموارد الطبيعية  انفي البلد اما ،تهاامة التنمية الاقتصادية واستدشطانالافراد والتي تعد من  ةالمباشر بحيا

المالية عن طريق تجميع المدخرات  امفاق العنلاتعد صناديق الثروة السيادية وسيلة لتحسين وترشيد وضبط ا

 أعلىمن مصادر مالية أخرى وهذه تشكل عبئ اوالنفط  اوت عوائد تصدير السلع الأساسية انالفائضة سواء ك

لويات في استثمار القطاعات الملحة والضرورية ووفقا للا السليمتوجيهها التوجيه  عن طريقالاقتصاد الكلي 

  التنمية الاقتصادية عن طريق وظيفة  التمويل.دور الصناديق السيادية في  (4)المخطط  عن طريقويتضح  ،(1)

نفطية  انالتي لديها صناديق سيادسية هي بلد انالكثيرمن البلد انمن المعروف  وظيفة التنويع الاقتصادي:-3

فقد وجدت هذه الدول فكرة ،لفة كالتجارة والاستثمار وغيرها أخرى تراكمت لديها الثروة من مصادر مخت انوبلد

مستمر يحقق النمو  إنتاجشاء الصناديق السيادية افضل وسيلة لإحداث التنويع الاقتصادي وبما يضمن خلق ان

ة والاستثمار في ة مجموعة من الصناعات وتطوير البنية التحتيامإق عن طريقعلى المدى الطويل  امالمستد

ل مع المتغيرات امد مرونة أكبر للتعه يعطي للاقتصاانية التنويع الاقتصادي في اهموتتجسد  ،مختلف المجالات

وهو ما حاصل  (2)الاقتصادية الدولية ولاسيما تلك المتعلقة بالتقلبات التي تحدث لأسعار النفط في السوق العالمية 

تشهد فيه أسعار النفط تراجع حاد إلى المستوى الذي وصل فيه سعر البرميل الواحـد مــن النفط إلى  اذفعلا 

من قبل الدول النفطية الكبــــرى فـــي منظمة  الإنتاجهذا حصل نتيجة زيادة  ،( 2015) ام( دولار في ع40)

( يتضح لنا دور صناديق الثروة السيادية في التنمية 4ومن مخطط) ،(3)بك فضلا عن أسباب اخرى والا

 الاقتصادية على المستويين المحلي والدولي.

 

                                                           
،جامعة واسط/كلية الإدارة والاقتصاد،منشور  بحث ،جعفر طالب احمد ،الصناديق السيادية ودورها في تحقيق التنمية المستدامة - 1

 .14-13،ص2018، 2،الجزء 28مجلة الكوت للعلوم الاقتصادية والإدارية،العدد
، عباس مكي، التنويع الاقتصادي،مفهومه وابعاده وممكنات تحقيقه في العراق ،مجلة الغري للعلوم الاقتصادية عاطف لافي - 2

 .58،ص 2014، 31والإدارية ،العدد
 .313-312، ص2015عبد المطلب عبد الحميد ،اقتصاديات البترول ،الدار الجامعية ،الإسكندرية ،مصر،- 3



 اتصادية والعلاقة بينهمالسيادية والتنمية الأقلصناديق الثروة والنظري  الفصل الأول : الأطار المفاهيمي

 

48 

 

.يوضح دور صناديق الثروة السيادية في التنمية الاقتصادية على المستويين المحلي  والدولي (4) مخطط                

      

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

مفهومه وابعاده وممكنات تحقيقه في العراق  ،التنويع الاقتصادي ،عباس مكي ،عاطف لافي در:اعداد الباحث بالاستناد الى المص

 .58ص، 2014 ،31العدد،مجلة الغري للعلوم الاقتصادية والإدارية ،

 

الاستثمار في مختلف  عن طريقتساعد في إحداث التنويع الاقتصادي  انكما ويمكن للصناديق السيادية 

ل قطاعي بين القطاعات الاقتصادية امه احداث تكانالقطاعات الاقتصادية داخل الاقتصاد الواحد والذي من ش

بما يساعد  الآخريصبح كل قطاع مكمل للقطاع  اذتحقيق الوفورات الداخلية والخارجية ب عن طريقالمختلفة 

 انويبدو ،ج التنمية الاقتصادية امهذا بدوره يعد من اساسيات بر ،(1)في زيادة الصادرات والتقليل من الواردات

داخليا في  ةشطتها الاستثماريانيادية وتوجيه ت حافز لتطوير أداء الصناديق السانك 2008 امالازمة المالية ع

الاستثمار لايقتصر في  انمشاريع عديدة دليل على مشاركتها في التنويع الاقتصادي والتنمية الاقتصادية و

عبر استثماراتها السيادية والتي بلغت  2010 امت به السعودية عامالخارج فحسب  كما هو الحال بالنسبة لما ق

بناء اقتصاد ا نههذه الاستثمارات  من شأ انمليار دولار كلها في مشاريع البنى التحتية والتعليم والصحة و 500

 . (2)في الأسواق العالميةقوي محصن من تقلبات أسعار النفط 

                                                           

ادي ،تجارب بلدان مختارة وإمكانية الاستفادة منها في الاقتصاد العراقي،رسالة ماجستير،كلية عباس مكي حمزة ،التنويع الاقتص- 1
 .7،ص2013الإدارة والاقتصاد جامعة الكوفة ،

 .51-50،ص2012رائد عبد الخالق ،التمويل الدولي،دار الأيام للنشر والتوزيع ،عمان ،- 2

ةدورصناديق الثروة السيادية في التنمية الاقتصادي  

 تمويل

 خارجي داخلي

نويع الاقتصاد               ت-

        لاستثمارفي البنى التحتية       ا-

لاستثمارللتكامل بين ا-

القطاعات يحقق وفورات 

         وتحسين ميزان المدفوعات        

كوين راس المال            ت-

قراروالتوازن الاست-

 الخارجي

دفق استثمارات متنوعة بشكل ت-

اصول مالية وحقيقية(          

     فع مستوى تشغيل الموارد           ر-

حسين مؤشرات ت-

 التنمية            

دفق عوائد الاستثمارات ت-

  المتنوعة في الخارج             

حسن مؤشرات التنمية ت-

               وخاصة اجمالي الدخل القومي      

ات خارجية  تحقيق وفور-  

لمالية ادعم السياسة -1

      في الاستقرار المالي         

لنقدية ادعم السياسة -2

     في الاستقرارالنقدي       

ثم الاستقرار الاقتصادي 

الذي هو من لوازم 

 التنمية الاقتصادية

  

 في الاقتصاد العالمي الدول المالكة الدول المتلقية

حماية الاقتصاد الداخلي من 

 الازمات العالمية 
المساهمة في تخفيف حدة 

 الازمات عالميا 
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لاسيما  انالسياسة المالية في العديد من البلد إليهاالتي تسعى  هدافالأ اهممن  :وظيفة الاستقرار المالي-4 

ي أيضا من تأثراقتصاداتها انا وتعهإنتاجي من اختلال وضعف هياكل انوفيرة الموارد الطبيعية لكنها تع انالبلد

ويتضح هنا دور الصناديق السيادية والتي هي في العادة من نوع ،(1) الأساسية )النفط(بتقلبات أسعار السلع 

تتعهد بتوفير  اذصناديق التثبيت والتي تعمل على حماية الموازنة من تقلبات أسعار النفط في السوق العالمية 

خفاض أسعار النفط تجنبا للاقتراض الداخلي انة الناتج عن امالسيولة المالية لسد العجز الحاصل في الموازنة الع

السلبية التي يتركها الاقتراض على الوضع الاقتصادي الآثارالاقتراض الخارجي بسبب  اومن البنك المركزي 

من جهة أخرى  .(2)الهدف من الاقتراض ليس استثماريا وليس اقتراضا مخطط انا كاذوالاجتماعي خصوصا 

القرارات الاستثمارية التي تتخذها الصناديق السيادية  عن طريقلاستقرار المالي تؤثر الصناديق السيادية على ا

ا للمحافظة على توازن انبسبب استراتيجية التحوط التي تعتمدها الصناديق السيادية أحي اوبما يؤثر على الأصول 

 .(3)المحفظة الاستثمارية ضد الخسائر المحتملة

 (4)التنمية الاقتصادية: أهدافيا صناديق الثروة السيادية وتحقيق انث

ا يحكمه عدة لصناديق الثروة السيادية دور فعال في تحقيق التنمية الاقتصادية للدول المنشئة له انيتبين ب

وتحفيز للاحقة ااستثمارية تنموية والحفاظ على الثروات الناضبة كحق للأجيال  إستراتيجياتاعتبارات منه تبني 

 تصادية:وسنعرض النقاط الاتية لتبيان دور صناديق الثروة السيادية في تحقيق التنمية الاق الاستثمار.

دول المتلقية عاش اقتصاديات الانت صناديق الثروة السيادية في اهمسالاستثمار التنموية :  إستراتيجيات-1

روة يتوجب على صناديق الث سليمتهاجها نهج نلاو ،وزادت فرص الاستثمار فيها على حساب اقتصادياتها

نفع على اقتصادياتها السيادية اختيار استثماراتها الأجنبية بعناية والتركيز خاصة على الاستثمارات التي تعود بال

 يا الحديثة عاش أسواقها وجلب التكنولوجانها التجاري خاصة مايتعلق بانوتسهم في توسع أسواقها وتحسين ميز

الثروات الناضبة للدول المالكة لها  أشكالتعد صناديق الثروة السيادية احدى لى الثروات الناضبة :الحفاظ ع-2

وارد الذي تحويل الثروات الى أصول مالية يأتي  نتيجة إفراط استغلال تلك الم ان اذ،يأخذ شكل أصول مالية 

                                                           
1 -Khalid A. AL Sweilem and others، sovereign investor models:(institutions and policies for 
managing sovereign wealth، the center for international development، Harvard Kennedy 
school، 2015، p14 . 

دولية ومحاولة رافع احمد حسن ، الصناديق السيادية في الدول النفطية ودورها في تحقيق الاستقرار المالي ، دراسة تجارب - 2
 .54،ص2011تطبيقها في العراق ، رسالة ماجستير ، كلية الإدارة والاقتصادة ،جامعة بغداد،

3- Stefano Curto، sovereign wealth funds in the next decade، report of the world bank، 8، 
2010، p4 

الخاص،)على الخط(، جريدة الآن الاقتصادية ، تاريخ النشر  سليمان بن عبد الله السكران ، صناديق الدولة ومنافسة القطاع- 4
 Http//www.alaa.cc/pagedetaid.asp?nid0=1299&cid=76،على الموقع الاكتروني،6/3/2013

http://www.alaa.cc/pagedetaid.asp?nid0=1299&cid=76
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الموارد  امالسيادية مرهون برشادة استخدة صناديق الثروة اهممس انوهنا يتضح لنا ب ،يفوق حاجة الدولة لها 

ة  واللجوء الى امف الذكر.مع الحرص الشديد على ترشيد النفقات العانوتجنب مايسمى بالمرض الهولندي 

واتجاها ناجحا لو ،يق الا في حالات الضرورة القصوى الاقتراض الداخلي بدلا من الضغط على أصول الصناد

تنويع صادراتها والخروج من التبعية النفطية مع توفير مناخ  أجلبديلة من ال استثمرت في الطاقات المتجددة

 .(1)استثماري ملائم وتحقيق استقرار للأسواق الداخلية

 من ثممقومات الدخول وتمتلك  اذ:للدولة دور حيوي كمستثمر في منافذ استثماراتها المحلية تحفيز الاستثمار-3

لها  انهنا تعتبر صناديق الثروة السيادية ،وال كبيرة امات التي تتطلب رؤوس خصوصا في الاستثمار ،النجاح 

سياسة الاقتصادية ناجحة كرست عملها لزيادة الفوائض المالية التي يمكن استثمارها دور مهم وفعال في تفعيل 

معدلات عوائدها. لكن زيادة الفوائض المالية في دخل الدوله شجعت صناديق الثروة  إرتفاععبر تلك الصناديق و

مما  ،خاصة التقليدية منها كالعقارات  ،بعض القطاعات  السيادية بمنافسة القطاع الخاص وهذا ماحدث فعلا في

ا ينافي بعض إجراءات سينتج عنه اثر مزاحمة القطاع الخاص  وتضييق ىالمنافذ الاستثمارية المتاحة له وهذا م

ذلك فبدخول هذه الصناديق للاستثمار لايستطيع القطاع الخاص اخذ فرصته  فضلا عنالسياسة الاقتصادية 

 . (2)مقارنة مع مايمله القطاع الخاص بعدالة مع الصناديق بسبب قدرتها المالية الضخمة 

 

 

                                                           
،على الموقع 6/3/2013لقطاع الخاص ،مصدر سابق ،تاريخ النشر سليمان بن عبد الله السكران ،صناديق الدولة ومنافسة ا- 1

  Http//www.alaa.cc/pagedetaid.asp?nid0=1299&cid=76:الاكتروني،
 سليمان بن عبد الله السكران، مصدر سابق،على الموقع الاكتروني، - 2
:Http//www.alaa.cc/pagedetaid.asp?nid0=1299& 76cid= 

http://www.alaa.cc/pagedetaid.asp?nid0=1299&cid=76
http://www.alaa.cc/pagedetaid.asp?nid0=1299&cid=76
http://www.alaa.cc/pagedetaid.asp?nid0=1299&cid=76
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 تمهيد:

سجلت  اذ ،التطورات الاقتصادية العالمية  انشاء صناديق للثروة السيادية ابانسارعت الكثير من الدول في     

مالية كبيرة في موازين مدفوعاتها نتج عنها نمو متزايد في اعداد الصناديق السيادية كثير من هذه الدول فوائض 

ى أصبحت تمثل من القو لأنهاواسع النطاق بنشاط هذه الصناديق السيادية  امبرز اهتموحجم أصولها وقد 

واع جديدة لصناديق الثروة السيادية مثل صناديق التنمية السيادية اننجد استحداث ،الاقتصادية الفاعلة في العالم 

السيادية بتعمق اكثر حتى ة ظاهرة الصناديق راسلذا يمكن د ،لتين الصناديق السيادية المشتركة بين دو او

ولقد شكل موضوع صناديق الثروة الاقتصادية القضايا المهمة والاساسية للكثير نواكب التطورات الجديدة .

زدهار اقتصاداتها لذلك يتعلق ج التنمية وتتطلع لإامن نقص في بري مانلاسيما الريعية منها والتي تع انمن البلد

التي تعتمد على الموارد الطبيعية كمصدر  انغلب البلدبمستقبل التنمية في أوة السيادية موضوع صناديق لثر

توفر صناديق الثروة السيادية  نأيمكن  اذأساسي للدخل والتي تواجه العديد من التحديات الداخلية والخارجية  

ل وتلافي شطنها تمويل للتنمية والنهوض بقطاعات الاقتصاد مما يؤدي الى تنويع مصادر الدخنأ عن طريق

خر وهنالك سببا آمشكلة الاقتصاد الأحادي المورد والذي يتاثر بالتقلبات الدائمة نتيجة التغيرات في الأسعار.

شاء صناديق الثروة السيادية هو التحسب لنضوب الموارد الطبيعية وزيادة الطاقة الاستيعابية  وتنويع نلإ

غلب استثماراتها خارجية ينتج محددة داخليا بل أدية غير السيا شطة الصناديقاناستثمارات و انالاقتصاد وبما 

كما وسنعرض تقييم لتجارب بعض الدول لمؤشرات التنمية عالميا .  إرتفاععنه المشاركة الواضحة في تحقيق 

لموضوع صناديق الثروة السيادية ولكي تتم الإحاطة سندرس تجربتين للصندوقين السياديين النرويجي 

تجربة الصندوق السيادي النرويجي تجربة رائدة وناجحة في  نلأتيارنا لهذه التجربتين والجزائري ووقع اخ

 تجربة الصندوق السيادي الجزائري فوقع اختيارنا له لما لها من ميزات باعتبارها تجربة جديدةاماالعالم 

 .وبسبب تقاربها بالظروف الاقتصاديه من الاقتصاد العراقي  وواعدة

 

 

 

 

 

 



لأقتصادية في بلدان وبعض مؤشرات التنمية ا الفصل الثاني:تحليل تطور أتجاهات صناديق الثروة السيادية
 العينة

 

52 

 

  لوالاالمبحث 

 (صاديةودوره في التنمية الاقت العالمي صندوق التقاعديتحليل تجربة النرويج )ال

 تجربة صندوق التقاعد العالمي النرويجي: لوالالمطلب ا 

يضم مجموعة من نشاط السوق الحرة   النرويجي الاقتصاد ان :: لمحمة عن الاقتصاد النرويجيلاً او

على نطاق واسع  ،مثل قطاع النفط الحيوي ،الرئيسةوالتدخلات الحكومية. وتسيطر الحكومة على المجالات 

مؤسسات الدولة ذات الأغلبية التي تملكها. والغنية بالموارد الطبيعية في البلاد من الموارد الطبيعية  عن طريق

النرويج .وويعتمد اعتماداً كبيراً على قطاع النفط  ،والمعادن ،والغابات ،والأسماك ،النفط والطاقة الكهرومائية

تنوع مصادر الدخل وتنوع برغم ذلك تتمتع بس أكبر مصدر للنفط وثالث أكبر مصدر للغاز في العالم امهي خ

روبي خلال استفتاء والا البقاء بعيدا عن الاتحاد اختارت النرويج .(1)ةالاقتصاد النرويجي بالقطاعات المختلف

عبر شركاتها وتمتلك النرويج  الرئيسةتمتلك الدولة حصصا كبيرة في القطاعات و  . )2(4199رفي نوفمب

ربية الموحدة كما وتتمثل من الدول وسفينة وهو عضو في السوق الا1412سادس اسطول بحري في العالم 

.وتمتاز (3)والغاز الطبيعي  الغابات والمعادنوالاسماك والغنية بالموارد الطبيعية مثل النفط والطاقة المائية 

 .(4)النرويج بتنوع هيكلها الاقتصادي النسبي مع هيمنة قطاع الخدمات على الناتج المحلي 

الحكومي النرويجي  وهو من ابرز صناديق الثروة  تقاعدالسيادي النرويجي بصندوق اليسمى الصندوق 

بسبب المشكلات والأزمات التي تعرض لها الاقتصاد ،شهادة خبراء صندوق النقد الدولي السيادية نجاحا ب

في توفير  1990 امتم العمل مطلع ع،النفط إنتاجالنرويجي في الفترات الماضية ونظرا للتوقعات بتراجع 

قاعد التاوصندوق يسمى صندوق النفط ثم تم تعديل اسمه الى صندوق المعاشات  عن طريقفوائض النفط 

 ( يتضح لنا ملامح الاقتصاد النرويجي.6.ومن جدول ) (5) الإجماليالحكومي 

 

 

                                                           
 192،ص 2018-2017قوتال ابتسام ،فرص نجاح إقامة صندوق سيادي في الجزائر،أطروحة دكتوراه، جامعة الجزائر،- 1
 ، منشور على موقع ،واي باك مشين. على الرابط 2018وليو ،ي 21تاب حقائق العالم ،نسخة محفوظة ك- 2
 https://www.wikiwand.com/ar 

3 -Simon Chesterman ،The Turn to Ethics: Disinvestment from Multinational Corporations for 
Human Rights Violations ،The Case of Norway’s SWF.American University International Law 
Review 7،3،2008 ،p577-615. 

 251-250بوكابوس مريم ،دراسة تقييمية لصناديق الثروة السيادية ودورها في تحقيق التنمية الاقتصادية ،مصدر سابق،ص -4

مية الاقتصادية المستدامة ،صندوق النرويج نموذج، مجلة ، صناديق الثروة السيادية كآلية حديثة لتمويل التنوآخروناحمد نصير، - 5
 .29،ص2018( 1نماء للاقتصاد والتجارة عدد خاص ،المجلد )

https://www.wikiwand.com/ar
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 2021ة اقتصادية واحصاءات عن النرويج امح عم(ملا6جدول )

 كرونة نرويجية العملة

 التقويمية عامال المالية عامال

قة والمنطن والتنمية منظمة التجارة العالمية اومنظمة التع المنظمات

 وغيرهاربية والا

 5،408،320 انعدد  السك

 482.2 ريكي)مليار(مالناتج المحلي الإجمالي بالدولار الا

 89،042 ريكي(اماجمالي الناتج المحلي الإجمالي لكل نسمة)دولار 

 %4.4 معدل البطالة )نسبة مئوية(

 (billion US dollars) 72.1 ريكي(مالحساب الجاري )بالدولار الا انميز

 %15.0 الحساب الجاري % من اجمالي الناتج المحلي انميز

 %43.4 من الناتج كنسبة مئوية امالدين الإجمالي الحكومي الع

 %0.9 من الناتج المال الثابت كنسبة مئوية راساجمالي تكوين 

 4/2023/ تاريخ الاطلاع https://ar.knoema.com/atlas ،اعداد الباحث بالاستناد الى الموقع الالكتروني،المصدر

تعمل للسياسة المالية في النرويج على توجيه جميع ة للاقتصاد النرويجي:اممالية العيا:القاعدة الانث

سيادية) صندوق المعاشات  من قطاع النفط والغاز الى صندوق ثروة  دوميناوت ضرائب انالايرادات سواء ك

ز اولا يتج انل في اصول اجنبة في الخارج  وتشترط القاعدة المالية  بامالتقاعدية الحكومي( الذي يستثمر بالك

حرافات. نلامع وجود تخصصات لصندوق التقاعد النرويجي ( GPFG) %من قيمة 4مبلغ العجز الهيكلي 

ه يجب على كل انعادل بين الاجيال للعائد النفطي. أي  امستخدومن الناحية النظرية تنطوي هذه القاعدة على ا

لحقيقية ا الاقتراض ممايوجب الحفاظ على القيمة عن طريقجيل ينفق العائدات الحقيقية فقط من الصندوق 

ا عند وجود عجزحاد سيحول الصندوق للموازنة انوأحي،للصندوق للاجيال القادمة عندما يبدأ النفط بالنضوب. 

ت الحكومة في السنوات الاخيرة على وجه ام%وبناء على ذلك ق 4ل نسبة امتها اي سحب كل حصامك

 انمثلا ف،%  4لذي ينطوي عليه السحب بنسبة الخصوص بتشغيل عجز هيكلي غير نفطي اقل بكثيرمن ذلك ا

لايمثل  2016 ام% من الناتج المحلي الاجمالي الذي توخته موازنة ع7.1العجز الهيكلي غير النفطي البالغ 

ة يالمال تها لماعدقالعجز المسموح به وف مع  GPFG)) التقاعد النرويجيصندوق  مال راس% من 2.8سوى

والسؤال الذي ٌطرح نفسه هو : هل هناك حاجة فعلية لاجراء بعض  ي.لبكثير من العجز الفع أعلى% 4ة امالع

ه في ظل انالتوقعات التي طرحتها وزارة المالية النرويجة ب اهمعلى ضوء  ؟التعديلات على المادة المالية

ستبدأ المسار بنسبة ،الاسعار العالمية للنفط فقط خفاض انو (% 2)للصندوق بنسبة العائد الحقيقي انافتراضات 

https://ar.knoema.com/atlas
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يعبر عن  ان% يمكن  4 تقال بسرعة إلى مسارنلاا انثم ف فصاعدا ومن 2017 امخفاض منذ عنلا%في ا4

القليلة ع مسار العجز للسنوات يتسرك يجب العمل على كماش. ولتجنب ذلانيليه لبعض السنوات  يالمالالتوسع 

ارنة مع السنوات قة ميرادات النفطلاياي ف زيادة تدريجيةة يحت لجنة حكومقترا ك ذ ذليولتنف.(1)قادمةال

كما هو الوضع ،%  4ز النسبة المقررة اكبر من  اوه عندما تتجانها توصي  باند فيوعلى وجه التحد،لاخيرها

 انمن الصندوق. وبما وهذا يعادل كل ستة كرونات ،% من النفقات 18أخذ ما يقرب من  تم اذ  2019 املع

يتوجب على الحكومة رسم مسار لذا .(2)تهاك القاعدة الماليةانذلك ممكنا دون  انفقد ك،بيرالصندوق نما بشكل ك

مليار كرونة من  300تم سحب  ،2020 امخلال الع. و(3)الأساسواضح دقيق للعودة تدريجيا إلى المسار 

 امقرار استخد انكو ،ية الحكوميةانطية العجز في الميزصندوق المعاشات التقاعدية الحكومي العالمي لتغ

الصدمة الاقتصادية للأبعاد التي شهدناها ستقابل بأدوات قوية. ويعمل الصندوق كحاجز  ان. الصندوق صائبا

   .(4)تصاد لاضطرابات.عندما يتعرض الاق

 الصندوق التقاعدي النرويجي((ثالثا: نشأة وتطور الصندوق السيادي النرويجي

ين امالت امنظ شاءنلإسارع المعنيون في النرويج   النرويجي:وطني ال ينامتصندوق ال لمحة تاريخية عن-1  

استغرقت العملية مدة ليست  انفي منتصف الستينيات بعد  ي ين الوطناموق التالوطني النرويجي وصند

لة التي تكفل امتشريعات الرفاهية الش انللأفكار القديمة بش ية زخماانعطت الحرب العالمية الثبالقصيرة . وقد أ

الهدف  انك اذ ،1948 امج الرعاية الاجتماعية لعام. وجاءت هذه الأفكار في برن (5)الحياةلكل فرد دخلا في 

واحد وشملت الخطة الوطنية الجديدة  امالاجتماعي القائمة في نظ انالأساسي هو الجمع بين ترتيبات الضم

الدخل بسبب  انبعد فقدذاك أفراد المجتمع ونسق المنافع على مستوى يضمن لكل فرد مستوى معيشيا مقبولا ان

النمو  انلوية الاستثمار لضماوت انك 1948 اموفي ع . ( 6)البطالة والمرض والعجز والشيخوخة وما إلى ذلك

الرعاية الاجتماعية نفسه. وهكذا شهدت  املوية اجراء تحسينات رئيسة على نظاوأكثر من  جلطويل الأ

ت مصممة بعناية لإصلاحات حكومية أخرى انك انو ،الرعاية الاجتماعية امتدريجي لنظالخمسينيات التوسع ال

ل حكومة يمينية منذ الحرب. وفي اوبعد تشكيل  1963 امين وطني في عامشاء صندوق تانأخيرا بدأت عملية 

                                                           

باقركرجي حبيب ،رزاق محمد عبيس،تقييم التجربة النرويجية في اطار صناديق الثروة السيادية،كلية الإدارة والاقتصاد جامعة - 1
 467،ص 2019، 3والاقتصاد للدراسات الاقتصادية والإدارية والمالية،العدد:الديوانية،مجلة كلية الإدارة 

سناء عبد القادر مصطفى ،تجربة مملكة النرويج في الإصلاح النقدي وتغيير سعر الصرف ومدى استفادة العراق منها،مجلة - 2
 .  5/4/2023،تاريخ الاطلاع  2022 /17/6،تاريخ النشر7282الحوار المتمدن ،العدد 

3- IMF، Report for selected countries and subjects، October 2010.p23  -  
   5/4/2023،تاريخ الاطلاع  نفس المصدرسناء عبد القادر مصطفى ، - 4

  5 -  "Human Development Index 2009"  2023 /4/1 تاريخ الاطلاع  
6 - Reformtheun org. Revised list of top UN financial and troop contributors، 2013،p11 

https://web.archive.org/web/20190513065729/http:/hdr.undp.org/en/media/HDR_2009_EN_Complete.pdf
https://web.archive.org/web/20190513065729/http:/hdr.undp.org/en/media/HDR_2009_EN_Complete.pdf
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 1945 امالسلطة بشكل مستمر منذ عحتى ذلك الحين في  انالذي ك ،وعد زعيم حزب العمل ،ه المعارضانبي

 انذاك انين الجديد امالوطني للت امهذا النظ انومن ش ،طة لمعاشات تقاعدية لجميع الناس بإدخال وشيك خ ،

 .يد الحياة من ثلثي الدخل المكتسبيوفر المعاشات التقاعدية للمسنين والباقين على ق

ين الوطني امالت امالعمل بنظ النرويج في الحكومة السويدية سبقت :(رؤية كبرى )ين الوطنيامصندوق الت -2

ين في النرويج تأثرا شديدا امالت امة حول نظاموتأثر العمل التحضيري والنقاشات الع ،بسنوات قليلة املعا

الآلية التي تربط الحاضر بالمستقبل هي فريدة من نوعها بالنسبة  ان إلا  ،هاانجير إليهاحلول التي توصل بال

ب الحكومة هو سر النمو انالاستثمار القسري )الاجباري( من ج انالمفهوم والتصميم وتفترض  اذللنرويج من 

هذا النهج لسياسة النمو متأصلا في السياسة الاقتصادية المتبعة في النرويج في  انوك .(1)الاقتصادي القوي

معدل الاستثمار و  إرتفاعو ،خفاض أسعار الفائدةان انسة هي: الخمسينات والستينات وأحدى الركائز الرئي

للبلد  الإنتاجيةهي أفضل طريقة لبناء القدرة  ،على حد سواء امستهلاك الخاص والعمستويات منخفضة من الا

جميع وجهات المستقبل. ويمكن النظر الى هذا المبدأ بوضوح الى حد ما في  وقدراته في مجال الرفاهية في

 .(2) نظرالاطراف في الصندوق

ين الوطني امالت امالدعوات لإعادة النظر في مالية نظبدأت :إيرادات النفط والمناقشة الجديدة للصندوق -3

 ، 1982 امالاجتماعي ع انة استقصائية عن تمويل الضمراسجاءت مع دلها اووين الوطني اموصندوق الت

بل والحصول على أدوات حكومية ت تنتقد الطريقة المستخدمة في تمويل المعاشات التقاعدية في المستقانك وقد

ين الوطني وصندوق امولم يتم ربط صندوق الت .ذا التحقيق لم يثير أي نقاش كبيره انأخرى للعمل بها بيد 

طرحت فكرة استثمار الثروة النفطية في الخارج في وقت  . ولكن وزارة المالية(3)ةامالنفط معا في المناقشة الع

بشكل غير متوقع  كتشافات الكبيرة الا نتج عن و . 1974 امالنطاق في عي واسع انمبكر في تقرير برلم

لهذه الإيرادات يعتمد على  فاق الحكومةان انب طباعا قويا انأدى الى   1979آخر في أسعار النفط في  إرتفاع

مبدأ وقد اقترحت لجنة تسمى ب Tempoها    راسالتي يت Hermod Skanland ل خارجية مؤقتةامعو

تحدد  انبالأحرى فصلها. وينبغي  او ،فاق الحكومي الحالينلالكيفية ربط الإيرادات المستحقة واجديدا 

                                                           
، ص  2019باقركرجي حبيب، رزاق محمد عبيس، تقييم التجربة النرويجية في اطار صناديق الثروة السيادية،مصدر سابق ، -1

468 
2- Government of Norway (2015)، “Concentration for Quality – Structural Reform in the Higher 
Education Sector”، White Paper، No. 18 (2014-15)، Government of Norway.p21. 

 469،ص 3العدد:نفس المصدر،باقركرجي حبيب،رزاق محمد عبيس،-3
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 راسثم تنقل إلى صندوق يستثمر في أسواق  ،نتاجالإالإيرادات باعتبارات صناعية فيما يتعلق بمعدل التنمية و

  .(1)ب مع الاعتبارات المالية والاقتصاديةيعاد توجيهه إلى الاقتصاد النرويجي بوتيرة تتناس انالمال العالمية قبل 

نرويجية ؟. ة ماليا لتدويل الصناعة الاهمكيف يمكن للدولة المس ،ذاك انت انوواحدة من القضايا الكبيرة ك

 أفكار ،انالبرلم  قدم أعضاء رئيسيون في حزب العمل النرويجي في ، Tempoوكتوسيع لتوصيات لجنة 

ل الما راسيصبح الصندوق مصدرا جاهزا ل انت الوزارة تخشى من انوك وال النفط .امعن كيفية توظيف 

 اذ  لحكوميةاالعمليات الأساسية للموازنة  عن طريقللرقابة  ه لتمويل النفقات لقنوات لا تخضعاميمكن استخد

 وزارة المالية هي مركز التنسيق.  ان

الاسم الرسمي للصندوق السيادي النرويجي هو  ان :  العالمي النرويجيالحكومي الصندوق التقاعدي :رابعا

وتعود ملكية الصندوق بأكمله  ،التقاعد الحكومي العالمي النرويجي وهو اكبر صندوق سيادي في العالمصندوق 

 1990 امصندوق النفط ععند تأسيس شاء الصندوق النرويجي نلال بداية اوت انك .(2)للحكومة النرويجية

ولكن بداية عمل الصندوق  ،(2004 املع 2ون رقم انالنرويجي ) والمعدل بالق انالبرلمالصادر عن  36ون انبالق

التقاعد  اوصندوق المعاشات  مه من صندوق النفط النرويج الىعندها قد تم تغيير اس 1996 امت الى عتأخر

ت المحفظة انك اذسبق تطور الاستثماراكثر مما .وقد (3)امين العامالحكومي الإجمالي بعد ادماجه في صندوق الت

محفظة  الأجنبي للبنك المركزي النرويجي لكنا انتقلت منحتياطات النقد لا تستثمر وفقاالمالية الاستثمارية 

.وقد توسعت (4)الى محفظة اكثر تنوعا شملت الأسهم وتضمنت الأصول اعقارية أيضا1998 امالسندات في ع

كما ،التقاعد الحكومي الإجمالي والمحافظة على استقراره في المستقبل  امالصندوق لتتضمن دعم نظ اممه

 .  (5)أخلاقية يستبعد الصندوق العديد من الشركات لأسبابو

دوق منذ مراحل التطور التي مر بها الصن اهم ويمكن ايضاح تطورات الصندوق السيادي النرويجي: -1

 :(8جدول رقم ) عن طريق شائهان

                                                           
1- IMF (2014)، IMF Article IV Selected Issues Paper، Norway، August.p11 

العالمي، جامعة الجيلالي –بن عيشوبة رفيقة، صدقاوي صورية، الاستثمار الأخلاقي لصندوق التقاعد الحكومي النرويجي - 2
 189ص 2/2022العدد/9مجلة المالية والأسواق،الجزائر،المجلد خميس مليانة ،-بونعمانة

الثروة البترولية في  لتوظيف مداخيل المواردكأداة عبدالقادر،مداخلة بعنوان فعالية صندوق ضبط ولعاطف بوفليح نبيل-3
  2008ستدامة والكفاءة الاستخدامية للموارد المتاحة،جامعة فرحات عباس،سطيف، الجزائر،المؤتمرالعلمي الدولي حول التنمية الم

 .13،ص
 194قوتال ابتسام ،فرص نجاح إقامة صندوق سيادي في الجزائر،أطروحة،مصدر سابق،ص- 4

5 - https://www.marefa.orgThe total divestment from the seven companies Alliant 
Techsystems Inc، EADS Co (European Aeronautic Defence and Space Company)، General 
Dynamics Corporation، L3 Communications Holdings Inc، Lockheed Martin Corp، Raytheon 
Co and Thales SA was approx. $340 millio   

https://www.marefa.org/
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 (:مراحل نشأة وتطورصندوق التقاعد النرويجي7جدول رقم ) 

 تطورات الصندوق  عامال

 نفطون تأسيس صندوق النفط الحكومي الذي يمول عن طريق عوائد الانج النرويجي يصادق على قامالبرن 1990

 ط.عوائد النف جلالمحولة من قبل الحكومة والذي يهدف الى دعم سياسة الحكومة الخاصة بالتسيير لأ

ل تحويل وتلقيه لا عن طريقبداية النشاط الفعلي للصندوق واستثمار اصوله خارجيا في السندات الحكومية  1996

كلفة بإدارة م( ويعد مؤسسة تابعة لبنك النرويج المركزي  NBIMتم تأسيس بنك النرويج لأدارة الاستثمارات ) 1998 حكومي 

ليشمل الأسهم  الأصول لصندوق النفط النرويجي نيابة عن وزارة المالية مع توسيع النشاط الاستثماري للصندوق

 %.60%والسندات 40بنسبة 

 تم إضافة خمس أسواق ناشئة للمؤشر المرجعي لأسهم الصندوق . 2000

(Funds Benchmark Equitly Index  ) 

 Funds Benchmark تم إضافة سندات الشركات والسندات المؤمنة للمؤشر المرجعي لسندات الصندوق. 2002

Fixed-Incom Index)  ) 

 ية على استثمارت الصندوق.امتم إقرار مباديء أخلاقية إلز 2004

 الإجمالي.صدر قرر بتغيير اسم الصندوق الى صندوق التقاعد الحكومي  2006

 %60رفع نسبة الأسهم في المحفظة الاستثمارية للصندوق الى  2007

 % من القيمة السوقية للمحفظة الاستثمارية للصندوق.25.6تحقيق استثمارات الصندوق لعائد قياسي يقدر ب 2009

% من اصوله في شكل عقارات مع تخفيض نسبة 5استثمار  أجلوزارة المالية تقرر منح التفويض للصندوق من  2010

 استثمارات الصندوق في السندات 

 في لندن. regent streetالعقارات شراء ملكيا  انل عملية استثمار في ميداوالبدء في  2011

و  ،الصندوق% من 40ات الاروبية تدريجيا إلى حوالى اهمأعلنت وزارة المالية عن خطة لتخفيض حصة المس 2012

 .%10زيادة حصص الاستثمارات في الاسواق الناشئة إلى

 مليار كرونة1200وتنمو قيمته السوقية ب  .ي أفضل عائد منذ تأسيسهانالصندوق يحقق ث 2013

الأخلاقيات توصياته بشكل مباشر إلى البنك المركزي بدلا من ى يرسل مجلس لوالاابتداء من السنوات الثلاثة  2015 .ل عملية استثمار عقاري في الولايات المتحدةاوالبدء في 

 .يقرر المجلس التنفيذي للبنك مراقبة الشركات واستبعادها وزارة المالية

محفظة  انيقرر البنك النرويجي تخصيص العقارات ضمن قيود الآجال و اذ 2017 عامنموذج جديد مقدم  2017

 .%من المحفظة الاستثمارية 07المدرجة قد تصل إلى  العقارات غير

 حوالي نصف القيمة السوقية هي عائد على. أكتوبر 25مليار كرونة في  000،10بلغت قيمة الصندوق  2019

باقي القيمة السوقية هي . مليار كرونر 3300تلقى الصندوق تدفقات داخلية تزيد قليلاً عن . استثمارات الصندوق

 .الكرونة النرويجيتقلبات في 

بالمائة  50وقع اتفاقية لشراء . ل استثمار للصندوق في البنية التحتية للطاقة المتجددة غير المدرجةاوأعلن عن   2021

 الواقعة في هولندا Borssele 1  من مزرعة الرياح

        22/12/2022الموقع الرسمي لصندوق المعاشات النرويجي تاريخ الاطلاع  ،المصدر :اعداد الباحث استنادا الى    

/https://www.nbim.no/en   

تتأثر القيمة السوقية للصندوق السيادي النرويجي:  التقاعدي مال )حجم أصول (الصندوق راستطور  -2

عمليات السحب من الحكومة والتغيرات في  اوات اهمالمس اونحصل عليه على الاستثمارات  بالعائد الذي

والممتلكات في  راق المالية بفوائدوتتكون قيمة الصندوق من الاستثمارات في الشركات والا الصرف أسعار

https://www.nbim.no/en/
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بدأت قيمة صندوق التقاعد النرويجي اذ (تطور قيمة أصول الصندوق 8ونبين من جدول ) ،(1) محاء العالانجميع 

ولم يتوقف هذا النمو في قيمة أصول  ، 1996 امالى الصندوق ع لوالاالعالمي بالنمو منذ اجراء التحويل 

 و،2021 عامتريليون دولار  1.356تضاعف حجمه ليصبح  اذالأخيرة  امالصندوق وشهد تطور في الأعو

  .تتأثر القيمة السوقية للصندوق بالعائد

 بالدولار النرويجي تقاعد الحكومي العالميمال صندوق ال راستطورات  (8(جدول

 مليار الصندوققيمة أصول   التدفقات الداخلة )بعد تكاليف الإدارة( العائد عامال

1998 12.2 141.31 172 
1999 35.44 165.73 222 
2000 41.33 315.6 386 
2001 32.74 566.86 614 
2002 3.32 692.24 609 
2003 94.9 796.15 845 
2004 176.98 934.32 1016 
2005 303.67 1154.61 1399 
2006 427.83 1442.91 1784 
2007 502.64 1756.56 2019 
2008 -130.5 2140.32 2275 
2009 482.31 2309.73 2640 
2010 746.18 2491.73 3077 
2011 659.94 2762.93 3312 
2012 1107.36 3039.26 3816 
2013 1798.89 3278.27 5038 
2014 2342.53 3425.38 6431 
2015 2676.31 3467.88 7475 
2016 3122.98 3362.65 7510 
2017 4150.74 3298.11 8488 
2018 3665.55 3327.19 8256 
2019 5357.68 3340.54 10088 
2020 6427.39 3038.56 10914 
2021 8007.25 2909.08 12340 

 المصدر:اعداد الباحث بالاستناد الى:    

   1-Source: NBIM(2021c) The fund’s development, from Norges Bank Investment Management: 

   /https://www.nbim.noالموقع الرسمي للصندوق التقاعدي النرويجي تاريخ الزياره 2023/4/3  

 

مليار كرونة  11673بلغت القيمة السوقية للصندوق  ، 2022 اممن ع الاولفي نهاية النصف  و

مليار كرونة  6،327والتي بلغت  ،الجزء الأكبر من القيمة هو العائد على استثمارات الصندوق  انك نرويجية

                                                           
رسالة ، -دراسة بعض التجارب الدولية–د، دور صناديق الثروة السيادية في الحد من نقمة الموارد بوالشعير أحمد، مقيدش أحم- 1

 .97، ص2019،الجزائر، -جيجل–كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة محمد الصديق بن يحيى 

https://www.nbim.no/
https://www.nbim.no/
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مليار من تقلبات  2،066وجاء  ،ة صافية من الحكومة اهممليار مس 3،265وبلغت قيمة الصندوق  .نرويجية

ووفقا  راس مال صندوق التقاعد النرويجي، سنوضح تطورات حجم (8)الجدول  ومن .)1(ةسعر صرف الكرون

 ان اذ،  2021لغاية  1998خلال الفترة من حجم الصندوق التقاعدي النرويجي التالي يبين نمو (2لشكل )ل

من قيمة الصندوق  مليار3،994.كانت دولارمليار 12.340للصندوق  بلغت القيمة السوقية، 2021 ةنهاي في

 (2)الكرونة في سعرصرف نتجت عن تقلباتمليار 6،060اهمة صافية من الحكومة ومس

 2009مستويات النمو في الفترة ما بين  أعلىالقيمة السوقية للصندوق شهدت  انيتضح  (2) شكلال ومن

وأيضا  ،العائد النفطي  إرتفاعمالية الكبيرة من وزارة المالية بسبب راسوهذا بسبب التحويلات ال، 2014و

 اممن ع الاولونهاية النصف  1998 عام% بين 6.6بسبب ما حققه الصندوق من عوائد سنوية تقدرب 

عائد ممكن على  أعلىحقق الصندوق  اذما يعني نجاح الصندوق في إدارة العوائد النفطية للنرويج 2018

النرويجي قد تأثر بشكل  المعاشاتصندوق  انوتجدر الإشارة الى  . (3)مع وجود مخاطر مقبولةالمدى الطويل 

مليار  1692% أي ما يقابل  19.9خفض عائد الصندوق من نسبة ان اذ ،ملحوظ بجائحة فيروس كورونا

 2020 امملياركرونة نرويجية في ع 1070%أي ما يقابل 10.9إلى نسبة  2019 امكرونة نرويجية في ع

 .(4) 2021 اممن ع الاولالنصف   ملياركرونة نرويجية في 990% أي  9.4والى نسبة 

                                                           

 . 28/3/2023الاطلاع  الصندوق تاريخ السوقية لرصيد الموقع الرسمي للصندوق التقاعدي النرويجي،تطورالقيمة-1
 /https://www.nbim.no/no 

2 -Source: NBIM(2021c)،The fund’s development، from Norges Bank Investment 
Management 
3- Source: NBIM(2021c)،The fund’s development، from Norges Bank Investment 
Management 
 /https://www.nbim.no الموقع الرسمي لصندوق المعاشات النرويجي تاريخ الزياره 2023/4/3  

 190بن عيشوبة رفيقة، صدقاوي صورية، الاستثمار الأخلاقي لصندوق التقاعد الحكومي النرويجي العالمي،مصدر سابق،ص- 4

https://www.nbim.no/no/
https://www.nbim.no/
https://www.nbim.no/
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 المصدر اعداد الباحث استنادا الى   

     1-Source: NBIM(2021c) The fund’s development, from Norges Bank Investment Management: 
 /https://www.nbim.noالموقع الرسمي للصندوق التقاعدي النرويجي تاريخ الزياره 2023/4/3      

 

شات المعاصندوق  ان :يالنرويجالحكومي العالمي  ق التقاعدمصادر تمويل صندو: ساامخ

لحكومية النفطية الإيرادات ا ان .للبلاد يستثمر العائدات النفطية والغازية  ،النرويجي صندوق قائم على الموارد

نفطية والعوائد شطة النفطية تتكون أساسا من الضرائب النلاا و التي تدعى صافي التدفقات النقدية الحكومية من

 The State s Direct Financial الفائدة المالية المباشرة للدولة}والغاز بالنرويج  وبيع النفط إنتاجالناتجة عن 

Interest SDFI}  يلاوستات  "عائدات شركة (،و"Statoil    فجميع منتجي النفط و الغاز الطبيعي على

الغاز وشركة مملوكة للدولة  تدفع الضرائب على النفط   Petoro باستثناء شركة، الجرف القاري النرويجي

ا النفطي على إجمالي دخله % 78ضريبة قدرها  عامركات دفع كل يتعين على هذه الش اذ ،الذي تنتجه و تبيعه

إلى  وهناك أيضا ضرائب و رسوم أخرى. وهو ما يؤدي إلى دفع شركات النفط و الغاز مبالغ كبيرة سنويا

د الحقيقي %من العائ 4الحكومة . كما يعد أيضا العائد على استثمارات الصندوق موردا آخر له ما يزيد عن 

 ية سنويا.انولة إلى الميزللصندوق مح

ي مجموع الضرائب النفطية اوشطة النفطية يسنلاصافي التدفق النقدي للحكومة من انستنتج مما سبق و 

 ان.(1)ي عجز الموازنة الهيكلي زائدا المبلغ المحول للصندوق السيادي النرويجياوالايرادات والارباح ويسو

                                                           

1- Ellen Aamodt، The petroleum fund mechanism and Norveges Bank’s foreign exchange 
purchases for the GPFG، Department for Market Operations and Analysis، Norges Bank 
Monetary Policy، Economic commentaires، N3، 2012، P P 2-3 
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جزءا معتبرا من عائدات مواردها بشكل استثنائي إلى الصندوق السيادي النرويجي نظرا  يحول النرويج

العديد من  فضلا عنة القوية القائمة التي يتمتع بها النرويج املمستوى التنمية المرتفع و البنية التحتية الع

مباشرة إلى الصندوق النرويجي. أي  لوالاة. فإيرادات الموارد تنقل في امالمصادر البديلة لإيرادات المالية الع

 ية غير النفطية الهيكليةانالميزيتها السنوية دون أي إيرادات للموارد على شكل ما يسمىانه النرويج يضع ميزان

% من الربح الصافي السنوي  4ه يسمح بتمويل عجز الموازنة غير النفطية كأقصى قدر ب انفكما ذكرنا سابقا 

الإيرادات النفطية الكبيرة التي تتلقاها  انمع العلم  .(1)رها التي يديرها الصندوقمن الاستثمارات التي تدي

بعض هذه العوائد لتغطية العجز  اميتم استخد اذ،بالكرونة لكمقومة بالعملة الأجنبية وكذ ،الحكومة النرويجية

 الصندوق التقاعدي النرويجي  انإلا ، الباقي إلى صندوق التقاعد الإجمالي ثم يحول ،غير النفطي في الموازنة

إلى العملة  طلب تحويل العوائد المقومة بالكرونةتي وهوما ،نبية لكونه يستثمر خارج النرويجيستثمر بالعملة الأج

 .(2)لصالح الصندوق التقاعدي النرويجيية بنك النرويج بمهمة شراء العملة الأجنب قومي اذ ،يةالأجنب

 اميتميز صندوق المعاشات الحكومية الع  التقاعد النرويجي::خصائص ومميزات صندوق سادسا

 IMF وتنطبق خصائص الصندوق مع الخصائص التي اعتمدها صندوق النقد الدولي ،بمعدلات شفافية ممتازة

في النرويج  امالع الحكومي التقاعدخصائص صندوق تتمثل  اذ،ف الذكران ،في تعريفه لصناديق الثروة السيادية

 (3)بمايأتي:

 .مملوك من قبل الدولة ممثلة في الحكومة النرويجية )وزارة المالية( -1 

 المحفظة المرجعية للأسهم والسندات والعقارات عن طريق جليقوم باستثمارات طويلة الأ -2 

  .يةانيزوتمويل المعاشات وتمويل عجز الم الإدخاراقتصادية كلية ك أهدافيهدف الصندوق إلى تحقيق  -3

  .ية الناجمة عن صادرات النفط في الأسواق العالميةانالصندوق من فوائض الميزيمول  -4

  ة وتتضمن مايأتياميهدف الصندوق إلى تحقيق ذاتية وع الصندوق: أهداف :سابعا

  الخاصة بإدارة الصندوق وتشمل: هدافوهي الأ (4)ق:الذاتية للصندو هدافالأ-1

                                                           
1 - Khalid A.ASEWIELEM & ALL، A comparative study of sovereign invertor profiles models: 
sovereign fund profiles، op.cit، p 75 

 198قوتال ابتسام ،فرص نجاح إقامة صندوق سيادي في الجزائر،أطروحة، مصدر سابق،ص- 2
3 - ) Alain demarolle; rapport sur les fonds souverains; ministère de l’économie des finances 
et de l’emploi 2008; page n°04. Sur: http:// www.ladocumentation francaise.fr/var/storage-
publics/084000299.pdf 
4 --Benjamin J. Richardson; Sovereign Wealth Funds and the Quest for Sustainability: Insights 
from Norway and New Zealand; Nordic Journal of Commercial Law ; issue 2011#2; P05-06.at 
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=1972382 
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  .الطويل جلالصندوق في الأتطوير الاستثمارات وتعظيم أصول  -أ    

 تنويع مصادر الدخل وتطوير العائد على الاستثمارات المختلفة. -ب    

 الصندوق التقاعدي الحكومي العالمي في النرويج انعلى مستوى الحكومة ف( 1)الحكومية للصندوق: هدافألأ-2

    :يقوم على اذ ،الإدخارالصناديق السيادية ذات هدف الاستقرار و 

 .(2)في حالات العجز امفاق العنلاة وتمويل اامية العانحماية الميزو دعم الاقتصاد على المدى الطويل-أ     

 للدولة . الاجتماعي والاقتصادي امعلى النظالحماية من تقلبات أسعار الموارد الطبيعية وتأثيرا  -ب    

 .3توزيعها بشكل عادل بين الأجيال الحالية والمستقبلية انالحفاظ على الثروة الناضبة وضم -ج    

 .فطالسلبية الناجمة عن زيادة الدخول السنوية من صادرات قطاع الن الآثارالعمل على تفادي ـد    

 .قمجلس الأخلاقيات بالصندو عن طريقالحفاظ على البيئة ومحاربة جميع النشاطات التي تضر  -ه    

 .هدافالوظائف والأ اذالنفط والموازنة لتجنب التداخل بينهما من  الفصل بين صندوق -و    

 خصصات متمويل معاشات المتقاعدين على المدى البعيد وتعديل الاختلالات الناجمة عن زيادة  - ز    

                            .                                                                              المعاشات

 :تين أساسيتين للصندوق النرويجي وظيف النرويجي: الحكومي العالمي تقاعد:وظائف صندوق الناامث

الصندوق جميع الإيرادات النفطية السنوية أداة استقرارية عن طريق التحويل إلى يعمل ك وظيفة الاستقرار :-1

وال مكما  تحول الا ،المتصفة بشدة التقلب والربح المترتب على الاستثمارات التي يقوم بها الصندوق أيضا

الربح الصافي  % 4ز نسبة اواللازمة لتمويل عجز الموازنة غير النفطية من الصندوق إلى الموازنة)لا تتج

 . (4)قالتي يتولاها الصندوالاستثمارات السنوي من 

على  ،شائهانا حادا منذ إرتفاعمال الصندوق راسارتفع  اذ ،عمل الصندوق كأداة ادخاريةي  :الإدخاروظيفة -2

يمكن وصف ، % والتدفقات لإيرادات الموارد 4ز اوأساس عائدات الاستثمار المحتفظ بها تلك التي تتج

قرار وزارة المالية لاستثمارالصندوق بالعملات  انكما  واستقرار(.ه صندوق مختلط)ادخار انالصندوق ب

                                                           
زايري بلقاسم ، كفاءة صندوق المعاشات الحكومية العام النرويجي في تمويل عجز الميزانية السنوي ، أطروحة وحساني بن عودة  - 1

 .359، ص 2018الجزائر،، 2،جامعة وهران 
بوفليح نبيل، دور الذكاء الاقتصادي في تحسين أداء صناديق الثروة السيادية )صندوق الثروة السيادي النرويجي نموذجا (، مداخلة  2

جامعة حسيبة بن ،2012نوفمبر  07-06ضمن ملتقى: الذكاء الاقتصادي والتنافسية المستدامة في منظمات الاعمال الحديثة يومي: 
  .3بوعلي الشلف، الجزائر، ص 

 98،صمصدر سابقبوالشعير أحمد ،مقديش أحمد،  3
 . 196قوتال ابتسام  ،مصدر سابق،ص- 4
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من التدفقات النقدية الكبيرة والمتغيرة  ذلك لوقاية الاقتصاد النرويجي وسعر صرف الكرونة النرويجيةو ،الدولية

 . الإنتاجية لأخرىافي منع القطاع النفطي من التأثير سلبا على تنافسية القطاعات  اهممن القطاع النفطي وهذا يس

ولهذا  ،عالية السيولةالاحتفاظ بمحفظة  لاتفضلأداء الصندوق لوظيفته الإستقرارية  انونخص بالذكر ب

التقلب على  مع قدر ضئيل نسبيا من،جلعلى العوائد طويلة الأترتكز فالإستراتيجية الاستثمارية لهذا الصندوق

 .(1) المدى القصير

 :(2)النرويجي عالميال معاشات الحكوميآليات عمل صندوق ال :تاسعا

النرويجي  التقاعدساسية لصندوق لاالمبادئ ا تلخصو : صندوق الثروة السيادية النرويجي  عملآليات -1

 :بالآتي

مفصل عن  انيدارة الصندوق وتقوم الوزارة سنويا بتحضير بإفي زارة المالية المسؤولية العليا تتولى و -أ

 املمالية مهاكلت وزارة اوية الدولة. وقد انكجزء من ميز انعائدات النفط تقدمه عن طريق الحكومة إلى البرلم

 . الصندوق التشغيلية للبنك المركزي النرويجي

ية تحت انيززالنقص في الماولايتج انيجب ،الاغلبية من السياسيين في البلد اتفقت عليها،ةامكقاعدة ع -ب

  .ها الصندوقلاستثمارات التي يتولإمن ا %من الربح السنوي4عتيادية نسبة تزيد على لااالظروف 

ولة غير ية الدانوال من الصندوق تزيد على النقص في ميزاملا يسمح للحكومة سحب اية  عامفي اي  -ج 

 ية باستثناء كل ما يتعلق بصناعة النفط(.انالنفطية  )اي الميز

 . وكذلك ربح الاستثمارات التي يقوم بها الصندوق ،كافة عائدات النفطل دخل الصندوق يشم -د 

  

 ( 3):التعليمات التي وضعتها وزارة المالية للعمل في الصندوق هي الاتي اهمومن 

لك سمي لذ ويج،واله خارج النرويج فقط  ولا يجوز الاستثمار داخل النرامالصندوق مخول في استثمار  -

 بالعالمي.

                                                           
1- Khalid A.ASEWIELEM & ALL، A comparative study of sovereign invertor profiles models: 
sovereign fund profiles،   op.cit، P 74. 

صناديق الثروة السيادية كآلية حديثة لتمويل التنمية الاقتصادية المستدامة )صندوق النرويجي نموذجا(،  ،وآخرونأحمد نصير، - 2
 .29، ص2018( ،1الجزائر، مجلة نماء الاقتصاد والتجارة ،مجلد )-أطروحة، جامعة حمه لخضر الوادي

3- Ministry of Finance (2015a)، The National Budget 2016، A Summary، Oslo.، p14. 
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            .                                          ربح ممكن مع اقل مجازفة. أعلىيسعى الصندوق إلى تحقيق  انيجب  -

ها الى ويمكن زيادت%من كل الاستثمارات. 40سهم التجارية لأز نسبة الاستثمار في ااولا تتج انيجب  -

60 % 

لى ساءة إالااو ،والابتعاد عن الرشوة ،انسنلااريع التي تسيئ إلى حقوق اعلى الصندوق تتجنب المش-

 وذلك للمحافظة على سمعة البلد.،البيئة

وتضم  %15اوسيانقياو%وآسيا مع  35ريكا مع افريقيا ام% 50ربا اوتتوزع الاستثمارات جغرافيا بين - 

             .،ميلانيويا،بولينيزيا،ميكرونيزيا()استراليا 

موزعة كالاتي  %وهي  40%من استثمارات الصندوق وقد تخفض النسبة إلى 60تكون الايداعات الثابتة - 

 ( 1).%5%وآسيا 35ريكا مع افريقيا ام%60ربا او: 

 ( آلية عمل صندوق الثروة السيادي النرويجي5) مخطط
                                                        

 

    وغيرها النفطية الريعية تحويل فائض العوائد                              

                                 

 تحويل لتمويل عجز الموازنة غير النفطي                             

 

 

  

 المصدر اعداد الباحث بالاستناد الى:   
1-Source: EGIL Matsen, management of the government pension funds global, norges, b 
ank,     BODØ, 3may 2016, P 4. 
 

و يتم اقتراحها من قبل وزارة المالية و  ،مالية ايراداتها الاستثمارية قواعديحكم تدفق الإيرادات النفطية وو

ما تم الاتفاق بين الأطراف المعنية)وزارة  اذقد تتغير  الإدخارفاق و لان. فقواعد ااناعتمادها من قبل البرلم

 ه اتفقت وزارة المالية وان اذ ،فاق فهي الأكثر عرضة للتغيرلانقاعدة ا لاسيما (  NBIM ان،البرلم ،المالية

NBIM  وهو مبلغ  ℅4العائد الحقيقي السنوي الملائم  انعلى  و الخبراء الخارجين في السنوات الأخيرة

                                                           
محمد حسين الجبوري ، طالب حسين الكريطي،محمد ناجي الزبيدي، التجربة النفطية في النرويج وإمكانية تطبيقها في العراق  -1

  .153-152ص ،2014،  10، العدد 3،مجلة الإدارة والاقتصاد جامعة كربلاء ، المجلد 

 ميزانية الحكومة 

% 4القاعدة المالية )تحويل 

 من العائد الحقيقي للصندوق 

صندوق المعاشات 

 الحكومي النرويجي 

 النفقات

أرباح 

استثمارات 

 الصندوق

استثمارات 

 خارج البلد

العوائد 

الريعية 

وغيرها 

 الحكومي
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وزير المالية  انإيراد دائم إلى الحكومة لتمويل العجز غير نفطي للحكومة. ونذكر اومناسب تحويله كدخل 

فآلية .  (1) ℅6و ℅5وذلك تحسبا لاقتراح رفعها لاحقا إلى % 3لالنرويجي رفض دعوات خفض النسبة 

 .القصير جلتعد آلية عمله في الأ( 5سابقا والمبينه في المخطط )المذكورة  GPFG عمل

الذي سيعمل على  ، GPFG ي الذي يقوم بهالإدخارالدور  عن طريقفتتضح  ،الطويل جلآليته في الأ اما

ومن الشكل .النضوب التدريجي للاحتياطيات النفطية بعدة في المستقبل أثناء وامفقات العتغطية و تمويل الن

أصول  تأخذبينما  ،المستقيم ذو الميل السالب يمثل احتياطيات النفط التي تنضب مع مرور الزمن ان(3)

قيمة الثروة  انبالمقابل لذلك نلحظ  .صندوق النفط في التراكم و التي تتمثل في المستقيم ذو الميل الموجب

وهو ما يعبر عنه  ،فاقها تكون مستقرة لفترة زمنية طويلةانالنفطية)احتياطيات النفط+صندوق النفط( وعملية 

وة النفطية حكومة على إحداث توزيع عادل للثرعملت ال ي. ومنهناالمستقيم الأفقي بالجزء السفلي للشكل البي

النفطي من جهة  على القطاع  امتدفق إيرادات ثابتة و معزولة بشكل ت انبين الأجيال من جهة وعلى ضم

 . ( 2)ىأخر

 الطويل جلفي الأ GPFG(:آلية عمل 3الشكل)                                   
 قيمة الثروة النفطية                                       قيمة الثروة النفطية                                

 صندوق النفط                                                  

 

 
 احتياطي النفط         فاق الايرادات النفطية )بالقيمة الحقيقية(ان         

 الزمن                                                      الزمن           

محمد حسين الجبوري  ،طالب حسين الكريطي،محمد ناجي الزبيدي،التجربة النفطية في النرويج وإمكانية  -1المصدر :   

 .154تطبيقها في العراق،مصدر سابق،ص

 128868areas/energy/oil.../-www.norad.no/en/thematic    :الموقع الالكتروني -2               
3- regimes and revenue managementVadarOvesen, IMF, work paper, Petroleum fiscal 
systems.9/July/2008.p27. 

  الاستثمارية لصندوق التقاعد النروويجي العالمي:: الاستراتيجية عاشرا

شاء انى من لوالاففي السنوات  ،وفيما يخص الاستراتجية الاستثمارية للصندوق فلقد شهدت تطورا عبر الزمن

وتتكون  ،د الطويلمفسلوكه الاستثماري موجه على الا ،موذج الاستثماري التقليدينلايعمل وفقا ل انالصندوق ك

نشاط الصندوق  انك اذ لية للصندوق من أدوات الدخل الثابت وحيازة أسهم صغيرة ومتنوعةالمحفظة الما

                                                           

 201-200،مصدر سابق،ص قوتال ابتسام ،فرص نجاح إقامة صندوق سيادي في الجزائر- 1
محمد حسين الجبوري  ،طالب حسين الكريطي،محمد ناجي الزبيدي،التجربة النفطية في النرويج وإمكانية تطبيقها في  - 2

 .154العراق،مصدر سابق،ص

http://www.norad.no/en/thematic-areas/energy/oil.../128868
http://www.norad.no/en/thematic-areas/energy/oil.../128868
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تم رفع نسبة  2007وفي ، %60السندات تمثل  ان% وبذلك ف40الاستثماري يشتمل على الأسهم بنسبة 

تم توسيع النشاط الاستثماري  2010 عاموفي  .(1)%60الاسهم في المحفظة الاستثمارية للصندوق إلى 

أضاف الصندوق لاستثماراته مجال البنية  2021 عامي من انوفي الشهر الث ،للصندوق ليشمل القطاع العقاري

وقع اتفاقية  اذل استثمارله في البنية التحتية للطاقة المتجددة. اوه عن نلاالتحتية للطاقة المتجددة من ذلك بإع

يتضح لنا الاستراتيجية  (6)المخطط  عن طريقو . ( 2)في هولندال قة الرياح بورسي%من مزرعة طا 50لشراء 

              الاستثمارية:

 (: الاستراتيجية الاستثمارية للصندوق السيادي النرويجي 6)   مخطط

 

 

 

 

 

 

  
 بتصرف من الباحث استناد الى:       

1- Source EGIL Matsen, management of the government pension funds globaI, norges bank, BODØ, 3may 
2016, P11.    

 2018-2017قوتال ابتسام ،فرص نجاح إقامة صندوق سيادي في الجزائر،أطروحة دكتوراه، جامعة الجزائر، -2

 .231ص،

 

يمكن توزيع  كل هذه التطوراتوبعد  توزيع استثمارات صندوق المعاشات الحكومي العالمي النرويجي:-1

 اممن قيمة الصندوق في نهاية ع % 69.8استثمارات الأسهم  شكلت اذ : استثمارات الصندوق حسب الاتي

والممتلكات  %2.7متلكات غير المدرجة والم ،% 27.5ذات الدخل الثابت راق المالية و. وشكلت الا2022

مليار كرونة  8672القيمة السوقية لاستثمارات الأسهم بلغت %.  00.1جة للطاقة المتجددة غير المدر

. وبلغت القيمة السوقية 2022 اممليار كرونة نرويجية في نهاية ع 3412نرويجية واستثمارات الفائدة 

                                                           

 25/3/2023لصندوق المعاشات النرويجي على شبكة الانترنت،تاريخ الاطلاع  الموقع الرسمي-1
/#/https://www.nbim.no/no/oljefondet/investeringene    

 191،ص 2022/ 21/9، 2، العدد9،منشور ، مجلة المالية ،الأسواق ،المجلد  مصدر سابقبن عيشوبة رفيقة، صدقاوي صورية، - 2

 الاستثمارات العالمية 

 

 تنويع الاستثمارات

 استغلال خصائص الصندوق

 المساهمة في خلق القيمة عالميا تنوع جغرافي

المخاطر والعائد من خلال الاستثمارات تنويع 

 العالمية تنوع الاصول

خلق العائد ذلك لعمل الصندوق في الاجل الطويل 

 بسبب الحجم الكبير لارصدته واستثماراته

https://www.nbim.no/no/oljefondet/investeringene/#/
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مليار كرونة نرويجية واستثمارات البنية التحتية للطاقة المتجددة  330للاستثمارات العقارية غير المدرجة 

  .(1)مليار كرونة نرويجي 15مة غير المدرجة بقي

الصندوق موجود للمساعدة في تمويل دولة الرفاهية  المجال الزمني لاستثمارات الصندوق ) المدى الطويل( :-أ

يعتمد الصندوق  اذ ،يكون له أفق استثماري طويل انيجب  لذلك ،القادمةالحالية والاجيال جيال للاالنرويجية 

                                                                   .(2). جلالأة لتحقيق عائد طويل امستدالمستثمار في التنمية الاعلى 

 ،ماله خارج النرويج راسالصندوق يستثمر المجال الجغرافي لاستثمارات الصندوق )على مستوى العالم(: -ب

تتواجد استثمارات  2020 عامفوفقا للتقرير السنوي لبنك النرويج ل ،وذلك نظرا لصغرحجم السوق النرويجية

بلغ  اذ ،شركة حول العالم 9123عملة في حوالي  49ل الصندوق بأكثرمن اموتع ،دولة 73الصندوق في 

 (7يتضح ذلك من مخطط ) .(3)% 1.4 درجة في العالمالممتوسط حيازته في الشركات 

 2021( :التوزيع الجغرافي لاستثمارات صندوق المعاشات النرويجي )للاسهم والسندات(  7)  مخطط

 

  

 

 

 

 

 
 ،ة مقارنة بين تجربة الجزائر و تجربة النرويجراسالعوائد النفطية: د اماستخد ،خالدة بن عوالي-1 المصدر:اعداد الباحث استنادا الى

قتصادية وعلوم التسيير و العلوم لاكلية العلوم ا ،تخصص: اقتصاد دولي ،قتصاديةلامذكرة مقدمة لنيل شهادة الماجستير في العلوم ا

 ، 2015-2016 ،ص 194. ،2 انعة وهرامج ،التجارية

رسالة -ة حالة بعض التجارب الدوليةراسد-دور صناديق الثروة السيادية في الحد من نقمة الموارد،مقديش أحمد،بوالشعيرأحمد-2

  .106ص، 2019-2018،ماجستير

 

% في آسيا  20.1و ،روبااو%في 32 ،ريكا الشماليةام%من الصندوق في  45.6ويستثمر الصندوق ما نسبته

الصندوق قد نجح  ان%من استثمارات الصندوق وعليه يتضح  9.4سواق الناشئةالاوشكلت  ،حيط الهادئلموا

زال  لاقابل المفي ، 2012 عام بهروبا والذي تقرر العمل اوستثمارات في الاي إلى تقليل حجم امفي مسعاه الر

                                                           
  25/3/2023الموقع الرسمي لصندوق المعاشات النرويجي على شبكة الانترنت ، تاريخ الاطلاع - 1
 /#/https://www.nbim.no/no/oljefondet/investeringene                                                        
.191بن عيشوبة رفيقة، صدقاوي صورية، الاستثمار الأخلاقي لصندوق التقاعد الحكومي النرويجي،مصدر سابق،ص- 2   

3- Norges Bank، Strategy 2017-2019 norges bank investment management، op.cit، p 04 

الأسهم 
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 ـدالمحسواق الناشئة الاطلوب استثمارها في المدون النسبة  شهدت استثمارات  2022 امفي ع اما  (1).%10دة ب

 ام، وشهد هذا الع1637مايعادل  او% .14.1مليار كرونة وبعائد نسبته  90العالم من الصندوق إرتفاع بمقدار 

 ربا .اوإرتفاع أسعار الفائدة ومعدلات التضخم  وحدوث الحرب في 

شاملة الاوراق  2022عملة بنهاية عام 44دولة و 70( ان استثمارات الصندوق امتدت الى 4يتضح من الشكل)

المالية والعقارات غير المدرجة والبنية التحتية بالعملة الأجنبية وتقاس العوائد بسلة العملات الدولية ،وتتوزع 

% ،اما في اوربا فيقدر 15.8هذه الاستثمارات كنسب مئوية على مختلف انحاء العالم فيستثمر في اسيا نسبة 

%، وفي امريكا اللاتينية 2.3% ،بينما بلغت في اسبانيا 48.8ا في امريكا الشمالية وصلت الى % ،ام30.8ب

% ، اما نسبة استثمارات الصندوق لدى المنظمات الدولية بلغ 0.3%، وافريقيا 0.8وصلت الاستثمارات  

0.7%(2). 

 2022العالم التوزيع الجغرافي لاستثمارات صندوق التقاعد النرويجي في (4شكل )        

 

منشور  ،حكومة الصندوق  ،2022التقرير السنوي لصندوق التقاعد العالمي النرويجي -اعداد الباحث بالاستناد الى ،المصدر

 no/no/oljefondet/investeringenehttps://www.nbim./#/ على الموقع الرسمي لصندوق التقاعد النرويجي 

 

معظم فيتبين استثمار الصندوق في أربع مجالات   :واع استثمارات الصندوق )على نطاق واسع(ان-ج

العقارات والبنية التحتية في يوظف اخر وجزء ،السنداتو جزء آخر في  في الاسهمالصندوق استثمارات 

                                                           
  25/3/2023الموقع الرسمي لصندوق التقاعد العالمي النرويجي على شبكة الانترنت ، تاريخ الاطلاع  -1

                                                                  
/#/https://www.nbim.no/no/oljefondet/investeringene  

، حكومة الصندوق ، منشور على الموقع الرسمي لصندوق التقاعد 2022التقرير السنوي لصندوق التقاعد العالمي النرويجي - 2
 https://www.nbim.no/no/oljefondet/investeringene/#/                                                       النرويجي 
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% في الاسهم أي ما يقابل  72 .8استثمر الصندوق ما نسبته  2020 امففي نهاية ع .للطاقة المتجددة

 ،دولة حول العالم 69شركة تنتمي لـ  9123مليار دولار جسدها بصورة حصص صغيرة في  927.988

 1245ريكي تتجسد ب اممليار دولار  314.786في السندات أي ما يقابل %24.7ويستثمر أيضا ما نسبته 

 867د ب ريكي تتجساممليار دولار  31.898% في العقارات أي ما يقابل  2.5و ،دولة 45سند تنتمي لـ 

طاقة ستثمارفي البنية التحتية وبشكل أساس ي في مشاريع طاقة الرياح والالا اما دولة . 14عقار ينتمي لـ 

 انبقا وكما اشرنا سا، 2020في انستثمارالجديدة للصندوق و هذا في جلات الاالشمسية فتم إدراجه في مجا

 (1).2021عام في  مجالل استثمارللصندوق في هذا الاو

كية ومل،راق مالية ذات الدخل الثابتاوو ،الى مخزون:وينقسم  التوزيع القطاعي للاستثمارات -د

 القطاعات: استثمارات الصندوق حسب توزيع وفي ما يأتي سنوضح ،والبنية التحتية للطاقة المتجددة،العقارات

 أجلوالصناعات من  انشركة في معظم  البلد9000على  للمخزون يتم توزيع استثمارات الأسهمفبالنسبة -

% من 60المشاركة في خلق القيمة العالمية وتوزيع المخاطر على افضل وجه ممكن . يتم استثمار حوالي 

  (2)الصندوق من الصندوق في الأسهم.

من  % 1.5شركة حول العالم ويمتلك الصندوق  9000تتكون استثمارات الأسهم من ممتلكات في اكثر من - 

 .جميع الشركات المدرجة في العالم 

يتم تقسيم الاستثمارات المدرة للفوائد بين ،راق المالية ذات الدخل الثابتواستثمارات الصندوق في الا اما-

راق المارية الصادرة عن الشركات .يتم استثمار وسسات ذات الصلة والاالسندات الصادرة عن الحكومات والمؤ

 (3)راق المالية بفوائد.و% من الصندوق في الا30حوالي 

                                                           

  25/3/2023الموقع الرسمي لصندوق التقاعد النرويجي على شبكة الانترنت ، تاريخ الاطلاع - 1 

 https://www.nbim.no/no/oljefondet/investeringene/#/ 
، حكومة الصندوق ، منشور على الموقع الرسمي لصندوق التقاعد 2022التقرير السنوي لصندوق التقاعد العالمي النرويجي - 2 

 /#/https://www.nbim.no/no/oljefondet/investeringeneالنرويجي  
  25/3/2023الموقع الرسمي لصندوق التقاعد العالمي النرويجي على شبكة الانترنت ، تاريخ الاطلاع  -3

                                                         /#/https://www.nbim.no/no/oljefondet/investeringene 

https://www.nbim.no/no/oljefondet/investeringene/#/
https://www.nbim.no/no/oljefondet/investeringene/#/
https://www.nbim.no/no/oljefondet/investeringene/#/
https://www.nbim.no/no/oljefondet/investeringene/#/
https://www.nbim.no/no/oljefondet/investeringene/#/
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 بملايين الكرونات 2022ديسمبرر 31يبين اكبر حيازات الصندوق من السندات للمدة من  (9جدول )

 
         المصدر بتصرف من الباحث استنادا الى الموقع  الرسمي لصندوق التقاعد النرويجي                                                    

https://www.nbim.no/no/oljefondet/markedsverdi 
 

يتضح قيمة استثمارات الصندوق في الدول المدرجة في الجدول وتبلغ قيمة سندات في (11) ومن الجدول  

وبلغت ،كرونة مليون   475342 انبلغت قيمتها في الياب ،مليون كرونه بينما 1،022،086حوالي  2022

بالنسبة للسندات التي يمتلكها  اما،كرونه مليون  171336يا  حوالي انفي الم  ،استثمارات الصندوق بالسندات

ت حيازة انفي سنغافورة وك ،بالتعقد مع سلطة النقد،كرونهمليون  135851الصندوق في سنغافورة فقدرت ب 

فرنسا فتقدر قيمة السندات المستثمرة من قبل  اما ،كرونهمليون 106701يا انفي بريط،الصندوق من السندات 

كرونه  مليون  64837كندا تبلغ حيازة الصندوق من السندات  وفي،كرونه مليون 73898الصندوق حوالي 

 انكرونة في شركة كندا للرهن العقاري والإسكمليون  39400في ولاية كندية وايضا يستثمر ماقيمته حوالي 

ها تزيد من حجم الإيرادات انوهذه تدر فوائد من ش ،كرونه 18744فقد حاز الصندوق على وفي استراليا ،

 .(1)ج التنمية وتحصينهاامدرة النرويج الاقتصادية على مجابهة الازمات والاختلالات ورفد بررفع ق من ثمو

                                                           
، حكومة الصندوق ، منشور على الموقع الرسمي لصندوق التقاعد 2022التقرير السنوي لصندوق التقاعد العالمي النرويجي - 1

 https://www.nbim.no/no/oljefondet/investeringene/#/النرويجي  

https://www.nbim.no/no/oljefondet/markedsverdi
https://www.nbim.no/no/oljefondet/investeringene/#/
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مر في عقارات عالية الجودة تقع في موقع مركزي في يستث :وبخصوص استثمارات الصندوق في الملكية -

% من 7مايصل الى مدن العالم  والتي ستستمر في لعب دور رئيسي في الاقتصاد العالمي . ويتضح استثمار 

يستثمر في  ،ةوفيما يخص استثماراته في البنية التحتية للطاقة المتجدد الصندوق في العقارات غير المدرجة .

% من 2اته الى طاقة الرياح والطاقة الشمسية وتصل استثمار إنتاجالبنية التحتية للطاقة المتجددة في مشاريع 

 الصندوق في البنية التحتيةغي المدرجة.

 دور الصندوق التقاعدي النرويجي في التنمية الاقتصادية :ي انمطلب الثال

بدأت التنمية الاقتصادية الحقيقية للنرويج في : لا :نبذة عن واقع التنمية الاقتصادية في النرويجاو

شهدت  ،والأسماك والخشب والفحم الحديد بفضل تصدير،ى في نهاية القرن التاسع عشرلوالاخطواتها  اذاتخ

أدى إدخال أساليب زراعية جديدة  ،رة من ناحية أخرىاوالسويد المجا زاومتج ،تجارياً كبيرا  االبلاد ازدهار

 النقل في الوقت نفسه أصبحت النرويج قوة في قطاع ،يةانية الزراعة وفضل تنمية الثروة الحيوإنتاجإلى زيادة 

. حدثت عملية التصنيع في 1875 امالعالمي في عمن الإجمالي % 7شكل أسطولها ما لا يقل عن  البحري

منظومتها الاقتصادية ى عالميا في مؤشرات الرفاهية بسبب لوالاالنرويج الدولة  تعتبرو.البلاد على عدة موجات

وتعتمد في دخلها على النفط والسياحة  ،أكبر صندوق سيادي بالعالم لنرويجا وتملك والسياسية والاجتماعية

فؤ الفرص الصحي وتكا امالتعليم والرعاية الاجتماعية والنظ في ميزاتولها  ،لصناعة والزراعةوالتكنولوجيا وا

رغم الأخطاء  ،على قمة دول الرفاهية في العالم جعلت النرويج تتربع ،وغيرها ،بين أبناء الوطن الواحد

 ،فقيرة ت دولةانك -التاريخر عبر بلد قراصنة البح-والنرويج .  والثغرات في منظومة عمل أجهزة الدولة

 امامالفقر هذه لم تقف حاجزا  حالةف ،مدة ليست بالقصيرةوتعتمد مصادر دخلها على صيد الأسماك والفلاحة 

ية اهممع منح  ،اة وركائزها التعليم والصحة والرعاية الاجتماعيةاوبناء منظومة اجتماعية أساسها العدل والمس

ورغم توفر النرويج على صندوق سيادي يعد الأكبر   .انطوعتباره عماد مستقبل الاإاستثنائية للأسرة وللطفل ب

تعتمد الحكومة في  اذ ،تسُتخدم إلا بنسب محدودة موارد هذا الصندوق مصونة عن الاستنزاف ولا انف ،عالميا

الدخل الوطني الغابات والسياحة والتكنولوجيا ومجالات أخرى تعزز ب قطاع انمداخيلها على الضرائب إلى ج

 .(1)وتسُهم في الاقتصاد النرويجي الذي يعُد من الاقتصادات القوية عالميا

ً انث  :النرويج ت التنمية الاقتصادية فيتحليل بعض مؤشرا عن طريقدور الصندوق التقاعدي النرويجي  :يا

ا البلد ويتضح ذلك الدوربشكلين  في هذ للصندوق السيادي التقاعدي النرويجي دور في التنمية الاقتصادية ان

                                                           
      /https://www.nbim.no/no2020/2/22/على الموقع الالكتروني، موقع صندوق التقاعد النرويجي ،- 1 

https://www.aljazeera.net/misc/2020/2/22
https://www.aljazeera.net/misc/2020/2/22
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مؤشرات التنمية في  امرقأللصندوق في التغيرات الحاصلة في المساهة الفعلية  عن طريقا مباشر اهمحدإ

زمات التصدي للأ أجلدوره في الحفاظ على الاستقرار والاحتياط من  عن طريقغير مباشر  الآخرو ،النرويج

في العالم  وتنعكس  انتعد النرويج اليوم واحدة من أغنى البلد.البلد .تصاص الصدمات التي تصيب اقتصاد امو

المال  راسينعكس في كل من نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي و النرويج في الاقتصادية التنمية

هذا ويكمن م المتحدة مالتنمية البشرية للا في قمة مؤشر امتظنإتظهر النرويج ب ،ة على ذلك والاجتماعي. علا

 القوى التي تمتلكها الدولة. ولكن هذا لا يكفي. وجود الطبيعية الموارد في الاحتياطيات الضخمة من النجاح

 .(12)تحليل الجدول  منوسنبين ذلك  ، الجديدة التكنولوجيات معها والجهود المبذولة للتكيف الماهرة لةامالع

اجمالي الناتج المحلي  في النرويج  ان(نلاحظ 5) ( ووفقا للشكل10)الجدول  من:الناتج المحلي الإجمالي -1

فقد قدر ،متوازيا مع التطور في قيمة صندوق التقاعد النرويجي    2020 - 2000 امفي تطور مستمر منذ ع

ونرى دورا واضحا لوجود الصندوق في  ،مدةهو الحجم الأدنى خلال تلك ال( و302.861ب) 2000 عام

( يرتفع اجمالي الناتج 17وضح بالشكل )اموكما م ،ذلك التطور في اجمالي الناتج تبعا لتطور حجم الصندوق

( 357.823حتى وصل ) رتفاعوتابع الإ$ (مليار309.144حوالي ) 2001 عامالمحلي بالتتابع فقد بلغ في 

 عامالناتج المحلي في خفاض انعكس اثرها على انحصلت ازمة الرهن العقاري التي  اذ 2008في  $مليار

وهو  2019في مليار$ ( 406.468حتى وصل الى ) رتفاعوبدأ بالإ ،مليار$(351.644) ليبلغ 2009

والسبب يرجع الى تبعات احداث  2020 امه قد تراجع قليلا في عانالا  ،فة الذكرانة مدخلال ال علىالمقدار الأ

  تشار )فايروس كورونا ( .انالازمة الصحية 

 

(9والجدول ) ،( 12ات الجدول )انالمصدراعداد الباحث بالاستناد الى بي            

1995200020052010201520202025

-2000اثر حجم صندوق التقاعد العالمي  في اجمالي الناتج المحلي في النرويج ( 5)شكل 
2020

اجمالي الناتج المجلي بالأسعار الثابتة للدولار الأمريكي (مليار دولار)مجموع حجم رصيد الصندوق في النرويج 
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 بالمليار دولار 2020الى 2000من  النرويج( بعض مؤشرات التنمية الاقتصادية في 10جدول )       

      ات البنك الدوليانالباحث بالاستناد الموقع الاكتروني بياعداد المصدر      

/https://data.albankaldawli.org/country 

 عامال

الناتج اجمالي 

المجلي 

بالأسعار الثابتة 

للدولار 

 ريكيمالا

التضخم 

الأسعار التي ،

يدفعها 

)%المستهلكون
 (سنويا

من )%اجمالي ،بطالة 

اجمالي القوى 

 (لةامالع

اجمالي الدخل 

بالأسعار )القومي 

الثابتة للدولار 

 (ريكيمالا

اجمالي تكوين 

المال  راس

بالأسعار )

 (الثابته للدولار

نصيب الفرد 

اجمالي من 

الدخل القومي 

بالأسعار الثابتة 

 للدولار

 (الف دولار)

2000 302.861 3.08 3.46 285.479 71.268 63.567 

2001 309.144 3.004 3.74 291.051 67.873 64.480 

2002 313.615 1.28 4.01 286.139 67.170 63.051 

2003 316.470 2.48 4.21 289.822 65.860 63.489 

2004 329.032 0.45 4.26 310.190 76.718 67.551 

2005 337.670 1.53 4.38 340.819 84.823 73.717 

2006 345.774 2.32 3.40 362.470 95.050 77.771 

2007 356.127 0.71 2.49 367.951 105.47 78.135 

2008 357.823 3.75 2.54 389.142 106.31 81.611 

2009 351.644 2.19 3.09 356.001 91.564 73.725 

2010 354.112 2.41 3.51 368.624 94.309 75.394 

2011 357.587 1.28 3.21 385.210 98.771 77.771 

2012 367.250 0.69 3.11 398.424 102.88 79.389 

2013 371.051 2.12 3.42 402.980 109.93 79.332 

2014 378.359 2.041 3.48 409.907 109.14 79.791 

2015 385.802 2.17 4.30 401.834 106.05 77.445 

2016 389.936 3.55 4.67 393.481 107.96 75.170 

2017 398.995 1.87 4.15 406.516 111.30 77.035 

2018 403.459 2.76 3.79 425.204 116.09 80.047 

2019 406.468 2.16 3.69 412.602 121.03 77.152 

2020 403.553 1.28 4.42 388.448 113.09 72.209 

https://data.albankaldawli.org/country/%D8%A7%D9%84%D9%86%D8%B1%D9%88%D9%8A
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خفاضه كما موضح ان انمؤشرات التنمية الاقتصادية في النرويج الا  اهمبرغم التراجع الذي يحصل في احد 

ح له بالتراجع كما كان منذ ه  يبقى محافظا مستوى  نمولايسمانالسابقة ف الاعوامقليل قياسا ب 17الشكل  في

ي على ذلك النمو في اجمالونستنج من ذلك الأثر الذي يتركه الصندوق السيادي النرويجي في الحفاظ  ، 2002

ة السيولة  امواد،الاقتصادي والتحوط ضد الازمات  ركيزة هي الاستقرار اهمتوفيره الى  عن طريق ،الناتج 

 عن طريق عملية التنويع الداخلي والخارجي  التي يقوم بها ) صندوق التقاعد العالمي النرويجي( .

 

في النرويج   الدخل القومياجمالي  ان( نلاحظ 6(  ووفقا للشكل )10الجدول ) من: اجمالي الدخل القومي-2

المستمر  رتفاعالابعض التراجعات البسيطة التي لا تؤثر على الإ 2020حتى  2000في تطور مستمرمنذ 

( مليار دولار واستمر 285.479بلغ ) 2000 امففي ع ،الذي يشهده اجمالي الدخل القومي في النرويج 

ف ان(  يست18وكما هو مبين في الشكل ) ،(286.139ليصبح )  2002  عامل في ليشهد تراجع قلي رتفاعبالإ

 ،2008 عام( 389.142قومي فيصل الى)خفاض الذي حصل في اجمالي الدخل النلابعد ا رتفاعالإ

 

 المصدراعداد الباحث بالاستناد الى بيانات الجدول )12( ، والجدول )9(

 

عكس انفي الولايات المتحدة ( اثرت على الاقتصاد العالمي فونظرا لحدوث الازمة الاقتصادية )الرهن العقاري 

 رتفاعثم يتعافى ويبدأ بالإ ،2009في  ملياردولار(356.001مالي دخلها الى )ذلك على النرويج ليتراجع اج

التي  2016 عامخفاض حتى لانخفض قليلا وتابع اانثم ، 2014 امفي عمليار( 409.907لغ حوالي )ب اذ

خفاض بسبب تداعيات الازمة نلاويمكن تبرير هذا ا ملياردولار،(393.481قدر اجمالي الدخل عندها ب)

 2018 امفي عحجم له  أعلىمسجلا  رتفاعد الإاووع،التجارية التي حصلت بين الصين والولايات المتحدة 

1995200020052010201520202025

2020-2000اثر حجم صندوق التقاعد في اجمالي الدخل القومي في النرويج ( 6)شكل 

(بالأسعار الثابتة للدولار الأمريكي)اجمالي الدخل القومي  (مليار دولار)مجموع حجم رصيد الصندوق في النرويج 
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حجم استثمارات الصندوق التقاعدي   إرتفاعنتيجة للتطورات و ،مليار$(425.204والذي بلغ )

 2020 امخفض اجمالي الدخل القومي في النرويج وتابع الاخفاض حتى بلغ عانوبعدها ،النرويجي

التي اثرت سلبا ،تشار فايروس كورونا(انخفاض الازمة الصحية العالمية )نلا.يفسر ذلك امليار(388.448)

                                      وعلى كل مفاصل الاقتصاد العالمي.خفاضها بشكل كبير انعلى أسعار النفط وادت الى 

المال في النرويج  راساجمالي تكوين  ان( نلاحظ 10ات الجدول )ان:من بيالمال  راساجمالي تكوين  -3  

خفاضات القليلة التي تاثيرها طفيف على نلاالا بعض ا 2020حتى  2000دائم التطورلكن بنسب قليلة منذ 

بلغ  2000 امففي ع ،المال في النرويج  راسالذي يشهده اجمالي تكوين  رتفاعلهذا الإ امهذا المسارالع

فقد  2002في  اما( 67.873) 2001تراجع في السنتين التاليتين ليسجل في  ،دولارمليار( 71.268)

  ،( 67.170خفض الى) ان

 

(9والجدول ) ،( 12ات الجدول رقم )انالمصدراعداد الباحث بالاستناد الى بي  

 

)  ليصلا الى 2004خفاض  ثم يرتفع  في لانالمال ا راس(  يتابع اجمالي تكوين 7وكما هو مبين في الشكل )

وبسبب الازمة الاقتصادية )الرهن العقاري في الولايات المتحدة (  على  ،2008 عامفي   مليار$(106.31

د التعافي ويبدأ اووبعدها ع،2009في مليار$( 91.564النرويجي الى ) المال راستراجع اجمالي تكوين 

بعدها حتى  رتفاعخفض قليلا وتابع الإانثم ،  2013 امفي ع$ ( مليار109.93بلغ حوالي ) اذ رتفاعبالإ

 عامخفض لبلغ انوبعدها  ، 2000عام مقدار له منذ  أعلىوهو مليار$ ( 121.03الى ) 2019 عاموصل 

1995200020052010201520202025

2020-2000اثر حجم صندوق التقاعد في اجمالي تكوين راس المال في النرويج ( 7)شكل 

(بالأسعار الثابته للدولار)اجمالي تكوين راس المال  (مليار دولار)مجموع حجم رصيد الصندوق في النرويج 
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التي اثرت ،تشار فايروس كورونا(انخفاض الازمة الصحية العالمية )لان.يفسر ذلك امليار$(113.09) 2020

 .خفاضها بشكل كبير وعلى كل مفاصل الاقتصاد العالميانسلبا على أسعار النفط وادت الى 

نصيب الفرد من اجمالي الدخل  ان( يتضح 10: من  الجدول )نصيب الفرد من الدخل القومي الإجمالي -4

وبنسب قليلة  منذ  رتفاعد الإاومايع انالقومي في النرويج ينمو بشكل تدريجي يصيبه  بعض التراجع لكن سرع

ليصل الى  2001 عامثم ارتفع في  ،دولار  الف( 63.567بلغ ) 2000 امففي ع ،  2020حتى  2000

 ،الف دولار( 63.489بلغ ) اذ 2003 امع رتفاعد الإاووع، 2002ثم تراجع في الف دولار( 64.480)

 أعلىوهو الف $ ( 81.611ليصل الى ) رتفاعوقد تابع نصيب الفرد من الدخل القومي في النرويج  الإ

ازمة الرهن العقاري  اناب،الف$ ( 73.725بلغ ) 2009خفاضا في  انثم سجل  ، ،2000 عاممستوى له منذ 

خفاض اسعارالنفط انبسبب ازمة الف دولار( 79.33خفض الى )ان اذ 2013التدريجي حتى  رتفاعثم تابع الإ

خفض انثم  ، 2018 عام في الف دولار( 80.047ليصل الى)  رتفاعثم بدأ نصيب الفردفي النرويج  بالإ،

فايروس كورونا الذي  سبب كما ذكرنا سابقا تفشيوال، 2020 عامفي  الف دولار(72.209وصل الى ) حتى

 أدى الى ازمة اقتصادية.

 

 (9والجدول ) ،( 12ات الجدول )انالمصدراعداد الباحث بالاستناد الى بي

 
بوتائر طفيفة في ( الى تقلبات في معدلات التضخم لكن 10)ات في الجدول ان: تشير البيمعدل التضخم -5

الجيدة  وهي ضمن المعدلات الطبيعية الفضل يعود للسياسات الاقتصادية ، 2020حتى  2000النرويج منذ 

اضف  ،اعدي النرويجي من ضمن المعالجات رصيد الصندوق التق امبضمنها استخد ،التي تنتهجها النرويج 

خفاض نلا%( ثم بدأ با3.08وصل معدل التضخم الى) 2000  عام ففي ،ى ذلك السياسات النقدية الناجحة ال

1995200020052010201520202025

-2000اثرحجم صندوق التقاعد في نصيب الفرد من اجمالي الدخل القومي في النرويج ( 8)شكل 

2020

نصيب الفرد من اجمالي الدخل القومي بالأسعار الثابتة للدولار (مليار دولار)مجموع حجم رصيد الصندوق في النرويج 
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وتبلغ نسبته  2003 عامليرتفع وضمن المعدل الطبيعي في  ،%(1.28سبته )انم 2002 امبلغ عتى ح

%( 3.50وبين )، 2004 عام %( ادنى نسبة له في0.45وبقي معدل التضخم يتأرجح بين ) ،%(2،48)

نستنتج من  ،%( وهو معدل طبيعي  1.28الى ) 2020 عاموصل  انالى  ، 2000 عامنسبة له في  أعلى

الصندوق السيادي النرويجي احد مؤسسات الاستقرار المهمة بالغة الأثر في الاقتصاد النرويجي فوجودة  انذلك 

فالصندوق يمول المعاشات  في استقرار معدلات التضخم بالشكل الذي يعزز من ازدهار اقتصاد البلد. اهمس

حالة الركود اما في حالة التضخم  % الى الموازنة لمجابهة العجز هذا في4للمتقاعدين ويساهم بتحويل نسبة 

 فيحدث العكس.

( الى تقلبات في معدلات البطالة لكن بنسب 10ات في الجدول رقم )ان: تشير البيمعدل البطالة في النرويج-6

وذلك بسبب  ،وهي ضمن المعدلات الطبيعية، 2020حتى  2003قليلة لاتعبرعن مشكلة في النرويج منذ 

لة وتقويضها ضمن المعدلات المقبولة اوفاعلة وجادة في السيطرة على معدلات البطتهاج سياسات حكيمة ان

 2000  عامففي  ،السياسات الاستثمارية المثمرة والسياسات المالية الرشيدة والسياسات النقدية الفاعلة  ،عالميا

لينخفض  ،%(4.38)سبته انم 2005 امحتى بلغ ع رتفاع%( ثم بدأ بالإ3.46وصل معدل البطالة  الى)

وبقي معدل التضخم يتأرجح بين ادنى  ،%(2.54وتبلغ نسبته ) 2008 عاموضمن المعدل الطبيعي ليصل في 

حوالي  بلغ معدل البطالة اذ 2016 عامنسبة له في  أعلىوبين   ،%( 2.49بلغت ) اذ 2006 عامله في نسبة

 انهذا بعد ماك ،ز المعدل الطبيعي للبطالة او%( وهو تج 4.42الى ) 2020 عاموصل  انالى ،(4.67)

عكس اثرها على اقتصاد انالسابقة يمكن تبرير ذلك بسبب الازمة الصحية (كورونا ( التي  عاممنخفض في ال

الصندوق السيادي النرويجي احد مؤسسات الاستقرار المهمة بالغة الأثر في  اننستنتج من ذلك  ،النرويج 

لذي يعزز من ازدهار اقتصاد في الحفاظ على معدلات بطالة مستقرة بالشكل ا اهمالاقتصاد النرويجي فوجوده س

شر على وينعكس ذلك على استقرار معدلات البطالة أيضا فيعمل صندوق التقاعد العالمي بشكل غير مبا.البلد

 .ق العمل مما يحقق استقرارا نسبياإعادة التوازن في سو

( المبين ادناه 11الجدول) من ثالثا:تحليل معدلات النمو لمؤشرات التنمية الاقتصادية في النرويج :

دى امه مسار عملية النمو في مؤشرات التنمية ومعن طريقنعطي تحليلا اقتصاديا موضوعيا نبين  انيمكن 

بالازمات الاقتصادية وما هو تاثير وجود الصندوق التقاعدي النرويجي في سبيل المحافظة على استمرار تاثرها 

 غير مباشر. اومباشر  انفي التنمية الاقتصادية سواء ك اماذلك النمو وهل لذلك الصندوق اثرا هم

ى تطورات معدلات النمو ( ال11ات الوراردة في الجدول )ان: تشير البيمعدل نمو اجمالي الناتج المحلي -1

يتبين التطور المستمر  اذل تحليل معدل نمو الناتج المحلي الإجمالي اولبعض مؤشرات التنمية في النرويج سنتن
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%( -1.73) بلغبمعدل نمو 2009الا تراجع بسيط حصل في   2020-2000في معدلات النمو للمدة من 

نمو في معدل الوصل أيضا  2020 عاموفي ،بسبب الازمة العالمية في الولايات المتحدة )الرهن العقاري(

                              تداعيات )فايروس كورونا(.                                                                                       اناب  ،%(-0.27الناتج )

معدل النمو في نمو اجمالي الدخل القومي  ان( 11جدول )لا: كما مبين في معدل نمو اجمالي الدخل القومي-2

في  2020-2000التراجع حصل في خلال المدة من  ان اذاكثر عرضة للتقلب من النمو بالناتج في النرويج 

ست سنوات متفرقة بينما التراجع في الناتج حصل في سنتين متفرقه هذا دليل على استقرار الاقتصاد الداخلي 

ه اكثر عرضة لصدمات الازمات الاقتصادية العالمية وهنا يبرز دور صندوق نلاوتاثر الدخل القومي اكثر 

ونتيجة  2009 عامففي  ،جي)التقاعدي العالمي( في المحافظة والتحوط والاستقرار الثروة السيادي النروي

معدل نموه سالبا أيضا في كل  انوك ،%(-8.52للازمة الاقتصادية تراجع نمو الدخل وبمعدل نمو سالب بلغ)

نمو  انفك ،2019 عام في اما ،%(-2.08بلغ) 2016 عام%( في -1.97قد بلغ ) 2015من السنوات 

%( بسبب -5.85معدل النمو ) انك 2020 عام%( وبالتعاقب في -2.96الدخل سالبا بلغ )اجمالي 

 عكس اثرها على النرويج.انتداعيات)فايروس كورونا ( التي قوضت الاقتصاد العالمي و

تكوين  ( يتضح ان معدل النمو في نمو اجمالي11: تشيربيانات الجدول )المال  راسمعدل النمو في تكوين -3  

راس المال كان ينمو نمو مستقرا الا في بعض السنوات التي حصل خلالها المشاكل الاقتصادية العالمية ذاتها 

حصل التراجع في نموهذا المؤشر اللمهم في سنين متفرقه  2020-2000اللانفة الذكر  فخلال المدة من 

ا يبرز دور صندوق الثروة السيادي تحديدا في تلك التي حصلت فيها الازمات الاقتصادية العالمية اذ

%( نعلل -4.76انخفض معد النمو الى ) 2001،ففي  النرويجي)التقاعدي العالمي( المحافظة على الاستقرار

سبتمبر في الولايات المتحدة التي أدت الى انخفاض حاد في أسواق 11ذلك لسببين الآثار الاقتصادية لهجمات 

%( بسبب -1.04بقي هذا التراجع وقد بلغ ) 2002 عامر كبيرة ، وفي الأسهم العالمية مما أدت الى خسائ

الازمة الاقتصادية في امريكا الجنوبية )عجز الانفاق وعبء الديون وبعض الاضطرابات القتصادية الأخرى 

ونتيجة للازمة الاقتصادية تراجع نمو الدخل وبمعدل  2009( وانعكاساتها على الاقتصاد العالمي ، و في عام 

%( بسبب ازمة التجارة بين الصين -0.71) 2014%(، وكان معدل نموه في عام -13.87مو سالب بلغ)ن

%( -6.56، فبلغ نمو اجمالي الدخل )2020اما في عام   %(.-2.84بلغ) 2015 عاموامريكا كذلك في 

 ،بسبب تداعيات )فايروس كورونا(انعكست على الاقتصاد العالمي.

( بوضوح  الى معدل النمو  11تشير بيانات الجدول ) :ن اجمالي الدخل القوميمعدل النمو نصيب الفرد م-4

نموا في  2001،اذ شهد عام  2020-2000نصيب الفرد من الدخل القومي في النرويج خلال المدة من 
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%(،يعد هذا المؤشر من -2.22اذ بلغ) 2002%( ثم تراجع واصبح سالبا في عام1.44نصيب الفرد قدره )

ات لمساسه المباشر للحياة الاقتصادية لافراد للمجتمع،وفي الأعوام اللاحقة بدأ ينمو حتى وصل اهم المؤشر

%( وهو أعلى معدل خلال فترة البحث ،ثم حافظ على النمو بنسب مختلفة انخفاضا وإرتفاعا حتى 9.13الى)

ا على الاقتصاد %(، بسبب الازمة انفة الذكروانعكاساته-9.66وقد بلغت نسبته ) 2009تراجع في عام 

 العالمي، 

 )%(  2020 -2000( معدلات النمو لمؤشرات التنمية الاقتصادية في النرويج من 11)جدول     

 (  12المصدر اعداد الباحث استنادا لبيانات الجدول رقم)     

قد بلغ  2013ثم عاود نصيب الفرد من الدخل  النمومجددا بنسب مختلفة الى ان تراجع مرة أخرى عام 

نفس حافظ على  2016وعام  2015%( بسبب الازمة التجارية بين الصين وامريكا كذلك في عام -0.07)

 عامال
معدل نمو اجمالي الناتج 

 المجلي بالأسعار الثابتة

معدل  نمو اجمالي الدخل 

 القومي

 راسمعدل نمو اجمالي تكوين 

 المال

معدل نمو نصيب الفرد من 

 الدخل القومياجمالي 

2000 ---- ----- ---- ----- 

2001 2.07% 1.95% -4.76% 1.44% 

2002 1.45% -1.69% -1.04% -2.22% 

2003 0.91% 1.29% -1.95% 0.69% 

2004 3.97% 7.03% 16.49% 6.40% 

2005 2.63% 9.87% 10.56% 9.13% 

2006 2.40% 6.35% 12.06% 5.50% 

2007 2.99% 1.51% 10.96% 0.47% 

2008 0.48% 5.76% 0.79% 4.45% 

2009 -1.73% -8.52% -13.87% -9.66% 

2010 0.70% 3.55% 3.00% 2.26% 

2011 0.98% 4.50% 4.73% 3.15% 

2012 2.70% 3.43% 4.16% 2.08% 

2013 1.03% 1.14% 6.85% -0.07% 

2014 1.97% 1.72% -0.71% 0.58% 

2015 1.97% -1.97% -2.84% -2.94% 

2016 1.07% -2.08% 1.80% -2.94% 

2017 2.32% 3.31% 3.10% 2.48% 

2018 1.12% 4.60% 4.31% 3.91% 

2019 0.75% -2.96% 4.26% -3.62% 

2020 -0.72% -5.85% -6.56% -6.41% 
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بدأ يتعافى الاقتصاد وعاود نصيب الفرد النمو  2017 عام%(،اما في -2.94معدل النمو وللسبب ذاته اذ بلغ)

%(،ثم سرعان 3.91ارتفع معدل نمو نصيب الفرد في النرويج الى ) 2018%( ،وفي عام  2.48الى نسبة )

،بسبب تداعيات )فايروس كورونا ( التي انعكست اثارها  2019%(،عام -3.62ما شهد تراجعا  بمعدل )

%(. رغم ذلك الا ان -6.41اذ قدرت نسبته ) 2020 عامالازمة تراجعا اكبر الاقتصاد العالمي، وخلفت هذه 

الداخلي  وجود صندوق التقاعد النرويجي عمل على ردع وامتصاص كافة الصدمات العالمية وجنب الاقتصاد

 يته. الانتكاسات لدوره في التنويع وتقليل الاعتماد على قطاع واحداوعدد قيل من القطاعات لدعم الاقتصاد وتقو

في التنمية )مباشر وغير النرويجي السيادي دور الصندوق نستنتج من دراستنا لتجربة النرويج ان هنالك 

 مباشر(

قرر له من قبل المالية النرويجية امته في تمويل عجز الموازنة حسب ماهممس عن طريق ا مباشراهماحد-أ 

 ،%( 15%( وفب بعض السنوات وصل تمويل الصندوق للعجز الى )4بنسبة )

الكمية الهائلة من الأرصدة والاستثمارات المختلفة التي  عن طريقفيتضح  غير المباشر الآخرالدور اما-ب

 لأخرىاويض من القطاعات تعتبر تنويع لمصادر الدخل فلو حصلت ازمة في احدى القطاعات سيتم التع

خفاض أسعار النفط باعتباره مورد انتصاص الصدمات ومجابهة الازمات والمحافظة على الاستقرار فعند ملا

ناضب وعرضة للتقلبات ستعوض الموازنة من عوائد استثمارات الصندوق التقاعدي النرويجي في المحافظة 

في تحقيق التنمية العالمية لما ثبت  اهماصل.كما ويستمويل العجز الح عن طريقعلى الاستقرار الاقتصادي 

حاء العالم تتم في البنى التحتية والطاقة المتجددة انبعض استثمارات الصندوق الخارجية الموزعة على  انب

 .صاد الزراعي والصناعي الخوالاقت
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 يانالمبحث الث

 الاقتصادية(وق ضبط الموارد في التنمية صندالجزائر)دورتجربة 

 :نبذة عن الاقتصاد الجزائري

 2020 امها في منتصف عانبلغ عدد سك،كيلومتر 2381741تعد الجزائر دولة عربية تقدر مساحتها ب 

الكثافة  اذكبر المدن من أتها مدينة الجزائر والتي تعد من نسمة وتقع شمال أفريقيا عاصم 43851044حوالي 

ويحيطها من الشمال الشرقي تونس والشرق (1) ،ية تمتد على البحر الابيض المتوسط من جهة الشمال انالسك

ون الحكم في انيا ومالي ونيجر من الجنوب الشرقي وقانليبيا ومن الغرب المغرب والصحراء الغربية وموريت

 .ولاية 58الجزائر شبة رئاسي وتنقسم الى  

 جمالي للجزائر يعمل لإالقطاعات الاقتصادية في الناتج المحلي ا ةاهم: مسطبيعة البنية الاقتصادية

الاقتصادية من نمو  هدافها إلى تحقيق الأعن طريقالاقتصاد الكلي بمجموعة كبيرة من المتغيرات ويهدف 

بإتباع سياسات اقتصادية كلية نقدية ومالية وقد  ،ل واستقرار اقتصادي والحد من التضخماماقتصادي وتشغيل ك

ريكي ام لارمليار دو 145.16ات البنك الدولي حوالي انوفق بي 2020 امفي ع الناتج المحلي الاجمالي بلغ

ة قطاع النفط في اهممس ،قتصادية الكليةالاجمالي مجموعة من القطاعات لإفي تكوين الناتج المحلي ا اهمويس

ي أصبح يشكل قطاع أساسي واقتصادي ة الكبيرة التي يحتلها النفط والذانجمالي نظرا للمكالاالناتج المحلي 

قتصاد الوطني. وقد الافي  نتاجالإحد فروع أصبح أقتصاد الوطني الجزائري والال له وزنه الخاص في امك

%في 45.9ثم إرتفعت الى  2003 ام%في ع35.6جماليالابلغت نسبة هذا القطاع في تكوين الناتج المحلي 

المدة  خلال 2016 ام%في ع 17.3حتى بلغت أدنى نسبة لها  رتفاعالإخفاض ونلااوإستمرت بين  2006 امع

ثم   ،%19.3فبلغت 2019 ام%وتراجعت في ع22.4فبلغت  2018 اموإرتفعت في ع 2019-2003 من

ية ان%من ميز60%من إجمالي الصادرات  94تشكل إيرادات النفط والغاز بنسبة  اذ أسعار النفط تتراجع

حدوث ضيق في سوق النفط العالمي نتيجة أزمة كورونا في  2020 امينتج عنها في ع انالدولة مما يتوقع 

أدت زيادة الطلب على النفط والغاز وأسعاره إلى  (2)%.7.5تقليص حجم الصادرات النفطية الجزائرية بنسبة 

ة امالية العخفاض حاد في احتياجات المانمما أدى إلى  ،2021 امصادرات الهيدروكربونات في ع إنتاجزيادة 

 ،تعاش في القطاعات غير الهيدروكربونية من الاقتصاد لا يزال غير مكتملنلاا انوالتمويل الخارجي. غير 

                                                           

اضواء فؤاد عبد الرزاق ، تجربة صناديق الثروة السيادية في الجزائر ،دراسة تحليلية لصندوق ضبط الموارد ،جامعة تكريت ، - 1 

,214،ص2202، 57، العدد3،الجزء 18المجلد والاقتصادية، الإدارية الاقتصاد،مجلة تكريت للعلوم دارةكلية الا  
 214،صنفس المصدراضواء فؤاد عبد الرزاق ، - 2
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تسريع وتيرة تنفيذ أجندة الحكومة للإصلاح الهيكلي سيكون ضروريا  انو. رتفاعالتضخم آخذ في الإ انفي حين 

 اموالحد على نحو مستد ،والحد من اعتماد الجزائر على صادرات الهيدروكربونات  ،تعاشنلالتسريع وتيرة ا

 .(1) صوخلق فرص عمل بالقطاع الخا ،وتنويع الاقتصاد ،من اختلالات الاقتصاد الكلي

 2021ة اقتصادية واحصاءات عن الجزائر امح عم( ملا12الجدول ) 

 الجزائر الدولة

 (DZD)الدينار الجزائري العملة

منتدى الدول ،ك باولافريقية )اتفاقية موقعة(. منطقة التجارة الحرة القارة ا ،الاتحاد الافريقي المنظمات

 المصدرة للغاز وغيرها

 (2022،دولار )قيمة اسمية مليار 193.601 الناتج الإجمالي 

 (2021%)4.1،(2020%) 2.0- ،(2019%)0.9،( 2018%)1.4 نمو الناتج الإجمالي

نصيب الفرد من الناتج 

 الإجمالي 

 (2022 امدولار)تقدير ع 16،509

 %4.1 التضخم 

 (2017ريكي )امدولار  مليار 104.853 اجمالي الاحتياطي 

 المصدراعداد الباحث استنادا الى
 1-aseWorld Economic Outlook Datab" ، .IMF.org .April 2022" اطلع عليه  .صندوق النقد الدولي

                                23 /12/ 2022  بتاريخ
 2-Middle East and North Africa Economic Update" ،: How Transparency Can  April 2020 
 .openknowledge.worldbank.org .Help the Middle East and North Africa"البنك الدولي. 

 23/21/2022 اطلع عليه بتاريخ  الأصل مؤرشف من .10 ص.
  9201 مايو1  بتاريخاطلع عليه  .البنك الدولي" .ات البنك الدوليانقاعدة بي "-3

 

 الجزائري صندوق ضبط المواردوماهية مفهوم :لوالاالمطلب 

 :مفهوم صندوق ضبط المواردلا:او 

ق ينتمي إلى الحسابات الخاصة للخزينة وبالضبط إلى حسابات هو صندو صندوق ضبط الموارد:-1    

تخضع  ها لاانة للدولة أي امها مستقلة عن الموازنة العانما يميز هذه الحسابات  اهم ،التخصيص الخاص

مهمة  انو.انبرلمالتشريعية الها لا تخضع لرقابة السلطة انكما  ،ةاملقواعد ومبادئ إعداد وتنفيذ الموازنة الع

ر ممالية هو الاوزير ال انون المالية اننص ق اذالى وزارة المالية الجزائرية  .إدارة الصندوق موكلة العمومية

 بالصرف الرئيسي للصندوق.

                                                           
  3/1/2023،مجموعة البنك الدولي، تاريخ الاطلاع  2022-الجزائر الآفاق الاقتصادية - 1 

2022-april-update-https://www.albankaldawli.org/ar/country/algeria/publication/economic  

https://www.imf.org/en/Publications/WEO/weo-database/2022/April/weo-report?c=612,&s=NGDP_R,NGDP_RPCH,NGDP,NGDPD,PPPGDP,NGDP_D,NGDPRPC,NGDPRPPPPC,NGDPPC,NGDPDPC,PPPPC,PPPSH,PPPEX,NID_NGDP,NGSD_NGDP,PCPI,PCPIPCH,PCPIE,PCPIEPCH,TM_RPCH,TMG_RPCH,TX_RPCH,TXG_RPCH,LUR,LP,GGR,GGR_NGDP,GGX,GGX_NGDP,GGXCNL,GGXCNL_NGDP,GGXONLB,GGXONLB_NGDP,GGXWDN,GGXWDN_NGDP,GGXWDG,GGXWDG_NGDP,NGDP_FY,BCA,BCA_NGDPD,&sy=2020&ey=2022&ssm=0&scsm=1&scc=0&ssd=1&ssc=0&sic=0&sort=country&ds=.&br=1
https://www.imf.org/en/Publications/WEO/weo-database/2022/April/weo-report?c=612,&s=NGDP_R,NGDP_RPCH,NGDP,NGDPD,PPPGDP,NGDP_D,NGDPRPC,NGDPRPPPPC,NGDPPC,NGDPDPC,PPPPC,PPPSH,PPPEX,NID_NGDP,NGSD_NGDP,PCPI,PCPIPCH,PCPIE,PCPIEPCH,TM_RPCH,TMG_RPCH,TX_RPCH,TXG_RPCH,LUR,LP,GGR,GGR_NGDP,GGX,GGX_NGDP,GGXCNL,GGXCNL_NGDP,GGXONLB,GGXONLB_NGDP,GGXWDN,GGXWDN_NGDP,GGXWDG,GGXWDG_NGDP,NGDP_FY,BCA,BCA_NGDPD,&sy=2020&ey=2022&ssm=0&scsm=1&scc=0&ssd=1&ssc=0&sic=0&sort=country&ds=.&br=1
https://www.imf.org/en/Publications/WEO/weo-database/2022/April/weo-report?c=612,&s=NGDP_R,NGDP_RPCH,NGDP,NGDPD,PPPGDP,NGDP_D,NGDPRPC,NGDPRPPPPC,NGDPPC,NGDPDPC,PPPPC,PPPSH,PPPEX,NID_NGDP,NGSD_NGDP,PCPI,PCPIPCH,PCPIE,PCPIEPCH,TM_RPCH,TMG_RPCH,TX_RPCH,TXG_RPCH,LUR,LP,GGR,GGR_NGDP,GGX,GGX_NGDP,GGXCNL,GGXCNL_NGDP,GGXONLB,GGXONLB_NGDP,GGXWDN,GGXWDN_NGDP,GGXWDG,GGXWDG_NGDP,NGDP_FY,BCA,BCA_NGDPD,&sy=2020&ey=2022&ssm=0&scsm=1&scc=0&ssd=1&ssc=0&sic=0&sort=country&ds=.&br=1
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B5%D9%86%D8%AF%D9%88%D9%82_%D8%A7%D9%84%D9%86%D9%82%D8%AF_%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84%D9%8A
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B5%D9%86%D8%AF%D9%88%D9%82_%D8%A7%D9%84%D9%86%D9%82%D8%AF_%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84%D9%8A
https://web.archive.org/web/20220925094022/https:/openknowledge.worldbank.org/handle/10986/33475
https://web.archive.org/web/20220925094022/https:/openknowledge.worldbank.org/handle/10986/33475
https://web.archive.org/web/20220925094022/https:/openknowledge.worldbank.org/handle/10986/33475
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%A8%D9%86%D9%83_%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84%D9%8A
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%A8%D9%86%D9%83_%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84%D9%8A
https://openknowledge.worldbank.org/handle/10986/33475
https://openknowledge.worldbank.org/handle/10986/33475
https://data.worldbank.org/indicator/FI.RES.TOTL.CD
https://data.worldbank.org/indicator/FI.RES.TOTL.CD
https://data.worldbank.org/indicator/FI.RES.TOTL.CD
https://ar.wikipedia.org/wiki/1_%D9%85%D8%A7%D9%8A%D9%88
https://ar.wikipedia.org/wiki/2019
https://ar.wikipedia.org/wiki/2019
https://www.albankaldawli.org/ar/country/algeria/publication/economic-update-april-2022
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الوظيفة الاساسية له  ان اذمجال عمل الصندوق يتركز أساسا في داخل البلد  ان مجال عمل الصندوق:-2  

تصاص فوائض الإيرادات النفطية واستعمالها لتمويل أي عجز قد يحدث مستقبلا على مستوى امتتمثل في 

عن مجال عمل الصندوق يمتد خارج البلد  انمع العلم  ،هيار أسعار المحروقاتانللدولة نتيجة  ةامالموازنة الع

 ( 1)خفيض المديونية العمومية الخارجيداد و تته بالتنسيق مع البنك المركزي في ساهممس طريق

ئر ازالج أسسته ،ية بالغة فهو آلية حديثة النشأةاهم: لصندوق ضبط الايرادات ية صندوق ضبط الموارداهم -5

 :(2)التالية ية صندوق ضبط الموارد في النقاط اهمز رايمكن إب ،لحماية الاقتصاد الوطني من مختلف الصدمات

 الموارد المالية للصندوق في التقليل من مديونية الدولة.ة اهممس -ا   

 .يضبط فوائض النفطوتوجيهها في مجال يخدم مصلحة الاقتصاد الوطن -ب   

يأخذ الصندوق  انيمكن . تقال من حالة العجز إلى حالة التوازننلاة واامتغطية العجز في الموازنة الع -ج   

 ،يهتم بمعالجة المشكالت المتعلقة بتقلب الايرادات النفطية وسوء تقديرها ان اماه فأهدافأدوار مزدوجة حسب 

النفط المتقلبة وهنا يسمى  جزء من إيراداتيستخدم في ادخار انكما يمكن  ،يتتثب اووهنا يمثل صندوق ضبط 

 (3)ادخار. صندوق

  :(4)ها نذكر ما يلياهمو من  :صندوق ضبط الموارد أهداف-6

  .النفط و توجيهها بالشكل الذي يخدم مصلحة الاقتصاد الوطنيضبط فوائض -أ  

  تقال من حالة العجز إلى حالة التوازن والفائضنلالة ااوتغطية عجز الموازنة و مح-ب  

 النفط .خفاض المفاجئ لاسعارنلاه للتحوط من مخاطر اامتحقيق الاستقرار المالي والنقدي و استخد -ج 

  قتصاد الوطني.لاسالمة أداء ا الثقة فيالمساعدة على بناء -د  

 .زينة العموميةخفير التمويل غير المباشر لعجز التو-ه 

 :)صندوق ضبط الموارد(يا:نشأة الصندوق السيادي الجزائريانث

ت الحكومة امق اذحدى الأدوات المالية الحكومية دي الجزائري)صندوق ضبط الموارد( إيعد الصندوق السيا 

ها الحفاظ على استقرار الإيرادات اهمشاء هذا الصندوق لتحقيق الكثير من الأغراض الاقتصادية انالجزائرية ب

                                                           
مهيدي  سلمى عناب،دور صناديق الثروة السيادية في تحقيق الاستقرار الاقتصادي للدول النفطية،رسالة ماجستير،جامعة العربي بن- 1

 . 83،ص2017)ام البواقي( قسم علوم اقتصادية،الجزائر ،سنة،
زغيب شهرزاد وحليمي حكيمة، القطاع النفطي بين واقع الإرتباط وحتمية الزوال في الاقتصاد الجزائري، مجلة دراسات اقتصادية، - 2

 .9،ص2008،  11الجزائر، العدد 
     120بو الشعير احمد،مقديش احمد،دور صناديق الثروة السيادية في الحد من نقمة الموارد ،مصدرسابق،ص- 3
 10زهير بن دعاس، نريمان رقوب، تقييم صندوق ضبط الموارد في ظل تطاير أسعار النفط، مجلة دراسات و أبحاث، المجلد - 4

    620،ص  2018، الجزائر، 3،العدد 
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فوائض مالية  عامسجلت الجزائر في تلك ال اذ 2000 عام.أسس صندوق ضبط الموارد في (1)ة للدولة امالع

إجراءات  اذالحكومة الجزائرية بإتخ امفي أسعار النفط في الأسواق العالمية تطلب ذلك قي رتفاعكبيرة نتيجة للإ

 اساساعتماد سعر عن طريقة للدولة تجنبا لتقلبات الأسعار للنفط امومعايير صارمة اثناء اعداد الموازنة الع

تستعمله الحكومة ل وانشأ صندوق ضبط المواردة .امه إيرادات الخزينة الععن طريقالنفط تقدرسعار متوقع لأ

.ينتمي صندوق ضبط الموارد الى الحسابات (2)ة للدولةاميحدث في الموازنة الع كأحتياط لتغطية العجز الذي

ون التكميلي انمن الق 10شيء بموجب المادة انوقد ،الخاصة للخزينة بالضبط الى حسابات التخصيص الخاص 

وقواعد إعداد ه لا يخضع لمباديء انة للدولة أي امويتميز بإستقلاليته عن الموازنة الع ،2000 عامللمالية ل

.ويمول الصندوق من فائض إيرادات النفط (3)وأيضا لا تخضع لرقابة السلطة التشريعية،ةاموتنفيد الموازنة الع

الخارجية لتكون  التوصيات الموجهه للتوظيف الرشيد والنشط للمديونية 2004 عامون المالية لانوقد قدم ق

حتى يشمل تمويل  2006 عامالرئيسي للصندوق  ثم تم تعديل الهدف .مويل الصندوقمصدرا من مصادر ت

يحصر دوره في تمويل العجز الناتج عن  انا كاذة غيرملزمين بتحديد سبب العجز كالسابق امعجز الخزينة الع

 انون المالية باننص ق اذبإدارة الصندوق وزارة المالية هي الجهة المكلفة  وتعد خفاض الإيرادات النفطية.ان

 صندوق تقع على عاتق وزير المالية.الصرف للر اماو إصدارمهمة 

 ( التفاصيل الأساسية لصندوق ضبط الموارد الجزائري13جدول رقم) 

 اتانالبي ت   الموضوع

 2000 طلاقنلاا عام-1

 عاموبلغت التقديرات ل ،2007 اندولار في حزير ( مليار44.4بلغت) يمة الصندوق الدولارق-2

 2017في وبلغت ،دولار مليار (56.7)2012

 2007 عام% ل49 (GDPيمة الصندوق كنسبة من)ق-3

 (2007 انوحزير 2006في حدود الدينار الجزائري بين )أكتوبر  إرتفاع% 9 معدل النمو-4

 ية .انالإيرادات النفطية التي تفوق ما مقدر في الميز مصدر التمويل-5

 امين العالنفطي وتخفيض الدية والاستقرار انون الميزانموازنة العجوزات في ق الهدف -6

 .الخارجي 

 الحكومة الجزائرية الملكية-7

 __ الاستثمار خصيص الأصول وسياساتت-8

 __ جهات نظر واتجاهاتو-9

                                                           

.348بوكابوس مريم، دراسة تقييمية لصناديق الثروة السيادية ودورها في تحقيق التنمية الاقتصادية،مصدر سابق،ص- 1    

ضالع دليلة، فاعلية السياسة المالية لمواجهة تقلبات أسعار النفط حالة الجزائر ، شهادة ماجستير، كلية علوم اقتصادية،جامعة - 2
 .175،ص2009الشلف،

جلولي سهام،واقع وآفاق صندوق ضبط الموارد في الجزائر ،دراسة مقارنة مع دولة الكويت ،رسالة ماجستير تخصص نقود مالية -  3
 192،ص2009لية العلوم الاقتصادية ، جامعة البليدة ،وبنوك،ك
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 المستوى الواطئ عدم توفر التقارير والمعلومات عن سياسة الاستثمار الشفافية-10

 __ لاستثمارات الأخيرةا-11

نفطية مختارة  انة لبلدامدور صناديق الثروة السيادية في دعم الموازنة الع،زينب شاكر جبير،عقيل حميد جابر الحلو ،المصدر

تاريخ ،1العدد 9المجلد ،صادية مجلة المثنى للعلون الإدارية والاقت ،كلية الإدارة والاقتصاد،عة المثنى امج،)النرويج والجزائر(

 .180ص، 27/3/2019النشر 

 

 موارد(شاء الصندوق السيادي الجزائري )صندوق ضبط الاندوافع  او: مبررات  ثالثا

ات أسعار هذه مع عدم ثبلاسيما طبيعة الاقتصاد الجزائري الذي يعتمد بنسبة شبه كلية على إيرادات النفط  ان 

ة والحفاظ للدولة امما دفع بالحكومة الجزائرية إلى ضرورة إيجاد آلية تعمل على ضبط الإيرادات الع النفط

 : تتمثل فيوشاء هذا الصندوق انأخرى خارجية وراء توجد دوافع داخلية و اذ ،ةامالموازنـة الععلى اسـتقرار

 نفطي الإقتصاد الجزائري من إختلالات هيكلية خطيرة نتيجة ارتباطه القوي بقطاع الانيع دوافع داخلية:-1

 (1)الذي يظهر تأثيره على الاقتصاد وفقا لثلاث مستويات:

الإجمالي  نسبة معتبرة من الناتج المحلينفط ليشكل قطاع ا : على معدل النمو الإقتصادي نفطتأثير قطاع ال-أ  

 .نفطال معدل النمو الاقتصادي في الجزائر يتحدد بشكل كبير بمعدل النمو الذي يسجله قطاع انمما يعني 

ورد الرئيسي للعملـة :تشكل صادرات قطاع المحروقات الم المدفوعات انعلى ميز نفطأثير قطاع الت-ب  

توازن هذا  انالمدفوعات ف انلميز الرئيسةالتجاري يمثل أحد المكونات  انالميز انوبما  ،الصـعبة في الجزائر

  الأخير مـرتبط أساسـا بمستويات أسعار المحروقات في الأسواق الدولية.

ة امد الجباية البترولية المورد الرئيسي للإيرادات الع:تع ة للدولةامعلى الموازنة الع نفطتأثير قطاع ال-ج 

لنفط على المستوى اة للدولة بشكل مباشر بالتغيرات التي تسجلها أسعار امللدولة مما يؤدي إلى تأثر الموازنة الع

ه يمكن انللدولة ف ةامة للدولة يتم بواسطة الموازنة العامعتمويل السياسات الإقتصادية ال انوبإعتبار  ،العالمي 

الإقتصادية  الرئيسي لاستقرار وإستمرار تنفيذ مختلف السياسات أداء قطاع المحروقات يعد المحدد  انالقول 

 في الجزائر.

 ،اء صندوق سيادي شانوتتمثل في الأسباب والظروف الخارجية التي دفعت الجزائر إلى  دوافع خارجية:-2

 (2) :ينوجزها فيما يل

                                                           
سلمى عناب،دور صناديق الثروة السيادية في تحقيق الاستقرار الاقتصادي للدول النفطية،رسالة ماجستير،جامعة العربي بن مهيدي - 1

 .81-80،ص2017)ام البواقي( ،الجزائر  ،
كأداة لتسيير مداخيل النفط في الدول العربية ، مجلة الأكاديمية للدراسات الإجتماعية بيل بوفليح ، فعالية صناديق الثورة السيادية ن- 2

 .84،ص 2010،جامعة حسيبة بن بوعلي ،الشلف ،الجزائر، 4والإنسانية ، العدد 
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جموعة مـن :تتميز أسعار النفط بعدم استقرارها بالنظر لتأثرها بم قلبات أسعار النفط في الأسواق العالميةت-أ

زائر لصدمات ـل الاقتصادية والسياسية وهو ما يؤدي إلى تعرض اقتصاديات الدول النفطية من بينها الجامالعو

 سـلبية حسب مستويات الأسعار المسجلة في الأسواق العالمية اوإيجابية 

 لمجال:تعد تجربة الجزائر الأحدث في هذا ا يةشاء صناديق الثروة السيادية بين الدول النفطانرواج فكرة -ب

يمكن  ممن ثو ،انإير ،رات العربية المتحدةماالا ،مقارنـة بتجارب بعض الدول النفطية على غرار الكويت

ل هذه شاء مثانتشار ورواج فكرة نلاحتمية  تأسـيس صندوق ضبط الموارد في الجزائر هو نتيجة ان القـول

جارب الرائدة تعدد تجارب هذه الدول يسمح للحكومة بالإستفادة من الت ان كما ،الصناديق بين الدول النفطية 

 .ذا المجالفي ه

 مصادر تمويل صندوق ضبط الموارد ونفقاته: :رابعا

ون المالية انق تقديرات تتمثل إيرادات صندوق ضبط الموارد أساسا في فائض ايرادات النفط التي تزيد عن    

كل الايرادات  فضلا عنبال ،أي الفرق بين السعر السوقي للبرميل الواحد و السعر المرجعي للبرميل الواحد،

ويل عجز نفقاته فهو مخصص لتم اما ،بنك الجزائر تسـبيقات فضلا عن،المتعلقة بتسيير الصندوق لأخرىا

 .(1)إيرادات ونفقات الصندوق وضحالجدول يي ووتسديد الدين العموم ،ة للدولة امالموازنة الع

 ( إيرادات صندوق ضبط الموارد ونفقاته14)  الجدول 

 مجال استعمالاتها)نفقات الصندوق( مصادر تمويل الصندوق )ايراداته(

 النفطية الناتج عنفائض قيمة الإيرادات -أ
 .ون الماليةانتفوق  تلك الايرادات لتقديرات ق

ة نتيجة ة للدولاملتمويل أي عجز قد يحدث مستقبلا على مستوى الموازنـة الع-أ
 هيار أسعار المحروقاتان

المتعلقة بسير  لأخرىاكل الإيرادات -ب
 .الصندوق

يار مل 740يقل رصيد الصـندوق عن  انتمويل عجز الخزينة العمومية دون -ب
 دينار جزائري

تسبيقات بنك الجزائر الموجهة للتسيير -ج
 . النشط للمديونية الخارجية

 تخفيض المديونية الخارجية-ج
ن عية تقل تعويض ناقص القيمة الناتجة عن مستوى إيرادات جبائية بترول-د

 سداد تسبيقات بنك الجزائر-ه   ون الماليةانتقديرات ق

داخيل الثروة فعالية صندوق ضبط الموارد كأداة لتوظيف م،بن حنيش  امسه-1 المصدر بتصرف من الباحث استنادا الى 

عة امج،تخصص اقتصاد وتسيير بترولي  ،علوم اقتصادية ،كاديميأمذكرة ماستر ،( 2011-2000النفطية في الجزائر للفترة 

  18ص  ، 2012/2013 ،الجزائر،ورقلة،قاصدي مرباح 

ت انك اذدولار للبرمل  50حدد بـ  2020-2018ي لبرميل النفط المعتمد في الموازنة للفترة السعر المرجع ان

 19و 2000 عامون المالية لاندولار في ق 15سعرا مرجعيا للبرميل النفط يقدر بـ  2017لبل قالجزائر تعتمد 

لتقوم بتحول الفارق إلى صندوق ضبط الموارد ،دولار  37ثم  عامون المالية التكميلي لنفس الانق يدولار ف

                                                           
 الصديق بن  بو الشعير احمد،مقديش احمد،دور صناديق الثروة السيادية في الحد من نقمة الموارد ،رسالة ماجستير،جامعة محمد- 1

 .123،ص2019يحيى )جيجل(،العلوم الاقتصادية،
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المتعلمة  لأخرىاكل الايرادات  عن طريقتمويل الصندوق  فضلا عنبال ،ومنه يتم تمويل عجز الموازنة 

الفوائض المتأتية من الفرق بين الجباية النفطية المحددة  ان (23تالي رقم)يتضح من الشكل ال .  بتسييرالصندوق

وازنة على أساس السعر المرجعي و الجباية الحقيقية هي الناتجة عن مبيعات البترول و المحسوبة على في الم

كما أضيفت لموارد الصندوق   . أساس متوسط سعرها السوقي تعتبر المورد الرئيسي لصندوق ضبط الموارد

( ويدخل ذلك 2004 عامالمالية لون انالنشط للمديونية الخارجية )ق للتسيير تسبيقات بنك الجزائر الموجهة

 في التخفيف  عبئ المديونية . اهمثل لاحتياطات بنك الجزائر من العملة الصعبة ليسمضمن التوظيف الا

 انف،اديةصناف صناديق الثروة السيألا حسب تقسيم صندوق النقد الدولي مجال عمل صندوق ضبط الموارد:-

ية والتي تهدف أساسا إلى حما ،ةامصندوق ضبط الموارد يندرج ضمن صنف صناديق استقرار المالية الع

 ل بالفروقاته يمولان ،ة والاقتصاد الوطني من تقلبات أسعار النفط وهو صندوق ذو مصدر سلعيامية العانالميز

 آلية عمل صندوق ضبط الموارد الجزائري( : 8مخطط)

 

                    = 

 

 

   

                      = 

 
                    سعر النفط أكبر السعر المرجعي                   المرجعيسعر النفط اقل من السعر          

 

                      = 

 
دور صناديق الثروة السيادية في الحد من نقمة ،مقديش احمد،بو الشعير احمد-1  المصدر :بتصرف من الباحث استنادا الى  

 124ص،2019،العلوم الاقتصادية،يحيى )جيجل(عة محمد الصديق بن امج،رسالة ماجستير،الموارد 
2-source: BELAICHA Amine et all، op.cit، P05. 

 

.  يتمركز عمل صندوق ضبط الموارد محليا  داخل (1)بين سعر النفط المباع في الاسواق والسعر المرجعي

فوائض الجباية النفطية و استغلالها لتغطية أي عجز  امالبلد و ذلك لكون وظيفته الأساسية تتمثل في استخد

                                                           
 122،ص2019بو الشعير احمد،مقديش احمد،دور صناديق الثروة السيادية في الحد من نقمة الموارد  ،- 1

 الوعاء الضريبي

 حصيلة الموازنة

 هيئات الموازنة

الإنتاج خارج القطاع 

 النفطي
 الإنتاج النفطي

 الجباية العادية 

 الموازنة العامة

 الجباية النفطية

 صندوق ضبط الموارد
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د مجال عمل الصندوق إلى يمتكونه  ،خفاض أسعار النفطلانذلك نتيجة  ،ة مستقبلااميعترض الموازنة الع

 (1)الخارجي الدين العام في سداد و تخفيض  البنك المركزيالتنسيق مع عن طريق الخارج و

 )بالدولار(وحجم اصوله الموارد( إيرادات صندوق ضبط 15جدول رقم)

عامال  

رد الصندوقامو  

الرصيد السابق 
 للصندوق

الجباية 
 البترولية

البترولية  الجباية
 المحققة

فائض الجباية 
 البترولية

المواد المستعملة 
المستخدمات او  

حجم الصندوق 
عامفي نهاية ال  

2000 0 9568.106 15591.19 6023.083 2938.206 3084.877 

2001 3311.04 11989.73 13756.44 1766.709 2631.108 2446.641 

2002 2501.225 13362.5 13748.96 386.4684 2479.732 407.9615 

2003 408.0805 12194.57 18742.33 6547.754 2275.379 4680.455 

2004 4570.46 12280.3 21160.79 8880.487 3171.956 10278.99 

2005 9837.623 122669 30913.79 18659.16 3378.381 25118.4 

2006 25118.4 12486.37 36995.64 24509.27 9673.405 39954.27 

2007 43884.49 14568.05 40602.61 26034.56 21775.16 48143.88 

2008 45701.11 24380.33 56901.07 32520.74 17390.8 60831.05 

2009 60155.63 27083.63 32715.04 5631.413 5119.916 60667.11 

2010 58330.61 20293.24 38108.24 17815 10701.86 65443.74 

2011 64873.9 20487.61 51302.34 30814.74 23596.18 72092.46 

2012 68863.75 19437.49 51879.07 32441.57 29216.38 72088.94 

2013 72853.37 20896.16 47564.09 26667.93 27576.24 71945.05 

2014 63941.05 18132.74 38938.63 20805.88 34084.27 50662.67 

2015 41720.23 16306.45 21532.58 5226.122 27318.81 19627.54 

2016 17453.68 14160.49 14989.9 829.4058 11681.01 6602.07 

2017 6821.967 19132.97 20272.2 1139.229 7960.692 6337.98 

2018 0 23471.42 23471.42 0 0 6084.46 

2019 0 24830.8 27118.99 2288.185 2288.185 5841.08 

2020 0 22921.58 25023.96 2102.381 0 2102.381 

  المصدر بتصرف الباحث بالاستناد الى      

1- Ministère des finances, Situation du Fonds de Régulation des Recettes (FRR) 2000 – 2016, 
retrospective, Direction général de la prévision et des politiques (DGPP) 
2-Ministère des Finances, Rapport de présentation du projet de la loi de finance pour 2018 et, 
prévision 2019/2020, p27 

                                                           
الاقتصادية،  حدادي عبد الغني، فعالية صندوق ضبط الموارد في إدارة الفوائض النفطية في الجزائر، مجلة البشائرعبد الفتاح دحام ،- 1

 . 69،ص 2016، 6كلية العلوم الاقتصادية والعلوم التجارية وعلوم التسيير بجامعة طاهري محمد، بشار، العدد 
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ووفقا للنسب في  ،( 15)من الجدول  يتضحو.(1)بين سعر النفط المباع في الاسواق والسعر المرجعي

 صندوق ضبط الموارديعتمد  اذة الجباية النفطية في تمويل صندوق ضبط المورد اهممدى مس (16)الجدول

شاء انى التي عقبت لوالاشائه على فوائض القيمة من ايرادات الجباية النفطية  فباستثناء سنوات الثلاث انمنذ 

-2002خلال الفترة من  لاسيماا مستمرا إرتفاعوقد شهدت حصة الصندوق من الجباية النفطية  ،الصندوق

من (%57.15 )أي يمثل 2008في  دولار( 32520.74 )تلقى الصندوق تحويلات قدرت اذ ، 2008

من إجمالي ايرادات (%2.81 أي) 2002في ( 386.4684 )باجمالي إيرادات الجباية النفطية و هو مقارنة 

( 5631.431)بمقدار  2009 امخفاضا عانلات يلتشهد هذه التحو،(16) ات الجدول انوفقا لبي، الجباية النفطية 

منه على ة و تؤثرٌها على أسعار النفط وبسب الازمة المالية العالمي 2008 عاممقارنة ب (%17.21 )سبةبن

بلغت المبالغ  اذأ 2012حتى نهاية   2010 عاممجددا ابتداءا من   رتفاعدت الإاووع ،(2)حجم الجباية النفطية

ي من إجمالً  (%62.53 نسبة) و هو ما مثل(دولار 32441.57 )المحولة من الجباية النفطية إلى الصندوق.

 2014 امي من عانالصدمة النفطية العكسية والتي بدأت بوادرها في النصف الث انالا ،رادات الجباية النفطيةيإ

 2015 في( دولار5226.122 )خفضت إلىان اذإلى صندوق ضبط الموارد   أثرت سلبا على المبالغ المحولة

على التوالي من الجباية  (% 5.53)و( % 24.27)وبنسب تقدر،2016 نهاية مع( دولار 829.4058)و

و حسب تقديرات مشروع  ،نتيجة تحسن أسعار النفط  2017 عاملترتفع  ،النفطية المحولة إلى الصندوق 

نتيجة  2018حصة الصندوق من الجباية النفطية سوف تكون معدومة في  انف ، 2018 عامون المالية لانق

 )مايعادل نسبةدولار (2288.185)فتبلغ مقدار  2019 امفي ع اما ،فوائض إيرادات الجباية النفطية امعدنلا

 .(%8.40 )سبتهانأي م (2102.381)فقد بلغت حصته  2020 عامفي  اما (8.43%

 سا:تطورات حجم صندوق ضبط الموارد الجزائري:امخ

 ووفقا للنسب في (15)ضعيته وكما موضح في الجدول ة في وامالصندوق منذ نشأته تطورات ه شهدلقد 

دولار  (3084.877)من 2003  الى 2000 عامتراجع رصيد الصندوق في الفترة من  اذ ،(16)جدول 

 انعلما ( %-83.68 )حت نسبة التراجع في حدوداوتتر اذ 2002 عاممع نهاية دولار (407.9615)الى 

إلى  2001 عامفي  دولار( 1766.709)خفاض فائض الجباية البترولة منانسبب هذا التراجع يرجع إلى 

  ، 2002 امفي ع دولار (386.4684)

                                                           

 122،ص2019بو الشعير احمد،مقديش احمد،دور صناديق الثروة السيادية في الحد من نقمة الموارد  ،- 1
ت استثمارصناديق الثروة السيادية دراسة حالة صندوق ضبط الايرادلت حبارك سمير،تأثير الازمات المعاصرة على استراتيجيا- 2

 .289،ص2020-2019، 3في الجزائر،أطروحة دكتوراه .جامعة الجزائر
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 ارصدته()نسبة نمو (تطورات قيمة صندوق ضبط الموارد الجزائري 16) جدول 

عامال النفطية الإيرادات المحققة   
الجباية النفطية 

 المحولة الى الصندوق
نسبة الفوائض المحولة الى 

 الصندوق
 نسبة نمو ارصدة الصندوق

2000 15591.189 6023.083 163.38% ------  

2001 13756.440 1766.709 12.84% -26.10% 

2002 13748.965 386.4684 2.81% -83.68% 

2003 18742.328 6547.754 34.93% 1046.94% 

2004 21160.789 8880.487 41.96% 124.90% 

2005 30913.795 18659.16 60.35% 155.33% 

2006 36995.638 24509.27 66.25% 59.06% 

2007 40602.605 26034.56 64.12% 9.70% 

2008 56901.066 32520.74 57.15% 33.10% 

2009 32715.039 5631.413 17.21% 8.50% 

2010 38108.243 17815 46.74% 12.19% 

2011 51302.344 30814.74 60.06% 11.12% 

2012 51879.066 32441.57 62.53% 4.68% 

2013 47564.089 26667.93 56.05% -1.77% 

2014 38938.628 20805.88 53.36% -20.76% 

2015 21532.576 5226.122 24.27% -52.95% 

2016 14989.901 829.4058 5.53% -52.95% 

2017 20272.198 1139.229 5.61% -40.0010% 

2018 23471.424 0 0 -39.9215% 

2019 27118.986 2288.185 8.43% -40.00026% 

2020 25023.960 2102.381 8.40% -64.76% 

 المصدر: اعداد الباحث استناد الى 
1- Ministère des finances, Situation du Fonds de Régulation des Recettes (FRR) 2000 – 2016, 
retrospective, Direction général de la prévision et des politiques (DGPP) 
2-Ministère des Finances, Rapport de présentation du projet de la loi de finance pour 2018 et, 
prévision 2019/2020, p27 

 

 الىدولار (4680.455)ارتفع نموه من  اذ 2003ليشهد بعد ذلك الصندوق نموا مستمرا ابتداء من  ،

بسبب تحقيق الحكومة لفوائض  2008 يف(   %33.1 ) بنسبة نمو،  2009في ( دولار  60667.11)
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كما هوموضح  ، 2006/2008أسعار النفط في الاسواق الدولةٌ خلال الفترة  إرتفاعمالية معتبرة نتجة استمرار 

اقصار نشاطه داخليا قد جنبه الخسائر  انمجال عمل الصندوق هو داخل البلد و انيتبين .(1)(61)في الجدول 

إلا  ،ذات الصناديق السيادية التي تمارس نشاطها في الاسواق المالية العالمية  انالمضاعفة التي تتكبدها البلد

تاثر موارد الصندوق التي يرتبط حجمها  عن طريقاثر الازمة على صندوق ضبط الموارد قد يظهر  ان

دولار  99.9خفاض سعر برميل النفط من ان انو نستدل على ذلك من ،بأسعار النفط في الأسواق العالمية 

 56901.066 )أدى إلى تراجع إيرادات النفط الفعلية من 2009دولار في  62.2إلى   2000 عامللبرميل 

رغم ذلك فقد  (% 41.8 )خفاض تعادلانوبنسبة  ،2009نهاية ي ( ف32715.039)الى  2008في (دولار

 ، 2009نهاية مع ( 60667.11 )وبقيمة تقدر %(80.50 )نسبي في أصول الصندوق بنسبة إرتفاعسجل 

تخفيض  فضلا عنبال امموارد الصندوق في سداد الدين الع امتناع الحكومة عن استخداميرجع إلى  إرتفاعوهو 

  .ةامالع مية الموجهة لتغطية عجز الموازنةحجم التحويلات الحكو

دورصندوق ضبط الموارد في دعم الاقتصاد الجزائري كبير قياسا بالدول التي يكون  اننستنتج مما سبق   

مجال استثمارات صناديقها السيادية خارجيا اكثر مماهو داخلي وهو ماينتج عنه محدودية تاثيرالازمات في 

مع نهاية  التحسن التدريجي في اسعار النفط فضلا عنباال ،الصندوق  وعدم استمرارها لمدة زمنية طويلة 

 ،زها للسعرالادنى المحدد من قبل الحكومةاووعدم تج عامخفاض القياسي المسجل في بداية النلارغم ا 2009

و كذلك نتيجة لاتباع الحكومة سياسة رشيدة في ادارتها لاصول الصندوق ترتكز على تخفيض الاقتطاعات 

أصول الصندوق في تسديد الدين  اماستخد تناع عنمالا فضلا عنبال ،ةامالموجهة لتغطية عجز الموازنة الع

 اذأسعار النفط  إرتفاعالفترة التي عقبت الازمة المالية العالمية اتسمت ب اما (2).هذا خلال الازمة المالية.امالع

بلغت  اذذلك في تحقيق الحكومة لفوائض مالية معتبرة  اهمو س ،2012و  2011دولار سنتي  110زت اوتج

على إثر ذلك تلقى  ، 2012 امع(51879.066)و  2011 امع( 51302.344) عوائد الجباية النفطية.

هذا  انالا ، 2012نهاية  (72092.46)بلغ رصيد الصندوق اذ ، جيدةت تحويلات صندوق ضبط الايرادا

 2013النفط في خفضت إيرادات ان اذ ،بسبب تراجع أسعار النفط  2013الرصيد شهد تراجعا منذ نهاية  

 في( 38938.628)و ،( 47564.089)تحقق إيرادات  بمبلغ قدره  2013  عام% بعد وفي ال12.1بنسبة

بلغ التراجع أكثر  اذوتسبب ذلك في تراجع التحويلات الى الصندوق  ، 2015في ( 21532.576)و 2014

 بـمقارنة ( 5226.122) لتصل الى مايقارب  2015 عامى للوالا% خلال الاشهر العشرة  80من 

في الاقتطاعات من الصندوق الموجهة لتمويل  إرتفاعو بالمقابل  2014خلال نفس الفترة من  (20805.88)

                                                           
 .85،ص2017سلمى عناب ،دور صناديق الثروة السيادية في تحقيق الاستقرار الاقتصادي للدول النفطية ،مصدر سابق،- 1
 86، ص 2014حول التطور الاقتصادي و النقدي في الجزائر ، نوفمبر  2013ي بنك الجزائر، التقريرالسنو- 2 
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  نهاية (19627.54و) 2014في  (50662.67 )اجع بذلك رصيد الصندوق إلى حدودو تر ،الموازنة 

وعادة ما يتم تمويل الصندوق بين شهر  (1)،2014 عام% مقارنة ب 120يمثل ذلك تراجعا بنسبة 2015 

و بسبب تدهور الاسعار  2015ه في انالا  ،أسعار النفط  إرتفاعأبريل و شهر مايو خلال السنوات التي شهدت 

اقتطعت  2016و   2014. و خلال الفترة الممتدة ما بين  عامه لم يتم تمويل الصندوق قبل سبتمبر من الانف

  .تمويل العجز في الموازنة أجلمليار دولار من  32عادل يما  او.ج ر دمليا 3400الحكومة مقدار

فقد شهدت موارده المخصصة لتغطية عجز الموازنة تراجعا  ، 2016صيد صندوق ضبط الموارد في ر اما

 عاممليار د.ج حتى نهاية ديسمبرمن   840يحتوي الصندوق على قرابة  اذ 2015 ام% مقارنة بع59.5بنحو

مليار د.ج وهذا مبلغ تم تجميده في هذا  740مليار دولار و تتكون هذه الموارد من  7.6مايعادل  2016

 2016و فائض الجباية النفطية المسجلة خلال  2016الصندوق نظرا لكونه الرصيد الادنى الاجباري في 

 انو من الجدير بالذكر  ، 2017 عامذا المبلغ لتغطية عجز وسيتم استغلال ه،دولار (829.4058)يقدر 

بـ  لد ألغى الفقرة المرتبطة بالرصيد الادنى و الاجباري الخاص بهذا الصندوق الذي حدد 2017ون الماليه انق

ة منذ يالنفط يةض الجبائجة تراجع فاينت 2017 ينة فزيلعجز الخ ئيتصاص الجزمالا أجلمن  د.جر يامل 740

تبين  اذ ،ة على الدولة امإلى ازدياد الضغوط على المالية الع امالارقو تشير هذه .  2014 عامل يانالث شهرال

 194ممقارنة بـ  2016مليار دولار نهاية  114ي بلغت باحتياطيات النقد الاجن انتقديرات الحكومة 

 اذ ،(2)بسبب الصدمة النفطية والتي تبين أثرها على عائدات البلد من النفط والغاز ، 2013ملياردولار نهاية 

مليار دولار  60و  2015مليار دولار في  35.7مقارنة بـ 2016مليار دولار في  27.5داتئالعابلغت هذه 

. وحسب تقديرات مشروع 2016دولار في  43متوسط سعر برميل النفط الجزائري بلغ  انو  ، 2014في 

فائض الجباية النفطية  انو  2017رصيد الصندوق سيكون معدوما في نهاية  انف ، 2018 عامون المالية لانق

ون المالية و المحققة فعلا اني بين الجباية النفطية المحددة في قاونتيجة التس 2018 عامأيضا سيكون معدوما 

 2018ط الموارد معدوما في و عليه لن يكون هناك أية تحويلات للصندوق و لهذا ظهر رصيد صندوق ضب

 رتفاعللإ نتيجة (2288.185)يقدر بلجباية النفطية فتشير إلى تحقيق فائض ا 2019 عامتقديرات  اما ،

في  اما ،ةانذا المبلغ  كليا لتغطية عجز الخزويخصص ه ،في الجباية النفطية من ثمالمحتمل في أسعار النفط و 

والذي مثل ( 2102.381)يحقق صندوق ضبط الموارد رصيدا موجبا في حدود  انفمن المتوقع  2020 عام

                                                           

1 -Ministère des finances ، Situation du Fonds de Régulation des Recettes (FRR) 2000 – 2016 
، Op-Cit. 

 160،ص2016بنك الجزائر ،التقرير السنوي حلول التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر- 2
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 2020 عامعجز الخزينة المتوقع اما ،فائض الجباية النفطية المحققة من التحسن في عائدات البلد من النفط 

 .(1)مليار د.ج سوف يغطى  كليا من التمويل غيرالبنكي - 55في حدود  

 ي:دور الصندوق السيادي الجزائري في التنمية الاقتصاديةانالمطلب الث

 قتصادية في الجزائر: لا:نبذة عن واقع التنمية الااو

ب كفاءة مجتمعية انيقتضي في ج ،تصادي إلى مجمل الاطار المجتمعيز النطاق الاقاومفهوم التنمية يتج ان

وباعتبار المدخل  ،مجتمعيةتضم كفاءات اقتصادية واجتماعية وسياسية تستند إلى كفاءة إدارية كما تتطلب عدالة 

الأساسي للتنمية هو ما يسمي بالتنمية الاقتصادية لما يتصف به البعد الاقتصادي من صلابة تمكنه من إخضاع 

العملية التنموية لمعيار الكفاءة الاقتصادية التي تؤدي إلى أفضل تخصيص للموارد يتيح للمجتمع ناتجا يمكنه 

بمجموعة  املت الجزائر القياولاطار ولتحقيق التنمية الاقتصادية حوفي هذا ا .من معالجة القضايا الاجتماعية

وما نتج عن ذلك من اختلال العلاقات بين  ،تقضي على الاختلالات الهيكلية انها انمن الاصلاحات التي من ش

من  اما ،ديةوظهور البطالة واختلال هيكل الصادرات من الناحية الاقتصا ،البشرية والموارد الماديةالموارد 

ظمة نلاالاجتماعي والثقافي بما يحوي من قيم وعادات وسلوك واتجاهات ا انالناحية الاجتماعية عدم ملائمة البني

لمقتضيات النمو الاقتصادي الاقتصاد الدولى  ائر الخروج من التبعية وما فرضه لت الجزاوذلك ح فضلا عنبال

لة الجزائر اوفمح (2).ىلوالادماج اقتصاديات الدول العربية ومنها الجزائر باعتباره دولة ريعية بالدرجة انمن 

نقل الاقتصاد القومي من حالة التخلف إلى حالة التقدم والخروج من وضع الاجتماعي إلى وضع اجتماعي 

نتحدث عن تنمية  انلية فلا يمكن امقة تكعلاقة التنمية الاقتصادية بالتنمية الاجتماعية علا انباعتبار  ،متقدم

ها اني من العديد من المشاكل والأزمات التي من شانالتنمية الاقتصادية تع ان .اقتصادية دون تغيير اجتماعي

ضعف الأداء المؤسسي على مواجهة التأثيرات والصدمات الخارجية  ان اذ،عجلة تقدمها تؤثر على  ان

مع عدم الاستقرار السياسي التي شهدته الجزائر  لاسيماتراجع الاستثمار وتدني كفائته  فضلا عن (3).الطارئة

فاق عوائد النفط دون ان فضلا عنة فيها له الأثر على تراجع التنمي انك ،عقد التسعينات من القرن الماضي في

الجزائر لم تفتح المجال الواسع الفاسدة للمسؤوليين الحكوميين و انوكما  ،ية مع غياب الاداريين الاكفاءنلاعق

 فضلا عناب فشل التنمية في الجزائر أسب اهممن  انو.ينات اننهاية لثم لقطاع الخاص إلا بعد تراجع النفط في

ه من مصدر رئيسي وما يمثل ،رتكز على مصدر واحد قابل للنضوبالم الاقتصاد التابع هو  ،ما تم ذكره

                                                           

 294-292سمير،تأثير الازمات المعاصرة على استراتيجيات استثمارصناديق الثروة السيادية،مصدر سابق،ص حبارك- 1
 .207ص  1972محمد الدين عمرو، التنمية والتخطيط الاقتصادي، بيروت، دار النهضة العربية للطباعة والنشر، ،- 2
 73ص. 2006،بيروتر الطليعة للطباعة والنشر، إسماعيل الزبري، وآخرون، أفاق التنمية في الوطن العربي، دا- 3
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 تركيز عملها في عن طريقوذلك ه قد أعيد تحديد دور الدولة في الاقتصاد انوالملاحظ . )1)،للموارد المالية

  :الآتيةمجالات ال

علة فقط في المشاريع ة المباشرة والفااهموتوفير المناخ الاقتصادي الملائم و المس تحقيق الاستقرار السياسي  -1

  ن القومي لخطر.مالتي تعرض الا

 على الدور التوجيهي .  امالقطاع الع اقتصارقطاع الخاص وح المجال للسف   -2

  اهمكل الذي يسشاء مؤسسات )صناديق سيادية وطنية( تحافظ على الثروات وتعمل على توظيفها بالشان - 3

 في    تحقيق الاستقرار ثم  تحقيق التنمية الاقتصادية .

 .إصلاح الاطار التنظيمي في المجال الاقتصادي  -4

ضبط  دوقالتنمية الاقتصادية ودور الصندوق السيادي الجزائري فيها)صنيا: تحليل بعض مؤشرات انث

 الموارد(:

لي  في الجزائر اجمالي الناتج المح ان(نلاحظ 9( ووفقا للشكل )17الجدول ) من: الناتج المحلي الإجمالي-1

( مليار 96.577ب) 2000 عامقد قدرفوق صندالشاء انبعد  لاسيما  2020 - 2000 امفي تطور مستمر منذ ع

  .مدهدولاروهو الحجم الأدنى خلال تلك ال

 2020-2000(اثر حجم صندوق ضبط الموارد في اجمالي الناتج المحلي في الجزائر9شكل )

 

 

 

 

 

 

  

 

 

ات البنك الدولي انالموقع الاكتروني بي (17الباحث بالاستناد الجدول رقم )اعداد المصدر

https://data.albankaldawli.org/country/  

 

                                                           
بوضياف ياسين ، التنمية الاقتصادية بين متطلبات الحاضر ورؤية مستقبلية ، بحث مستل رسالة ماجستير ،جامعة الشلف،الجزائر - 1
 193-192،ص 2016، 

0

10000

20000

30000

40000

50000

60000

70000

80000

0

20000000000

40000000000

60000000000

80000000000

100000000000

120000000000

140000000000

160000000000

180000000000

200000000000

اجمالي الناتج المحلي في الجزاائر حجم الصندوق في نهاية السنة

https://data.albankaldawli.org/country/%D8%A7%D9%84%D9%86%D8%B1%D9%88%D9%8A
https://data.albankaldawli.org/country/%D8%A7%D9%84%D9%86%D8%B1%D9%88%D9%8A


لأقتصادية في بلدان وبعض مؤشرات التنمية ا الفصل الثاني:تحليل تطور أتجاهات صناديق الثروة السيادية
 العينة

 

95 

 

بالمليار دولار 2020الى 2000من  الجزائر( بعض مؤشرات التنمية الاقتصادية في 17جدول )  

   https://data.albankaldawli.org/country/الباحث بالاستناد الموقع الاكتروني بيانات البنك الدولي اعداد المصدر

 

حوالي  2001في عام ( يرتفع اجمالي الناتج المحلي بالتتابع فقد بلغ 9وكما هوموضح بالشكل )

اذ لم يتاثر بازمة الرهن  2008( مليار دولار في 133.935(ملياردولار وتابع الإرتفاع حتى وصل )99.475)

( ولم يتاثر بأزمة انخفاض أسعار 160.057ليبلغ ) 2014العقاري ،ثم ارتفع الناتج المحلي الإجمالي  في عام 

 عامال

اجمالي الناتج 

المحلي 

بالأسعار الثابتة )

 (للدولار 

الأسعار ،التضخم 

التي يدفعها 

(سنويا)%المستهلكون  

اجمالي  ،بطالة 

اجمالي من )%

(لةامالقوى الع  

اجمالي الدخل القومي 

بالأسعارالثابتة )

 للدولار

اجمالي تكوين 

) المال  راس
بالأسعار الثابتة 

 للدولار

نصيب الفرد من اجمالي 

بالأسعار )الدخل القومي 

 (الثابتة للدولار 
 الف دولار

2000 96.577 0.33 29.77 92.755 12.120 3.014 

2001 99.475 4.22 27.29 96.989 17.473 3.108 

2002 105.046 1.41 25.89 101.705 22.813 3.215 

2003 112.609 4.26 23.71 109.088 24.851 3.403 

2004 117.451 3.96 17.64 113.208 29.217 3.482 

2005 124.381 1.38 15.27 118.667 33.697 3.600 

2006 126.495 2.31 12.27 121.494 35.3121 3.633 

2007 130.796 3.67 13.78 128.580 42.669 3.783 

2008 133.935 4.85 11.32 132.330 48.342 3.827 

2009 136.078 5.73 10.15 134.278 59.386 3.815 

2010 140.977 3.91 9.96 139.954 63.525 3.903 

2011 145.065 4.52 9.96 142.968 61.639 3.912 

2012 149.998 8.89 10.97 147.402 73.000 3.955 

2013 154.198 3.25 9.81 150.530 79.198 3.961 

2014 160.057 2.91 10.21 155.907 82.236 4.022 

2015 165.979 4.78 11.21 161.667 84.285 4.088 

2016 171.291 6.39 10.19 169.141 85.574 4.192 

2017 173.517 5.59 10.33 170.500 89.347 4.144 

2018 175.600 4.269 10.41 170.847 90.681 4.074 

2019 177.356 1.951 10.49 172.700 88.906 4.043 

2020 168.310 2.41 12.24 164.7170 74.594 3.790 

https://data.albankaldawli.org/country/%D8%A7%D9%84%D9%86%D8%B1%D9%88%D9%8A
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خلال  علىوهو المقدار الأ 2019( في 177.356تى وصل الى )ح رتفاعالإاجمالي الناتج وتابع النفط حينها، 

والسبب يرجع الى مليار دولار( 168.310وبلغ )، 2020 امه قد تراجع قليلا في عانالا  ،فة الذكرانالفترة 

ويمكن تبرير هذا النمو برغم بساطته اذ ارتبط تشار )فايروس كورونا ( .انتبعات احداث الازمة الصحية 

  الحاصل في حجم صندوق ضبط الموارد، الذي بدوره حرص على الحفاظ على استدامة نمو الناتج.بالتطور 

ضه كما موضح خفاان انالا  جزائرمؤشرات التنمية الاقتصادية في ال اهمبرغم التراجع الذي يحصل في احد 

ه بالتراجع كما كان منذ ح له  يبقى محافظا مستوى  نمولايسمانالسابقة ف عوامقليل قياسا بالا( 9)الشكل في 

لك النمو في اجمالي في الحفاظ على ذ الجزائريونستنج من ذلك الأثر الذي يتركه الصندوق السيادي  ، 2002

ة السيولة  امواد ،ركيزة هي الاستقرار الاقتصادي والتحوط ضد الازمات  اهمتوفيره الى  عن طريق ،الناتج 

 التي يقوم بها ،الاعتماد على النفطوتقليل  الاقتصاد عن طريق عملية التنويع

( نلاحظ ان اجمالي الناتج المحلي  في 10(  ووفقا للشكل )17)عن طريق الجدول  اجمالي الدخل القومي:-2

التي لا تؤثر على الإرتفاع  2020الاتراجع بسيط حصل عام  2020حتى  2000النرويج في تطور مستمرمنذ 

 ( مليار دولار 92بلغ ) 2000ومي في الجزائر، ففي عام المستمر الذي يشهده اجمالي الدخل الق

 2020-2000( اثر حجم صندوق ضبط الموارد في اجمالي الدخل القومي في الجزائر 10شكل )   

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 

ات البنك الدولي ان( والموقع الاكتروني بي17الباحث بالاستناد الجدول )اعداد المصدر

/https://data.albankaldawli.org/country 

حوالي  2008(،ويتابع الإرتفاع ليصل في عام 101.705ليصبح )  2002واستمر بالإرتفاع في عام  

 2014ومي في الجزائر الإرتفاع حتى اصبح عام ( دولار ، وتابع اجمالي الدخل الق132.330)
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https://data.albankaldawli.org/country/%D8%A7%D9%84%D9%86%D8%B1%D9%88%D9%8A


لأقتصادية في بلدان وبعض مؤشرات التنمية ا الفصل الثاني:تحليل تطور أتجاهات صناديق الثروة السيادية
 العينة

 

97 

 

 عامة في راسحد له خلال مدة الد أعلىحتى وصل الى  رتفاعواستمر بالإ ( مليار دولار،155،907بمايقدر)

 بسبب الازمة الصحية العالمية)كورونا(. 2020 امثم تراجع ع ،( مليار دولار 172.700اصبح حوالي ) 2019

 راساجمالي تكوين  ان( نلاحظ 11( ووفقا للشكل )17ات الجدول )انمن بي : المال راساجمالي تكوين  -3

خفاضات القليلة التي تاثيرها طفيف على نلاالا بعض ا 2020حتى  2000منذ ،المال في الجزائر دائم التطور

بلغ  2000 امففي ع ،المال في الجزائر  راسالذي يشهده اجمالي تكوين  رتفاعلهذا الإ امهذا المسارالع

( كما موضح في الشكل رقم 29.217) 2004 عاموصل في  انالى  رتفاعوتابع الإ،( ملياردولار12.120)

رغم حدوث  ،2009 عام( مليار دولار59.386ليصل الى ) رتفاعالمال الإ راس( وتابع اجمالي تكوين 26)

موارد الصندوق)ضبط  املك استخديبررذ ،عكاساتها على الاقتصاد العالميانالازمة الاقتصادية العالمية و

 2011 عامخفاضا مباغتا انثم سجل  ،ة في التحوط ضد الازمات  اهمالموارد( داخليا لتحقيق الاستقرار والمس

 .2013 ام( في ع61.639قدر حوالي )

 2020-2000(اثر حجم صندوق ضبط الموارد في اجمالي تكوين رأس المال في الجزائر11شكل )

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ات البنك الدولي ان( الموقع الاكتروني بي17المصدراعداد الباحث بالاستناد الجدول )

/https://data.albankaldawli.org/country 

 

الحكومة الجزائرية  اموالاضطرابات الداخلية والتي اسفرت عن قيويمكن تبرير ذلك بسبب حدوث الاحتجاجات 

من تلك  ،بعدة إجراءات مستخدمة بذلك مواد الصندوق)ضبط الموارد( لمواجهة الازمات والحالات الطارئة 

وإلغاء ،للرسوم الجمركية والضرائب على السكر والزيت  % بعد تعليق41الإجراءات تخفيض الأسعار بنحو 
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( مليون 404مليار دينار جزائري أي ) 30كلفت الحكومة حوالي  اذ ،اتورة والتسديد بالصكوك العمل بالف

 أعلى( وهو 90.681الى ) 2018 عاموصل  اذ رتفاعالمال بالإ راسد اجمالي تكوين اووبعدها ع ،دولار

الازمة الصحية خفاض نلا(.يفسر ذلك ا74.594) 2020 عامخفض ليبلغ انوبعدها  ، 2000 عاممقدار له منذ 

خفاضها بشكل كبير وعلى انالتي اثرت سلبا على أسعار النفط وادت الى ،تشار فايروس كورونا(انالعالمية )

 كل مفاصل الاقتصاد العالمي.

نصيب الفرد  انيتضح ( 12ووفقا للشكل )( 17)من  الجدول :  نصيب الفرد من اجمالي الدخل القومي -4

 رتفاعد الإاومايع انينمو بشكل تدريجي يصيبه  بعض التراجع لكن سرعجزائراجمالي الدخل القومي في ال من

 ،وهو ادنى مستوى لهدولار الف (  3.014بلغ ) 2000 امففي ع ، 2020حتى  2000نسب قليلة  منذ وب

 2008 عاماصبح في  انالى  رتفاعوتابع الإ،دولار الف  (3.108ليصل الى ) 2001 عامثم ارتفع في 

 رتفاعد الإاوثم ع ،دولارالف ( 3.815بلغ ) اذ 2009 عامتراجع بشكل بسيط  ،دولار  الف(3.827)

ليبدأ التراجع حتى وصل في  ،دولار  الف(4.192) 2016 عاممستوى له  أعلىباستمرار حتى وصل الى 

 ضاع الاقتصادية .وضاع الصحية حينها على الاووهذا ماعكسته الاالف دولار ( 3.790) 2020 عام

 2020-2000نصيب الفرد من اجمالي الدخل القومي في الجزائر (12)شكل 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ( 17الجدول) الىالباحث بالاستناد اعداد :المصدر

 

الى تقلبات في معدلات التضخم لكن بوتائر طفيفة في  (17ات في الجدول )انتشير البي:  معدل التضخم--5

وما دية  الطبيعية الفضل يعود للسياسات الاقتصاوهي ضمن المعدلات ، 2020حتى  2003منذ  جزائرال

 ، تحقيق الاستقرار المالي ثم الاقتصادي  أجلشأ من انشاء صندوق ضبط الموارد الذي انتمخض عنها من 
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 2001 امبلغ ع اذ رتفاعبالإثم بدأ  ،%(0.34)في الجزائرمنخفض معدل التضخم  انك 2000  عامففي 

بقي معدل و ،%(1.42وتبلغ نسبته ) 2002 عاموضمن المعدل الطبيعي في  خفض انثم  ،%(4.23سبته )انم

 عامنسبة له في  أعلى%( 8.90وبين ) ، 2000 عام %( ادنى نسبة له في0.34التضخم يتأرجح بين )

د اوفقد ع، 2020 عامفي  اما ،%( وهو معدل طبيعي  1.95الى ) 2019 عاموصل  انالى  ، 2012

احد مؤسسات  جزائريالصندوق السيادي ال انذلك نستنتج من ،قليلا وضمن المعدل الطبيعي  رتفاعالإ

ت السياسة الاقتصادية تستخدمة الياتها انجزائري فقبل نشأته كالغة الأثر في الاقتصاد الالاستقرار المهمة ب

 في استقرار معدلات التضخم بالشكل الذي يعزز من ازدهار اقتصاد البلد. اهمس فوجوده  ،التقليدية 

قليلة  الى تقلبات في معدلات البطالة لكن بنسب( 17ات في الجدول )انتشير البي :جزائرمعدل البطالة في ال-6

شاء صندوق انعكس بعد انويتضح الأثر الإيجابي الذي  ، 2020 حتى 2003منذ  جزائرلاتعبرعن مشكلة في ال

لة اوومحلة اتهاج سياسات حكيمة وفاعلة وجادة في السيطرة على معدلات البطانوذلك بسبب  ،ضبط الموارد 

  عامففي  ،السياسات الاستثمارية المثمرة والسياسات المالية الرشيدة ،وتقويضها ضمن المعدلات المقبولة عالميا

 الى معدل البطالة الجزائري وبدأ استثماراته وصل شأ فيها صندوق ضبط المواردانالتي  عاموهي ال 2000

تابع لي ،%(15.27سبته )انم 2005 امحتى بلغ ع خفاض نلابامعدل البطالة ثم بدأ ،%( 30)مايقارب 

 اموقد وصل في ع ،وبقي معدل التضخم ،%(11.32وتبلغ نسبته ) 2008 عامفي  حتى اصبح خفاضنلاا

أسعار النفط  ليصبح  نخفاضإقليلا بسبب ازمة  رتفاعوتابع الإثم ارتفع ،(10.21سبته )انالى م 2014

 عاممنخفض في ال انهذا بعد ماك ،2000 عامى منذ لوالادون الرجوع الى حالته ، 2020( في 12.24)

يمكن تبرير ذلك  ،(9.81بلغ ) اذ 2013 عاموصل معدل البطالة في الجزائر الى ادنى نسبة له في  اذ السابقة

الصندوق السيادي  انذلك  نستنتج من،جزائرعكس اثرها على اقتصاد الانلتي كورونا ( ا)بسبب الازمة الصحية 

ي الحفاظ على ف اهمفوجوده س جزائريبالغة الأثر في الاقتصاد الاحد مؤسسات الاستقرار المهمة  جزائريال

عدلات ه ذلك عند الاستمرار بسياسته الى الوصول الى الميؤهل،تتقارب بعض الشيء من الطبيعيةمعدلات بطالة 

 بالشكل الذي يعزز من ازدهار اقتصاد البلد. و،الطبيعية للبطالة في البلد

تحليل معدلات نمو بعض مؤشرات التنمية  عن طريقثالثا:دورصندوق ضبط الموارد 

 الاقتصادية: 

معدلات في تطورات  يتضح( 18الوراردة في الجدول )ات انيالب حسب: معدل نمو اجمالي الناتج المحلي -1

يتبين  اذالمحلي الإجمالي  ل تحليل معدل نمو الناتجاوسنتنجزائر في الالاقتصادية النمو لبعض مؤشرات التنمية 

-2000من ة راسه حافظ على النمو خلال مدة الدان اذ ،ت هنالك تراجعات إيجابيةانك انومستمر ه ينمو بشكلان

بلغ معدل نمو الناتج في  2001ففي ،كما سنبين لاحقا  2020 اميحصل تراجع سلبي الا في ع ولم  2020
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نسبة له خلال تلك  أعلى( وهي %7.20) 2003 عاموتابع النمو حتى اصبح ،%( 3.00الجزائر حوالي )

ليصل الى  2005 عام رتفاعد الإاووع،%( 4.30ليصبح )  2004 عامخفض نمو الناتج في انثم  ، مدةال

حصل  2014ومنذ  ،%( 3.80وصل الى ) اذ 2014 عامخفاض انو إرتفاعثم بقي بين ،%(5.90سبته )انم

خفظ فيها معدل نمو الناتج انووالتي  2020 عامالناتج  محافظا نسب نمو إيجابية حتى  نمو تراجع مستمر في

 العالمية )تفشي كورنا(. %(. بسبب مخلفات الازمة الصحية-5.10ليسجل نموا سالبا نسبته )

لي الدخل القومي معدل النمو في نمو اجما ان( 18من الجدول )مبين  ما: كمعدل نمو اجمالي الدخل القومي-2

 عامتكاسة الا في انولم يتعرض الى  ا حينا اخر إرتفاعفي الجزائر ينمو بشكل إيجابي يصاحبه تراجع حينا و

 2002 عامثم ارتفع ذلك النمو في  ،%(4.56سبته )انم 2001 عامفبلغ معد النمو ،كما سنبين لاحقا  2020

نسبة  أعلىحتى وصل الى  رتفاعوتابع معدل نمو الدخل القومي في الجزائر الإ ،%( 4.86حتى وصل الى )

 2007 عامبلغ في  انخفاض الى انو إرتفاعثم بدأ ذلك النمو يتأرجح بين  ،%(7.26) 2003 عامله في 

( بسبب ازمة الرهن العقاري العالمية والتي اثرة 2009و 2008للسنتين ) الانخفاضثم تابع  ،%(5.83)

 ،%(4.23وبلغ ) رتفاعد معدل النمو في الدخل القومي الإاوع 2010 عامفي  اما ،على الاقتصاد الجزائري 

حدثت  ان الى 2010ا محافظا على نموه الإيجابي طيلة الفترة من إرتفاعخفاض وانة التقلب امثم بقي في دو

عكاسات ازمة انبسبب  ،%(-4.62بلغ تراجع نسبته ) اذ 2020 عامخفاض السالب في نمو الدخل القومي  نلاا

 ه.  استقراركورونا على اقتصاد  البلد و 

معدل النمو في نمو اجمالي تكوين  ان( يتضح 18ات الجدول )ان: ولبي المال راسمعدل النمو في تكوين -3

-2000خلال المدة من ،عرضة للتقلب  من معدلات النمو في المؤشرات السابق ذكرهاكثر أ انالمال ك راس

بقي تراجع ليصبح  2002 عاموفي  ،%(44.19بلغ معدل النمو الى ) 2001ففي ، 2020

 2006 عامخفاض حتى اصبح في نلاالمال في الجزائرا راسوتابع معدل نمو اجمالي تكوين ،%(30.54)

ليصبح  ،2008 عامخفض في انما انوسرع ،2007 عام%( في 20.84ثم نما بنسبة ) ،%(4.79)

لكن معدل النمو في اجمالي تكوين راس  ،الازمة الاقتصادية العالمية )الرهن العقاري(  ان%( اب13.30)

اول نمو له سالب منذ  2011%(،وانخفض حتى وصل عام 22.84،فقد بلغ )2009المال عاود الإرتفاع في 

%( ، وبقي معدل نمو تكوين راس المال يتأرجح -2.97والذي قدرت نسبته ب) 2011في عام  2001العام 

-1.96وعندها بلغت نسبته ) 2019بين إرتفاع وانخفاض الى ان وصل الى نمو سالب بالتعاقب في العامين 

 %(، يعود السبب كما ذكرنا انفا لتقييد الاقتصاد العالمي بسبب كورونا-16.10بنسبة )2020%( وفي عام 

 وانعكاسها على الاقتصاد الوطني للجزائر.
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 )%( 2021-2000( معدلات النمو لمؤشرات التنمية الاقتصادية في الجزائر للمدة من 18)جدول 

  (18)الجدولات انالمصدر اعداد الباحث استنادا الى بي    .      
 

صندوق الثروه السيادي  ماماسع اولذا لابد من فسح المجال ،اكثر تاثرا بالازمات الاقتصادية ويعد هذا المؤشر 

الجزائري )صندوق ضبط الموارد( لياخذ دوره الطبيعي وصلاحياته الجزئية في مجالات الاقتصاد داخل 

 عامال
معدل نمو اجمالي الناتج 

 المجلي بالأسعار الثابتة

معدل  نمو اجمالي 

 الدخل القومي

معدل نمو اجمالي تكوين 

 المال راس

الفرد معدل نمو نصيب 

 من اجمالي الدخل القومي

2000 ---- ----- ----- ----- 

2001 3.00% 4.56% 44.19% 3.14% 

2002 5.60% 4.86% 30.54% 3.46% 

2003 7.20% 7.26% 8.93% 5.82% 

2004 4.30% 3.78% 17.57% 2.33% 

2005 5.90% 4.82% 15.33% 3.40% 

2006 1.70% 2.38% 4.79% 0.92% 

2007 3.40% 5.83% 20.84% 4.12% 

2008 2.40% 2.92% 13.30% 1.17% 

2009 1.60% 1.47% 22.84% -0.33% 

2010 3.60% 4.23% 6.97% 2.31% 

2011 2.90% 2.15% -2.97% 0.23% 

2012 3.40% 3.10% 18.43% 1.12% 

2013 2.80% 2.12% 8.49% 0.13% 

2014 3.80% 3.57% 3.84% 1.54% 

2015 3.70% 3.69% 2.49% 1.64% 

2016 3.20% 4.62% 1.53% 2.56% 

2017 1.30% 0.80% 4.41% -1.15% 

2018 1.20% 0.20% 1.49% -1.69% 

2019 1.00% 1.08% -1.96% -0.76% 

2020 -5.10% -4.62% -16.10% -6.26% 

2021 3.50% 3.15% 3.50% 1.46% 
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وخارج البلد نبرر هذه التوصية بسبب ما ثبت من تاثير إيجابي خلال فترة ليست بالقصيرة قرابة العقدين من 

 اتها وصالحياتها الاقتصادية.انكامالزمن لذا يجب الاستمرار في تطوير تلك المؤسسة وزيادة مساحة 

( بوضوح  الى معدل النمو  23) ات الجدولانتشير بي : معدل النمو نصيب الفرد من اجمالي الدخل القومي-4

كما هو الحال بالنسبة  انك اذ، 2020-2000لجزائر خلال المدة من نصيب الفرد من الدخل القومي في ا

تراجع نموه واصبح سالبا  عوامعرضة للتقلبات وفي بعض الا انالمال  ك راسلمعدل النمو في اجمالي تكوين 

 2002 عام%( في 3.46%( ثم رتفع واصبح )3.14ره )نموا في نصيب الفرد قد 2001 عامفقد شهدت ،

وبقي معدل نمو نصيب الفرد في  ،2003 عام%( في 5.82نمونصيب الفرد حتى بلغ  ) رتفاعوتابع الإ ،

 ،%( -0.33بلغت نسبته ) اذ 2009 عامخفاض حتى وصل الى معدل نمو سالب في انو إرتفاعالجزائر بين 

ية ومسجلا نمويا انتكس ثان انالى ،خفاضا انا وإرتفاعد التعافي ورجع الى نموه الإيجابي  وتابع التقلب اوثم ع

وصل الى تراجع في  اذ 2020%( وتابع النمو السالب لغاية -1.15وقدرت نسبته) 2017 عامسالبا اخر في 

يمس بشكل مباشر الحياة المؤشرات لأنه  اهم%(.يعد هذا المؤشر من -6.26نموه سالب يقدر بحوالي )

 لمجتمع.فراد االاقتصادية لأ

ه رغم ذلك التقلب وبعض التراجع الذي حصل في نمو نصيب الفرد من الدخل القومي الجزائري  الا اننستنتج 

تصاص الصدمات العالمية وجنب اموجود صندوق ضبط الموارد عمل ولوجزئيا على التحوط على ردع و ان

تقليل الاعتماد عليه كمورد ه بالعمل على مساعدة قطاع النفط وامتكاسات الكبيرة بسبب قينلاالاقتصاد الداخلي ا

ياته لادى وأجريت بعض التعديلات على الهيكل التنظيمي على الصندوق وتوسيع  بعض صلاح فلو ،رئيس

 تحققت . ذلك لنتائج افضل من التي

 :سا:دورصندوق  ضبط الموارد )خارجي وداخلي( في التنمية الاقتصاديه امخ

ة يج التنموامالبر فمختلتضمنتها  يع الكبرى  التيالمشار ان: بما  ةيج التنموامدعم البري دور الصندوق ف -1

رة تمول يز كبيات تجهفقن عبارة عني ه 2014/2010 مدةال لالخ او 2010/2000ة مدةال لال سواء خ

 ،عيل هذه المشاريتمو وقفمناسبة لتفادي ت يةآلوضع ة امعلى السلطات الع امالز انك،ة للدولةامالعة يانيزالممن 

الحاصل  للتذبذبو نظرا  ،ةامة العنزواإعداد الم يف يهعلساس الذي تعتمد لااي ة هيات النفطئدالعا انو لاسيما

صندوق ضبط ة امت السلطات العأشان ،للنفط ليةالدوالسوق عة يرار بسبب طبقستلاعدم اوة يات النفطئدالعافي 

 تنزفتس ولكي لا. وازنةالم يحدث في قد ة العجز الذيغطياط لتيكاحتالذي تستعمل موارده  لايراداتا

ته يفوظ ه انيؤدي الى فقد اذو الإيرادات الكبرى كل موارد صندوق ضبط  يعالمشار لاسيما ةامستثمارات العالا

عن تم  اذ ،ة يدات النفطئلعافي ا ئحالة التدهور المفاج يف لابقة مستنزوال عجز الميتمو انضم يوه سةئيالر

ر يامل 740د الصندوق عن يل رصيق اننة دون يل عجز الخزيالسماح بتمو 2006 عامل يةالمالون انق طريق
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  لدعم النمو للفترة  يليج التكمامالبرنلاق طانبعد  قيق تم هذا التس فقد ،رلار دويامل 10حدود ي أي فد.ج 

الفترة  لالخ يان بالجنوب والهضاب العلين له الخاصقين المرافييلين التكميجاموالبرن  2005 /  2009

ة اهممس أجلمن  2017ة ليون الماانقبموجب  غيباري أللاجادنى ولاد ايهذا الرص انإلا ، 2009/2006

   . ةيالبلد النفط ايراداتجة لتراجع ية نتانالخز يل العجز فيتموي الصندوق ف

ج امالبرن يصادلاقتاش اتعنلاج اامالصندوق لتتماشى و برن أهدافل يتعد  2014/2010من  الفترة شهدتد وق

 ان لاإ ،د.ج ر يامل 212.14 ب درق التنموي  جامالمخصص للبرن غالمبل انعلما ،  2014/2010 يالخماس

 ليفتكا غطيتي ز التيالتجهات قل نفيتمو يبشكل فعال فت اهمد مهمة سموار حققرادات يلإصندوق ضبط ا

الذي  ينةر من عجز الخزيجزء كبل يتمو يالصندوق ف اهمس 2006منذ  يه و عل. (1)ي ج الخماسامل البرنيتمو

 2009 - 2005ة يج الخماسامالبر ( امستثمار العلاج اامإطار بر يز فيات التجهقنف بسبب ازدياد تهحدت ازداد

 .) 2019 – 2014و  2014 - 2010و 

ي الجزائري الصندوق السياد انيتضح السيادي الجزائري في التنمية )خارجي وداخلي(دور الصندوق  -2

قبل  قرر له منامته في تمويل عجز الموازنة حسب ماهممس عن طريق،دوره يقتصر في داخل البلد فقط   ان

ز في الموازنة معالجة العج عن طريقة بتحقيق الاستقرار المالي اهمالمالية الجزائرية  بنسبة معينة لغرض المس

ور خارجي بضمنها البنى التحتية الخ. ولديه د ة في تمويل بعض المشاريع التنمويةاهمكذلك المس ،وجد  ان

درات المدفوعات والحرص على معالجة الاختلال فيه من خالا دعم الصا انة في دعم ميزاهمالمس عن طريق

 في تسديد ديون البلد الخارجية. ةاهموالمس

 

 

                                                           
وارد بالجزائر، مجلة الاستراتيجية هاجر يحيى ، سياسات ترشيد دور صناديق الثروة السيادية ،دراسة حالة صندوق ضبط الم- 1

 37-36، ص2016، 11والتنمية ، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة عبد الحميد بن باديس،مستغانم،العدد، 



 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الفصل الثالث

التحليل القياسي لدور صناديق  

الثروة السيادية في التنمية 

 الاقتصادية 

 تجربة 

العالمي النرويجي()صندوق التقاعد   

 و)صندوق ضبط الموارد الجزائري(



التحليل القياسي لدور صناديق الثروة السيادية في التنمية الأقتصادية: الثالث  الفصل  
 

104 

 لاولالمبحث ا

( للعلاقة بين صندوق الثروة ARDL)موذجانالسلاسل الزمنية وتقدير تحليل استقرارية

 السيادية والتنمية الاقتصادية في النرويج

في بحثنا عن دور الصندوق التقاعدي النرويجي في التنمية الاقتصادية موذج : نلامتغيرات ا لاً: توصيفاو

استثمارات الصندوق  نلااخترنا نصيب الفرد من الدخل القومي كمتغير تابع لحجم أصول الصندوق 

وال موجد في حسابات الدخل القومي من الا انجميعها خارجية لذلك منطقا سيتضح الدور  اومعظمها 

 الداخلة للبلد كعوائد لذلك اخترنا نصيب الفرد من الدخل القومي .

موذج القياسي وفيها يتم نلاصياغة وإعداد الى المرحل من مراحلاوهي موذجنلامرحلة توصيف ا ان

لذا وصفت المتغيرات  ،ابعةالمستقلة على المتغيرات التأثر المتغيرات انالمتغيرات الاقتصادية؛ لبيتحديد

 وعلى النحو المبين ادناه:

𝑮𝑵𝑰𝑷𝑵 = 𝒇(𝑺𝑾𝑭𝑵) 
𝑮𝑵𝑰𝑷𝑵 = 𝒃 + 𝒃𝒊 𝑺𝑾𝑭𝑵 

 :ان اذ
:𝑮𝑵𝑰𝑷𝑵 نصيب الفرد من اجمالي الدخل القومي في النرويج 

:صندوق الثروة السيادية في النرويج 𝑺𝑾𝑭𝑵 

 المفسرة والتابعة(: توصيف المتغيرات19الجدول )

 النوع الرمز المتغير

 تابع GNIPN نصيب الفرد من اجمالي الدخل القومي في النرويج

 مستقل SWFN صندوق الثروة السيادية في النرويج

 

واختبار ة قبل تقديرامالزمنية خطوة هيعد تحليل السلاسل: سلاسل الزمنيةاليا: اختبار استقراريةانث

للتأكد من استقرارية قيم المتغيرات ومعرفة الخصائص الإحصائية لها ويقال عن العلاقة بين المتغيرات

 وتباينها ثابت مع مرور الزمن.السلسلة مستقرة عندما تكون متوسطاتهااتانبي

ولمعالجة ذلك  ،حدار الزائفنلابامستقرة؛ ستظهر لنا مشكلة تدعىالزمنية غير وفي حالة كون السلاسل

ورغم تعدد لهااموتحديد درجة تكللتأكد من استقرارية المتغيراتاختبارات جذر الوحدةيتم اعتماد

ه نلا(؛ Dickey and Fuller 1988اختبار ديکي فولر )نا سوف نستخدمانإلا ات جذر الوحدةاختبار

 انياً لبيانفي تحليل استقرارية السلاسل سنلجأ الى رسمها بولكن قبل الخوض ،ل مع السلاسل الطويلةاميتع

 ي من جذر الوحدة وحسب الآتي:انت تعانا كاذفيما 
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 للسلاسل الزمنية:يانالرسم البي -أ

للسلاسل قيد البحث سيتم رسمها امالاتجاه الع انبي من ثموطبيعتها ومن ولمعرفة نوع هذه السلاسل

 :الآتيةية انالبي شكالوحسب الأ

 (2020-2000البحث للمدة )السلاسل الزمنية لمتغيرات(: استقرارية13الشكل )  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 E-Views 12ج الاحصائي امعلى البرنالمصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد         

ات انوسكون هذه البيوللتأكد من استقرارية ،امي من اتجاه عانالسلاسل الزمنية تع انمن الشكل أعلاه لوحظ

 (. ADFفولر الموسع ) -اختبار ديكي اممن جذر الوحدة سيتم استخدوخلوها

 (:ADFالموسع )اختبار ديکي فولر -أ

اختبار  امالزمنية للمتغيرات الاقتصادية المستخدمة في التحليل فقد تم استخدللتحقق من سكون السلاسل

للسلاسل الزمنية؛ فهذه الطريقة تستند إلِى فرضية لإختبار جذر الوحدة (ADF)ديكي _ فولر الموسع 

)يوجد فيها جذر الوحدة( مقابل لمتغير ما غير ساكنةالسلسلة الزمنية ان( التي تنص بH0:β=0)العدم
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ج اموبعد تغذية البرن ،السلاسل الزمنية( التي تنص على سكونH1:β<1)الفرضية البديلة

ز القيمة اور عند المستوى؛ وذلك لتجلم تستقبعض قيم السلاسل الزمنية اناتضح بالاحصائي

 ،ستوى)*(استقرت عند الم الآخروالبعض  ،لوالاالا بالفرق  ،( القيم الجدوليةtلاختبار )المحتسبة

 والجدول ادناه يوضح نتائج اختبار الاستقرارية للمتغيرات قيد البحث:

 Augmented Dickey-Fuller test(: نتائج الاستقرارية للمتغيرات حسب 20الجدول )

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 E-Views 12ج الاحصائي امالمصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد على البرن    

 (:GNIPNالدخل القومي في النرويج )اختبار استقرارية نصيب الفرد من اجمالي -1

القومي(  اجمالي الدخلالزمنية الخاصة بالمتغير التابع )نصيب الفرد من بعد إجراء الاختبار للسلسلة        

(GNIPN تبين )وقاطع واتجاه ،وبوجود القاطع لوالالكنها استقرت بالفرق ها غير مستقرة عند المستوىان

( وهي أصغر من القيمة الجدولية ويمكن -3.3111القيمة المحتسبة )  بلغت اذ عام او كليهما او بدون 

لذا نقبل الفرض  ،%5( فهي أصغر من =0.0289Pمباشرة الاستدلال من قيمة الاحتمالية )

 % الدال على عدم وجود جذر الوحدة. 5ونرفض الفرض العدم عند مستوى معنوية البديل

 (:SWFNاختبار استقرارية صندوق الثروة السيادية في النرويج ) -2

لكنها ها غير مستقرة عند المستوىان( تبين SWFNالسلسلة الزمنية للمتغير المستقل )بعد تحليل 

( وهي -3.8723فقد بلغت القيمة المحتسبة ) ،وقاطع واتجاه عام ،بوجود القاطع لوالااستقرت بالفرق 

At Level

GNIPN SWFN

With Constant t-Statistic -1.9247  2.8780

Prob.  0.3151  1.0000

n0 n0

With Constant & Trend t-Statistic -1.0199 -1.1397

Prob.  0.9179  0.8957

n0 n0

Without Constant & Trend t-Statistic  0.4284  3.3199

Prob.  0.7968  0.9991

n0 n0
At First Difference

d(GNIPN) d(SWFN)

With Constant t-Statistic -3.3111 -3.8723

Prob.  0.0289  0.0092

** ***

With Constant & Trend t-Statistic -3.6859 -4.0713

Prob.  0.0489  0.0266

** **

Without Constant & Trend t-Statistic -3.3947 -0.1102

Prob.  0.0019  0.6320

*** n0

Notes:

a: (*)Significant at the 10%; (**)Significant at the 5%; (***) Significant at the 1% and (no) Not Significant  

b: Lag Length based on SIC

c: Probability based on MacKinnon (1996) one-sided p-values.
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ونرفض الفرض العدم لذا نقبل الفرض البديل ،(=0.0097Pالجدولية وباحتمالية )أصغر من القيمة 

 الوحدة. % الدال على عدم وجود جذر1مستوى معنوية عند

( لصندوق الثروة السيادية ونصيب الفرد من ARDLموذج )ان امبإستخدثالثا: قياس وتقدير العلاقة 

نتائج تقدير العلاقة بين صندوق الثروة السيادية يعرض المطلب الثالث :اجمالي الدخل القومي في النرويج

ات ان( بي2020-2000والمتغير التابع )نصيب الفرد من اجمالي الدخل القومي( في النرويج خلال المدة )

 للإبطاء الزمني الموزع.حدار الذاتينلاموذج اانوبإعتماد  نصف سنوية

 (:ARDLموذج )نلاي لوالانتائج الاختبار -أ

 الآتي:اجري تقدير العلاقة والتوصل الى النتائج الموضحة بالجدول 
 

 دخل القوميلة نصيب الفرد من اجمالي الالد  (ARDL)موذجنلاي لوالا( نتائج الاختبار 21جدول )
Prob.* t-Statistic Std. Error Coefficient Variable 

0.0000 11.31325 0.133935 1.515240 GNIPN(-1) 

0.0001 -4.427769 0.137862 -0.610422 GNIPN(-2) 

0.9955 -0.005667 0.093421 -0.000529 SWFN 

0.0463 2.063748 3459.540 7139.620 C 

0.937349 R-squared 179.5382 F-statistic 

0.932128 Adjusted R-squared 0.000000 Prob. 

1.356046 Durbin-Watson stat   

 E-Views 12ج الاحصائي امالمصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد على البرن

 R-squaredبلغت قيمة ) اذ ،موذجنلامعنوية العلاقة بين متغيرات ا (21الجدول )نلحظ من نتائج      

ير %( من التغيرات التي تحصل في المتغ93)المتغيرات المستقلة قادرة على تفسير  ان( أي 0.93=

لم تدخل  لمتغيرات أخرى( والنسبة المتبقية ترجع GNIPNالتابع نصيب الفرد من اجمالي الدخل القومي )

ختبار وبالنظر لا ،(30.9( بلغت )2Adjusted Rالقوة التنبؤية استنادا لقيمة ) انكما  ،موذجنلافي ا

من % و5( وباحتمالية اقل من 179.5382) Fفقد بلغت قيمة المحتسبة لاختبار  ،موذج ككلنلامعنوية ا

 موذج.نلانرفض فرض العدم ونقبل الفرض البديل الدال على المعنوية الكلية ل ثم

قد السلاسل الزمنية للمتغيراتبعد إجراء اختبار استقرارية موذج:نلاتحديد فترات الابطاء المثلى ل -ب

((ARDLللإبطاء الزمني الموزع حدار الذاتينلاموذج اان امبإستخدأثرت المتغيرات بعضها على بعض 

سيادية( موذج للمتغير المستقل )صندوق الثروة النلاوحسب نتائج استقرارية السلاسل الزمنية وشروط ا

                                                           

 للمزيد من الاطلاع يرجى ملاحظة الملاحق.   
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التحليل سنلجأ وقبل الخوض في اجراء ،والمتغير التابع نصيب الفرد من اجمالي الدخل القومي في النرويج

 المبينة في الشكل الاتي: وعليه تم التوصل الى النتائج ،موذجنلاالمثلى لالى تحديد فترات الابطاء

 من اجمالي الدخل القوميالإبطاء المثلى لدالة نصيب الفرد(: تحديد فترات14الشكل )

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 E-Views 12ج الاحصائي اممن إعداد الباحث بالاعتماد على البرن المصدر:

بناءً على موذجنلاتم اختيار هذا ا اذ ARDL( 2،0المختار هو )موذجنلاا ان (14الشكل )نلحظ من 

للمتغير التابع فترات ابطاء 2اي  ،أعلىفترات للإبطاء كحد  5( مع تحديد AICاكايك )معيار المعلوماتية

 .SWFNللمتغير  0و

 اختبار الحدود:(Bounds Test) امبإستخدل المشتركاماختبار التك -ت

 لذا ،(Bounds Testاختبار الحدود )عن طريق ،ل مشتركاموجود علاقة تكهي اختبار الآتيةالخطوة 

الحدود وحسب عن طريق اختبار جلطويلة الأعلى وجود علاقة توازنيةدلت النتائجالاختبار بعد اجراء

 :الآتيةالنتائج 

 لدالة نصيب الفرد من اجمالي الدخل القومي(Bounds Testالحدود )اختبار ( نتائج22جدول )
K Value Test Stat. 
1 4.018633 F- Stat 

I(1) Bound I(0) Bound Signi. 

3.51 3.02 10% 

4.16 3.62 5% 

4.79 4.18 2.5% 

5.58 4.94 1% 

 E-Views 12ج الاحصائي امالمصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات البرن   
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( وهي أكبر من 4.018633( المحتسبة قد بلغت )F- Stat)قيمة ان( 22نلحظ من الجدول )

العدم ونقبل الفرض %( لذا نرفض الفرض10معنوية )( عند مستوى3.51البالغة ) I(1) العظمىالقيمة

بين صندوق الثروة السيادية ونصيب الفرد الطويل جلمشترك في الألاموجود علاقة تكعلى البديل الدال

 .من اجمالي الدخل القومي في النرويج

موذج والتأكد من خلوه من المشاكل القياسية تم اجراء نلاللحكم على جودة ا موذج:نلااختبار جودة ا-ت

 :الآتيةالاختبارات القياسية 

 التسلسلي للبواقي:الارتباط LMأختبار  -

 Breusch-Godfrey) اختبار امتم استخدمن مشكلة الارتباط التسلسليموذجنلاوللتأكد من خلو ا

Serial Correlation LM Test)  تيةالآوتوصلنا إلِى النتائج: 

 لتسلسلي لدالة نصيب الفرد من اجمالي الدخل القومي( نتائج اختبار الارتباط 23جدول )
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test 

0.0814 Prop . F 6.797254 F- statistic 

0.0684 Prob. Chi-Square 9.283784 Obs*R-squared 

 E-Views 12ج الاحصائي امالمصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات البرن

قيمة  ان اذ ،من الارتباط التسلسليموذج المقدر خال  نلاا اننلحظ (23من الجدول )

البديلة %( وعليه نرفض الفرضية5معنوية )غير معنوية عند مستوى (Prop . F)احتماليـــــــــة

 تسلســــــــــلي بين البواقي. ونقبل الفرض العدم الدال على عــــــــــدم وجود ارتباط

 التباين للبواقي:ساناختبار عدم تج -

 Heteroskedasticityاختبار ) امبإستخدالتباين سانمن مشكلة عدم ثبات تجموذجنلاوللتأكد من خلو ا

Test) الآتيةتوصلنا إلِى النتائج: 

 لدالة نصيب الفرد من اجمالي الدخل القوميس التباينانعدم تج( نتائج اختبار24جدول )
Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey 

0.5487 Prob. F 0.994268 F-statistic 

0.5812 Prob. Chi-Square 6.137183 Obs*R-squared 

0.6871 Prob. Chi-Square 6.058242 Scaled explained SS 

 E-Views 12ج الاحصائي امالمصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات البرن

المؤشرات  نلاالتباين سانمن مشكلة عدم ثبات تجموذج المقدر يخلونلاا ان( نلحظ 24من الجدول )

غير  (Prop. F)قيمة احتماليـــــــــة ان اذ ،سانالأخطاء متجتباين انت غير معنوية أي انكالإحصائية

 %.5عند مستوى معنوية معنوية

تم  يأخذ شكل التوزيع الطبيعيموذجنلاا انوبهدف التأكد من  الطبيعي للبواقي:اختبار التوزيع-ث

غير (Jarque-Bera) قيمة  انيلاحظ  اذ ،(15المبين في الشكل ) (Jarque-Bera)ار اختب اماستخد
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 تأخذالبواقي انالدال على نرفض الفرض البديل ونقبل الفرض العدم من ثم% و5معنوية عند مستوى 

 التوزيع الطبيعي.

 نصيب الفرد من اجمالي الدخل القوميللبواقي لدالةالتوزيع الطبيعي(: 15الشكل )
 

 

 

 

 

 

 

 
 E-Views 12 ج الاحصائيامالمصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد على البرن

 

يمكن موذج المقدرنلالمعلمات الاختبار الاستقرار الهيكلي موذج المقدر:نلاااختبار استقرارية -ت

 الموضحة بالشكل أدناه: (CUSUM، CUSUMQ)ة باختبار انالاستع

 المقدر لدالة نصيب الفرد من اجمالي الدخل القوميموذجنلا( استقراريه ا16شكل )
 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 E-Views 12ج الاحصائي اممن إعداد الباحث بالاعتماد على البرن المصدر:

الحرجة عند مستوى معنوية داخل حدود القيم انكالمجموع التراكمي للبواقي ان(Aيشير الجزء )     

المجموع التراكمي  انيوضح (Bفي حين الجزء ) ،المعلمات المقدرة%( وهذا يدل على استقرارية5)

%؛ وذلك يدل على استقرارية 5عند مستوى معنوية حدود القيم الحرجة أيضا داخل انكلمربعات البواقي

 لطويل.ا جلفي الأموذجنلاالداخلة في االمتغيرات

 في المرحلة التالية سنختبر موذج المقدر:نلاالقصير ومعلمة تصحيح الخطأ ل جلمعالم الأ -ث

القصير  جلمن الأالطويل؛ أي هل هناك تصحيح جلإلِى الأالقصير جلتصحيح الخطأ من الأمنهجية

A B 
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على "معلمة يعتمد في هذا الاختبار اذ ،(ARDL)وتعد هذه خطوة مهمة في اختباراتالطويل؟ جلالى الأ

حرافات في نلاا انتكون سالبة ومعنوية؛ أي  ان( التي يجبCointEq(-1))تصحيح الخطأ"

بين صندوق الثروة السيادية لمرحلة سيتم تحليل العلاقةفي هذه االطويل. جلالقصير تصحح في الأجلالأ

 ونصيب الفرد من اجمالي الدخل القومي في النرويج وفق هذه المنهجية كما في الجدول الآتي:

 لدالة نصيب الفرد من اجمالي الدخل القومي جلللعلاقة قصيرة وطويلة الأموذج تصحيح الخطأان( نتائج 25جدول )

Prob t-stat Std. error Coefficient Variable 

0.0000 6.054268 0.135848 0.458225 D(GNIPN(-1)) 

0.0191 -2.453043 0.038802 -0.095182 CointEq(-1)* 

 E-Views 12ج الاحصائي امالمصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد على البرن

لسنة سابقة يودي الى زيادته في  يتبين انه اذا زاد نصيب الفرد من الدخل القومي (25الجدول )من نتائج 

-معلمة تصحيح الخطأ بلغت ) اننلحظ ( وهذا مطابق للنظرية الاقتصادية و0.45بمقدار ) المدة الحالية 

القصير تصحح  جلحرافات في الأنلاا انسالبة أي و% لكنها 5( وهي معنوية عند مستوى 0.095182

 نفسها. عامخلال ال جل%( تجاه القيمة التوازنية طويلة الأ9بنسبة )

لعلاقة صندوق  (26الجدول )في  جليبين نتائج الاختبار طويل الأ موذج:نلاالطويل ل جلالأمعالم  -ت

 جلالثروة السيادية بنصيب الفرد من اجمالي الدخل القومي في النرويج وجود تأثيراً عكسيا طويل الأ

لكن هذا التأثير العكسي ضعيف جدا؛ً  ،لصندوق الثروة السيادية بنصيب الفرد من اجمالي الدخل القومي

السبب   %.5( وهي أكبر من 0.45قيمة الاحتمالية بلغت ) ان اذبسبب عدم معنوية العلاقة بين المتغيرين 

كلما  اذنسبة كبيرة من الفوائض النفطية الى رصيد صندوق التقاعد النرويجي  بتحويلالاقتصادي يتضح 

وال الى الخارج مالنفط الى الصندوق يعني ذلك زيادة تدفق الا زادت النسبة المحولة من فوائض عوائد

صندوق التقاعد النرويجي معظم استثماراته خارجية  انمن المعلوم  ان اذاستثمارها خارج البلد  عن طريق

ندوق النرويجي باستثمار الص اموالسبب اخر هو قي،فض نصيب الفرد من الدخل القومي وبذلك ينخ

د الصندوق بإضافة عوائدة الى قائمة رصيده والى قائمة استثماراته الخارجية أدى ذلك اوكلما ع اذ،العائد

النسب المخصصة من الصندوق  عن طريقهنالك اثر طفيف فهذا  انك انخفاض  نصيب الفرد وانالى 

ى التي تحول الى تغطية عجز الموازنة. ويبقى الأثر الكبير للصندوق التقاعدي النرويجي في المحافظة عل

 تاثر الاقتصاد الداخلي سلبيا .زدهر والتصدي للصدمات الخارجية دون نمو مستقر واقتصاد م

 لدالة نصيب الفرد من اجمالي الدخل القومي جلموذج طويل الأنلا( نتائج تقدير ا26جدول )

Prob t-stat Std. error Coefficient Variable 

0.4586 -0.924032 0.513690 -0.568482 SWFN 

0.6849 0.850215 34026.56 28929.90 C 

 E-Views 12ج الاحصائي امالمصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد على البرن
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 انيالمبحث الث

( للعلاقة بين صندوق الثروة ARDLموذج )انتحليل استقرارية السلاسل الزمنية وتقدير  

 الاقتصادية في الجزائرالسيادية والتنمية 

ة وتحليل دور صندوق ضبط الموارد الجزائري في التنمية راسد اما موذج :نلامتغيرات الاً: توصيفاو

استثمارات  نلاالاقتصادية اخترنا نصيب الفرد من الناتج المحلي  كمتغير تابع لحجم أصول الصندوق 

وجد داخليا في الناتج المحلي  انجميعها تتم داخل البلد لذلك منطقيا سيتضح الدور  اوالصندوق معظمها 

ة في امج التنمية وتمويلة بنسبة معينة لعجز الموازنة العامتمويل الصندوق لبعض بر عن طريقالاجمالي 

 الجزائر لذلك اخترنا نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي.

 المبين ادناه: وصفت المتغيرات على النحو

𝑮𝑫𝑷𝑨 = 𝒇(𝑺𝑾𝑭𝑨) 
𝑮𝑫𝑷𝑨 = 𝒃 + 𝒃𝒊 𝑺𝑾𝑭𝑨 

 :ان اذ
 𝑮𝑫𝑷𝑨 : في الجزائر الناتج المحلي الاجمالي 

:صندوق الثروة السيادية في الجزائر  𝑺𝑾𝑭𝑨 

 المفسرة والتابعة(: توصيف المتغيرات27الجدول )

 النوع الرمز المتغير

 تابع GDPA الناتج المحلي الاجمالي في الجزائر

 مستقل SWFA صندوق الثروة السيادية في الجزائر

قبل الخوض في تحليل استقرارية السلاسل سنلجأ الى رسمها : السلاسل الزمنيةيا: اختبار استقراريةانث

 ي من جذر الوحدة وحسب الآتي:انت تعانا كاذفيما  انياً لبيانبي

 للسلاسل الزمنية:يانالرسم البي -أ

للسلاسل قيد البحث سيتم رسمها وحسب امالاتجاه الع انبي من ثموطبيعتها ومن ولمعرفة نوع هذه السلاسل

 :الآتيةية انالبي شكالالأ

وللتأكد من استقرارية سكون  ،امي من اتجاه عانالسلاسل الزمنية تع انلوحظ ( 34رقم )لتالي من الشكل أ

 (.ADFفولر الموسع ) -اختبار ديكي امات وخلوها من جذر الوحدة سيتم استخدانهذه البي
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 (2020-2000الزمنية لمتغيرات البحث للمدة )(: استقرارية السلاسل17الشكل )
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 E-Views 12ج الاحصائي اممن إعداد الباحث بالاعتماد على البرن المصدر:    

وللتأكد من استقرارية سكون هذه  ،اماتجاه عي من انالسلاسل الزمنية تع انمن الشكل أعلاه لوحظ 

 ات وخلوها من انالبي

 (. ADFفولر الموسع ) -اختبار ديكي امجذر الوحدة سيتم استخد

 (:ADFاختبار ديکي فولر الموسع ) -أ

اختبار  امفي التحليل فقد تم استخدالزمنية للمتغيرات الاقتصادية المستخدمةللتحقق من سكون السلاسل

ج الاحصائي اموبعد تغذية البرن ،للسلاسل الزمنيةلإختبار جذر الوحدة (ADF)ديكي _ فولر الموسع 

( tز القيمة المحتسبة لاختبار )اولم تستقر عند المستوى؛ وذلك لتجبعض قيم السلاسل الزمنية انباتضح
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والجدول ادناه يوضح نتائج  ،استقرت عند المستوى الآخروالبعض  ،لوالاالا بالفرق  ،القيم الجدولية

 اختبار الاستقرارية للمتغيرات قيد البحث:

 Augmented Dickey_Fuller test( ADFحسب )الاستقرارية للمتغيرات(: نتائج اختبار28) الجدول
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 E-Views 12ج الاحصائي امالباحث بالاعتماد على البرنالمصدر: من إعداد 

 

بعد إجراء الاختبار للسلسلة  (:GDPAاختبار استقرارية متغير الناتج المحلي الاجمالي في الجزائر )-3

 ها غير مستقرة عند المستوىان( تبين GDPAالزمنية الخاصة بالمتغير التابع )الناتج المحلي الاجمالي( )

من  كبر( وهي أ-3.1387قيمة المحتسبة )بلغت ال اذ ،فقط وبوجود القاطع لوالالكنها استقرت بالفرق 

لذا  ،%5( فهي أصغر من =0.0333Pويمكن مباشرة الاستدلال من قيمة الاحتمالية ) ،القيمة الجدولية

 %( الدال على عدم وجود جذر الوحدة. 5نقبل الفرض البديل ونرفض الفرض العدم عند مستوى معنوية )

بعد تحليل السلسلة الزمنية  (:SWFAاستقرارية متغير صندوق الثروة السيادية في الجزائر )اختبار -4

فقد بلغت القيمة  ،ها مستقرة عند المستوى وبوجود القاطعان( تبين SWFAالخاصة بالمتغير المستقل )

لذا نقبل الفرض البديل  ،(=0.0208P( وهي أصغر من القيمة الجدولية وباحتمالية )-3.3901المحتسبة )

.( الدال على عدم وجود جذر الوحدة%5ونرفض الفرض العدم عند مستوى معنوية )

At Level

GDPA SWFA

With Constant t-Statistic -0.6027 -3.3901

Prob.  0.8567  0.0208

n0 **

With Constant & Trend t-Statistic -2.8664 -1.7887

Prob.  0.1860  0.6810

n0 n0

Without Constant & Trend t-Statistic  2.7206 -1.2315

Prob.  0.9977  0.1945

n0 n0
At First Difference

d(GDPA) d(SWFA)

With Constant t-Statistic -3.1387 -0.8354

Prob.  0.0333  0.7920

** n0

With Constant & Trend t-Statistic -3.0744 -1.6527

Prob.  0.1288  0.7430

n0 n0

Without Constant & Trend t-Statistic -0.9917 -0.7422

Prob.  0.2813  0.3851

n0 n0

Notes:

a: (*)Significant at the 10%; (**)Significant at the 5%; (***) Significant at the 1% and (no) Not Significant  

b: Lag Length based on SIC

c: Probability based on MacKinnon (1996) one-sided p-values.
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ناتج المحلي ( لصندوق الثروة السيادية والARDLموذج )ان امبإستخدثالثا: تقدير العلاقة الدالية

يعرض المطلب الثالث نتائج تقدير العلاقة بين صندوق الثروة السيادية والمتغير : الاجمالي في الجزائر

وباعتماد  ات نصف سنويةان( بي2020-2000التابع )الناتج المحلي الاجمالي( في الجزائر خلال المدة )

 للإبطاء الزمني الموزع.حدار الذاتينلاموذج اان

ى النتائج الموضحة وصل الاجري تقدير العلاقة والت (:ARDLموذج )نلاي لوالانتائج الاختبار -1

 الآتي: بالجدول

 لة الناتج المحلي الاجماليالد  (ARDL) موذجنلايلوالا( نتائج الاختبار 29جدول )
Number of models evaluated: 15 

Selected Model: ARDL (3،2) 

Prob.* t-Statistic Std. Error Coefficient Variable 

0.0000 14.40202 0.152755 4.199987 GDPA(-1) 

0.0000 -6.977203 0.280508 -2.957564 GDPA(-2) 

0.0000 4.950113 0.160408 0.594087 GDPA(-3) 

0.0323 -2.101521 96585.26 -235975.7 SWFA 

0.0217 2.253014 193963.7 547123.0 SWFA(-1) 

0.0189 -2.420522 115350.5 -259285.4 SWFA(-2) 

0.1988 -1.346565 6.99E+09 -9.41E+09 C 

0.997845 R-squared 1254.003 F-statistic 

0.996584 Adjusted R-squared 0.000000 Prob. 

1.466769 Durbin-Watson stat   

 E-Views 12ج الاحصائي اممن إعداد الباحث بالاعتماد على البرن المصدر:

 R-squaredبلغت قيمة ) اذ ،موذجنلامعنوية العلاقة بين متغيرات ا (29الجدول )نلحظ من نتائج      

ير %( من التغيرات التي تحصل في المتغ99)المتغيرات المستقلة قادرة على تفسير  ان( أي 0.99=

 ،موذجنلاا( والنسبة المتبقية ترجع لمتغيرات أخرى لم تدخل في GDPAالتابع الناتج المحلي الاجمالي )

موذج نلاا وبالنظر لاختبار معنوية ،(0.99( بلغت )2Adjusted Rالقوة التنبؤية استنادا لقيمة ) انكما 

 نرفض فرض من ثم% و5( وباحتمالية اقل من 1254.003) Fفقد بلغت قيمة المحتسبة لاختبار  ،ككل

 موذج.نلاالعدم ونقبل الفرض البديل الدال على المعنوية الكلية ل

السلاسل الزمنية للمتغيرات قد بعد إجراء اختبار استقرارية موذج:نلاالابطاء المثلى لتحديد فترات -أ

( (ARDLالذاتي للإبطاء الزمني الموزع حدارنلاموذج اان امبإستخدالمتغيرات بعضها على بعض أثرت

موذج للمتغير المستقل )صندوق الثروة السيادية( نلاوشروط ااستقرارية السلاسل الزمنيةوحسب نتائج

                                                           

 .للمزيد من الاطلاع يرجى ملاحظة الملاحق 
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التحليل سنلجأ وقبل الخوض في اجراء ،والمتغير التابع نصيب الفرد من اجمالي الدخل القومي في النرويج

 وعليه تم التوصل الى النتائج المبينة في الشكل الاتي:  ،موذجنلاتحديد فترات الابطاء المثلى لالى 

 المحلي الاجماليالإبطاء المثلى لدالة الناتج(: تحديد فترات18الشكل )

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 E-Views 12ج الاحصائي اممن إعداد الباحث بالاعتماد على البرن المصدر:

بناءً على موذجنلاتم اختيار هذا ا اذ ARDL( 3،2المختار هو )موذجنلاا ان (18الشكل )نلحظ من 

 .SWFNللمتغير  2فترات ابطاء للمتغير التابع و 3اي  ،(AICاكايك )معيار المعلوماتية

هي  الآتيةالخطوة  ( اختبار الحدود:Bounds Test)امبإستخدالمشترك لاماختبار التك-ب

بعد اجراء  لذا ،(Bounds Testود )الحداختبار عن طريق ،مشتركلاموجود علاقة تكاختبار

عن طريق اختبار الحدود وحسب النتائج  جلتوازنية طويلة الأدلت النتائج على وجود علاقةالاختبار

 :الآتية

 الناتج المحلي الاجمالي( لدالةBounds Testالحدود )( نتائج اختبار30جدول ) 
K Value Test Stat. 

1 6.300391 F- Stat 

I(1) Bound I(0) Bound Signi. 

3.51 3.02 10% 

4.16 3.62 5% 

4.79 4.18 2.5% 

5.58 4.94 1% 

 E-Views 12ج الاحصائي اممن إعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات البرن المصدر: 

( وهي أكبر من القيمة 6.300391( المحتسبة قد بلغت )F- Stat)قيمة ان (30الجدول )نلحظ من 

ونقبل الفرض البديل %( لذا نرفض الفرض العدم1معنوية )( عند مستوى5.58البالغة ) I(1) العظمى
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بين صندوق الثروة السيادية والناتج المحلي الطويل جلمشترك في الألامالدال على وجود علاقة تك

 الاجمالي.

القياسية تم اجراء والتأكد من خلوه من المشاكلموذجنلاللحكم على جودة ا موذج:نلااختبار جودة ا-ت

 :الآتيةالاختبارات القياسية 

تم من مشكلة الارتباط التسلسليموذجنلاوللتأكد من خلو ا التسلسلي للبواقي:الارتباط LMأختبار ـ 

وتوصلنا إلِى النتائج  (Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test) اختبار اماستخد

 :الآتية

 لدالة الناتج المحلي الاجماليالارتباط التسلسلي( نتائج اختبار31جدول )
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test 

0.0559 Prop . F 4.054786 F- statistic 

0.0311 Prob. Chi-Square 4.646068 Obs*R-squared 

 E-Views 12ج الاحصائي اممن إعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات البرن المصدر:

 Prop)قيمة احتماليـــــــــة  ان اذ ،من الارتباط التسلسليموذج المقدر خال  نلاا اننلحظ  (31الجدول )من 

. F) الفرضية البديلة ونقبل الفرض العدم الدال %( وعليه نرفض5عند مستوى معنوية )غير معنوية

 وجود ارتباط تسلســــــــــلي بين البواقي. على عــــــــــدم

التباين سانمن مشكلة عدم ثبات تجموذجنلاوللتأكد من خلو ا التباين للبواقي:ساناختبار عدم تجـ 

 :الآتية( توصلنا إلِى النتائج Heteroskedasticity Testاختبار ) امبإستخد

 الناتج المحلي الاجماليلدالةس التباين انتج( نتائج اختبار عدم32جدول )
Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey 

0.0685 Prob. F 2.292563 F-statistic 

0.0797 Prob. Chi-Square 11.29420 Obs*R-squared 

0.1630 Prob. Chi-Square 9.192670 Scaled explained SS 

 E-Views 12ج الاحصائي اممن إعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات البرن المصدر:

المؤشرات  نلاس التباينانثبات تجموذج المقدر يخلو من مشكلة عدم نلاا اننلحظ  (32الجدول )من       

غير  (Prop. F)قيمة احتماليـــــــــة  ان اذ ،سانمتجتباين الأخطاء انغير معنوية أي تانالإحصائية ك

 %.5معنوية عند مستوى معنوية 

 امتم استخديأخذ شكل التوزيع الطبيعيموذجنلاا انوبهدف التأكد من  الطبيعي للبواقي:اختبار التوزيع-

 المبين في  (Jarque-Bera)اختبار 

نرفض الفرض من ثم% و5غير معنوية عند مستوى  (Jarque-Bera)قيمة  انيلاحظ اذ ،(19الشكل )

 التوزيع الطبيعي. تأخذالبواقي  انالعدم الدال على البديل ونقبل الفرض
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 المحلي الاجماليللبواقي لدالة الناتجالتوزيع الطبيعي(: 19الشكل )
 

 

 

 

 

 

 

 

 E-Views 12ج الاحصائي اممن إعداد الباحث بالاعتماد على البرن المصدر:   
 

موذج المقدر يمكن نلاالاختبار الاستقرار الهيكلي لمعلماتموذج المقدر:نلاااختبار استقرارية -ث

 الموضحة بالشكل أدناه:  (CUSUM، CUSUMQ)باختبار ةانالاستع

 المقدر لدالة الناتج المحلي الاجماليموذجنلا( استقراريه ا20شكل )

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 E-Views 12ج الاحصائي امالمصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد على البرن  

عند مستوى معنوية داخل حدود القيم الحرجة انللبواقي كالمجموع التراكمي ان( Aيشير الجزء )     

المجموع التراكمي  ان( يوضحBفي حين الجزء ) ،المعلمات المقدرة% وهذا يدل على استقرارية5

ً  انلمربعات البواقي ك %؛ وذلك يدل على استقرارية 5معنوية داخل حدود القيم الحرجة عند مستوىايضا

 الطويل. جلموذج في الأنلاالمتغيرات الداخلة في ا

منهجية تصحيح  المرحلة التالية سنختبرفي  موذج المقدر:نلاالقصير ومعلمة تصحيح الخطأ ل جلمعالم الأ-

الطويل؟  جلالقصير الى الأ جلالطويل؛ أي هل هناك تصحيح من الأ جلالقصير إلِى الأ جلالخطأ من الأ

يعتمد في هذا الاختبار على "معلمة تصحيح الخطأ"  اذ ،(ARDLوتعد هذه خطوة مهمة في اختبارات )

((1-)CointEq التي يجب )القصير تصحح في  جلحرافات في الأنلاا انتكون سالبة ومعنوية؛ أي  ان

A B 
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الطويل. في هذه المرحلة سيتم تحليل العلاقة بين صندوق الثروة السيادية والناتج المحلي الاجمالي  جلالأ

 في الجزائر وفق هذه المنهجية كما في الجدول الآتي:

 لدالة الناتج المحلي الاجمالي جلقصيرة الأموذج تصحيح الخطأ للعلاقة ان( نتائج 33جدول )
Prob t-stat Std. error Coefficient Variable 

0.0010 8.844436 0.131509 4.254586 D(GDPA(-1)) 

0.0270 -5.414437 0.146652 -0.594051 D(GDPA(-2)) 

0.0200 -2.492368 81438.99 -102985.8 D(SWFA) 

0.0036 3.225649 86558.84 299208.5 D(SWFA(-1)) 

0.0032 4.525071 0.008144 0.026871- CointEq(-1)* 

 E-Views 12ج الاحصائي امالمصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد على البرن

( وهي معنوية عند مستوى -0.026871معلمة تصحيح الخطأ بلغت ) اننلحظ  (33الجدول )من نتائج 

 جل%( تجاه القيمة التوازنية طويلة الأ2القصير تصحح بنسبة ) جلحرافات في الأنلاا انسالبة أي و% 5

 نفسها. عامخلال ال

 موذج:نلاالطويل ل جلمعالم الأ-

لعلاقة صندوق الثروة السيادية بالناتج المحلي الإجمالي  (34الجدول )في  جليبين نتائج الاختبار طويل الأ

 لصندوق الثروة السيادية بالناتج المحلي الإجمالي في الجزائر. جلفي الجزائر وجود تأثيراً طردياً طويل الأ

 لدالة الناتج المحلي الاجمالي جلموذج طويل الأنلا( نتائج تقدير ا34جدول )
Prob t-stat Std. error Coefficient Variable 

0.0214 2.727109 449576.0 .12354582 SWFA 

0.0000 6.104487 4.18E+10 2.55E+11 C 

 E-Views 12ج الاحصائي امالمصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد على البرن

تلقائيا سيرتفع الناتج المحلي بمقدار وحدة واحدة ه عند زيادة حجم أصول الصندوق السيادي الجزائري انف

اغلب الفوائض المحولة من  نلاوحدة وهذا مايطابق النظرية الاقتصادية  1235582بمقدار  الإجمالي 

 اوتمويل يرفد الموازنة ويحافظ على استقرارها لمجابهة العجز فيها  اماعوائد النفط للصندوق ماهي الا 

 اوالاستثمار على المستوى الحكومي  اوالتمويل  عن طريقج التنمية الاقتصادية امرفد وتمويل بعض بر

 .دة لعملية التنمية الاقتصادية في البلدانلسدعم القطاع الخاص لتنمية القطعات الضرورية وا
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 تمهيد:

ثر كبير جدا في الاقتصاد العراقي أية لما له من دور وهممن الضروري التطرق لموضوع بالغ الا       

خذت أشأت في العالم والتي انشاء صندوق ثروة سيادي على غرار تلك التي انفي ما لو طبق ونفذ الا وهو 

بلدا مثل العراق لاتنقصه  انج التنمية والتمويل والاستثمار والتحوط والاستقرارالخ كما امدورها في بر

ه موردا ناضب وعرضة للتقلبات في اسعاره نتيجة انواردات النفط والذي يتصف ب لاسيماالإيرادات 

وهذا ما يحتم العمل على إيجاد سبل جديدة في تنويع  ،وف السياسية والعسكرية والبيئية وغيرها للظر

طر توفر رؤى وأ انوهنالك الكثير من الطرق والوسائل التي تعتمدها السياسات وممكن  مصادر الدخل

الوفيرة التي لم  تعتمد كمعالجات للنهوض بهذا الواقع الاقتصادي وتغيره وتطويرة بما يتناسب مع موارده

ة سيادي وصندوق ثرشاء نلإيكون احد المعالجات وضع خطة  انيمكن  ،يستغل منها الى الجزء اليسير

فاق على نلاعوئدها وارصدتها لأغراض متعددة منها ا امبإستخد اميستثمر الفوائض بدل من تبديدها والقي

رجي بمايخدم الاقتصاد الداخلي للوصول الى ج التنمية الاقتصادية والاستثمار الداخلي والخااماستكمال بر

ذلك العمل  فضلا عنتوفير رصيد من العملات الأجنبية لمجابهة المخاطر والأزمات  عن طريقالاستقرار 

سيابية ومستمرة انعلى مجابهة العجوزات في الموازنات المتتالية كما ويعمل على توفير خطة متواترة و

لة لبنى تحتية اجتماعية امج متكاملدعم الاقتصاد الداخلي ورفده ببر فراز العديد من الأصول الثابتةلإ

عن ويات لوالاوصناعية لدعم مجالات الاقتصاد كافة من نقل وصناعة وتعدين وزراعة وسياحة وحسب 

  ثلية ومعايير الجدوى في اختيار الاستثمارات.مبالترشيد والا امالبحث والتطوير مع الالتز  طريق
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لوالاالمبحث   

 نبذة عن واقع التنمية الاقتصادية وتحليل مؤشراتها في العراق 

 1950 امة قبل علم يشهد العراق أية عملية تنمي :عن الاقتصاد والتنمية في العراق موجزةلا :نبذة او

قتصرت على االاقتصاد العراقي يعتمد على الزراعة وأخذت الدولة على عاتقها مسيرة البناء التي  انفقد ك

ل اللازمة وامشية وذلك يعــــود إلى عدم وفرة رؤوس الاامت هانفقد ك لأخرىاالقطاعات  اما،ذلك القطاع 

إيراداتها من  صت الدولة كافةوبعد اكتشاف النفط وزيادة إيراداته خص،بعملية التنمية الاقتصادية   امللقي

النفطيـــــــة  اتسم الاقتصاد العراقي بسمات الاقتصاداتالنفط لتمويل عملية التنمية الاقتصادية عليه فقد 

 والتي تتمثل بكونه :

ل الرئيسي في تنشيط الاقتصاد وهو مصدر النمو املعب يكون فيه النشاط النفطي هو ااناقتصاد أحادي الج-1

 تمويل النشاط الحكومي وموازنة الدولة ( . الاقتصادي )

ظلت عوائد النفط فقد دد قليل من السلع عي ضعيف ) غير مرن ( يسيطر في تكوينه إنتاجيمتلك هيكل  -2 

نتصف القرن لم السابقةفاق الاستثماري الحكومي طوال العقود الخمسة نلاالمصدر الرئيس لتمويل التنمية وا

حاصلة في وعليه فقد أصبح الاقتصاد العراقي عرضة للصدمات الخارجية الناجمة عن التذبذبات ال عشرينال

 أسعار النفط عالميا.

ساب القرار السياسي على حاة من الاختلالات الهيكلية بسبب مصادرة القرار الاقتصادي على انالمع -3 

 ات التنمية.عوائق النهوض بقطاعحد أ عدذه تمادية وبشرية . ه الرغم مما يمتلكه العراق من ثروات وموارد

طع والتي لم تست لسياسات الاقتصادية المركزية جعلت النشاط الاقتصادي مرهونا بالفعاليات الحكوميةا – 4 

حقق ت مما يعيق طاع الخاص في الساحةالاقتصادية القالنشاط الاقتصادي مع ضعف دور الارتقاء بمستوى

 الاقتصادي.التوازن 

لقد تسبب فشل ،الحقيقي من خارج القطاع النفطي  ي الواضح في معدلات نمو الناتج المحلي الإجماليالتدن-5

وعليه ،السياسات الاقتصادية السابقة إلى فشل مباشر في نهوض البنية التحتية للبلاد خلال السنوات السابقة 

يتوجب التطورات المتلاحقة في الاقتصاد العالمي  نتيجةالاقتصاد العراقي اليوم يواجه تحديات ملحة  انف

والبدء الخاص القطاع فساح المجال للنشاط إو،القومي قتصادهواعادة هيكلة ا ضرورة الاصلاح الاقتصادي

عوائد قطاعات الاقتصاد  واستثمار فوائض كي يتولى ادارة النشاط الاقتصاديصناديق سيادية ل في تاسيس

 . (1)العراقي

                                                           
سحر قاسم محمد، الاليات الواجب توفرها لانتقال العراق من الاقتصاد المخطط الى اقتصاد السوق،مصدر سابق،كانون الأول - 1

  3،ص2011
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( يمكن 21)( ووفقا للشكل 35من الجدول )لا :تحليل مؤشرات التنمية الاقتصادية في العراق : او

لي تكوين اجما،اجمالي الدخل القومي ،تصادية  ) اجمالي الناتج المحلي تحليل بعض مؤشرات التنمية الاق

  يل لمعدلاتوستعرض التحل 2021ولغاية  2003من  مدةالمال ( وسنبين التغيرات التي حدثت لل راس

تلك العينات من  للبطالة والتضخم للفترة ذاتها لنتأكد ونستدل  من مدى تحقق التنمية في العراق وفقا لتحليل

   :المؤشرات

اجمالى الناتج المحلي في العراق شهد  ان( 35ات الجدول التالي )اناستشهادا ببي اجمالي الناتج المحلي:-1

 2004 عامدولارل(مليار92,502دولار الى)مليار (60,308يبلغ ) انوك 2003من  مدةبالتعاقب لل إرتفاع

 فيجاء بسبب حركة التغيير السياسي  رتفاعدولار وهذا الإمليار(99,359) 2006 عاموصل في  انالى 

النفط  إنتاجغزو العراق بدات حركة التعاقدات مع الشركات النفطية واستئناف  اناب 2003العراق في 

في  2003 اممقتصر في الحصول على الغذاء والدواء قبل الع هإنتاج انوضخه للأسواق العالمية بعدما ك

(مليار 109,6)2008,وقد بلغ اجمالي الناتج عام فيها العار تحت وطئة الحصار الاقتصادي  انالحقبة التي ك

 .(917,178)الى  2020واستمر اجمالي الناتج بالتقلبات ارتفاع وانخفاضا حتى وصل عام  (1).دولار 

العقد من الزمن شهد اجمالي الدخل القومي في العراق باعتباره مؤشرا  افي هذ ان اجمالي الدخل القومي:-2

ثم  ثم ارتفع تدريجا حتى  2003 عام(دولار21,945بلغ )  اذية شهد تغيرات إيجابية هماقتصاديا بالغا في الا

(على خلفية 114,753وبلغ ) 2009ليسجل بعدها تراجع في  2008 عام(دولار100,135وصل الى )

ثم بدأ اجمالي ، 2003خفاض منذ نلاولم يحصل هذا االازمة الاقتصادية العالمية  )ازمة الرهن العقاري(* 

حجم له في هذه  أعلى( ليكون 233,577بلغ)  اذ 2013التدريجي محققا طفرة في  رتفاعالدخل القومي بالإ

(دولار ثم تابع اجمالي الدخل 227,112بلغ)   2014هبط هبوط طفيفا في   اذخفاض تدريجيا نلاد ااوليع عامال

بسبب تداعيات الازمة التجارية بين  2016 عام(دولار164,041خفاض ليصل الى)نلاالقومي في العراق ا

واستمر اجمالي الدخل القومي بالتقلبات ارتفاع وانخفاضا حتى وصل عام  . (2)الولايات المتحدة والصين

 .(172,182)الى 2020

( يرتفع اجمالي تكوين 21(ووفقا للشكل التالي رقم )35ات الجدول )انمن بيالمال: راساجمالي تكوين -3

ليصل    2006 عام(دولار في 085,23الى ) 2003( دولارفي 346,16المال الثابت تدريجيا من)  راس

بلغ اجمالي تكوين  اذ 2014 عامفي  انمستوى له فقد ك أعلى اما، 2008 عام( دولار في 49,987الى) 

                                                           
، الأسباب، الاثار الاقتصادية، 2017-2014بتصرف من الباحث استنادا الى:عماد غزازي ،انيس هزلة، الازمة النفطية - 1

 162-161،ص2019،السنة 6المدية،الجزائر ،مجلة الافاق الاقتصادية مجلة الافاق ،العدداستراتيجيات المواجهه، جامعة 
-161،ص2019، مصدرسابق،2017-2014بتصرف من الباحث استنادا الى:عماد غزازي ،انيس هزلة، الازمة النفطية - 2

162. 
البنوك على منح قروض عالية والتي فجرها تهافت  2007ازمة الرهن العقاري هي ازمة مالية خطيرة ظهرت في *

لية العالمية لتشكل المخاطر،وبدأت الازمة تكبر ككرة الثلج لتهدد قطاع العقارات في الولايات المتحدة ثم البنوك والأسواق الما
 تهديدا للاقتصاد المالي العالمي.
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خفض الى ) ان 2015 عامثم بدأ بالتراجع ففي   ( دولار714,78المال الثابت في العراق حوالي ) راس

 تداعيات الازمة ان( دولار  اب55,937حوالي ) 2020  عامخفاض حتى بلغ في نلا( دولار ليتابع ا70,137

( 60,733ارتفع الى) اذ 2021 امد التعافي من جديد في عاوتشار فايروس كورونا( ليعانالصحية العالمية )

 اللقاح ضد فايروس كورونا  وتعافي الاقتصاد العالمي. إنتاجدولا ر بعد 

 مليار دولار 2021الى  2003( يوضح بعض مؤشرات التنمية الاقتصادية للعراق من 35) جدول 

اجمالي الناتج  عامال

المحلي  الأسعار 

الثابتة للدولار 

 الأمريكي

 ,التضخم 

 %سنويا

اجمالي البطالة 

% من اجمالي 

 لةامالقوى الع

اجمالي الدخل 

القومي بالأسعار  

الثابت للدولار 

 الأمريكي

اجمالي تكوين 

المال  راس

الثابت بالأسعار 

 الثابتة للدولار

الفرد من نصيب 

اجمالي الدخل 

قومي بالأسعار ال

 الثابتة للدولار 

 الدولار(الف )

2000 48,360 4.98 8.80  ........... ......... ......... 

2001 36,180 16.37 8.80  ........... ......... ......... 

2002 32,930 19.32 8.90  ........... ........ .......... 

2003 60,308 33.62 8.85 21,945 16,346 0,278 

2004 92,502 26.96 8.60 680,36 495,20 0,516 

2005 94,048 36.96 8.72 427,45 085,23 0,507 

2006 359,99 53.23 8.65 594,61 110,27 0,418  

2007 233,101 10.07 8.65 770,85 532,35 3.404 

2008 562,109 12.66 8.48 135,100 987,49 3,854 

2009 265,113 6.87 8.40 753,114 464,52 3,823 

2010 216,120 2.88 8.25 140,110 491,58 3,891 

2011 611,129 5.80 8.13 513,185 345,63 3,990 

2012 674,147 6.09 7.96 061,219 388,64 4,376 

2013 940,158 1.88 9.26 577,233 702,71 4,450 

2014 253,159 2.24 10.59 112,227 714,78 4,300 

2015 774,166 1.39 10.73 258,165 137,70 4,376 

2016 768,189 0.56 10.82 041,165 933,68 4,863 

2017 315,186 0.18 13.02 777,185 367,69 4,666 

2018 222,191 0.37 14.06 613,225 426,70 4,672 

2019 765,201 0.20 15.11 470,232 923,65 4,824 

2020 917,178 0.57 16.23 172,182 937,55 4,159 

ات البنك الدولي منشور على الرابط انالمصدر اعداد الباحث استنادا الى بي

https://data.albankaldawli.org/country  

 

مؤشر اقتصادي )نصيب الفرد من اجمالي الدخل القومي  همبالنسبة لا اما نصيب الفرد من الدخل القومي:-4

 2003من الأعوام نصيب الفرد من اجمالي الدخل  خلال  ان( ب35الجدول )ات ان( في العراق ويتضح من بي

 2008ا بسيطا في إرتفاع( دولار ثم ارتفع 3,40.19حوالى)  2006 عامبلغ في  اذ ،شهد تقلبات 2011حتى 

ا إرتفاع( دولار ثم يرتفع 3,823.40ليصل ) 2009 عامد هبوطا طفيفا في اوليع (دولار3,854.09ليصبح )

 2014 عامثم ينخفض في  2013 عام(دولار 4,450.10يصل الى ) انه الى إرتفاعويتابع  2010 عامقليلا 

https://data.albankaldawli.org/country
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الازمة العالمية التجارية بين الولايات المتحدة  اننتيجة تراجع أسعار النفط اب ،(دولار4,300.17ليصل الى )

 عاموفي ،({4,863.24قدر) 2016و ،(4,376.79بلغ) 2015} لاعوامخلال ا رتفاعد الإاووالصين ليع

ارتفع  2018 عام في اما،(4,666.03خفض نصيب الفرد من الدخل القومي في العراق ليصل الى)ان 2017

ليصل   2020 عامثم يبدأ بالهبوط في  (4,824.65قدر ) انالى  رتفاعتابع الإ 2019و،(4,672.00الى )

 تشار فايروس كورونا(.ان(دولار بسبب)  4,159.10الى) 

 ( 26ات الجدول رقم )اناستنادا لبي 2021الى  2003( يبين مؤشرات التنمية في العراق للفترة من 21 شكل )
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 (35)ات الجدول انالمصدر اعداد الباحث استنادا الى بي

 https://data.albankaldawli.org/countryات البنك الدولي منشور على الرابط انبي          
 

ت انح صعودا وهبوطا فكاو( نسب التضخم التي تتر35ويتضح من الجدول  السابق رقم ) التضخم:-5

نسبة له في  أعلىثم وصل  التضخم الى  2004%( في 26.96%( وهبط الى) 33.62) 2003نسبته في 

%(،واستمر بالنخفاض 12.66ليبلغ ) 2008وعاود الانخفاض معدل التضخم عام %(.53.23بلغت )اذ2006

%( الى 0.56ما نسبته )2016ثم يترتف قليلا ليعاود الانخفاض اذ سجل من  2010%( عام 2.88مشكل )

 %(.0.57)2020ان وصل في عام 

 2011( في 8.13ح بين )اوتتر 2011الى  2003ت معدلاتها في الفترة من انالبطالة فقد ك اما البطالة:-6

مستوى لها  أعلى 2003ت بداية نسبة البطالة في انك اذ،على التوالي  2007و 2006( للسنتين  8.65و)

 ( .8.85بلغت ) اذخلال هذه الفتر ه 

ي من انالاقتصاد العراقي يع ان( 21( والشكل )35ات السابقة ووفقا للجدول رقم )انبيالنستنتج من تحليل 

تقلبات حادة نابعة من التقلبات في أسعار النفط المتاثرة بالازمات الاقتصادية العالمية هذا بسبب اعتمادية 

ال كبير للقطاعات اهمونستنتج أيضا ،الاقتصاد العراقي على مورد واحد في تحصيل ايراداته وهو النفط 

لكثير من مؤشرات التنمية الاقتصادية من غير النفطية هذا ماينعكس بشكل سلبي على ا لأخرىاالاقتصادية 

ية الاستفادة من موارد البلد في انكامويقوض من فرص العدالة الاجتماعية من   ،فقر وبطالة وبنى تحتية الخ
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https://data.albankaldawli.org/country
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مما يولد ،غير النفط  لأخرىاي بين القطاعات الاقتصادية التنموية انبين طبقات المجتمع والث لوالاشقين 

اختلالا هيكليا يمثل اكبر عائق من عوائق التنمية لذا يمكن إيجاد حلول كثيرة مناسبة ومن هذه الحلول الحل 

  رتفاعاستثمار الفوائض الريعية الناتجة عن الإ عن طريقالذي ارتئينا في بحثنا هذا هو 

 .شاء صندوق سيادي عراقيان قعن طريفي أسعار النفط في بعض السنوات وتوظيفها في استثمارات مختلفة 

 2021ية لغا 2003( يوضع معدلات النمو لبعض مؤشرات التنمية الاقتصادية في العراق للفترة من 36جدول )        

 المنشور على الموقع(35) ات الجدول انالمصدر اعداد الباحث استنادا لبي     

 https://data.albankaldawli.org/countryات البنك الدولي منشور على الرابط انبي             

( معدلات النمو لبعض مؤشرات التنمية الاقتصادية في العراق  لكل من اجمالي الناتج 42يوضح الجدول)

 ،الي الدخل القومي المال  ونصيب الفرد من اجم راسالمحلي  واجمالي الدخل القومي واجمالي تكوين 

 أعلى( وهو %53.38حقق العراق نموا في الناتج قدره ) 2003 عامتتصف معدلات النمو بالتقلب ففي 

ونفس النسبة  %(25.83حوالي ) عامالذلك معدل نمو الدخل القومي فبلغ في  اما ،بحثال مدةمعدل له خلال 

 ،2008 عام( %13.22نموا ) اعلى المال. وقد بلغ نصيب الفرد من الدخل القومي راسحققها اجمالي تكوين 

يمكن تبرير ذلك بسبب حدوث الازمة .(%3.38بلغ )  اذحصل تراجع في النمو للناتج  2009 عاموفي ال

اصبح  اذتراجع نمو اجمالي الدخل في العراق  أعلىثرها أيضأعكس انالاقتصادية )الرهن العقاري ( مما 

كل ،2009 ام( ع%0.80خفض الى )ان اذعلى نصيب الفرد من الدخل  ثرهأواتضح  ،(%4.96مايقارب  )

بين فة الذكر.  وبقيت معدلات النمو لهذه المؤشرات متقلبة نآهذا حصل على خلفة ازمة الرهن العقاري 

الذي  2021ولغاية  2003من المده معدل نمو للناتج خلال  أعلى انوك ،2021 عامخفاض حتى انو إرتفاع

معدل نمو نصيب الفرد من 

 الدخل القومي الإجمالي

معدل نمو اجمالي تكوين 

 المال الثابت راس

معدل نمو اجمالي 

 الدخل القومي

اجمالي معدل نمو 

 الناتج المحلي

  عامال

....... ....... ....... ....... 2003 

1.30 25.38 25.38 53.38 2004 

0.63 12.64 12.64 1.67 2005 

9.77 17.43 17.43 5.65 2006 

9.94 31.07 31.07 1.89 2007 

13.22 40.68 40.68 8.23 2008 

(0.80) 4.96 4.96 3.38 2009 

1.78 11.49 11.49 6.40 2010 

2.54 8.30 8.30 7.55 2011 

9.67 1.65 1.65 13.94 2012 

1.69 11.36 11.36 7.63 2013 

(3.37) 9.78 9.78 0.20 2014 

1.78 (10.90) (10.90) 4.72 2015 

11.11 (1.72) (1.72) 13.79 2016 

(4.06) 0.63 0.63 (1.82) 2017 

0.13 1.53 1.53 2.63 2018 

3.27 (6.39) (6.39) 5.51 2019 

(13.79) (15.15) (15.15) (11.32 2020 

0.44 8.57 8.57 2.78 2021 

https://data.albankaldawli.org/country
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بسبب  2008(في % 40.68جمالي الدخل القومي بلغ )معدل نمو لإ أعلىو ،ذكر سابقا  2004حدث في 

ت انك اذ 2020 عام( %-13.79نصيب الفرد )معدل نمو  وقد بلغ ،الصادرات النفطية للعراق حينها إرتفاع

 يا . انكراوأسعار النفط  بسبب الحرب على  رتفاععودة لإ

 لاسيمالازمات  حادي المورد )النفط( سيعرضة الى اأا بقي اذالاقتصاد العراقي  انونستنتج مما سبق ب       

دنا المحافظة رأا ما اذ ،النفط مورد ناضب وتتاثر أسعاره بالازمات السياسية والاقتصادية والصحية الخ انو

علينا  ،لمهمةومستقر وملائم لمتطلبات الاقتصاد العراقي في كافة المتغيرات الاقتصادية ا امعلى نمو مستد

متقدمة ثر الكثير من الدول الأاقتفاء  عن طريقى مستفيضة رشيدة ات جدوراسبتنويع الاقتصاد وفقا لد

 ويمكن تحديد ،التي تستثمر الفوئض من عائدات النفط  ،شاء صناديق الثروة السياديةان ية السباقة فياموالن

وتتصف هذه  ،%  مخصصة من فوائض النفط تحول الى صندوق الثروة السيادي 10% الى 5نسبة من 

اص تصام عن طريقها متنوعة الاستثمارات ودائمة العوائد التي تحافظ على الاستقرار نأالصناديق ب

صلت حا اذات متنوعة وتوظيف المدخرات بقطاعات مختلفة فانكامبالصدمات الاقتصادية فهي ترفد البلد 

قتصادية ورالامفي تسيير بعض الا لأخرىازمة بقطاع النفط مثلا سيتم الاعتماد ولوجزئيا على القطاعات أ

% مخصصة من موارد الصندوق السيادي لتغطية 15ز الاولمجابهة العجز ويمكن تحديد نسبة لا تتج

 .ة امعجزالموازنة الع

  2003ذ ة في العراق منامثالثا:تطور الإيرادات النفطية وغير النفطية والايرادات الع

وال لتغطية اممن  حدى الأدوات المهمة للسياسة المالية والتي توفر للحكومة ماتحتاجهإة املإيرادات العتعد ا 

 اذة امنة العالاقتصاد العراقي هو اقتصاد ريعي احادي المورد في تمويل المواز اننفقاتها المختلفة وبما 

ة في العراق امعونتيجة لذلك أضحت الموازنة  ال ،ة اميعتمد على الإيرادات النفطية في تمويل الإيرادات الع

ادات فتكون لإيرالناتج عن سوء التخطيط وإدارة الإيرادات لا بسبب قلة ابوضع خطير بسبب العجز المتراكم 

زنة في ا المواي منهانفهناك الكثير من المعوقات والاختلالات التي تع،هنالك فوائض بين سنة وأخرى  

 ماياتي: العراق سنذكر منها

% من 90تشكل العوائد النفطية حوالي  اذالاعتماد المفرط على الإيرادات النفطية في تكوين الإيرادات -1

 اما،معدلات العجز والفائض في الموازنة يعتمد على الإيرادات النفطية انة للبلد أي امالإيرادات الع

خفاض ارصدة ان من ثمة امتها في تمويل الإيرادات العاهمالإيرادات غير النفطية تنخفض نسب مس

 2008ولغاية  2003 امة من عامالإيرادات الع ان (2)(  43ات الجدول رقم ) انيلاحظ من بيو .(1)الموازنة

مليون دينار في  80641041لتصل الى  2003 اممليون دينار ع 15,85527بلغت  اذمستمر  إرتفاعب

                                                           
ة داعمة للموازنة العامة ولتطوير أداء عقيل حميد الحلو،زينب شاكر جبير،رؤية استشرافية مقترحة لانشاء صناديق ثروة سيادي-1

 350، 2019، 55الاقتصاد العراقي،كلية الإدارة والاقتصاد ،جامعة المثنى،العدد
 2022ضياء حسين سعود ،أهمية الصناديق السيادية وإمكانية التطبيق في الاقتصاد العراقي ،مصدر سابق - 2

  Diaa.saud@gmail.com.229،ص
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أسعاره في الأسواق   إرتفاعالطلب على النفط و  إرتفاع% ذلك بسبب 46.71وبمعدل نمو سنوي  2008

 امة خلال عاهممسنسبة  أعلىة فقد بلغت امة الإيرادات  النفطية في الإيرادات العاهمنسبة مس اما،العالمية 

ة اهممس أعلىة امة الإيرادات غير النفطية في الإيرادات العاهم% بينما بلغت مس98.80وتقدر ب  2004

مليون دينار  55,243527ة الى امخفضت الإيرادات العانفقد  2009 اما ،%5.48تقدر ب  2007 امع

بلغت الإيرادات  اذ،خفاض الى حدوث الازمات المالية العالمية لان% ويعزى ذلك ا-31.49بمعدل نمو سنوي 

مليون 5053325% والايرادات غير النفطية  بلغت -34.21مليون دينار بمعدل نمو  50190202النفطية 

ة امة للإيرادات النفطية في الإيرادات العاهمنسبة مس أعلى انو %16.32دينار وبمعدل نمو سنوي قرابة 

 (1)% 93.07رت قد اذ 2011خلال 

 .(عراقيدينار)مليون2003ة منذ امتها الى الإيرادات العاهمالنفطية ونسب مستطورالإيرادات النفطية وغير( 37)جدول 

 

   ( من اعداد الباحث2،4،6،7،8الاعمدة ) ،الدائرة الإحصائية ،وزارة المالية العراقية  ،المصدر

 {1Y-2Y /1Y  *100} الآتيةتم احتساب معدل النمو حسب الصيغة -

                                                           
لافي مرزوك،حيدر نعمة بخيت، إشكالية الدور التنموي لصناديق الثروة السيادية مع إشارة خاصة حسن لطيف كاظم ،عاطف - 1

 ، 2013، 30الى إمكانية انشاء صندوق سيادي في العراق ،قسم الدراسات الاقتصادية بيت الحكمة ،بغداد، العدد

(الإيرادات 1) عامال

 النفطية

(معدل 2)

النمو 

السنوي

% 

(الإيرادات 3)

 غير النفطية

(معدل 4)

النمو 

السنوي

% 

(الإيرادات 5)

(=3+1ة)امالع

5 

 (معدل6)

 النمو

السنوي

% 

(7) 

ية همالا

النسبية 

1/5 

(8) 

ية همالا

 النسبية

3/5 

2003 387,728,15 ---- 257140 ---- 15985527 ---- 98.39 1.60 

2004 32,593,011 107.22 395840 53.93 32988850 106.36 98.80 1.19 

2005 39,448,514 21.03 987226 149.40 40435740 22.57 97.55 2.44 

0062 46,873,201 18.82 2182344 121.05 49055545 21.31 95.55 4.44 

2007 51,949,251 10.82 3015599 38.18 54964850 12.04 94.51 5.48 

2008 76,297,027 46.86 4344014 44.05 80641041 46.71 94.61 5.38 

2009 50,190,202 -34.21 5053325 16.32 55243527 -31.49 90.85 9.14 

2010 63,594,168 26.70 6584055 30.29 70178223 27.03 90.61 9.38 

2011 101,277,540 59.25 7529850 14.36 108807390 55.04 93.07 6.92 

2012 111,326,166 9.92 8491056 12.76 119817222 10.11 92.91 7.08 

2013 105,695,824 -5.05 8144252 -4.08 113840076 -4.98 92.84 7.15 

2014 441,95,174 -9.95 10379409 27.44 105553850 -7.27 90.16 9.83 

2015 51,312,621 -46.08 15157630 46.03 66470251 -37.02 93.47 6.53 

2016 44,653,244 -12.97 9756025 -35.63 54409269 -18.14 82.06 17.93 

2017 65,265,671 46.16 12156501 24.60 77422172 42.29 84.29 15.70 

2018 96,062,932 47.18 10506898 -13.56 106569833 37.64 90.14 9.85 

2019 99,490,603 3.56 8076390 -23.13 107566993 0.93 92.49 7.50 

2020 54,448514 5.448- 4032985 50.06- 58،481،499 0.46- 93.10 6.89 
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 {100} الجزء/ الكل *  الآتيةية النسبية حسب الصيغة همتم احتساب الا-

 ةامثم تبدأ الإيرادات الع،% 9.38وصلت الى  اذ2010 امة في الإيرادات غيرالنفطية عاهمنسبة مس أعلىو

مليون دينار بمعدل نمو 54409269ة حوالي امبلغت الإيرادات الع اذ 2016خفاض بشكل مستمر لغاية نلابا

خفاض أسعار النفط في انخفاض الى تعرض الاقتصاد العراقي لصدمة نلا%ويرجع سبب ا-18.14سنوي 

ن دينار وبمعدل مليو 44653244خفاض حجم الإيرادات النفطية الذي بلغ انالأسواق العالمية مما  أدى الى 

مليون دينار  9756025خفاض بتذبذب لتقارب نلاالإيرادات غير النفطية اخذت با اما%-12.97نمو سنوي 

مليون دينار  107566993ة لتبلغ الامفي الإيرادات الع إرتفاعوحصل  %-35.63وبمعدل نمو سنوي 

وصلت الى  فقد 2019ة في امالعالإيرادات النفطية في الإيرادات  ةاهممس اما%. 0.93وبمعدل نمو 

  % .15.70قدرت بنسبة  اذ 2017ة للايرادات غير النفطية في اهمنسبة مس أعلىت ان% بينما ك92.49

 اذ 2004 عام اننسبة اب أعلىة فقد بلغت امة الايرادات النفطية في الإيرادات العاهمنسبة مس انويتضح 

قدرت  اذ2015 امة للايرادات غير النفطية عاهمنسبة مس أعلى% بينما بلغت 98.80قدرت حوالي 

الحكومة باجراءات منها زيادة تحصيل الضرائب والرسوم الكمركية  امونعلل ذلك بسبب قي ،22.80%

 .                                             .                       (1)وتشجيع القطاع الخاص بهدف تنويع اقتصاد البلد

 امعدنلإة  يرجع ذلك امة الإيرادات السيادية )الضرائب والرسوم(في تمويل النفقات العاهمخفاض مسان-2

 ة بالمستوى المطلوب.امالضريبي في الموازنة الع امكفاءة الأجهزة الضريبية والضعف في فاعلية وأداء النظ

 النفقات التشغيلية مقارنة بالنفقات الاستثمارية . إرتفاع-3

ون انها هو تنفيذ القاهمل عدة امترتكز عملية التنمية الاقتصادية على عو نية :مالنفقات الااختلال هيكل -4

وقد ادت  ،وجذب الاستثمارات وغيرها نتاجالإيته ودوره الايجابي في جميع مراحل همني لامل الااموالع

ون الدولي انللقتهاكات جسيمة ومنهجية انالى  ۲۰۰٣ عامى منها العراق بعد احداث انالظروف التي ع

وتدمير دور العبادة  انتهاكات ما بين سلب حياة اعداد كبيرة من السكنلاوتمثلت هذه ا انسنلاوحقوق ا

وغيرها فضلا عن حل  امواستهداف البنى التحتية من مشاريع ماء وكهرباء ومدارس وساحات النقل الع

الارهاب تحديا كبيرا لتطبيق السياسات ر الذي جعل مالا ،دثارهااننية ومالمؤسسات العسكرية والا

 .(2)الاقتصادية في كافة المجالات

المكون الرئيسي للناتج المحلي  انالاقتصاد العراقي معتمد على النفط بدرجة كبيرة و اننستنتج مما سبق 

 انماتطرقنا له من تحليل لمؤشرات التنمية نجد  عن طريقالإجمالي في العراق هو القطاع النفطي لكن 

الناتج  هااهمرجة كبيرة  وات التنمية الاقتصادية إيجابي بدعكاسات الإيرادات النفطية على بعض مؤشران

                                                           
، منشور على الرابط التالي من الباحث استنادا الى الدائرة الإحصائية للبنك المركزي العراقي بتصرف-1

https://cbiraq.org/DataValues.aspx?dtFrm=01/31 
النداوي، السياسات الاقتصادية في العراق بعد الاحتلال الامريكي، مجلة  عبد علي كاظم المعموري ، خضير عباس احمد - 2

 35،ص2011، ،جامعة بابلوالاقتصاد للدراسات الاقتصادية والادارية والماليةالادارة 

https://cbiraq.org/DataValues.aspx?dtFrm=01/31
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من المؤشرات سلبي فمعدلات التضخم في اغلب السنوات  الآخرعكاسه على البعض انلكن  ،المحلي الإجمالي 

المال ليس بالمستوى المرغوب لايتناسب  راستكون  انمرتفعة ونسب مرتفعة من البطالة اض الى ذلك ف

كما ونرى تدني في البنى التحتية وتخلف في ،وحجم الإيرادات السنوية المستحصلة من القطاع النفطي 

هذا دليل وجوب العمل على وضح حلول ،توظيف المواردالطبيعية وتراجع في مستويات التعليم والصحة 

ها تنهض بالتنمية الاقتصادية في انالحلول الناجعة التي من ش لهذه الاختلالات التي تصيب الاقتصاد ووضح

شاء صندوق ثروة سيادي يستثمر الفوائض المالية في القطاعات الاقتصادية انتلك الحلول  اهمالبلد ومن 

خلق جو اقتصادي  مستقر  أجلمن ،المركزي الخللبنك  احتياطياتفائض ،فائض موازنة  ،غيرنفطية،)نفطية 

 ج التنمية وإعادة هيكلة الاقتصاد العراقي بما يخدم عملية التنمية الاقتصادية .امبرثم النهوض ب

خلال بحثنا للتحقق من مؤشرات التنمية الاقتصادية في العراق لوحظ التنمية في العراق:  امرابعا:النمو 

فالناتج المحلي الإجمالي يرتفع  ، 2003منذ  الأعوام عدم التقارب بين قيم مؤشرات التنمية الاقتصادية عبر 

تها من الإيرادات اهمالإيرادات النفطية نسب مس انكما و،معدل البطالة والتضخم  إرتفاعمعينة مع  عامفي 

الواقع الاقتصادي في العراق  انا ذلك لكي نتحقق هل اندع ،ة مرتفع جدا قياسا بالايرادات الغير نفطية امالع

شطة الاقتصادية نلاة ااهماضطرنا هذا لمراجعة نسب مس،نمو اقتصادي  اميحوي على  تنمية اقتصادي 

شطة الاقتصادية  في الناتج نلاة ااهميتضح نسب مس (44الجدول ) ومنبالمجمل النفطية والغير نفطية. 

ة كل من القطاعات اهميوضح الجدول نسبة مس اذ ، 2020الى  2004المحلي الإجمالي في العراق منذ 

 ،قطاع الصناعة التحويلية، امقطاع النفط الخ ،العراق في الناتج )قطاع الزراعة والغابات الاقتصادية في

 ،راتين وخدمات العقاامالمال والت،تجارة الجملة والمفرد والفنادق،النقل والمواصلات،الكهرباء والماء

 خدمات التنمية الاجتماعية(.

ية همالخدمية(  والا ،التوزيعية ،شطة) السلعيةنلاحسب اة الكلية اهمنسب المسنبين ( 44وفقا للجدول )      

ويكون في الريادة  ، 2020% في 65.7المجموعة السلعية بنسبة  امالنفط الخ إنتاجالنسبية لكل منهم ليتصدر

بلغت  2007( مرورا بالسنوات اللاحقة ففي 54.6ح من )اوبنسب تتر 2004على مدار السنوات السابقة منذ 

الى  امة النفط الخاهمثم ترتفع نسبة مس 2015%( في  59,1ووصولها الى )،%( 53,5)تة اهمنسبة مس

 لأخرىاليشكل النفط النسبة الأكبر في الناتج المحلي الإجمالي في العراق من النشطة  2019%( في 63,9)

الفوائض  شاء صندوق ثروة سيادي يحفافظ على انالبدأ ب عن طريقنستطيع استثمار الفوائض بعملية منظمة ،

ذلك بتنويع الاقتصاد وتخفيف الاعتماد على النفط وعميلية التحول التدريجي من الاقتصاد  اهمباستثمارها ليس

 الأحادي الريعي الى اقتصاد مزدهر متنوع المصادر.

 

 

 

 



ية الأقتصادية في منيق الثروة السيادية في تحقيق التفادة من تجارب صنادإمكانية الإإستشراف الرابع:الفصل 
 العراق

 

130 

 )%( 2020 – 2004شطة الاقتصادية في الناتج المحلي الإجمالي في العراق نلاة ااهمنسب مس(38 )الجدول

خدمات 

التنمية 

 الاجتماعية

ين امالمال والت

وخدمات 

 العقارات

تجارة الجملة 

والمفرد 

 والفنادق

النقل 

 والمواصل

البناء 

 والتشييد

الكهرباء 

 والماء

الصناعة 

 التحويلية

قطاع 

 النفط

الزراعة 

 والغابات

 عامال

8.6 8.3 6.1 11.9 2.1 0.6 1.5 54.6 5.4 2004 

9.4 8.5 6.7 11.3 4.4 0.7 1.4 50.7 6.9 2005 

12.4 8.7 6.8 8.0 4.4 0.7 1.5 50.7 6.9 2006 

12.7 9.7 6.2 6.5 4.4 0.8 1.6 53.5 4.9 0072 

12.6 9.8 6.2 6.4 4.5 0.8 1.5 55.3 3.8 2008 

13.1 9.6 6.3 6.2 4.3 0.9 1.7 54.4 3.9 2009 

12.5 10.2 6.8 6.4 6.1 0.9 1.7 51.7 3.6 2010 

13.1 9.9 6.7 6.1 5.8 1.1 1.6 52.0 3.9 2011 

12.8 9.7 6.9 7.3 6.2 1.3 1.7 51.6 3.8 2012 

12.1 7.1 8.0 6.8 8.6 1.2 1.5 49.5 4.1 2013 

10.8 6.3 8.2 7.4 8.1 1.1 1.1 51.7 4.0 2014 

10.6 4.8 8.2 7.6 5.1 1.1 0.9 59.1 2.5 2015 

10.0 4.5 6.3 7.2 4.0 1.0 0.8 64.5 2.1 2016 

11.3 5.3 6.2 7.8 4.3 1.3 1.2 64.0 1.8 2017 

10.6 5.2 5.9 8.2 3.5 1.1 1.1 63.7 1.9 2018 

10.7 5.1 6.1 8.0 3.4 0.9 0.8 63.9 1.7 2019 

10.4 4.8 5.4 6.7 3.1 0.8 0.8 65.7 1.3 2020 

الحسابات ،مديرية الحسابات القومية الحسابات  ،ات وزارة التخطيط العراقية انالمصدر اعداد الباحث بالاستناد الى بي

 .( 2020-2004ختلفة )م امسنوات واعو،الموحدة 

 

( بنسبة قليلة قياسا بحجم الأراضي الواسعة الصالحة للزراعة 44وفقا للجدول ) قطاع الزراعة يسهم      

 انخصوصا ،ية لكن حصتها من التوظيف اقتصاديا طفيفة لاتتناسب مع حجم ذلك القطاع انكمورغم هذه الا

ية وزيادة الاستثمارات في انبالزراعة والثروة الحيو امالاهتم إرتفاعالعالم يتجه نحو الاقتصاد الأخضر و

في العراق حوالي فبلغت نسبته في الناتج المحلي  ،من مردودات كبيرة على المدى الطويل هل هذا المجال لما

 2007ثم تنخفض هذه النسبة منذ ،%( 6.9وتقدر ) 2006و 2005لترتفع نسبته في  ،2004%( في 5.4)

 امع% 2.5ثم ينخفض الى  ،2014( في 4.0و)   2010%( في 3.6ح بين ) او%( لتتر4.9بلغت ) اذ

 .%( 1.3)2020 امويصل الى ادنى نسبه ع ،2015

(  بنسب تكاد تشابه قطاع الزراعة وهذا بسبب 44وفقا للجدول )الصناعة التحويلية ويسهم قطاع          

به وتاهيلة يعد من اساسيات التنمية الاقتصادية وهذه  امفالاهتم،بذلك القطاع الحيوي المهم  امعدم الاهتم

معادن  امخ ه العراق من ثروات كبيرة على ارضه وفي باطنها من موادكالنسبة غير مرضية قياسا بما يمل

نسبة في  أعلى%( وهي 1.7ح بين ال)او%( ثم بقيت تتر1.5)2004ت نسبته في انك اذ،

تاهيل مثل هذا القطاع سيضع  ان اذ،  2020 ام%(وهي ادنى نسبة في ع0.8( وبين )2010و،2009ي)امالع

ية لوالالا بين الصناعات امفهو يوفر للبلد تك،ن الاقتصادي مالبلد على الطريق الذي يؤدي الى الا
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إعادة هيكلة الاقتصاد  عن طريقة فاعلة في عملية التنمية الاقتصادية اهممس اهموالصناعات النهائية مما يس

 . لأخرىافي مجابهة الازمات الناجمة في القطاعات  اهموبروز هذا القطاع سيس

الناتج المحلي الإجمالي في العراق ( بنسب طفيفة جدا من 44وفقا للجدول )الكهرباء والماء  ويسهم قطاع

ة بشكل مباشر في تنمية اهمي ويعتبر من البنى التحتية المسنتاجالإبذلك القطاع  اموهذا بسبب عدم الاهتم

به وتاهيلة يعد من اساسيات التنمية الاقتصادية وهذه النسبة ليست  امفالاهتم،  لأخرىا الإنتاجيةالقطاعات 

في هذا المجال وفي مجالات اقتصادية أخرى ممكن ه العراق من قدرات كبيرة ما يملكمجدية للنفع قياسا ب

حوالى  2006و 2005وبلغت نسبته في ،تنتفع من هذا القطاع الرئيسي في عملية التنمية الاقتصادية  ان

( وبين 2017و،2012ي )امنسبة في الع أعلى%( وهي 1.3ح بين ال)اوثم بقيت تتر،%( من الناتج 0.7)

تاهيل مثل هذا القطاع  ان اذ%(0.8الى ) 2020فقد تراجع في ،  2004 اموهي ادنى نسبة في ع%( 0.6)

ركيزة من الكائز التي تقوم  اهمفهو يوفر للبلد ،ن الاقتصادي مسيضع البلد على الطريق الذي يؤدي الى الا

عن مردودات مالية  )الكهرباء(هذا من جهه ومن جهة أخرى فهو  يوفر نتاجالإعليها عملية التنمية عصب 

بتطويره وسيثبت فاعليتة في عملية التنمية  اما تم تأهيله والاهتماذالجباية التي سترتفع نسبتها  طريق

وال على المضي قدما نحو تنفيذ مشاريعهم متشجيع المنتجين وأصحاب رؤوس الا عن طريقالاقتصادية 

زيادة الناتج تخفيف حدة التضخم ورفع مستوى التشغيل  عن طريقوبدوره يؤدي الى دع التنمية  الإنتاجية

 الموارد.  اموزيادة استخد

( بنسب قليلة من الناتج المحلي الإجمالي في العراق لكنها 44وفقا للجدول ) البناء والتشييد ويسهم قطاع

ه بعض الشي من نسب قطاعي الكهرباء والصناعة في العراق بسبب عدم إعطاء هذا القطاع حجم أعلى

به وتاهيلة يدعم عملية التنمية الاقتصادية وهذه النسبة لاترضي  امفالاهتم،الطبيعي في الاقتصاد العراقي  

من موقعه وتاريخة  انية استراتيجية بين البلداهمالطموح فهذا القطاع قطاع واعد لما يتمتع به العراق من 

الدينية منها مما ينعكس  اوالسياحة الترويحية  اووثرواته المتنوعة حتى بالمجال السياحي سواء الاثري منه 

 2007و 2006و 2005فقد بلغت نسبته في  ،أداء وتطور قطاع البناء والتشييد على كافة المجالات اقتصادية

وبين  ، 2004 عام%( وهي ادنى نسبة في 2.1ح بين ال)اوثم بقيت تتر،%( من الناتج 4.4تبعا حوالى )

هذا القطاع احد  ان اذ%(3.1ليصل الى ) 2020فقد تراجع في ،  2013 مانسبة في ع أعلى%( وهي 8.6)

 انله مردودات تعبر عن اثم نلا نتاجالإفي  اهمقطاعات الاقتصاد الذي يوفر نفع مباشر وغير مباشر فهو يس

بيع الوحدات والمشروعات الخ ومن جهة اخى فهو يعبر عن بنى تحتية بحد  انالخدمات التي يقدمها واثم

 ذاته .

نسبة قليلة قياسا بحجمه ورغم ذلك لكن حصتها  ان( ف44ووفقا للجدول ) النقل والمواصلات  قطاع اما      

سئل العالم يتجه نحو تطوير و انخصوصا ،من التوظيف اقتصاديا طفيفة لاتتناسب مع حجم ذلك القطاع 

ية عالية وحصيلة  إنتاجالنقل وتنويعها ورفدها ببنى تحتية مناسبة ومواكبة لهذا التطوركل ذلك لما له من 
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كبيرة داعمة للاقتصاد حسب تجارب الدول المتقدمة لذا نحث على زيادة الاستثمارات في هذا المجال لمالة 

فبلغت  ،اعمة لبقية القطاعات الاقتصاديةمن مردودات كبيرة على المدى الطويل وأيضا يعتبر من الأسس الد

لتنخفض نسبته في  ،نسبة  أعلىوهي  2004%( في 11.9نسبته في الناتج المحلي في العراق حوالي )

% 6.5و )،وهي ادنى نسبة 2011 عام% ( 6.1ثم تحافظ على نسبة تتقارب بين )،%( 8.0وتقدر )  2006

 (.8.0وقدره ) 2019 عام إرتفاع%( يسبقها 6.7الى) 2020 املتصل نسبة قطاع النقل في ع   2007 عام( 

فعلى مدار سنوات تتقارب  تجارة الجملة والمفرد والفنادقة لقطاع اهمنسب المسنبين ( 44وفقا للجدول )    

 2014نسبة له في  أعلى%( ليصل الى 6.1ته في الناتج حوالي )اهمت نسبة مسانك  2004النسبة ففي  

( 44وكما مبين في الجدول ) ، %(5.4) 2020 عاميبلغ في  ان%( ثم يتراجع الى 8.2بلغت ) اذ  2015و

 اعواموخدمات العقارات فعلى مدار الثلاث  ينامالمال والتة لقطاع اهمنسب المسنبين ( 40والشكل رقم )

ت انك  2004ففي  ،ج المحلي الإجمالي ة هذا القطاع من الناتاهمتتقارب نسبة مس بحثالمدة ى من لوالا

وصلت النسبة  2006 عام%( وفي 8.5بلغت ) 2005 عام%( وفي 8.3ته في الناتج حوالي )اهمنسبة مس

خفاض لتصل نلاد ااو%( ثم تع10.2الى ) 2010 عامنسبة في  أعلى%( ثم ترتفع لتبلغ 8.7من الناتج الى) 

  .%(4.8) الى 2020التي تلتها ليتراجع في  عوام%( ثم ارتفع في الا4.5وبلغت ) 2016الى ادنى نسبة في 

الذي بدا مرتفعا عن   خدمات التنمية الاجتماعيةة قطاع اهم( نسب مس44ويتضح أيضا من الجدول )     

ته في الناتج المحلي الإجمالي حوالى اهمتبلغ نسبة مس اذزه سوى قطاع النفط اوماسبقه من قطاعات لا يتج

لي ته في الناتج حوااهمت نسبة مسانك  2004ففي  ،ة قطاع النفط في العديد من السنوات  اهمربع نسبة مس

ثم يرتفع على مدار ثلاث سنوات ن%( 9.4بلغت ) 2005 عاموفي  ،ة اهم%( وهي ادنى نسبة مس8.6)

  عامي نسبة ف أعلى%( ثم ترتفع لتبلغ 12.4وصلت النسبة من الناتج الى)  2006 عاملتتقارب نسبته ففي 

 %(.10.4الى نسبة ) 2020خفاض في نلاد ااوثم تع،%(13.1الى )  2011و 2009
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 يانالمبحث الث

 استحداث صندوق سيادي في العراقاستشراف 

 :تجارب الصناديق المعمول بها في العراق: بعض الفرع الأول 

الصناديق المعمول بها في العراق هي الصندوق العراقي للتنمية الخارجية وصندوق تنمية العراق  اننذكر 

شاء انتم  اذ ،هة رسمية وتقره الحكومة العراقيةقرار صادر من ج اووني انبنص ق اوون انوكل منها مبني بق

لها في اومختلفة سنتن لاموترجع مبررات نشأتها إلى عو ،متعددة هدافترة زمنية مختلفة ولأكل منها في ف

 ؟ (1)لا  امفعلا من الصناديق السيادية  انل أيضاً طبيعة هذين الصندوقين وهل يعداوكما سنتن ،هذا المبحث

ا الصندوق يتسنى لنا التعرف بشكل أكبر على طبيعة عمل هذ  صندوق العراقي للتنمية الخارجية:ال لا:او

لاداري والهيكل ا ،نخصص منها  عن نشأة الصندوق ،فروعل ما يتعلق بالصندوق في عدة اوسنتن اذ

د خيرا سنتحديث عن طبيعة الصندوق وهل يعأو ،ومصادر تمويل الصندوق، الصندوق أهدافو ،للصندوق

 لا. امصندوقاً سيادي 

 ،التي ممكن لو طورت تصبح سياديةشاء الصناديق انالعراق تجربة سابقة في  لدى : نشأة الصندوق-1

كمؤسسة  ،1974 عامل 77ون رقم انبموجب الق للتنمية الخارجية اسسشاء الصندوق العراقي انوذلك عبر 

مليون دينار في   200وأصبح  ،مليون دينار عراقي 50مال قدره راسب ،ة مستقلة إداريا وماليا امع مالية

ة في اهمالقرارات للمس إصداروال الصندوق وامستثمار ة لإامه وضع السياسات العامومن مه 1979 امع

ضه الصندوق لحسابه ومتابعة رتوإقرار شروط القروض وتقرير ما يق(2)،المشاريع التنموية وبراجمها

اته في المنظمات اهمق بإدارة مسلعراق وكل ما يتعل  العلاقات المالية الخارجية والثنائية والمتعددة الأطراف ل

والاقليمية والعربية المشتركة ومايتعلق باتفاقات القروض الخارجية والصناديق والهيئات والشركات الدولية 

 اومكاتب  اوشاء فروع انوله  ،العاصمة بغداد ي. يكون مقره الرئيس ف (3)والاتفاقات الضريبية مع الخارج

السابق اقتصر عمل هذا الصندوق على  امالتوكيل خارج العراق حسبما تقتضيه أعماله. وبعد سقوط النظ

 الإدارية. اموبعض المه ،مات والهيئات الاقليمية والدوليةات العراق المالية في المنظاهمإدارة مس

 

 

                                                           
الطبعة كلية القلم الجامعة ،مركز الرافدين للحوار،،كتاب،لجنه صالح حمه طاهر،صناديق الثروة السيادية ،دراسة قانونية ،- 1

 .128،ص2021بيروت /لبنان الأولى ،
ية الخارجية ،أوراق في علاقات العراق الخارجية الاقتصادية، شبكة العراقيين حسين الخاقاني ،الصندوق العراقي للتنم- 2

        ،3/4/2023الاقتصاديين العراقيين ، منشور، على الرابط التالي، تاريخ الاطلاع 
http://iraqieconomists.net/ar/2021/06/18                 

 ،متوفرعلى الرابط ، 18/1/2023وزارة المالية،نبذة عن الصندوق العراقي للتنمية الخارجية،جمهورية العراق، التاريخ،- 3
/https://ifed.gov.iq    

http://iraqieconomists.net/ar/2021/06/18
https://ifed.gov.iq/
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 : شاء صندوق التنمية الخارجيةانمبررات -2

لدول لأسباب شاء الصندوق هو لتقديم المساعدات الخارجية لبعض اانالهدف من  انـ  ـ الاسباب السياسية:أ 

قومي  أحدهمان لتقديم المساعدات هنا بعدين أساسيي انف ،ذاكانالخارجية للدولة العراقية تنبع من السياسة 

 دولي الآخرو

اللازمة لإرساء يات والمستلزمات انكمالمزعوم بمسعى الدولة العراقية إلى تهيئة الا البعد القوميويتمثل  

البعد  امان العربي وصولا إلى تحقيق الوحدة العربية. امل الاقتصادي العربي عن طريق التضامدعائم التك

ية على المساعدات امعتماد المطلق للدول النلالة الدولة العراقية تخفيف ااومح عن طريقيتبين  الدولي

سياساتها الخارجية  بالشكل الذي  ا المستقل وتكييفالخارجية المقدمة من الدول المتقدمة ذلك لتعزيز موقفه

 .(1)يخدم المصلحة العليا للبلد

يعيش حالة من الرفاهية  انالعراق ك انيتضح لنا  -ية:امأسباب تنموية تتعلق بتحقيق التنمية في الدول الن-ب

ي الايرادات النفطية امبتنلمده تازت تلك اامفقد  ،ا ما قورن بالوقت الحالياذما تعاش الاقتصادي نوعاً نلاوا

بنظر الاعتبار موقع العراق وأخذ  ،حة للمساعدات الخارجيةاندول المال اصبح من اذوالقدرة المالية للدولة 

شاء صندوق للتنمية انفقرار  ، بلدمائية العديدة داخل النلاكبلد منتج للنفط تتوفر لديه عوائد يحتاجها لمشاريعه ا

ل امالعراقية وتطمح إلى تحقيقه في مجالات التنمية والتك حكومةالتؤمن به  تحقيق ماالخارجية يسهم في 

ي وبالرغم من حاجة امالعالم الن انالاقتصادي بين الاقطار العربية والتطور الاقتصادي والاجتماعي في بلد

دة للدول ذلك لم يمنعه من تقديم المساع انوال والعوائد في دعم مشاريعه التنموية إلا مالعراق لتلك الا

 (2)شاء الصندوقانمائي من نلاالسبب ا فضلا عنيةامالن

لصندوق العراقي سباب الاقتصادية من ألاسباب المهمة لنشأة الاتعد ا -ب الاقتصادي:انأسباب تتعلق بالج-ج

بغية تحقيق شاء الصندوق هو تقديم المساعدات للدول المحتاجة نلاالسبب الاقتصادي  ان ،للتنمية الخارجية

يهدف من وراء ذلك تعزيز وتحسين علاقاته الاقتصادية  انالعراق ك انوهذا يعني  ، من الرفاه المادي نوع

 .(3)المقدمة لها تلك المساعدات وفتح منافذ جديدة للتبادل التجاري معها  انمع البلد

الاعمال التي يهدف ون انية من القان: حددت المادة الث(4)ورؤيا الصندوق العراقي للتنمية الخارجية أهداف -3

 الصندوق العراقي الى تحقيقها:

  لحيوية اللاقطار العربية بشروط ميسرة مع الأفضلية للمشاريع  جلالمتوسطة والطويلة الأ منح القروض-

                                                           
المعهد العالي للدراسات القومية والاشتراكية، جودت كاظم العاني، دور المساعدات في السياسة الخارجية، رسالة ماجستير، - 1

 396،ص 1982الجامعة المستنصرية، 
 المعدل. 1974لسنة  77سباب الموجبة في قانون الصندوق العراقي للتنمية الخارجية رقم لاا- 2
 131،ص2021لجنه صالح حمه طاهر،صناديق الثروة السيادية ،دراسة قانونية ،مصدر سابق، - 3
 ،متوفرعلى الرابط18/1/2023لية،نبذة عن الصندوق العراقي للتنمية الخارجية،جمهورية العراق، التاريخ،وزارة الما- 4

https://ifed.gov.iq/والرؤيا/- الاهداف 

https://ifed.gov.iq/الاهداف
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لاقتصادي ل اامالتك لمشروعاتمائية ذات الطابع الاستثماري مع الأفضلية نلافي المشروعات ا ةاهمالمس-ـ

  العربي 

لتنمية غير مباشر بما يكفل تطور عمليات ا اوة والخاصة بطريق مباشر اموال العمتوظيف الاتشجيع  -ـ

 .ل الاقتصادي العربياموالتك ،ية امالن انالاقتصادية في الأقطار العربية والبلد

 ية.امالن انوالبلد توفير الخبرات والمعونات الفنية في مختلف مجالات التنمية الاقتصادية في الاقطار العربية-

ن صناديق التنمية العراق فيها وغيرها م اهمن والتنسيق مع صناديق التنمية العربية والدولية التي يساوالتع-ـ

اته وكل اهمة مسمتابعة علاقات العراق المالية الخارجية المتعددة الأطراف والثنائية وكل ما يتعلق بإدار -

 .الضريبيةماله علاقة باتفاقات القروض والاتفاقات 

يتشكل الصندوق العراقي للتنمية  ندوق العراقي للتنمية الخارجية ومجلس ادارته:صالهيكل التنظيمي لل-4

ل كل منها اوالإدارية والفنية والمالية تز امالخارجية من مجلس الإدارة ومجلس التخطيط ومجموعة من الاقس

يكون مجلس إدارة الصندوق هو السلطة العليا في  ،مهمتها بإدارة الصندوق وتنظيمه كل حسب اختصاص

الداخلي  اممن يفوضه  كما ويقوم بوضع النظ اوالصندوق وله حق منح بعض الصلاحيات لرئيس المجلس 

ويتكون مجلس إدارة الصندوق من رئيس وستة من ،استحصال الموافقة من مجلس التخطيط  لصندوق بعدل

الاعضاء الأصليون والأحتياط  اماالرئيس متفرغ وبدرجة وزير  نيكو ،الأعضاء الأصليين وعضوين احتياط

 (1)بمرسوم جمهوري ولمدة ثلاث سنوات قابلة للتجديد من ذوي الكفاءة والأختصاص ويعينون جميعهم

 .الصندوق في ويكون هذا المجلس هو السلطة العليا،

من عدم تحقق هذه المادة }الفقرة  2014 امولغاية ع 2003 امى منذ عانالصندوق قد ع انومن الجديربالذكر 

تكون قراراته منفردة بدون   بدرجة خاصة اميدير الصندوق مدير ع انك اذونه ان({ من ق7(من المادة )1)

ونه واستناداً إلى قرار مجلس قيادة الثورة المنحل رقم انتشكيل مجلس إدارة للصندوق وحسب ما نص عليه ق

 . (2)درجة رئيس الصندوق إلى درجة خاصة فقد تم تعديل 1/4/1984(في 390)

 

 

 

 

 

                                                           
(من نظام الصندوق 1(من المادة )2قرة)( في قانون الصندوق العراقي للتنمية الخارجية المعدل،والف7(من المادة)1الفقرة )- 1

 .1977(لسنة 34العراقي للتنمية الخارجية رقم )
عصام فرج عبد العزيز،مساعدات العراق الخارجية من خلال الصندوق العراقي للتنمية الخارجية، رسالة ماجستير،كلية - 2

 69،ص 1990الإدارة والاقتصاد، جامعة المستنصرية، 
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 مجلس الإدارة للصندوق العراقي للتنمية الخارجية ام(يبين مه9) مخطط                    

 

 23/1/2023،التاريخ ،جمهورية العراق،نبذة عن الصندوق العراقي للتنمية الخارجية،وزارة المالية- ،المصدر

 الاستثمارات// https://ifed.gov.iqمتوفرعلى الرابط،

 

 وسنعرض اقسام الصندوق كما يأتي:الصندوق: اماقس-أ

 :الخاصة بموظفي القسم بواسطة تقسيم الصندوق طبقا  اميركزعلى المه -قسم الموارد البشرية

كما ويهتم هذا القسم بشؤون المنتسبين ( 1) ،اتفاقيات اموإبرلها من قروض ومنح اوشطة المختلفة التي يزنلال

ً ،تسابهم وصرف مستحقاتهم الماليةانالسجلات الخاصة ب فيحرص على متابعة منتسبو الصندوق  انعلما

ون انضباط التي يخضع لها منتسبو المصارف العراقية حسب قنلاوالملاك وا يخضعون إلى قواعد الخدمة

 .(2)الصندوق

  ية امالعربية والن انإلى البلد جلويختص بتقديم منح القروض المتوسطة والطويلة الأ -القروض:قسم

مائية وخططها بإقرار مجلس إدارة الصندوق  وبمصادقة نلاالتي يهدف الصندوق إلى تمويل مشاريعها ا

  (3)رئيس مجلس التخطيط.

                                                           

  1 -وزارة المالية،نبذة عن الصندوق العراقي للتنمية الخارجية،جمهورية العراق، التاريخ،2023/1/23 ،متوفرعلى الرابط
https://ifed.gov.iq/الاستثمارات/ 

 ( من قانون الصندوق العراقي للتنمية الخارجية المعدل.9المادة )- 2
 ( من نظام الصندوق العراقي للتنمية الخارجية.2دة )الفقرة أولا من الما- 3

https://ifed.gov.iq/الاستثمارات/
https://ifed.gov.iq/الاستثمارات/
https://ifed.gov.iq/الاستثمارات/
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 :قات المالية مع الهيئات المالية والجهات ويهتم بتنسيق العلا -قسم العلاقات المالية العربية والدولية

ية والعربية التي يهتم الصندوق بتمويل مشاريعها التنموية امالمختصة في جميع دول العالم وبخاصة الدول الن

ات الخاصة بالمنح والمساعدات الخارجية التي يقدمها انخلال المشاركة في جمع المعلومات وتنظيم البي

ج المنح امبر انمع الصناديق التنموية والمؤسسات المالية الدولية والعربية في شوكذلك التنسيق  ،الصندوق

كما ويختص هذا القسم بمتابعة سداد الدول المعنية للقروض التي يقدمها  ،والمساعدات الخارجية

 .(1)الصندوق

 :عقد المتوفرة عن طريق  وال مشطة الصندوق من استثمار الاانجاز انويقوم ب -قسم الاستثمارات

 ( 2)ية والفقيرةاماتفاقيات مع الدول الن

 :يم اتفاقيات القروض الثنائية والمتعددة الأطراف التي يبرمها الصندوق ويهتم  بتنظ -قسم الإتفاقيات

 لمسؤول المباشر.اإدارة الصندوق باعتباره  ية ويتولى تنفيذ الاتفاقيات رئيس مجلس اممع الدول العربية والن

 هذا القسم مراقب الحسابات الذي يعين من قبل رئيس مجلس التخطيط راسوي -:قسم الشؤون المالية، 

ويتولى ،الرقابة المالية لإقرارها انية إلى ديوامويتولى إعداد الموازنة التخمينية وتقديم الحسابات الخت

 .(3)المراقب أيضا إدارة شؤون الحسابات وتدقيق حسابات الصندوق

 ونية.انقسم الشؤون الق 

  ات والبحوث.راسالتخطيط والدقسم 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
 133-132،ص2021لجنه صالح حمه طاهر،صناديق الثروة السيادية ،دراسة قانونية ،مصدر سابق، - 1
واثق، المحاسبة عن أموال الصناديق السيادية في ضوء الممارسات المحاسبية الحكومية أنموذج مقترح،رسالة  إلهام محمد- 2

 .107، ص2016ماجستير،كلية الادارة والاقتصاد، جامعة بغداد، 
 (من قانون الصندوق العراقي للتنمية الخارجية المعدل. 10من المادة )(2)الفقرة- 3
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 هيكل الصندوق العراقي للتنمية الخارجية ام(يبين اقس10) مخطط

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 23/1/2023،التاريخ ،جمهورية العراق،نبذة عن الصندوق العراقي للتنمية الخارجية،وزارة المالية- ،المصدر

 الاستثمارات// https://ifed.gov.iqمتوفرعلى الرابط،

 

  )1(استثمارات الصندوق العراقي للتنمية الخارجية -5

قسم  انالداخلي للصندوق العراقي للتنمية الخارجية ف اماستنادا الى النظ:  الاستثمارات قسم عمل طبيعة-أ

                                                                                          :بالآتيالاستثمـــــارات معنــي 

                                                           
 ،متوفرعلى الرابط 23/1/2023وزارة المالية،نبذة عن الصندوق العراقي للتنمية الخارجية،جمهورية العراق، التاريخ،-1

https://ifed.gov.iq//الاستثمارات - 

 رئيس الصندوق ورئيس مجلس الادارة

 خبير

 قسم الاستثمارات

 قسم القروض
شعبة المساعدات 

 الفنية

شعبة  قسم الموارد البشرية

المساعدات 

 الفنية

 شعبة التقاعد

 شعبة الآليات

شعبة 

الدفاع 

 المدني

 شعبة المخازن

مكتب 

المدير 

 العام

شعبة 

العلاقات  

 والاعلام

شعبة 

الراقابة 

 الداخلية

شعبة 

إدارة 

 الجودة

شعبة 

سلامة اللغة 

 العربية

 قسم الاتفاقيات

قسم العلاقات 

المالية 

العربية 

 والدولية

شعبة الالتزامات 

 الخارجية

 شعبة الترجمة

قسم 

التخطيط 

والدراسات 

 والبحوث

 شعبة الدراسات والبحوث

 شعبة الحاسبة

 شعبة إدارة المخاطر

 الشعبة الهندسية

قسم الشؤون 

 المالية

 شعبة الرواتب

 شعبة المصروفات

 شعبة الودائع

 شعبة الأسهم والسندات

قسم الشؤون 

 القانونية

 شعبة الدعاوى

 شعبة الاستشارات والعقود

معاون مدير 

 عام

https://ifed.gov.iq/الاستثمارات/
https://ifed.gov.iq/الاستثمارات/
https://ifed.gov.iq/الاستثمارات/
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في جمهورية العراق  ادارة ومتابعة استثمارات وزارة المالية / الصندوق العراقي للتنمية الخارجية -

المشتركة التي تتوزع في عدد من الدول وال الشركات العربية امته في رؤوس اهمالخارجية المتمثلة في مس

على المشاريع ) الصناعية والمالية ” ( شركة ويتركز الاستثمار فيها قطاعيا30ويبلغ عددها ) ،(1)العربية

تنسيق حضور ممثلي العراق في بعض اجتماعات مجالس الادارة والجمعيات - والنقل والزراعة والنفط (.

 للشركات.ة العادية وغير العادية امالع

 حضورهم الاجتماعات للشركات. انمتابعة تقارير ممثلي العراق بش- 

ور المهمة والقرارات التي متقديم التوصيات اللازمة للممثلين المتمثلة بوجهة نظر الصندوق عن جميع الا- 

 تلك الشركات. تخص عمل

 ها.انض بشاوالعراقي والتفمتابعة وتحصيل الديون المترتبة بذمة بعض الشركات لصالح الصندوق - 

غلب ايرادات الصندوق متأتية من حصته من الارباح المتحققة للشركات العربية المشتركة أ نأ:الإيرادات- 

( من 11% من صافي ايراداته الكلية الى حساب خزينة الدولة استنادا الى المادة )50بها ويحول  اهمالمس

  .  عقد تأسيسه

 للقسم المستقبلية فاقالآ

لشقيقة ن المشترك بين جمهورية العراق والدول العربية ااوفاق جديدة للتعآى فتح يتطلع قسم الاستثمارات ال

مشاريع في مختلف ة امقبها لإ اهمدارات الشركات العربية المشتركة المسإعضويته في مجالس  عن طريق

باشراك موظفيه في دورات يسعى الى تطوير كوادره وذلك  غراض تنموية وربحية.المجالات وذلك لأ

وزيارات الى مؤسسات وصناديق عربية واجنبية تمتلك خبرة في مجالات الاستثمارات المالية والتنمية 

 .(2)البشرية

(مليون  50مال الصندوق عند تأسيسه )راسبلغ مال الصندوق العراقي للتنمية الخارجية: راستطور -6

ومن ثم يمول  ،للدولة مرة واحدة لتمويل الصندوق في بداية تأسيسهة امية العاندينار عراقي يدفع من الميز

ون انأصدر مجلس قيادة الثورة المنحل تعديلين على ق 1979 امشطته وفي عاننفسه ذاتياً ليستمر في أداء 

وق إلى مال الصندراسالذي ضاعف  1979 عامتم في  لوالاالتعديل  (3)،مالهراسب تأسيس الصندوق متعلقين

يل صناديق التنمية العربية امات العراق في رساهمماله مسراسكما أضيفت إلى  ،مليون دينار عراقي(  100)

 ،(4)والدولية ذات الأغراض المشابهة

                                                           

حسين الخاقاني ،الصندوق العراقي للتنمية الخارجية ،أوراق في علاقات العراق الخارجية الاقتصادية، مصدر سابق ، تاريخ - 1
 http://iraqieconomists.net/ar/2021/06/18، 3/4/2023الاطلاع 

متوفرعلى مصدر سابق ،، 23/1/2023وزارة المالية،نبذة عن الصندوق العراقي للتنمية الخارجية،جمهورية العراق، التاريخ،- 2
    الاستثمارات// https://ifed.gov.iqالرابط

138،ص2021لجنه صالح حمه طاهر،صناديق الثروة السيادية ،دراسة قانونية ،مصدر سابق، - 3   

(  لعام 77( من قانون التعديل الأول لقانون الصندوق العراقي للتنمية الخارجية رقم )2( من المادة )1الفقرة ،) - 4
 .2،ص2723،30/7/1979،منشور في جويدة الوقائع العراقية ،عدد 1970( لعام 90،رقم)1974

http://iraqieconomists.net/ar/2021/06/18
https://ifed.gov.iq/الاستثمارات/
https://ifed.gov.iq/الاستثمارات/
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 مال الصندوق العراقي للتنمية الخارجية راس( يبين تطور  39)جدول

 عامال المال مليون دينار   راسحجم 

50 1974 

200 1979 

377.4 1989 

 

يل صناديق التنمية العربية والدولية ذات الأغراض امات العراق في رساهمماله مسراسكما أضيفت إلى 

( مليون دينار  200مال الصندوق مرة أخرى ليصبح )راسوالذي ضاعف   ي انالتعديل الث اما ،(1)المشابهة

 .(2) لوالاات المذكورة في التعديل اهمالمس فضلا عن 1979 امفي ع

ماله راس( مليون دينار عراقي متأتي من حصيلة جمع  377.4(مال الصندوق راسبلغ  1989 اموفي ع

سمية في ات الااهم( مليون دينارعراقي ومجموع المس200النقدي المقرر لغاية التاريخ المذكور البالغ )

ماله المدفوع سرا اما ،ريكياممليون دولار  535.36يل الصناديق ذات العلاقة لغاية نفس التاريخ البالغ امرس

لمدفوع ماله النقدي اراس( مليون دينار عراقي متحصل من جمع  225.7فقد بلغ)  1989 املغاية نهاية ع

اديق يل الصنامات في رساهم( مليون دينار عراقي ومجموع المس132البالغ)  1989لغاية التاريخ ذاته 

 المدفوعة فعلا من قبل وزارة المالية لغاية نفس التاريخ.

غراض المشابهة إلى التنمية العربية والدولية ذات الأيل صناديق امات الدولة في رساهمإضافة مس نا 

ات اهممال الصندوق تبعا لتغيرات المسراسمال الصندوق العراقي أدت من الناحية العملية إلى عدم ثبات راس

مجالس إداراتها بسبب مسايرتها للوضع التي غالباً ما يطرأ عليها زيادات متعاقبة وفقا للقرارات التي تتخذها 

ات من اهموعليه فقد بقي جزء المس ،ر في تلك الحقبةمالا امالمسيطر على زم امالسياسي وما يراه النظ

ً تبعا للتطورات التي تطرأ على هذه المسراس والتي تقع مهمة تسديدها على ،اتاهممال الصندوق مفتوحا

 (3)ماله المدفوعراس فضلا عنالعراقي ك وزارة المالية ثم تحويلها إلى الصندوق

              لصندوق العراقي للتنمية الخارجية:                                                 امصادر تمويل -7

 ولمرة واحدة ةامون ـ يدفع مباشرة من الموازنة العان(مليون دينار عراقي ـ نظراً لتعديل الق 200مبلغ )-أ

 .                                                                            (4)يمول الصندوق نفسه ذاتياً فيما بعد اذفقط 

                                                           
(  لعام 77( من قانون التعديل الأول لقانون الصندوق العراقي للتنمية الخارجية رقم )2( من المادة )1الفقرة ،) - 1

 .2،ص2723،30/7/1979،منشور في جويدة الوقائع العراقية ،عدد 1970( لعام 90،رقم)1974
 1979(لعام 152،رقم )1974( لعام 77ي للتنمية الخارجية رقم )( من قانون التعديل الثاني لقانون الصندوق العراق1المادة )- 2

 .557،ص2743،3/12/1979منشور في جريدة الوقائع عدد
-69،ص1990عصام فرج عبدالعزيز،مساعدات العراق الخارجية من خلال الصندوق العراقي للتنمية الخارجية،مصدرسابق -3
70. 
 100يق السيادية في ضوء الممارسات المحاسبية الحكومية ، مصدر سابق، صالمحاسبة عن أموال الصناد ،إلهام محمد واثق- 4

 (من قانون الصندوق العراقي للتنمية الخارجية المعدل. 3وينظر المادة)
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وتعد في  يل صناديق التنمية العربية والدولية ذات الأغراض المتشابهة كماامات العراق في رساهممس-ب

                                                                                     مال الصندوق. راسنفس الوقت جزءا من 

وتعد في نفس الوقت جزءاً  ،وال الشركات العربية المشتركةامات وزارة المالية في رؤوس اهممبالغ مس-ج

 . (1)مال الصندوقراسمن 

                                                          -:(2)بالآتيوتتمثل عوائد صندوق التنمية الخارجية 

                          اته المالية في الشركات العربية المشتركة .                    اهممس منحصة الصندوق -أ

                          .                               عوائد استثمار السيولة في المصارف المحلية والأجنبية- ب

ز اود لاتتجنسبة الفوائ انفوائد القروض الممنوحة للدول والمؤسسات العربية والإقليمية والعالمية و-ج

                                                                                                              %(.2.5)ـال

 انبق وسراق المالية الخاصة بالمشروعات التي والأسهم والا انوال الصندوق في ضمامعوائد توظيف -د

                                .                                                   الصندوق العراقي للتنمية فيها اهمس

ن مع اوعبالت اووالهندسية والفنية التي يجريها الصندوق بصورة منفرده  عوائد الدرسات الاقتصادية-ـه

 لأخرىاالمؤسسات 

يله يتطلب التعرف على صندوق تنمية العراق والاحاطة  بتفاص لكي نتمكن منيا: صندوق تنمية العراق: انث

مدى تطابقه ونية وانينه ونظمته و تحديد طبيعته القانبه والتطرق إلى قوانل الموضوع من جميع جواوذلك تن

ل موضوع اوتنلذا سن ،ة التي تنطبق على جميع صناديق الثروة السيادية في العالمامالع هدافمع السمات والأ

يقها الصندوق التي يسعى إلى تحق هدافكيفية التأسيس وأسباب ودوافع نشأته والأ اذصندوق تنمية العراق من 

                                                              وكما يأتي: ،وذلك في عدة فروع ،واله والممارساتامومصادر تمويل الصندوق و

وترتيباتها  12بموجب الفقرة  2003 امأيار ع 15تم تأسيس صندوق التنمية العراقي في نشأة الصندوق:  -1

شاء صندوق تنمية انالى }وقد أشار ( 1483ن الدولي رقم )م( من قرار مجلس الا13,14,20في الفقرات )

 للعراق يوضع في عهدة البنك المركزي العراقي تودع فيه جميع صادرات العراق من مبيعات النفط

فهو  ،وال العراقية المجمدة {موالمنتجات النفطية والغاز ويتم استعمال الصندوق بشفافية لتلبية جميع الا

لمتعلقة باستثمار الاحتياطيات الدولية والغرض حساب احتياطي بالعملة الأجنبية ويقع ضمن العمليات ا

ة ويتم تسعيربرميل النفط عند اعداد الموازنة بأقل اممواجهة الحالات العرضية والطارئة في الموازنة الع

ة عند امسيابية عالية في تمويل النفقات العانمن الأسعار المعتمدة اثناء التصدير أي اعتماد سياسات استقرارو

السياسة التي يتبعها  ان  . )3) المالية عامغير مرغوبة خلال الاوبلاد المالية الى تقلبات مفاجئة تعرض موارد ال

                                                           
 139،ص2021لجنه صالح حمه طاهر،صناديق الثروة السيادية ،دراسة قانونية ،مصدر سابق، - 1
بات الشفافية والافصاح عن صناديق الثروة السيادية في ظل مبادئ سنتياغو،الجامعة إلهام محمد واثق، سعد سلمان المعيني،متطل- 2

 21،ص2014العراقية،
.2003( لعام 2) القسم الثالث من اللائحة التنظيمية الصادرة عن السلطة الأئتلافية المؤقتة صندوق تنمية العراق رقم- 3   
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فاستثمار الفائض موجه نحو حوالات الخزينة ،الصندوق في استثماراته هي سياسة تفضل السيولة على العائد 

صندوق التنمية هو حساب مصرفي مفتوح  انوالتي تتميز بخلوها من المخاطرة وأكد ب،القصير  جلذات الأ

تذهب لجنة  اذ%( 5لدى البنك الاحتياطي الفدرالي تودع فيه كل إيرادات النفط وتستقطع منه نسبة )

 %(95وماتبقى) مليار دولار في حينها (52التعويضات لتحول الى الكويت لتسديد التعويضات البالغة )

 .(1)باسم البنك المركزي العراقي لمصلحة جمهورية العراق حصة صندوق تنمية العراق في الحساب المفتوح

ة اقرار تأسيس صندوق التنمية امون الموازنة العاناكدت الحكومة العراقية في ق 2022ي انتشرين لث 12وفي 

العراقي وسيتم تمويله من استقطاع نسبة من إيرادات النفط ومنه تتفرع صناديق تخصصية للسكن والتربية 

 .(2)وغيرهاوالصحه 

 ل ساعدت على تأسيس صندوق تنمية العراق:امعو-2

خلال مراجعة مقدمة اللائحة التنظيمية لصندوق تنمية العراق والصادرة عن سلطة الائتلاف المؤقتة المنحلة 

 هدافنصت على )وتأكيداً مرةً أخرى على احد الأ اذيتجلى لنا بوضوح أسباب تأسيس صندوق تنمية العراق 

توظيف موارد صندوق تنمية العراق  انتحقيقها هو ضم أجلالكبرى التي تسعى السلطة الائتلافية المؤقتة من 

تحقيق  أجلها من امبما فيها النفط العراقي ومنتجاته استخد ،لأخرىاشائه مؤخرا وموارد البلد انالذي تم 

السبب المهم لتأسيس الصندوق هو إعادة اعمار العراق  انمن المؤكد  اذ .(3)الخير والرفاهية للشعب العراقي(

لمده وفي تلك ا ،تكليف الإدارة المدنية في العراق  عن طريقوحل النزاع المسلح  المتواصل  في العراق 

ل من اوشاء الصندوق ونلامهد الطريق  اذشاء صندوق ثروة سيادي في العراق نلات هنالك دعوات انك

ريكي مريكا الجديدة للأبحاث الاقتصادي الاامشاء صندوق تنمية العراق هو نائب مؤسسة انطرح فكرة 

حول فكرة تطبيق تجربة الآسكا في توزيع عوائد النفط في  9/4/2003)ستيفن كلمونز( في مقال نشره في 

% من 40يقارب اماة مايسمى ب)صندوق العراقيين( الذي يخصص مامالعراق عن طريق العمل على إق

الإيرادات النفطية تصل الى  انافترض في حينها  اذ،(4)وائد النفط وتوزيعها مباشرة على المواطنينع

ة ويودع الباقي في الصندوق شرط امة مشاريع عام% منها لإق12تحصل الحكومة على ،(مليار دولار 20)

شاء انوقد طرحت فكرة ، (5)يتم استثماره بمختلف أدوات الاستثماروتوزع عوائده بعدالة بين المواطنين ان

صندوق ثروة سيادي أيضا من الاقتصادي )توماس بالي (الذي دعا الى تطوير الأفكار التي طرحت 

                                                           
 سوزان محمد عز الدين ،مدى توافق صندوق تنمية العراق لمتطلبات صناديق الثروة السيادية دراسة تحليلية للاطار القانوني - 1

كلية الإدارة والاقتصاد ، 78،العدد22مجلة العلوم الاقتصادية والإدارية ،المجلد ، والهيكل المؤسسي على وفق معايير سنتياغو
 .226،ص2016،جامعة بغداد ،سنة 

 https://www.nasnews.com/view.php?cat=97497 ،12/11/،2022منشور على الرابطبحث - 2
 .2003(،سنة2ينظرفي ديباجة اللائحة التنظيمية الصادرة عن السلطة الائتلافية المؤقتة صندوق تنمية العراق رقم )- 3
لطيف كاظم ،عاطف لافي مرزوك،حيدر نعمة بخيت،إشكالية الدور التنموي لصناديق الثروة السيادية مع إشارة خاصة حسن - 4

   -.47،ص2013،بيت الحكمة ،3الى  إمكانية انشاء صندوق سيادي في العراق ،مجلة دراسات اقتصادية عدد
السيادية في بلدان مختارةمع إشارة خاصة الى صندوق تنمية خالد شامي ناشورالعطواني،الدور التنموي لصناديق الثروة - 5

 .156،هامش ص2016العراق ،أطروحة دكتورا،كلية الادارة والاقتصاد ،جامعة المستنصرية ،

https://www.nasnews.com/view.php?cat=97497
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ريكية في تطوير مالمعلنة للإدارة الا هدافبخصوص تطبيق نموذج الآسكا في العراق والذي ينسجم مع الأ

. (1)السياسية والاقتصادية في العراق ضاعوت وتطوير الااوالديمقراطية في العراق وتضييق فجوات التف

 شاء صندوق تنمية العراق.انلها الأثر الكبير في  انوكل هذه الدعوات ك

 التنظيمي لصندوق تنمية العراق: الهيكل-3

ة وقعت مهمة إدارة الصندوق على البنك المركزي العراقي ويتكون الصندوق من مجلس إدارة ومجموع

 الصندوق وكما يأتي: امالإدارية والموظفين الإداريين الذين يتولون مه اموالاقس انلج

: يتولى المديرالاداري للسلطة الائتلافية المؤقتة المنحلة إدارة الصندوق والاشراف لصندوقإدارة ا-أ 

ر مالا وتكون صالحية ،(2)الصندوق لصالح الشعب العراقي ونيابة عنه اموالسيطرة على تأسيس واستخد

وتتم إدارة الصندوق  ،(3)من ينوب عنه للصرف اووال الصندوق حصراً بالمدير الاداري وحده امبصرف 

 اتصالات .  امبالتنسيق مع البنك الاحتياطي الفدرالي عن طريق نظ

وتقع مهمة مدير السياسة الاقتصادية للصندوق على عاتق مدير إدارة السياسة الاقتصادية للصندوق: -ب

الاقتصادية في السلطة الائتلافية المؤقتة ويتولى مسؤولياه بالتنسيق مع البنك المركزي العراقي السياسة 

 . (4)ريكيموبنك الاحتياطي الا

 أجلتقوم هذه اللجنة بمراجعة جميع المتطلبات المتنافسة مع بعضها البعض من ج: املجنة مراجعة البر-ج

ر مع الإدارة اوإزدهاره وتقوم هذه اللجنه بتقسيم المصادر والتشاة عن العراق واستعادة اناستعادة رفع المع

اللجنة بنظر الاعتبار اثناء  تأخذو لوياتوللموازنة وفقا للا امالمؤقته لوضع الخطط تماشيا مع الاطار الع

وضعها الخطط المعلومات التي يوفرها المجلس التنسيقي الدولي التابع للسلطة الائتلافية المؤقتة والهيئة 

ر مع مجلس او. وتعمل اللجنة بالتنسيق واتش(5)ات أخرى طبقا لماهو ملائمانالدولية للاستشارات والرصد وكي

العمل على مشاركة الدول الاقتصادي العراقي وتطويره و اماش النظعانماء وان أجلالتنسيق الدولي من 

ج المعلومات حول طبيعة ومجال المساعدات الدوليةالى امتوفير لجنة مراجعة البر عن طريقحة انالم

 .(6)العراق

المدير ،وتضم كل من   م المتحدةملهيئة الا امين العم: وتتكون من مندوبين يمثلون الاهيئة الاستثمارات-د

للصندوق العربي للتنمية الاجتماعية والاقتصادية ورئيس البنك  امالإداري لصندوق النقد الدولي والمدير الع

                                                           

 مجيد الهيتي ،ثروة العراق النفطية من أداة للدكتاتورية الى قاعدة محتملة للديمقراطية في النفط والاستبداد ،الاقتصاد السياسي- 1
 338-321،ص2007للدولة الريعية،معهد الدراسات الاستراتيجية،بغداد،

 .212،ص2018،بيت الحكمة،بغداد، 1حسن ثويني ، خالد شامي ناشور، صناديق الثروة السيادية ودورها التنموي، ط حلاف-2
(لعام 2صندوق تنمية العراق رقم )(من القسم الخامس من اللائحة التنظيمية الصادرة عن السلطة الائتلافية المؤقتة 2مادة)ال- 3

2003.  
 .212ح حسن ثويني ، خالد شامي ناشور، صناديق الثروة السيادية ودورها التنموي،مصدرسابق،صلاف- 4
( لسنة 2العراق )(من القسم الثاني من اللائحة التنظيمية الصادرة عن السلطة الائتلافية المؤقتة صندوق تنمية  3مادة )ال- 5

2003.- 
( لعام 2العراق رقم ) (من القسم الثاني من اللائحة التنظيمية الصادرة عن السلطة الائتلافية المؤقتة صندوق تنمية4مادة )لا- 6

2003.  
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 امالدولي ومالايزيد عن ثلاثة اشخاص تعينهم هيئة الاستثمارات ويوفق عليهم المدير الإداري. والهيئة بمه

والى   جامالبر حظات المناسبة الى لجنة مراجعةلامنها مراجعة الحسابات وتدقيقها وتقديم المعلوما والم

 المدير الإداري.

يتولى هذا القسم مراقبة ومراجعة حسابات الصندوق وحساب الإيرادات و مبيعات النفط قسم الحسابات: -ه

هم مراجع الحسابات يرشحهم المدير الإداري للصندوق راسمجموعة من المحاسبين يت امويقوم بهذه لمه

  .                                        .  (1)وللمدير الإداري إليهابالتوافق مع هيئة الاستشارات التي يرفعون تقاريرهم 

وال الصندوق في دفاتر حسابات البنك ويتولى البنك املات واميقوم بتسجيل جميع معقسم التسجيل:-و

وال صندوق التنمية العراقي في دفاتر حسابات البنك ويدير املات وامالمركزي العراقي مهمة تسجيل مع

 . (2)من ينوب عنه اوالصندوق وفقا لتوجيهات المدير الإداري 

يلات كالبنك الفدرالي المريكي ليس من ضمن تش اني في نيويورك:ريكمبنك الاحتياطي الفدرالي الا-ز

ق تنمية بتوجيه من المدير الإداري بفتح حساب البنك المركزي العراقي وحساب صندو ما يقومانالصندوق 

ح الحساب تعد توجيهاته بفت اني ا لاته في دفاتره وفقا لما يطلبه المدير الإداري منهاامالعراق ويسجل مع

 فيفتح البنك الفيدرالي حساب لايرادات مبيعات النفط ومنتجاته،ضمن التشكيل الإداري للصندوق

النفط والغاز  ية من جميع المبيعات التي يصدرها العراق من مبيعاتلوالاالغازالطبيعي ويسجل في الإيرادات 

عراقي يرادات الى حساب البنك المركزي ال% من تلك الا95الطبيعي ويطلب من البنك الفدرالي بتحويل 

 % الى حساب التعويضات الدولي.5نمية العراق وتحويل وصندوق ت

 يلتزم صندوق تنمية العراق بالمبادئ المالية التالية: 

 واحتياطيات وسيولة. ،مال مناسب راسالاحتفاظ ب .1

 حصول خسائر. التصرف اثناء-تماادفع الالتز–خفاض قيمة الأصول نا -التدابير المناسبة بالحالات  اذ.اتخ2

 السجلات الحسابية والمالية المناسبة..مسك 3

 والتشغيل. ان.المراقبة الفعالة لمعايير إدارة المخاطر عن الأئتم4

( 3)مال الصندوق واحتياطاته راس.التأكد من تنوع الأصول والحفاظ على 5
 .  

المرتبطة  والهيئات التقسيمات هذه هي إجراءات تنظيمية لإدارة وتنظيم عمل الصندوق انومما تقدم نلاحظ 

دوق في المكلفون بإدارة عمل الصن انبه وليست هيكل تنظيمي وإداري بالمعنى المطلوب السبب في ذلك ب

 .لائتلاف المؤقتة(تقالية )سلطة الانالعراقية في تلك الفترة اه هم نفسهم المكلفون بإدارة الدولة امجميع أقس

 (:43رقم ) المخطط التالي عن طريقنعرض هذه التقسيمات  انويمكن 

                                                           

 153،ص2021لجنه صالح حمه طاهر،صناديق الثروة السيادية ،دراسة قانونية ،مصدر سابق، - 1
( لعام 2ادرة عن السلطة الائتلافية المؤقتة صندوق تنمية العراق رقم )(من القسم الثاني من اللائحة التنظيمية الص 6مادة )لا 2

2003. 
سوزان محمد عز الدين الداوودي ،تحليل مقارن بين صناديق الثروة السيادية وصندوق تنمية العراق في اطار معايير الحاكمية - 3

 .85-84،ص2014بغداد،الدولية ،رسالة ماجستير ،كلية الإدارة والاقتصاد جامعة 
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 ( التقسيمات التي تنظم عمل صندوق تنمية العراق 11مخطط )

 

 

 

 

 

 
صناديق ،لجنه صالح حمه طاهر -المصدر من اعداد الباحث استناد الى الهيكل التنظيمي لصندوق تنمية العراق في  

 .154-153-152-151ص،2021 ،مصدر سابق،ونية انة قراسد،الثروة السيادية 

 

  :وال صندوق تنمية العراقاممصادر  - 4

( خمسون مليار دينار 50.000.000.000مال عند تأسيسه )راسصندوق تنمية العراق نشاطه ببدأ          

 اما ،(1)( خمسون مليون يورو كبداية تأسيسه50.000.000ة من الدولة إلى الصندوق و )اهمعراقي كمس

ج اموفقا لبرنت في بداية تأسيسه تأتي من واردات النفط مقابل الغذاء والدواء انفك ،مصادر تمويل الصندوق

تقال صندوق تنمية العراق من سلطة انوبعد  ،(2) 1996 عام( ل986م المتحدة بموجب القرار رقم )مالا

اصبح الصندوق يمول من عوائد النفط ومن  2005 عامالائتلاف المؤقتة إلى الحكومة العراقية المنتخبة 

 .  (3)وال التي صودرت من حسابات الرئيس السابق وأسرتهمالا

  بالآتيويمكن توضيح مصادر تمويل صندوق تنمية العراق 

صادرات النفط العراقي  % من إيرادات95بتحويل نسبة  ل مصدر هو إيرادات النفط ويتم التمويلاو  -

%( الى صندوق تعويضات الكويت الذي 5وتذهب النسبة المتبقية ) ،ويمول الصندوق من مصادر أخرى

 .( 4)1990 عام( ل686رقم )ن مشئ بموجب قرار مجلس الاان

مبالغ المقدمة من مجلس الوزراء والمقرة من قبل مجلس النواب والموجهة للدعم التنموي الاقتصادي   -

 .(5)ون انوالخدمات والمنتجات المحددة بموجب هذا الق

ية والحكومات والوكالات الأجنبية والمؤسسات المالية لوالاالمنح والتبرعات المقدمة من قبل المنظمات   -

 .(6)لأخرىا

                                                           

سوزان محمد عز الدين ،مدى توافق صندوق تنمية العراق لمتطلبات صناديق الثروة السيادية دراسة تحليلية للاطار القانوني -1
والهيكل المؤسسي على وفق معايير سانتياغو ،كلية الإدارة والاقتصاد جامعة بغداد،مجلة العلوم الاقتصادية والإدارية ،المجلد 

 .2016،السنة  78عدد، ال22
 وثائق الأمم المتحدة. 1995نيسان//5(صدر يف  986قرار مجلس الأمن رقم )- 2
سنان عبد الحمزة تايه ،صندوق الثروة السيادي العراقي ،هل سيكون الحل ام جزء من المشكلة ،بحث مقدم الى المؤتمر - 3

 .16،ص2013رب الجامعة ،الخامس لكلية القانون جامعة البصرة بالاشتراك مع كلية شط الع
 .158،ص2021لجنه صالح حمه طاهر،صناديق الثروة السيادية ،دراسة قانونية ،مصدر سابق، - 4
سوزان محمد عز الدين الداوودي ،تحليل مقارن بين صناديق الثروة السيادية وصندوق تنمية العراق في اطار معايير الحاكمية - 5

 -.84،ص2014الدولية،مصدر سابق،
 .266ان محمد عز الدين ،مدى توافق صندوق تنمية العراق لمتطلبات صناديق الثروة السيادية ،مصدر سابق ،ص سوز- 6

 تقسيمات تنظم عمل صندوق تنمية العراق

إدارة 

 الصندوق

إدارة السياسة 

الاقتصادية 

 للصندوق

لجنة 

مراجعة 

 البرامج

هيئة 

 الاستثمارات

قسم 

 الحسابات

قسم 

 التسجيل

بنك الاحتياطي 

الفدرالي 

 الأمريكي 
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سب مبادئ حالمتولدة  لأخرىاوالدخول  ،الفوائد والأجور المتحصلة من قبل الصندوق بموجب تعليماته  -

 مالي ممنوح للشركات والمشاريع الخاصة المؤهلة. اني في أي ائتممالإقراض الإسلا

  ون وتعليماتهانالمفروضة من قبل الصندوق بموجب هذا الق تاماالرسوم والأجور والغر  -

المؤسسات المالية المالي الذي يحصل عليه الصندوق من المصارف التجارية العراقية والأجنبية و انالائتم  -

  لأخرىا

روع خاص مش اوالعوائد المستلمة على الأسهم وعوائد بيع الأسهم التي يحوزها الصندوق لأي شركة   -

لصندوق على اوكذلك عوائد الإيداعات وعوائد الاستثمار المتحققة من قبل  ،ونانوكما محددة بموجب هذا الق

  لمولدة للدخل.في أي من الأدوات المالية ا جلالقصيرة الأ امالمتوسطة  امت الطويلة اناستثماراته سواء أك

 -تي:لآانموية اقتصادية فدرالية تتضمن صندوق التنمية الاقتصادي العراقي: كمؤسسة ت أهداف -5

التنمية الاقتصادية بعد  امبإستخدالعمل ضمن الاطار الاقتصادي الوطني لتصحيح الاختلالات السوقية -أ

 .(1)هاء النزاعاتان

 أشكالع توفير جمي عن طريقدعم القطاع الخاص ويشمل الشركات والمشاريع الخاصة والمستثمرين  -ب

ة والفرص في زيادة الاستثماروالعمال اهموفئات الدعم الاقتصادي التنموي والمنتجات والخدمات التي تس

 على المستوى الوطني والإقليمي وفي المحافظات. لأخرىاالاقتصادية 

طنية المعدة من قبل في التنمية الاقتصادية الكفوءة للوطن وفقا لإستراجية التنمية الاقتصادية الو امالاسه-ج

 فظات.الحقوق الدستورية لسلطات التنمية الإقليمية وفي المحا امباحتر اموزارة التخطيط مع الالتز

 لأخرىاقراض ومؤسسات الإ انة والخاصة ومؤسسات الائتمامج لتشجيع المصارف العامتأسيس بر -د

ت لمنح نات ومؤسسات التنمية الإقليمية والمحافظااووبضمنه مؤسسات التمويل للمشاريع المصغرة والتع

 خول.قروض بشروط تنافسية على مستوى البلد ككل واختيار مناطق ترتفع فيها نسب البطالةوتنخفض الد

مباشر وغير  مالي انتوفير ائتم طريق عند يقوده السوق مطويل الا امتقالي مستدانرعاية اقتصاد عراقي -ه

 مباشرللمشاريع والشركات الخاصة بضمنها المشاريع المتوسطة والصغيرة .

 لشعب العراقي.ا امامبالشفافية ومكافحة الفساد للتاكد من خضوع صندوق تنمية العراق للمحاسبة  امالالتز-و

لوجيا والمعرفة للأسواق المحلية ونقل التكنوتعزيز المنافسة على المستوى الوطني والارتباطات الفاعلة -ز

 القابلة للتطبيق وتحسينها.

 توفير الدعم الاقتصادي التنموي غير المالي ومنتجات وخدمات الشركات والمشاريع الخاصة.-ح

لتسهيل إجراءات تسجيل الاعمال وتقليل الحواجز الإدارية من  لأخرىاالتنسيق مع الهيئات الحكومية -ط

 .(2)ات الاجازات والتراخيص الطويلة للمشاريع الخاصةضمنها متطلب

                                                           
أيسر ياسين فهد ،تقييم الصناديق السيادية في دول مختارة واختيار الانموذج الأمثل للتطبيق على الاقتصاد العراقي ،بحث القي -1

 28،ص2017طيط لرسم سياسات اقتصادية ومالية جديدة في العراق ،بغداد، أيلول ضمن وقائع مؤتمر بيان السنوي الأول ،التخ
 .157،ص2021لجنه صالح حمه طاهر،صناديق الثروة السيادية ،دراسة قانونية ،مصدر سابق، - 2
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الى صناديق الثروة عند النظر عده من صناديق الثروة السيادية: ية العراق وهل يمكنتقييم صندوق تنم-6

اديق الثروة يمكن اعتبار صندوق تنمية العراق أحد صن السيادية وفق تقسيماتها وأهدافها المختلفة ، فإنه

 مستويين:السيادية والذي يمكن تقييمه على 

يق الاستقرار لمواجهة الحالات حد صنادأق تنمية العراق عند هذا المستوى يمثل صندو : لوالاالمستوى -أ

ات الموازنة لأغراض تحديد إيرادة . وعلى هذا الأساس تم اقتراح تسعير النفط امالطارئة في الموازنة الع

ويحدد   دولار للبرميل وهو اقل من الأسعار المعتمدة في حال تصدير النفط52بواقع  2008 امة لعامالع

اعتماد  عن طريقدولار للبرميل الواحد ذلك للحصول على تراكم موارد إضافية في الصندوق  18-14ب

لى تقلبات فجائية إة عند تعرض موارد البلاد المالية امات العسيابية عالية في تمويل النفقانسياسات استقرار و

وى تميل الى مبدأ الاستثمارات المالية في هذا المست انالمالية كما يلاحظ ايضاً ب عامغير مرغوبة خلال ال او

ار التي تعمل صناديق الاستقر أهدافتعظيم العائد مما يجعلها ضمن مجال و اكثر من ميلها الى مبدأ السيولة

  في الفترة القصيرة.

ستثمار إبية ويقع ضمن العمليات المتعلق بحتياطي بالعملة الاجنإوهو حساب  ي :انالمستوى الث-ب

ينظر الى موارده في المرحلة الحالية تتميزها بالسيولة قدر  اذ ، إليهاالاحتياطيات الدولية التي سبق الإشارة 

عكاسات ذلك انزمات طارئة على تؤثرعلى إستقرار القطاع الخارجي في الاقتصاد وألمواجهة اي  انكمالا

ذلك يعد هذا المستوى ضمن صناديق الثروة  عن طريقو الية وعموم الاستقرار الداخلي . على السوق الم

ه المرحلة المبكرة من السيادية ومن النمط الذي يتجنب أية تكاليف سلبية جراء إدارة تلك الاحتياطيات في هذ

ية أشهر استيرادية للعراق في الوقت الحاضر وهي لم تبلغ انتراكم الاحتياطيات الأجنبية التي تغطي قرابة ثم

يتطلب التحول التدريجي من مبدأ  امالذهاب إلى مبدأ التنويع الت انها النهائية بعد. وأهدافحدودها المثالية و

وتعظيمه مما يعني تحمل شئ من المخاطر جراء الاستثمار  إلى مبدأ العائد في إدارة تلك الاحتياطيات السيولة

واحدة وبمختلف الموجودات المالية والمقومة بمختلف العملات وعلى  عامالذي يمتد لأكثر من  جلالطويل الأ

ر يقتضي في الوقت نفسه التنويع بين اموهو  اي التحوط من تقلبات مخاطر أسعار الفائدة وفق مايسمى

واحد بغية تعظيم  اند في محسب آجالها بين القصيرة والمتوسطة والطويلة الا ،السندات على سبيل المثال

صندوق  انيمكن الاستنتاج ب ،في ضوء ما تقدم  الدخل الناجم عن الاستثمار بأقل المخاطر الممكنة اوالعوائد 

ً متعدد الأ ه في الوقت نفسه انو ،يعد صندوقا للثروة السيادية ،تنمية العراق  سواء  هدافيعتبر صندوقا

لإغراض استثمار الاحتياطيات  اولإغراض الاستقرار وفقا لمتطلبات السياسة المالية وبسيولة نسبية عالية 

 .(1)الأجنبية وفقاً لمتطلبات السياسة النقدية وبسيولة نسبية عالية أيضا

 

                                                           
مظهر محمد صالح ،صناديق الثروة السيادية تقييم اولي صندوق تنمية العراق ،البنك المركزي العراقي،المجلة العراقية للعلوم - 1

 journal/94/issues/https://www.iasj.net/iasj، 5-4، ص2008الاقتصادية السنة السادسة ،العدد السادس عشر، 

https://www.iasj.net/iasj/journal/94/issues
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 :في العراق مقترح استحداث صندوق سياديالفرع الثاني :

 انالكثير من المتخصصين في الش ان  :شاء صندوق ثروة سيادي في العراقنلالا: بعض الرؤى او

ثل ما ما تم تحقيق الاستغلال الااذه فرص تمولها ايرادات الثروة النفطية امامالعراق  انالاقتصادي يرون 

للموارد الطبيعية المتاحة التي لها ميزة نسبية في السوق العالمية )بالنسبة للقطاع النفطي في العراق( ذلك 

 انغير النفطية وضم الإنتاجيةتطوير النشاطات  أجلتوظيف الفوائض التي تدرها الصادرات من  عن طريق

العراق من الدولة الريعية واعتمادها  ان. و (1)صناعة استخراج النفط ناضبة نلامستقبل الاجيال القادمة 

لذا لابد من التوجه الى ايرادات  ،هذه الايرادات تكون غير مستقرة  انعلى ايرادات النفط يكاد يكون مطلقا و

فضلا عن التركيز على استثمار الايرادات  ، امفاق العنلااخرى تتسم بالاستقرار والاستمرارية في تمويل ا

لا يزال الاقتصاد العراقي محفوف بالمخاطر والتي تتمثل  اذ، لأخرىاالايرادات  الريعية على نحو يغذي

خفاض في اسعار النفط العالمية اكثر من المتوقع والتأخير في تطوير حقول النفط وتدهور الوضع نلابا

ات النفطية خفاض الايرادانتؤدي هذه المخاطر الى  اذ ،ني وكذلك التنفيذ غير الدقيق للسياسات مالسياسي والا

عدم استقرار العائدات النفطية والتقلبات الناتجة عن تقلبات اسعار  انو ،ة اموتدهور في موارد المالية الع

 .(2)العراق النفط يمثل بحد ذاته مشكلة كبيرة تواجه واضعي السياسة المالية في الدول النفطية ومنها

راً لابد من امبات  ،العراق من المخاطر المختلفةوال امشاء صندوق سيادي عراقي يحمي ان انف من ثم      

ل من اوشاء هذا الصندوق ليست بالجديدة ولعل انفكرة  انية الموضوع وبالطبع همية ذلك لاانكامة راسد

ريكا الجديدة للأبحاث ام{ نائب رئيس مؤسسة ستيفن كلمونزريكي }مطرح هذه الفكرة هو الاقتصادي الا

في توزيع العوائد النفطية في العراق  تجربة الاسكا حول فكرة تطبيق 2003 اننيس 9في مقال نشر في 

( من إجمالي العائدات النفطية توزع على 40يننشأ صندوق يخصص له ما يقارب )% انويبين هذا الاقتراح 

بالشكل الذي يتطابق مع الهدف }توماس بالي{ وقد جرى تعديل على هذا المقترح من قبل، (3)العراقيين

شاء صندوق وربحه عائدات النفط انريكية في تطوير الديمقراطية وذلك عندما دعى إلى مالمعلن للإدارة الا

تخصيص نسبة  عن طريقعلى العراقيين فوراً  والاموالبدء بشكل مباشر بتوزيع ما يتلقاه من  ،العراقية

بتخصيص وتوزيع قسم من ة صندوق أخر مماثل يقوم ام%( من العائدات . ويقترح كذلك إق25تصل إلى )

 . (4) انالعوائد النفطية على الإدارات المحلية والإقليمية وفقاً لعدد السك

                                                           
عبد الكريم جابر شنجار العيساوي ، دعاء محمد نعمة، الأهمية المتصاعدة للصناديق السيادية في العالم ، مع الإشارة الى فكرة - 1

انشاء مشروع صندوق سيادي عراقي،رسالة، كلية الإدارة والاقتصاد، جامعة القادسية، منشور، مجلة القادسية للعلوم الإدارية 
 . 121،ص 2016، 1العدد، 18المجلد  -والاقتصادية

الساقي  حسن لطيف الزبيدي،ثلاثية النفط والتنمية والديمقراطية في العراق،طبعة أولى،مركزالعراق للدراسات،مطبعة- 2
 .72،ص2013،
لسياسي مجيد الهيتي،ثروة العراق النفطية من أداة للدكتاتورية الى قاعدة محتملة للديمقراطية ،في النفط والاستبداد ،الاقتصاد ا- 3

 .320،ص2007للدولة الريعية ،معهد الدراسات الاستراتيجية ،بغداد،
توماس بالي، مكافحة لعنة الموارد الطبيعية صناديق توزيع العائدات على المواطنين نموذج مشكلة النفط في العراق، في النفط - 4

 .337، ص 2007، بغداد، والاستبداد، الاقتصاد السياسي للدولة الريعية معهد الدراسات الإستراتيجية
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 (1)شاء الصندوق السيادي العراقي:نلاالدوافع الاساسية -1

  :ها كالاتيشاء الصندوق نابعة من الفوائض المتحققة من الايرادات النفطية ويمكن تحديد ابرزاندوافع -أ

 .مواجهة الصدمات السلبية الناتجة عن عدم استقرار اسعار النفط في الاسواق العالمية للنفط -

لمستهلكة امواجهة حالات تراجع الطلب على الموارد الطبيعية بفعل احلال موارد اكثر كفاءة من الدول  -

 للموارد وتحسبا لنضوب الموارد الطبيعية لبناء اصول اخرى تدر دخلا يعوض النضوب.

رة الحفاظ على السلبية للتدفقات المالية الناتجة عن الثروات الطبيعية ) المرض الهولندي ( وضرو الآثار -

  استقرار النشاط الاقتصادي من تداعيات هذا المرض على الاقتصاد العراقي.

ر المباشرة الاستثمارات المباشرة وغي عن طريقيساعد الصندوق في نقل التكنولوجيا الى الدول المالكة  -

 .ائحة كوروناراض والكوارث الصحية مثل جممواجهة الحالات الطارئة الوبائية والا ،ها مع الدول المتقدمةل

 : (2)الآتي عن طريق شاءهذاالصندوقانيةهماويمكن ابرازشاء صندوق ثروة سيادي في العراق:انية اهم -ب

 التوزيعية للإيرادات المتحققة من الفائض النفطي.المساعدة في رفع الكفاءة -

وظيف ت عن طريقدمالابعيدرضغوط المالية بفعل طابع الأستثماقات الاوتعزيز سيولة الأسواق حتى في  -

ا إلى الأجيال ة ثم تحويلهامفوائض المالية العتسهيل ادخارعائدات و،ل الخارجية المتراكمة لدى الدولةالأصو

 القادمة.

قارنة مع ما بمزيد من التنويع في أصول الحافظة الأستثمارية بزيادة التركيز على العائدات بالمالسماح -

 يحدث في حال الأصول الاحتياطية التي يحددها البنك المركزي.

 التي يسعى الصندوق لتحقيقها هي كالآتي : هدافمن ابرز الأ:(3)الصندوق السيادي العراقي أهداف-جـ

ادات الايرتدفق  عن طريقفاق نلااعن طريق استقرار تحقيق الاستقرارالاقتصادي الكلي ة فياهمالمس -

 الأجيال.بين  ديةالاقتصا عدالةالتحقيق  يضمنبماالقادمة الموجه للأجيالالإدخاروتعظيم ،النفطية الى الموازنة

فاق نلاويرفع اللصندوق  امالعالإدخار عن طريقفاق التشغيلي نلاوبالأخص ا امفاق العنلاتقليص ا -

 تصاصاممساعدة السلطات الاقتصادية وخاصة السلطة النقدية على و، صندوق السياديلل يالاستثمار

 اد العراقي.السيولة غير المرغوبة فيها بالاقتصاد وتوظيفها بما يسهم في خلق فرص تنموية ترتقي بالاقتص

 .                   المالية  الاستثمار المباشر وغير المباشر للأصول عن طريقراق المالية وتفعيل نشاط سوق العراق للا -

 موذج المقترح )صندوق الثروة السيادي التنموي العراقي (نلايا : اانث

                                                           
المنيف، ماجد عبد الله، صناديق الثروة السيادية ودورها في ادارة الفوائض النفطية، مجلة النفط والتعاون العربي، الجزائر، - 1

 .210، ص2009، 129، العدد 35المجلد 
يقة استغلالها من خلال الصناديق ،وطر 2019-2004،تطور العوائد النفطية في العراق للمدة ،الفهداوي هاجر عبد الرحمن - 2

 .107،ص2021السيادية، رسالة ماجستير ،جامعة الانبار ،كلية الإدارة والاقتصاد،
صالح  مظهر محمد، السياسة النقدية في العراق ،بناء الاستقرار الاقتصادي الكلي والحفاظ على نظام مالي سليم،بيت الحكمة - 3

 .239،ص2012،بغداد،
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في البداية لابد من الإشارة : لسيادي العراقي وكما مبين أدناهالمقترح للصندوق ا 12المخطط  عن طريقو-1

ب والفقرات انالصندوق السيادي العراقي السابق لا يمكن اعتباره وثيقة مكتملة الجوشاء نلاالمقترح  انإلى 

 انومن المعروف  ،الصندوق امتسهم في تحقيق الغاية من قي انلة جادة يمكن اولكنه مح ،التي وردت فيه

ذا وردت عمل الصندوق ولهاوبعد تطبيق  اوأي نموذج مقترح يبقى قابلا للإضافة والحذف والتعديل أثناء 

الجهات التشريعية والتنفيذية  اوب المعدة في المقترح بما يتعلق منها في جهة الملكية انفي كل من الجو

 انفقرة أخيرة في كل مما ورد في المقترح تحمل عبارة فقرات أخرى يمكن  ،(1)القرار اذوالإدارية واتخ

ل امهناك مقترح متك انفلا يمكن الجزم ،في المقترح  إليهافي كل الجهات المشار  ،يتضمنها مقترحنا هذا

في كل من  انب مما ورد في المخطط المقترح ليكون إضافة لأصحاب الشانالفقرة الأخيرة لكل ج انولذا ف

 (:12) مخططكما موضح في   ، الجهات الوارد ذكرها في المقترح

 العراقي( يبين الهيكل التنظيمي لمقترح صندوق الثروة السيادي 12) مخطط          

 

 

 

 

                                                      

                                                       

 

 

 

 

                                                                                                              

 

 

 

 

 

 

 

مع ،ية المتصاعدة للصناديق السيادية في العالم همالا،دعاء محمد نعمة الزبيدي–المصدر بتصرف من الباحث استنادا الى 

بحث مستل من رسالة ،كلية الإدارة والاقتصاد،عة القادسيةامج،شاء مشروع صندوق سيادي عراقيانإشارة الى فكرة 

 .122ص، 1/9/2014،ماجستير

                                                           
الزبيدي،الأهمية المتصاعدة للصناديق السيادية في العالم ،مع إشارة الى فكرة انشاء مشروع صندوق سيادي دعاء محمد نعمة -1

 .122،ص 1/9/2014عراقي،جامعة القادسية ،كلية الإدارة والاقتصاد،بحث مستل من رسالة ماجستير،

 مقترح انشاء صندوق ثروة سيادي للعراق

 الملكية

 وزارة المالية

 الموارد المالية

الأموال التي 

بحوزة 

صندوق 

تنمية العراق 

DFI 

نسبة مباشرة 

من إيرادات 

النفط السنوية 

اوكنسبة 

 محددة

فقرات من 

ذوي 

 الاختصاص

 جهة اتخاذ القرار الجهة التشغيلية الجهة الادارية الجهة التشريعية

مقترج الرئاسة 

 وفقا للدستور

مصادقة 

 البرلمان العراقي

فقرات أخرى 

من المؤسسات 

القانونية )تشريع  

 ورقابة(

زارة المالية    و -

لبنك المركزي ا -

العراقي            

   وزارة التخطيط          -

يئة الاستثمار ه -

الوطنية             

يئة الاستثمار ه -

في الحكومات غير 

         المنتظمة في إقليم       

ثل من القطاع مم -

 الخاص

فقرات أخرى 

تنظيم اعداد 

الممثلين من 

 الجهات التنفيذية 

مدير عام 

 الصندوق 

الموظفون 

 المختصون

فقرات تتضمن 

الدرجة 

الوظيفية 

 والاختصاص

تنفيذ 

 المشروع  

تنفيذ 

 المشروع

تنفيذ 

 المشروع  

فقرات تتضمن 

مبررات 

الموافقة 

والمفاضلة 

 والرفض

 اغلبية

 اغلبية

 بالاجماع
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 دي للعراق:شاء صندوق ثروة سيانلاالمتطلبات اللازمة -1

العنصر شاء صندوق سيادي للعراق هو نلاالمتطلبات اللازمة  اهمل واو ان: وني انأ.العنصر التشريعي والق

العراقي }مجلس النواب  انوني والذي يتطلب توفر إرادة وقناعة لدى أغلبية أعضاء البرلمانالتشريعي والق

في مقدمتنا  إليهاالفقرة الأخيرة المشار  انف .(1)شاء مثل هكذا صندوق للعراقانية اهمالعراقي{ بجدوى و

لكن يبقى المخطط المقترح  ،انت بهذا الشوني بوضع الآلياانالق انللمقترح تتيح لذوي الاختصاص في الش

الجهة  انيكون البرلم انالغاية المنشودة من البحث. وشاء الصندوق السيادي العراقي هونلاى لوالاهو النواة 

تشريع  من ثمالمسؤولة عن كيفية تحويله بالخيارات المطروحة وتحديد النسبة من الأرباح التي يحققها و

 اناللج عن طريقيتولى عملية الأشراف والرقابة  اذتوزيع تلك الأرباح على شرائح المجتمع العراقي 

 .انالخاصة بهذا الش

عزل  اوفصل  عن طريقعملية تمويل الصندوق السيادي المقترح للعراق فتتم  اما ب.العنصر التمويلي :

لا يتم  انو،ة المالي عامفي الصندوق وخلال أي مدة من الة في حال تحققه وإيداعه امالفائض في الموازنة الع

  ،فاق الفائض المتحقق من بوابة بما يسمى بالموازنة التكميلية انب نلاالعمل كما هو عليه أ

عملية التمويل في الصندوق السيادي المقترح للعراق تتم بخلاف سائر الصناديق السيادية والتي يتم  ان}أي 

المالية كما هو عليه الحال في  عامبصورة استقطاع مباشر من الإيرادات النفطية وطوال ال اماتمويلها 

استقطاع مباشر ولكن بنسب معينة كما هو عليه الحال في صندوق الأجيال  او انربيجاذصندوقي النرويج و

من الفائض جزء اليتم سحب  انمال الصندوق التأسيسي فلا ضير من  راسبخصوص  اما ،الكويتي{

حتى وصلت  2005 اماحتياطيات البنك المركزي العراقي الأجنبية والتي تصاعدت بصور كبيرة منذ الع

( 85وقد وصلت احتياطيات البنك المركزي العراقي الى ) ، 2011 اممليار دولار في ع 65إلى أكثر من 

على الرغم من هذا ،2اذ وصل العراق الى المركز الثلاثين عالميا والرابع عربيا  2022مليار دولار عام  

اته من ضعف الاستثمار المحلي انالاحتياطي الكبير قياساً بمدى حاجة الاقتصاد العراقي للاستثمارات ومع

 اذ ،وغياب المستثمر الأجنبي ،فاق التشغيلي نلاقياسا بحجم ا امفاق الاستثماري العنلاض اخفاانو ،الخاص 

لذلك من  ،ر ينطوي عليه تكلفة مرتفعة لأي اقتصادامني هو موجود الاحتياطيات بشكل يفوق المعدل الا ان

عن ويكون ذلك  ،الضروري التقليل من تكلفة الاحتفاظ بهذا الاحتياطيات عن طريق استثمار جزء منها 

                                                                                                      .(3)الصندوق السيادي المقترح طريق

                                                           

الاستقرار المالي ، دراسة تجارب دولية ومحاولة ،الصناديق السيادية في الدول النفطية ودورها في تحقيق حسن رافع احمد  - 1
  .156،ص2011تطبيقها في العراق ، رسالة ماجستير ، جامعة بغداد ، كلية الإدارة والاقتصاد،

  2 -الموقع الرسمي للبنك المركزي العراقي ،
https://cbi.iq/news/view/2084  

،وطريقة استغلالها من خلال الصناديق  2019-2004داوي،هاجر عبد الرحمن ،تطور العوائد النفطية في العراق للمدة الفه- 3
 10،ص2021السيادية،مصدر سابق،

https://cbi.iq/news/view/2084
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البنك  عن طريقعملية الإدارة المباشرة للصندوق السيادي المقترح تتم  ان ج.العنصر التنظيمي والاداري :

المركزي العراقي وذلك باستحداث وحدة خاصة بالاستثمارات فيه لتقوم هذه الوحدة بإدارة نشاطات الصندوق 

 امتتكون هذه الوحدة من الأقس انخارجه وعلى  اوغير مباشر داخل البلد  اوت مباشرة انالاستثمارية سواء ك

 :(1)التالية

 قسم الاستثمار الخارجي -

 الداخلي وتمويل المشاريع الضخمةقسم الاستثمار  -

 ةامقسم ضبط الموازنة الع -

  باشر.بمدير الصندوق م امترتبط هذه الأقس انات وراسوالتقييم والد مقسم الإعلا -

 ( 45نوضح التقسيم الإداري للصندوق المقترح وفقاً للشكل رقم )  انويمكن 

 الإداري للصندوق المقترح( يوضح التقسيم 13) مخطط                         

 

 

 

 

 

 

 

ية التطبيق في الاقتصاد  انكامالسيادية و ية الصناديقاهم،ضياء حسين سعود –بتصرف من الباحث استناد الى ،المصدر

العدد الخاص ،عة كركوك للعلوم الإدارية والاقتصاديةامبحث مجلة ج،كلية الإدارة والاقتصاد،عة ديالى امج،العراقي

 .233-232ص،

 

عمليات الإشراف والرقابة هي مكملة لعملية الإدارة المباشرة التي سيقوم بها البنك المركزي بواسطة  ان

ستتم عملية الإشراف والرقابة وبالتسلسل الهرمي من قبل كل  اذ ،ة الاستثمار المقترحة للصندوق وحد

 (انالبرلم،وزارة المالية،من:)البنك المركزي

  البنك المركزي. -لااو 

فضلاً عن قسم الموارد  ،ها في مقترحنا تكون وزارة المالية هي المالكة للصندوقانف : وزارة المالية -ياانث 

 ،وال التي تدخل في حيز هذه الصندوقمكثيرة ومتشعبة في هذه الوزارة وما هي الا امالمالية لوجود أقس

 نسبة محددة. اونسبة مباشرة من إيرادات النفط اووال في صندوق تنمية العراق مكالا

                                                           
-161،ص2011حسن، رافع احمد ،الصناديق السيادية في الدول النفطية ودورها في تحقيق الاستقرار المالي،مصدرسابق،- 1

162. 

للصندوق التنفيذيالمدير   

قسم الاستثمار 

 الداخلي
قسم ضبط 

 الموازنة العامة
قسم الاعلام والتقييم 

 والدراسات

قسم الاستثمار 

 الخارجي

 مجلس إدارة الصندوق
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يتم وفق المصلحة العليا للشعب على  القرارات اذاتخ ان: العراقي ومكتب رئيس الوزراء انالبرلم -ثالثا

أساس اختيار فرص الاستثمار الناجحة حسب الميزة النسبية في المشروع المقترح وليس على أساس مناطقي 

اعتماد معايير المفاضلة في عملية  عن طريقعرقي ويتم ذلك عبر تصويت الأغلبية من الجهات التنفيذية او

شطة الصندوق على تقديم نلا )التنفيذي(سيعمل البنك المركزي وبصفته المدير المباشر اذو  .(1)الاختيار

دورها الإشرافي بوصفها مالكا للصندوق )نيابة عن الشعب العراقي(  تأخذتقارير فصلية إلى وزارة المالية ل

ققة ومعدل العوائد تتضمن التقارير الفصلية قائمة بأسماء الشركات المستثمر فيها والعوائد المتح انوعلى 

بينما تعمل وزارة المالية على تقدم رؤية لعمل  ،تكاليف الإدارة  فضلا عنالمتوقعة ومعدل الخطأ بينهما 

المالية تقدم وزارة المالية تقريراً  عاموفي نهاية ال ،يجية للصندوق( إلى البنك المركزيالصندوق )استرات

يطلع  انوبعد  ،ليطلع علية ويأخذ دوره الرقابي  انالبرلمة إلى امسنويا وبشكل منفصل عن الموازنة الع

سيرسل  على التقرير السنوي يرسل مقترحاته الرقابية إلى مكتب رئيس الوزراء والذي بدوره انالبرلم

( الهيكل التنظيمي للصندوق السيادي المقترح 14)  المخططوكما سيوضح في  ،مقترحاته إلى قاعدة الهرم

 .(2)للعراق

 ( حوكمة الصندوق السيادي العراقي المقترح 14)مخطط 

 

                                                       نصف سنوي عن الصندوق  اوتقرير سنوي                                                                                  

 تشريعات حول كيفية إدارة الصندوق  إصدار                    

 

 

 تقديم تقارير فصلية وسنوية عن الصندوق                                                                                                       

 تعليمات حول استثمارات الصندوق إصدار                      

 

 

بيت ،بغدد،صناديق الثروة السيادية ودورها التنموي ،ي ناشورامخالد ش،فلاح حسين ثويني ،المصدر  

 .272ص،2018،الحكمة

 

السيادي المقترح من ثلاثة صندوق العراق  تمويليمكن المقترح: مصادر تمويل الصندوق السيادي-2

 :كالآتيمصادر

                                                           
 .123-122،ص 1/9/2014نعمة الزبيدي،الأهمية المتصاعدة للصناديق السيادية مصدر سابق،دعاء محمد - 1
ضياء حسين سعود ،أهمية الصناديق السيادية وإمكانية التطبيق في الاقتصاد  العراقي،جامعة ديالى ،كلية الإدارة - 2

 .234-233ص ،صمجلة جامعة كركوك للعلوم الإدارية والاقتصادية،العدد الخا والاقتصاد،بحث 

طة التشريعية )البرلمان(السل  

 الجهة المالكة للصندوق )وزارة المالية(

 إدارة الصندوق )البنك المركزي العراقي واقسام الصندوق
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الاعتماد على  شاء الصندوق هو التحوط من أخطارانالهدف الرئيس من  اننظراً إلى  أ. الإيرادات النفطية :

فتكون الإيرادات النفطية هي  ،فضلاً عن الاستعداد إلى حقبة ما بعد النفط ،النفط مصدر ناضب ألا وهو

سنوي من إيرادات اوعلى أساس شهري  20وذلك بتخصيص % ، (1)المصدر الرئيس في تمويل الصندوق

 بيع النفط العراقي إلى صندوق العراق السيادي.

ي لتمويل الصندوق السيادي للعراق فيكون من تحويل انالمصدر الث اماة : امب. الفائض من الموازنة الع

صندوقاً للاستقرار بوصفه  ،مال الصندوقراسما إلى  عامة لامالسنوي المتحقق في الموازنة الع الفائض

بعجز وتنتهي بفائض  ،دائماً ما تبدأ مخطط 2003 امة في العراق بعد عامالموازنة الع انالمالي. والحقيقة 

 :(46. وكما هو موضح في الجدول )(2)فعلي في كثير من السنوات

 107ي وايس اماع 16ة العراقية في اممتراكم الفائض في الموازنة الع انيتضح من الجدول في أعلاه  اذ

ترليون  74من  نحو أكثر انهذا  ،ترليون دينار 32في حين بلغ العجز المتراكم للمدَّة نفسها  ،ترليون دينار

 للعراق. هناك صندوق سيادي اناستثماره لو ك انكمبالا انك ،دينار هو فائض صاف 

 

 2020-2004ة في العراق للفترة ام( يبين عجز وفائض الموازنة الع40جدول رقم )

اجمالي النفقات الفعلية مليار  الفائض/العجزملياردينار

 دينار

الفعلية مليار اجمالي الإيرادات 

 دينار

 السنوات

33,279.3 317,228.7 350,508.0 2010-2005 

30,050.2 78,757.6 108,807.8 2011 

14,678.0 105,139.5 119,817.5 2012 

5,287.4- 119,127.5 113,840.1 2013 

6,571.3- 112,181.1 115،609.8 2014 

3,927.3- 70,397.5 66,470.2 2015 

2,106.1 52,303.1 54,409.2 2016 

1,845.8 75,490.1 77,335.9 2017 

25,723.6 80,873.2 106,567.0 2018 

4,156.6- 111,723.6 107,567.0 2019 

12,882.7- 76,082.4 36,199.7 2020 

 مصدر: إعداد الباحث بالاستناد الىال

 1.صفحات متفرقة( ،2021- 2005 ،التقرير الاقتصادي السنوي )دائرة الإحصاء والأبحاث ،البنك المركزي العراقي

                                                           
 119،ص2015،طبعة عمان،دار الأيام للنشر والتوزيع،2عدنان حسين الخياط،اخرون،اقتصاديات الموازنة العامة ،جزء- 1
علي عبد الرحيم العبودي،هل يجب التفكير مجددا في انشاء الصندوق السيادي في العراق،بحث منشور،مركز البيان للدراسات - 2

  www.bayacenter.org،20،ص2022والتخطيط،
 

http://www.bayacenter.org/
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 2(2021-2005) ،أعداد متفرقة ،ون الموازنة الاتحادية جريدة الوقائع العراقيةان.جمهورية العراق ق

 

يقوم المصدر الثالث بتمويل صندوق العراق السيادي من أرباح البنك  ج.أرباح البنك المركزي العراقي:

ذة العملة في البنك المركزي. سنوياً من أرباح بيع ناف اوشهرياً  50ذلك عبر تخصيص % ،المركزي العراقي

العراق السيادي فيمكن تحصيله عبر نسبة من فائض احتياطي البنك شاء صندوق نلاالمطلوب  المال راس اما

ز الاحتياطي المطلوب كغطاء للعملة المحليةاوالذي تج ،المركزي
 ،( مليار دولار 70بلغ أكثر من ) اذ،  

 .(1)وفق تصريحات وزير المالية العراقي ،2022 اممليار دولار نهاية ع 90يصل نحو  انالى 

ن للاستفادة م ،شاء صندوق سيادي للعراقانينبغي على الحكومة الجديدة الشروع وبصورة جدي على 

ار دولار نهاية ( ملي15ز )اوتوفر فائضاً مالياً يتج انوالذي يتوقع  ،نلاالحاصل في أسعار النفط ا رتفاعالإ

الية ووضعها مع يمكن الاستفادة من هذه الوفرة الم اذ ،وفق تقديرات المستشار المالي للحكومة ،2022 امع

ستفادة كما يمكن الا ،لي للصندوق واستثمارها بما يحقق مصدر دخل إضافي للإيرادات النفطيةاومال راسك

 من تجربة الدول النفطية في كيفية استثمار وتوظيف صناديقها السيادية.

ماسبق من تحليل ونتيجة ل بداية ي بالتنمية الاقتصادية :ثالثا: علاقة صندوق الثروة السيادي التنموي العراق

طاقات وتبديد للموارد لل اذعملية التنمية في العراق ماهي الا استنف انلواقع التنمية الاقتصادية في العراق تبين 

 ،بمعضلة  لعددة أسباب منها إدارية وفنية وقضايا فساد وأسباب اقتصادية لكن الأسباب الاقتصادية ليست

ت اشواطا التجارب للدول ذات الظروف المشابه والتي قطع عن طريقهنالك الكثير من المعالجات والحلول ف

تربط  شاء صندوق سيادي تنموي وسنبين العلاقة التياناحدى تلك المعالجات ،في التنمية الاقتصادية 

 الخطوات التالية . عن طريقالصندوق والاثر الإيجابي الذي يتركه 

ة راسية بالاستناد الى دالصندوق المقترح بالاستثمارات بنسبة كبيرة في داخل البلد في القطاعات كاف امقي-1

 .والبنى التحتية وفق خطط مدروسة )النفط( جدوى تخصيص نسبة كبيرة للقطاع القائد

تنمية ج الاممع ربط بر ،تحديد نسب معينة  عن طريقستثمار الفوائض الاقتصادية بما لا يؤثر سلبا ا-2

 .بني عليها احتياجات تلك العملية بسلسلة إحصائية وتنبؤات تقدر الفائض للسنوات اللاحقة لت

بنظر الاعتبار تشجيع الصادرات لما له من اثر في معالجة  تأخذشروعات الصندوق وضع استراتيجية لم-3

 .التجاري والحفاظ على توازنه  انالاختلال الهيكلي في الميز

                                                           

البلد بالعملة  * حسب الحد الأدنى للاحتياطي النقدي لدولة ما عبر معادلة تقوم على تقسيم حجم ا النقد المعروض للتداول في
لاحتياطي الأجنبي اراقي توضيح حول المحلية على الاحتياطي المتحقق فعلاً من العملة الأجنبية. ينظر في ذلك البنك المركزي الع

لمركزي كذلك البنك ا https://cbi.iq/ews/view/1507(. متوفر على الرابط : 2020في البنك المركزي )جمهورية العراق 
  .6، ص 2021العراق تقرير الإنذار المبكر، )جمهورية العراق 

 20،ص2022الصندوق السيادي في العراق،مصدر سابق،علي عبد الرحيم العبودي،هل يجب التفكير مجددا في انشاء - 1



ية الأقتصادية في منيق الثروة السيادية في تحقيق التفادة من تجارب صنادإمكانية الإإستشراف الرابع:الفصل 
 العراق

 

156 

الصندوق بقبول الشراكات مع القطاع الخاص والشركات العالمية للمنافع التي تزيد من التقدم المبكر  امقي-4

جاز تنمية انها اختصار الزمن الذي يساعد الاقتصاد الوطني على انبسبب الخبرات في المجالات كافة من ش

 مبكرة مواكبة للعالم.

المال الثابت وزيادة نموه وتحسين  راسعملية تكوين ينجز الصندوق التنموي العراقي اشواطا كبيرة في -5

ثم يوفر للأجيال القادمة تركة كبيرة وذات نوعية عالية الجودة ،نوعيته بما يتلائم ومتطلبات البلد الاقتصادية 

الطويل الى تحسين مؤشرات التنمية الاقتصادية بشكل دائم  جلتؤدي في الأ،والتقدم من بنى تحتية اقتصادية 

 بي .سياانو

إعادة هيكلة الناتج المحلي الإجمالي العراقي وتنويع مكوناته عن طريق تنويع مصادر الدخل التي هي -6

ت عملية انك انمن وظائف الصندوق السيادي التنموي العراقي لعمل على تنضيج فكرة الاكتفاء الذاتي و

 الطويل . جلا بنسبة كبيرة في الأها ممكن حدوثهانمعقدة الا 
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 الاستنتاجات

كالزراعة والصناعة استثمارات الصناديق السيادية شملت مختلف القطاعات الاقتصادية  انيلاحظ  -1

مماينعكس على توسيع  ،ات والقطاع السلعي وقطاعات أخرىوالقطاع المالي والتكنولوجيا وقطاع الخدم

زيادة الناتج المحلي الإجمالي   عن طريقالتي تستثمر فيها  ويتضح الأثر  انها والبلدانالقدرة الاقتصادية لبلد

 .ل عليها من الاستثمارالمتمثل في العوائد والارباح المالية التي تحص

فهو يقوم بدعم  ،في تحقيق التنمية الاقتصادية  إيجابي بشكل ساهمصندوق التقاعد العالمي النرويجي  ان-2

ه بتمويل معاشات التقاعد وزيادتها فيؤدي ذلك الى زيادة الطلب المحلي امقي عن طريقالتنمية الاقتصادية  

 مستوى الدخل . إرتفاع من ثمالذي بدوره يشجع على  زيادة الناتج المحلي  

في تنويع الاقتصاد النرويجي على المستويين الداخلي والخارجي مما يسهم  كبيراويؤدي أيضا دورا  -3

هيكلة إيجابية لمكونات  من ثم ،المدفوعات  انفي تحسين ميز ساهمزيادة العوائد التي تاتي من الخارج وهذا ي

 المال الثابت ورفع مستوياته راسفي تحسين وتطوير نوعية  اهمالدخل القومي . كما ويس

ستثمارات صادية العالمية للدول المتلقية لإفاعلا في التنمية الاقت اماصندوق الثروة السيادي اسهويسهم  -4

 زت الاقتصادية وراح يستثمر حتى في المجال البيئي.اوالصندوق في قطاعات مختلفة تج

ج التنمية الاقتصادية امصندوق الثروة السيادي الجزائري )صندوق ضبط الموارد( يسهم في بر اننستنتج  -5

ثره على زيادة الناتج المحلي أات الاقتصاد الجزائري مما ينعكس التمويل المباشر لبعض قطاع عن طريق

 الإجمالي 

ات انالمال التي بينتها البي راسالتطورات في اجمالي الدخل القومي والناتج المحلي وتكوين  انونلاحظ ب -6

ابية لنشاطات صندوق ضبط الموارد على الاقتصاد الجزائري والتي عكاسة إيجانماهي الا  2000 امبعد ع

 الاستقرار. نحو الوصولأدت حينها الى خفض معدلات البطالة والتضخم استمرارا الى 

ية اني عجوزات تحدث في الميزل مساعد ومعالج لأامه عانتنا لصندوق ضبط الموارد راسيتبين من د -7

 ة.اماستقرار في الموازنة العة مما ينتهي ذلك الى حدوث امالع

ات الهائلة انكمخرة جدا برغم الموارد الوفيرة والاأالتنمية الاقتصادية مت اننستنتج بخصوص العراق ب-8

تحقيق  اماميقف عائق  انتمكين ذوي الاختصاص من ممارسة ادوارهم في هذا الميدعدم لكن سوء إدارة و

 التنمية.

 نإ اذشبه مستقر  الآخربعضها في تقلب دائم والبعض  انبالنسبة لمؤشرات التنمية في العراق يتضح  اما-9

م هذا النمو يعتمد على مكون ظمع ان اذ يعاني من اختلال هيكلي ستمرار لكن نموا إجمالي الناتج ينمو بإ

 ة قليلةاهمإلا مسسياحة الخ ..()زراعة صناعة ى الآخرالمكونات  اهمواحد من مكوناته )مورد النفط( ولاتس

عملية تغييروتطوير جوهري وهيكلي   الذي يمثلوهذا منافي لمفهوم التنمية ،اجمالي الناتج في العراق  في

 وجذري  لقطاعات الاقتصاد ككل.
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حصلت ازمة  انما ،ت أسعار النفط مرتفعة وعائداته منها كبيره اميتمتع العراق بشي من الاستقرار ماد-10

غيرها او ،يا انكراوزمة الحرب على أازمة سياسية عسكرية ك اودية كالازمة الصحية )كورونا ( اقتصا

مستمرة  صدمةستقرار الاقتصادي في العراق الى ثر أسعار النفط وتنخفض مما يؤدي الى تعرض الاأفتت

مما تنعكس هذه الازمة على مؤشرات التنمية الاقتصادية ومؤشرات الاستقرار  ،تحسن أسعار النفط  حتى

 كذلك.

دية الحديثة متعددة الأنشطة ايته كاحدى الأدوات الاقتصاهمان موضوع صناديق الثروة السيادية اثبت  -12

 ة .امبتنمية اقتصادية مستد اهمبضمنها أنشطة تس

 التوصيات

 انك انت بعض الموارد الداخلية معطلة وانا كاذعدم الافراط في الاستثمارات الخارجية في ما  يستحسن-1

 حجمها ضئيل.

ينمي الاستثمارات التي توفر له احتياطي كبير من  انباعتبار الاقتصاد النرويجي اقتصاد متقدم يفترض -2

إعادة استثمار عائدات صندوق  طريقعن لة الحفاظ على سيولة دائمة اوالعملات وهو قادر على ذلك ومح

ليساهم ذلك بالتوازن في مجالات الاقتصاد الحقيقي الى جانب الاستثمارات الخارجية الثروة السيادي داخليا 

 في ميزان المدفوعات

في زيادة وتنويع مكونات اجمالي الناتج المحلي واجمالي الدخل القومي في النرويج  اموجوب الاهتم-3

 هم في حدوث فوائض في كلا المؤشرين.بالشكل الذي يس

رفع سقف التحويلات  عن طريقنوصي بزيادة مستوى الاستثمارات للصندوق السيادي الجزائري -4

زيادة  من ثمثره في تنويع الاقتصاد )تنويع سلة السلع( أمما ينعكس ،الى الصندوق  )فوائض عوائد النفط(

 اجمالي الناتج المحلي .

بالموارد البشرية  اماستثمارات الصندوق الداخلية سيرتفع معها التشغيل لذا نوصي في الاهتمعندما ترتفع -5

 هيل الموارد البشرية )صحة وتعليم الخ(.أتثمارات صندوق ضبط الموارد على توتخصيص جزء من اس

ت انواء كالى الموازنة س عامتدفع بداية كل في الجزائريستحسن تحديد نسبة معينة من موارد الصندوق -6

الى  عاموجدت في نهاية كل  انتحول فوائض الموازنة  اني من عجز شريطة انلم تع اوي من عجز انتع

ويحقق الاستقرار ويستفيد من هذا لاجراء العراق بعد تأسيس موارد صندوق ضبط الموارد ليعاد استثمارها 

                 بما يخدم تحقيق الاستقرار والازدهار الاقتصاديين.صندوقه 

تنا هي الحفاظ على راسد عن طريقمن بين التاثيرات الإيجابية لصناديق الثروة السيادية التي اتضحت -7

لذا  بحثمعدلات مستقرا ولو بشكل جزئي في معدلات التضخم والبطالة في العديد من السنوات خلال مدة ال

في الجزائر والتزام العراق بهذا ب الاستثماري في عدة مجالات انالعمل على تمكين وتوسيع الج يتوجب

 .لصندوق المقترح والاستفاد من خطوات بلدان العينة الاجراء الاقتصادي المهم بعد انشاء ا
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زيادة الحصة المحولة الى الصندوق من الفوائض والعمل على تعبئة المدخرات  يوجب ذلك فضلا عن-8

مختلفة بالاستناد الى وسائل السياستين المالية والنقدية لغرض توظيفها في المجالات المختلفة  أشكالب

 . في الجزائر ،والعمل على ذلك في العراق لدعم الصندوق المقترح لمشروعات الصندوق

 شاء صندوق ثروة سيادي يستند بادراته الى التنسيقان الإسراع بالعمل على  يستحسنبخصوص العراق -9

تصنيف تخصيص الفوائض الاقتصادية ثم العمل على  عن طريقبين السياستين المالية والنقدية ويتم ذلك 

 توظيفها بالشكل الذي يتناسب والارتقاء بالتنمية الاقتصادية في هذا البلد .

للحفاظ على الاستقرار الاقتصاد لابد من الحفاظ على معدلات)تضخم وبطالة( مستقرة ملائمة للوضع -10

تفاع من تجارب نلاالاقتصاد العراقي اقتصادا ريعيا لذا يستحسن ا  اميتم ماد انالاقتصادي وهذا لايمكن 

 عن طريقاص الصدمات تصامالدول التي اعتمدت على الصندوق واستثماراته وعوائده واحتياطاته في 

دية  ثم يؤدي ذلك الى الحفاظ على عملية التنمية الاقتصا ،غيره من الموارد الريعية  اوعمله كبديلا للنفط 

 .مستقرالبقاء إقتصاد البلد 

سوق الداخلي للاستمرار بالحصول على مزايا ومنافع صناديق الثروة السيادية  يستحسن مراقبة ال-11

يخدم عملية التنمية  والعمل على تنويع الناتج المحلي بما يلبي متطلبات السوقين بماوالخارجي ومتطلباته 

 .الاقتصادية 

ية كبيرة في ابحاثهم على موضوع صناديق الثروة السيادية اهميستحسن على الباحثين الجدد إعطاء -12

لما لها من دور واضح  ابحاثهم عن طريقل ربط تلك الأدوات الحديثة بكافة الموضوعات الاقتصادية اووتن

 على مستوى الاقتصاد الكلي والجزئي .
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 المصادر العربية:)كتب ،ورسائل ،وأطاريح، بحوث،تقارير ،مقالات(

 الكتب

الجزء ،السوق ،ةامالموازنة الع ،الريع،الاستقرار الاقتصادي الصناديق السيادية  ،واثق علي  نصوري،الم -1

 للنشر. امالأردن دار الاي انعم2016الطبعة ، لوالا

مركز الرافدين ،عة امكلية القلم الج،ونية انة قراسد،صناديق الثروة السيادية ،لجنه صالح حمه ،طاهر  -2

 .2021 انبيروت /لبن،ى لوالاالطبعة ،للحوار

الطبعة ،مكتبة المجتمع العربي للنشر والتوزيع ،الازمة المالية العالمية والافاق المستقبلية ،محمد يوسف واخرون -3

 .2011،الأردن، انعم،ى لوالاالعربية 

الذاكرة ،1طبعة،الطرح ومتطلبات الحكم الرشيداحمد خلف حسين .صناديق الثروة السيادية بين مثالية ،الدخيل  -4

 ..2018،بغداد،للنشروالتوزيع

التحديات التي تواجه منظمات  ،اثر الازمة المالية العالمية على صناديق الثروة السيادية ،كمال وزيق واخرون - 5

 .2011، انعم،مكتبة المجتمع العربي  ،1الجزء الرابع الطبعة ،الاعمال المعاصرة 

 ،قسم الاقتصاد  ،ات نظرية تطبيقيةراسد –التنمية الاقتصادية  ،عطية ناصف انايم ،محمد عبد العزيزعجمية -6

 .2000 ،الاسكندرية 

 .عامبدون ،دار الشروق   ،التنمية والتخطيط،حسن عمر  -7

 .2000 ،الاسكندرية  ،عيةامالدار الج ،اتجاهات  حديثة في التنمية  ،عبد القادر محمد عطية -8

 .2003،دار طبية ،ات في الاقتصاد والتنمية راسد ، مسعد طه علا-9

دار النهضة  ،مقدمة في التنمية والتخطيط،تادريس قريصة صبحي ،يونس محمود ،محمد عبد العزيز ،عجمية-10

 .1984،بيروت،العربية 

 .1986 ،بيروت  ،دار النهظة العربية للطباعة والنشر ،التنمية الاقتصادية ،ل بكري امك-11

 .1999 ،الإسكندرية،عية امالدار الج،مبادئ علم الاقتصاد  ،عبد المنعم محمد مبارك -12

 .1995 ،الرياض ،دار المريخ ،اقتصاديات التنمية  ،مالكوم جيلز واخرون-13

 . 2010ى لوالاالطبعة  ،الأردن ،إثراء للنشر والتوزيع ،علم اقتصاد التنمية  ،محمد صالح تركي القريشي-14

 الأردن. ،2007دار وائل  ،نظريات وسياسات وموضوعات ،التنمية الاقتصادية ،القريشيمدحت -15

 .2000 ،بغداد ،العراق  ،التنمية الاقتصادية ،مازن عيسى الشيخ راضي ،ي اوخميس خلف موسى الفهد-16

دار الكتب للطباعة  ،التنمية والتخطيط الإقليمي  ،ي اوفلاح جمال معروف العز  ،ي اومكي البدر انعدن-17

 .1991،عة الموصل العراق امج،والنشر

 .2018،دار الكندي للنشر والتوزيع  ،التمويل الدولي ،امميثم صاحب عج-18

 .1984 ،بيروت،دار النهضة العربية  ،مقدمة في الاقتصاد ،محمود يونس ،صبحي تادريس قريصة-19

 .1982 ،عة دمشقامج ،مطابع مؤسسة الوحدة ،التنمية الاقتصادية ،يوسانحبيب مط-20

دار المسيرة  ،انعم ،ىلوالاالطبعة  ،التخطيط والتنمية الاقتصادية ،محمود حسين الوادي ،احمد عارف عساف-21

 . 2010 ،للنشر والتوزيع

 نشر. انبدون مك ،1999 ،عية امالدار الج ،مباديء علم الاقتصاد ،عبد المنعم محمد مبارك -22

 )بتصرف(.،1996،الجزائر،المطبوعات  انديو ،مدخل للتحليل النقدي ،حميدات محمود-23

 ،مكتب حسن العصرية ،العربية بين النظرية والتطبيق انة في البلدامالتنمية المستد ،قادري محمد الطاهر-24

 . 2013 ،1ط ،بيروت
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 .2009 ،الأردن، انعم ،اليازوريدار ،الاستثمار والتحليل الاستثماري  ،ل امدريد ك،ال شبيب  -25

 .2014،دار الكتب ـكربلاء،ى لوالاالطبعة ،الاستثمار الأجنبي،احمد بريهي ،علي  -26

 .2015،مصر،الإسكندرية ،عية امالدار الج،صاديات البترول اقت،عبد المطلب عبد الحميد-27

 .2012،الأردن انعم،للنشر والتوزيع  امدار الأي ،التمويل الدولي ،رائد عبد الخالق-28

 .1972، ،دار النهضة العربية للطباعة والنشر ،بيروت،تنمية والتخطيط الاقتصاديال ،محمد الدين عمرو-29

 .2006،الطليعة للطباعة والنشر دار ،بيروت ،أفاق التنمية في الوطن العربي ،وآخرون ،إسماعيل ،الزبري  -30

الدار  ،الاسكندرية ،الحديث في الاقتصاد القياسي بين النظرية والتطبيق ،(2005) ،عبد القادر محمد ،عطية-31

 عية للنشر والتوزيع.امالج

 ،بغداد ،بيت الحكمة ، 1ط ،صناديق الثروة السيادية ودورها التنموي ،ي ناشورامخالد ش ،ح حسن لاف، ثويني -32

2018. 

 ،اتراسمركز العراق للد ،لىاوطبعة ،ثلاثية النفط والتنمية والديمقراطية في العراق  ،حسن لطيف ،الزبيدي  --33

 .2013،مطبعة الساقي 

مكافحة لعنة الموارد الطبيعية صناديق توزيع العائدات على المواطنين نموذج مشكلة النفط في  ،توماس بالي-34

ترجمة فالح عبد  ،ات الإستراتيجيةراسيعية معهد الدالاقتصاد السياسي للدولة الر ،في النفط والاستبداد ،العراق

 .2007 ،بغداد ،الجبار

 

 الرسائل والاطاريح 

 ،ةامصناديق الثروة السيادية كآلية حديثة لتمويل التنمية الاقتصادية المستد ،يةاننذير غ ،يونس زين  ،احمد نصير-1

عدد  ،مجلة نماء الاقتصاد والتجارة ،الجزائر–عة حمه لخضر امج ،ماجستيررسالة ،صندوق النرويجي نموذجا

  .2018(1خاص المجلد رقم)

رسالة ماجستير  ،الصناديق السيادية ودورها في الاقتصاد الكلي لدول مختارة ،واثق علي محي  المنصوري،-2

 . 2012،عة كربلاءامج

العلاقة بين استثمارات صناديق الثروة السيادية والتغيرات في أسعار اسهم  ،رشدي سعد رشيد ،عزوبك  -3

 .2013عة الموصل امرسالة ماجستير ج ،الشركات المستثمر فيها

ية الدور التنموي لصناديق الثروة السيادية مع إشارة أشكال ،حيدر نعمة بخيت ،عاطف لافي  ،حسن لطيف كاظم-4

 . 2013 ،شاء صندوق سيادي في العراق انية انكامخاصة الى 

ة تجارب راسد ،الصناديق السيادية في الدول النفطية ودورها في تحقيق الاستقرار المالي ،حسنرافع احمد  -5
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 .،2015 ،الجزائر، 2عة البليدةامج ،كلية العلوم الاقتصاديةالتجاريةوعلوم التيسير ، 2البليدة

الصناديق السيادية ودورها في معالجة اختلالات الموازنة ،رسالة ماجستير،وصورية بلهولة،فتحية بومزبر-8

 .  2021-2020 ية حالة النرويج والجزائروابوظبية في الدول النفطامالع
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 ة حالةراساستثمار صناديق الثروة السيادية د إستراتيجياتتأثير الازمات المالية المعاصرة على ،حبارك سمير-9

م علوم كلية العلوم الاقتصادية والعلوم التجارية وعلوم التيسير قس،أطروحة ،صندوق ضبط الإيرادات في الجزائر

 .2020، 3عة الجزائرامج،التيسير

والعلوم كلية العلوم الاقتصادية  ، رسالة ماجستير،ة صندوق سيادي في الجزائرامنجاح إقفرص ، امقوتال ابتس-10

 .2018 ،3عة الجزائر امج،التجارية وعلوم التسيير 

مع إشارة خاصة إلى  ،دور الصناديق السيادية والاحتياطات الأجنبية في التنمية  ،نادرة حسن حيدر رضا-11

 .2012 ،عة البصرة امج ،دارة والاقتصادكلية الإ ،رسالة ماجستير ،العراق

 ،2017-200فاعلية صندوق ضبط الموارد في تمويل عجز الموازنة العمومية خلال الفترة  ،لطرش ذهبية - 12

عة الشهيد حمه لخضرالوادي امج مجلة التنمية الاقتصادية(منشور)  ، 2018 ،الجزائر ،1عة سطيف امج ،أطروحة 

 .2018 ، 5العدد  ، 3المجلد  ،الجزائر ،

عة امإدارة الاعمال ج ،رسالة ماجستير ،إدارة الصناديق السيادية وصناديق التحوط  ،سلوم  انعبد الرحم-13

 .2010،سوريا،دمشق 

الموارد الطبيعية الناضبة وأثرها على النمو الاقتصادي النفط في العراق )حالة  ،ساجد موسى ،مشاري  -14

 . 2017 ،عة القادسيةامج ،كلية الإدارة والاقتصاد ،رسالة ماجستير ،ية(راسد

مع الإشارة  امصناديق الثروة السيادية ودورها في الحد من صدمات أسعار النفط الخ، انزهراء حسين حس-15

 .2019،عة بغدادامج،كلية الإدارة والاقتصاد ،رسالة ماجستير،الى العراق 

-2000دور الصناديق السيادية في تحقيق التنمية الاقتصادية حالة الجزائر من  ،رسالة ماجستير ،لامافراحتية -16

 .2015،قسم اقتصاديات البنوك والتمويل ،2010

-1995الاقتراض الخارجي ودوره في تمويل التنمية الاقتصادية في سورية ) ،ابتهال احمد قابقلي -17

 .2014،سورية  ،عة تشرينامكلية الاقتصاد ج،أطروحة ،(2010

ة راسد،اثر النمو الاقتصادي على عدالة توزيع الدخل في الجزائر مقارنة بالدول العربية  ،ي سيدي احمدانكبد-18

 .2013،الجزائر،كلية العلوم الاقتصادية والعلوم التجارية والتسيير،أطروحة ،تحليلية وقياسية 

 ،اسيوية مختارة انة في بلدامالتنمية المستدالتحليل الافتصادي لمؤشرات ،الربيعي اند سلماوعلي مهدي د-19

 .2009 ،قسم الاقتصاد ،عة كربلاءامج ،رسالة ماجستير

عة امج،التنمية الاقتصادية والبيئة بين فشل السوق والسياسة الاقتصادية أطروحة  ،أياد بشير عبد القادر الجلبي-20

 .2003 ،الموصل

ية امالتنمية الاقتصاديّة في الدول الن ،انلنيل الماجستير بعنوة مقدمة رسال ،السر سالم عبد الله أحمد- 21

 ،ات العلياراسكلية الد ،للعلوم والتكنولوجيا انعة السودامج ،(2015 -2011) انة حالك السودراسالمعوقات د

 . 2017 ،انالسود

عة الجزائر امج،ماجستيررسالة ، حالة الجزائر -لتنمية الاقتصاديةدور التمويل المصرفي في ا ،جمعون نوال -22

 .2005-2004،كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير ،2

 .2002كلية الاقتصاد ،أطروحة ،دور التمويل الخارجي في التنمية الاقتصادية في سورية  ،حسين مصطفى -23

رسالة ماجستير  ، 2003-1973اثر تغيرات أسعار البترول على الاقتصاد العربي خلال الفترة  ،مشدن وهيبة-24

 .2005عة الجزائرامج ،كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير،

ة تجارب دولية مع إشارة خاصة اماثرعوائد الموارد الناضبة في التنمية المستد ،حميدة حسين ،سوادي  -25

 .2021،عة كربلاء كلية الإدارة والاقتصادامج ،رسالة ماجستير،للعراق
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ة امة المؤسسة الاقتصادية في تحقيق التنمية المستداهممدخل لمس،المسؤولية البيئية الاجتماعية  ،رة الطاهرامخ-26

 .2007،عة ورقلةامكلية العلوم الاقتصادية ج،رسالة ماجستير  ،حالة سوناطراك،

مستل من رسالة ماجستير  ،ة امالصناديق السيادية ودورها في تحقيق التنمية المستد،جعفر طالب احمد  -27

الجزء ،28العدد،منشور مجلة الكوت للعلوم الاقتصادية والإدارية،عة واسط/كلية الإدارة والاقتصادامج،

2،/1/2018. 

 ،ية الاستفادة منها في الاقتصاد العراقيانكاممختارة و انتجارب بلد ،التنويع الاقتصادي ،عباس مكي حمزة -28

 .2013،عة الكوفة اموالاقتصاد ج كلية الإدارة،رسالة ماجستير

ة بعض التجارب راسد–دور صناديق الثروة السيادية في الحد من نقمة الموارد  ،مقيدش أحمد ،بوالشعير أحمد-29

 ،-جيجل–عة محمد الصديق بن يحيى امج ،كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير ،الدولية رسالة

 .2019 ،الجزائر

ية انالنرويجي في تمويل عجز الميز امكفاءة صندوق المعاشات الحكومية الع ،زايري بلقاسم  ،ي بن عودة انحس-30 

 .2018،الجزائر ،2 انعة وهرامج،أطروحة  ،السنوي 

 رسالة،دور صناديق الثروة السيادية في تحقيق الاستقرار الاقتصادي للدول النفطية ،سلمى عناب-31

 .2017،عام،الجزائر ،البواقي( قسم علوم اقتصادية اممهيدي )عة العربي بن امج،ماجستير

كلية علوم  ،ماجستير رسالة ،أسعار النفط حالة الجزائر فاعلية السياسة المالية لمواجهة تقلبات ،،ضالع دليلة-32

 .2009،عة الشلفامج،اقتصادية

رسالة ماجستير ،ة مقارنة مع دولة الكويت راسد،واقع وآفاق صندوق ضبط الموارد في الجزائر ،امجلولي سه-33

 .2009،عة البليدة امج ،كلية العلوم الاقتصادية ،تخصص نقود مالية وبنوك

ات راسالمعهد العالي للد ،رسالة ماجستير ،دور المساعدات في السياسة الخارجية ، جودت كاظم،ي انالع -34

 . 1982 ،عة المستنصريةامالج ،القومية والاشتراكية

رسالة  ،الصندوق العراقي للتنمية الخارجية عن طريقمساعدات العراق الخارجية  ،فرج عبد العزيز امعص-35

 . 1990 ،عة المستنصريةامج ،كلية الإدارة والاقتصاد ،ماجستير

موذج انوال الصناديق السيادية في ضوء الممارسات المحاسبية الحكومية امالمحاسبة عن  ،محمد واثق امإله-36

 .2016 ،عة بغدادامج،،كلية الادارة والاقتصاد ،رسالة ماجستير ،مقترح

ة تحليلية راسمدى توافق صندوق تنمية العراق لمتطلبات صناديق الثروة السيادية د،محمد عز الدين  انسوز-37

ة عامج،كلية الإدارة والاقتصاد ،رسالة ماجستير،وني والهيكل المؤسسي على وفق معايير سنتياغوانللاطار الق

 .2016 عام،78العدد،22المجلد ،مجلة العلوم الاقتصادية والإدارية ،بغداد

مختارة مع إشارة خاصة الى  انالدور التنموي لصناديق الثروة السيادية في بلد ،ي ناشورامخالد ش،يانالعطو-38

 .2016،عة المستنصرية امج،كلية الادارة والاقتصاد  ،أطروحة دكتورا،صندوق تنمية العراق 

تحليل مقارن بين صناديق الثروة السيادية وصندوق تنمية العراق في ،محمد عز الدين  انسوز،ودي اوالد -39

 .2014،عة بغدادامدارة والاقتصاد جكلية الإ،رسالة ماجستير ،اطار معايير الحاكمية الدولية 

 ،ية المتصاعدة للصناديق السيادية في العالم همالا ،دعاء محمد نعمة ،عبد الكريم جابر شنجار ،ي اوالعيس -40

 ،عة القادسيةامج ،كلية الإدارة والاقتصاد  ،رسالة  ،شاء مشروع صندوق سيادي عراقيانمع الإشارة الى فكرة 

 .2016 ،1العدد، 18المجلد  -مجلة القادسية للعلوم الإدارية والاقتصادية ،منشور 

عن وطريقة استغلالها ، 2019-2004تطور العوائد النفطية في العراق للمدة ،هاجر عبد الرحمن ،ياوالفهد-41

 .2021،كلية الإدارة والاقتصاد،بار نلاعة اامج،رسالة ماجستير  ،الصناديق السيادية طريق
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 البحوث والتقارير والمقالات والمجلات

مجلة كلية بغداد للعلوم  ،دور الصناديق السيادية في استثمار الفوائض النفطية ،احمد ياسين عبد واخرون-1

 . 2016 ،49العدد  ،العراق ،عة بغداد للعلوم الاقتصاديةاممجلة علمية تصدر عن ج ،عةامالاقتصادية الج

الاقتصادية المتوقعة لصندوق مصر السيادي في ضوء التجارب العالمية دوافع  الآثار ،إيهاب إبراهيم محمد-2

 .2019،المجلة العلمية للاقتصاد والتجارة تاريخ قبول النشر ،التاسيس ومتطلبات النجاح 

 ،ناولية في دواعي وحجم الطفرة:حالة اقطار مجلس التعاوقراءة ،الطفرة النفطية الثالثة ،علي خليفة ،الكواري  -3

 . 2009،انلبن،339العدد،ات الوحدة العربية راسمركز د  ،مجلة المستقبل العربي

 ،نلاللنشر والتوزيع والاع ،الدار الجماهيرية  ،بك وأسعار النفط العربيومنظمة الا ،نواف ،الرومي  -4

   85ص،2000،ليبيا

مجلة بحوث اقتصادية ،صناديق الثروة السيادية ودورها في إدارة الفوائض النفطية ،ماجد عبد الله ،المنيف  -5

 .2009 ،47العدد،الكويت ،عربية 

مجلة  ،-ة لتجربة كل من النرويج و الجزائرراسد –حوكمة الصناديق السيادية  ،فرحات عباس ،سعود وسيلة -6

 . 2015 ،الجزائر، 4العدد ، 4المجلد  ،الباحث الاقتصادي

ية تطبيق صناديق الثروة السيادية كأحد وسائل تنويع مصادر الدخل الوطنية انكام ،محمد عماد ،عبد العزيز  -7

مجلة تكريت للعلوم الإدارية  ،بحث ،عة تكريت امكلية الإدارة والاقتصاد ج،في العراق )رؤيا مستقبلية( 

 .2017 ، 37العدد ،1المجلد ،والاقتصادية 

ح و سياسات مملا ،أداء الاقتصاديات العربية خلال العقدين الماضيين ،هبة عبد المنعم ،صندوق النقد العربي-8

 . 2012في انج ،الاستقرار

ية استحداث صندوق انكامالصناديق السيادية ودورها في الازمات المالية مع ، واخرون،نغم حسين ،نعمة  -9

 .1العدد،المجلد الثالث ،سيادي للعراق مجلة الريادة للمال والاعمال 

مجلة الغري للعلوم ،تشخيص المرض الهولندي ومقومات إصلاح الاقتصاد الريعي في العراق ،مايح شبيب -10

 .2010، 15العدد ،عة الكوفة امج، كلية علوم الإدارة والاقتصاد،الاقتصادية والإدارية 

ات راسعدد خاص لندوة قسم الد،دور الصناديق السيادية في تحقيق التنمية الاقتصادية ،أحمد عمر ،ي اوالر -11

ات العربية راسمجلة المستنصرية للد\ 2021 ،ات العربيه والدوليةراسالاقتصادية في مركز المستنصرية للد

   والدولية.

نشرة صندوق النقد  ،صندوق النقد الدولي يكثف عمله المعني بصناديق الثروة السيادية ،صندوق النقد الدولي-12

 .2008مارس  4 ،الدولي الالكترونية

ة راسة )دامالتنمية المستد أهدافصناديق الثروة السيادية ودورها في تحقيق  ،د محمد امصالح ح،حسنين  -13

 .2022 ،3العدد،3المجلد ،المجلة الدولية للفقة والقضاء والتشريع،تحليلية( 

ة بحثية راسد،صندوق الأجيال السيادي إسناد مالي فاعل لازدهار اقتصاد العراق  ،اسراء إبراهيم ،القيسي  -14

وزارة المالية الصندوق العراقي للتنمية الخارجية  ،جزء من متطلبات تأسيس صندوق الأجيال السيادي في العراق 

/https://ifed.gov.iq  ،2022،  

منشور على الموقع  الالكتروني   ،المالي الدولي اميتها في النظاهمالصناديق السيادية و ،عباس  انعدن،علي  -15

 https://m.ahewar.org/index.asp?i  2013،بغداد  ، 4177ع ،الحوار المتمدن،  

https://ifed.gov.iq/
https://m.ahewar.org/index.asp?i
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الازمة المالية  ،مداخلة مقدمة لمؤتمر حول ،الصناديق السيادية و الازمة المالية العالمية ،عبد المجيد ،قدي  -16

مجلة ،انلبن ،طرابلس ،انعة الجنامج ،يمالاقتصادي الغربي والإسلا امالعالمية و كيفية علاجها من منظور النظ

 . 2009ت او 14-13 ،6العدد،اقتصاديات شمال افريقيا

تقييم واقع ودور صناديق الثروة السيادية في تحقيق الاستقرار في الاقتصاد   ،مريم دباغي  ،كمال العقريب-17

 .2014،الجزائر ،1العدد،5المجلد،مجلة الاقتصاد الجديد ،العالمي

مداخلة ضمن المؤتمر  ،التوزيع الجغرافي لصناديق الثروة السيادية  ،ساعد غنية  ،جمال الدين ،سحنون  -18

المالي العالمي ودورها في تحقيق الاستقرار  امالدولي الثالث حول :موقع صناديق الثروة السيادية ضمن النظ

 ة.انخميس ملي-ةامعة الجيلالي بونعامج، 2015اليومي 

ماهية موجود على الرابط  ،2022 ،ماهية الصناديق السيادية،نة سالم الجابري ام،شكري رجب ،ي اوالعشم -91

  )pdf).5الصناديق السيادية

تها في رسم المشهد المالي العالمي بحث القي في اهمصناديق الثروة السيادية ومس،مريم دباغي ،فرج  انشعب-20

المالي العالمي ودورها في تحقيق الاستقرار  امالملتقى الدولي الثالث حول موقع صناديق الثروة السيادية ضمن النظ

 .2010،الجزائر ،ة انعة خميس مليامالذي أقيم في ج

عة امج ،يانالعدد الث ،مجلة الباحث ،الإطار والمقومات ،مسلسلة التنمية الإقتصادية في الإسلا ،محمد فرحي-21

 . 2003 ،الجزائر ،ورقلة

 ،9مجلة العلوم الاقتصادية المجلد ،الاقتصادية وضرورة اقتصاد المعرفةمتطلبات التنمية ،بن سعيد ،لخضر -22

 . 2014، 9العدد

  .2019أيلول ،ة وضرورة النمو الاقتصادي امبين الاطروحة الدولية للتنمية المستد،احمد إبريهي ،علي  -23

ة اممؤشرات التنمية المستد همة تحليلية لاراسد  ،شيماء رشيد محيسن ،فايق جزاع ياسين ،مهدي سهر، لانغي -24

 .2009 ،بحث ،العربية والمتقدمة انفي البلد

 .2019،الربع الثالث ،نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي  ،ة للإحصاء امالهيئة الع-25

مركز التدريب والبحوث الإحصائية  ،التجاري وتنمية الصادرات غير النفطية انالميز ،صديقة باقر ،عبد الله  -26

 وزارة التخطيط .،مديرية إحصاءات التجارة ،

منشورات المعهد  ،2 صدارالإ ،1المجلد ،مجلة جسر التنمية ،قياس التنمية ومؤشراتها ،وديع محمد  ،انعدن -27

 .2002،الكويت،العربي  للتخطيط

 ،دحلب بالبليدة عة سعدامج ،ة حالة الجزائرراسالدور التنموي لصناديق الثروة السيادية د ،مريم ،بوكابوس  -28

 .2013 ،2العدد ، 4المجلد ،ات العدد الاقتصاديراسمجلة د

 ،عالم المعرفة ،دروس السبعينات وافاق المستقبل –ن اوالتنمية في دول مجلس التع،محمد توفيق ،صادق  -29

 .1986 ،الكويت

مجلة الغري ،مفهومه وابعاده وممكنات تحقيقه في العراق  ،التنويع الاقتصادي ،عباس مكي ،عاطف ،لافي  -30

 . 2014 ،31العدد،ية والإدارية للعلوم الاقتصاد

  2014،شبكة الاقتصاديين العراقية ،إدارة مخاطر صندوق الاستقرار  ،مظهرمحمد ،صالح  -31

كلية الإدارة ،الثروة السياديةتقييم التجربة النرويجية في اطار صناديق ،رزاق محمد عبيس،باقركرجي حبيب -32

 2019، 3،العدد،لإدارية والماليةات الاقتصادية واراسمجلة كلية الإدارة والاقتصاد للد،يةانعة الديواموالاقتصاد ج

تجربة مملكة النرويج في الإصلاح النقدي وتغيير سعر الصرف ومدى استفادة ،سناء عبد القادر ،مصطفى  -33

 . 5/4/2023تاريخ الاطلاع ، 2022 /17/6تاريخ النشر،7282العدد ،مجلة الحوار المتمدن ،العراق منها

file:///C:/Users/AD/Desktop/Ø³Ø§Ø±Ù�%20Ø­Ø§Ù�Ø¯%20Ø¹Ù�Ù�/Ù�Ø§Ù�Ù�Ø©%20Ø§Ù�ØµÙ�Ø§Ø¯Ù�Ù�%20Ø§Ù�Ø³Ù�Ø§Ø¯Ù�Ø©%20(5).pdf
file:///C:/Users/AD/Desktop/Ø³Ø§Ø±Ù�%20Ø­Ø§Ù�Ø¯%20Ø¹Ù�Ù�/Ù�Ø§Ù�Ù�Ø©%20Ø§Ù�ØµÙ�Ø§Ø¯Ù�Ù�%20Ø§Ù�Ø³Ù�Ø§Ø¯Ù�Ø©%20(5).pdf
file:///C:/Users/AD/Desktop/Ø³Ø§Ø±Ù�%20Ø­Ø§Ù�Ø¯%20Ø¹Ù�Ù�/Ù�Ø§Ù�Ù�Ø©%20Ø§Ù�ØµÙ�Ø§Ø¯Ù�Ù�%20Ø§Ù�Ø³Ù�Ø§Ø¯Ù�Ø©%20(5).pdf
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 ،العالمي–الاستثمار الأخلاقي لصندوق التقاعد الحكومي النرويجي  ،ي صوريةاوصدق ،بن عيشوبة ،رفيقة  -34

 .2022،-9-21تاريخ النشر ،الجزائر،ة انخميس ملي-ةانعة الجيلالي بونعمامج

فعالية صندوق ضبط الموارد كأداة لتوظيف مداخيل الثروة  انمداخلة بعنو ،نبيل و لعاطف عبد القادر بوفليح-35

عة امج ،ية للموارد المتاحةامة والكفاءة الاستخدامالمؤتمر العلمي الدولي حول التنمية المستد،البترولية في الجزائر

  .2008 ،سطيف ،فرحات عباس

دور الذكاء الاقتصادي في تحسين أداء صناديق الثروة السيادية )صندوق الثروة السيادي  ،نبيل،بوفليح -36

ة في منظمات الاعمال الحديثة اممداخلة ضمن ملتقى: الذكاء الاقتصادي والتنافسية المستد ،النرويجي نموذجا (

  الجزائر. ،عة حسيبة بن بوعلي الشلفامج،2012نوفمبر  07-06يومي: 

مجلة الإدارة  ،ية تطبيقها في العراقانكامالتجربة النفطية في النرويج و ،واخرون ،محمد حسين  ،الجبوري -37

                                                    العدد العاشر. ،لمجلد الثالث  ،عة كربلاءاموالاقتصاد ج

بالشلف ،المسؤولية الاجتماعية للمؤسسات واثرها على أداء مؤسسة صناعة الاسمنت ومشتقاته  ،طه ،هني  -38

 .2021 ،(8) 2العدد 2021،مجلة المالية والأسواق ،

ة تحليلية لصندوق ضبط راسد،تجربة صناديق الثروة السيادية في الجزائر  ،اضواء فؤاد ،عبد الرزاق  -39

تاريخ النشر ،مجلة تكريت للعلوم الإدارية والاقتصادية  ،كلية الدارة الاقتصاد  ،عة تكريت امج،الموارد 

31/3/2022.  www.doi.org/10.25130/tjaes 18.57.3.13. 

 ،(2018-2000الجزائر)ة في امية العاندور صندوق ضبط الموارد في تمويل عجز الميز،سعود ،عبد الصمد  -04

msila-abdessamed.saoudi@univ dz.تاريخ النشر ،2العدد،6المجلد  ،ات اقتصاديةراسمجلة د

   77ص،24/12/2019

 ،القطاع النفطي بين واقع الإرتباط وحتمية الزوال في الاقتصاد الجزائري ،زغيب وحليمي حكيمة،شهرزاد  -41

 .2008 ، 11العدد  ،الجزائر ،ات اقتصاديةراسمجلة د

ات و راسمجلة د ،تقييم صندوق ضبط الموارد في ظل تطاير أسعار النفط ،رقوب اننريم ،زهير ،دعاس  -42

 . 2018 ،الجزائر ،3العدد ، 10المجلد  ،أبحاث

مجلة الأكاديمية  ،فعالية صناديق الثورة السيادية كأداة لتسيير مداخيل النفط في الدول العربية  ،بيل ن، بوفليح -43

 .2010 ،الجزائر،الشلف ،عة حسيبة بن بوعلي امج،4العدد  ،ية انسنلاات الإجتماعية واراسللد

 ،فعالية صندوق ضبط الموارد في إدارة الفوائض النفطية في الجزائر ،حدادي عبد الغني،عبد الفتاح ، امدح -44

 ،بشار ،عة طاهري محمدامكلية العلوم الاقتصادية والعلوم التجارية وعلوم التسيير بج ،مجلة البشائر الاقتصادية

 . 2016، 6العدد 

 . 2014نوفمبر  ،حول التطور الاقتصادي و النقدي في الجزائر  2013التقريرالسنوي  ،بنك الجزائر-45

 .2016التقرير السنوي حلول التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر،بنك الجزائر -46

بحث مستل رسالة ماجستير  ،التنمية الاقتصادية بين متطلبات الحاضر ورؤية مستقبلية  ،بوضياف ،ياسين  -47

 . 2016 ،الجزائر ،الشلفعة امج،

 ،ة حالة صندوق ضبط الموارد بالجزائرراسد،سياسات ترشيد دور صناديق الثروة السيادية  ،هاجر ،يحيى  -48

عة عبد الحميد بن امج ،كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير،مجلة الاستراتيجية والتنمية

 .2016، 11 ،العدد،مانمستغ،باديس

(. دور المصارف الخاصة في تمويل المشاريع الصغيرة 2011. )اموس ،محمد؛ علي ،ياوالر ،احمد ،بتال-49

 .2011،بار للعلوم الاقتصادية والاداريةنلاعة ااموالمتوسطة في العراق. مجلة ج

http://www.doi.org/10.25130/tjaes
mailto:abdessamed.saoudi@univ-msila
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البنك  ،تقال العراق من الاقتصاد المخطط الى اقتصاد السوقنلاالاليات الواجب توفرها  ،سحر قاسم ،محمد  -50

 .2011 لوالاون انك،قسم الاقتصاد الكلي والسياسة النقدية–ة للإحصاء والأبحاث امالمديرية الع-المركزي 

 إستراتيجيات ،الاقتصادية الآثار ،الأسباب ،2017-2014الازمة النفطية  ،يس هزلةان ،عماد ،غزازي  -51

 .2019 عامال،6العدد،مجلة الافاق الاقتصادية مجلة الافاق ،الجزائر  ،عة المديةامج ،المواجهه

شاء صناديق ثروة سيادية داعمة للموازنة نلارؤية استشرافية مقترحة ،زينب شاكر جبير،عقيل حميد ،الحلو  -52

 .2019 ،55العدد،عة المثنىامج،كلية الإدارة والاقتصاد ،ة ولتطوير أداء الاقتصاد العراقيامالع

كلية ،عة ديالى امج،ية التطبيق في الاقتصاد  العراقيانكامية الصناديق السيادية واهم،ضياء حسين ،سعود  -53

 ،2022 ،العدد الخاص،عة كركوك للعلوم الإدارية والاقتصاديةامبحث مجلة ج،الإدارة والاقتصاد

 .Diaa.saud@gmail.com   

شاء انية انكامية الدور التنموي لصناديق الثروة السيادية مع إشارة خاصة الى أشكال ،حسن لطيف ،كاظم  -54

  ،2013 ،30العدد ،بغداد،ات الاقتصادية بيت الحكمة راسقسم الد،صندوق سيادي في العراق 

السياسات الاقتصادية في العراق بعدالاحتلال  ،خضير عباس احمد،ي اووالند ،عبد علي كاظم ،المعموري-55

 .2011 ،ات الاقتصادية والادارية والماليةراسمجلة الادارة والاقتصاد للد ،ريكيمالا

 ،ارجية الاقتصاديةراق في علاقات العراق الخاو،الصندوق العراقي للتنمية الخارجية  ،حسين ،ي انالخاق -56

 ،3/4/2023تاريخ الاطلاع  ،على الرابط التالي ،منشور ،الاقتصاديين العراقيين  شبكة 

http://iraqieconomists.net/ar/2021/06/18     

 المعدل. 1974 عامل 77ون الصندوق العراقي للتنمية الخارجية رقم انسباب الموجبة في قلاا-57

(من 1(من المادة )2والفقرة)،ون الصندوق العراقي للتنمية الخارجية المعدلان( في ق7المادة)(من 1الفقرة )-58

 .1977 عام(ل34الصندوق العراقي للتنمية الخارجية رقم ) امنظ

 ون الصندوق العراقي للتنمية الخارجية المعدل.ان( من ق9المادة )-59

 الصندوق العراقي للتنمية الخارجية. ام( من نظ2لا من المادة )اوالفقرة -60

   ون الصندوق العراقي للتنمية الخارجية المعدل. ان(من ق 10من المادة )(2)الفقرة-61

 ام(  لع77الخارجية رقم ) ون الصندوق العراقي للتنميةانلق لوالاون التعديل ان( من ق2( من المادة )1) ،الفقرة -62

  . 30/7/1979، 272عدد ،منشور في جويدة الوقائع العراقية ،1970 ام( لع90رقم)،1974

رقم  ،1974 ام( لع77ون الصندوق العراقي للتنمية الخارجية رقم )اني لقانون التعديل الثان( من ق1المادة )-63

 .3/12/1979،  2743منشور في جريدة الوقائع عدد  1979 ام(لع152)

   1990،صندوق العراقي للتنمية الخارجيةال عن طريقمساعدات العراق الخارجية ،فرج  امعص،عبد العزيز  -64

 ام( لع2) القسم الثالث من اللائحة التنظيمية الصادرة عن السلطة الأئتلافية المؤقتة صندوق تنمية العراق رقم-65

2003. 

 عام ،(2تنمية العراق رقم )ينظرفي ديباجة اللائحة التنظيمية الصادرة عن السلطة الائتلافية المؤقتة صندوق -66

2003. 

ثروة العراق النفطية من أداة للدكتاتورية الى قاعدة محتملة للديمقراطية في النفط والاستبداد  ،مجيد الهيتي  -67

 .2007،بغداد،ات الاستراتيجيةراسدمعهد ال ،الاقتصاد السياسي للدولة الريعية،

س من اللائحة التنظيمية الصادرة عن السلطة الائتلافية المؤقتة صندوق تنمية العراق ام(من القسم الخ 2مادة )ال-68

 .2003 ام(لع2رقم )

mailto:.Diaa.saud@gmail.com
mailto:.Diaa.saud@gmail.com
http://iraqieconomists.net/ar/2021/06/18
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العراق ي من اللائحة التنظيمية الصادرة عن السلطة الائتلافية المؤقتة صندوق تنمية ان(من القسم الث 3مادة )ال-69

 -.2003 عام( ل2)

العراق  ي من اللائحة التنظيمية الصادرة عن السلطة الائتلافية المؤقتة صندوق تنميةان(من القسم الث 4مادة )لا-70

  .2003 ام( لع2رقم )

 ي من اللائحة التنظيمية الصادرة عن السلطة الائتلافية المؤقتة صندوق تنمية العراقان(من القسم الث 6مادة )لا-71

 .2003 ام( لع2رقم )

 م المتحدة.موثائق الا 1995/اننيس/5(صدر يف  986ن رقم )مقرار مجلس الا-72

بحث مقدم ،جزء من المشكلة  امهل سيكون الحل ،صندوق الثروة السيادي العراقي  ،عبد الحمزة  انسن،تايه  -73

 .2013،عة امالعرب الج عة البصرة بالاشتراك مع كلية شطامون جانس لكلية القامالى المؤتمر الخ

ثل للتطبيق على الاقتصاد مموذج الانلاتقييم الصناديق السيادية في دول مختارة واختيار ا ،أيسر ياسين ,فهد  -74

التخطيط لرسم سياسات اقتصادية ومالية جديدة في ، لوالاالسنوي  انبحث القي ضمن وقائع مؤتمر بي،العراقي 

 .2017أيلول  ،بغداد ،العراق 

 ،البنك المركزي العراقي،لي صندوق تنمية العراق اوصناديق الثروة السيادية تقييم ،مظهر محمد ،صالح  -75

 . 2008 ،العدد السادس عشر،السادسة  عامالمجلة العراقية للعلوم الاقتصادية ال

https://www.iasj.net/iasj/journal/94/issues  

مالي  امبناء الاستقرار الاقتصادي الكلي والحفاظ على نظ ،السياسة النقدية في العراق  ،مظهر محمد،صالح -76

 .2012 ،بغداد ،بيت الحكمة  ،سليم

شاء مشروع انمع إشارة الى فكرة ،دة للصناديق السيادية في العالم ية المتصاعهمالا،دعاء محمد نعمة الزبيدي  -77

 1/9/2014،بحث مستل من رسالة ماجستير،كلية الإدارة والاقتصاد،لقادسية عة اامج،صندوق سيادي عراقي

 .122ص،

 .2015،للنشروالتوزيع امدارالأي،انعمطبعة،2جزء،ةامالعالموازنة ياتاقتصاد،اخرون،حسين انعدنالخياط،-78 

بحث منشور  ،شاء الصندوق السيادي في العراقانهل يجب التفكير مجددا في  ،علي عبد الرحيم ،العبودي  -80 

    www.bayacenter.org. 2022 ،ات والتخطيط راسللد انمركز البي ،

 

 الانترنت

Largest sovereign wealth funds worldwide، statista.  1-منشور في موقع على شبكة الانترنت تم 

  ،ترنتلانمنشور في الموقع الالكتروني على شبكة ا-2

List of countries by   sovereign wealth funds ، en.m.wikipedia     

الموقع الالكتروني لمعهد ،منظمة مكرسة لتحليل صناديق الثروة السيادية  ،معهد صناديق الثروة السيادية-3

  https://www.swfinstitute.org،صناديق الثروة السيادية  

https://www.adia.ae 4-   الموقع الرسمي لجهاز أبو ظبي للاستثمار 

التنمية الاقتصادية  أهدافمنشور على الموقع الالكتروني   ،التنمية الاقتصادية  أهدافبحث  ،اشرف ،الرفوع  -5

  )mawdoo3.com(   موضوع –التنمية الاقتصادية  أهداف

 ، 8102،بغداد ،ات والتخطيط راسللد انمركز البي،صندوق الثروة السيادية في العراق ،بدون اسم مؤلف - 6

 www.bayancenter.orgمنشور على الرابط التالي 

   إي عربي  – e3arabi – ، يةاممعوقات التنمية في الدول النمنشور على ، 2020 ،ديسمبر 25 ،حنين العتوم  -7

https://www.iasj.net/iasj/journal/94/issues
http://www.bayacenter.org/
https://www.statista.com/statistics/276617/sovereign-wealth-funds-worldwide-based-on-assets-under-management/
https://mawdoo3.com/%D8%A3%D9%87%D8%AF%D8%A7%D9%81_%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%86%D9%85%D9%8A%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9#.D8.A7.D9.84.D9.85.D8.B1.D8.A7.D8.AC.D8.B9
http://www.bayancenter.org/
https://e3arabi.com/money-and-business/%D9%85%D8%B9%D9%88%D9%82%D8%A7%D8%AA-%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%86%D9%85%D9%8A%D8%A9-%D9%81%D9%8A-%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84-%D8%A7%D9%84%D9%86%D8%A7%D9%85%D9%8A%D8%A9/#:~:text=%D9%85%D8%AD%D8%A7%D8%B3%D8%A8%D8%A9%20%D9%88%D8%AA%D9%82%D9%8A%D9%8A%D9%85%20%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B4%D8%B1%D9%88%D8%B9%D8%A7%D8%AA,%D8%B4%D8%A7%D8%B1%D9%83%20%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%82%D8%A7%D9%84%D8%A9%3A


 المصادر
 

169 

الفرق بين النمو الاقتصادي والتنمية منشور على الموقع الالكتروني  2022،ابريل7 ،اسراء  الطاهات -8

  )mawdoo3.com( موضوع  –الاقتصادية 

 موضوع –نظريات النمو الاقتصادي  منشور على الموقع الالكتروني 2022،مايو،23، امرشا القي-9

)mawdoo3.com( 

  https://areq.net/mمنشور على الموقع،  2022 ، الاقتصاديةراجع نظريات التنمية م-10

 4-2الدورة الثالثة  ،تطوير إدارة الفوائض المالية وأساليب توظيفها،منتدى الرياض الاقتصادي -11

     http//:www.riyadhef.com/siteimages/pdffile/s1  الرابط منشور على،2007،

الاقتصادية  لانجريدة ا،)على الخط(،صناديق الدولة ومنافسة القطاع الخاص،بن عبد الله  انسليم، انالسكر -12

 ،الموقع الاكتروني ،على6/3/2013تاريخ النشر ،

:Http//www.alaa.cc/pagedetaid.asp?nid0=1299&cid=76 

 واي باك مشين. على الرابط ،منشور على موقع  ،2018،يوليو  21نسخة محفوظة ،تاب حقائق العالم ك-13

https://www.wikiwand.com/ar 

تطور القيمة السوقية لرصيد الصندوق تاريخ الاطلاع ،الموقع الرسمي للصندوق التقاعدي النرويجي-14

28/3/2023 ./https://www.nbim.no/no  

منشور على الموقع الرسمي  ،حكومة الصندوق  ،2022لصندوق التقاعد العالمي النرويجي التقرير السنوي -15

 https://www.nbim.no/no/oljefondet/investeringene/#/لصندوق التقاعد النرويجي  

 ،منشور على الموقع الالكتروني،مؤشرات -في-عالميا-ىالاول-النرويج-16

https://www.aljazeera.net/misc/2020/2/22 

 الرابط : أعلىموذجانالصندوق السيادي النرويجي ،مقال:تجارب اقتصادية ناجحة،فلاح حسن ،ثويني  -17

 http//www.alsabaah.iq/ArticleShow.134802-aspx?ID:.20/2/2018تاريخ/ 

 29/12/2022بحث منشور على الموقع الاكتروني الموسوعة الحرة  تاريخ الاطلاع -18 

 dia.org/wikihttps://ar.wikipe 28-note_          

  3/1/2023تاريخ الاطلاع  ،مجموعة البنك الدولي، 2022-الجزائر الآفاق الاقتصادية -19

-april-update-https://www.albankaldawli.org/ar/country/algeria/publication/economic

2022 

منشور علاى الموقع      ، 76ص  ،24/12/2019تاريخ النشر ،2العدد،6المجلد  ،ات اقتصاديةراسمجلة د-20
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Abstract 

The research dealt with the issue of sovereign wealth funds and their role in 

achieving economic development, and the research reviewed two experiences 

(Norway and Algeria) to stand and verify the developmental role of their 

sovereign funds, referring to the research problem that through the possibility of 

knowing whether there is a role for sovereign wealth funds and what is the ratio 

of that role and its implications for the economy of the two experiences By linking 

some indicators of the sovereign fund with some indicators of economic 

development. We also show in our research the extent to which the possibility of 

benefiting from those two experiences in Iraq is achieved. What is achieved of the 

advantages of the investments and returns of the funds of both countries can be 

invested, even partially in Iraq, from the proposal to establish an Iraqi sovereign 

fund that invests Certain percentages of surpluses obtained from oil revenues in 

order to support development programs, as this will be evident through the role 

that we will verify from the experiences of the two countries under study by 

analyzing the role of the indicators of those funds in some economic development 

indicators. After the previous presentation, we assume the existence of a role for 

sovereign wealth funds in development The importance of the study lies in the 

following: Sovereign wealth funds are among the sensitive topics discussed 

recently among economic researchers, the increasing role of sovereign wealth 

funds and their impact on the economies of countries, economic development by 

Its role in the global financial markets. As for the problematic of the research, it 

is revealed by asking about the extent of the contribution of sovereign wealth 

funds in achieving economic development and diversifying sources of income in 

their countries, which in turn contribute to the prosperity of the economy by 

strengthening economic development programs? 

As for the hypothesis of the research, since economic development is a relative 

process and the goal of transforming the economy and diversification through 

fundamental change in economic structures. The use of sovereign wealth funds 

has an influential and essential role in economic diversification within their 

countries and the development of their economies. Sovereign wealth funds are 

also an important tool for various investments and contribute to diversification 

and financing for all Economic sectors Therefore, there is a relationship between 

sovereign wealth funds and economic development, and there is a role for these 

funds in achieving economic development, whether it is a direct role by 

contributing to the investment of important economic sectors, infrastructure, or 

an indirect role, such as its contribution to financing the deficit in certain 

proportions or other tasks of economic stability And hedging against crises, which 

creates the appropriate atmosphere for economic development programs, and 



 

 
 

that role varies according to the objectives and functions set by the countries that 

own the fund. 

One of the most important conclusions is that it is advisable for Iraq to establish 

a sovereign fund or several sovereign wealth funds, in order to benefit from the 

experiences of the sample countries (Norway and Algeria), because our research 

provided us with positive results that show and clarify the main role of the 

sovereign fund through its investments and returns in achieving remarkable 

progress in the indicators of economic development for those countries despite 

The different economic conditions of both countries, and this is what encourages 

us to benefit from the experience of Norway and Algeria in Iraq. This is one of the 

most important conclusions and recommendations whose impact is reflected in 

reducing dependence, even partially, on oil. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 
 

 

 

 

 

        The role of sovereign wealth funds in economic       

development، experiences of countries with the 

possibility of benefiting from them in Iraq 

 

Introduction letter to 

to Council of the College of Administration and Economics – 

 University of Karbala 

 

As part of the requirements for obtaining a master's degree in  

economic sciences 

 

submitted by the student 

Sari Hamed Ali Al-Rajhi 

 

Supervisor Prof. Dr 

Safaa Abdul-Jabbar Al-Mousawi 

 

          2023                                                                                         1444 

        Ministry of Higher Education and          

Scientific Research     

          University of Karbala              

College Of  Administration and Economics  

        Department of Economics   


