
                 جامعة محمد خيضر بسكرة –مجمة العموم الإنسانية    

 1                                                                                      م

 

أسعار النفط في الأسواق  ظل تراجعتقييم مؤشرات الاستدامة المالية في الجزائر في 
  العالمية

 فوزي عبد الرزاق فتحي خن و د: :أ                                               
 .10سطيف  جامعة                                                                      
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 
 
 
 

Abstract : 

 In light of the 

continuing declining oil prices 

in international markets, and 

affecting directly on the fiscal 

situation of Algeria's 

economy.  

this study aims to 

analyse and assessment fiscal 

sustainability  in Algeria , By 

monitoring the change and 

evolution the various ratios 

and indicators of fiscal 

sustainability, for Trying to 

propose practical measures in 

order to mitigating the effects 

of oil price shock and enhance 

fiscal sustainability in Algeria. 
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 : الممخص

فييييييييييييي ظييييييييييييل التراجييييييييييييع 
لأسيييييييعار الييييييينفط فيييييييي  مسيييييييتمرال

 اأسييييييييييييواق الدولييييييييييييية  وت  ير يييييييييييي
المباشيييير عميييية الواييييعية المالييييية 

الجزائييييري  تهييييدف  يييي   للاقتصيييياد 
لتحمييييييييييييييل وتقيييييييييييييييم الدراسييييييييييييية 

الاسيييييتدامة الماليييييية فيييييي الجزائييييير 
تطييييور  ميييين خييييلال رصييييد ت ييييير و

مؤشييييييييييرات الاسييييييييييتدامة نسيييييييييي  و 
محييييييييياولين   المختمفييييييييية الماليييييييييية
إجييييييرالات عممييييييية لأجييييييل  اقتييييييرا 

تخفييييييف ا يييييار الصيييييدمة النفطيييييية 
وتعزييييييز الاسيييييتدامة الماليييييية فيييييي 

 الجزائر.
مة الصد الكممات المفتاحية: -
الية، ـــــة المـــالاستدام، يةــطــالنف

 المؤشرات.
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 تمهيد -
وصـــــــدمات دت تقمبـــــــات لســـــــعار الـــــــنفط الدوريـــــــة والمســـــــتمرة تحـــــــديات متجـــــــددة ول ـــــــ

لا ســــــيما  يمــــــا يتعمــــــو بت  ير ــــــا  مــــــ  مســــــتويات ر الجزائــــــ للاســــــتدامة الماليــــــة  ــــــ متكــــــررة 
 ملاءتها المالية من جهة لخرى. هة، وت  ير  م  استقراردينها العام من ج

بعــــــض ل ضــــــاء منظمــــــة ، و ــــــ  ل قــــــا   ــــــرار 1986 ائــــــ   ــــــام فــــــ  بــــــدايات لو 
البمـــــدان المصـــــدرة لمــــــنفط ملوبـــــفط بزيـــــادة المعــــــروض النفطـــــ  بصـــــفة كبيــــــرة، ســـــج  ســــــعر 

ـــــ  نحـــــو الـــــنفط انخفاضـــــا حـــــادا و  ـــــ ،  10صـــــ  حل ـــــدو  لدولارات لمبرمي ـــــد مـــــن ال دخـــــ  العدي
 .ة  م  غرار الجزائرالنفطية    لزمات مالية ولزمات مديوني

لمـــــام تحـــــدي جديـــــد ومشـــــاب  مـــــن  جزائـــــر ـــــا  ـــــ  ال  امـــــا 30بعـــــد  رابـــــة: و  اليـــــوم
ــــ  انخفضــــت مــــن حــــوال   ــــنفط، والت ــــ  لســــعار ال ــــث التراجــــف الحــــاد   ــــ   110حي دولارات حل

ــــــــ   35نحــــــــو  ــــــــاطؤ النمــــــــو العــــــــالم  مــــــــد و ا بتراجــــــــف النمــــــــو   ــــــــ  بســــــــب  تب دولارا لمبرمي
مــــــــدا جــــــــدد دات المنتجــــــــين الالا تصــــــــاد الصــــــــين ، وزيــــــــادة حنتــــــــاج دو  منظمــــــــة ا وبــــــــف، وا 

 ، حيث لمام  ذا الوضف نتساء  حو :لمنفط الصخري
مستويات  عمة الاستمرار في-في ظل تراجع أسعار النفط -ما مدى قدرة الجزائر

     دون الإفراط في المجول لمدين العام بما يحقق الاستدامة المالية؟ الحالية نفقات العامةال
 :منه والهدف البحث منهجية -

ســــــتدامة الماليــــــة  مــــــ  ضــــــوء الار نتــــــائل تحميــــــ  حنطلا ــــــا مــــــن لنــــــ  يجــــــ  تفســــــي
ـــــة، ـــــ  الا تصـــــادية والمالي ـــــد المعن ـــــ  لن 1خصـــــائص البم ـــــالرجوع ال ـــــار وب السياســـــات  لن ا تب

ـــــة مـــــا  ـــــدين الماليـــــة لدول ـــــر مســـــتوى ال ـــــ  مســـــار ت ي ـــــر مســـــتدامة يتو ـــــى  م مســـــتدامة لم غي
يــــرادات ، حيــــث تقبميةالعامــــة الحاليــــة و المســــ العــــام لهــــا، حضــــا ة الــــ  حجــــم تــــد و نفقاتهــــا وا 

يتميــــز كلا مــــا بدرجــــة  اليــــة مــــن  ــــدم اليقــــين خاصــــة  ــــ  الــــدو  التــــ  تعتمــــد  ــــ  ح ــــداد 
ـــــــــة  ـــــــــة مـــــــــن اســـــــــت لا  المـــــــــوارد الطبيعي ـــــــــة المت تي ـــــــــد المالي ـــــــــ  العوائ ميزانيتهـــــــــا العامـــــــــة  م

ــــ  بــــالنظر  ويــــة، كمــــا  ــــو الحــــا   ــــ  الجزائــــر، والطا  المــــوارد الطبيعيــــةمــــن  هــــالن حيراداتال
ـــــنفط وال ـــــام ـــــذ  تت زطال ـــــينصـــــى بالتذب ـــــ  ا ســـــعار، و ـــــدم اليق ـــــ    بســـــب  مميـــــزات  والتقم

ــــــر  ســــــو ها العــــــالم ، حضــــــا ة حلــــــ  لن ا صــــــ  المشــــــتقة منهــــــا  ــــــذ  المــــــوارد، ناضــــــ  وغي
ــــــة باواســــــتنادا ل 2متجــــــدد، ــــــى الاســــــتدامة المالي ــــــ   تعري ــــــة والمتم   ــــــدرة لنســــــبة لمــــــدو  النفطي
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و ير نفـــــــس مســـــــتوى تـــــــ فـــــــس القـــــــدر مــــــن الخـــــــدامات العامـــــــة، لوالحكومــــــة  مـــــــ  ضـــــــمان ن
الإنفــــــاو العــــــام الحــــــال ،  ــــــ   تــــــرة مــــــا بعــــــد نضــــــو  الــــــنفط، دون المجــــــوء حلــــــ  التمويـــــــ  

 3بالعجز للإنفاو العام لو دون المجوء حل  الا تماد المفرط  م  الدين العام .

 لمجزائــــــر والماليــــــة الا تصــــــادية الوضــــــعية لتحميــــــ  البحــــــث  ــــــذا خــــــلا  مــــــن نهــــــدى

ــــنفط لســــعار تراجــــف ظــــ   ــــ  ــــ ســــواوا   ــــ  ال ــــ  ير وبيــــان ةالعالمي ــــ  ا خيــــر  ــــذ  ت  تحقــــو  م

 مــــــن وذلــــــف حاليــــــا، المطبقــــــة والماليــــــة الا تصـــــادية السياســــــات ضــــــوء  ــــــ  الماليــــــة الاســـــتدامة

 مختمــــى وت يــــر تطــــور رصــــد الــــ  حضــــا ة الزمنــــ ، المــــلاءة  يــــد احتــــرام مــــدى اختبــــار  خــــلا 

 البـــــدائ  طـــــرح ب يـــــة ئلالنتـــــا اســـــتخلاص محـــــاولين الجزائـــــر  ـــــ  الماليـــــة الاســـــتدامة مؤشـــــرات

   .الرا نة المالية وضعيةلم والحمو 

 (solvency condition) المالية الملالة شرط تحقق مدى من الت كد أولا:
الماليـــــــــة  ـــــــــ   للاســـــــــتدامة، نباشـــــــــر  مميـــــــــة التحميـــــــــ  التقييمـــــــــ  بـــــــــاد  ذي بـــــــــدء

  مـــــن الت كـــــد مـــــن تحقـــــو شـــــرط المـــــلاءة الماليـــــة والـــــذي نحـــــدد مـــــن خلالـــــ انطلا ـــــاالجزائـــــر 
 ابميـــــة  والمـــــلاءة، الســـــيولة، الاســـــتدامة لالـــــدين العـــــام م لاســـــتدامةا ربـــــف حـــــالات المحتممـــــة 

 4لدنا : شرط حنطلا ا من المتراجحةمحسا  العددي لط    الجزائر، وذلف بالالت  ر

∑                     

 

 ∑          

 

 

ــــــــــث: م ــــــــــة،م  لحكــــــــــوم ،مط:الإنفــــــــــاو ا  حي ط:معــــــــــد  الفائــــــــــدة،   ط: الإيــــــــــرادات الحكومي
ط، و جــ  تبســيط  مميــة الحســا   ط:القيمــة الإســمية لرصــيد الــدين  ــ  نهايــة الســنة م    م

 يمكن كتابة المتراجحة ل لا  بالشك  الرياض  التال :
            ∑               

 

 

ــــو  ــــة الرياضــــيةوو  ــــت القيمــــة الحاليــــة ا ــــلا ، يتحقــــو شــــرط المــــلاءة  الكتاب حذا كان
لمتد قات النقدية مالإيرادات مطروحا منها النفقاتط لكبر لو تساوي القيمة الاسـمية لمـدين العـام 

ط والجـــدو  التـــال  تجســـيد تطبيقـــ  لمشـــر ، اضـــا ة الـــ   وائـــد  المتراكمـــة طtمنهايـــة الفتـــرة  د نـــ
 ر:  الجزائالملاءة المالية  
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 (: حسا  شرط الملالة المالية 1جدول رقم )
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 مـ  المـدى لا تتمتـف بـالملاءة الماليـة  لن الجزائـر أعلا  نلاحيظ:من خلال الجدول  
رغــم تمتعهــا حاليــا بمســتويات متدنيــة مــن الــدين العــام نســبيا، وذلــف  ن شــرط  المتوسـط ا جــ 

 ط، حيث لن القيمة2021-2015الملاءة المالية غير محقو    كام   ترة التحمي  والتقييم م
لجاريــة والمســتقبمية  ــ  الجزائــر لا ت طــ  القيمــة الحاليــة للإيــرادات الماليــة ا  (PV)الحاليــة

لمنفقــات الجاريــة والمســتقبمية ولا ت طــ  ليضــا القيمــة الإســمية لمــدين العــام ولا الفوائــد المتراكمــة 
 ط المقبمة.6 ن     لي سنة من السنوات الست م

مية، والمســتقب الجاريــة لمنفقــات العموميــة  (PV)الحاليــة بعبــارة لخــرى: لن القيمــة
 للإيـرادات العموميـة الجاريـة الحاليـة بالإضـا ة حلـ   يمـة مخـزون الـدين العـام تتجـاوز القيمـة

حيث تتطم  الملاءة المالية من الدولة لن لا يكـون صـا   القيمـة الحاليـة لجميـف والمستقبمية، 
اكم التزاماتهــا المســتحقة مســتقبلا، ل مــ  مــن موارد ــا الماليــة، لي لن يكــون حجــم الــدين المتــر 
 بالإضا ة حل  القيمة الحالية المخصومة للإنفاو لا تتعدى القيمة الحالية المخصومة لمعائد.

بمـا لن  (Vulnerability)حذن  الجزائر    وضف مال  غير مستدام و  اب  لمت  ر
والجزائــر  ــ  خطــر التعــرض  زمــة مديونيــة مجــددا  ــ  ظــ   ــدم ، شــرط المــلاءة غيــر محتــرم

 ــدم  ــ  ظــ  ر وت  ر ــا بانخفــاض لســعار الــنفط، ات العموميــة  ــ  الجزائــتنــوع مصــادر الإيــراد
واضــحة لإدارة ومتابعــة وتــ طير  مميــة حدارة الــدين العــام  ــ  الجزائــر بعيــدا  اســتراتيجيةوجــود 

  ن العشوائية والارتجالية وسوء التخطيط.

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

r 3,1 4,7 4,2 3,5 3,4 3,5 3,6

Rt 5051 4560 5231 5828 6435 7076 7781

Gt 7712 7131 7482 7867 8279 8710 9159

Rt-Gt -2661 -2571 -2251 -2039 -1844 -1634 -1378

(Rt-Gt)×(1+r)-t -2661 -2455,6 -2073,2 -1839,1 -1613,2 -1375,8 -1114,5

∑(Rt-Gt)×(1+r)-t -2661 -5116,6 -7189,8 -9028,8 -10642 -12018 -13132

DODt 1511,9 2616,2 4746,8 6649,2 8369,8 9907,5 11191

(1+r)×DODt 1558,8 2739,1 4946,1 6881,9 8654,4 10254 11594

∑(Rt-Gt)×(1+r)-t-(1+r)×DODt -4219,8 -7855,7 -12136 -15911 -19296 -22272 -24727
Saudi Arabia

∑(Rt-Gt)×(1+r)-t-(1+r)×DODt -671,3 -1179 -1661 -2126,9 -2572,9 -3007,9 /

Norway

∑(Rt-Gt)×(1+r)-t-(1+r)×DODt -116,38 -66,351 -55,052 -41,432 -22,566 -2,8089 /

 (In billion of Algerian dinars)

A
L
G

E
R

IA

                              (in Billions of Saudi Arabian riyals)

 (In billion U.S. dollars )
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  القــــدرةوالمســــتخمص لن مفهــــوم الاســــتدامة الماليــــة  ــــ  الــــدو  النفطيــــة والمتضــــمن 
دون  نفطبعــد نضــو  الــ  ــ   تــرة مــا الحكومــة  مــ  ضــمان نفــس القــدر مــن الخــدامات العامــة

المجوء حل  الا تماد المفرط  م  الدين العام   و مفهوم بعيد  ن الوا ف المال  لمجزائر، و ذا 
ما يقودنا لحسا  مختمفة مؤشرات  ابمية الت  ر والنس  ذات الصمة ا خرى الت  تقـيس خطـر 

  و و المعايير والعتبات المرجعية. تد ور وضف الدين من جراء الظروى الحالية
  الت  ر قابمية ونس  مؤشرات تقييم  انيا:

نســـــبة  تعـــــد :(GDP)ليالإجمييييياتطيييييور نسيييييبة اليييييدين العيييييام الييييية النيييييات  المحميييييي  -/1
ـــــا،  طGDPمالـــــدين العـــــام حلـــــ   ـــــين ا  ـــــ   المي الطفـــــرة بفضـــــ   وذلـــــف  ـــــ  الجزائـــــر مـــــن ب

ــــنفط والتســــديد المســــبو لجــــزء كبيــــر مــــن  النفطيــــة الناتجــــة  ــــن الارتفــــاع القياســــ   ســــعار ال
 طGDPم ممـــــا لدى الـــــ  انخفـــــاض نســـــبة الـــــدين العـــــام الـــــ ، 2006الـــــدين الخراجـــــ  ســـــنة 

 :لدنا  كما  و موضح ،2007نة % س5% حل  حدود: 130من من لك ر 
الدين العام إلة النات  المحمي الإجمالي في الجزائر بدلالة (: تطور نسبة 1الشكل رقم )

 2016-1991سعر النفط لمفترة 

 

 

 

 

 http://www.tradingeconomics.com                        :  المصدر    

نجـــــاح الســـــمطات الماليـــــة  ـــــ  الجزائـــــر  ـــــ  تخفـــــيض  مييييين خيييييلال الشيييييكل أعيييييلا  نلاحيييييظ:
ــــــ   ــــــدين العــــــام ال ــــــة مــــــن ســــــنة  طGDPممســــــتويات ال ــــــن اتخــــــذت مســــــتويات 1999بداي ، لي

 ،2000بدايــــة مـــــن ســـــنة  الــــدين العـــــام اتجـــــا  تنــــازل  مـــــرد  الطفـــــرة النفطيــــة  ســـــعار الـــــنفط
، بم ـــــــت يـــــــة ـــــــ   ائـــــــدات النفطكمـــــــاش حـــــــاد نتيجـــــــة للانو  2015مـــــــف نهايـــــــة ســـــــنة لكـــــــن 

 ا   ـــــ %  ـــــن مســـــتو 5بزيـــــادة  طGDPمن % مـــــ13.6مســـــتوى الـــــدين العـــــام  ـــــ  الجزائـــــر: 

http://www.tradingeconomics.com/algeria/government-debt-to-gdp
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ــــف مــــا يــــد  2014،5 ــــ  وذل ــــ   لا تمــــاد الكبيــــرا  م ــــيص نســــبة  م ــــ  تقم ــــد النفطيــــة   العوائ
ارة الـــــدين العـــــام و ـــــو  ـــــ  ظـــــ  غيـــــا  اســـــتراتيجية واضـــــحة لإد (GDP) العـــــام الـــــ الـــــدين 

و العالميـــــــة، اســـــــو  ـــــــ  ا  الـــــــنفط لســـــــعار اتتقمبـــــــ ـــــــن  الا تصـــــــاد عـــــــز ت ل ـــــــداى محـــــــددة
ــــين مــــن خــــلا  حســــا ــــا  يب ــــين والجــــدو  لدن ــــرابط ب   معــــامم  بيرســــون وســــبيرمان، درجــــة الت

    الجزائر. (GDP) لعام ال ت ير متوسط سعر النفط السنوي، ونسبة الدين ا

 (GDP)الةة في تقميص نسبة الدين العام عمة العوائد النفطي الاعتماددرجة  :(2)الجدول

 
 مدة من:انات المست م  البي وبالا تماد، Rمن ح داد الباحث بإستخدام برنامل: المصدر:

International Monetary Fund. Now Is the Time Fiscal Policies for Sustainable 
Growth. Fiscal Monitor. April.2015. 

يــد   مــ   -0،5:المقــدر بـــ بيرســون رتبــاطالامعامــ  لن  ميين خييلال الجييدول أعييلا  نسييجل:
وائـد النفطيـة  ـ  تقمـيص حجـم المديونيـة  م  الع الا تماد الكبير لمسمطات المالية    الجزائر

ام وتوجيهــ   ــ  حطــار الجزائريــة  ــ  ظــ  غيــا  اســتراتيجية واضــحة المعــالم لإدارة الــدين العــ
كــون لن الإشــارة الســالبة لكــلا المعــاممين مبيرســون وســبيرمانط يــد  ذلــف  مــ  ،  مســتدام ماليــا

لسـعار  ارتفـاع، وذلـف كـون (GDP)العلا ة العكسية بين لسعار النفط ونسبة الدين العام الـ  
لـ  تـ  ير مضـا ى  مـ  تقمـيص حجـم الـدين العـام بالمقارنـة بالنـاتل المحمـ  الإجمـال ، وذلـف 

و ر ايـرادات ماليـة ضـخمة، تتـيح لمحكومـات ت طيـة نفقاتهـا دون المجـوء للاسـتدانة من خلا  تـ
خدماتــ  بالدرجــة بالدرجــة ا ولــ ، وكــذا تحقيــو  ــوائض ماليــة تمكنهــا مــن تســديد لصــ  الــدين و 

ال انية، وكذا تحقيو النمو    الناتل المحم  الاجمال  مما يجع  نسبة الدين العام الـ  النـاتل 
 المحم  الاجمال  تنخفض بشك  تمقائ .

، توجد العديد من بوس مااضا ة ال   : ات الصمةالأخرى  والمؤشراتتطور نس   -/2
 ستدامة المالية و يما يم  ممخص   مها:النس  ذات الصمة بموضوع الا
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 م%ط(: مؤشرات الدين الأخرى  ات الصمة بالاستدامة المالية في الجزائر3جدول رقم )

 
The World Bank. International Debt Statistics 2016.Country                : المصدر
Tables:Algeria.P:28.  

 ، والـــذي يم ـــ (GDP)دين الخـــارج  الـــ نســـبة الـــلن  مييين خيييلال الجيييدول نلاحيييظ:
مؤشر يربط حجـم الـدين الخـارج  بقا ـدة المـوارد المحميـة، ويعكـس  ـدرة الجزائـر  مـ  تحويـ  

لا يم ــ   والــذي الخــارج  هــادينرد ماليــة تعــزز  ــدرتها  مــ  ســداد حمكانياتهــا الانتاجيــة الــ  مــوا
الخــارج  الـ  الصـادرات، و نســبة نسـبة الـدين ، لمــا 2014نهايـة  (GDP)% مـن 2,6سـوى 

خدمــة الــدين الــ  الصــادرات يمــ لان مؤشــران  مــ  درجــة  قــ  ا بــاء الــدين  مــ  التصــدير لو 
حيــث تعبــر لر ــام  ــذا المؤشــران  ــن  ــدرة الجزائــر  مــ   القــدرة  مــ  تــو ير العمــلات الصــعبة،

   ج .تحصي  العملات ا جنبية لت طية احتياجات تسديد ل باء الدين العام الخار 
لن الجزائـر  تـد   يم مـد و ات الفائـدة بالمقارنـة مـف حجـم الصـادرات الموضـحة أما 

لــديها حمكانيــات كبيــرة لمواجهــة النفقــات غيــر المنتجــة، ولن مــد و ات الفوائــد لا تشــك   ــ ء 
 Debt relief م  الدولة، ول   من الحد لدن  المقترح من طرى المنظمة العالمية لمتخفيى م

international :من 4.6ط والمقدر بـ %(GDP). 
 المالية. الاستدامة لمؤشرات التقييمي التحميل  ال ا:

لوليـــــــة متعمقـــــــة بالاســـــــتدامة المؤشـــــــرات الســـــــابو ذكر ـــــــا ل ـــــــلا  تمـــــــدنا بمعمومـــــــات 
ط، لي تقـــــدم لنـــــا الو ـــــائف التـــــ  تــــــم ex-post،  نهـــــا مؤشـــــرات مـــــا بعـــــد الحــــــدوث مالماليـــــة

ـــــر الت  ـــــة متكامـــــ   ـــــ  الجزائ ـــــيم للاســـــتدامة المالي ـــــ ، مـــــن لجـــــ  حجـــــراء تقي كـــــد منهـــــا، بالمقاب
ط التــــــ  تقــــــدم لنــــــا معمومــــــات ex-antيجــــــ  تنــــــاو  بعــــــض مؤشــــــرات ممــــــا  بــــــ  الحــــــدوث م

 الت  تعيو ذلف. را ي حقيو الاستدامة المالية، والع ن مدى التعدي  المال  اللازم لت

2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 النسب والمؤشرات )%(
2.6 2.5 2.7 3.1 4.5 5.4 3.7 4.6 5.2 الدين الخارجي/ الناتج المحلي الاجمالي
36.2 25.4 21.9 18.9 24.5 20.2 20.9 12.2 9.1 ديون قصيرة الأجل/إجمالي الدين الخارجي
16.0 21.0 21.3 26.6 25.4 27.4 32.5 34.0 31.7 الديون الميسرة/ إجمالي الدين الخارجي
8.2 7.3 6.9 7.5 11.1 14.0 7.2 9.1 9.9 الدين الخارجي/الصادرات
0.4 0.7 1.1 0.8 1.0 2.0 1.4 2.0 22.5 خدمة الدين/ الصادرات
0.1 0.1 0.2 0.1 0.2 0.3 0.2 0.3 1.1 مدفوعات الفائدة / الصادرات
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( tainable fiscal position indicatorSusمؤشر الواع المالي المستدام ) -/1
لتحمي  المتعمو بالمؤشرات التقميدية امؤشر الوضف المال  المستدام  و مؤشر يتيح حكما  

للاستدامة المالية بواسطة منهل تاريخ  يقيم دالة رد الفع  لمسمطات المالية تجا  تقم  
 المال  الوضف مؤشرم  المت يرات المحددة لاستدامة الدين العام    الزمن، ولهذا س  

، الوضف المال  المستدام مؤشر، والجدو  التال  تجسيد تطبيق  لمكتابة الرياضية لالمستدام
ط ومعد  نمو الناتل المحم  r و التناس  بين سعر الفائدة الحقيق  م βحيث لن 
ط   دالة رد الفع  لمسياسة المالية وتتم      التناس  بين  جوة الرصيد λط و مgالإجمال م

والفجوة بين نسبة  ط،   م ط و الرصيد الاول  المستدام لو المستهدىBPا ول  الفعم  م
ط، ونسبة الدين ال  الناتل المحم  bالدين ال  الناتل المحم  الإجمال  لمفترة السابقة م

 6ط.bل  المستدام لو المستهدى م*الإجما

 (: حسا  مؤشر الواع المالي المستدام 4جدول رقم )

 
 
 
 
 
 

 الإ تماد  م  البيانات المستخمصة من:وب EXCELمن ح داد الباحث باستخدام برنامل  المصدر:
- IMF. ALGERIA 2016 ARTICLE IV CONSULTATION. IMF Country Report No. 

16/127. May 2016. Washington. 

-2014 ـ  سـنت  م ط1ل ـ  مـن م (IFSt)لن  يمة المؤشر  من خلال الجدول أعلا  نسجل:
ط ممــا يــد   مــ  لن الوضــف المــال  كــان مســتدام  ــ  تمــف الفتــرة ومتوا ــو مــف الظــروى 2015

س  مؤشر الوضـف المـال  المسـتدام، ح   الجزائر المطموبة لضمان تحقيو الاستدامة المالية 
 ط ممــا يــد 1لصــبحت لكبــر مــن م (IFSt)نســج  لن  يمــة المؤشــر  2016ة لكــن بحمــو  ســن

مـال  غيـر مسـتدام ولن السياسـات الماليـة المتبعـة حاليـا لا  وضـف م  لن الجزائـر دخمـت  ـ  
و ــذا  ولا تتوا ــو مــف ل ــداى الاســتدامة الماليــة، ،تــتلاءم والت يــرات الا تصــادية والماليــة الكميــة

indicator

countres 

years 2014 2015 2016

r 0,029 0,031 0,047

g 0,038 0,039 0,034

B 1,067 1,07 1,081

BP -0,081 -0,17 -0,158

BP* -0,027 -0,027 -0,027

bt-1 0,083 0,08 0,09

b* 0,1 0,083 0,08

λt 0,144301205 0,0845 0,062

IFSt 0,922698795 0,9855 1,019

algeria
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العامــة ا ــر الانخفــاض الحــاد  ــ  حيراداتهــا العامــة جــراء  ةانيــيعــزى لمعجــز الحاصــ   ــ  الميز 
 تراجف لسعار النفط    ا سواو العالمية.

نسـتعم  مؤشـر : (of the taxation gap Indicatorمؤشير الفجيوة الايريبية: ) -/2
ودور ـا  الجزائـر ج  بيـان مـدى اتسـاو السياسـة الضـريبية المعمـو  بهـا  ـ   الفجوة الضريبية

ط    و الاســتدامة الماليــة، وذلــف مــن خــلا  الكشــى  ــن مســتوى الــدخ  المســتدام م ــ  تحقيــ
ط لو الإيـرادات t ومقارنت  والـدخ  الجـاري م (GDP)الذي يحا ظ  م   بات نسبة الدين حل  

 7 م  النحو التال : tالمالية العمومية الواردة    السنة 

                         

ط ســـنوات، الــــذي يــــؤدي حلــــ  nط  ــــو العــــ ء الضـــريب   ــــ  الفتــــرة م   حيـــث لن م
ــــ  النــــ  ــــو العــــ ء  ( )و،    تل المحمــــ  الإجمــــال   نــــد مســــتوىااســــتقرار نســــبة الــــدين حل

 ــو معــد  نمــو النــاتل  ط  ط  ــو ســعر الفائــدة، وم r، ومنفــاو ــو الا ط  وم الضــريب  الفعمــ ،
الرياضــية لمؤشــر الفجــوة  كتابــةوالجــدو  التــال  تجســيد تطبيقــ  لم، يقــ المحمــ  الإجمــال  الحق

 ل لا .الضريبية 

 (: حسا  مؤشر الفجوة الاريبية5جدول رقم )

 

 

 

 الإ تماد  م  البيانات المستخمصة من:وب EXCELمن ح داد الباحث باستخدام برنامل  المصدر:
- IMF. ALGERIA 2016 ARTICLE IV CONSULTATION. IMF Country Report No. 

16/127. May 2016. Washington. 

-2011ط لمفتــرة م  م لن تقــدير مســتوى الــدخ  المســتدام ميين خييلال الجييدول أعييلا  نسييجل:
ــــة م2014 ــــدخ  الفعميــــة الجاري ط ليــــن تقــــار   يمــــة مؤشــــر الفجــــوة t ط يقــــار  المســــتويات ال

مـــ  بقـــاء الـــدين العـــام  نـــد مســـتويات ممـــا ســـا د   (      )الضـــريبية  ـــ  الجزائـــر الصـــفر 
نلاحـظ تحـو   ـ  مسـار مؤشـر الفجـوة الضـريبة سـنة  2015بداية من مف متدنية نسبيا، لكن 

2011 2012 2013 2014 2015 2016

q 2,8 3,3 2,8 3,8 3,9 3,4

r % 3 2,9 2,7 2,9 3,1 4,7

(r-q) 0,2 -0,4 -0,1 -0,9 -0,8 1,3

bt 0,095 0,1 0,083 0,08 0,09 0,154

(q-r)bt 0,019 -0,04 -0,0083 -0,072 -0,072 0,2002

g 0,403 0,447 0,367 0,413 0,465 0,424

T 0,399 0,397 0,358 0,334 0,301 0,268

T* 0,422 0,407 0,3587 0,341 0,393 0,6242

ind: I 0,023 0,01 0,0007 0,007 0,092 0,3562

T 0,445 0,453 0,414 0,373 0,299 /

T* 0,2638 0,2862 0,4 0,4448 0,729 /

ind: I -0,1812 -0,1668 -0,014 0,0718 0,43 /

T 0,562 0,558 0,538 0,533 0,531 0,55

T* 1,0369 0,242 1,1046 0,7416 1,0644 1,209

ind: I 0,4749 -0,316 0,5666 0,2086 0,5334 0,659

(In percent of GDP)

Al
ge

ria
Sa

ud
i A

ra
bi

a
No

rw
ay
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الــدخ  مســتويات بشــك  موجــ  و ــذا بفعــ  تــدن  مســتويات الــدخ  الفعميــة الــ   ــيم ل ــ  مــن 
ــنفط ممــا لدى بالــدين العــام   ــ  الجزائــر المســتدام بفعــ  الصــدمة النفطيــة وانخفــاض لســعار ال

ليـن يتو ـف لن يصـ  الـدين العـام الـ  ، 2016سموف مسار تصـا دي وذلـف حبتـداءا مـن سـنة ل
% مـــن النـــاتل الـــوطن  الإجمـــال ، وذلـــف تزامنـــا مـــف  6,4% بزيـــادة تقـــدر بــــ: 15,4مســـتوى 

، و ــذا مــا يوجــ   مــ  الســمطات الماليــة  ـــ  2016حصــدار ســندات القــرض الســندي ل ريــ  
بئة للإيرادات العمومية  ـ  ظـ  وجـود مجـا  لنمـو  ـذ  الإيـرادات بـالنظر الجزائر مزيدا من تع

نسبة الإيرادات الجبائية العادية    مسـتوى تحـت متوسـط مجمو ـة الـدو  الناشـئة والناميـة لن 
 ، كما  و موضح    الشك  لدنا .2013    ام  GDP% من  12.4بنسبة تقدر بـ:

 العادية من النات  المحمي الإجمالي.(: نسبة إيرادات الجبائية 2الشكل رقم )
 
 
 
 
 

 

 Andrew Jewell. and others, ALGERIA SELECTED ISSUES. IMF Country المصدر:

Report No. 14/342.P :8 

تسـاوي متوسـط   (GDP)الإيـرادات الجبائيـة العاديـة مـن نسبةلن  من خلال الشكل نلاحظ: 
 ( EMDCم الناشـــئة والناميـــة ول ــ  مـــن المتوســـط  ــ  دو (  MCDالتحصــي   ـــ  دو  م

ي  الضـريب  حيـث صـول   بك ير من النس     الم ر  وتونس، وذلف جراء ضـعى التح
مميـــــار دينـــــار جزائـــــري ســـــنويا نتيجـــــة ال ـــــش والتهـــــر   100تخســـــر حـــــوال   جزائـــــراللن 

 الضريب ، ملي ما يعاد  لك ر من نصى  يمة الضرائ  العادية الت  يتم تحصيمهاط
حيــــث لن الجزائــــر لـــم تبمــــ  مســــتوياتها وجــــد  جــــوة  ـــ  تحصــــي  الإيــــرادات الجبائيـــة لنـــ  ي -

المتو عــة مــن الإيــرادات العاديــة خــارج  طــاع الطا ــة، ولن لــديها القــدرة  مــ  جمــف حيــرادات 
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، تمكنهــا مــن تنميــة حيراداتهــا، وتبقيهــا GDP% مــن 2.3جبائيــة حضــا ية تقــدر نســبتها بـــ: 
 :وذلف من خلا ، (EMDCدون المستوى المتوسط لتحصي  الإيرادات    البمدان م

 .رض ضرائ  لك ر ملاءمة ومناسبة لطبيعة النشاط وتتسم بـالفعالية  
  .  ترشيد الإ فاءات الضريبية لتوسيف نطاو الو اء الضريبة ا ساس 
   حـــث المزيـــد مـــن ا  ـــوان الا تصـــاديين وا  ـــراد الناشـــطين ضـــمن القطـــاع غيـــر الرســـم

 ليصبحوا جزءا من القطاع الرسم .
  ، إصــــلاحات  ــــ  الإدارة بالقيــــام  وحيجــــاد تليــــات بديمــــة لمقضــــاء  مــــ  التهــــر  الضــــريب

 الضريبية والجمركية.
مؤشــر لقيــاس الفجــوة بــين اليســتعم   ــذا  : (Buiter’s Indicatorمؤشيير بييويتر) -/2

ط، وذلـف مـن خـلا  الإ تمـاد  مـ    لفعمـ  مط والرصيد ا ول  ا  الرصيد ا ول  المستدام م
ط موالتــ  تعــرى ب نهــا مجمــوع ا صــو  بمــا  يهــا ا صــو    مؤشــر القيمــة الصــا ية لم ــروة م

 8المالية والعينية مطروحا منها حجمال  الدين العامط وذلف  م  النحو التال :

                 

 :   الجزائركتابة الرياضية لمؤشر بويتر والجدو  التال  تجسيد تطبيق  لم

 (: حسا  مؤشر بويتر 6جدول رقم )

 

 

 
 الإ تماد  م  البيانات المستخمصة من:وب EXCELمن ح داد الباحث باستخدام برنامل  المصدر:

- IMF. ALGERIA 2016 ARTICLE IV CONSULTATION. IMF Country Report No. 

16/127. May 2016. Washington. 

الجزائـر لصـو   ينيـة وماليـة ضـخمة  لامـتلافلنـ  نظـرا  :سيجلمن خلال الجيدول ن
ونظـــرا لكـــون نســـ  الـــدين العـــام الـــ  ،  ـــ  الســـنوات ا خيـــرة خاصـــة مـــن الاحتياطـــات النقديـــة

(GDP)  لن القيم  با تبار ند مستويات دنيا نسبيا، تتمتف الجزائر بقيم جيدة    مؤشر بويتر

2011 2012 2013 2014 2015 2016

q 2,8 3,3 2,8 3,8 3,9 3,4

r % 3 2,9 2,7 2,9 3,1 4,7

(r-q) 0,2 -0,4 -0,1 -0,9 -0,8 1,3

w 0,277 0,234 0,257 0,177 0,033 -0,111

bt 0,095 0,1 0,083 0,08 0,09 0,154

(r-q)w 0,0554 -0,0936 -0,0257 -0,1593 -0,0264 -0,1443

(r-q)w-bt -0,0396 -0,1936 -0,1087 -0,2393 -0,1164 -0,2983

(In percent of GDP)

A
lg

er
ia
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الحفـاظ  مـ   بـات بالجزائر لسياسـة ماليـة مسـتدامة سـتؤدي  متلافاالسالبة لممؤشر تد   م  
 لاحتياطيــــاتالســــريف  الانخفــــاض، لكــــن القيمــــة الصــــا ية ل ــــروة المجتمــــف ول جيــــا  المتعا بــــة

مميــار دولار  194لدنــا ط مــن حــوال   ــ  الشــك  ا جنبــ  مكمــا  ــو موضــح الجزائــر مــن النقــد 
   ــروة المجتمــف وا جيــا  القادمــة  ــ  المســتقب  ينبــ  بت كــ 9مميــار دولار، 152,8ليصــ  الــ : 

    ظ  السياسات المالية الحالية.

 2016-2013(: تطور حجم احتياطيات النقد الأجنبي في الجزائر 3الشكل رقم )
 

  
 

 
 http://www.tradingeconomics.com                         :درصالم

 يســـتعم  مؤشـــر الفجـــوة ا وليـــة القصـــيرة :رالفجيييوة الأوليييية  ات الأجيييل القصيييي مؤشييير -/3
لمدلالــة  مــ  مســتوى الرصــيد ا ولــ   طShort term primary gap indicatorما جــ 

ط والرصـــيد ا ولـــ  الحـــال ، GDPل المحمـــ  الإجمـــال  مالمطمـــو  لت بيـــت الـــدين كنســـبة النـــات
 10وذلف من خلا  العلا ة الرياضية التالية:

 .لية ذات ا ج  القصير    الجزائرمؤشر الفجوة ا و لوالجدو  التال  تجسيد تطبيق         

 (: حسا  مؤشر الفجوة الأولية  ات الأجل القصير 7جدول رقم )

 

 

 
  م  البيانات المستخمصة من: الا تمادوب EXCELث باستخدام برنامل من ح داد الباح المصدر:

- IMF. ALGERIA 2016 ARTICLE IV CONSULTATION. IMF Country Report No. 

16/127. May 2016. Washington. 

2011 2012 2013 2014 2015 2016

n 2,05727 2,12476 2,16058 2,11488 3,29839 3,19307

r % 3 2,9 2,7 2,9 3,1 4,7

(r-n) 0,94273 0,77524 0,53942 0,78512 -0,1984 1,50693

bt 0,095 0,1 0,083 0,08 0,09 0,154

(q-r)bt 0,08956 0,07752 0,04477 0,06281 -0,0179 0,23207

BP -0,017 -0,053 -0,006 -0,078 -0,162 -0,151

(q-r)bt-BP gap indicator0,10656 0,13052 0,05077 0,14081 0,14414 0,38307

Al
ge

ria

http://www.tradingeconomics.com/algeria/total-reserves-percent-of-total-external-debt-wb-data.html
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لن مؤشــر الفجــوة ا وليــة القصــيرة ا جــ  ذا  ــيم  ميين خييلال الجييدول أعييلا  نسييجل:
ط و و مـا يـد   مـ  لن السياسـات الماليـة  ـ  2016-2011ة مموجبة    جميف سنوات الفتر 

% 43,3الـ   (GDP)الجزائر غير مستدامة  نها تتوج  ال  ر ف مستوى الدين بالنسـبة حلـ  
وذلـــف نتيجـــة  ـــدة مت يـــرات تســـا م  ـــ  تـــراكم الـــدين  ـــ  الجزائـــر ل مهـــا  ،2021ت ـــاو ســـنة 

،  ـــ  حـــين لن الرصـــيد 2015% ســـنة  16متكـــرر تجـــاوز تســـجي  الجزائـــر لعجـــز مـــوازن  
ـــعجز مــال  لا GDPط المطمــو  لت بيــت الــدين كنســبة م   الاولــ م -2.7:يتجــاوزط يقــدر ب

وتحميـ  جـودة  اسـتعراض ،  عنـدالائتمانيـة الجزائـر  م  تصنيفات سمباينعكس و ذا ما  11،%
ــــالد رمجزائــــل الائتمانيــــةالتصــــنيفات  ــــذي يســــتخدم مــــن  بــــ   -  ن ــــمخوال صــــناديو ال ــــروة ى تم

 :نلاحظ -طcredit worthinessوغير م من المست مرين لقياس الجدارة الائتمانية م، السيادية

 مجزائرئتمانية ل(: التصنيفات الا 08جدول رقم )ال

 

 http://www.tradingeconomics.com                       :           المصدر

مــن  بــ  وكــالات التصــنيى الائتمــان   لجزائــر ــ  امــدين العــام للن التصــنيى الائتمــان  
ــــاري   ظــــ   نــــد مســــتويات متدنيــــة،  ــــ ي مشــــروع مســــتقبم   2016/08/29الكبــــرى ل ايــــة ت

 السمطات الماليـة  ـ  اختارت، ولهذا للا تراض من الخارج سيكون بمعدلات  ائدة مرتفعة جدا
يـــر مـــن المجـــوء لإصـــدار ســـندات حكوميـــة مالقـــرض الســـنديط، يـــد مها  ـــ  ذلـــف الك الجزائـــر 

الخيــــار ا  ضــــ  ادن لتســــديد العجــــز  ــــ   ومــــ  التــــ  تجعــــ  مــــن اصــــدار الســــندات  ــــالعوا
، ارتفــاع الســيولة لــدى البنــوفو ، محميــا ائــدةانخفــاض مســتويات لســعار الفمــن بينهــا ، ةالميزانيــ

 .القطاع ال ير رسم    وا  راد الشركات 
طلاو القرض ا ا     ، 2016ل ري  17لسندي    لقرار الحكوم  بإصدار سندات حكومية وا 

 يهدى لمعديد من ال ايات نوجز ا   :  ”القرض الوطني لمنمو الاقتصادي”تحت شعار 

 ـــــــــة  ـــــــــ  صـــــــــندوو ضـــــــــبط الايـــــــــرادات ت كـــــــــ  ـــــــــ   بطـــــــــاءالإ  طFRRم المـــــــــدخرات المالي
 ــــــ   ا تمـــــدتذلـــــف لن الحكومـــــة  ،لحكـــــوم اســـــا مة  ـــــ  ت طيـــــة متطمبـــــات الإنفـــــاو لماو 

الملاحظة S&P Moody's Fitch TERating الدولة
متضاربة جدا، وغير مشجعة على الاستثمار CCC Caa2 CCC 15 الجزائر
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ط، حيــــــث انخفضــــــت FRRالا تطــــــاع مــــــن متمويــــــ  العجــــــز  مــــــ   الســــــنوات ا خيــــــرة  ــــــ 
ــــــار   143لتبمــــــ   2015مميــــــار دولار  ــــــ   35الاحتياطــــــات النقديــــــة لمجزائــــــر بمقــــــدار  ممي
 12مميار دولار. 194الذي بم   2013دولار، مقارنة مف مستوى الذروة سنة 

 العامة بسب  انهيار لسعار النفط حشد موارد مالية جديدة، لمواجهة التراجف الحاد للإيرادات 
 حكومة والو اء بالتزامات الميزانية تعبئة الادخار الوطن  لتمبية الاحتياجات التمويمية لم

مالية وذلف بالنظر ال  احتياجات ال ،لاستدانة الخارجيةوتفادي المجوء المستعج  ل
% 75,1سنوات القادمة الت  من المتو ف لن تبم  الاجمالية المتراكمة لمخمس  الحكومية

 13.(GDP) من
  ـــــد مســـــتويات  المرتفعـــــة بهـــــدى ـــــاو الحكـــــوم   ن ـــــ  الإنف مشـــــاريف ال اســـــتكما الإبقـــــاء  م

ـــــة ـــــة الجاري ـــــاً  العمومي ـــــ  و ، حالي ـــــاظ  م ـــــة الا تصـــــاد وحما نمـــــوالمعـــــدلات اســـــتقرار الحف ي
 لي انكماش. من

  امتصـــــاص المخـــــزون النقـــــدي المتـــــراكم لـــــدى البنـــــوف التجاريـــــة البـــــال  محجـــــم المخـــــزون
تلاى مميـــــــار دجط، لو النقـــــــود  7البنـــــــوف  ـــــــ  الجزائـــــــر والـــــــذي يتعـــــــين اســـــــت لال  يبمـــــــ  

مميـــــــار  1300الـــــــ   1000تتـــــــراوح مـــــــا بـــــــين المتواجـــــــدة  ـــــــ  القطـــــــاع غيـــــــر الرســـــــم  
لصــــــــــحا  ال ــــــــــروات  مــــــــــ  حدخالهــــــــــا حلــــــــــ  الــــــــــدائرة الرســــــــــمية، ، وذلــــــــــف بإ نــــــــــاع طدج

والمشــــــاركة  ــــــ   مميــــــة الاكتتــــــا   ــــــ  ســــــندات الــــــدين الحكــــــوم  مالقــــــرض الســــــنديط، 
 لشهر كاممة بهدى جمف ل ص  مبم  ممكن. 6ستمتد لمدة والت  

 يخـدم  ـلاث لغـراض رئيسـية  ، والـذيرورصة  ـ  الجزائـندات والبتعميو وتطوير سوو الس
التقميـ  مـن مخـاطر حصـدار الـدين ، و ا دة  مـ  توسـيف  ا ـدة المسـت مرينالمسـ تتم    ـ :

يجـاد مرجعيـة استرشـادية  سـعار ، و بالعممة المحمية الت  لا تحم  مخاطر سعر الصـرى ا 
 .ي  لنشطتهالتمو الت  تريد اصدار سندات لدوات الدين لشركات القطاع الخاص 

  ،ــــف ــــة ســــيوج  حصــــريا للاســــت مار اضــــا ة الــــ  ذل المشــــاريف  ــــ  القــــرض الســــندي لمدول
 غرار الموانئ، والمطارات والسكف الحديدية.المرتفف  م   عائدالا تصادية ذات ال
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 : الخاتمة  -
بناءا  م  ، و من خلا   ممية التحمي  التقييم  للاستدامة المالية    الجزائر

دولة نفطية تمتاز بموارد ا النفطية الكبيرة، خمصنا  با تبار موالمالية  الا تصاديةخصائصها 
مستدام و  اب  لمت  ر لمصدمات بما من خلا   ذا البحث لن الجزائر    وضف مال  غير 

 مما يفرض  م  السمطات المالية لها حتباع اصلاحات  يكمية،  يها الصدمة النفطية ا خيرة
صياغة وذلف بداية من ج  تعزيز الاستدامة المالية والحد التقمبات الدورية السياسة المالية،  

 يضم السياستين المالية والنقدية واضحة لإدارة الدين العام ضمن حطار تنسيق  استراتيجية
 وذلف من خلا من ال روة النفطية  الانتفاعاستدامة ضمن ضمن حطار ا تصادي شام  ي

جع  الموارد الطبيعية غير المتجددة، موارد مالية مستدامة ومتجددة بفع  الاست مار المدر 
د و السيولة تحسين  ز  الا تصا يضمنحنشاء صندوو لم روة السيادية  من خلا  لمعائد

المحمية من تقمبات الايرادات النفطية، لو حيجاد تلية لمتحوي  صندوو ضبط الموارد ال  
صندوو  روة سيادي يعم  و و اطار  انون  منظم مف الميزانية العامة لمدولة، ومحا ظ  م  

ظ  القيمة الحقيقية لم روة،  المض   دما    تحقيو استدامة المالية العامة، غير ممكن    
وطريقة التخصيص التمويم  الخاص ب ، والموج  لت طية العجز  مصندووالوضف الحال  ل

 .لم روة النفطية المالية عوائدلا تسمح باست مار مستدام لم    الميزانية، والت 
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