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الملخص
الفترة دراسة حالة الجزائر خلال:الكفاءة النسبیة للسیاستین المالیة النقدیة على میزان المدفوعات

)1992-2014(

2015، 3جامعة الجزائر

ارسة بشكل أساسي إلى استقصاء الكفـاءة النسـبیة  لكـل مـن السیاسـتین المالیـة والنقدیـة تهدف هذه الد
ازئـر خـلال الفتـرة  ازن المـدفوعات فـي الج ، حیـث تـم تطبیـق نمـوذج الانحـدار الـذاتي )2014-1992(على میـ

ارت التالیــةعلــى)SVAR(الهیكلـي المتجــه  إجمــالي النفقـات العامــة، عــرض النقـد بمفهومــه الواســع، :المتغیـ
ازن التجاري .حركة رؤوس الأموال ورصید المی

وقد تم استخدام أداتـین رئیسـیتین للتحلیـل همـا تحلیـل مكونـات التبـاین، ودالـة الاسـتجابة لـردة الفعـل، 
ازن التجــاري، أولا، السیاســة النقدیــة أكثــر كفــاءة نســوتبــین مــن خلالهــا أن  بیا مــن السیاســة المالیــة علــى المیــ

ثانیــا، .بینمـا السیاســة المالیــة كانــت أكثــر كفــاءة مــن السیاسـة النقدیــة فــي التــأثیر علــى حركــة رؤوس الأمــوال
ازن  ازئـر كانـت لفتـرة زمنیـة أطـول نسـبیا مـن تـأثیر السیاسـة المالیـة علـى المیـ أن تأثیر السیاسة النقدیة في الج

.ا تأثیر السیاسة المالیة أطول نسبیا من تأثیر السیاسة النقدیة على حركة رؤوس الأموالالتجاري، بینم
ارســة بضــرورة التنســیق بــین السیاســتین المالیــة والنقدیــة لتحقیــق أكبــر قــدر  لــذلك فقــد أوصــت هــذه الد

ازئر .من الانسجام في توجهاتهما في الج
ازن المدفوعات، نموذج الانحدار الذاتي الهیكلي السیاسة المالیة، السیاسة ال:الكلمات المفتاحیة نقدیة، می

).SVAR(المتجه 



ط

Abstract
The relative efficiency of Monetary and Fiscal Policies on Balance of 

Payments: Algeria case study during the period (1992-2014)

University of Algiers 3, 2015

This study aims to investigate the relative efficiency of both fiscal and 
monetary policies on the balance of payments in Algeria, during the period 
(1992-2014), where the Structural Vector Autoregressive (SVAR) was applied 
for the following variables: the Government Expenditures, the Money Supply, 
the Balance of Trade and Capital Account.

Moreover, two main statistical tools (Variance Decomposition and the 
Impulse Response Function) were used for the analysis. The findings revealed 
that first; the monetary policy was relatively more efficiency than the fiscal
policy on the balance of trade, while fiscal policy was found to be more 
efficiency relative to monetary policy on capital account in Algeria. Second, the 
impact of monetary policy was found to last for long period relative to the 
impact of the fiscal policy in the balance of trade. However the impact of fiscal
policy was found to last for long period relative to the impact of the monetary
policy in capital account.

Finally, the study has recommended providing more coordination between 
fiscal and monetary policies, in order to achieve greater harmony in the 
orientations and goals of these policies in Algeria.
Key words: fiscal policy, monetary policy, balance of payments, the structural 
vector autoregressive (SVAR) model.
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2

:المقدمة

ازت  یقوم الاقتصاد العالمي على علاقات اقتصادیة مختلفة بین الدول، تنتج عنها فوائض لدول وعجو
ازن العالمي، هذه العلاقات الاقتصادیة یتم رصدها في سجل  لدول أخرى، تعمل كلها على تحقیق توازن المی

ازن المدفوعات ونتیجة للتحولات المستمرة التي أدت إلى حالة فوضى في أس وازدیاد واق النقد الدولیة هو می
أرسمالیة، بالإضافة إلى ركود اقتصادي نتیجة  اركز ال ارع بین الدول، وكذلك النمو غیر المتكافئ بین الم الص
لتدهور النمو الاقتصادي، ظهرت اختلالات في وضع المدفوعات الخارجیة للعدید من الدول الصناعیة 

.والنامیة على السواء

ار بهذا المحیط الدولينلكن الدول النامیة كا ، فعرفت أزمات هیكلیة ناتجة عن السیاسات ت أكثر تأث
النقدیة والمالیة التوسعیة، وكذا نمو الإنفاق العام وتفاقم المدیونیة الخارجیة، لكن السبب الأساسي هو 

ارتها، مما أدى إلى نقص حصیلتها م ن النقد تدهور شروط التبادل الدولي وانهیار الطلب العالمي على صاد
ازن .الأجنبي في وقت كانت أسعار وارداتها في ارتفاع مستمر ولقد كان لزیادة حدة الاختلال في می

ار هاما في دفع الدول إلى بذل جهود جبارة لإعادة توازنها الخارجي  المدفوعات خاصة في صورة عجز دو
صادیة المرغوبة وذلك بالبحث وعلاج الاختلال، ومن ثم تصحیح مسارها الاقتصادي وتحقیق التنمیة الاقت

.عن الأسالیب المناسبة

أر  ازئر، معالجة الاختلالات التي تط ازن المدفوعات تحاول الدول من بینها الج مع الأهمیة البالغة لمی
ازن المدفوعات، وذلك على اختلاف الأسباب المؤدیة لهذا الاختلال، من خلال إتباع مناهج  على می

.ومداخل مختلفة

دت وتنوعت الأدوات والسیاسات التي استعملتها الدول لتحقیق هذا الغرض بین مباشرة وغیر وقد تعد
ازن قدرة الحكومة على مواجهة المشاكل الاقتصادیة كالبطالة واف،مباشرة وكمیة وسعریة لتوازن في می

على مستوى النشاط للتأثیریعتمد بشكل رئیسي على فعالیة كل من السیاستین النقدیة والمالیة المدفوعات
ارت مشتركة على المستوى الكلي، كما تهدفان إلى تحقیق  الاستقرارالاقتصادي ذلك لأن لكل منهما تأثی

ازن المدفوعات ارسة .الاقتصادي للناتج والأسعار والعمالة ومی ارء هذه الد ومن هذا المنطلق سیتم إج
ارر الالسیاستین فيلاستقصاء ومقارنة مدى كفاءة وفعالیة هاتین ا ازن تقتحقیق الاستق صادي في می

ارت المالیة والاقتصادیة التي تربط بین رصید ازن يالمدفوعات، وذلك من خلال تقدیر المؤش كل من می
ازن التجاري أدوات السیاستین المالیة والنقدیة بهدف الاستفادة من نتائجها مع حركة رؤوس الأموال والمی
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ارت والإصلاحات الاقت ار صادیة المناسبة في مواجهة التقلبات الاقتصادیة العالمیة والوصول إلى لاتخاذ الق
.التوفیق الفعال بین السیاستین الذي یضمن بدوره التأثیر على الاقتصاد ككل وتحقیق الأهداف المرجوة

یعتبر هدف تحقیق الكفاءة الاقتصادیة غایة مثلى تسعى لإنجازها مختلف الاقتصادیات في العالم، 
ولقد وصلت الاقتصادیات المتقدمة إلى درجة من النمو الذاتي والتلقائي من شأنها .ة منها والنامیةالمتقدم

السماح بتفعیل آلیات السوق، غیر أن الأمر مختلف بالنسبة للدول النامیة حیث تتسم اقتصادیات هذه 
دان أ ن الاختلالات الدول بالعدید من الخصائص، وما یزید من صعوبة تحقیق هذه الكفاءة في هذه البل

.فیها تتسم بأنها هیكلیة ومزمنة وطویلة الأجل

:مشكلة الدراسة1.1
ازن المدفوعات والموازنة العامة،  تعاني معظم الدول النامیة من تشوهات اقتصادیة، العجز في می

.وارتفاع نسب البطالة والتضخم، بالإضافة إلى مشاكل المدیونیة التي تثقل كاهل تلك الدول

وتعد كل من السیاستین المالیة والنقدیة من أهم الأدوات التي تملكها الدولة لإدارة الاقتصاد 
الوطني وتصحیح التشوهات الاقتصادیة وذلك سواء في الدول النامیة أو المتقدمة، حیث تقوم الدولة من 

ارر، توظ(خلال هاتین السیاستین بتحقیق الأهداف الاقتصادیة المنشودة  ).الخ.......یف،نمو، استق

ارسة و :من هنا تكمن إشكالیة هذه الد
المناسبة والفعالة في تصحیح الاختلالات على السیاسةهيما النقدیة من بین السیاستین المالیة  و

ازن المدفوعات ؟مستوى می
:كما یمكننا تجزئة الإشكالیة السابقة إلى مجموعة من الأسئلة الفرعیة، نطرحها على النحو التالي

؛؟ما هي آلیة عمل كل من السیاسة المالیة والسیاسة النقدیة
 ازئر فیما یخص السیاستین المالیة والنقدیة في بدایة ما هي أهم الأدوات التي اعتمدتها الج

؛؟1990
 ازن المدفوعات، وأهم العوامل المؤثرة على رصیدهما هي ؟؛وضعیة می
 ازن المدفوعاتما أثر الصدمات المتوقعة من السیاسة المالیة .؟والسیاسة النقدیة على می

:هدف الدراسة2.1
ارسة أساسا إلى استقصاء الفعالیة النسبیة للسیاسة المالیة مقابل السیاسة النقدیة في  تهدف هذه الد

ازئر خلال الفترة  ازن المدفوعات في الج باستخدام تحلیل السلاسل الزمنیة )2014 -1992(التأثیر على می
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ارت المناسبة في مواجهة الأزمات الاقتصادیة لبیانات  ار سنویة، كما تهدف إلى المساعدة في اتخاذ الق
الاقتصادي بما یتناسب مع الأهداف المسطرة، وبالتالي مساعدة لمیة والوصول إلى مستوى النشاط  العا

.واضعي السیاسات الاقتصادیة في توجیه أمور البلاد

:أهمیة الدراسة3.1
ازنیشكل هامة تساعد السلطات العامة على تخطیط وتوجیه العلاقات المدفوعات أداةمی

ارفي الاقتصادیة الخارجیة للبلد بسبب هیكله الجامع، كتخطیط التجارة الخارجیة من الجانب السلعي والجغ
و عند وضع السیاسات المالیة والنقدیة، لذلك تعد المعلومات المدونة فیه ضروریة للبنوك والمؤسساتأ

.والأشخاص ضمن مجالات التمویل والتجارة الخارجیة

ازن المدفوعات أثر السیاسات الاقتصادیة على هیكل التجارة الخارجیة من حیث حجم  كما یظهر می
المبادلات ونوع سلع التبادل، الشيء الذي یؤدي إلى متابعة ومعرفة مدى تطور البنیان الاقتصادي للدولة 

.ة المنتهجةونتائج سیاساتها الاقتصادی

ارســة مــن أهمیــة الموضــوع الــذي تبحــث فیــه كونهــا تهــتم باختبــار الفعالیــة هــذههمیــةأكمــا تتضــح الد
ازئر باســتخدام نمــوذج  ازن المــدفوعات بــالج الهیكلــي الــذاتي الانحــدارالنســبیة للسیاســة النقدیــة والمالیــة فــي میــ

إلـى مـا ستسـفر عنـه مـن نتـائج بالإضـافة ، "SVAR"Structural Vector Autoregressiveالمتجـه 
ومـا تقدمــه مـن مقترحــات فــي إطـار رفــع كفـاءة السیاســة الاقتصــادیة وفـق أســس واضـحة لتحدیــد الأهــداف و 

.ةالأدوات المناسبة التي تنسجم مع الأوضاع الاقتصادیة السائد

:فرضیات الدراسة4.1
ارسة على فرضیة أساسیة بالإضافة إلى فرضیات أخرى، فالفرضیة الأساسیة تتمثل في :تقوم هذه الد

 ازن المدفوعاتالنقدیةفعالیة من السیاسة كفاءة  وأكثرالمالیةالسیاسة .في التأثیر على می

:ولقیاس الفرضیة الأساسیة فإنه تم اشتقاق الفرضیات التالیة
ازن التجاريأن إجمالي الإنفاق الحك.1 ار من عرض النقد على رصید المی .ومي أكثر تأثی
ار من عرض النقد على رصید حركة رؤوس الأموال.2 .أن إجمالي الإنفاق الحكومي أكثر تأثی
ازن التجاري یدوم لفترة أطول نسبیا من تأثیر السیاسة .3 أن تأثیر السیاسة المالیة على رصید المی

.النقدیة
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یر السیاسة المالیة على رصید حركة رؤوس الأموال یدوم لفترة أطول نسبیا من تأثیر ثأن تأ.4
.السیاسة النقدیة

:الدراسةجمنه5.1
ارسة على كـل مـن الأسـلوب الوصـفي والأسـلوب التحلیلـي الكمـي، فمـن خـلال الأسـلوب  تعتمد هذه الد
ازن المــدفوعات،  الأول یــتم عــرض الإطــار النظــري لأثــر كــل مــن السیاســة المالیــة والسیاســة النقدیــة علــى میــ

ارســـة، أمـــا الأســـلوب اإبالإضـــافة  ارت نمـــوذج الد ارت التـــي عرفتهـــا متغیـــ لثـــاني فســـیتم لـــى عـــرض أهـــم التطـــو
ارســـة وذلـــك بتطبیـــق نمـــوذج  اســـتخدامه بالاعتمـــاد علـــى أســـلوب تحلیـــل السلاســـل الزمنیـــة لتقـــدیر نمـــوذج الد

، علــى بیانــات "SVAR"Structural Vector Autoregressiveالهیكلــي المتجــهالــذاتي الانحــدار
ارت  ازن العــرض النقــد الحقیقــي، إجمــالي الإنفــاق العــام الحقیقــي، رصــید (ســنویة للمتغیــ ، ورصــید جــاريتالمیــ

ارت التباطؤ الزمني سیتم استخدام معیارین هما)حركة رؤوس الأموال :، ولتحدید العدد الأمثل لفت
).Akaike information criterion) (AIC(طریقة أكایك .1
ارت التالیة)Schwartz’s criterion) (SC(طریقة شوارتز .2 ارء الاختبا :، كما أنه سیتم إج

ارریة النمـوذج اختبـار  Stability(اسـتق Test( ارریة السلاسـل ، اختبـار جـذر الوحـدة لقیـاس مـدى اسـتق
، )Cointegration test(، اختبـار التكامـل المشــترك )Unit Root Test of Stationarity(الزمنیـة 

).Granger Causality Test(اختبار جرینجر للسببیة 

:محتویات الدراسة6.1
ارســة والتوصــیات،ٍ   ارســة مقدمــة عامــة تتبعهــا خمســة فصــول، ثــم نتــائج الد خصــص تتضــمن هــذه الد

ارســـة، فخصـــص للجااربـــع، أمـــا الفصــل اللـــث للجانــب النظـــريالفصــل الأول والثـــاني والثا نــب التطبیقـــي للد
ازن المـــدفوعات فـــي حیـــث عـــالج ال ازئـــر كفـــاءة النســـبیة لكـــل مـــن السیاســـتین المالیـــة والنقدیـــة علـــى میـــ الج

:وذلك على النحو التالي)1992-2014(
السیاسـة المالیــة وأدواتهــا وتطورهــا فــي الفكــر الاقتصــادي، بالإضــافة إلــى مفهــومنتطــرق فیــه ل:الفصــل الأول

مفهوم السیاسة النقدیة وأدواتها بالإضافة إلى تطورها في الفكر الاقتصادي، كمـا وتـم شـرح النمـوذج الكینـزي 
بــین السیاســة المالیــة والنقدیــة مــن خــلال شــرح التــوازن فــي الســوق النقــدي والتــوازن فــي والــذي یبــرز العلاقــة

زن الكلـي فـي السـوقین، كمــا أبرزنـا الجـدل الفكـري حـول السیاســتین سـوق السـلع والخـدمات إضـافة غلــى التـوا
.المالیة والنقدیة، إضافة إلى فعالیتهما في النموذج الكینزي البسیط

ازن :ثـــانيالفصـــل ال ازن المـــدفوعات وتركیبـــه، بالإضـــافة إلـــى سیاســـات میـــ ارز مفهـــوم میـــ یـــتم مـــن خلالـــه إبـــ
ازن  ــــ ــــدول النامیــــة وطــــرق تصــــحیح الاخــــتلال،  كمــــا وضــــحنا علاقــــة می المــــدفوعات وأســــباب عجــــزه فــــي ال



المقدمة العامة 

6

ارســة التــوازن الــدا-المــدفوعات بالسیاســتین المالیــة والنقدیــة فــي إطــار نمــوذج منــدل ليخفلیمنــغ مــن خــلال د
ازن المدفوعاتوا .لخارجي وكیفیة تسویة می

ازئــري خــلال الفتــرة:ثالــثالفصــل ال )2014-1992(نقــوم مــن خلالــه بعــرض الملامــح العامــة للاقتصــاد الج
ارت التـي عرفهـا الاقتصـاد الـوطنيوهذا كمـا وقـد عـالج تطـور كـل مـن السیاسـتین ، من أجل معرفة أهم التغی

ازئر بالإضافة إ ازئري خلال الفترة المالیة والنقدیة بالج ازن المدفوعات الج ).2014-1992(لى تطور می
ارت ثـم تحلیـل النتـائج تـم ذلـك :رابـعالفصل ال ارسـة القیاسـیة بـین المتغیـ هـو الفصـل الأخیـر تـم تخصیصـه للد

ارت النمــوذج ومصــادر البیانــات، كمــا قمنــا بــدمج النظریــة الاقتصــادیة والخصــائص  مــن خــلال وصــف متغیــ
ختلـف ، بالإضافة إلى التحلیل القیاسـي وعـرض نتـائج مفي شكل نموذج اقتصاديالممیزة للاقتصاد الوطني

ارت .المطبقة ومناقشتهاالاختبا

:متغیرات الدراسة7.1
ازن  ارسـة والمتمثـل فـي استقصـاء الفعالیـة النسـبیة للسیاسـتین المالیـة والنقدیـة فـي میـ لتحقیق هدف الد

ارت التالیــة ازئــر تــم الاعتمــاد علــى المتغیــ ازن ال:المــدفوعات فــي الج ورصــید حركــة رؤوس جــاريترصــید المیــ
ازن المــدفوعات، إجمــالي الإنكممــثلاالأمــوال كممثــل عــن السیاســة المالیــة، نفــاق الحكــومي الحقیقــي عــن میــ

ار عــرض النقــد الحقیقــي كممثــل عــن السیاســة النقدیــة، -1992(باســتخدام بیانــات ســنویة خــلال الفتــرة وأخیــ
2014.(

:الدراسات السابقة8.1
ارســات التــي تناولــت فعالیــة  السیاســتین المالیــة والنقدیــة وذلــك علــى مســتوى فیمــا یلــي ســیتم عــرض الد

:الدول المتقدمة أو الدول النامیة

)"1992-1978(كفاءة السیاسة النقدیة والمالیة في الأردن ): "1995(دراسة عوض .1
ارسة بشكل رئیسي إلى مقارنة فعالیة السیاسة النقدیة مقابل السیاسـة المالیـة فـي التـأثیر  هدفت هذه الد

وقــد اســتندت .باســتخدام بیانــات فصـلیة)1992-1978(النشـاط الاقتصــادي فــي الأردن للفتـرة علـى مســتوى 
ارسة على معادلة سانت لویس لقیاس مدى تأثیر السیاستین النقدیة والمالیة علـى النشـاط الاقتصـادي وتـم  الد

ارت التالیــــة .ي الإجمــــاليعـــرض النقــــد، الإنفــــاق الحكــــومي، النــــاتج القــــوم:الاعتمـــاد فــــي ذلــــك علــــى المتغیــــ
وأشـــارت نتـــائج التحلیـــل القیاســـي إلـــى أن السیاســـة النقدیـــة قـــد أثـــرت بشـــكل ملمـــوس وایجـــابي علـــى مســـتوى 

كـذلك فـإن تـأثیر السیاسـة النقدیـة كـان .النشاط الاقتصادي، في حـین أن تـأثیر السیاسـة المالیـة كـان هامشـیا
ارسةأقوى بكثیر من تأثیر السیاسة المالیة على الاقتصاد الأردني خ .لال فترة الد
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"نموذج سانت لویس للدول النامیة، حالة الأردن"):1996(دراسة الرفاعي والوزني .2
ارر الاقتصـــادي  ارســـة استقصـــاء دور السیاســـتین المالیـــة والنقدیـــة فـــي تحقیـــق الاســـتق اســـتهدفت هـــذه الد

ارلي وقد استخدم الباحثان نموذج سانت لویس لویس .والمعبر عنه بنمو الناتج القومي الصادر عـن البنـك الفـد
ارســة التــأثیر النســبي لكــل مــن السیاســتین المالیــة والنقدیــة وكــان النمــوذج  الأمریكــي فــي ســانت لــویس وذلــك لد

:على الشكل التالي

Δ��= a � 	m�Δ����+ ∑ e�ΔE����
���

�
���

:حیث
YΔ:التغیر في إجمالي الناتج القومي الاسمي.
MΔ:التغیر في الرصید النقدي بالمفهوم الضیق.

ΔE:التغیر في النفقات الحكومیة.

ارســة هــي  ارت تبــاطؤ وفقـــا لأســلوب تبــاطؤ أباســـتخدام)1969-1953(كمــا كانــت فتــرة هـــذه الد لمـــون فتــ
)Almon Lag.( وتــم التوصــل إلــى أن السیاســة المالیــة تنطــوي علــى أهمیــة أكبــر مــن السیاســة النقدیــة فــي

.الدول النامیة وبالتحدید في الأردن وذلك في إدارة الطلب الفعال

,Ansari(دراسة أنصـاري .3 1996:(“Monetary vs. Fiscal Policy: Some Evidence 
From Vector Autoregressive For India”

ارسـة إلـى استقصـاء الأهمیـة النسـبیة للسیاســتین المالیـة والنقدیـة فـي الهنـد وقـد تـم اســتخدام .هـدفت هـذه الد
السلاسل الزمنیة لقیاس أثر كل من السیاسة المالیة والسیاسـة النقدیـة علـى النـاتج المحلـي الإجمـالي بالاعتمـاد 

ارت .)1993-1963(الفتـرة لبیانـات سـنویة خـلال)VAR(علـى نمـوذج الانحـدار الـذاتي المتجـه  تمثلـت متغیــ
ارسة فیما یلي النـاتج المحلـي الإجمـالي، عـرض النقـد، الإنفـاق الحكـومي، ومعامـل انكمـاش النـاتج المحلـي :الد

ار مـن السیاسـة النقدیـة علـى النـاتج .الإجمالي ارسـة إلـى أن السیاسـة المالیـة كانـت أكثـر تـأثی وتوصلت نتائج الد
ارسةالمحلي الإجمالي في اله .ند ضمن فترة الد

&دراسـة .4 AjisafFolorunso)2002:(“The Relative Effectiveness of Fiscal 
and Monetary Policy in Macroeconomic Management in Nigeria”

ارسة الفعالیـة النسـبیة للسیاسـة المالیـة والنقدیـة فـي نیجیریـا وذلـك باسـتخدام تحلیـل السلاسـل  تناولت هذه الد
، وكــان نمــوذج )1998-1970(الزمنیــة بالاعتمــاد علــى نمــوذج تصــحیح الخطــأ لبیانــات ســنویة خــلال الفتــرة 

ارسة كالآتي :الد
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:حیث
.الناتج المحلي الاجمالي:��

MP:السیاسة النقدیة متمثلة في عرض النقود بالمفهومین الواسع والضیق.
FP:اردات الحكومیـــة المحصـــلة .السیاســـة المالیـــة متمثلـــة فـــي الإنفـــاق الحكـــومي، عجـــز الموازنـــة، والإیـــ

ار وفعالیـــة مــن السیاســة المالیــة علـــى  وكانــت النتــائج المتحصــل علیهــا هـــي أن السیاســة النقدیــة أكثــر تــأثی
ارســـة بضـــرورة التجمیـــع والتنســـیق بـــین كـــل مـــن السی اســـتین المالیـــة النشـــاط الاقتصـــادي، وقـــد أوصـــت الد

.والنقدیة
"الفعالیة النسبیة للسیاسة المالیة والنقدیة في الجزائر): "2004(دراسة البشیر عبد الكریم .5

ارســـة إلـــى استقصـــاء  ازئـــر خـــلال الفتـــرة هـــدفت هـــذه الد الفعالیـــة النســـبیة للسیاســـة المالیـــة والنقدیـــة فـــي الج
ارســة مــن خــلال تقــدیر مــدى حساســیة دالــة كــل مــن الاســـتثمار ، )1985-2000( وقــد أظهــرت نتــائج هــذه الد

ارت فـــي ســعر الفائـــدة، أن الفعالیــة ضــعیفة ســـواء تعلــق الأمـــر بالسیاســة المالیـــة أو  والطلــب علــى النقـــود للتغیــ
ارســـة السیاســـة النقدیـــة حیـــث أن سیاســـة إدارة الطلـــب الكلـــي لا أثـــر لهـــا علـــى الإنتـــاج، وقـــد أوصـــت هـــذه ا لد

.بالتركیز على جانب العرض لدفع عجلة النمو
 Alsowaidi and Awad, 2005:(“Effectiveness of(دراســـة عـــوض والســـویدي .6

Monetary and Fiscal Policies: The Case of Qatar
ارسـة إلــى تقـدیر الفعالیــة النسـبیة للسیاســة المالیـة والنقدیــة علـى النمــو الاقتصـادي فــي  قطــرهـدفت هــذه الد

ـــة بالشـــكل )1998-1970(باســـتخدام بیانـــات ســـنویة خـــلال الفتـــرة  ، وتـــم بنـــاء النمـــوذج مـــن خـــلال بنـــاء معادل
إلـى أن السیاسـة المالیـة أكثـر وأشـارت النتـائج المتحصـل علیهـا".Reduced Form Equation"المختـزل 

.فعالیة وتأثیر على النمو الاقتصادي من السیاسة النقدیة في دولة قطر

 ShahidSoumiaAschar &)2008:(“Whether Fiscal Stance or &دراسـة .7
Monetary Policy is Effective for Economic Growth Case of South Asian 

Countries?”
ارسـة إلــى استقصــاء فعالیـة كــل مــن السیاسـة النقدیــة والسیاســة المالیـة فــي دول جنــوب  هـدفت هــذه الد

باســتخدام نمــوذج الإرتبــاط الــذاتي )2007-1990(الهنــد، ســیریلانكا، بــنغلادیش خــلال الفتــرة باكســتان، :آســیا
وقـد أظهـرت النتـائج التـي ").ARDL"Autoregressive Distributed Lag model(المتبـاطئ المـوزع 

وأن فعالیـة كـل تم التوصل إلیها أن السیاسة النقدیة أكثر فعالیة من السیاسة المالیة على النشـاط الاقتصـادي،
كمـــا أن مـــزیج السیاســـتین یـــوفر أفضـــل اد،مـــن السیاســـتین تعتمـــد علـــى الظـــروف الداخلیـــة والخارجیـــة للاقتصـــ

.النتائج إذا ما نفذت بشكل صحیح لأجل زیادة النمو الاقتصادي
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 Malawi, 2009:(“The Relative Importance of Monetary and(مـلاويدراسـة .8
Fiscal Policies in Economic Activity: A Comparison Between Jordan and 

Tunisia by Using an Error Correction Mechanism (ECM)”
ارســـة إلــــى استقصـــاء الأهمیــــة النســــبیة لكـــل مــــن السیاســـتین المالیــــة والنقدیـــة فــــي النشــــاط  هـــدفت هــــذه الد

خطــأ علــى معادلــة ســانت لــویس الاقتصــادي مقارنــة بــین تــونس والأردن، حیــث تــم تطبیــق نمــوذج تصــحیح ال
ارســة إلــى أن للسیاســة المالیــة تــأثیر )2004-1972(بالشــكل المختــزل وذلــك خــلال الفتــرة  ، وتوصــلت نتــائج الد

أكبـــر مـــن السیاســـة النقدیـــة علـــى النشـــاط الاقتصـــادي، وبالتـــالي یمكـــن لكـــل مـــن الحكومـــة الأردنیـــة والحكومـــة 
ارر اقتصـــاد كـــل مـــن التونســـیة الاســـتفادة مـــن السیاســـة المالیـــة كسیاســـ ة اقتصـــادیة فعالـــة للمحافظـــة علـــى اســـتق

.البلدین

 AdefescoMobolaji)2010(:”The Fiscal-Monetary Policy and &دراســة .9
Economic Growth in Nigeria: Further Empirical Evidence”

ارســة إلــى تقــدیر الفعالیــة النســبیة للسیاســة المالیــة والنقدیــة  علــى النمــو الاقتصــادي فــي تهــدف هــذه الد
باسـتخدام بیانـات سـنویة مـن البنـك المركـزي )ECM(نیجیریا وذلك من خلال تطبیق نموذج تصحیح الخطـأ 

ارســة إلــى أنــه هنــاك علاقــة طویلــة الأجــل بــین كــل مــن ).2007-1970(النیجیــري خــلال الفتــرة  وتوصــلت الد
ارت كــل مــن السیاســتین المالیــة والن قدیــة، كمــا وجــد بــأن تــأثیر السیاســة النقدیــة كــان النمــو الاقتصــادي ومتغیــ

ارسـة بالاعتمـاد علـى السیاسـة النقدیـة .أكبر من تأثیر السیاسة المالیة على النمو الاقتصادي وأوصت هذه الد
ارر الاقتصادي .بهدف تحقیق الاستق

 Umer, Sulaiman, Asif, & others)2010:(" The Balance of Payments asدراسة .10
a Monetary Phenomenon: Econometric Evidence from Pakistan"

ازن المـــدفوعات لباكســـتان مـــن خـــلال المقاربـــة النقدیـــة للفتـــرة  ، )2008-1980(تحلــل هـــذه الورقـــة میـــ
، اختبـار التكامـل المشـترك، )The reserve flow equation(حیـث اسـتخدمت معادلـة التـدفق الاحتیـاطي 

مـا بـین معـدل ولهـاأارسة إلى وجود ثـلاث علاقـات هامـة وتوصلت هذه الد).ECM(ونموذج تصحیح الخطأ 
نمو الناتج المحلي الإجمالي وصافي الموجودات الأجنبیة تعتبر علاقة ایجابیة، بینمـا توجـد علاقـة سـلبیة بـین 

الموجـــودات الائتمــان المحلـــي وصــافي الموجـــودات الأجنبیــة، بینمـــا العلاقــة ســـلبیة بــین ســـعر الفائــدة وصـــافي 
ارءات النقدیـــة لیســـت  ازن المـــدفوعات، كمـــا توصـــلت إلـــى أن الإجـــ الأجنبیـــة كمـــا ذكـــر فـــي المقاربـــة النقدیـــة لمیـــ

ازن المدفوعات ارت الوحیدة للسلطات الحكومیة لتصحیح الخلل في می .الخیا

 Oladipupo)2011:(" Impact of Exchange Rate on Balance ofدراســة .11

Payments in Nigeria
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ارســة تجریبیــا تــ ازن المــدفوعات فــي نیجیریــا باســتخدام تبحــث هــذه الد أثیر ســعر الصــرف علــى میــ
ارســة علــى بیانــات ســنویة غطــت الفتــرة (OLS)طریقــة المربعــات الصــغرى -1970(فــي تقــدیر نمــوذج الد

ازن المــدفوع).2008 ارســة إلــى أن ســعر الصــرف لدیــه تــأثیر كبیــر علــى میــ ات كــذلك أنوتوصــلت هــذه الد
ازن المـدفوعات إذا فـرض الانضـباط المـالي، كمـا أن مــن  انخفـاض قیمـة سـعر الصـرف یـؤدي إلـى تحسـین میـ
ازن المــدفوعات النیجیــري هــو التخصــیص الغیــر لائــق وٕاســاءة اســتخدام  ارر العجــز فــي میــ ضــمن أســباب اســتم

.فقات الحكومیةالمحلي، بالإضافة إلى عدم وجود سیاسات ملائمة للرقابة على النالائتمان
ارسة بضرورة التنسیق بین سیاسة سـعر الصـرف والسیاسـتین المالیـة والنقدیـة للوصـول أوصتوقد هذه الد

الائتمـانالحكـیم لكـل مـن الاسـتخدامإلى النتائج المرجوة، كما توصي بضرورة تعیین أجهـزة مناسـبة لضـمان 
.والعملات الأجنبیة المتاحة

:ما یمیز هذه الدراسة عن الدراسات السابقة9.1
ازئر هـو المـدة الزمنیـة  ارسـات السـابقة وخصوصـا تلـك المتعلقـة بـالج ارسـة عـن الد أهم ما یمیـز هـذه الد
ازن  وطریقـــة معالجـــة الموضـــوع والمتمثلـــة فـــي استقصـــاء الكفـــاءة النســـبیة للسیاســـتین المالیـــة والنقدیـــة علـــى میـــ

 SVAR"Structuralالهیكلي المتجهالذاتي الانحدارنموذج یاس آخر وهو المدفوعات باستخدام نموذج ق

Vector Autoregressive"، ارسة إلى .2014حیث تم تغطیة فترة الد
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:الفصلمقدمة

تؤثر كل منها على متغیر أو أكثر من تشتمل السیاسة الاقتصادیة على مجموعة من السیاسات التي 
ارت الاقتصادیة الكلیة، كالسیاسة المالیة والنقدیة والائتمانیة وسیاسة سعر الصرف .المتغی

ارت جوهریة نتیجة التطور الاقتصادي لمفهوم الدولة، حیث انتقلت  وقد شهدت السیاسة المالیة تطو
تصادیة والاجتماعیة وذلك عقب الأزمة الاقتصادیة من الطور الحیادي إلى الطور التدخلي في الحیاة الاق

)(Keynesوكان الاقتصادي كینز .، التي تعرضت لها الاقتصادیات الغربیة1929الكبرى عام 
بالمقابل یرى النقدیون .أول من نادى بضرورة تدخل الدولة في نشاط جهاز السوق)1883-1946(
)Monetarists( في توجیه الاقتصاد مقارنة مع وكفاءةأن السیاسة النقدیة هي السیاسة الأكثر فعالیة

.السیاسة المالیة سواء في المدى القصیر أو الطویل

ومهما یكن من اختلاف في وجهات نظر الاقتصادیین، فإن التنسیق بین السیاستین النقدیة والمالیة 
ار ضروریا على مواجهة المشاكل الاقتصادیة كالبطالة والتضخم یعتمد بشكل وأن قدرة الحكومة .یعتبر أم

رئیسي على فعالیة كل من السیاستین النقدیة والمالیة للتأثیر على مستوى النشاط الاقتصادي، ذلك لأن 
ارر الاقتصادي للناتج  ارت مشتركة على المستوى الكلي، كما تهدفان إلى تحقیق الاستق لكلیهما تأثی

ازن المدفوعاتوالأسعار والعم .الة ومی

ارسة العناصر التالیة :ولتوضیح أكثر في هذا المجال یتناول الإطار النظري في هذه الد

السیاسة المالیة، مفهومها وأهدافها وأدواتها.
السیاسة النقدیة، مفهومها وأهدافها وأدواتها.
السیاسة المالیة و السیاسة النقدیة في الفكر الاقتصادي.
 كل من السیاستین المالیة والنقدیةآلیة عمل.
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السیاسة المالیةماهیة :المبحث الأول

اردات العامة إذ  اردفا لتطور المالیة العامة النفقات العامة والإی ازل تطور السیاسة المالیة م ظل وما
المصالح العامة، تحتاج معظم البلدان إلى الإنفاق لتتمكن من القیام بواجباتها الملقاة على عاتقها وتسییر

ارت كبیرة في مفهوم المصالح العامة التي یجب على البلدان تأمین  وخلال المدد السابقة حصلت تطو
تیسیرها، ففي الوقت الذي كانت مهام الدولة تقتصر على توطید الأمن الداخلي والخارجي وٕاقامة العدالة 

ارد  مفهوم (الاقتصادیة والاجتماعیة والثقافیة ، أصبحت الیوم تشمل كل النواحي)مفهوم تقلیدي(بین الأف
ارنیة وتحسین الأوضاع )حدیث للمالیة العامة أي أنها تمارس وظائف عدة منها القیام بالمشاریع العم

المعیشیة وحمایة الاقتصاد الوطني وزیادة الثروة الوطنیة ونشر العلم وحفظ الصحة العامة وتأمین میاه 
.1الاقتصادیة وهكذا فإن الدولة تحتاج إلى المال مع ازدیاد الوظائفالري والشرب ومعالجة الأزمات 

وأهدافهامفهوم السیاسة المالیة:المطلب الأول
ارسة السیاسة المالیة لابد من تعریفها والتعرف على أهدافها  لد

:مفهوم السیاسة المالیة.أولا
ازنة"Fisc"اشتق مصطلح السیاسة المالیة أساساً من الكلمة الفرنسیة  .2و تعني حافظة النقود أو الخ

ارئب، والتي یكون الهدف منها "هي ارت المتخذة من طرف الحكومة والخاصة بالإنفاق والض ار تلك الق
ارقبة مستوى الإنتاج المحلي الإجمالي لكي یكون قریبا من مستوى الإنتاج الممكن أي مستوى التشغیل  م

ار لأن حصة الإنفاق .الكامل ارئب ونظ الحكومي من الطلب الكلي حصة معتبرة بالإضافة إلى تأثیر الض
ارت المتعلقة بهما لها الأثر البالغ على الطلب  ار على مستوى الإنفاق الاستهلاكي والاستثماري فإن الق

.3"الكلي ومن ثم الإنتاج الكلي

ارسة تحلیلیة للنشاط المالي للقطاع العام وما یستتبع "أو هي هذا النشاط من آثار بالنسبة عبارة عن د
اردات العامة  لمختلف قطاعات الاقتصاد الوطني، وهي تتضمن التكییف الكمي لحجم الإنفاق العام والإی
اردات بغیة تحقیق أهداف معینة في طلیعتها  وكذا التكییف النوعي لأوجه هذا الإنفاق ومصادر هذه الإی

ارئب، الرسوم(عواضة حسن، قطیش عبد الرؤوف، المالیة العامة _1 ارسة مقارنة، دار الخلود للطباعة والنشر والتوزیع، بیروت)الموازنة، الض د
.09، ص1995

.201ص، 1990الحاج طارق، المالیة العامة، دار صفاء للنشر والتوزیع، عمان_2
ازئر، _3 في إطار المؤتمر الدولي العملي حول السیاسة الاقتصادیة واقع ةمداخلالبشیر عبد الكریم، الفعالیة النسبیة للسیاسة المالیة والنقدیة في الج

.01ص، .2004وآفاق، جامعة تلمسان، نوفمبر
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ارر، وذلك من خلال التقریب بین طبقات النهوض بالاقتصاد الوطني ودفع عجلة التنمیة وٕا  شاعة الاستق
.1"المجتمع وٕاتاحة تكافؤ الفرص بین جمهور المواطنین

اردات العامة "كما یقصد بالسیاسة المالیة  أنها سیاسة الحكومة في تحدید المصادر المختلفة للإی
أخرى تحدید الكیفیة التي للدولة وتحدید الأهمیة النسبیة لكل من هذه المصادر، هذا من جهة ومن جهة 

اردات لتمویل الإنفاق الحكومي، بحیث تتحقق الأهداف الاقتصادیة والاجتماعیة  تستخدم بها هذه الإی
.2"للدولة

ارئب والإنفاق الحكومي بغرض تحقیق الأهداف الاقتصادیة "كما یقصد بالسیاسة المالیة  استخدام الض
القومي الصافي عند مستوى التوظیف الكامل دون أن للمجتمع التي من أهمها تحقیق مستوى الناتج 

.3"یصحب ذلك تضخم

ارت التي  ار ارءات والق وبالتالي نصل من خلال هذه التعاریف إلى أن السیاسة المالیة هي تلك الإج
ارت النشاط الاقتصادي والاجتماعي والسیاسي، مستعملة  تتخذها الحكومة، بغرض إحداث أثر على متغی

لأداة الضریبیة والأداة الإنفاقیة، للوصول إلى أهداف معینة، من أهمها النهوض في ذلك كل من ا
ارر الاقتصادي .بالاقتصاد الوطني ودفع عجلة التنمیة وتحقیق الاستق

وقد تطور مفهوم السیاسة المالیة حسب الدور الذي تلعبه الدولة في النشاط الاقتصادي، ولكنه لم 
ارر الاقتصادي، والتنمیة یخرج عن كونه استخدام الحكومة  اردات العامة والإنفاق العام لتحقیق الاستق للإی

.والعدالة في توزیع وتوجیه النشاط الاقتصادي، وعلاج مشكلتي التضخم والكساد

:أهداف السیاسة المالیة.ثانیا
بعد اتساع دور الدولة في النشاط الاقتصادي، أصبح من الضروري أن تعمل الحكومة على أن 
ارد وینسجم معه، ومن ثم إیجاد الأهداف وتنسیق الجهود بحیث لا تتعارض  یتفق نشاطها مع نشاط الأف

ازما على السیاسة المالیة أن تعمل على تحقیق التوازن في جوان.مع بعضها البعض بلذلك أصبح ل
:یليالاقتصاد المختلفة كما 

ارر الاقتصادي من خلال الوصول إلى التشغیل :الوصول إلى الاستقرار الاقتصادي)1 یكون الاستق
المفهوم الواسع (الكامل الذي ینصرف إلى استعمال كل عوامل الإنتاج، والتي من بینها طبعا العمل 

.12ص، 1992، الجامعیةعبد المنعم فوزي، المالیة العامة والسیاسات المالیة، دیوان المطبوعات _1
.25ص، 2006، دار وائل للنشر ، الأردن"التحلیل الكلي"عریقات حربي، موسى محمد، مبادئ الاقتصاد_2

.505ص، 1994سامي خلیل، مبادئ الاقتصاد الكلي، مكتبة النهضة العربیة، الكویت_3
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مع التحكم في معدل التضخم، ذلك أن التضخم یِؤدي إلى فقدان ثقة الأعوان )للتشغیل الكامل
تسعى الحكومة من خلال سیاستها .الاقتصادیین في كل التدابیر المتخذة في إطار السیاسة الاقتصادیة

ارر الاقتصادي الذي یعد أحد الظروف الأساسیة لإحداث تنمیة اقتصادیة،  الاقتصادیة إلى تحقیق الاستق
ار لا یقل أهمیة عن باقي السیاسات الاقتصادیة في تحقیق الهدفوت وٕاذا.لعب في ذلك السیاسة المالیة دو

ارر الاقتصاد متعلق بشكل كبیر بالطلب الكلي الذي یكون إما في حالة  أخذنا بتحلیل كینز فإن عدم استق
:یمكن توضیح ذلك كالتالي.عجز أو في حالة زیادة

ي یكون فیها الطلب الكلي لا یتناسب مع حجم العرض الكلي من السلع والت:حالة عجز الطلب.أ
والخدمات، وذلك بأن یتوازن الطلب الكلي مع العرض الكلي عند مستوى أقل من مستوى التشغیل الكامل 

ویرجع كینز العجز في الطلب الكلي إلى الانخفاض .وهي الحالة التي یطلق علیها بالكساد الاقتصادي
لب الاستهلاكي والاستثماري، حیث أن الطلب الاستهلاكي وخاصة طلب العائلات یعتبر في كل من الط

ار هاما في النمو الاقتصادي، فالإتحاد الأوروبي عرف عودة جوهریة للنمو الاقتصادي منذ  1997عنص

دةكذلك الطلب الاستثماري یؤدي إلى زیا.%2.8بـــــــ 1998حیث أن استهلاك العائلات تطور في سنة 
الإنتاج النشاط والعمالة، ویظهر أن هناك تفاعل بین كل من الطلب الاستهلاكي والطلب الاستثماري إذ 

.1أن ارتفاع الأول یحفر الثاني

عند انخفاض حجم الطلب الكلي یصبح من الضروري على الدولة أن تتدخل لمنع استفحال 
ارر الاقتصادي وذلك باستخدام السیاسة المالیة بشقیها الإنفاقي المشاكل الاقتصادیة وبالتالي زعزعة الاستق

التي من شأنها رفع مستوى الطلب الكلي إلى المستوى الذي )إما كل حدة أو مزج الاثنین معا(والضریبي 
بإقامة مشاریع )التوسع في النفقات العامة(یحقق التشغیل الكامل، حیث من خلال السیاسة الإنفاقیة 

الخ وأیضا توسع الحكومة في منح مختلف ....ارس ومستشفیات وشق الطرقاستثماریة عامة كبناء مد
الإعانات الاجتماعیة مثل إعانة البطالة والشیخوخة، التي تؤدي إلى ارتفاع الدخول الشخصیة وبالتالي 
الإنفاق الشخصي، تستطیع الدولة أن ترفع من حجم الطلب الكلي لیس فقط بمقدار الإنفاق العام بل 

.2عفة بفعل مضاعف الاستثماربصورة مضا

كما أن للضریبة أثر لا یقل أهمیة عن الإنفاق الحكومي في رفع حجم الطلب الكلي، ذلك عن 
ار لارتفاع المیل الحدي للاستهلاك لهذه الفئات .3طریق رفع مستوى دخول الفئات المنخفضة الدخل نظ

ارسة تحلیلیة تقیمیة"قدي عبد المجید، المدخل إلى السیاسات الاقتصادیة الكلیة _1 .211، ص2003، دیوان المطبوعات الجامعیة،"د
.224، ص1988وجدي حسین، المالیة الحكومیة والاقتصاد العام، الإسكندریة، _2
از لدین عبد االله، المالیة العامة، القاهرة،_3 .335، ص 2000محمود معتوق، أمینة ع
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ارئب یمكن أن ویلاحظ أیضا أن الزیادة في النفقات الحكومیة مع زیادة  مساویة في حصیلة الض
ارض ثبات الأسعار یمكن إیضاح أنه عندما تحصل زیادة  تزید من الدخل والإنتاج بكمیة متساویة، ومع افت

ارئب ثابتة، یزداد الدخل بكمیة أكبر وهذه النتیجة تبقى نفسها .في النفقات العامة مع بقاء حصیلة الض
.1یدة أو من خلال بیع الدین العامسواء تم مواجهة تمویل العجز بنقود جد

ارر الاقتصادي في هذه الحالة في أن الطلب الكلي :حالة ارتفاع الطلب الكلي.ب تنحصر مشكلة الاستق
یكون أكبر من العرض الكلي أي وجود فائض في الطلب، ومع ضعف مرونة الجهاز الإنتاجي فإن ذلك 

هذه الحالة أكبر من الادخار مضافا إلیه عجز الموازنة یقود إلى ارتفاع الأسعار، ویكون الاستثمار في 
تقوم السیاسة المالیة بتخفیض أو إعادة مستوى الطلب الكلي إلى المستوى التوازني من خلال .العامة

ازئدة المتسببة في ارتفاع الطلب الكلي، عن  ارئیة ال ازئد، أي امتصاص القوة الش سحب الطلب النقدي ال
ازنیة وذلك بــــــــطریق إحداث فائض في ا :لمی

ارئب ارئب :رفع معدلات الضرائب القائمة أو زیادة حصیلة الض یجب التفریق هنا مابین الض
ارئب المباشرة على الدخل وخاصة التصاعدیة منها  المباشرة وغیر المباشرة، حیث یترتب على زیادة الض

ارد بقدر یتناسب مع ارئیة لدى الأف حجم الدخل، أي اقتطاع جزء من دخول امتصاص جانب من القوة الش
ارئب غیر  ارد الذي كان سینفق على السلع والخدمات المختلفة، ومنه تخفیض الطلب الكلي، أما الض الأف
ارئب یترتب عنه انخفاض  المباشرة فتساهم في الحد من الاستهلاك حیث أن زیادة هذا النوع من الض

ارئب غیر المباش رة في تخفیض الطلب الكلي یتوقف على أنواع السلع الطلب الكلي، غیر أن أثر الض
ارئب، أي السلع التي یكون الطلب علیها مرن .2التي تفرض علیها الض

تستطیع الدولة من خلال أداة الإنفاق العام التأثیر على الأسعار، :تخفیض حجم الإنفاق العام
فقیام الدولة بتأمین بعض الخدمات الاجتماعیة .ذلك أن الأسعار تستخدم لتخصیص الموارد الاقتصادیة

إلا.كالصحة والتعلیم یؤدي إلى تخفیض أسعارها، كما أن دعم أسعار بعض المنتجات یؤدي إلى خفضها
العامة یمكن أن تقود إلى ارتفاع الأسعار، فالتمویل عن طریق القروض أو الإصدار النقدي أن النفقات 

كما تعمل .یؤدي إلى زیادة حجم الكتلة النقدیة، وبالتالي زیادة الطلب مما یؤدي إلى ارتفاع الأسعار
ق العام في فترة فزیادة الإنفا.النفقات العامة على تغییر هیكل الأسعار تبعا للوضع الاقتصادي القائم

ازق،_1 .321تحلیل أسس واقتصادیات المالیة، الأردن، ص"ةالمالیة العامالنقاش غازي عبد الر
اروسي مسعود، السیاسة المالیة ودورها في تحقیق التوازن الاقتصادي_2 ازئر:د ازئر، )2004 -1994(حالة الج .81، ص2005، الج
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ولهذا نجد .سیادة البطالة تكون لها آثار ضعیفة على الأسعار، ویحدث العكس في حالة الاستخدام الكامل
ارت الرواج ارت الكساد وتخفیضه في فت .1الدول تعتمد سیاسة زیادة الإنفاق في فت

الوصول إلى ینبغي التنویه إلى أن تخفیض الدولة للإنفاق العام لمحاربة التضخم بهدف 
ارر الاقتصادي هو أمر صعب للغایة، وخاصة إذا مس هذا التخفیض جوانب مهمة وضروریة في  الاستق
حیاة الفرد، كالأجور مثلا أو خدمات الصحة والتعلیم وغیرها، لأنها ستلاقي ضغوطا من قبل نقابات 

ارئب وبذلك فإن التركیز على تخفیض الطلب الكلي للحد من التضخم عن طری.العمال ق زیادة الض
ارئب المباشرة یكون أحسن بكثیر من الاعتماد على تقلیص الإنفاق العام .2وخاصة الض

عن)أي التوزیع الأولي(یتحدد توزیع الدخل الوطني في أبسط صورة :عادة توزیع الدخل الوطنيإ)2
بمكافئة عوامل أو ما یطلق علیه (طریق بیع عناصر الإنتاج في أسواق السلع والخدمات الإنتاجیة 

ولما .فعندما یقوم رجال الأعمال بالإنتاج فإنهم یستخدمون في ذلك عناصر الإنتاج المختلفة.)الإنتاج
ارد المجتمع فإن على المنتجین أن یعبروا عن حاجاتهم لاستخدام  كانت هذه العناصر الإنتاجیة یمتلكها أف

ارد ف ي سعیهم لإشباع حاجاتهم ورغباتهم أن یحصلوا هذه العناصر في صورة الطلب علیها، كما لابد للأف
وهكذا یلتقي العرض والطلب على هذه .على دخول نقدیة ولا سبیل إلى ذلك إلا بعرض هذه العناصر

.العناصر الإنتاجیة بمختلف أنواعها

ووفقا لاختلاف درجات المرونة لكل منحنى من منحنیات الطلب والعرض وذلك لكل عنصر من 
وعلیه فدخل الفرد .الخ یتحدد سعر كل وحدة من هذه العناصر.....ج ودرجات المنافسةعناصر الإنتا

سعر وحدة عوامل الإنتاج الذي یتم تحدیده في السوق، وما یمتلكه الفرد ویرغب في :یتوقف على عاملین
.عرضه من هذه العوامل

توزیع المواهب والملكیات كما یتوقف توزیع الدخل الوطني على عدد من العوامل لعل من أهمها، 
ارث، أنماط  الفردیة ومدى الرغبة في استخدامها، توافر الفرص، توزیع الثروة في المجتمع، قوانین المی
الزواج، العادات الطبقیة، العادات الادخاریة، مرونة منحنیات العرض والطلب ودرجات المنافسة ومدى 

.3التدخل الحكومي في كافة أسواق السلع والخدمات

.196مرجع سبق ذكره، ص، قدي عبد المجید_1
از لدین عبد االلهمحمود_2 .345ذكره، صمرجع سبق، معتوق، أمینة ع
ارز، السیاسات المالیة، الدار الجامعیة المصریة،_3 .313، ص2004حامد عبد المجید د
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وبذلك یجب أن نفرق بین توزیع الدخل وٕاعادة توزیعه، حیث أن توزیع الدخل هو مكافئة عوامل 
الإنتاج أو ما یطلق علیه بالتوزیع الأولي كما بینا سابقا، أما إعادة توزیع الدخل فهي تلك التعدیلات التي 

ار ما تجرى على التوزیع الأولي للدخل بغرض تقلیل التفاوت في المجتمع، ویرجع ذل ك إلى أن السوق كثی
حیث )Kuznets(تخفق في الوصول إلى ذلك التوزیع الأمثل، وهذا ما توصل إلیه الاقتصادي الیاباني 

ارت الأولى من التنمیة  ارد یتجه إلى مزید من عدم العدالة خلال الفت بین أن توزیع الدخل بین الأف
.1الاقتصادیة

مالیة لإعادة توزیعه من جدید أو تصحیح خطأ السوق في لذلك تتدخل الدولة عن طریق السیاسة ال
فمن خلال سیاسة الإنفاق العام تسعى الدولة لتقلیص حجم الفوارق بین دخول الأشخاص تحقیقا .توزیعه

للعدالة الاجتماعیة عن طریق رفع مستوى المداخیل المنخفضة، إذ تزداد دخول أصحابها بشكل غیر 
ویظهر .ماعیة المجانیة وبشكل مباشر عندما یمنحون الإعانات النقدیةمباشر عن طریق الخدمات الاجت

ارئب  هذا الأثر بشكل أوضح من خلال السیاسة الضریبیة، إذ یتم تمویل النفقات السابقة عن طریق الض
ارئح العلیا للدخل  المباشرة التصاعدیة التي تعمل على تخفیض دخول الطبقات مرتفعة الدخل بإخضاع الش

ارئیة والدخل، بصورة .ت اقتطاع عالیةإلى معدلا وتقوم النفقات بدور المتمم لهذا العمل بزیادة القدرة الش
.2خل المحدوددغیر مباشرة، لذوي ال

وبذلك فإن السیاسة المالیة بشقیها الضریبي والإنفاقي تعمل على خفض التفاوت في توزیع الدخل، 
ارد المجتمع دون حیث أنها تقلل من احتمال تكدیس كمیات كبیرة م ن الثروات لدى فئات معینة من أف

ازنیات ونسب صرفها على بنود الإنفاق .غیرها فمن خلال طبیعة التصمیم الذي ترسمه الدولة لتوزیع المی
المختلفة، نستطیع التعرف فیما إذا كانت الدولة تهدف إلى إعادة توزیع الدخل بشكل عادل أم لا، فإذا 

ة لهذه الدولة تخصیص حصة كبیرة من الموارد العامة لإنفاقها على مشروعات تمخض عن السیاسة المالی
ارضیة أو خدمات كمالیة تتمتع بها الفئات غیر الفقیرة من المجتمع فإن العدل الاجتماعي سیتعرض  استع

ىوالأمر ذاته بالنسبة للأعباء الضریبیة حیث إذا وقعت غالبیة التبعات والأعباء الضریبیة عل.للإساءة
ارء ارت ضریبیة أخرى فإن ذلك أیضا سیضعف من العدل )نظام ضریبي عادل(الفق دون موازنتها بتغیی

.الاجتماعي ویزید من اتساع الهوة بین الطبقتین، الغنیة والفقیرة

.07، ص2006، جامعة باجي مختار،"الدروس والعبر المستفادة"بوزیان عبد الباسط، عزوز علي، التجربة التنمویة الكوریة _1
.198مرجع سبق ذكره، ص،قدي عبد المجید_2
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هو تلك العملیة التي إن المقصود من تخصیص الموارد الاقتصادیة:تخصیص الموارد الاقتصادیة)3
ارض أو الحاجات المختلفة، بغرض تحقیق أعلى یتمخض عنها توزیع  الموارد المادیة والبشریة بین الأغ

ارد المجتمع :ویشمل التخصیص العدید من التقسیمات.مستوى ممكن من الرفاهیة لأف

.تخصیص الموارد بین القطاع العام والقطاع الخاص.1
.تخصیص الموارد بین سلع الإنتاج وسلع الاستهلاك.2
.ین الاستهلاك العام والخاصتخصیص الموارد ب.3
.تخصیص الموارد بین الخدمات العامة والخدمات الخاصة.4

یتم من خلال تخصیص الموارد الاقتصادیة استغلال إمكانیات المجتمع على أحسن وجه للوصول 
غویمكن القول أن الموارد الاقتصادیة لمجتمع ما تبل.1إلى حجم الإنتاج الأمثل وبذلك التوازن الاقتصادي

درجة الاستخدام الأمثل عندما تكون جمیع هذه الموارد تدر من استخداماتها الحالیة أكبر نفع اجتماعي 
بحیث لو تم تحویل وحدة من وحدات الموارد الاقتصادیة من استخدام معین إلى استخدام آخر .ممكن

.2لأدى ذلك التحویل إلى انخفاض الناتج القومي وٕابطاء معدلات النمو

تبع لنظام السوق یجد أن كمیات وأنواع السلع والخدمات التي ینتجها المجتمع تتحدد انطلاقا إن المت
ارده كما یعبر عنها  من حریة الفرد كمستهلك، أي أن توجیه موارد المجتمع الإنتاجیة یتبع تفضیلات أف

ارئیة الطلب الفعال للمستهلكین، لكن أي مستهلك یقوم بهذا الدور؟ إنه ذلك المستهلك الذي  یمتلك القوة الش
ارته الاقتصادیة.اللازمة .وهذا یعني أن حق المواطن في التعبیر عن مصالح المجتمع متوقف على قد

ارئیة ما یمكنهم من توجیه موارد  ومن هنا یتضح أن أصحاب الدخول الكبیرة یمتلكون من القوة الش
ضلونها هم مهما كانت درجة تفاهتها على المجتمع الاقتصادیة لإنتاج السلع والخدمات الكمالیة التي یف

سلم التفضیل الجماعي، بینما تبقى طبقة كبیرة من المجتمع لا تستطیع الحصول على ما یكفیها من السلع 
ار لعدم قدرتها على دفع أثمانها .الضروریة اللازمة لإشباع الحاجات الأساسیة للمعیشة وذلك نظ

كما أن معظم أسعار السلع والخدمات تتحدد نتیجة لقوى المنتجین الاحتكاریین، ومن ناحیة أخرى 
ازت الرجل الاقتصادي الرشید الذي یفترضه  ار إلى ممی فإن المستهلك العادي في الوقت الحاضر یفتقر كثی

ار ما یعجز تحت تأثیر الإعلانات ووسائل الدعایة المختلفة عن إن فاق دخله بحیث نظام السوق وكثی
وبالتالي فإن توجیه الموارد الاقتصادیة في هذه الحالات لا یعكس حتى .یحصل على أكبر إشباع ممكن

.45، مصر، ص)التحلیل الكلي(عبد الحمید عبد المطلب، السیاسات الاقتصادیة على مستوى الاقتصاد الكلي_1
ارهیم أیوب، مبادئ المالیة العامة، الاسكندریة، _2 .28، ص2002حامد عبد المجید، سمیرة اب
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ارد المجتمع ومن هنا یتطلب الأمر تدخل للدولة لتوجیه الموارد الاقتصادیة بحیث تعكس .تفضیلات أف
ارد المجتمع .التفضیلات الحقیقیة لأف

ر شروط المنافسة الكاملة واتجاه أصحاب الأعمال إلى تمییز منتجاتهم أضف إلى ذلك أن عدم تواف
ار ما یؤدي إلى التبذیر في استخدام موارد المجتمع المحدودة وٕالى طاقات  عن طریق العلامات التجاریة كثی

یكفي أن ننظر لما یجري في اقتصادیات السوق .إنتاجیة عاطلة لا تعود على المجتمع بأي نفع حقیقي
ار ما تسارع إلى الحصول على أي رقعة أرض قریبة لنبین ذلك بوضوح فنجد أن شركات البترول مثلا كثی

من محطة الخدمة التابعة لها لتقیم علیها محطة أخرى تابعة لنفس الشركة خوفا من أن تصل علیها شركة 
بة استغلال بترول أخرى منافسة كما تلجأ شركات الفنادق لنفس السیاسة وهذا یؤدي إلى انخفاض نس

.1الطاقات الإنتاجیة الموجودة

وبهذا فإن تدخل الدولة لإعادة تخصیص الموارد الاقتصادیة للمجتمع نحو استخداماتها المثلى 
ار ضروریا ویتمثل في دور السیاسة المالیة في العمل على زیادة الكفاءة الاقتصادیة بإعادة  أصبح أم

وحدات الإنتاجیة التي تقوم بإنتاج السلع المطلوب إنتاجها تخصیص الموارد عن طریق تقدیم إعانات لل
ارئب على السلع الكمالیة :وتظهر أهمیة إعادة تخصیص الموارد في حالات كثیرة منها.كما قد تفرض ض

ارتیجیة وغیر المتجددة كالنفط والغاز.1 .حالة الموارد ذات الأهمیة الإست
ا في الأمد البعید كالموارد المائیة، ویتطلب في مثل هذا حالة الموارد التي من المتوقع أن تشتد ندرته.2

ارها صانع السیاسة الاقتصادیة  الوضع تنظیم إنتاج هذه الموارد وترشید استهلاكها بالطریقة التي ی
ارد على الاقتصاد في استخدامها وفي نفس الوقت  مناسبة كأن یرفع من أسعار استهلاكها لإجبار الأف

.لسلعةالبحث عن بدائل لهذه ا

ارءات التي تساعد على تخصیص الموارد وتوجیهها إلى المجالات ذات الأولویة  هناك بعض الإج
:2والتي تدخل في إطار السیاسة المالیة نذكر ما یلي

ارت الجدیدة لفترة محدودة.1 .الإعفاءات الضریبیة على أرباح الأعمال في الاستثما
ارئب غیر المباشرة .2 .مثل الرسوم الجمركیةالإعفاء جزئیا من الض
ارئب إذا ما استثرت في إنشاء مشاریع جدیدة أو تجدیدها.3 .إعفاء الأرباح المحتجزة من الض

.28، صالمرجع السابق_1
اروسي _2 .86، مرجع سبق ذكره، صمسعودد
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.للمنشآت الصغیرة)أرسمالیة(تقدیم إعانات استثماریة .4
ارمج والتأ.5 والطرق والمواصلات وغیرها من أصناف الإنفاق المتعلقة هیلالإنفاق الحكومي مثل ب

.للاقتصادبالبنیة الأساسیة

السیاسة المالیة في الفكر الاقتصادي:انيثالمطلب ال
فیما یلي سیتم عرض تطور السیاسة المالیة في المدارس الاقتصادیة

The Fiscal Policy of Classic Analysis:السیاسة المالیة في الفكر الكلاسیكي.أولا

وبالتحدید في القرنین الثامن والتاسع عشر ومطلع خلال المدة التي سادت فیها النظریة الكلاسیكیة 
القرن العشرین، كانت الفلسفة الاقتصادیة والاجتماعیة تقوم على أساس سیادة النظام الاقتصادي الحر 
والذي یقرر إنه من الضار أن تتدخل الدولة في غیر المجالات المحددة لها، فضلا عن ذلك تعمل قوى 

يقتصادي والاجتماعي بشكل تلقائي وعند مستوى التشغیل الكامل، وبالتالالسوق على تحقیق التوازن الا
ها تنادي بعدم تدخل الدولة على وجه الإطلاق في الحیاة الاقتصادیة فهمت النظریة الكلاسیكیة على أن

ارد أفضل بكثیر من نشاط الدولة كما یعتقدون، فتدخلها في غیر المجالات المعهود إلیها  لأن نشاط الأف
ارفق العام تبدید وضیاع لجزء من الالد موارد فاع الخارجي والأمن الداخلي والقضاء وضمان الم

في ظل مفهوم الدولة )الحیاد المالي(منت النظریة الكلاسیكیة بمبدأ الاقتصادیة، لهذه الأسباب آ
.1الحارسة

بد أن یقتصر لا)الحیاد المالي(ومن الطبیعي كي یضمن الاقتصادیون الكلاسیكیون تحقیق مبدأ 
اردات العامة لتغطیة  دور الدولة على الوظائف التقلیدیة التي حددتها النظریة في الحصول على الإی
النفقات التقلیدیة للدولة الحارسة والتي عرفت، فضلا عن ذلك أكدوا ضرورة المحافظة على توازن الموازنة، 

أن تحدث أي تغییر أو تعدیل في الأوضاع وهذا یعني أن السیاسة المالیة هي سیاسة محایدة لا یمكنها
ارئب مثلا أن تستخدم في تحقیق أیة أهداف اقتصادیة  اركز الاقتصادیة القائمة، فلم یكن للض والم
واجتماعیة، كذلك یرفضون مسألة اللجوء إلى القروض العامة، وفي الوقت ذاته یرفضون مسألة وجود 

ئض فیها، ذلك لأن وجود العجز یتطلب المزید من العجز في الموازنة العامة وبشكل أشد من الفا
ارئب یكون على  ارئب لسد العجز الأمر الذي یتنافى مع الفروض الكلاسیكیة، إذ أن المزید من الض الض
ارد، ومن ثم على الاستثمار الخاص الذي یعدونه الممول الرئیس للأنشطة  ارت الأف حساب مدخ

ارئب ویؤدي هذا إلى الآثار الاقتصادیة، كذلك وجود الفائض یعني أن ال دولة قد تمادت في فرض الض
.10، ص 1998باھر محمد، اقتصادیات المالیة العامة، القاھرة، عقلم_1
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السابقة نفسها، ولذا لم یكن للموازنة أیة أهمیة اقتصادیة، فلم تكن إلا وثیقة للموازنة الحسابیة السنویة، إذ 
اردات العامة قاعدة مهمة جدا في المالیة التقلیدیة  كان للتساوي الحسابي الدقیق بین النفقات العامة والإی

.1لتي تعرف بقاعدة توازن الموازنةوا

:The Fiscal Policy of Keynesian Analysisالسیاسة المالیة في التحلیل الكینزي .ثانیا

الانهیار الاقتصادي لى أنه لا وجود للكساد، أبزرت مدىفي الوقت الذي یؤكد فیه الكلاسیك ع
بصورة لم تعرف من قبل وبالتحدید في العقد الثالث من القرن وطنيوانخفاض الدخل المشكلة البطالة 

الماضي، فقد كان من غیر المتصور أمام هذه النتائج السیئة أن تقف السیاسة الاقتصادیة ومنها المالیة 
موفقها الحیادي التقلیدي وكان علیها أن تتدخل لإعادة التوازن الاقتصادي، إذ كان لشدة هذا الكساد الدور 

نظر أخرى وأفسحت المجال لوجهت)حالة الحیاد(ر في إجبار الدولة على إعادة النظر في فكرة الكبی
مختلفة تتطلب قیام الدولة باستخدام السیاسة المالیة بشكل أكثر فعالیة ودقة متمثلة بالتوسع في الإنفاق 

لسیاسة المالیة من حیادها العام لمحاربة البطالة ولإعادة الانتعاش الاقتصادي، الأمر الذي اقتضى خروج ا
التقلیدي لتتولى مسؤولیة هذه الأهداف، بمعنى أنه یمكن أن یسمح بوجود عجز أو فائض في الموازنة، إذا 

.2كان هذا علاجا للكساد والتضخم الذي یصیب الاقتصاد القومي

نــز إلــى أشــار كی، إذ 3تلـك الفكــرة التــي نــادى بهــا الاقتصــادي كینــز متصــدیا للتحلیــل الكلاســیكي بالنقــد
كثــر الأســلحة أهمیــة فــي مكافحـة البطالــة والكســاد، وأن السیاســة المالیــة ترجــع إلــى أن السیاسـة المالیــة هــي أ

ارض العـام(المالیة العامة التي تغطي كلا من  ارئب والاقتـ ارفضـا بـذلك قـانون سـاي )الإنفاق الحكومي والضـ
أرسـمالي للأسواق وما تفـرع عنـه مـن مسـلمات فـي إطـار النظریـة ال كلاسـیكیة، وفیهـا الإیمـان باتجـاه النظـام ال

أرسـمالیة تمیـل أحـداث  تلقائیا نحو التوازن الاقتصـادي، بـل علـى العكـس مـن ذلـك أوضـح أن الاقتصـادیات ال
.4الاختلالات الدوریة ونوبات الركود المزمنة

طنعة من ومضى كینز في تحلیله وبكل قوة إلى استنتاج أنه یمكن إحداث مستویات أعلى مص
أرسمالیة بصورة تلقائیة )Effective Aggregate Demand(الطلب الكلي الفعال  للاقتصادیات ال

أرسمالیة( ، لذا أكد كینز للخروج من أزمة الكساد على أهمیة التدخل الحكومي في النشاط )الفروض ال

.254، ص 2000، سلمان، المالیة العامة، عمان، الأردنعلي، اللوزيخلیل_1
.09، ص1989عادل  فلیح العلي، كداوي طلال محمد، اقتصادیات المالیة العامة، الكتاب الأول، جامعة الموصل، _2
).بتصرف(202-197، ص 1982النقدیة والمالیة، الكویت،سامي خلیل، النظریات_3
ارق المالیة، عمان،_4 .53، ص2010عباس كاظم الدعمي، السیاسات النقدیة والمالیة آداء سوق الأو



الفصل الأول                                      عمومیات عن السیاسة المالیة والسیاسة النقدیة 

23

ى الكافي لتحقیق الاقتصادي وحقنه بجرعات منشطة حتى یتسنى رفع الطلب الكلي الفعال إلى المست و
التوظف الكامل عن طریق تطبیق جملة من السیاسات ومنها ما كان في مجال السیاسة المالیة خفض 
ارئب وزیادة الإنفاق أو كلاهما معا وخصوصا في مجال الخدمات والأشغال العامة، وهنا سیفعل  الض

لو أدى ذلك إلى عجز فعله، وبالتالي تعویض النقص في الطلب الكلي حتى)Multiplier(المضاعف 
الموازنة العامة، لذلك فقد دافع كینز وبقوة عن سیاسة التمویل بالعجز بوصفها سیاسة ملائمة في سنوات 
الكساد، وبذلك تخلى عن القواعد التقلیدیة للسیاسة المالیة متخذا وأتباعه مفهوما جدیدا لها یتمثل في 

بدلا من مفهوم المالیة المحایدة وأصبحت أداة )Functional Financeالمالیة الوظیفیة أو المحضرة (
.1رئیسیة للتأثیر في مستوى النشاط الاقتصادي والاجتماعي

أرسمالي یظل الحالة الغالبة  وانتهى كینز في تحلیله إلى أن التوازن لا یتحقق تلقائیا، بل أن النظام ال
أن ینعكس هذا التحلیل على السیاسة المالیة، لمدة طویلة في مستوى التشغیل الكامل، وكان من المنطقي 

بحیث یستلزم خروجها عن الحیاد التقلیدي، والذي بدوره یفرض علیها مسؤولیة ضمان توازن التشغیل 
:2الكامل، ویمكن تمثیل انعكاس التحلیل الكینزي على النظریة المالیة بصفة أساسیة فیما یأتي

.المالي غایة للسیاسة المالیةحلول التوازن الاقتصادي محل التوازن .1
.ضرورة تدخل الدولة في النشاط الاقتصادي.2
.الأدوات المالیة تعد بصفة أساسیة أدوات اقتصادیة.3

وبالتحدید في )Alvin Hansen(وفي نفس السیاق لا بد من الإشارة إلى مساهمة مدرسة هانسن 
، إذ تبنت أسس )نظریة الموازنة الوظیفیة(الكینزیة الأربعینیات من القرن الماضي استنادا إلى النظریة 

:3جدیدة للسیاسة المالیة تتماشى مع المفهوم الوظیفي لها ألا وهي السیاسة التعویضیة في القواعد الآتیة
إذا سادت البطالة الإجباریة فإن السیاسة المالیة التوسعیة سوف ترفع من الطلب الكلي وصولا إلى .1

.ى الاستخدام الكاملحجم الناتج عند مست و
إذا ساد التضخم فإن السیاسة المالیة الانكماشیة كفیلة بتخفیض مستوى الطلب الكلي ومن ثم .2

.انخفاض الإنفاق الكلي وصولا إلى حجم الناتج مقاسا بالأسعار الثابتة دون التضخم
ارر في المستوى العام للأسعار فإن مستوى الإنفاق .3 النقدي الإجمالي یحافظ إذا ساد الاستخدام والاستق

.على مستواه لمنع حدوث بطالة أو تضخم

.92، ص1994روبرت كارسون، ماذا یعرف الاقتصادیون عن التسعینات ما بعدھا، ترجمة دانیال رزق، القاھرة، _1
ارز، مرجع سبق ذكره، صحامد _2 .51عبد المجید د
.211باهر محمد عقلم، مرجع سبق ذكره،  ص_3
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":The Fiscal Policy Of Monetary Analysis"يقد والسیاسة المالیة في التحلیل الن.ثالثا

ت من القرن الماضي وخصوصا بعد أن یون نفوذا واسعا في أواخر الستیناأحرزت وجهة نظر النقد
ارر الكینزیة قد أخفقت في احتواء التضخم الركودي بأن سیاسات قادتساد الاع تحقیق الاستق

)Stagflation( في الوقت الذي ارتفعت فیه معدلات التضخم والبطالة وبنسب عالیة، إذ اعتقد النقدیون
وصناع السیاسة بأن السیاسة النقدیة هي الأمل الوحید لوضع سیاسة فعالة ومضادة للتضخم، وأن 

س لها أثر في مستوى العام للأسعار وفي النشاط الاقتصادي على الأقل في الأجل السیاسة المالیة لی
القصیر، وأن عدم استخدام السیاسة المالیة ینطلق من موقفهم المعارض للتدخل الحكومي الواسع 

إعادة الروح(واسع مستقر لا یحتاج إلى تدخل حكومي واعتقادهم بأن الاقتصاد الحر الخاص هو اقتصاد 
ملتون فریدمان وكارل برونز وملتزر ولیرلد (ویعتقد أنصار المدرسة النقدیة أمثال )یة الكلاسیكیةللنظ ر

بأن الید الخفیة التي تحدث عنها آدم سمیث یمكن أن تعود إلى العمل من جدید )وفلیب كادجان وغیرهم
ر مدرسة استخدام في ظل سیاسة الحریة الاقتصادیة التامة، وهم بذلك یقفون موقفا معارضا ضد أنصا

السیاسة المالیة كعجلة لتحقیق التوازن في النشاط الاقتصادي، إذ یعتقد النقدیون أن تطبیق سیاسة مالیة 
ارئب والإنفاق الحكومي دون أن یصاحبه (توسعیة بحتة  یقصد بالسیاسة المالیة البحتة التغییر في الض

ازحمة القطاع الخاص في أسواق من لدن الحكومة من شأنه أن یؤدي)تغییر في عرض النقود إلى م
ازحمة  المال، مما یؤثر سلبا على الإنفاق الاستثماري الخاص، وهذا ما یطلق علیه النقدیون بأثر الم

)Crowding Out( وبذلك یقلل هذا الأثر من فاعلیة السیاسة المالیة التوسعیة لأن السیاسة المالیة هنا
ار لأن زیادة النفقات الحكومیة یصحبها غالبا لا تؤدي سوى آثار توزیعیة بین القطاع العام والخاص، نظ

انخفاض في النفقات الخاصة بالقدر نفسه، وفي هذه الحالة لا معنى بالمرة للتوسع في النفقات الحكومیة 
.1سوى تأمین الدعم للتوسع الحكومي

ارءات تدخل أرسهم فریدمان یعارضون أي إج یة عبر السیاسة ولكل سبق نجد أن النقدیون وعلى 
ازید العجز الحكومي ثم التضخم الذي یمثل المشكلة الاقتصادیة  المالیة التي من شأنها أن تؤدي إلى ت
الرئیسیة لهم ویحبذون سیاسة القواعد أساسا للسیاسة الاقتصادیة مشیرین في ذلك لأهمیة النصوص 

یاسة المقیدة هذه تسهم في تحدید الأسواق الدستوریة محل حالة التوازن السنوي للموازنة لاعتقادهم بأن الس
لممارسة نزعتها التصمیمیة الذاتیة في مواجهة الاتجاهات الاقتصادیة المعاكسة، وهم بذلك یعبرون عن 
رغبتهم في العودة إلى الأسس التقلیدیة للسیاسة المالیة، وفي الوقت نفسه تمثل توجهات ومحاولات 

.2كریة للمدرسة الكلاسیكیةالمدرسة النقدیة، لإحیاء الجذور الف

.478، ص1987باري سیجل، النقود والبنوك والاقتصاد، ترجمة طه عبد االله وعبد الفتاح عبد الرحمان، جامعة الملك سعود،_1
.57الدعمي عباس كاظم، مرجع سبق ذكره، ص_2
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 The Fiscal Policy Of Rotational“السیاسة المالیة في تحلیل التوقعات العقلانیة .رابعا
Expectations Analysis “

في خضم الجدل الدائر بین المدرستین النقدیة والكینزیة بشأن فاعلیة السیاستین المالیة والنقدیة ظهر 
، التي 1تقود إلى استنتاجات جدیدة في مضمار السیاسات الاقتصادیة الحكومیةإلى الوجود فرضیة جدیدة 

تبنتها مجموعة صغیرة من الاقتصادیین الشباب المنتمین إلى تیار النیوكلاسیك خلال عقد السبعینات من 
القرن الماضي، أطلق على هذا التیار بأصحاب نظریة التوقعات العقلانیة التي أصبحت على جانب من 

.همیة في التحلیل الاقتصاديالأ

ارد أو منشأة(ویستند أنصار هذه النظریة إلى أن سلوك الوحدة الاقتصادیة  یتحدد من خلال تعظیم )أف
ن أمام كل وحدة إلى أدنى الحدود الممكنة، ویقرون أالمنافع إلى أقصى حد ممكن وتقلیل الخسائر

ارته اقتصادیة كما معینا من المعلومات تمكن من یستخدمها ار بكفاءة عالیة في بناء توقعاته حول ق
النظرة (المستقبلیة، بالإضافة إلى ذلك فهم یقرون بمرونة كل من الأجور والأسعار ووضوح السوق 

.2، لما من شأنه الحفاظ على حالة الأسواق في توازن دائم)الكلاسیكیة

قتصادیة عقلانیة للسیاسة ومن هذه الفروض وغیرها ینتهي أنصار المدرسة إلى أن الوحدات الا
ارت الاقتصادیة  الحكومیة الاقتصادیة بفعل ما تحصل علیه من المعلومات وما تكسبه من خبرة عن المتغی
ارت وبالتالي فلن یكون هناك لمثل هذه  عبر الزمن ستكون قادرة على التوقع الصحیح والواقعي لتلك المتغی

ارت في السیاسة الحكومیة إلا تأثیر ضئیل ارت الحقیقیة في التغی لا یؤخذ بالحسبان ولا سیما في المتغی
.3الاقتصاد كالإنتاج والاستخدام

ن الحكومة عازمة على معالجة وجود حالة من الركود الاقتصادي وأولتوضیح ذلك نفترض مثلا 
ارد ارتفاع الطلب الكلي وت وفرهذه الحالة باستخدام سیاسة مالیة توسعیة، فمن الطبیعي أن یتوقع الأف

فرص أكبر للعمل وارتفاع الأسعار والأجور نتیجة للسیاسات التوسعیة الحكومیة، لذا فإن العاملین سوف 
یسعون للحصول على أجور أعلى ولن یرضوا بالعمل إلا إذا كانت أجورهم متناسبة مع توقعاتهم بارتفاع 

الأیدي العاملة وبالتالي فإن الأسعار، ولكن ارتفاع الأجور مع ارتفاع الأسعار سوف یحد من الطلب على

ازر سعد الدین العیسى عبد المنعم ال_1 ص، 2003الطبعة الأولى-عمان-دار الحامد للنشر-"النقود والمصارف والأسواق المالیة"–سید علي، ن
444.

ترجمة عبد الفتاح عبد الرحمان وعبد العظیم محمد مصطفى، ،الاقتصاد الكلي الاختیار العام والخاص،دیجارستروب، اجوارتني، جیمس، _2
.463، ص 1988، الریاض

ارت منتدى بغداد ل، الاقتصاد الكوآخرونجیمس جوارتني _3 ي القائم على الفطرة السلیمة، ترجمة عباس أبو التمن، الطبعة الأولى، منشو
.128، ص2006، الاقتصادي
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السیاسة الحكومیة التوسعیة تبوء بالإخفاق ولن تحقق الغرض المنشود منها بزیادة فرص العمل وتخفیض 
ارء أو  ارئب كإج ارد تخفیض الض معدلات البطالة من خلال زیادة الطلب والإنتاج وبالمثل إذا ما توقع الأف

ارئب لابد أالتوقعات العقلتنشیط الطلب الاستهلاكي، فمن الطبیعي أن ن یؤدي لانیة نتیجة تخفیض الض
ذلك إلى عجز في الموازنة العامة ولا بد من تغطیة هذا العجز أو تسدید الدین، ففي هذه الحالة تلجأ 
ارئب مستقبلا، لذلك فإن السلوك العقلاني وفقا لهذه التوقعات  ارض عن طریق زیادة الض الحكومة إلى الاقت

على مستوى الاستهلاك الحالي واستخدام أي زیادة في الدخل المتاح نتیجة تخفیض یقتضي المحافظة
ارئب في المستقبل  ، وبهذا تصبح السیاسة الحكومیة التوسعیة عدیمة )بناء على التوقعات العقلانیة(الض

.1الجدوى

-The Fiscal Policy of Supply”السیاسة المالیة في تحلیل اقتصادیي جانب العرض.خامسا

Side Economists Analysis”

تؤكد مدرسة اقتصادیي جانب العرض على دور السیاسة المالیة في إنعاش جهاز الإنتاج 
أرسمالي العرض الإجمالي بدلا من التأكید على دور السیاسة المالی في إنعاش الطلب الكلي الفعال ةال

إذ تعتمد تحلیلاتهم في ذلك على خفض والتوظیف عن طریق الإنفاق حسب رؤیة المدرسة الكینزیة،
ارئب والحد من التدخل الحكومي في مجال تحدید الأسعار والأجور لتفعیل آلیة السوق الحرة أداة  الض
لتخفیض الموارد المثلى ولیس عن طریق تأثیر تدفقات الدخل والإنفاق، فمعدلات الضریبة تؤثر في 

أرس المال، وهذا ما یؤكده أنصار هذه الأسعار النسبیة للسلع، وبالتالي في العرض م ن الید العاملة و
المدرسة من رفع قیمة المكافأة بعد اقتطاع الضریبة بالنسبة للأنشطة التنمویة مثل العمل والادخار 
ارغ والاستهلاك، ومن جهة أخرى یتمثل تحلیل التغیر في الضریبة في معدل  والاستثمار مقارنة بوقت الف

ارئب عائد العمل والادخار  ولیس النظر إلى تأثیر تغیر الضریبة في الدخل المتاح للإنفاق، فخفض الض
مثلا عن العمل أو الفائدة أو أرباح الأسهم یسهم وبشكل فعال في زیادة الادخار والاستثمار والذي ینعكس 

.2بدوره بصورة ایجابیة على العرض الكلي ومن ثم على النشاط الاقتصادي
ارضات  الموجهة من لدن عدد من الاقتصادیین النقودیین لثورة الثمانینات المالیة، وردا على الاعت

ن تلك التخفیضات التي نادى أنصار جانب خفیضات الضریبیة المبالغ فیها، فإوخصوصا مسألة الت
اردات السیادیة للدولة ومن ثم  ار سلبیا في الإی العرض قد اخفت باعتبار أن للتخفیضات الضریبیة تأثی
ستؤدي إلى زیادة عجز الموازنة، ونجد أن الادعاء الأساسي لأنصار جانب العرض وردهم على ذلك قد 

1 _ Albert S. Dexter, Manrice D.Levi & Barrie R.Nauh, “ Stock Prices, the Impact of Regulation”, Journal 
Monetary Economics, Washington, 2002, p 1-5.

.647، ص 2001آ سامویلسون، الاقتصاد، ترجمة ھشام عبد الله، الطبعة الأولى، الدار الأھلیة، عمان، .بول_2
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اردات ی" (Laffer Cure"استند إلى منحنى لافر  وضح منحنى لافر العلاقة بین معدلات الضریبة وٕای
ازید الضغط  الضریبة، وفكرته الأساسیة هي أن مردود الضریبة یرتفع ثم ینخفض شیئا فشیئا مع ت
الضریبي، ذلك لأن معدل الضریبة المرتفع یدفع إلى التهرب الضریبي، فضلا عن أنه یضر بحوافز العمل 

ارئب وینتهي تحلیل والادخار والاستثمار، مما ی ؤ دي إلى انحدار النشاط الاقتصادي، ومن ثم حصیلة الض
ارئب یقود إلى زیادة العائد الكلي ارئب )هذا المنحنى إلى تخفیض معدل الض ، ویؤكدون أن خفض الض

اردات ومن ثم یسهم في العمل على توازن الموازنة العامة والفكرة الأساسیة هنا  سیؤدي إلى زیادة هذه الإی
ص في أن تخفیض معدلات الضریبة بما تمثله من حوافز لإنعاش الاقتصاد القومي سیؤدي إلى تتلخ

ازرة .اتساع القاعدة الضریبیة ومن ثم حصیلة ضریبة أكبر غ

ومن الواضح أیضا أن أنصار هذه المدرسة على خلاف أنصار المدرسة النقدیة یعطون للسیاسة 
وهيیةأكبر في مكافحة التضخم أو مواجهة المشكلة الأساسالمالیة وبالذات السیاسة الضریبیة أهمیة

الركود بوصفها ناجمة إلى حد كبیر عن النظام الضریبي والذي یقضي على المبادرة ویخلق تشوهات في 
الأسعار النسبیة ومن ثم تخفیض موارد المجتمع، ولكن النقطة الأساسیة التي یمكن ملاحظتها أیضا من 

ارئب اللازم الأخذ به في تتبع أفكار هذه المد ر سة أنها لا تخبرنا ما هو حجم التخفیض في معدل الض
:1الظروف المختلفة،ـ ولعل أهم الأسس العامة للسیاسة المالیة التي استندت هذه المدرسة هي

ارئب المباشرة وفي هذا الخصوص یولي أنصار هذه المدرسة أهمیة .1 ارء تخفیض كبیر في الض إج
ارئب على الدخلخاصة لخفض  أرس المال والض ارئب على  .المعدلات الحدیة للض

ارئب .2 أن یكون النظام الضریبي أقل تصاعدیة، أي الحد وبشكل ملموس من الطابع التصاعدي للض
.المباشرة

ارئب مصحوبا بتخفیض الإنفاق الحكومي.3 .أن یكون الحد من الض
.أن یصمم النظام الضریبي بحیث یشجع الإنتاجیة والعرض بدلا من التلاعب بالطلب الإجمالي.4

أدوات السیاسة المالیة:لثالمطلب الثا
ارت التي تتخذها الحكومة،  ار ارءات والق یمكن القول أن السیاسة المالیة هي عبارة عن تلك الإج

اردات العامة، الموازنة معتمدة في ذلك على أدوات معینة یمكن إجمالها في  كل من الإنفاق العام، الإی
ارر الاقتصادي وتحقیق العدالة الاجتماعیةلأالعامة للدولة، ذلك في إطار تحقیق ، كل جل تحقیق الاستق

:أهداف التنمیة الاقتصادیة والاجتماعیة، ومن هذا تتّضح الحقیقتان التالیتان
.649المرجع السابق ، ص_1
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اردات العامة، الإنفاق العام، والموازنة العامة یالإ:هيهناك ثلاث أدوات أساسیة للسیاسة المالیة-1
:للدولة، وهذه الأدوات یتم استخدامها على النحو التالي

ارئب-أ .زیادة أو إنقاص الض
.زیادة أو إنقاص الإنفاق العام -ب
.استحداث فائض أو عجز في الموازنة العامة للدولة-ج
ارر الاقتصادي أي محاربة التضخم و الانكماشإن الهدف الأساسي المالي هو تحقیق  -2 .الاستق

اردات العامة والموازنة العامة العناصر الثلاثة الرئیسیة لمحور  ولما كانت النفقات العامة والإی
النشاط الاقتصادي والمالي للدولة وتكون في نفس الوقت الأدوات الرئیسیة لرسم وتنفیذ السیاسة المالیة 

اردات العامة،  والنفقات العامة، مطلبهذا الفيتناولللدولة فسوف ن .بالإضافة إلى الموازنة العامةالإی

:الإنفاق العام.أولا
تعكس النفقات العامة دور الدولة وتطوره، فمع تطور دور الدولة من الدولة الحارسة إلى الدولة 

ازد حجمها  وتعددت أنواعها، وأصبحت أداة المتدخلة إلى الدولة المنتجة تطورت النفقات العامة حیث 
ومع تطور طبیعة السیاسة المالیة من السیاسة .رئیسیة من أدوات السیاسة المالیة والسیاسیة الاقتصادیة

از في  ارسة النفقات العامة وأصبحت تحتل مكانا بار المالیة المحایدة إلى السیادة المالیة المتدخلة، تطورت د
.النظریة المالیة

ارسة  النفقات العامة إلى معرفة الأثر الذي تولده في حیاة المواطنین الاقتصادیة وتهدف د
والاجتماعیة والاسترشاد بهذا الأثر في وضع قواعد عامة تسیر علیها سیاسة الإنفاق العام على النحو 

.الذي یحقق أهداف السیاسة الاقتصادیة للدولة

مجموع المصروفات التي تقوم الدولة بإنفاقها :"یعرف الإنفاق العام على أنه:تعریف الإنفاق العام.1
هذا مع "خلال فترة زمنیة معینة، بهدف إشباع حاجات عامة معینة للمجتمع الذي تنظمه هذه الدولة

م وقإلى أخرى، ویالتنویه إلى أن الحاجات العامة تختلف من دولة إلى أخرى، ومن مرحلة تاریخیة معینة 
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المتفق علیها، والمرتبطة شخص معنوي عام بهدف تحقیق نفع عام، ترتبط بأهداف السیاسة المالیةبها
.1بالأهداف الاقتصادیة والاجتماعیة للمجتمعبدورها

.ویعبر الإنفاق العام عن أحد المعاییر المستخدمة لقیاس حجم دور الحكومة في النشاط الاقتصادي
مدفوعات الحكومة غیر واجبة السداد التي تقوم بها سواء كانت بمقابل أو كما تشمل النفقات العامة جمیع 

أرسمالیة ارض جاریة أو  .2بدون مقابل، وسواء كانت لأغ
مما سبق، یتضح أن مفهوم النفقات العامة یجب أن یتسع لیشمل جمیع النفقات التي تقوم بها 

.عامة ومؤسسات القطاع العام التابعة للدولةالحكومة المركزیة والحكومات المحلیة والمؤسسات والهیئات ال

من الطبیعي أن یزداد تنوع النفقات العمومیة بازدیاد مظاهر تدخل الدولة في :تقسیمات الإنفاق العام.2
الحیاة العامة، فكل دولة أخذت بالتقسیمات الوضعیة التي تلاءم حاجتها وظروفها ودرجة تطورها 

الإطار یمكن إعطاء تقسیمات الإنفاق العام مع الإشارة إلى معیار وفي هذا.الاقتصادي والاجتماعي
:التقسیم المستخدم، مع التأكید على أننا سنأخذ أهم التقسیمات ولیس كلها على النحو التالي

یأتي هذا التقسیم من ناحیة التأثیر على الدخل القومي، ویستند :الإنفاق الحقیقي والإنفاق التحویلي.أ
:معاییر للتفرقة بین هذین النوعین من الإنفاقإلى ثلاثة 

معیار التفرقة هنا یرجع بمقابل من عدمه، فالنفقات الحقیقة تتم بمقابل تقدیم خدمة :معیار المقابل
.معینة مثل الخدمات الصحیة، والنفقات التحویلیة لا یوجد لها مقابل كالإعانات مثلا

حیث تعتبر النفقة حقیقیة إذا أدت مباشرة إلى زیادة :يمعیار الزیادة المباشرة في الإنتاج القوم
.الإنتاج القومي، وتعتبر تحویلیة إذا لم تؤد مباشرة إلى زیادة الناتج القومي

فتعتبر النفقة حقیقیة إذا :معیار طبیعة القائم بالاستهلاك المباشر للموارد الاقتصادیة للمجتمع
المباشر للموارد الاقتصادیة للمجتمع، وتكون نفقة تحویلیة كانت الدولة هي التي تقوم بالاستهلاك 

ارد هم الذین یقومون بالاستهلاك المباشر لهذه الموارد مع التنویه إلى أن هناك ثلاثة .إذا كان الأف
.اقتصادیة واجتماعیة ومالیة:أنواع رئیسیة للإنفاق التحویلي

ازئري عن طریق تفعیل أدوات الس_1 .03، ص2004یاسة المالیة، جامعة تلمسان،موسى رحماني، نحو میزة نسبیة للاقتصاد الج
.179قدي عبد المجید، مرجع سابق ذكره، ص_2
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نفاق العام تبعا للوظائف التي تؤدیها الدولة، یقصد به تقسیم الإ:التقسیم الوظیفي للإنفاق العام.ب
والغرض منه هو إظهار مقدار نشاط الحكومة في أوجه إنفاقها المختلفة، وقد درج الاقتصادیون على 

هي الوظیفة الإداریة، والوظیفة الاقتصادیة، والوظیفة :التمییز بین ثلاث وظائف أساسیة للدولة
:لاثة أنواع من الإنفاق هيالاجتماعیة، وعلى هذا یمكن أن نجد ث

ارفق العامة، وتضم أجور العاملین بالدولة وما في :النفقات الإداریة للدولة والخاصة بتسییر الم
ارت والوحدات . (حكمها، ونفقات الدفاع والأمن والتمثیل السیاسي از یتم تقسیم هذه النفقات تبعا للو
ارحل متعددةالإداریة التي تباشر النشاط العام، كما یتم توزیع ).هذه النفقات على م

ارض الاجتماعیة من أجل التنمیة الاجتماعیة، وتحقیق :النفقات الاجتماعیة للدولة وتتعلق بالأغ
.التضامن الاجتماعي، وتشمل نفقات التعلیم والصحة والثقافة العامة والتأمینات الاجتماعیة

ار لما یرتبط بها من قیاس وتعتبر النفقات على قطاع التعلیم أهم بنود النفقات الا جتماعیة نظ
.درجة تقدم المجتمع، ولهذا فهي تأخذ حصة الأسد من إجمالي هذه النفقات

وهي النفقات اللازمة لتزوید الاقتصاد القومي بخدمات أساسیة، مثل :النفقات الاقتصادیة للدولة
الإنفاق على البنیة (الري والصرف والنقل والمواصلات، والمیاه، والكهرباء، والطرق وغیرها 

ویعتبر هذا النوع من الإنفاق من أقدم أنواع الإنفاق العام، حیث كان یستخدم لتقویة .1)التحتیة
.ومحاربة البطالة، كما یؤدي إلى تولید دخول جدیدةالبنیان الاقتصادي 

یؤثر الإنفاق العام على الأنشطة الاقتصادیة في المجتمع ككل، :الآثار الاقتصادیة للنفقات العامة.3
ارت والمجمعات الاقتصادیة سنقوم بعرضها فیما یلي :وینعكس ذلك التأثیر على أهم المؤش

:2الأثر على الناتج القومي.أ
ودرجة تأثیره تتوقف على مدى كفاءة استخدامه، ویؤثر "إنتاجیة الإنفاق العام"ما یطلق علیه وهذا

:الإنفاق العام على الناتج القومي من النواحي التالیة
 زیادة القدرة الإنتاجیة أو الطاقات الإنتاجیة في شكل إنفاق استثماري، وبالتالي یكون له أثر إیجابي

.القوميعلى الإنتاج أو الناتج 
 إن النفقات الجاریة یمكن أن تكون سببا لزیادة إنتاج عناصر الإنتاج من خلال التعلیم والصحة

.والثقافة والتدریب مما یزید من الناتج القومي

.58مرجع سابق ذكره، صعبد الحمید عبد المطلب،_1
.60صالمرجع السابق،_2
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 ،تأثیر یتوقف على درجة مرونة فالیؤدي إلى زیادة الطلب الفعال، ومن خلال كم ونوع الإنفاق العام
الجهاز الإنتاجي مرن فإن الأثر سیكون إیجابیا، أما إذا حدث العكس الجهاز الإنتاجي، فإذا كان

).كأن یكون الجهاز الإنتاجي غیر مرن أو ضعیف المرونة(فسیكون له الأثر السلبي 

:یؤثر الإنفاق على الاستهلاك القومي من عدة جوانب أهمها:الأثر على الاستهلاك القومي.ب
 ارء قومخدمات استهلاكیة مثل الدفاع والأمن والتعلیم، وعندما تعندما تقوم الحكومة وأجهزتها بش

ارء سلع استهلاكیة في شكل م .لابس ومستلزمات وأدویة فإنها تزید من الاستهلاك القوميبش
 عندما تقدم دخولا في شكل أجور ومرتبات وفوائد مدفوعة لمقرضیها، فإن ذلك یؤدي إلى زیادة

فإنه عندما تقوم الحكومة بمنح إعانات بطالة وغیرها، أو تقدیم الاستهلاك القومي، بالإضافة إلى ذلك
.إعانات دعم عینیة فهي تزید أیضا من الاستهلاك القومي

عند ثبات الدخل وزیادة الاستهلاك فإن ذلك یؤدي إلى انخفاض :الأثر على الادخار القومي.ت
نتاج بالسلب، نفس النتائج الادخار القومي ویؤثر على الاستثمار بالسلب، ومن ثم یؤثر على الإ

هذا بالإضافة إلى انه إذا كان .تظهر عندما یزید الاستهلاك بمعدل یفوق زیادة الدخل القومي
اردات، فإن الأثر سیكون سالبا على الادخار القومي والعكس  الإنفاق یزید بمعدل أكبر من الإی

.صحیح

:الإیرادات العامة.ثانیا
اللازمة لذلك، أي أن الوسائل التمویلیة دالعام، فلابد أن تتوفر لها الموا رلكي تقوم الدولة بالإنفاق 

اردات العامة حتى یتسنى للدولة القیام بوظائفها، یجب .وتمثل هذه الأخیرة دخولا للدولة یطلق علیها الإی
أن تستخدم بعض الموارد البشریة وغیر البشریة الموجودة تحت تصرف الجماعات، أي تحرر جزء من 
ارئیة الموجودة تحت تصرف  ارد، كما تستقطع الدولة جزء من القوة الش الموارد بحیث لا یستخدمه الأف

ارد، ارئیة إضافیة إذ أن سلطة إصدار النقود تعد اختصاصا أصیلا لهاالأف .وقد تخلق الدولة قوة ش

:تعریف الإیرادات العامة.1
اردات العامة بمجموع الأموال التي تح صل علیها الحكومة سواء بصفتها السیادیة یمكن تعریف الإی

انت قروضا داخلیة أو خارجیة، و من مصادر خارجة عن ذلك، سواء كأو من أنشطتها وأملاكها الذاتیة أ
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أو مصادر تضخمیة، لتغطیة الإنفاق العام خلال فترة زمنیة معینة، وذلك للوصول إلى تحقیق عدد من 
.1یةالأهداف الاقتصادیة والاجتماعیة والمال

ارئیة  ارد العام من خلال عملیتي نقل القوة الش مما سبق، یتضح أن الدولة تحصل على الإی
ارد العام یختلف من حیث  وخلقها، سواء تم داخل الاقتصاد الوطني أو على الصعید الدولي، وٕاذا كان الإی

اردات العامة من حیث  عنصر الإجبار في المصدر ومن حیث شكله، فإنه یمكن التمییز بین مختلف الإی
اردات العامة لا تخرج على أن تكون إما اقتصادیة أو سیادیة  الحصول علیها، ومهما یكن من أمر فإن الإی

.2أو ائتمانیة

اردات العامة یمكن :الإیرادات العامةتقسیمات.2 كما وضحنا سابقا من خلال التعریف السابق أن الإی
:كذا الائتمانيأن تأخذ كل من الشكل السیادي والاقتصادي  و

اردات ال:الإیرادات السیادیة.أ اردات السیادیة الإی ار من الأتمثل الإی ارد، تي تحصل علیها الدولة جب ف
ارمات والإتاوات وغیرها  ارئب والرسوم والغ وذلك لما تمتلكه من سیادة في ذلك وتتمثل في كل من الض

اردات التي تذهب إلى خزینة الدولة .من الإی

اردات الاقتصادیة:الإیرادات الاقتصادیة.ب اردات التي تحصل علیها الدولة من أملاكها تتمثل الإی في الإی
أو ما یطلق علیها بالدومین سواء كان عاما أو خاصا، أضف إلى ذلك ما تحصل علیه من الثمن 

ارد عام تأخذه الإدارة نظیر خدماتها ویتحدد عادة طبقا للعرض والطلب(العام انطلاقا من مبدأ وهو إی
).المنافسة

اردات الا:الإیرادات الائتمانیة.ت تمانیة في كل ما تحصل علیه الدولة من قروض بمختلف ئتتمثل الإی
اردات الناجمة عن الإصدار النقدي أو ما  أشكالها، سواء كانت محلیة أو أجنبیة، إضافة إلى الإی

اردات لتمویل عجزها الموازي وذلك تلجأ الدولة إلى هذا ال.یطلق علیه بالتمویل بالتضخم نوع من الإی
اردیة الأخرى .في حالة قصور أو عدم كفایة مصادرها الإی

اتضح لنا فیما سـبق كیـف تطـور دور الدولـة فـي العـالم المعاصـر، :الاقتصادیة للإیرادات العامةالآثار.3
الأمـر الـذي یسـتلزم تـوفر المـوارد فأصبح یشمل إلى جانب وظائفها التقلیدیة كافة النشاطات الاقتصادیة 

.الاقتصادیة اللازمة لذلك

.63مرجع سابق ذكره، صعبد الحمید عبد المطلب،_1
ارهیم علي عبد االله،-2 ).بتصرف(124-120، ص2000المالیة العامة، عمان،أنور العجارمة، مبادئ إب
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اردات العامـة للدولــة وأفضـل أداة تسـتخدمها الدولــة  ولمـا كانـت الضــریبة تمثـل المصـدر الرئیســي للإیـ
طـار یتعــین علینــا أن نتعــرف هــذا الإوفــيللتـدخل فــي النشــاط الاقتصـادي والتــأثیر علــى الحیــاة الاجتماعیـة،

اردات الأخرىوفي عجالة على ا .لآثار الاقتصادیة للضریبة دون غیرها من الإی

ارئب من أهمها .1هناك العدید من الآثار الاقتصادیة للض

إن فـرض الضـریبة علـى المـداخیل المنخفضـة یـنجم عنهـا انخفـاض فـي :الأثر على الاستهلاك والإنتـاج.أ
اردات الدولــة، ونجـد نفــس الاسـتهلاك والإنتـاج ممــا یـؤدي إلــى انخفـاض الـدخل الــوطني ومـن ثــم ن قـص إیـ

ارئب غیــر مباشــرة علــى الســلع الكمالیــة یــؤدي انخفــاض الاســتهلاك، غیــر أن  الأثــر فــي حالــة فــرض ضــ
ارد علـىالأث ارئب مباشـرة كانـت ).عـدم تـأثر الإنتـاج(الإنتـاج ر لا ینعكس على مقـدرة الأفـ إن فـرض الضـ

أو غیـــر مباشـــرة تبعـــا لقواعـــد معینـــة فـــإن ذلـــك یســـمح للدولـــة بتوجیـــه كـــل مـــن الاســـتهلاك والإنتـــاج تبعـــا 
لاحتیاجــات وظــروف الاقتصــاد الــوطني، وذلــك مــن ناحیــة التــأثیر الكلــي علــى حجــم الاســتهلاك وحجــم 

.الإنتاج

ارئب:الأثر على الادخار والاسـتثمار.ب المباشـرة ذات الصـنف التصـاعدي تقلـل مـن القـدرة إن فـرض الضـ
ومن ناحیة أخرى فإن فرض الضریبة على القیم المنقولة یؤدي إلـى نقـص الادخـار أیضـا على الادخار،

ارد على الاستثمار في الحالتین ارئب غیـر مباشـرة علـى السـلع الكمالیـة .وتقلیل استعداد الأف إن فـرض ضـ
ارئب علـــى الســـلع الضـــروریة یـــنقص مـــن الادخـــار أمـــا فـــي حالـــة فـــیزیـــد مـــن الادخـــار، رض هـــذه الضـــ

الاختیاري، ومن ناحیة أخرى فإن فرض ضریبة على أرباح الأسـهم فـي شـركات الأمـوال بمعـدل أقـل مـن 
الضــریبة المفروضــة علــى الأربــاح غیــر الموزعــة، فــإن هــذا یــؤدي حتمــا إلــى تقلیــل الأمــوال الاحتیاطیــة 

ارد نتیجـة زیـادة التوزیعـات،بمعنى نقص الاستثمار الذاتي وفي نفس الوقت یـؤدي إلـى ارتفـاع دخـول الأفـ
.وقد یؤدي هذا إلى زیادة الادخار

ارئب ینــتج عنهــا واحــد مــن الاثنــین زیــادة :كمــا أن الأمــوال المودعــة بــالبنوك فــإذا فرضــت علیهــا ضــ
.الاستثمار المباشر أو الاكتناز

ارز، مبادئ الاقتصاد العام، مؤسسة شباب الجامعة الإسكندریة،-1 ).بتصرف(187–173، ص1973عبد الكریم صادق بركان، عبد المجید د
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ارئب المباشـــرة التصـــاعدیة مـــع توجیـــه الضـــریبة إلـــى إن فـــرض:الأثـــر علـــى إعـــادة توزیـــع الـــدخل.ث الضـــ
مـع الـتحكم فـي (الخدمات العامة فإن النتیجة النهائیـة هـي إعـادة توزیـع الـدخل بطریقـة أقـرب إلـى العدالـة 

ارئب غیـر مباشـرة علـى السـلع الضـروریة، فهـذا )ظاهرة التهرب ، وتكون نفس النتیجـة فـي حالـة فـرض ضـ
.النتیجة زیادة الفوارق الاجتماعیةیؤدي إلى سوء توزیع الدخل  و

ارئب على طلب العمل نمیز حالتین:أثر الضرائب على كسب العمل.ت :لدارسة أثر الض
الأولى حالة فرض ضریبة على أصحاب الدخول المحـدودة، فهـذا قـد یـؤدي إلـى زیـادة الإقبـال علـى 

.العمل عن طریق الساعات الإضافیة بهدف تعویض ما اقتطع منه كضریبة
، إذا فرضـت علیهـا ضـریبة بنسـبة مرتفعـة قـد )المهـن الحـرة مـثلا(أما الثانیة، حالة الـدخول المرتفعـة 

ومــا هــو جــدیر بالـذكر فــي الأخیــر أن أثــر كــل .تـؤدي إلــى الإقــلال مــن العمـل أو عــدم الإقبــال علیــه إطلاقـا
ارئب المباشرة وغیر المباشرة لیس واحد، فكل ضریبة لها تأثیرها وفقا  .لظروف فرضهامن الض

لقد تعددت التعاریف التي تناولت الموازنة العامة، واختلفت فیما بینهت في عدة :الموازنة العامة.ثالثا
قات التي تربطها بالنظام الاقتصادي، والإطار تحدثها الموازنة العامة أو العلاجوانب، كالآثار التي
:1یمكن ذكر بعض هذه التعاریف،القانوني الذي یمیزها

اردات والمصروفات المقدرة للدولة لفترة "تعرف الموازنة على أنها  وثیقة معتمدة تتضمن ترتیبا للإی
.الواضح من هذا التعریف أنه یركز على الوظیفة المحاسبیة للموازنة، "مقبلة تكون عادة لمدة سنة

ارداتها لمدة تقدیر مفصل ومتعمد لمصروفات الدولة "یرى آخرون على أن الموازنة العامة هي  وٕای
مقبلة من الزمن، وهي الأداة الرئیسیة التي تستخدمها السیاسة المالیة لتحقیق مجموعة من الأهداف 

.یبدو من هذا التعریف أنه یركز على الآثار التي تحدثها الموازنة".الاقتصادیة والاجتماعیة والمالیة

نامج العمل المعتمد الذي تعتزم الحكومة تنفیذه ذلك التعبیر المالي لب ر"وبذلك فالموازنة العامة تمثل 
والذي یبین بنود الإنفاق العام، وكیفیة توزیع موارد الدولة على .2في السنة القادمة تحقیقا لأهداف المجتمع

.47مرجع سابق ذكره، صعبد الحمید عبد المطلب،_1
.53ذكره، ص حامد عبد المجید دراز، مرجع سبق _2
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اردات العامة  مختلف الخدمات التي تقدمت للمواطنین، إضافة إلى كیفیة حصول الدولة على مختلف الإی
.1النفقاتالتي تمول بها هذه 

السیاسة النقدیةماهیة :المبحث الثاني
تعتبر السیاسة النقدیة إحدى الوسائل الهامة للسیاسة الاقتصادیة التي تعتمدها الدولة والتي تتخذ 

ارض اقتصادیة مختلفة  ومن المعطیات النقدیة موضوعا لتدخلها بهد لهذا ارتأینا في هذا ف تحقیق أغ
بمختلف المدارس المرورلال تعریفها وحصر جمیع أبعادها  والسیاسة النقدیة من خالحدیث أن نبین مفهوم 

.ساعدت على تطویرها، كما نتطرق إلى الأهداف الرئیسیة التي نسعى إلى تحقیقهاالتي تناولتها  و

وأهمیتها مفهوم السیاسة النقدیة:المطلب الأول
التاسع عشر، ثم تطور منذ ذلك الحین مع إن مصطلح السیاسة النقدیة ظهر مع بدایة القرن 

ارحل المختلفة انطلاقا من المفهوم الحیادي ل لى مرحلة تعظیم دور النقود والسیاسة النقدیة لنقود إتطور الم
.في النشاط الاقتصادي، لذلك في هذا المطلب سنتعرض إلى تعریف السیاسة النقدیة وأهدافها

:مفهوم السیاسة النقدیة.أولا
طلح السیاسة النقدیة مع بدایة القرن التاسع عشر، وتطور مدى الاهتمام منذ ذلك الحین ظهر مص

ارحل المختلفة للنظریة الكمیة للنقود من المفهوم الحیادي إلى المفهوم غیر الحیادي ذو  مع تطور الم
السیاسة النقدیة في ثم إلى مرحلة تعظیم دور النقود  والتأثیر الأقل أهمیة بالمقارنة بالسیاسة المالیة،

ارحل تلك النظریةالنشاط الاقتصادي  و 2.ذلك وفقا للمرحلة الثالثة من م

مجموع التدابیر المتخذة من قبل "على أنها السیاسة النقدیة George Parienteویعرف
ارر أسعار الصرف .3السلطات النقدیة قصد إحداث أثر على الاقتصاد و كذلك من أجل ضمان استق

.261، ص 1999الإسكندریة، مجدي، محمد شهاب، الاقتصاد المالي، _1
).بتصرف(149-144، ص 1989معتوق محمود، النظریات والسیاسة النقدیة، الدار المصریة اللبنانیة، القاھرة _ 2

59ص، 2010العصریة للطباعة والنشر والتوزیع، لبنانلحلو موسى بوخاري، سیاسة الصرف الأجنبي وعلاقتها بالسیاسة النقدیة، مكتبة حسین _ 3
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بالسیاسة النقدیة قیام البنك المركزي بتغییر كمیة النقود في المجتمع زیادة ونقصانا وذلك ویقصد 
)أدوات السیاسة النقدیة(بتأثیره على حجم الائتمان وأسعار الفائدة عن طریق استخدام أدواته التقلیدیة 

1.للتأثیر على الاستثمار وبالتالي على النشاط الاقتصادي في المجتمع

ارقبة حجم النقد كما تعني ارءات النقدیة والمصرفیة التي تستهدف م السیاسة النقدیة جمیع الإج
المتیسر في الاقتصاد القومي وهي بذلك تعني العمل الذي یوجه للتأثیر في النقد والائتمان وكذلك 

ارض الحكومي أي حجم وتركیب الدین الحكومي 2.الاقت

المركزي في ممارسة سلطته للتحكم في النقود وأسعار ویعرفها بول سامویلسون بأنها أهداف البنك
الفائدة وشروط الائتمان، وتتمثل الأدوات الرئیسیة للسیاسة النقدیة في عملیات السوق المفتوحة ومتطلبات 

3.الاحتیاطي القانوني وسعر الصرف

وبهذا یمكن القول أن السیاسة النقدیة هي إحدى أدوات السیاسة الاقتصادیة والتي تهتم بإدارة 
.شؤون النقد في بلد ما من أجل تحقیق أهداف معینة

:السیاسة النقدیةدافأه.ثانیا
السیاسة النقدیة إلى تحقیق مجموعة من الأهداف المختلفة والتي تنقسم إلى أهداف تسعى

:ونهائیةوأهداف نهائیة، سیتم التطرق في هذا الجزء من البحث إلى الأهداف الأولیة والوسیطةوسیطة 

:الأهداف الأولیة.1
ارت یحاول البنك المركزي  التأثیر على الأهداف الوسیطة من خلالهاتعتبر الأهداف الأولیة متغی

:والتي تتمثل فیما یلي
:مجمعات الاحتیاطات النقدیة.أ

استخدامها في النقدیة أو النقد ذي الأثر القوي على أنها الأصول التي یمكن تعرف القاعدة 
ازویة استخداماتها من العملة في التداول والاحتیاطي النقدي 4المعاملات وتتكون القاعدة النقدیة من 

من مجامیع ولكل.للبنوك التجاریة، والذي ینقسم بدوره إلى الاحتیاطي القانوني والاحتیاطي الاختیاري
ریكا ولسنوات عدیدة عن القاعدة الاحتیاطي مؤیدون ومعارضون، فلقد دافعت البنوك المركزیة في أم

.291-290ص،1998راضي أحمد عبد المنعم، النقود والبنوك، مكتبة عین شمس، _ 1

2 Michael Burda and others, Macroecon (Aeurpean Tesxt), Oxford University, New York 1997, p190-191
.803ص، 2006سامویلسون بول، نورد هاوس، علم الاقتصاد، مكتبة لبنان ناشرون، بیروت_ 3

.07، ص1998فیلیب كرم، التحلیل النقدي والتنبؤ، معھد صندوق النقد الدولي، واشنطن، _4
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النقدیة، دافعت فروع أخرى واقتصادیو مجلس المحافظین عن مختلف أنواع مجامیع الاحتیاطي المصرفیة 
بقي الموضوع محل جدل الأخرى كهدف أولي وانتقل النقاش إلى الاقتصادیین حول كل مجمع، وهكذا

ار لكونه یتصف بالتجربة .نظ
:ظروف سوق النقد.ب

یقصد بهذا المصطلح مدى سهولة أو صعوبة أسواق الائتمان، ویعني ذلك قدرة المقترضین ومواقفهم 
ارض  السریعة والبطیئة في معدل نمو الائتمان ومدى ارتفاع أو انخفاض أسعار الفائدة وشروط الإق

اروح من یوم الأخرى وسعر فائد ة الأرصدة البنكیة یتمثل في سعر الفائدة على الأرصدة المقترضة لمدة تت
.إلى یومین ما بین البنوك

فيهذه المجموعة تحتوي على الاحتیاطات الحرة ومعدل الأرصدة المصرفیة وأسعار الفائدة الأخرى 
.1سوق النقد

كما تم استخدام أنواع مختلفة من الأرقام القیاسیة ومن أهم هذه الأرقام ما كان مستخدما في 
ازئدة للبنوك الخمسینات والستینات من هذا القرن وهو الاحتیاطات الحرة  وهي تشمل الاحتیاطات ال

المركزي، الأعضاء في البنك المركزي مأخوذا منها الاحتیاطات التي اقترضتها هذه البنوك من البنك
ارق التجاریة  ازنة والأو وثاني هذه الأرقام القیاسیة لأوضاع سوق النقد هو أسعار الفائدة على أذونات الخ

.وسعر الفائدة الذي تفرضه البنوك على أفضل العملاء وسعر الفائدة ما بین البنوك

:ةیالأهداف الوسیط.2
تمارس علیه تأثیرها بشكل مباشر وسریع الهدف الوسیطي عبارة عن متغیر یمكن للسلطة النقدیة أن 

ارت نقدیة كلیة مثل یبواسطة أدواتها الخاصة، تمثل الأهداف الوسیط وسعر الفائدة �Mو�Mة بمتغی
.وأسعار الصرف

:الشروط التي یجب توفرها في الأهداف الوسیطیة.أ
:یليهناك عدة شروط یجب توفرها في الأهداف الوسیطیة وتتمثل هذه الشروط فیما 

ار أساسیا :القابلیة للقیاس للحكم على مدى یعتبر قیاس الهدف الوسیط بدقة وفي الوقت المناسب أم
ارءات السیاسة النقدیة، وبالنسبة للقیاس فإن البیانات تتاح في فترة قصیرة قد تكون شهریا أو  فعالیة إج

.134، ص 1998اھرة، أحمد أبو الفتوح الناقة، نظریة النقود والبنوك والأسواق المالیة، مؤسسة شباب الجامعة، الق_1
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أقل دقة بتأخیر لمدة أسبوعین مثلا وقد تصل حتى السنة، ومن ناحیة أخرى فإن بیانات الناتج الوطني 
مثل من بیانات القاعدة النقدیة، والقاعدة النقدیة هي أهداف وسیطیة بدلا من التركیز على أهداف أخرى

ارت أوضح عن اتجاهات ال .1بنك المركزيالناتج الوطني، ولذلك فالأهداف الوسیطیة تقدم إشا
القدرة على التحكم والسیطرة في الهدف الوسیط:

ارتجیةللتأكد  بشكل جید وجني ثمارها یجب على البنك المركزي أن یكون لدیه القدرة من بناء الإست
ذلك المتغیر للمسار المستهدف في حالة خروجه عن ذلك على التحكم في الهدف الوسیط، وذلك لإعادة 

الصحیح الاتجاهالمسار، ولا تعني القدرة على السیطرة معرفة خروج المتغیر المستخدم كهدف وسیط عن 
لدیه أیضا القدرة على إعادة المتغیر المستخدم إلى الطریق المرسوم له لتحقیق فقط، وٕانما یجب أن تكون 

ن للبنك أن یسیطر على القاعدة النقدیة وسعر الفائدة، ولكن قد تفوق سیطرة البنك الهدف النهائي، ویمك
ولكن البنك المركزي لا یستطیع أن یحدد سعر الفائدة على سعر الفائدة أكثر من المعروض النقدي، 

عرالحقیقي لأنه لا یمكن السیطرة على توقعات التضخم، ولهذا فلا یمكنه أن یجزم بأفضلیة التحكم في س
.2الفائدة أو القاعدة النقدیة كهدف وسیط

إمكانیة التنبؤ بالأثر على الهدف النهائي:
المعیار أكثر أهمیة، إذ یجب أن تتوفر إمكانیة التنبؤ بالأثر على الهدف النهائي لكي یعتبر هذا 

ازل النقاش قائما حول أفضلیة سعر الفائدة والعرض  النقدي یلعب دوره بشكل جید كهدف وسیط، ولا ی
كأهداف مرتبطة بالأهداف النهائیة، إلا أن التجارب العملیة تتجه إلى تفضیل التنبؤ بأثر العرض النقدي 

.على أثر سعر الفائدة مما یؤدي إلى استخدام القاعدة النقدیة كهدف وسیطعلى الأهداف النهائیة، 

:سعر الفائدة كهدف وسیط.ب
ارض، وترجع أهمیتها في تعرف الفائدة على أنها السعر النقدي لاستخدام الأموال القابلة للإق

ازیدت أهمیتها في العصر الحدیث وقد تبنت البنوك المركزیة  النشاط الاقتصادي إلى القرون السابقة، وت
3أسعار الفائدة كأهداف وسیطیة للسیاسة النقدیة بعد انتهاء الحرب العالمیة الثانیة

أما فیما یتعلق بتحدید أسعار الفائدة فمن الواضح أنه غیر منفصل عن تحدید نمو الكتلة 
النقدیة، لكن من الواضح أیضا أن السلطات العاملة لا تستطیع أن تتجاهل من جهة أخرى مستوى 

.02، ص2005معھد صندوق النقد الدولي، إطار السیاسة النقدیة، الدورة الدراسیة عن سیاسات وبرمجة الاقتصاد الكلي، واشنطن، _1
.123، ص2003صالح مفتاح، النقود والسیاسة النقدیة، أطروحة مقدمة لنیل درجة الدكتوراه، جامعة الجزائر، الجزائر، _2
.2-1أكرم محمود الحوراني، انعكاسات تحریك أسعار الفائدة في إطار عملیة الإصلاح الاقتصادي، دراسة غیر منشورة، جامعة دمشق، ص_3
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ارد  أسعار الفائدة، لأن مستوى هذه الأسعار یعتبر أحد هذه المحددات الهامة لسلوك كل من الأف
.المشروعات و

ارت هذه الأسعار  ارقب مستویات أسعار الفائدة وأن تبقى تغی یتوجب على السلطات النقدیة أن ت
وحول مستویات وسطیة تقابل التوازن في الأسواق، هذا التوازن یقود غیر واسعة نسبیا ضمن هوامش 

إلى الإعلان عن هرمیة معینة في أسعار الفائدة والأسعار في الأجل الطویل أعلى مبدئیا من 
ارر  ولكيالادخارالمعدلات في الأجل القصیر، وهذه الهرمیة في الأسعار هي ضروریة لتكوین واستق

ارت طبق .1ا لإنتاجیتهاتنتقي الاستثما

:سعر الصرف.ث
ار نموذجیا لمعرفة الأوضاع الاقتصادیة لبلد ما وذلك بالحفاظ على  یعتبر سعر صرف النقد مؤش
ارئیة، كما أن التدخل المقصود والهادف إلى رفع  ارت الش ارره عند مستوى قریب من مستوى تكافؤ القد استق

فرفع سعر الصرف یؤدي لتخفیض التضخم، سعر صرف النقد اتجاه العملات الأخرى قد یكون عاملا 
ارئیة للعملة وهذا ما  ارد ویرفع القدرة الش یتطابق مع الهدف النهائي إلى تخفیض الأسعار عند الاستی

.2للسیاسة النقدیة

:العرض النقدي.ج
یشترط في استخدام العرض النقدي كهدف وسیط أن تكون هناك قدرة على تحدیده إحصائیا، أي 

.3القائمون على السیاسة النقدیة تحدید الأصول المالیة التي نسمیها العملة أو النقودأن یستطیع 
كما أن تحدید المعروض النقدي أصبح مسألة صعبة للغایة بدءا من الثمانینات ولم تعد مسألة 
ارن النقد نتیجة لحركات رؤوس الأموال الرسمیة  سهلة كما كانت في السابق، وذلك بسبب تغیر سرعة دو
وغیر الرسمیة وظهور المشتقات المالیة الحدیثة، ولهذا یبقى الإشكال مطروحا وهو أي عرض نقدي الذي 

أو العرض النقدي ��یمكن ضبطه بسهولة؟، وهل یتم اللجوء إلى العرض النقدي بالمعنى الضیق 
.في ظل وجود المشتقات المالیة؟��أو العرض النقدي	�Mبالمعنى الواسع

.197-195، ص2000وسام ملاك، النقود والسیاسات النقدیة الداخلیة، دار المنھل اللبناني، بیروت، _1
.65لجلو موسى بوخاري، مرجع سابق ، ص_2

3 _Gerard duthul, Wiliam Marios, politique economique, paris, 2000, p121.
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أصبح یجذب اهتمام البنوك المركزیة في الذيضبط المجمع النقدي الموسع هوویلاحظ أن 
.معظم الدول المتقدمة والنامیة معا

:الأهداف النهائیة للسیاسة النقدیة.3
ارتیجیة الحدیثة للسیاسة النقدیة أدوات مساعدة لتحقیق  تعتبر الأهداف الأولیة والوسیطیة في الإست

ار بالمربع السحري، والمتمثلة في تحقیق الأهداف النهائیة للسیاسة ا لنقدیة وتعرف هذه الأهداف اختصا
ارر في المستوى العام للأسعار، العمالة الكاملة، تحقیق معدلات علیة من النمو الاقتصادي وتحقیق  الاستق

ازن المدفوعات .التوازن في می

:تحقیق الاستقرار في المستوى العام للأسعار.أ
یجمع الاقتصادیون في الوقت الحاضر على أن الهدف الرئیسي للسیاسة النقدیة ینبغي أن یكون 

ارئیة للعملة المحلیة، ویعني  ارر الأسعار وعلى القدرة الش هذا أن التضخم ینبغي أن هو الحفاظ على استق
اروح بین  تمویل العجز سنویا وأن تلتزم الحكومة بعدم تطبیق سیاسات%04و%01یظل منخفضا كأن یت

.عن طریق زیادة المعروض النقدي
یرى كل من كینز والنقدویین أن التضخم المرتفع یحدث فقط عندما یكون معدل نمو العرض النقدي 
مرتفعا، وحسب فریدمان فإنه لا یمكن القضاء على التضخم المستمر لمدة طویلة إلا بسیاسة نقدیة 

ي ومع معرفة أسباب هذا التوسع النقدي والوضع الاقتصادي، انكماشیة وهي تخفیض معدلات النمو النقد
فقد بین فریدمان أن كل تضخم شدید قد تولد عن توسع نقدي، وأن كل انكماش رئیسي قد نتج إما عن 
اربات الناتجة عن التقلبات  ارب النقدي، وٕاذا تم القضاء على الاضط ارب نقدي أو تأثر بشدة بالاضط اضط

ارر النسبيالنقدیة فإن الاقتصاد  .1یتسم بالاستق

:العمالة الكاملة.ب
ارء تدعم هذه السیاسة، ویعرف تعتبر العمالة المرتفعة هدا أساسیا لأي سیاسة اقتصادیة، وكل الآ

لقوة العمل المدنیة الاقتصادیون العمالة الكاملة بأنها مستوى العمالة الذي یتحقق من الاستخدام الكفء 
ارت الدینامیكیة والظروف الهیكلیة للبنیان  مع السماح لمعدل منخفض من البطالة ینتج أساسا عن التغی

.288جیمس جوارتیني، ریجارد استروب، مرجع سابق، ص_1
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الاقتصادي، فباستطاعة السیاسة النقدیة أن تساعد على تحقیق هذا الهدف وذلك من خلال تقویة الطلب 
ي تنخفض أسعار الفائدة ویزداد الاستثمار الفعال، فعدما تقوم السلطات النقدیة بزیادة العرض النقد

.فتنخفض البطالة وبالتالي زیادة الاستهلاك ثم زیادة الدخل

:تحقیق معدلات عالیة من النمو الاقتصادي.ح
أرس المال  اركم  أرس المال والتقدم التكنولوجي، ویعتمد ت اركم  یعتمد النمو الاقتصادي على كل من ت

ارت من الدخل الوطني، كما یؤدي  التقدم التكنولوجي إلى زیادة الناتج الذي یمكن على حجم الاستثما
في تحقیق معدل عال ، ویمكن للسیاسة النقدیة أن تساهم 1تحصیله من القدر المتوفر من عناصر الإنتاج

لنمو الاقتصاد الوطني ولكن هناك عوامل أخرى غیر نقدیة یجب توافرها لتحقیق هذا المعدل العالي، 
كتوافر الموارد الطبیعیة والقوى العاملة الكفؤة، وتوافر عوامل وظروف سیاسة واجتماعیة ملائمة، ولذلك 

العوامل، وكذلك مع سیاسة مالیة غیر مناقضة فإن دور السیاسة النقدیة یجب أن یعمل بالتنسیق مع هذه 
.لدور السیاسة النقدیة

:تحقیق التوازن في میزان المدفوعات.خ
ازن المدفوعات بأنه بیان  یلخص بطریقة منهجیة المعاملات الاقتصادیة لاقتصاد إحصائيیعرف می

.2ما مع بقیة العالم في فترة محددة
فیما یخص استخدام السیاسة النقدیة لتجنب الاختلالات هناك اختلافات في السیاسات الاقتصادیة 

النقدیة لأن الأمر یتعلق بسعر الصرف وحركة رؤوس الأموال، فسعر الصرف في الواقع مرتبط بهدف 
ارك هذا الارتباط، فانخفاض الأسعار سیؤدي إلى زیادة  ارر الأسعار في الاقتصاد الوطني، ویمكن إد استق

ارت، هذه الزیادة تعني زیادة الطلب على عملة هذا البلد الطلب على السلع المحلیة  و بالتالي زیادة الصاد
.3الذي انخفضت فیه الأسعار فیرتفع سعر صرفها مقابل العملات الأخرى

إذا كانت السیاسة النقدیة تستهدف التضخم فإن سعر الصرف لا یمكن استخدامه مثلا لتحقیق 
ذا كان سعر الصرف یستهدف تحقیق أهداف خاصة أهداف خاصة بالحساب الجاري، وبالمقابل إ

بالحساب الجاري فلا یمكن استخدامه لتخفیض التضخم، وٕاذا كان سعر الصرف ثابت فإن السیاسة النقدیة 

.6-2، ص2005ماجدة قندیل، مصادر النمو الاقتصادي، معھد صندوق النقد الدولي، واشنطن، _1
.6-2، ص2005صندوق النقد الدولي، واشنطن، ماجدة قندیل، حسابات میزان المدفوعات، معھد _2
.59عبد المجید قدي، مرجع سابق، ص_3
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ارر الداخلي وٕادارة نتائج تدفق رؤوس الأموال  لن تكون مستقلة بما فیه الكفایة لتصلح كأداة لتحقیق الاستق
.قصیرة الأجل

أدوات السیاسة النقدیة:الثانيالمطلب 
تتدخل الدولة في النشاط الاقتصادي من خلال السیاسة النقدیة التي تتبعها، ویعتبر التأثیر على 
ازئدة أو توفیر  حجم وسائل الدفع في المجتمع من أهم جوانب السیاسة النقدیة، وذلك بامتصاص النقود ال

.أرصدة تغذیة جدیدة للتعامل

المركزي في تنفیذ سیاسته النقدیة للتأثیر على حجم ونوع الائتمان المصرفي على یعتمد البنك
مجموعة من الوسائل والأدوات التي یستخدمها حسب الظروف الاقتصادیة والمسموح باستخدامها بحكم 

مصرفي بصورة عامة والتأثیر في القانون تلك الأدوات التي یمكن من خلالها تنظیم نشاطه والنشاط ال
وهي نوعین وسائل لق علیها بأدوات السیاسة النقدیةار الاقتصادي الوطني وهذه الأدوات هي ما یطمسال

:وفیما یلي یتم عرض أدوات السیاسة النقدیة، )مباشرة(، ووسائل نوعیة )غیر مباشرة(كمیة 

:أدوات السیاسة النقدیة الكمیة.أولا

على حجم الائتمان المصرفي المقدم من قبل البنوك تسعى أدوات السیاسة النقدیة الكمیة التأثیر 
التجاریة دون الاهتمام بالتركیز على نوعیة الائتمان المقدم للوحدات الاقتصادیة، وأهم الأدوات الكمیة 

ازمي .المستخدمة هي سعر إعادة الخصم وعملیات السوق المفتوحة ونسبة الاحتیاطي الإل

:سعر إعادة الخصم.1
بأنه عبارة عن سعر الفائدة أو الثمن الذي یتقاضاه البنك المركزي مقابل تقدیم یعرف سعر الخصم 

ارق التجاریة في المدة القصیرة ومضمون هذه العملیة هو أنه قد تحتاج المشروعات ، 1القروض وخصم الأو
لدفع، وهي بذلك تلجأ إلى البنوك التجاریة لإمدادها بأدوات ااالمختلفة إلى سیولة لتمویل احتیاجاته

ارر نشاطها في حالة ما إذا كانت السیولة متوفرة فتقوم  بتوفیر )البنوك التجاریة(اللازمة، لضمان استم
ارق التجاریة أي إعطاء للعمیل ما یسمى بالقیمة الحالیة ةالسیول للعمیل في شكل قروض أو خصم الأو

ازئر،_1 .50-49، ص1996حمیدات محمود، النظریات والسیاسات النقدیة، دیوان المطبوعات الجامعیة، الج
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ارق التجا ر ارق المخصومة وهي عبارة عن القیمة الاسمیة لهذه الأو یة مخصوم منها فائدة بمعدل معین للأو
.یطلق علیها اسم معدل أو سعر الخصم

)البنوك التجاریة(أما في حالة عدم توفر السیولة لتقدیم القروض لعملائها فإنها تكون مضطرة 
باعتباره مصدرها (إلى البنك المركزي للحصول على مواد نقدیة إضافیة لتمویل عملیاتها لجوءإلى ال

ارض المباشر)والقرض النهائي في الاقتصاد ارق التجاریة التي إما بالاقت أو من خلال خصم الأو
اره مناسبا على هذه البنوك والذي تحمله بدورها لعم لائها بمحفظتها، فیعرض البنك سعر الفائدة الذي ی

).علاوة على عمولتها في ذلك(

ارض على  فإذا كانت هناك بوادر تضخم، رفع البنك المركزي سعر الفائدة حتى تزید تكلفة الاقت
د من حجم الائتمان ویخفض من وسائل الدفع المتاحة في ئها، فیحكل من البنوك التجاریة وعملا

ارض أما إذا كانت هناك بوادر انكماش فیقوم الب.الاقتصاد نك المركزي بتخفیض سعر الفائدة لتشجیع الاقت
.ومن ثم زیادة وسائل الدفع في الاقتصاد

مما سبق یتضح أن سیاسة سعر إعادة الخصم تؤثر على الاقتصاد الوطني من خلال قنوات 
ارد:ثلاث هي .حجم احتیاطات المصارف، سعر الفائدة وتوقعات الأف

ض البنوك التجاریة من البنك المركزي فتزداد احتیاطاتها عند انخفاض سعر إعادة الخصم تقت ر
وبالتالي یزداد المعروض من النقود وینخفض سعر الفائدة، أما عندما یرفع البنك المركزي سعر إعادة 
الخصم لإتباع سیاسة انكماشیة فتقوم البنوك التجاریة بتسویق قروضها إلى البنك المركزي لتجنب سعر 

أما بالنسبة إلى ، قل احتیاطاتها وینخفض عرض النقود وبالتالي یرتفع سعر الفائدةالفائدة المرتفع، فت
ارد فقد تكون داعمة لسیاسة البنك المركزي أو معاكسة لها .توقعات الأف

ارد بدایة سیاسة انكماشیة وارتفاعا مقابلا  فلو رفع البنك المركزي سعر إعادة الخصم فیتوقع الأف
ارق المالیة التي في أسعار الفائدة وانخف ارد ببیع الأو ارق المالیة، فیقوم الأف اضا مقابلا في أسعار الأو

ارض متوقعین ارتفاع سعر الفائدة مما یؤدي إلى  بحوزتهم لتخفیض الخسارة المحتملة ویحجمون عن الاقت
أما لو یة مما یدعم سیاسة البنك المركزي، ارتفاع أسعار الفائدة فیتم تسریع أحداث السیاسة الانكماش

ارد ما قام به البنك المركزي من رفع سعر إعادة الخصم كأن یكون توقعهم عدم ، عاكست توقعات الأف
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ارق المالیة بأسعار یتوقعون  ارء الأو ارر ذلك فیقومون على عكس ما أشرنا إلیه سابقا وذلك بش استم
ارق المالیة وتنخفض أسعار الفائدة مما یعكس سی .اسة البنك المركزيارتفاعه، فترتفع أسعار الأو

ار لدى البنوك التجاریة یمكن من خلاله التعرف  ار یمكن القول أن سعر الخصم یعتبر مؤش وأخی
.على واقع واتجاهات السیاسة النقدیة التي ینتهجها البنك المركزي

:السوق المفتوحة.2
في حجم الاحتیاطات تعد هذه الوسیلة من أهم الوسائل التي تتبعها البنوك المركزیة بغرض التأثیر 

.ومن ثم في قدرتها على خلق الائتمان وخلق نقود الودائعالنقدیة للبنوك التجاریة،

ارق المالیة بائعا أو مشتریا  یقصد بسیاسة السوق المفتوحة، قیام البنك المركزي بدخول سوق الأو
ارق المالیة من المتعاملین في اردا من جمیع الأنواع وخاصة السوق المالیة سواء كانوا بنوكا أو للأو أف

وذلك بهدف خفض أو رفع قدرة البنوك التجاریة على منح الائتمان، وقد یصل الأمر السندات الحكومیة،
ارق المالیة الذهب والعملات الأجنبیة ارد وذلك1أحیانا لیشمل إلى جانب الأو للتقلیل من السیولة لدى الأف

ارق المالیة  و ارئهافي حالة قیامه ببیع الأو كما تستخدم هذه السیاسة للتأثیر في .زیادتها في حالة قیامه بش
ارق الحكومة المالیة من  ارء أو كمیة العرض النقدي ومن ثم سعر الفائدة حینما یقوم البنك المركزي بش
الوحدات الاقتصادیة الأخرى في السوق المفتوح، تأخذ كمیة النقود المتداولة واحتیاطات البنوك التجاریة 

ارق المالیة في الزیادة أیضا وهكذا تؤدي الزیادة في العرض النقدي ف ي الزیادة، كما تأخذ أثمان هذه الأو
ارق المالیة من جهة أخرى إلى  ارض من جهة والزیادة في أسعار الأو والزیادة في مقدرة البنوك على الإق

.تخفیض سعر الفائدة

ارق الح إلى الوحدات الاقتصادیة الأخرى )السندات(كومة كذلك حینما یقوم البنك المركزي ببیع أو
في السوق المفتوح تأخذ كمیة النقود المتداولة )الخ...والشركات الصناعیة مثل شركات التأمین،(

ارق المالیة في الهبوط أیضا، وهكذا واحتیاطات البنوك التجاریة في النقصان، كما تأخذ أسعار هذه الأو
ارض من ناحیة والهبوط في أسعار یؤدي النقص في العرض النقدي والنقص في مقدرة البنوك على الإق

ارق المالیة من ناحیة أخرى إلى رفع سعر الفائدة السائد في السوق .الأو

.267-266، ص1990جامع أحمد، التحلیل الاقتصادي الكلي، دار الثقافة الجامعیة، القاهرة،_1
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فیقوم هذا الأخیر بمعنى أنه في حالة توسع الائتمان عن الحجم الذي یرغب فیه البنك المركزي،
ارق المالیة الحكومیة  ارئها بنقود وشیكات فینخفض فیقم الأف)السندات(ببیع الأو الاحتیاطي النقدي ارد بش

المصرفي وبالتالي ینخفض حجم القروض وتقل الودائع حتى تعود نسبة الاحتیاطات إلى الحد الأدنى 
.المطلوب

الفعلیة عن قیمتها إن قیام البنك المركزي ببیع السندات الحكومیة دفعة واحدة یخفض قیمتها 
العلاقة العكسیة بین أسعار ةفع أسعار الفائدة الحقیقیة عن أسعار الفائدة الاسمیة علیها، نتیجسمیة فترتالا

ارض ارض مما یؤدي إلى التقلیل من الاقت .السندات وأسعار الفائدة علیها، فترتفع تكلفة الاقت

ارء أما في حالة انكماش الائتمان عن الحجم الذي یرغب فیه البنك المركزي فیقوم هذا الأ خیر بش
ارق المالیة الحكومیة من السوق المفتوحة، ویدفع قیمتها بنقود وشیكات یودعها البائعون في حساباتهم الأو

في المصارف التجاریة، فتزداد إیداعاتها هي الأخرى لدى البنك المركزي فتزداد سیولة الجهاز المصرفي 
.وتتوسع البنوك التجاریة في الائتمان ومنح القروض

ارء السندات الحكومیة مرة واحدة یرفع قیمتها الفعلیة عن قیمتها إن قیام البنك المركزي بش
ارض ومن ثم  الاسمیة فتنخفض أسعار الفائدة الحقیقیة عن أسعار الفائدة الاسمیة، فتنخفض تكلفة الاقت

م على النشاط التوسع فیه تحدث عملیات السوق المفتوحة أثرها على النقود الموجودة في التداول، ومن ث
لى منح التأثیر في احتیاطات البنوك التجاریة ومن ثم في مقدرتها عأولهما :الاقتصادي ككل عن طریقتین
.وثانیهما التأثیر في أسعار الفائدة على السندات وهو تأثیر غیر مباشرالائتمان وهو تأثیر مباشر، 

:نسبة الاحتیاطي الإجباري.3
تتضمن نبأنه احتیاطي السیولة حیث أن البنوك التجاریة یمكن أیعرف الاحتیاطي القانوني 

احتیاطاتها القانونیة المحددة لدى البنك المركزي نقود سائلة إضافة إلى الأصول السائلة الأخرى بالأسهم 
.1والسندات والكمبیالات والذهب والعملات الصعبة

نسبة معینة من إجمالي ودائعها في وعادة فإن البنك یفرض على البنوك التجاریة بالاحتفاظ ب
حیث أن البنوك شكل رصید سائل لدى البنك المركزي ویطلق على هذه النسبة اسم الاحتیاطي القانوني،

ازم،_1 .192، ص2000المالیة العامة والنظام المالي في الإسلام، دار المسیرة للنشر والتوزیع، عمان،محمد حسین الوادي، زكریا أحمد ع
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ویترك للبنك المركزي حق تحدید التجاریة یجب علیها وبصفة إجباریة وبمقتضى القانون الاحتفاظ بها،
.هذه النسبة حسب أهدافه

ومن ثم ، 19331وأول من اعتمد أداة الاحتیاطي القانوني هي الولایات المتحدة الأمریكیة منذ 
ازئر لم یكن ذلك ممكنا إلا بعد ظهور قانون النقد والقرض  استعمل في باقي دول العالم، أما في الج

دیه في تودع لك المركزي أن یفرض على البنوك أنیحق للبن"14/04/1990الصادر بتاریخ 90/10
لا ینتجها احتیاطیا یحسب على مجموع ودائعها أو على بعض أنواع الودائع حساب مجمد ینتج فوائد أو

أو على مجموع توظیفاتها أو على بعض هذه التوظیفات، وذلك بالعملة الوطنیة أو العملات الأجنبیة 
ازمي ازمي لا یمكن أن یتعدى الاحتیاطي ا.یدعى هذا الاحتیاطي بالاحتیاطي الإل من المبالغ %28لإل

المعتمدة كأساس لاحتسابه، إلا أنه یجوز للبنك المركزي أن یحدد نسبة أعلى في حالة الضرورة المثبتة 
..."قانونا

في بدایة الأمر كانت سیاسة الاحتیاطي ترمي إلى حمایة المودعین من الأخطاء التي قد تنجم 
أصبحت عبارة عن أداة یمكن بواسطتها التأثیر في مقدرة عن التصرف غیر الرشید للبنوك التجاریة، ثم 

البنوك التجاریة على خلق الائتمان، حیث منح المشرع للبنك المركزي سلطة تغییر الحد الأدنى لنسبة 
ارض السیاسة النقدیة، وتعد هذه السیاسة من السیاسات التي تستخدم في مكافحة  الاحتیاطي النقدي لأغ

.ن خلال رفع أو تخفیض نسبة الاحتیاطيالكساد والتضخم وذلك م

فعندما یرید البنك المركزي أن یحد من قدرة البنوك التجاریة في التوسع في الائتمان، فإنه یلجأ 
فعلى.إلى مطالبتها لرفع نسبة الاحتیاطي القانوني وبالتالي تقل قدرة البنوك التجاریة على منح الائتمان

بهدف الحد من %10إلى%5كزي رفع نسبة الاحتیاطي القانوني من سبیل المثال یستطیع البنك الم ر
اردت السلطة النقدیة زیادة قدرة البنوك التجاریة في التوسع في الائتمان، ویحدث العكس تماما إذا ما أ
.التوسع في الائتمان

إن سیاسة الاحتیاطي القانوني هذه تكون فاعلة في حالات التضخم أكثر منها في حالات 
لانكماش، فرفع نسبة الاحتیاطي القانوني في حالات التضخم، لدى البنك المركزي یعني تقلیل حجم ا

).لأن البنوك التجاریة متوسعة فعلا في منح القروض(القروض وبالتالي تقلیل خلق الودائع والائتمان 

).بتصرف(86-84مرجع سبق ذكره، صقدي عبد المجید،_1
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، الأمر أما في أوقات الانكماش أین یكون الطلب على القروض من جانب المستثمرین منخفضا
الذي یعني وجود أرصدة عاطلة لدى البنوك التجاریة وبالتالي لو خفض البنك المركزي نسبة الاحتیاطي 

ارض أي أن خفض نسبة قالاالقانوني فإن الطلب على القروض قد لا یزداد رغم تخفیض شروط ت
.التالي فلن یتغیر شيءالاحتیاطي القانوني لن یزید عن كونه إضافة أرصدة تغذیة لدى البنوك التجاریة وب

ولذلك فإن أداة نسبة الاحتیاطي القانوني بحاجة إلى أداة أخرى تعمل معها عندما یكون الأمر 
.1متعلق بالانكماش وقد تكون سیاسة السوق المفتوحة

:إن تحدید نسبة الاحتیاطي القانوني یتوقف على

ازرة المالیة حیث تتوقف نسبة توزیع الأرباح على كیفیة توزیع أرباح زیادة عرض النقود بین البنوك وو
:السیاسة النقدیة، فعندما یرغب البنك المركزي في إتباع سیاسة نقدیة توسعیة فهناك حالتان أمامه

أن یقوم بتخفیض نسبة الاحتیاطي القانوني، فعندما یذهب ربح زیادة عرض النقود إلى البنوك التجاریة، .أ
ارق إلى زیادةالقانوني یؤديلأن تخفیض نسبة الاحتیاطي  ارء الأو ارض وش قدرة البنوك التجاریة على الإق

.المالیة وبالتالي یتیح الحصول على عوائد أكبر

ارق .ب ارق المالیة فعندما تزداد عوائد البنك المركزي بازدیاد عوائد الأو ارء الأو أن یقوم البنك المركزي بش
ارة، ازرة المالیة، فهذا یعني أن إتباع وبما أن جزءا من أرباالمالیة المشت ح البنك المركزي تذهب إلى و

ازرة المالیة(سیاسة السوق المفتوحة یؤدي إلى ذهاب الزیادة في الأرباح إلى الحكومة  ).و
ویتعین على البنك المركزي الاختیار بین سیاسة الاحتیاطي القانوني وبین سیاسة السوق 

.المفتوحة
 ارعي البنك المركزي عند تحدید نسبة الاحتیاطي القانوني :للبنوك التجاریةضمان البنك المركزي ی

ازماتها عندما یلجأ  النقدي ضمان سیولة المركز المالي للبنوك التجاریة، حتى تتمكن من الوفاء بالت
.عملاؤها لسحب ودائعهم عند الحاجة

وكذلك وجود سوق مالیة متقدمة حیث یوجد نظام التأمین على الودائع، :ففي الدول المتقدمة
ارق المالیة لتحصل على السیولة المطلوبة مما یجعل سیاسة نسبة  تستطیع البنوك التجاریة بیع بعض الأو

.الاحتیاطي القانوني أداة لتوجیه السیاسة النقدیة

.266جامع أحمد، مرجع سبق ذكره، ص_1
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ةحیث لا وجود لنظام التأمین على الودائع وكذلك لا توجد أسواق مالی:أما في الدول النامیة
.للبنوك التجاریةأداة لضمان سیولة المركز الماليمتقدمة، تصبح سیاسة نسبة الاحتیاطي القانوني

:أدوات السیاسة النقدیة النوعیة.ثانیا
للتأثیر على نوعیة الائتمان وكلفته ولیس على )غیر المباشرة(تستخدم وسائل السیاسة النوعیة 

الاستعمالات المختلفة للائتمان التي تمنح لقطاعات الاقتصاد الوطني حجمه، وتمیز هذه السیاسة بین 
ارر الاقتصادي، أي أن السیاسة النقدیة تمثل مجموعة الأدوات وفقا لأهمیتها بهدف تحقیق الاستق

ارت المنتجة وأهم الأسالیب النوعیة هيوالأسالیب تهدف إلى تشجیع منح الائتمان نحو :الاستثما

:الاستهلاكيتنظیم الائتمان .1
السلع إن الرقابة على الائتمان الاستهلاكي یشمل على كیفیة سداد القروض ومدة القروض الخاصة 
ارء السلع المعمرة، وهذه الرقابة تتطلب حد أدنى من المبلغ الذي یجب أن یدفعه المشتري ومدة قصوى  بش

ارء السلع الاستهلاكیة )المقدمة(للسداد، فرفع المبلغ الذي یجب دفعه  یؤدي إلى هبوط الائتمان المقدم لش
وكذلك تقصیر مدة السداد وزیادة قیمة الأقساط المطلوب سدادها فیقلص الائتمان الممنوح لهذا الغرض، 
وطبقته الولایات المتحدة الأمریكیة خلال الحرب العالمیة الثانیة لمعالجة مشكلة الضغوط التضخمیة 

ارءات المستخدمة لتنظیم بهدف الحد من الطل ارتیجیة، أما أبرز الإج بیع السلع ب على السلع الإست
:1قساط هيعن طریق الأالاستهلاكیة

 ارء السلع مما یؤدي إلى هبوط الطلب قیام البنك المركزي بتحدید الدفعة التي یجب دفعها مقدما لش
ارء هذه السلع من قبل الوحدات الاقتصادیة .على الائتمان لش

سداد القروض الاستهلاكیة، فعندما یلجأ البنك المركزي إلى تحدید مدة قصیرة لسداد د فترة تحدی
هذه الدیون فإن ذلك یؤدي إلى ارتفاع قیمة القسط الذي یجب دفعه مما یحد من الطلب على 

.القروض الاستهلاكیة

.613، ص1992والبنوك، جامعة الموصل، الموصل، عوض فاضل الدلیمي، النقود _1
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:الاقتراض بضمان السندات مع التقید بهامش الضمان.2
ارد  ازم بهامش الضمان، الذي یشیر یسمح للأف ارض من البنوك بضمان السندات بشرط الالت الاقت

على أساسها، فلو یقبل البنك بموجبه على منح القروض ة والتي نه النسبة من قیمة السندات السوقیبأ
، فإن المقترض یستطیع أن %60وكان هامش الضمان هو دینار 100اشترى مضارب سندات بقیمة 

ألف40لف دینار، أي أن العمیل یستخدم السندات كضمان للحصول على قرض أ40یقرض فقط 
ارد البنك المركزي أن یتبع سیاسة انكماشیة للحد من هذه القروض فإن البنك المركزي یلجأ  دینار، فإذا أ

ارد أن یتبع سیاسة توسعیة یلجأ إلى تقلیل الهامش إلى %80إلى رفع هامش الضمان إلى  ، والعكس إذا أ
.مثلا40%

:تمان الممنوح لغرض البناءئتحدید حجم الا .3
حیث یتم وضع حد أقصى للائتمان الممنوح لغرض بناء مساكن وتحدید فترة استرجاع تلك 

كالولایات المتحدة الأمریكیة خلال الحرب العالمیة الثانیة والحرب القروض، وقد طبقته بعض البلدان 
.الكوریة للحد من التضخم

:الأدبيالإقناع .4
تستخدم هذه الوسیلة عندما یلاحظ أن میكانیزم السوق لا یتماشى مع المصلحة العامة ویستخدمها 

وذلك عن طریق قیام .البنك المركزي في التأثیر على البنوك التجاریة كي تسیر في الاتجاه الذي یرغبه
في مجال معین بوسائل منها البنك المركزي بمناشدة البنوك التجاریة بزیادة أو خفض حجم الائتمان

ارت الشفهیة أو الكتابیة ارحات والتحذی .الاقت
فإذا لاحظ البنك المركزي أن التوسع في حجم الائتمان من طرف البنوك التجاریة ینعكس سلبا على 
المصلحة العامة، یطلب من هذه البنوك تخفیض حجم الائتمان دون اللجوء إلى تطبیق سیاسة سعر إعادة 

ار للعلاقة المتینة بین البنك المركزي والبنوك الخصم  أو السوق المفتوحة أو نسبة الاحتیاطي القانوني، ونظ
ارض، فعندئذ تكون البنوك التجاری ملزمة بالإقناع الأدبي ةالتجاریة باعتباره بنك البنوك والملجأ الأخیر للإق
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تجاریة بتعلیمات وٕارشادات البنك المركزي وبالتالي فإن الإقناع الأدبي هو عبارة عن مجرد قبول البنوك ال
.1أدبیا بخصوص تقدیم الائتمان وتوجیهه حسب الاستعمالات المختلفة

ارعي لكي تزید من  كما قد یضغط البنك المركزي على البنوك التجاریة بهدف تشجیع القطاع الز
ارضها إلیه على حساب القطاعات الأخرى مثلا تنفیذ سیاسة نقدیة توسعیة ل لقطاع الأول لتحفیزه للعمل، إق

على البنوك )الأدبي(كما یمكن للبنك المركزي أن یضغط بسیاسة انكماشیة عامة لفرض الإقناع المعني 
أري البنك المركزي لكونه الملجأ الأخیر .التجاریة لكي تسیر وفق سیاسته وغالبا ما تأخذ البنوك التجاریة ب

.للحصول على موارد نقدیة

:مباشرةالإجراءات ال.5
رفي التي یستخدمها البنك المركزي، وهي من أكثر الأدوات المستخدمة في تنظیم الائتمان المص

ارضیة معینة للبنوك التجاریة ویصل الأمر إلى  وتشیر إلى موافقة البنك المركزي أو رفضه لسیاسة اق
:2ارءات هيفرض عقوبات على البنوك التي تتبع سیاسات ائتمانیة غیر ملائمة وأهم هذه الإج

 ارض عندما ارق التجاریة للبنوك، باعتباره الملجأ الأخیر للإق رفض البنك المركزي إعادة خصم الأو
ارق .المالیةیرى أن السیاسة الائتمانیة للبنك المركزي مثل قیامه منح القروض للمضاربة في الأو

 ارض البنوك التجاریة في حالة تجاوز قروضها أرسمالها واحتیاطاتها أو رفض البنك المركزي إق مقدار 
ارض .عندما تتجاوز قروضها الحدود العلیا المقررة للإق

 إجبار البنوك على استثمار جزء من مواردها في أصول سائلة وخالیة من المخاطر كالاستثمار في
نسندات وحوالات الخزینة بهدف تدعیم الاحتیاطات النقدیة للبنوك التجاریة وزیادة الضمان للمودعی

ارق المالیة الحكومیة لمدها بالموارد المالیة ارء الأو ازم البنوك بش .وٕال
 ارعیة التمییز بین أسعار الفائدة وفقا للقطاعات الاقتصادیة، لتخفیض سعر الفائدة على القروض الز

.والصناعیة مقارنة بالقروض التجاریة والعقاریة
ارق التجاریة القابلة لإعادة الخصم ل ارق التجاریة التي تعتبر تحدید نوع الأو دى البنك المركزي والأو

.جزءا من الاحتیاطي القانوني

ازئر،_1 .39، ص1993ضیاء مجید الموسوي، الإصلاح النقدي، دار الفكر، الطبعة الأولى، الج
.272، ص 2009عجمي جمیل الجنابي ورمزي یاسین یسع ارسلان، النقود والمصارف، دار وائل للنشر، عمان، _2
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 ارضها للبنوك التجاریة، وقد یفرض البنك تحدید الحد الأقصى للقروض التي یقبل البنك المركزي إق
.المركزي سعر فائدة إضافي عند تجاوز البنك التجاري هذا الحد

 أرس المال التي یجب على البنوك التجاریة أن تفي بها، وهو یعني أن البنك المركزي تحدید كفایة 
أرس مال لا یقل عن حد معین من الأصول المرجحة لغرض  یطلب من البنوك التجاریة أن تحتفظ ب

أرسمالیة .حمایة أموال المودعین من مخاطر الائتمان والمخاطر ال

السیاسة النقدیة في الفكر الاقتصادي :ثالثالمطلب ال
ار لأهمیة السیاسة ال ة التنمیة، هذا ما جعلها تتطور الدور الفعال الذي تلعبه في عملینقدیة  ونظ

ارحل  و ارحل التي ت حتى أصبحت على وضعها الحالي،  وعقباوتمر بعدة م یهمنا هنا التعرف على الم
ذلك علىة التي اهتمت بالسیاسة النقدیة  والفكریة المختلفمرت بها السیاسة النقدیة من خلال المدارس 

:النحو التالي

:لمدرسة الكلاسیكیةا.أولا
لقد اعتبر الاقتصادیون الكلاسیك أن النمو یتم تلقائیا دون الحاجة إلى تدخل الدولة في الحیاة 

ارض ، وقد اعتقدوا أن التوازن الاقتصادي یتحقق دائما عند مستوى ةالاقتصادی التشغیل الكامل، مع افت
ارت  ارت في كمیة النقود تغی ارت في كمیة النقود على إحداث التغی حیاد النقود، بحیث یقتصر أثر التغی

.1مقابلة في قیمتها دون المساس بالنشاط الاقتصادي

عن وجه نظر الكلاسیك في هذا الشأن، )النظریة النقدیة الكلاسیكیة(وتعبر نظریة كمیة النقود 
في نفس یترتب علیها زیادة بنفس القدر  وحیث تشیر هذه النظریة إلى وجود علاقة بین كمیة النقود

ینعكس بنفس القدر )النقود المعروضة(الاتجاه في المستوى العام للأسعار فأي تغیر یحدث في الأول 
د الوطني وهذا مع دون أدنى تأثیر على الجانب الحقیقي للاقتصا)المستوى العام للأسعار(على الثاني 

ارض أیضا أن النقود تؤدي وظیفة واحدة هي وسیط في التبادل مما یفید حیاد النقود .افت

لهذا اعتبر الكلاسیك أن السیاسة النقدیة سیاسة محایدة ولا تؤثر بأي صورة من الصور على 
زمة ا في خلق النقود اللاأسعار الفائدة، ویقتصر دورهالإنتاج أو حتى الأجور الحقیقة  ومستوى التشغیل أو 
ارء المعاملات  و ارحل الأساسیة لإج یتضح من كل هذا أن الفكر الكلاسیكي یعكس المرحلة الأولى من الم

).بتصرف(530-526، ص 1990في النقود والبنوك، دار النهضة العربیة، القاهرة،محمد زكي الشافعي، مقدمة _1
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ارسة  و، أیةللنظریة النقدی تحلیل العوامل التي تؤثر على المستوى العام ن اهتم الاقتصادیون فقط بد
التحكم في المستوى العام للأسعار من خلال سیطرتها بذلك تصبح السلطات النقدیة قادرة على .للأسعار

.على كمیة النقود المعروضة

:المدرسة الكینزیة.ثانیا
لقد ظل الفكر الكلاسیكي سائدا ومقبولا من جانب الاقتصادیین حتى بدایة الثلاثینات من القرن 

من آثار سلبیة أین عجزت وما نتج عنها)1932-1929(الماضي، ثم جاءت أزمة الكساد الدولي الكبیر
.على معالجة الأزمة بشكل فعال)النظریة النقدیة الكلاسیكیة(نظریة كمیة النقود 

، ولقد وجه كینز ة لحل تلك المشكلةوهنا ظهرت النظریة الكینزیة التي قدمت حلولا مقترح
ارسة الطلب على النقود لذاتها ودرس علاقته بمستوى الإنفاق الوط ني ونادى بأن حیاد اهتمامه إلى د

الدولة في ظل هذه الظروف لم یعد مقبولا، ومن ثم فلابد من تدخلها لإنعاش الطلب الكلي للقضاء على 
النقود بین عرضتعادل المخلفات الأزمة حیث ربطت النظریة الكینزیة بین الدخل والإنفاق من خلال 

مع التوازن في )توازن سوق السلع(والادخار الطلب على النقود، بالإضافة إلى أن التوازن بین الاستثمار و
.1السوق النقدي یحقق التوازن الاقتصادي العام

التي تسمى سیاسة النقود الرخیصة )زیادة كمیة النقود(ولهذا اقترح كینز بعض السیاسات المالیة 
أي الزیادة في عرض النقود مما یؤدي إلى تنشیط الطلب والذي یؤدي بدوره إلى تحسین المستوى العام "

ومن هنا یتضح أن السیاسة النقدیة عند كینز لیست بالمحایدة بل .والتمویل عن طریق التضخم"الأسعار
المستوى العام للأسعار في كافة الأحوال، بل یمتد إلى هي إیجابیة إذ لن یقتصر تأثیر النقود على

مستویات الدخل والتشغیل وذلك انطلاقا من فرضیة أن حالة التوظف الكامل حالة ضمن حالات عدیدة 
یمكن أن یتوازن عندها الاقتصاد الوطني، وهكذا النظریة الكینزیة قد عكست المرحلة الثانیة من تطور 

.2م بموجبها إدماج النظریة النقدیة في النظریة الاقتصادیة الكلیةالنظریة النقدیة، ولكن ت

ارسة معالم  وبدأ الاهتمام یتحول من مجرد البحث عن أسباب تغیر المستوى العام للأسعار إلى د
سلوك النقود وأثره على مستوى النشاط الاقتصادي كما أوضح كینز إمكانیة نجاح السیاسة النقدیة في 

.89-88، ص1999جمیل سالم الزیدانین، أساسیات في الجهاز المالي، دار وائل للطباعة والنشر، عمان،_1
).بتصرف(181-162محمود معتوق، مرجع سبق ذكره، ص_2
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لتضخم والكساد، وقد فسر عمل هذه السیاسة من خلال اعتماد السلطات النقدیة لسیاسة علاج مشكلات ا
بالنقص وهذا وفقا للظروف السوق المفتوحة وبالتالي التأثیر على كمیة النقود المعروضة سواء بالزیادة أو

دیة تتخذ بتلاقي والأهداف المرغوب فیها، الأمر الذي ینعكس على سعر الفائدة، باعتبار ظاهرة نقالسائدة
قوى العرض والطلب، ومن ثم التأثیر على الإنفاق الاستثماري والذي بدوره یؤثر على الدخل الوطني، 

.ومن ثم التأثیر على مستوى النشاط الاقتصادي ككل

:یة والمدرسة النقد.ثالثا
لكمیة لقد جاءت مدرسة شیكاغو بزعامة میلتون فریدمان لتعید الحیاة من جدید للنظریة ا

ارحل تطور النظریة النقدیة والتي یطلق  التقلیدیة ولكن في صورة جدیدة حیث تعكس المرحلة الثالثة من م
علیها النظریة المعاصرة لكمیة النقود أو النظریة الكمیة الجدیدة والتي بموجبها تحویل النظریة الكمیة من 

مما أعاد التأكید على الدور الرئیسي للنقود مجرد نظریة للطلب على النقود إلى نظریة في الدخل النقدي، 
.في النشاط الاقتصادي

ویشكلون قوة ذات نفوذ )أصحاب المذهب النقدي(ویینوأصبح أنصار تلك النظریة یدعون بالنقد
ازید لیس في علام الفكر والتحلیل النقدي وٕانما أیضا في المجال تحدید السیاسات الاقتصادیة عموما .مت

أصحاب المدرسة النقدیة بأن للسیاسة النقدیة أثر فعالا على مختلف الأنشطة الاقتصادیة، یعتقد 
بصرف النظر عما إذا كانت هذه السیاسة انكماشیة أو تضخمیة، وحسب اعتقادهم دائما أن تدخل الدولة 

ومن ثم في النشاط الاقتصادي عن طریق السیاسة المالیة لتحقیق الاستخدام الكامل لعناصر الإنتاج 
تحقیق التوازن الاقتصادي فإن هذا الهدف لن یتحقق وٕانما على العكس فإن هذا التدخل قد یؤدي إلى 
تعمیق اللاتوازن، ولهذا تحتل السیاسة النقدیة المرتبة الأولى في السیاسة الاقتصادیة، على اعتبار أن 

ارت التي تحدث ف ارت التي تصیب الأنشطة الاقتصادیة تبعا للتغی ار وأكثر التغی ي كمیة النقود أكثر تأثی
ارت الناجمة عن السیاسة المالیة  ).سیاسة الإنفاق العام(فاعلیة من التأثی

لقد أوضح النقدیون أن التغیر في المعروض النقدي، له آثار واسعة النطاق على الطلب الكلي ومن 
حیث یمس عنها في المدى الطویل،ثم الناتج الوطني والأسعار، وهذه الآثار تختلف في المدى القصیر 

عرض النقود في المدى الطویل أثره بصفة خاصة على المستوى العام للأسعار فقط كما في الحالة 
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ار وهاما على الإنفاق  الكلي ومن ثم على  ار مباش الكلاسیكیة، غیر أنه في المدى القصیر تمارس النقود أث
:1الدخل الوطني وذلك على النحو التالي

إن زیادة المعروض النقدي من جانب السلطات النقدیة یؤدي إلى زیادة الأرصدة النقدیة :الأولىالحالة
ارد  ارد والمشروعات فوق المستوى المرغوب فیه، مما یؤدي إلى ارتفاع الإنفاق عند هؤلاء الأف لدى الأف

، هذا إذا كان الاقتصاد وبالتالي تكون هناك زیادة في الطلب الكلي ینجر عنه زیادة في الإنتاج والتشغیل
.دون التشغیل الكامل مما یؤدي إلى حدوث زیادة في الأرصدة  المرغوبة

أما إذا كان الاقتصاد في حالة التشغیل الكامل فإن الأثر ینعكس على الأسعار التي ترتفع، أي أن عملیة 
.التعدیل بین الأرصدة المرغوبة والحقیقة تتم في هذه الحالة عن طریق الأسعار

عند تخفیض المعروض النقدي من طرف البنك المركزي من خلال قیامه ببیع :الحالة الثانیةأما في 
ارق الحكومیة في السوق المفتوحة هذا یؤدي إلى تقلیل كمیة النقود عند الجمهور ومن ثم ینخفض  الأو

لجمهور عندما یواجه الإنفاق على السلع والخدمات مما یدفع الدخل الوطني إلى مستوى أدنى، بمعنى أن ا
نقصا في سیولته فإنه یقلل من إنفاقه إلى أن یهبط الدخل الوطني إلى النقطة حیث تستعاد النسبة الأصلیة 

.بینه وبین المعروض النقدي مرة أخرى

ارت الممكنة  مما سبق نخلص إلى أن الفكرة الرئیسیة للنظریة النقدیة المعاصرة تتمثل في أن التغی
ارر الاقتصاديفي كمیة النق و .د، یمكن أن تعالج الاختلالات الاقتصادیة وتؤدي إلى الاستق

ار یمكن القول أنه مهما اختلفت المفاهیم الأساسیة للسیاسة النقدیة عبر مختلف المدارس،  وأخی
ورغم اختلاف مبادئ كل منها إلا أنهم یجمعون على أنه لابد من وجود سیاسة نقدیة رشیدة، یمكن من 

.هتسییر الاقتصاد الوطني والتحكم في اختلالاتخلالها 

 IS-LMالنموذج الكینزي أو نموذج:المبحث الثالث

یمكن تقسیم الاقتصاد الوطني إلى أربعة أسواق أساسیة وهي سوق الإنتاج، السوق النقدي، سوق 
ارق المالیة، ویتحقق التوازن العام على مستوى الاقتصاد الوطني كك إذا تحقق التوازن ل العمل، سوق الأو

.165-163صمحمود معتوق، مرجع سبق ذكره،_1
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واحد فقط یعدّ شرطا ضروریا لتحقیق آن، ومنه أنّ تحقیق التوازن في 1في جمیع الأسواق وفي آن واحد
.التوازن العام ولكنه غیر كاف

ارسة، حیث  ار للارتباط الوثیق بین كل من الإنتاج وسوق النقد فسوف نكتفي بهما في هذه الد ونظ
.یتحقق التوازن الكلي عندما یتحقق التوازن في كلا السوقین معا وفي نفس الوقت

ارسة ¤LMالسوق النقدي مع كیفیة اشتقاق منحنى ندرسفیما یلي سوف  سوق الإنتاجثم د
.IS، وكیفیة اشتقاق منحنى )تالسلع والخدما(

العائلات، المؤسسات :لتبسیط التحلیل، فإننا سنفرض أن هذا النموذج مكون من ثلاث قطاعات
ارق مالیة حیث أن العائلات تعرض .والحكومة أین یتم تبادل كل من السلع الاستهلاكیة، نقود، عمل وأو

ارق المالیة عملها وتطلب العناصر الثلاث الأخرى، كما تعرض  من (المؤسسات السلع الاستهلاكیة والأو
ازنیتها.وتطلب العمل والنقود)أجل تمویل نشاطها ار تعرض الحكومة النقود من أجل تمویل عجز می .أخی

سوق السلع من المتفق علیه أن سعر الفائدة ومستوى الدخل مرتبطان ببعضهما وأن التوازن في
والخدمات یقتضي التوصل إلى معرفة سعر الفائدة ومستوى الدخل الذي یتحقق عندهما التوازن في هذه 

وبما أن التوازن الداخلي یتطلب التوازن في السوقین، فإنه من .السوق، وكذلك الوضع في سوق النقد
ني وهذا ما سیوصلنا إلیه نموذج الواجب البحث عن سعر الفائدة ومستوى الناتج الذین یحققان التوازن الآ

IS-LM.

LMالتوازن في السوق النقدي :المطلب الأول

یتحقق التوازن في سوق النقود عندما یتوازن الطلب والعرض الكلیین فیه وبالتالي یتحدد سعر الفائدة 
الفائدة، في حین فیعتمد على مستوى الدخل النقدي وعلى سعر )MD(التوازني، فأما الطلب على النقود

).البنك المركزي(تا تحدده السلطات النقدیةبثا)MS(یعتبر عرض النقود 

:السوق النقدي.أولا

.231، ص2004الكلي، الدار الجامعیة، الإسكندریة،الاقتصادمحمد  فوزي أبو السعود، مقدمة في  -1
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.سوق النقد وخصائصهفیما یلي سیتم عرض مفهوم 
:تعریف سوق النقود وأهمیته.1

علىبأنه المجال الذي یتم من خلاله وفي إطاره تفاعل قوى العرض والطلب یعرف السوق النقدي 
النقود ویتحدد بذلك السعر التوازني والكمیة التوازنیة لها، ویتصف سوق النقد بعدم وجود موقع معین یحدد 

.1نشاطه، وٕانما یتم الاتصال بینهم باستخدام وسائل الاتصال الحدیثة والمتعددة
یة كتسي سوق النقد أهمیة اقتصادیة ومالیة بالغة، كونه یتضمن تحلیل حركات الأصول النقدی

قصیرة الأجل من أجل مجموعة من المؤسسات النقدیة والمالیة التي تتعامل بالنقود، وتتمثل أهمیة سوق 
النقد في تأمین السیولة النقدیة وتوفیر أدوات الدفع للجهاز المصرفي، حتى یتمكن هذا الجهاز من أداء 

.دوره المناط به والمتمثل في تمویل النشاط الاقتصادي بمختلف فروعه

:خصائص سوق النقد.2
سوق النقد بمجموعة من الخصائص تمیزه عن غیره من الأسواق وأهم هذه الخصائص یتصف

:2هي
یتم التعامل في هذه السوق بأصول تتمتع بسیولة نسبیة، أي یمكن تحویل هذه الأصول إلى نقود .أ

.خلال مدة قصیرة جدا ودون خسارة تقریبا
یشكل البنك المركزي والبنوك التجاریة وشركات التأمین أهم المتعاملین في هذه السوق، حیث یلعبون .ب

.دور الوسیط المالي
ارت المؤقتة في الأصول قصیرة وتعتبر .ت توفر الأدوات المالیة المناسبة والتي بواسطتها تتحقق الاستثما

جل وغیرها من الأدوات التي یطلق علیها الكمبیالات وسندات القبول المصرفیة والسندات قصیرة الأ
.شبه النقود من أبرز الأدوات المالیة المستخدمة في هذه السوق

ازء .ث توافر هیكل متكامل للسوق وذلك لأن الأسواق الفرعیة تعتمد على هذا الهیكل لأنها تتأثر بالأج
هما، وهذا ما یجعل كل الأخرى من السوق، حیث أنه في ظل التنافس بین الأسواق یتوفر التكامل بین

.واحدة منها تتخصص في نوع معین من الأصول قصیرة الأجل

.245، ص2000عبد النعیم محمد مبارك، النقود والصیرفة والسیاسات النقدیة، دار السؤال للنشر، دمشق،_1
.59-57، ص2002للنشر والتوزیع والطباعة، عمان،جمال خریس وآخرون، النقود والبنوك، دار المسیرة _2
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یعتبر سعر الفائدة هو سعر التوازن في السوق النقدي لأنه یمثل المستوى الذي یتعادل عنده العرض .ج
.والطلب على النقود

:الطلب على النقود.ثانیا
:1دة الحقیقیة إلى ثلاث دوافع هيالأرصیخضع الطلب على النقود أو بتعبیر آخر الطلب على 

الأعوان بحاجة إلى النقود من أجل المبادلات الشخصیة أو المهنیة، في هذه الحالة :دافع المعاملات.1
.تلعب النقود دور الوسیط من أجل قبض أو إنفاق الدخل

لاعتبار أن قیمة لمواجهة النفقات غیر المتوقعة أو الظروف الاستثنائیة، لذا یمكننا ا:دافع الحذر.2
.النقود المخصصة لهذه الحالات أو تلك الموجهة للمعاملات مرتبطة أساسا بالدخل

إما الاحتفاظ بالسیولة من أجل :یجب الاختیار في هذه الحالة بین حالتین:دافع المضاربة.3
ارء أ بسعر هذا الاختیار مرتبط بالدرجة الأولى .وسنداتمسهالمعاملات أو تحویلها عن طریق ش

ارد ارتفاع في سعر الفائدة في فترة مستقبلیة فسوف یفضلون الاحتفاظ  الفائدة المتوقع، فإذا توقع الأف
ارء السنداتیالعكس فسوف ابالسیولة وٕاذا توقع و .فضلون ش

ازیدة للدخل التي تمثل الشطر الأول یكون الطلب على النقود بدافع المعاملات والحذر دالة مت
:L1لدالة السیولة نرمز لها ب 

L1 =  kY ,  k > 0 ……………….(1)

.هو درجة حساسیة الطلب على الأرصدة الحقیقیة للدخلkحیث 
المضاربة هو دالة متناقصة لسعر الفائدة وتمثل الشطر الثاني من بینما الطلب على النقود بدافع 

:L2دافع السیولة نرمز لها ب

L2 = -hr ………………..(2)

.ھو درجة حساسیة الطلب على الأرصدة الحقیقیة لمعدل الفائدةhحیث

ارهیم منصور، دار المریخ للنشر، الریاض،_1 .231، ص1988مایكل أبدجمان، الاقتصاد الكلي النظریة والسیاسة، ترجمة محمد اب
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ارق المالیة الاكتنازالطلب علىL2یقیس سینخفض، ، لما یرتفع معدل الفائدة فإن سعر الأو
ارءها ومنه إطلاق أكبر كمیة ممكنة من الأموال المكتنزة في التداول العكس إذا انخفض .بالتالي یتم ش

ارق المالیة معدل ال .رتفع مما یستوجب بیعها وبالتالي استرجاع النقودسیفائدة فإن سعر الأو

:یعبر عن الطلب على النقود بالمعادلة التالیة

� �

� =  	�� + ��
� �

� 		= ��− ℎ�..........................( 3)

�الطلب الاسمي على النقود و��یمثل �

� .الطلب على الأرصدة الحقیقیة	

:عرض النقود.ثالثا

.فیما یلي سیتم عرض مفهوم العرض النقدي ومحدداته

:مفهوم العرض النقدي.1

مع أداء النقد لمختلف وظائفه ومع القبول العام للنقود كوسیط للتبادل أصبحت المجتمعات تحتفظ 
حسب النشاط المعروضةالمتداولة من النقودبأحجام مختلفة من النقد یعبر عن الحجم أو الكمیة 

لقیاس عرض الاقتصادي، وفي هذا السیاق فقد ظهرت عدة مفاهیم للعرض النقدي عادة ما یتم استخدامها 
:النقد وتتمثل في المفاهیم التالیة

�المفهوم الضیق (المفهوم الأول .أ �	:(
ارق النقدیة الصادرة عن البنك المركزي، ویشمل هذا المجمع وسائل الدفع المطلقة السیولة كالأو

.1المركزيالصادرة عن الخزینة العمومیة والموضوعة قید التداول من قبل البنك النقود المعدنیة  و
ویعتمد صندوق النقد الدولي على هذا المقیاس لقیاس عرض النقود، وهذا لسهولة مقارنته، ویعتمد 
الاقتصادیین على عدد من المعاییر التي تحدد إحدى الأدوات المالیة كنقود، وبمعنى أدق تعتبر الأداة 

لتخزین القیم أو وحدة المالیة نقودا إذا كان من الممكن استخدامها كأداة لتسویة المدفوعات، أو أداة 
.حساب، وٕاذا كانت قیمتها الاسمیة ثابتة

.40، صمرجع سابقوسام ملاك، _1
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�النقود بالمفهوم الضیق  الودائع تحت الطلب+العملة في التداول =	�

�المفهوم الموسع (المفهوم الثاني .ب �	:(
إلـى جانـب شـبه النقـود التـي تتكـون مـن الودائـع لأجـل والودائـع	��ویتضمن التعریف الضیق للنقود 

الادخاریـــة لـــدى الجهـــاز المصـــرفي، ویشـــمل خصـــوم الجهـــاز المصـــرفي خاصـــة ودائـــع المقیمـــین بـــالعملات 
ارق المالیة ارء الأو .الأجنبیة وشهادات الإیداع واتفاقات ش

�النقود بالمفهوم الموسع  �النقود بالمعنى الضیق =	� شبه النقد+	�

�المفهوم الثالث .ت �	:
استخداما، ولكنه من أكثر مفاهیم النقود)	��، 	��(المشار إلیهما أعلاه یشمل مفهوما النقود 

فقد اتضحت فوائدهما في كثیر من البلدان بسبب تقدم حركة 	��و	��وسع للكتلة النقدیة التعریفات الأ
.التحریر المالي

المؤسسات المالیة من دولة لأخرى وذلك لاختلاف	��ورغم اختلاف إیجاد تعریف دقیق ل 
بالإضافة إلى 	��والأدوات النقدیة الموجودة في تلك الدول، إلا أنها تعرف هذا المجمع على أنه یشمل 

ارق التجاریة .نطاق أوسع من الأدوات والمؤسسات المصدرة إذ تشمل الشیكات السیاحیة والأو

ارت النقدیة تجدر الإشارة إلى أن اختیار مقیاس معین للنقود لغرض تصمیم السی ارقبة التطو اسة النقدیة وم
ارر العلاقة بین المتغیر النقدي وبین الطلب الاسمي في الاقتصاد وبمدى التنبؤ بهذه  یتأثر بدرجة استق

.العلاقة، بالإضافة إلى درجة تحكم السلطات النقدیة في المتغیر النقدي

:محددات العرض النقدي.2
ارء الباحثین  :یليوالاقتصادیین إلى محددات عرض النقود في ماتشیر مجموعة آ

یعمل كسلطة نقدیة في التأثیر على حجم النقود في الاقتصاد، حیث یقوم بالتأثیر :البنك المركزي.أ
ارض الأموال، أما  على حجم النقد من جانبین، الأول یتمثل في الحد من قدرة البنوك التجاریة على إق
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النقد المصدر على القاعدة النقدیة وبالتالي على حجم النقد في الجانب الآخر فیتمثل في تأثیر 
.1الاقتصاد

ازید :مدى تقدم الوعي الادخاري.ب ارد، وت ازید الوعي المصرفي وشیوع العادة المصرفیة بین الأف وت
الأهمیة النسبیة للودائع الجاریة من إجمالي مكونات العرض النقدي بزیادة شیوع الوعي المصرفي 

ازدت الأهمیة النسبیة وتقدم عادا ارد  ارد المصرفیة، فكلما كان الوعي الادخاري متقدما لدى الأف ت الأف
للودائع الثابتة من إجمالي مكونات العرض النقدي، وهذا ما یزید من قدرة البنوك التجاریة على التوسع 

ارض، الأمر الذي ینتج عنه زیادة ا لائتمان وبالتالي زیادة في نطاق الائتمان لتوفر الأرصدة القابلة للاقت
.العرض النقدي

یمكن أن تؤثر البنوك التجاریة في العرض النقدي من خلال سیاستها الائتمانیة :البنوك التجاریة.ت
.العوامل كحجم الاحتیاطیات النقدیة والتوقعات المستقبلیةمنالتي تتأثر بمجموعة 

.ویتحقق التوازن في السوق النقدیة لما یتساوى عرض النقود بالطلب علیها

��

� = ��

� …………………….(4)

:بما أن عرض النقود یحدده البنك المركزي فإنه یعتبر كمتغیرة خارجیة

��

� = ��
� …………………………(5)

 ��− ℎ�		= 
��
� ………………....(6)

 ��� =   �����−	����……………(7)

 ��� = ���	
��
� + 	ℎ��…………….(8)

.116-115مرجع سبق ذكره، ص،جمال خریس وآخرون_1
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.هو الدخل التوازني في السوق النقدیة���هو سعر الفائدة التوازني في السوق النقدیة و���حیث أن 

.1والتي یتساوى فیها عرض وطلب النقود(r,Y)النقاط الممثلة للثنائیات LMنسمي منحنى

:موجب وفي غالب الأحیان نتجاهل الحالتین المتطرفتین المتمثلتین فيLMیكون میل منحنى 
ارد  عند مستوى سعر –مصیدة السیولة أین یكون المنحنى أفقیا ویعبر على الوضعیة التي یستعد فیها الأف

نشیر إلى أنه في هذه الحالة تكون السیاسة النقدیة لیس .لحمل كمیة من النقود المعروضة–فائدة معین 
أما الوضعیة الثانیة التي یكون فیها المنحنى عمودیا، فإن .ا أثر على مستوى الدخل وسعر الفائدةله

ازید على عرض النقود ینسیحدYارتفاع الدخل  إذا كان.عنه ارتفاع معدلات الفائدةتجث ضغط مت
ئدة سیؤدي إلى عودة الارتفاع في الدخل ناتجا عن السیاسة المالیة، فإن الارتفاع المسجل في معدلات الفا

ارد غیر مستعدین .التوازن في نفس المستوى ومنه فالسیاسة المالیة غیر فعالة في هذه الحالة یكون الأف
.ها خاصیة الاستعمال في المعاملاتلحمل السندات مادامت النقود لیس ل

.324مرجع سبق ذكره، صملاك،وسام _1
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منحنى التوازن في السوق النقدیة):1(الشكل 

Source: Michel Bial�s, , R�mi Leurion, Jean-Louis Rivaud, Op Cit, p312

نتیجة عدة عوامل نذكر LMیتغیر مستوى التوازن في السوق النقدیة والمعبر عنه بانتقال منحنى 
:منها

تغیر عرض النقود
تغیر المستوى العام للأسعار
تغیر التوقعات الخاصة بمعدلات الفائدة أو التضخم.

����

��
Y

r
r

�� Y

LM
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IS1التوازن في سوق السلع والخدمات :ثانيالمطلب ال

ازیدة للدخل فهو نسبة من هذا الأخیر الذي لم یستهلك في  یعتبر الادخار عند الكینزیین دالة مت
:الفترة المعتبرة

S  =  Y – C ………………. (9) 

:وتأخذ دالة الاستهلاك الكینزیة الشكل التالي
C = cY+ �� …………………(10)

.الاستهلاك المستقل عن الدخل	��و)c≤0≥1(المیل الحدي للاستهلاك ھو cأین 
:من المعادلتین یصبح لدینا

S = Y – (CY + ��) ………………(11)

S = (1– c)Y – ��	………………..(12)

S = sY – �� …………………(13) 

).s≤0≥1(للادخارالمیل الحدي sمع 

العائلات، المؤسسات، والحكومة فإن :في حالة ما إذا كان الاقتصاد مكون من ثلاث قطاعات
:مع��الاستهلاك والادخار لن یكونا بدلالة الدخل الوطني وٕانما بدلالة الدخل المتاح 

�� = Y – TA +TR ……………..(14) 

ارئب وTAتعبر  :وفي غالب الأحیان تعتبر كدالتین للدخل.على التحویلات الاجتماعیةTRعلى الض

TA =  taY  + ��� …………..(15) 

1_ Cuthbertson .K & Tayalor .M.P (1987) : “ Macroeconomic System “, Basil Black Well, p 3.
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TR = -trY + ��� …………...(16)

ازفیة،���یمثل معدل الضریبة، taعلما أن القیمة ���معدل التحویلات وtrالضریبة الج
ازفیة للتحویلات .الج

:وبالتالي نتحصل على

C = c�� + �� ……………………………………....(17)

C = c (Y – TA+ TR) + �� ……………………………(17)′

C = c [ Y – (taY+���) + (-trY+ ���)] + ��………..(17)″    

C = (c – cta – ctr)Y+ (–c��� + c���+��)………….( 17)‴

:الادخارومنه تكون دالة 

S =  [ 1 – (c – cta – ctr) ] Y – (–c��� + c���+��)………….( 18) 

ارر الاســتثمار حیــث تأخــذ المؤسســات .تمثــل دالــة الاســتثمار كــل إنفــاق ینــتج عنــه دخــولا مســتقبلیة قــ
ارء مقارنة بین ارت بإج الـذي یمثـل عنـد (معـدل الفائـدة السـائد فـي السـوق ومعـدل المردودیـة المتوقـع للاسـتثما

أرس المال  أرس المـالوعند الكلاسیك الإنتاجیة الحEMCكینز الفعالیة الحدیة ل حسـب كینـز، ترتـب ).دیة ل
أرس نحنـى الفبالتـالي یمكـن تحدیـد مEMCالمؤسسات مشاریعها الاستثماریة ترتیبا تنازلیا ل  عالیـة الحدیـة لـ

.الذي یعبر على منحنى طلب الاستثمارالمال

عنــدما یكــون معــدل المردودیــة المتوقــع أكبــر مــن معــدل الفائــدة، فإنــه یجــب الاســتثمار عنــد كــل مــن 
غیــر أنـــه .بالتــالي تكــون تــدفقات الاســتثمار دالـــة متناقصــة بالنســبة لمعــدل الفائــدة.الكینــزیین والكلاســیكیین
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ارت ســـعر تكـــون مرونـــة الا ســـتثمار بالنســـبة لهـــذا الأخیـــر ضـــعیفة أي أن الاســـتثمار یتجـــاوب قلـــیلا مـــع تغیـــ
ارت المالیــة لــیس لهــا الــدور الأهــم  الفائــدة ذلــك لأنــه مــن بــین مختلــف العوامــل التــي تحــدد الاســتثمار، المتغیــ

ارت الحقیقیـــة هـــي التـــي لهـــا المكانـــة الرئیســـیة المؤسســـات عـــدم بتعبیـــر آخـــر، فإنـــه إذا توقعـــت .وٕانمـــا المتغیـــ
ارتفــاع الطلــب علــى الســلع فإنهــا لــن تســتثمر حتــى وٕان كــان معــدل الفائــدة منخفضــا ومنــه یمكــن تحدیــد دالــة 

:على النحو التاليIالاستثمار

I = - br + aY + �� …………….(19)

درجـــــة حساســـــیة aو الاســـــتثمار لمعـــــدل الفائـــــدةدرجـــــة حساســـــیةbالاســـــتثمار المســـــتقل، ��حیـــــث 
.الاستثمار للدخل

كما هو 1التي یتساوى فیها الادخار والاستثمار)r,Y(النقاط الممثلة للثنائیات ISنسمي منحنى 
):2(مبین في الشكل 

.252، ص2007یسري عبد الرحمان، وآخرون، النظریة الاقتصادیة الكلیة، الدار الجامعیة، القاهرة،_1
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منحنى توازن سوق السلع والخدمات):2(الشكل 

Source : Michel Bial�s, , R�mi Leurion, Jean-Louis Rivaud, Op Cit, p311

Y  = C+I+G

C = (c – cta – ctr)Y+ (–c��� + c���+��)          

I = - br + aY + ��
G = ��

.حیث أن الإنفاق الحكومي هو متغیرة خارجیة تحدد من طرف السلطات

:لدینایصبح 

r r

Y

IS

S

Y

I

I

S

………….(20)
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Y  = (c – cta – ctr+a)Y + [–c��� + c���- br+��+��+��]

Y(1-c(1-ta-tr)-a) =+ [–c��� + c���- br+��+��+��]

:ومنه

���	 = 	[–����	�	�����	�����������](���(�������)��) ………………………………… (22)

:ناجم عن عدة عوامل نذكر منهاISمنحنى یكون انتقال
تغیر دالتي الادخار والاستثمار.
 ارئب والتحـــویلات، فـــأي ارتفـــاع فـــي تغیـــر فـــي السیاســـة الحكومیـــة فـــي مجـــال الإنفـــاق الحكـــومي والضـــ

ارئب(الإنفاق الحكومي  .نحو الیمین والعكسISینقل منحنى )أو انخفاض في الض

السلع والخدمات والسوق النقدیةقالتوازن الكلي لسو:لثالثالمطلب ا
ینجم التوازن الكلي عن توافق كل من سوق السلع والخدمات والسوق النقدیة والمعبـر عنـه بتقـاطع 

:)3(كما هو موضح بالشكل LM1ومنحنى ISمنحنى 

التوازن في سوق السلع والخدمات والسوق النقدیة):3(الشكل 

Source: Michel Bial�s, R�mi Leurion, Jean-Louis Rivaud, Op Cit, p313

1 _ Mankiw. G. N (2003) : “Macro�conomie” , DE, Boeck Université, p 345.

r
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…..(21)
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مــن المنحنـى یمكــن أن نمیــز أربعــة .علــى معــدل الفائـدة التــوازني الــذي یحقــق التـوازن فــي الســوقین∗�یعبـر 
:مناطق للإختلال

)1(M<L ،I<S: الخــاص بسـوق السـلع والخــدمات وفـائض فــي الطلـب فــي تمثـل فـائض فــي العـرض
.سوق النقود

)2(I<S ،L<M: تمثـل فـائض فـي العـرض فـي سـوق السـلع والخـدمات وفـائض فـي عـرض النقـود فـي
.السوق النقدي

)3(S<I ¤L<M: تمثــل فــائض فــي الطلــب فــي ســوق الســلع والخــدمات وفــائض فــي عــرض النقــود فــي
.السوق النقدي

)4(S<I  ،M<L: فــائض فـي الطلــب فــي سـوق الســلع والخــدمات وفــائض فـي الطلــب علــى النقــود تمثــل
.في السوق النقدي

)22(و)8: (ویمكن تحدید جبریا التوازن الكلي بتساوي الدخل في السوقین والمعبر عنه بالمعادلتین

���= ��� 			 	[–����	�	�����	�����������]
(���(�������)��) = ���	

��
� + 	ℎ��

:نضع
�� = (–c��� + c��� +��+��+��)

�	= (1-c(1-ta-tr)-a)

 = ��

	 b + 
�
� r  = ��	-

�
�
��
� ………….(23)

 r = �
����

�
��	-

�
�
��
� …………….(24)
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الجدل الفكري حول السیاسة المالیة والنقدیة:المبحث الرابع

والنقدیة لتحقیق الأهداف الاقتصادیة بشكل عام هناك تكاملا هاما وقویا ما بین السیاستین المالیة
ارر الاقتصادي على وجه خاص، فمن خلال هذا الفصل سوف نتطرق إلى العلاقة بین السیاستین  والاستق

.المالیة والنقدیة والتأثیر المتبادل بینهما

خــر فنـــرى یــرتبط التفاعــل بــین السیاســـات النقدیــة والمالیــة بتبـــادل تــأثیر كــل منهمــا علـــى أهــداف الآ
للسیاســة النقدیــة تــأثیر علــى السیاســة المالیــة فــي مســألة تمویــل عجــز الموازنــة حیــث یــؤثر موقــف السیاســة 
النقدیــة فــي قــدرة الحكومــة علــى تمویــل عجــز الموازنــة لأنّ تكلفــة خدمــة الــدین تتغیــر تبعــا لضــیق أو اتســاع 

ارتیجیتها فـي هـذا المجـال المصادر المتاحة للتموین كمـا نجـد أنّ اعتمـاد الحكومـة علـى البنـك ا لمركـزي وٕاسـت
ارت المختلفـة والمتداخلـة لكـل .تمثل قیدا على اسـتقلالیة السـلطة النقدیـة ولـذلك نحـاول أن نتعـرض إلـى التـأثی

.من السیاسة النقدیة والمالیة

السیاستین المالیة والنقدیة ونقاط الاختلاف بینهاحجج دعاة :الأولطلبالم

ارجـع  رجـع إلـى منتصـف یأنّ بدایـة الجـدل النقـدي والمـالي علـىالاقتصـادیة الحدیثـةتكاد تجمـع الم
الخمسینات من القرن الماضي على یدّ الاقتصادي الأمریكـي میلتـون فریـدمان، وقـد انظـم إلیـه مجموعـة مـن 
الاقتصـــادیین الـــذین أعلنـــوا إیمـــانهم العمیـــق بقـــدرة السیاســـة النقدیـــة وحـــدها دون غیرهـــا مـــن السیاســـات علـــى 
ارسـة وبحـث  ارر الاقتصادي، كما عكفـوا علـى د تحقیق التشغیل الكامل وعلاج الأزمات والوصول إلى الاستق
مختلف السبل التـي حـاولوا بهـا تجریـد السیاسـة المالیـة الكلیـة مـن أیـة قـدرة علـى التـأثیر علـى النـاتج الـوطني 

.1والخروج من الأزمات وتحقیق التوازن العام

وقد اضطرّ المالیون بطبیعة الحـال إلـى التصـدي لمـا یدعیـه أنصـار السیاسـة النقدیـة، فـاتجهوا إلـى 
ارســـة وبحـــث الجوانـــب الفكریـــة المالیـــة التـــي أثارهـــا أنصـــار السیاســـة النقدیـــة فـــي هجـــومهم علـــى السیاســـة  د

توى النشـاط الاقتصــادي المالیـة، وقـد دافعـوا علـى الفكـر المـالي وقـدرة السیاســة المالیـة علـى التـأثیر علـى مسـ
ولم یحاول المالیون في ظـل هـذا السـیاق هـدم السیاسـة النقدیـة وتجریـدها مـن أیـة .والتشغیل وعلاج الأزمات

ازن ومقارنة اسلامیة، مكتبة النهضة العربیة المصریة، الطبعة الأولى،_1 .266، ص1986حمدي عبد العظیم، السیاسات المالیة والنقدیة في المی



عمومیات عن السیاسة المالیة والسیاسة النقدیةالفصل الأول                               

70

فعالیــة كمــا فعــل النقــدیون، بــل نــادوا بضــرورة مســاندتها للسیاســة المالیــة ولكنهــا تــأتي فــي مرتبــة ثانویــة مــن 
.1لیةحیث الأهمیة في حالة مقارنتها بالسیاسة الما

ودعـاةWalter Hellerلقـد كـان هـذا الجـدل موضـوع منـاظرة بـین دعـاة السیاسـة المالیـة بزعامـة 
حول أي سیاسـة یجـب اعتمادهـا لتوجیـه الاقتصـاد الأمریكـي و Milton Fridmanالسیاسة النقدیة بزعامة
.2الحجج أهمهالقد ساق كل منهما جملة من  وMonetary and Fiscal Policyهذا ما جاء في كتاب 

حجج دعاة السیاسة المالیة:أولا

لـم یوفقـوا فـي تحدیـد المتغیـر النقـدي الملائـم )أنصـار السیاسـة النقدیـة(إن النقـدیین Walterحسب 
، أم )(M1الــذي یعمــل علــى تحفیــز النشــاط الاقتصــادي، هــل یتعلــق الأمــر بالكتلــة النقدیــة بمفهومهــا الضــیق 

معظـم الودائـع لأجـل عنـد ودائـع الادخـار  وM1الذي ینص علـى أنهـا تشـمل إضـافة علـى بمفهومها الواسع  و
.؟النقدیةأو متغیر آخر مثل القاعدة(M2)البنوك أي 

نقــــدي إذا قــــدر ، حیــــث لاحــــظ انخفــــاض التوســــع ال1968بمــــا وقــــع فــــي جویلیــــة Walterیعلــــل  و
الودائــع لأجــل، وبقــي ثابتــا إذا تــم تقــدیره بالقاعــدة ارتفــع إذا قــدرناه بــالنقود مضــافا إلیهــا بــالمخزون النقــدي،  و

.النقدیة

وقد لاحظ غموض بعض  أفكار النقدیین خاصة فیمـا یتعلـق بعلاقـة الكتلـة النقدیـة بالـدخل، أحیانـا 
الــدخل، غیــر أنهــم یصــرحون فــي حــالات أخــرى بــأن علاقــة ضــیقة بــین الكتلــة النقدیــة  ویعتبــرون أن هنــاك 

ارت الـــدخل،  وى النقـــود یتـــأثر الطلـــب علـــ ارز أهمیـــة المضـــاعف النقـــدي فـــي المـــدى بتغیـــ الهـــدف مـــن هـــو إبـــ
.القصیر

حســب النقــدیون أن أســعار الفائــدة تتحــد علــى مســتوى الســوق وبالتــالي لا ســلطان للدولــة علــى ضــبط هــذه -
.الأسعار

1- Haward R. Vane, John L. Thomson, "An Introduction To Macroeconomics Policy", (harvester Wereatsheaf, 
Great Britain , 1993), p324

ازئري في الفترة_2 ارسة حالة النظام الضریبي الج ارت الدولیة د ، أطروحة )1995-1988(قدي عبد المجید، فعالیة التمویل بالضریبة في ظل التغی
ازئر، اره غیر منشورة، جامعة الج .50، ص1995دكتو
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ترفـــون  یعرغــم أهمیـــة السیاســـة الضـــریبیة فـــي الإنعـــاش الاقتصـــادي، غیـــر أن أنصـــار السیاســـة النقدیـــة لا-
ارت هـــذه الأداة  و خیـــر دلیـــل النتیجـــة المتحصـــل علیهـــا فـــي رفـــع نســـبة التشـــغیل فـــي الولایـــات المتحـــدة بتـــأثی

.نتیجة التخفیضات الضریبیة1964الأمریكیة 

حجج دعاة السیاسة النقدیة:ثانیا

:أصحابه بجملة من الحجج هي وWalterرد فریدمان على 

ارت لــم یتجاهــل ا- اردة الشــعوب فــي رفاهیــة المجتمعــات، إلا الإنتاجیــة  ولنقــدیون دور القــد أن النقــود تبقــى إ
.الأهم باعتبارها هي التي تقیم هذه العواملالعامل المسیطر  و

حسـب فریــدمان أن ریبیة أكثـر مــن السیاسـة النقدیـة، یبـالغ دعـاة السیاسـة المالیـة باســتعمالهم للسیاسـة الضـ-
الأسـعار فـي المـدى الطویـل، كمـا لى تأثیر هام على كل مـن الـدخل  وإمعدل التغییر في الكتلة النقدیة یؤدي 

ارض هــذا مـا یــؤدي إلــى زیــادة مــن السـوق النقدیــة  وأن الدولـة فــي حالــة تغطیـة عجــز الموازنــة تلجـأ إلــى الاقتــ
.الطلب على القیم المقترضة ومنه ارتفاع أسعار الفائدة

ارت، فتكـــون هـــذه - الأخیـــرة إیجابیـــة خـــلال السداســـي الـــذي یـــتم فیـــه زیـــادة النفقـــات تـــؤدي إلـــى بعـــض التـــأثی
الإنفــاق، وتكــون ســلبیة فــي السداســي المــوالي لــه، بینمــا الضــریبة عدیمــة الفعالیــة عنــد فصــلها عــن النفقــات 

.العامة

ممــا ســبق یتضــح أن جــوهر الخــلاف ینصــب حــول تــدخل الدولــة فــي الحیــاة الاقتصــادیة، نجــد أن 
یعتبرونهــا كفیلــة لوحــدها بإحــداث نقــدیون یركــزون علـى آلیــات الســوق  والالمـالیون ینــادون بتــدخل الدولــة أمــا 

قــد عــدلوا مــن مــوقفهم اتجــاه السیاســة )الكنزیــون(التــوازن الاقتصــادي دون تــدخل الدولــة غیــر أن المــالیون 
ارت عــرض النقــود فــي الوقــت الــذي اعتــرف ف یــه النقــدیون بــأن ســرعة النقدیــة، وذلــك بإعطــاء دور أكبــر لتغیــ

ارت حـادة فـي المـدى القصـیر،  والتداول، إن كانت مسـتقرة بشـكل عـام فـي المـدى الطویـل فإنهـا تخضـع لتغیـ
.1كما اعترفوا أیضا بصعوبة الاتفاق على المقصود بعرض النقود

أنصـار السیاســة النقدیـة، قــد النظـر لأنصـار السیاســة المالیـة  وولیسـت ثمـة ریــب أن كـل مـن وجهتــي
لهمــا)النقدیــة-المالیــة(الاقتصــادیین یعتقــدون أن كــل مــن السیاســتین أثــرت فــي الأخــرى بشــكل مــا، فأغلــب

.159، ص1995ي إلى تاریخ الفكر الاقتصادي، دار الشرق والقاهرة، مصر،الببلاوي حازم، دلیل الرجل العاد_1
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ســلبیة تــأثیر ر وآلیــة الانتقــال ومــدى ایجابیــة  والإنتــاج لكــن مــدى فاعلیــة هــذا التــأثیثــار علــى الطلــب الكلــي  وآ
ـــة بالسیاســـات النشـــطة مـــن عدمـــه ومـــا مـــن نوعیـــة السیاســـة ســـیتتبعهالسیاســـات، وكـــذلك مـــدى تـــدخل الدول

أثـر المصـداقیة كلهـا ومدى اعتماده على أحداث الماضـي وموقـف التوقعـات  وأسس ذلك التدخل،  و، طبقةالم
ارع الفكري بین أنصار هاتین السیاستین .أمور دار حولها الص

:نقاط الاختلاف بین المدرسة الكینزیة والمدرسة النقدیة.ثالثا

ازل قائمـــا ولـــم یســتطع الاقتصـــادیون إثبـــات صـــحة أحـــدها ونفـــي  إن الاخــتلاف بـــین المدرســـتین لا یـــ
ــــة اســــتطاعت كــــل مــــن المدرســــتین  ارســــات باســــتخدامالآخــــر بشــــكل قــــاطع، ولكــــن مــــن الناحیــــة التطبیقی الد

.الإحصائیة أن تبین فاعلیة سیاستها من خلال مدة زمنیة مختلفة

ارســــات فــــأظهرت المدرســــة الكینزیــــة فاعلیــــ ارت معینــــة، بینمــــا أكــــدت الد ة السیاســــة المالیــــة فــــي فتــــ
الإحصـــائیة النقدیـــة فاعلیـــة السیاســـة النقدیـــة فـــي مـــدد أخـــرى، ویمكـــن مقارنـــة النظریـــة النقدیـــة مـــع المنـــاهج 

التقــارب الكبیــر فــي وجهــات النظــر بــین المدرســتین خــلال العقــود الــثلاث نالكینزیــة الحدیثــة، علــى الــرغم مــ
تلافــات بینهمــا قائمــة فــي تأكیــد أي السیاســتین أكثــر فاعلیــة عملیــا فــي التــأثیر علــى الطلــب الماضــیة، والاخ

والعــرض الإجمــالیین، فــي الوقــت الــذي یؤكــد فیــه أنصــار المدرســة النقدیــة علــى دور السیاســة النقدیــة وعــدم 
الاقتصـاد الحـر استخدامها السیاسة المالیة انطلاقا من موقفهم ضد التدخل الحكومي الواسع واعتقـادهم بـأن

هـو اقتصـاد مسـتقر ولا یحتــاج إلـى تـدخل حكــومي واسـع، فإننـا نجــد أن المدرسـة الكینزیـة تؤكــد بـأن كـلا مــن 
ارن في الطلب الكلي .السیاستین تؤث

ارت الركـــود أو  ار فاعلیـــة السیاســـة النقدیـــة وخاصـــة فـــي فتـــ إلا أن فاعلیـــة السیاســـة المالیـــة تفـــوق كثیـــ
:جل، ویبرز من ذلك أن هناك اختلافات رئیسیة ما بین المدرستین أهمهاالكساد الاقتصادي الطویل الأ

 لا تتفق المدرستان حول القوى المحركة للطلب الكلي، إذ یعتقـد النقـدیون أن الطلـب الإجمـالي یتـأثر فقـط
وبشـكل رئیسـي بـالعرض مـن النقـود وأن تـأثیر النقـود فـي الطلـب الإجمـالي مسـتقر ویمكـن الاعتمـاد علیـه 

ازحمـة القطـاع الخــاص فـي ال وقـت الـذي یؤكـد فیـه النقـدیون أن تطبیـق سیاسـة مالیـة توسـعیة یـؤدي إلـى م
مـن خــلال السـوق المــالي، الأمـر الــذي یـؤثر ســلبا فـي الإنفــاق الاسـتثماري الخــاص، وبالتـالي فــي الطلــب 

.الكلي، وهذا یعني أن السیاسة المالیة سوف لن یكون لها إلا تأثیر ضئیل یمكن إهماله
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ســة النقدیــة، نظــر الكینزیــة تتصــف بــالقبول وعــدم الــرفض المطلــق للسیاالعكــس ذلــك، فــإن وجهــة وب
صـــر الكینـــزیین علـــى أن السیاســـة النقدیـــة أقـــل فاعلیـــة فـــي التطبیـــق مـــن السیاســـة ولكـــن فـــي الوقـــت نفســـه ی

تــالي فـــإن المالیــة، إذ أن تـــأثیر ســعر الفائـــدة فــي الطلـــب الكلــي یتحقـــق مــن خـــلال الإنفــاق الاســـتثماري، وبال
فاعلیـة السیاســة النقدیــة تتمثــل بزیــادة عـرض النقــود ومــن ثــم انخفــاض سـعر الفائــدة والــذي یعتمــد بــدوره علــى 

ارت في سعر الفائدة  ).وجهة نظر النقدیون(مدى استجابة الإنفاق الاستثماري للتغی

تمـد علـى سـعر في حین یعتقد الكینزیین بـأن هـذه الاسـتجابة ضـعیفة، لأن الإنفـاق الاسـتثماري لا یع
الفائدة فحسب مثلمـا یعتقـد النقـدیون وٕانمـا علـى توقعـات المسـتثمرین للحالـة الاقتصـادیة فـي المسـتقبل أیضـا، 
فإذا كانت توقعاتهم متشائمة بالنسبة إلى المستقبل، فإن انخفاض سعر الفائـدة لـن یـؤدي إلـى ارتفـاع الإنفـاق 

ار والعكس .الاستثماري كثی

سـتین حـول فاعلیـة السیاسـتین، إذ یعتقـد النقـدیون مـن خـلال اسـتنتاجات النظریـة ثمة اختلافات بـین المد ر
ارن النقــــود خــــلال الأجــــل القصــــیر  ارض ثبــــات ســــرعة دو الكلاســـیكیة بفاعلیــــة السیاســــة النقدیــــة علــــى افتــــ
ارت الحاصــلة فـي النـاتج القـومي والـدخل القـومي، إلا أن الكینــزیین  ارر الطلـب علـى النقـود مـع التغیـ واسـتق

ارن الم حـــدثین یعتقـــدون ومـــن خـــلال التجـــارب العدیـــد مـــن بلـــدان العـــالم إحصـــائیا وتطبیقیـــا بـــأن ســـرعة دو
النقود لیست ثابتة ومستقرة، وهذا مـا یضـعف فاعلیـة السیاسـة النقدیـة فـي التـأثیر علـى الطلـب الإجمـالي، 

ارت فــي كمیــة النقــ و ارن النقـــود معاكســة للتغیــ ارت فــي ســرعة دو د، فانخفـــاض وخاصــة عنــدما تكــون التغیــ
ارن النقـــود فــي أزمـــة الركــود الاقتصـــادي یجعـــل زیــادة كمیـــة النقــود ضـــعیفة التــأثیر، بینمـــا یزیـــد  ســرعة دو
ارتفاعهـــا فـــي أزمـــة الانتعـــاش مـــن الضـــغوط التضـــخمیة وارتفـــاع الأســـعار، ویقلـــل تـــأثیر السیاســـة النقدیـــة 

.الانكماشیة
 النقـدیون والكینزیـون یتعلـق بسـلوك العـرض الإجمـالي، الاختلاف الجوهري الآخر مابین علماء الاقتصاد

إذ یؤكــد الكینــزیین عــدم مرونــة الأســعار والأجــور، فــي حــین یعتقــد النقــدیین بــأن الكینــزیین قــد بــالغوا فــي 
ار  تقـدیم عــدم مرونــة الأســعار فــي الاقتصـاد، ولــذلك فــإن منحنــى العــرض الكلـي قصــیر الأجــل أشــد انحــدا

.1نزیین أن منحنى العرض الكلي یأخذ الشكل العمودي، أي شدید الانحدارلیس عمودیا، بینما یرى الكی
 هنــاك اخــتلاف آخـــر مــا بــین المدرســـتین حــول فاعلیـــة السیاســتین، إذ یعتقــد النقودیـــون أن سیاســة عجـــز

ارجــع عنهــا،  ارمج اقتصــادیة لا یمكــن الت ازنیــة التــي یــؤمن بهــا الكینــزیین محــددة بــالقبول السیاســي وبــ المی

.640-639صمرجع سبق ذكره، ،أ سامویلسون، نرد هوس.بول _1
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ازنیـة العامـة، وفـي حالـة الانكمـاش محـددة فهي في حا لة التوسع محـددة بـالقبول السیاسـي للعجـز فـي المی
ارمج اقتصــادیة واجتماعیــة لا یمكــن التخلــي عنهــا، فــي حــین یعتقــد الكینــزیین أن سیاســة العجــز  ومقیـدة ببــ

سـة النقدیــة الحكـومي أو السیاسـة المالیــة التوسـعیة یمكــن أن تسـهم فــي تنشـیط الاقتصــاد إلـى جانــب السیا
.مع دور أكبر للسیاسة الحكومیة المالیة

التنسیق بین السیاستین المالیة والنقدیة:ثانيالمطلب ال
ارءات التــــي تحكــــم ســــلوك عمــــل  یمكـــن أن یجمــــع  المعنــــى الواســــع للسیاســــة الاقتصــــادیة كـــل الإجــــ

للسیاســـة الاقتصـــادیة الســـلطات العامـــة وهـــي بصـــدد التـــدخل فـــي الحیـــات الاقتصـــادیة، أمـــا المعنـــى الضـــیق 
السیاســة المالیــة، السیاســة النقدیــة، التــدخل (فیجعلهــا تنحصــر فــي جانــب واحــد مــن الجوانــب الــثلاث للتــدخل

ارت الأساســـیة للاقتصـــاد )المباشـــر مـــن خـــلال القیـــود، والتـــرخیص ، فهـــي بـــذلك تقـــوم بالرقابـــة المباشـــرة للتغیـــ
ارت والـــــواردات، والصـــــرف الأجنبــــــي الـــــوطني مثـــــل الإنتـــــاج والاســــــتثمار والاســـــتهلاك والادخـــــار ، والصــــــاد

ن السیاسة الاقتصادیة بالمعنى الواسـع یمكـن أن تضـم السیاسـة النقدیـة والمالیـة وبـالطبع ، وعلیه فإ1والأجور
ارت والــواردات  السیاسـة التجاریـة تنـدرج تحــت السیاسـة الاقتصـادیة فهــي جـزء منهـا وتتخصــص بـأمور الصـاد

، ولهذا سنحاول إلقاء الضوء علـى أهمیـة التنسـیق وشـروطه مـع الأخـذ 2إلخ...والإعانات والصرف الأجنبي 
ارءات التنسیقفي الاعتبار .إج

:3أهمیة التنسیق بین السیاستین المالیة والنقدیة.أولا

لكـــل دولـــة أهـــداف اقتصـــادیة تســـعى لتحقیقهـــا وهـــي فـــي ذلـــك تســـتند إلـــى سیاســـة اقتصـــادیة عامـــة 
بهـدف بلــوغ تلــك الأهــداف، مــن مكونــات السیاســة الاقتصــادیة نجــد المالیــة والسیاســة النقدیــة التــي تمثــل احــد 

یقهــا عــن طریــق الركــائز الأكثــر دعامــة لهــا وغالبــا مــا تضــع الدولــة أهــدافا للسیاســة الاقتصــادیة تســعى لتحق
.أدوات ووسائل هاتین السیاستین

.241احمد جامع، مرجع سبق ذكره، ص-1
.149ص، 1983، القاهرة،دار النهضة، الاقتصاد الدولي،جودة عبد الخالق-2

ارن للطباعة والنشرناظم محمد نوري الشمري، _3 ).بتصرف(325-321ص، 2007عمان، ،النقود والمصارف والنظریة النقدیة، دار زه
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ار لهــذه الأهمیــة الكبیــرة ا ن التنســیق بینهــا وبــین أهــداف كــل لتــي تتمتــع بهــا كــل مــن السیاســتین فــإنظــ
منهـــا، أصـــبح ضـــرورة حتمیـــة لا مفـــر منهـــا، هـــذا بهـــدف تجنـــب التضـــارب بـــین أهـــداف ووســـائل كـــل مـــن 

.وأهداف كل سیاسة وحدهاأو بین وسائل)النقدیة والمالیة(السیاستین 

إن أهمیـــة التنســـیق بـــین السیاســـتین تتجلـــى فـــي قـــدرتها علـــى مواجهـــة بعـــض الأزمـــات الاقتصـــادیة 
العرض الكلي من السـلع والخـدمات عـن الطلـب الكلـي، نظـر كالضغوط التضخمیة التي تتمثل في انخفاض

بــین لإعــادة التــوازنحجــم الإنتــاج،  ویــث لا یمكــن زیــادة الوصــول الاقتصــاد إلــى مرحلــة التشــغیل الكامــل، ح
للتخفـــیض مـــن حـــدة الضـــغوط التضـــخمیة، تتخـــذ كـــل مـــن الســـلطة النقدیـــة الطلـــب الكلـــي والعـــرض الكلـــي  و

ارءات وتدابیر یمكن حصرها فیما یلي :والمالیة إج

 ازئـدة مـن المعـروض النقـدي أي تقلـیص حجـم )السـلطة النقدیـة(یقوم البنك المركزي بامتصـاص الكمیـة ال
الإنفـاق ومــن ثـم الطلــب الكلـي، بالإضــافة إلـى تقلــیص حجـم الائتمــان المصـرفي الــذي تقدمـه المصــاریف 

ارد  والتجاریة إلـى الأ)البنوك( الطلـب الكلـي، المشـروعات ممـا یـؤدي إلـى تقلـیص حجـم الإنفـاق ومـن ثـمفـ
ارد  ارض مـن الأفـ ارد والبنـوك أو القیـام بـالاقت بالإضافة إلى تقلیص حجم القـروض الحكومیـة الموجهـة للأفـ

ارد،  وبهــدف تخفــیض حجـم الكتلــة ا)طـرح الســندات الحكومیـة( تــالي تخفــیض باللنقدیـة المتداولــة لــدى الأفـ
.الاستثماريالإنفاق الاستهلاكي  و

فــــي نفــــس المجــــال بالعمــــل علــــى تخفــــیض حجــــم الإنفــــاق الحكــــومي وذلــــك كمــــا تقــــوم الســــلطة المالیــــة  و
اردات الحكومیـة مـن خـلال الرفـع مـن مقـدار  بالتخفیض من حجم الدخول، بالإضافة إلـى زیـادة حجـم الإیـ

ارئب المباشرة وغیر المباشرة،  وال .التخفیض من حجم الإعاناتض

ارءات  و المالیـة یتضـح أن رف السـلطتین النقدیـة  ومتخـذة مـن طـالتـدابیر المن خلال ما تم سرده للإجـ
ارر فــي مســتویات الأســعار، وخلــق تــوازن بــین  العــرض الكلــيكــل منهمــا یســعى إلــى تحقیــق قــدر مــن الاســتق

أن الاقتصـــاد یعـــاني مـــن الملائمـــة بـــین السیاســـتین لنفتـــرض الآنطلـــب الكلـــي لهـــذا یســـتوجب التنســـیق  وال و
السیاســة المالیــة فــي قتصــادیة والمتمثلــة فــي السیاســة النقدیــة  وقتصــادي فــإن السیاســة الاالركــود الاالبطالــة  و

ارءات  وهذه الحالة تهدف إلـى تحقیـق قـدر مـن الـرواج الاقتصـادي  و التـدابیر ذلـك عـن طریـق مجموعـة الإجـ
ارت التضخم وذلك على النحو التالي ارءات في فت :تكون عكس ما اتخذ من إج
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ع الائتمـان وبالتـالي زیـادة حجـم المعـروض النقـدي ومـن ثـم بتوسـی)البنـك المركـزي(تقوم السلطة النقدیـة
الكیفیــة لتشــجیع البنــوك الوســائل الكمیــة  وزیــادة حجــم الطلــب الكلــي كمــا یقــوم البنــك المركــزي باســتخدام 

وذلــك بتخفــیض ســعر إعــادة الخصــم (التجاریــة علــى مــنح القــروض بهــدف زیــادة حجــم الإنفــاق الكلــي
).مثلا

الاســـتثماري لزیـــادة الإنفـــاق لیـــة علـــى زیـــادة الإنفـــاق الحكـــومي والجـــاري  ومافـــي حـــین تعمـــل السیاســـة ال
ارئ غیـــر المباشـــرة مـــع الرفـــع مـــن المـــدفوعات ب المباشـــرة  والكلـــي، كمـــا تلجـــأ إلـــى تخفـــیض حجـــم الضـــ

.لزیادة حجم الطلب الكلي)الإعانات(الحكومیة

والنقدیــة هــو هــدف مشــترك عى إلیــه كــل مــن السیاســة المالیــة ممــا ســبق یلاحــظ أن الهــدف الــذي تســ
الـدخل الـوطني ومـن ثـم دفـع بالتـالي زیـادة حجـم الإنتـاج والتشـغیل  وي  والمتمثل في زیـادة حجـم الطلـب الكلـ و

.الاقتصاد نحو الرواج الاقتصادي أي معالجة أزمة الركود الاقتصادي
بــین الملائمــةیتضــح جلیــا ضــرورة التنســیق  و)ركــودتضــخم أو (فــي الحــالتین مــن خــلال مــا ســبق  و

المســـطر فـــي سیاســـتها الاقتصـــادیة حتـــى تحقـــق الدولـــة مـــا تطمـــح إلیـــه  والسیاســـة النقدیـــة والسیاســـة المالیـــة
.العامة

:التنسیق بین السیاستین المالیة والنقدیةشروط .ثانیا
النقدیـــة هـــو تعظـــیم الأداء الاقتصـــادي ككـــل فـــي الأجـــل ف التنســـیق بـــین السیاســـة المالیـــة  وإن هـــد
:عن طریق تحقیقالطویل، كذلك 

:التي تتضمنأهداف السیاسة النقدیة  و-
ارر في المستوى العام للأسعار؛-1 الاستق
تقویة البنك المركزي وتحقیق استقلالیته؛-2
هــي تخفــیض تكــالیف خدمــة الــدین العــام بالإضــافة إلــى الأهــداف الاقتصــادیة أهــداف السیاســة المالیــة،  و-

.الأخرى
المالیـة بهـدف تحقیـق الأهـداف المشـار إلیهـا أعـلاه یشـترط سیاسـة النقدیـة  وق التنسـیق بـین الولتحقیـ

:توفر
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:وضوح السیاستین النقدیة والمالیة.1
حتــى واضــحة وموضــوعة بدقــة،والسیاســة المالیــة مــن الأهمیــة أن تكــون كــل مــن السیاســة النقدیــة 

یـأتي ذلـك مـن منطلـق أن ضـعف بین سیاستیهما  ومالیة أن ینسقاتستطیع كل من السلطة النقدیة والسلطة ال
كمــا أن التنسـیق الكـفء بـین السیاســات النقدیـة والمالیـة یشــترط إحـدى السیاسـتین یثقـل علــى كاهـل الأخـرى،

ــــا ن  وفعالیــــة السیاســــتی هــــو شــــرط ضــــروري لیكونــــا معــــا برنامجــــا قویــــا یتمتــــع بالوصــــول إلــــى مصــــداقیة لكلت
.السیاستین

:صیاغة و تنفیذ السیاساتالمشاركة الكاملة في .2
اركة كاملــة بــین الســلطة النقدیــة السیاســة النقدیــة مشــب التنســیق بــین السیاســة المالیــة  وحیــث یتطلــ

ارتهــا،  وتنفیــذ الوالســلطة المالیــة فــي صــیاغة  و الاتفــاق علــى رد الفعــل المناســب فــي سیاســة والرقابــة علــى تأثی
.خاصة النامیة منهااح في اقتصادیات الدول  وتصل للنجإطار صیاغة موحدة، مما یجعل هذه السیاسة 

السیاســة المالیــة هــو ســبب أساســي لــنقص المصــداقیة لــدى الوحــدات إن تضــارب السیاســة النقدیــة  و
تخــذ سیاســات نقدیــة تتعــارض مــع ك فــإن البنــوك المركزیــة یجــب ألاّ تالاقتصــادیة تجــاه تلــك السیاســات ولــذل
إعـــادة تشـــكیل السیاســـات المالیـــة بمـــا یتناســـب مـــع السیاســـات علـــىالسیاســـات الأخـــرى كمـــا یجـــب التركیـــز

.الانضباط الماليالاعتماد على الضریبة المباشرة  والنقدیة بهدف مكافحة التضخم ب
المالیـة فـي تحقیـق الأهـداف المشـتركة للسـلطتین دون التـأثیر علـى نـا بـین السـلطات النقدیـة  وویفید التعاون ه

.ككلمصداقیة السیاسة الاقتصادیة 

:إجراءات التنسیق بین السیاستین المالیة والنقدیة.ثالثا
السیاسـة المالیـة یتطلـب ترتیبـات دعـم مؤسسـیة وتنفیذیـة، یق الكـفء بـین السیاسـة النقدیـة  وإن التنس

ل المالیــة فــي ســبین تتخــذها كــل مــن الســلطة النقدیــة  وولهــذا ســنحاول عــرض الترتیبــات اللازمــة التــي یجــب أ
.المالیةالسیاسة النقدیة  والتنسیق بین 

ترتیبات تنفیذ التنسیق
تمثـل ترتیبـات تنفیــذ التنسـیق شـرط مــن الشـروط الرئیسـیة المحــددة لـدور ومسـؤولیة كــل مـن الســلطة 

:النقدیة والمالیة وتشمل هذه الترتیبات ما یلي
استقلالیة البنك المركزي؛ -
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ارض الحكومـة المباشـر - منع التعارضات بین السیاسـة المالیـة والنقدیـة ومعالجتهـا عـن طریـق الحـد مـن اقتـ
من البنك المركزي؛ 

ازنیة أو التعهد بالحد من العجز؛ - توازن المی
)الحكومـة(اسـتقلاله عـن السـلطة السیاسـیة غالبـا مـا یحـث علـى انفصـال البنـك  واستقلال البنك المركزي.1

تنفیذ السیاسـة النقدیـة، ومـن ثـم تحقیـق أهـداف ه كسلطة نقدیة مسؤولة عن إعداد  وبهدف ممارسة عملوذلك
.هذه السیاسة
لا یعنــي اســتقلالیة البنــك المركــزي المركــزي هــو هــدف تخفــیض التضــخم،  وأول مــا یهــتم بــه البنــك و

لطویـل حیـث یعتبـر عنصـر عدم وجود تنسیق في عملیاته مـع السـلطة المالیـة سـواء فـي الأجـل القصـیر أو ا
اســتقلالیة البنــك المركــزي عنصــر جــد هــام لنجــاح السیاســة النقدیــة والتــي تعتمــد أیضــا علــى تطــویر الوســائل 

.1للتنسیق بین البنك المركزي والسلطة المالیةالمناسبة

إن اســتقلالیة البنـــك المركـــزي المطلوبـــة لیســـت اســـتقلالیة مطلقــة والمهـــم هنـــا هـــو تـــوافر درجـــة مـــن 
ســـتقلالیة تســـمح للبنـــك المركـــزي باســـتخدام الآلیـــات التنفیذیـــة اســـتخداما أفضـــل كمـــا یحـــافظ علـــى فعالیـــة الا

الأكثــر مــن ذلــك فــإن البنــك المركــزي یحتــاج أن یصــمم أهدافــه الأولیــة منفــردا حیــث هــو ة،  والسیاســة النقدیــ
ارر الأسعارالمسؤول عن تنفیذ السیاسة النقدیة، ومن ثم تحقیق الأهداف الأولیة التي تتلخص .في استق

ارر  و إذا كــان هنــاك إطــار عمــل لا یشــتمل علــى اســتقلالیة البنــك المركــزي مــع وضــوح هــدف اســتق
بــین السیاســة )أي تعــارض(الأســعار فــإن الوضــع یصــبح أكثــر خطــورة، لأنــه فــي حالــة عــدم وجــود تنســیق 

ارت قصـیرة الأجـل  والمالیة قد یدفع البنك المركزي تحت ضغوطالنقدیة  و ارت حكومیة لاعتبا یكـون لـذلك تـأثی
.خطیرة في الأجل الطویل

التــي تتمثــل ن السیاسـة النقدیــة والمالیـة  ووممـا ســبق یتضـح أهمیــة وجـود ترتیبــات لمنــع التضـارب بــی
ارض الح ).توازن الموازنة(الحد من عجز الموازنة كومة المباشر من البنك المركزي  وفي الحد من اقت

:الحد من الاقتراض الحكومي المباشر من البنك المركزي.2

1 - Cottarelli, Carlo, Limiting Central Bank Credit to the Government ; theory and Practice, International 
Monetry Fund, Occasional paper 10, 1993.
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ارض مــن البنــك المركـزي هــو المصــدر الرئیســي للتمویــل المحلـي لع قــد یضــر جــز الموازنــة،  ویعـد الاقتــ
ارض الحكـــومي المباشــر مـــن  هنــاك حتمیـــة لاســـتقلال البنـــك البنـــك المركــزي بالاقتصـــاد الكلـــي  وتكثیــف الاقتـــ

ارض الحكومي المباشر من البنك المركزيالمركزي لإیجاد ترتیبات مؤسس .یة للحد من الاقت
حیث یتهدد هدف تخفیض التضخم، ومن المعروف أن بعض الدول تسمح بتحدید سقف الـدین العـام 

عنــد تقیــیم عملیـــات التنســیق تقــوم الـــدول فــي مرحلــة النمـــو  و. یتجــاوزه كــل مـــن البنــك المركــزي والحكومـــةلا
ارض غیـر بتطویر الترتیبات التي تجعل  البنك المركزي یمتنع عن تقدیم قروض مباشرة للحكومـة، كـذلك الإقـ

ارء البنـــك المركـــزي للســـندات الحكومیـــة مـــن الســـوق الثـــانوي  مـــن خـــلال عملیـــات الســـوق (المباشـــر مثـــل شـــ
ارق المالیــة كضـمانات لإعــادة التمویـل للنظــام المصـرفي وهــو مـا یجعــل البنـك المركــزي ).المفتـوح، قبـول الأو

.جم أكبر من السیولة من خلال سوق السندات الحكومیةیدیر ح

:)توازن المیزانیة(الحد من العجز .3
خاصــة فــي الــدول النامیــة، فــإن الســلطة المالیــة لا بــد أن تمــارس مركــزي  وفــي ظــل اســتقلالیة البنــك ال

.نوعا من الترتیبات المؤسسیة لتحسین الانضباط المالي
ارءات لتضــخیم الــربح،كمــا أن البنــك المركــزي لــن یهــتم  ن تضــخیم الــربح لــیس مــن أهدافــه، لأبــأي إجــ

ازرة المالیـة فـي هـذه الحالـة، أكثـر مـن  و ذلـكلذلك قد لا یحقق أرباحا مما یؤدي إلى عدم تحویل أي أرباح لو
في هذه الحالة فإن الحكومـة ملتزمـة بتعـویض البنـك المركـزي عـن خسـائره، حیـث أن فإنه قد یحقق خسائر  و

.نك المركزي تحدث غالبا بسبب تأدیة البنك المركزي لوظائفه ذات الطبیعة المالیةخسائر الب

:لجان التنسیق.4
و غیـر النقدیـة عـن طریـق لجـان تنسـیق رسـمیة أبـین السیاسـة المالیـة  وقیمكن الوصول إلى التنسـی

ازرة المالیــة والبنــكتتضــمن هــذه اللجــارســمیة لغــرض إدارة الــدین،  و یتقابــل المركــزي،  ون طبعــا أعضــاء مــن و
.أعضاء هذه اللجان بطریقة منتظمة لتبادل المعلومات، مع الأخذ في الاعتبـار متطلبـات التمویـل الحكومیـة

ـــدین لســـیولة  وومناقشـــة وتحلیـــل الأرصـــدة النقدیـــة للحكومـــة وا ارتیجیة إنجـــاز ال تطـــویر الســـوق، ومناقشـــة إســـت
یم عملیـات التنسـیق المكثفـة التـي تجـري مـن خلالهـا،تقـ وهـذه اللجـان بتطـویر سـوق المـال،  والعام، كما تهتم

ـــیعلم كـــل عضـــو فـــي هـــذه اللجنـــة أهـــداف العضـــو الأخـــ و ر، وتســـاعد علـــى إتبـــاع الترتیبـــات تـــوفر الفرصـــة ل
ار و .الإدارة النقدیةالمساعدة في إدارة الدین  وءات  والإج
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ارءات لإحدا :خلص إلىالنقدیة نث التنسیق بین السیاسة المالیة  ومما تم سرده من إج
د كثیــر مــن المعلومــات المتناقضــة وجــود بنــك مركــزي مســتقل لا یعــد كافیــا، خاصــة فــي ظــل وجــ و

التوقعــات غیــر الأكیــدة والتفصــیلات المتغیــرة، لــذلك فإنــه مــن الضــروري أن یعمــل كــل مــن الســلطة المالیــة  و
ازرة ا(والسلطة النقدیة  ارحل التصـمیم والتن)لمالیةالبنك المركزي وو ارقبـة للسیاسـات النقدیـة فیـذ  وسویا في م الم

.والمالیة، وعند الضرورة یشتركان في تعدیل وتنقیح السیاسة الاقتصادیة الكلیة
ارت فـــي السیاســـة  ارت الاقتصـــادیة والتغیـــ ولكـــن یشـــترط الإعـــلان بطریقـــة مســـتمرة عـــن كافـــة التطـــو

ار النقدیــةن التنســیق بــین السیاســة المالیــة  وكمــا یتضــح أ.1الاقتصــادیة الكلیــة علــى المســتوى العملــي یعــد أمــ
حتمیــا، ویمكــن برمجــة الأطــر النقدیــة أو مــن خــلال إتبــاع مــزیج السیاســات النقدیــة والمالیــة مــن خــلال لجــان 

.التنسیق

IS-LMفعالیة السیاسة المالیة والنقدیة في نموذج :لثالثامطلبال

فــي التـــأثیر علـــى مجمـــل النشـــاط إن المقصــود بفعالیـــة السیاســـة النقدیـــة هــو مـــدى قـــدرة هـــذه السیاســـة 
إلا أنـــه تختلـــف أهمیـــة السیاســـة النقدیـــة .الاقتصـــادي بغیـــة تحقیـــق الأهـــداف التـــي تســـعى إلیهـــا هـــذه السیاســـة

وتختلـف أیضـا بحسـب .ودورها في النشاط الاقتصادي بحسـب طبیعـة النظـام الاقتصـادي السـائد فـي المجتمـع
هــــزة النظـــام الاقتصـــادي، بحیـــث تختلـــف هـــذه الفعالیــــة مســـتویات التطـــور والتقـــدم الاقتصـــادي لمؤسســـات وأج

.والأهمیة في البلدان المتقدمة عن البلدان النامیة
إن فعالیة السیاسة النقدیة تنحصر عموما في مدى إمكانیة اسـتخدام أدوات السیاسـة النقدیـة لمعالجـة 

لتنســـیق والملائمـــة فیمـــا بـــین الأوضـــاع الاقتصـــادیة والنقدیـــة غیـــر المرغـــوب فیهـــا، كمـــا تـــرتبط كـــذلك بمـــدى ا
استخدام أدوات السیاسـة النقدیـة مـن جهـة، واسـتخدام أدوات السیاسـة المالیـة مـن جهـة أخـرى بغیـة تجنـب آثـار 

ارءات والتدابیر المتعارضة .2الإج
كمــــا یقصــــد بفعالیــــة السیاســــة المالیــــة مــــدى قــــدرة هــــذه السیاســــة فــــي التــــأثیر علــــى مجمــــل النشــــاط 

.المشكلات والأزمات الاقتصادیة، وذلك باستخدامها لوسائلها المذكورةالاقتصادي ومواجهة 
ار على الاقتصاد  إن السیاسة النقدیة التي یحدد وسائلها البنك المركزي قد تكون أقل فاعلیة وتأثی
وتطوره في الدول النامیة بسبب ضعف درجة تطور الأسواق المالیة والنقدیة، وكذا صغر حجم تعاملاتها، 

1 - De List Worrel, Monetary and Fiscal Coordinations in small open economies. International Monetary Fund, 
working paper n° 56,2000, p 01.

.330ناظم محمد نوري الشمري، مرجع سبق ذكره، ص_2
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ارق المالیة التي یتم التعامل فیها، أو الجهات التي سواء  تعلق الأمر بالجهات التي توفر العرض من الأو
ارق المالیة والممثلة بالعدد المحدود من المدخرین والمستثمرین، وانخفاض  توفر الطلب على هذه الأو

ارت في سوق الناجمة عن انخفاض الدخول، وبالتالي انخفاتالادخا رتعاملاتهم نتیجة انخفاض  اض الاستثما
ارق المالیة ارق المالیة مثلا قد لا یجد مشترین لهذه .الأو وبذلك فإن البنك المركزي عندما یدخل كبائع للأو

ارئیة تتیح له البیع بكمیات مقبولة ومناسبة، كما أنه عندما یدخل كمشتري  ارت ش ارق بأعداد كافیة، وبقد الأو
ارق المالیة قد لا یجد بائعین  ارق بالأعداد الكافیة والمناسبة، ولیست لدیهم الكمیة المطلوبة من للأو لهذه الأو

ارق المالیة التي یرغبون بیعها، وبهذا لا تتاح الإمكانیة للبنك المركزي في الدول النامیة في التأثیر على  الأو
الأمر ذاته عمل الاقتصاد، وعلى تطور نشاطه بصورة فعالة من خلال عملیات السوق المفتوحة، وینطبق

على وسائل السیاسة النقدیة الأخرى والتي تقل فاعلیة استخدامها بدرجة كبیرة في الدول النامیة نتیجة حالة 
.عدم التطور في اقتصادیات هذه الدول

وكنتیجة لما سبق یلاحظ أن فاعلیة السیاسة النقدیة ربما تكون أقل في الدول النامیة، ولذلك یزداد 
لدول على السیاسة المالیة لمعالجة حالة الاقتصاد وتلبیة احتیاجاته التي تضمن تدخلا الاعتماد في هذه ا

ار من قبل الدولة لتحقیق ذلك .1مباش
على ذلك، فإنه یمكن القول أن الأهمیة النسبیة للسیاسة المالیة في الدول النامیة تفوق الأهمیة النسیبة 

تتوقف هذه الأهمیة على مدى تطور الأجهزة الإداریة إلا أنه، وبوجه عام.للسیاسات الأخرى البدیلة
ارك الكامل من طرف الحكومة للوضع الاقتصادي، وأهم المشكلات التي  الحكومیة وعلى مدى الوعي والإد
ارت المالیة الحكومیة  ار یواجهها الاقتصاد والحجم النسبي لكل مشكلة، هذا بالإضافة إلى مدى تأثر الق

ارت السیاسیة .2بالاعتبا
فمثلا قد یتم معالجة حالة الركود والانكماش الاقتصادي بتوسیع نفقات الدول وزیادة عرض النقد 
نتیجة زیادة الإنفاق الحكومي، وتوفیر التمویل من خلال ذلك التوسع في النشاطات الاقتصادیة، كما تتم 

ارئب من أجل سحب  النقود من المجتمع في معالجة التضخم في الاقتصاد بتقلیص إنفاق الدولة وفرض ض
ارئب، ومن ثم معالجة التضخم بتقلیص  الحالتین أي من خلال خفض نفقات الحكومة ومن خلال زیادة الض

.عرض النقد في الاقتصاد

.IS-LMالسیاسة المالیة والسیاسة النقدیة في نموذج.أولا

ار للكتاب العالمي _1 .36-34، ص2007للنشر والتوزیع، عالم المكتب الحدیث للنشر والتوزیع، عمان،خلف حسین فلیح، الاقتصاد الكلي، جدا
.50صمرجع سبق ذكره،حربي، موسى محمد،عریقات _2
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:فـــي النمــــوذج الكینــــزي یمكــــن أن یكــــون التــــوازن الاقتصـــادي فــــي ظــــل حالــــة عــــدم التشــــغیل الكامــــل
و∗�مسـاویة للفـرق بـین 	�∆وللوصول إلى التشغیل الكامل یجـب الرفـع مـن النـاتج الـوطني ب ���>∗�

���:
∆�	 =  ��� - �∗

الیمــین ونطبــق فــي هــذه الحالــة سیاســة مالیــة توســعیة أو إلــىISمــن أجــل ذلــك إمــا أن ینتقــل منحنــى 
)):4(الشكل (نحو الیمین ونطبق سیاسة نقدیة توسعیة LMینتقل منحنى 

السیاسات المساعدة على الوصول إلى التشغیل الكامل):4(الشكل 

Source: Christian Bial�s, Op Cit, p45

السیاسـة المالیـة التوسـعیة هـي السیاسـة التـي تسـمح بانتقـال منحنـى السیاسة المالیـة فـإنفیما یخص
IS حیــث أنهــا تعبـر علــى حــق إضــافي فــي ســوق الســلع والخــدمات .1"سیاســة انتعاشــیة"نحـو الیمــین وتــدعى

وتـؤدي هـذه الأخیـرة إلـى انتعـاش مسـتوى النشـاط الخـاص بالمؤسسـات .عن طریق ارتفـاع النفقـات الحكومیـة
كتوظیـــف (إمـــا بطلـــب مقـــدم مباشـــرة مـــن طـــرف الحكومـــة أو بطریقـــة غیـــر مباشـــرة بارتفـــاع دخـــل العـــائلات 

.......)إضافیةموظفین جدد، دفع تحویلات 

1 - Cuthbertson .K & Tayalor .M.P (1987) : “ Macroeconomic System “, Basil Black Well, p10.
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ارسـة المنحنــى  أثـر موجـب ومرغــوب وهـو ارتفــاع :، نلاحـظ أن السیاسـة المالیــة لهـا أثــرین)4(عنـد د
حیـث أن هـذا الأخیـر .��/���مستوى النشاط الاقتصادي وأثر سالب متمثـل فـي ارتفـاع معـدل الفائـدة إلـى 

ارت الخاصــة بســبب النفقــات  ازحمــة أو الطــرد المعبــر عنــه بكـبح مــالي، أیــن تطــرد الاســتثما ینـتج عنــه أثــر الم
ارت قلیلــة الحساســیة بالنســبة لســعر الفائــدة .العمومیــة ولا تكــون السیاســة المالیــة فعالــة إلا إذا كانــت الاســتثما

اردات العمومیــة عــن :حیــث هنــاك ثلاثــة طــرق للتمویــلوتطــرح السیاســة المالیــة إشــكالیة تمویلهــا ب ارتفــاع الإیــ
.طریق الضغط الضریبي، القرض والإصدار النقدي

ازنیــة،  إن ارتفـاع الضـریبة هـو الوسـیلة الوحیـدة التـي لا تحــول الزیـادة فـي النفقـات إلـى عجـز فـي المی
ارد من السیاسـة المالیـة المطبقـة كونهـا  ارد لكنها تؤدي إلى عكس الغرض الم تعمـل علـى انخفـاض دخـل الأفـ

.بالتالي ینخفض الاستهلاك الفردي
في حین، التمویل عن طریق القرض یشكل خطـر عـدم تحمـل الـدین العمـومي وذلـك حسـب العلاقـة 
الموجــودة بــین ســعر الفائــدة ومعــدل النمــو الاقتصــادي فلــن یكــون الــدین العمــومي محــتملا إلا إذا كــان الأول 

.أقل من الثاني
فحســب، وٕانمــا انتقــال IS یقتصــر التمویــل عــن طریــق الإصــدار النقـدي علــى انتقــال منحنــى بینمـا لا

فسوف ینتقل هذا الأخیـر نحـو الیمـین ونكـون بـذلك فـي حالـة سیاسـة اقتصـادیة مختلطـة ، أیضاLMمنحنى 
ازحمة بما أنها تمنع ارتفاع معدلات الفائدة .تتمیز بكونها تزیل خطر الم

هــي السیاســة التــي تعمــل علــى انتقــال السیاســة النقدیــة التوســعیة فیمــا یخــص السیاســة النقدیــة فــإن 
تمثـــل التـــوازن فـــي الســـوق النقدیـــة فـــإن انتقالهـــا یعبـــر عـــن حقـــن LMبمـــا أن .نحـــو الیمـــینLMمنحنـــى 

عـدل الفائـدة بتعبیر آخر، ارتفاع في الكتلة النقدیة المتداولـة یـؤدي إلـى انخفـاض م.إضافي في هذه السوق
.فینتج عنه زیادة في الإنفاق الاستثماري ومنه ارتفاع الطلب الكلي

وتــرتبط فعالیــة السیاســة النقدیــة مباشــرة بمرونــات الاســتثمار والطلــب علــى النقــود بالنســبة إلــى ســعر 
الفائــدة، فكلمــا كانــت مرونــة الاســتثمار مرتفعــة كلمــا كانــت مرونــة الطلــب علــى النقــود منخفضــة ومنــه تكــون

.السیاسة النقدیة فعالة
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:فعالیة السیاسة المالیة والسیاسة النقدیة.ثانیا
النقدیة أساسا حول آلیات انتقال أثر تلك السیاسات دل حول فاعلیة السیاسة المالیة  ویدور الج

.على الاقتصاد الكلي

السیاسة التي یفترض فیها دعاة، 1(IS-LM)حیث یرفض دعاة السیاسة النقدیة صیغة نموذج 
المالیة تأثیر عرض النقود على الدخل من خلال سعر الفائدة والإنفاق الاستثماري، وما یترتب على ذلك 
ار ثانویا في النشاط الاقتصادي في حین یرى دعاة السیاسة النقدیة أنّ التعدیلات التي  إعطاء النقود دو

ارء تغییر عرض النقود تكون على نطاق واسع من الإنفاق  على الأصول المالیة والعینیة، تحدث ج
هذا فضلا عن افتقاده للدینامیكیة )IS-LM(وكذلك الخدمات وهو مالا یستوعبه جوهر إظهار نموذج 

.2وعدم ملاءمته للاقتصادیات المفتوحة

وفي هذا الإطار یطرح دعاة السیاسة النقدیة وجهة نظر أخرى تنص على أنّ  زیادة عرض 
دة في النفقات كل الخدمات و تتضمن الزیاالإنفاق على الأصول العینیة والمالیة  ودةالنقود تؤدي إلى زیا

بالتالي الطلب الكلي مباشرة، كما ینفون الأثر السلبي لزیادة المعروض النقدي من الاستثمار والاستهلاك  و
ارد المجتمع حدوث مزید من التضخم .على سعر الفائدة وخاصة في حالة توقع أف

یرون أنها لیست ة انتقال أثر السیاسة المالیة،  وار السیاسة النقدیة أیضا حول آلیكما جادل أنص
بصورة مباشرة، كما هو معتقد عند أنصار السیاسة المالیة، بل ینصرف أثرها بصورة غیر مباشرة من 

.3خلال سعر الفائدة وسرعة تداول النقود

ارف أنصار السیاسة القد أتنهى الجدل الخاص بشأن فعالیة السیاسة النقدیة  و مالیة بفعالیة باعت
ارسات التطبیقیة تأثیر السیاسة النقدیة  و أهمیتها، التي تكاد تعادل أهمیة السیاسة المالیة، بعد أن أثبتت الد

.4النقود بطرق شتى على الاقتصاد

كما اتفقوا مع أنصار السیاسة النقدیة على عدم الاستناد على سعر الفائدة كمؤشر رئیسي 
.لسیاسة النقدیة واستبدلوه بمعدل النمو في عرض النقود كمؤشر أفضل للسیاسة النقدیةل

.333-332مرجع سبق ذكره، صمایكل أبدجمان،_1
2- K. Alec. Chrystal, Simon Price, (1994), “ Controversies in Macroeconomics “, harvester wheatsheaf, Great 
Britain, p42.

.432مرجع سبق ذكره، صجوارتني جیمس، دیجار استروب،_3
.237مرجع سبق ذكره، صمایكل أبدجمان،_4
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ارت خاصة إذا كانت نقدیة بفاعلیة السیاسة المالیة  وكما اعترف دعاة السیاسة ال مصحوبة بتغی
رة كبیرةجهات النظر بین الجانبین حول فاعلیة السیاستین بص وفي عرض النقود، وبهذا الشكل تقاربت  و

.1انحصرت الخلافات في أضیق الحدود و

ارفض التحیز لأي من السیاستین على  بل یؤید المزج حدالقد عاصر ذلك ظهور فریق ثالث 
بینهما بالصورة التي تحقق أهداف السیاسة الاقتصادیة بأقل تكلفة ممكنة وحسب اعتقادهم یعد تحدید أي 

لهذا فإن و2السیاستین أكثر أهمیة من الأخرى شيء غیر مقبول إذ أن الأهم هو اختیار التولیفة المناسبة
ف أي أنه بقدر ما لدینا من أهداف بقدر ما كل سیاسة اقتصادیة یجب أن تتسلح بأدوات مساویة للأهدا

.3ینبغي أن یكون لدینا من أدوات لتحقیق هذه الأهداف

-ROBERTAوقد قام الاقتصادي الكندي MUNDELL4ا المجال بتقدیم نموذج مفید في هذ
قواعد السیاسات المختلطة موضحا أن الأدوات المختلفة ینبغي استخدامها تم على أساسه وضع أسس  و

ارر ینبغي  لبلوغ الأهداف التي یكون لها التأثیر المباشر علیها، أي أن كل أداة من أدوات تحقیق الاستق
ار مع ملاحظة أن السیاسة المالیة تمارس تأثی ار مباش اراستخدامها لتحقیق الهدف الذي تؤثر علیه تأثی

ار على التوازن الداخلي  و ازن المدفمباش ار غیر مباشر على توازن می وعات من خلال تأثیرها على تأثی
.الطلب الكلي على الواردات، في حین أن السیاسة النقدیة لها الأولویة في تحقیق التوازن الخارجي

في علاج)المالیة -دیةالنق(على الرغم من تلك النظرة المتكافئة لأهمیة دور كل من السیاستین 
ارر الاقتصادي إلا أن أنصار هذاالأزمات  و الاتجاه لم یقوموا بالمساواة المطلقة بین عدد تحقیق الاستق

.الأدوات المستخدمة في كل نوع

كما لم یرو ضرورة استخدام كافة أدوات كل سیاسة، بل آمنوا بوجوب ترك تحدید ذلك لظروف 
، وكذلك درجة التقدم كل حالة، إذ یجب أن تتفاوت نسب المزج تبعا للفلسفة الاقتصادیة السائدة

.189-188ذكره، صمرجع سبق محمود معتوق،_1
2 _ S. Mitra,(1970), “ Money Banking Theory: Analysis and Policy”, a text book for readings, Random house p 
515-516
3 _ S. Mitra,(1970), Op Cit, p 606-607.
4 _ S. Mitra,(1970), Op Cit, p 606-607.
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عیة الأزمات الاقتصادیة التي تواجهها الدول المعنیة بتطبیق السیاسة، وكذلك درجة ن والاقتصادي  و
.1الانفتاح على العالم الخارجي، ونظام سعر الصرف السائد

ارد من تطبیق سیاسة ما یجـب أن تكـون هـذه الأخیـرة فعالـة ولكـي تكـون كـذلك .حتى یتحقق الغرض الم
.یجب توفر بعض الشروط
إلــى ثلاثــة أقســام، كــل قســم تؤكــد فیــه فعالیــة السیاســة المطبقــة كمــا هــو IS-LMفــیمكن تقســیم منحنــى

):5(مبین في الشكل 

فعالیة السیاسة الاقتصادیة حسب المناطق):5(الشكل 

Source: Christian Bial�s, Op Cit, p55

تقریبـــا LMتقریبـــا عمودیـــا ومنحنـــى ISالمنطقـــة الكینزیـــة أیـــن یكـــون منحنـــى )1(تمثـــل المنطقـــة 
أفقیا، لأنه بالنسبة للكنزیین الاستثمار قلیـل الحساسـیة بالنسـبة إلـى معـدل الفائـدة كونـه مـرتبط أكثـر بمخـزون 

بینما یكون الطلب علـى النقـود مرنـا تمامـا بالنسـبة لمعـدل .أرس المال، الدخل وتوقعات أصحاب المؤسسات
الفائــدة یاســة المالیــة حیــث أنــه لمــا یكــون معــدل فــي هــذه المنطقــة السیاســة الوحیــدة الفعالــة هــي الس.الفائــدة

ارق المالیة عالي فیحول الأعوان كل أصولهم إلى سیولة .ضعیف یكون سعر الأو

.328مرجع سبق ذكره، صحمدي عبد العظیم،_1

LMr

(2)
(1)

(3) IS

Y
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.تقریبـا عمودیـاLMتقریبـا أفقیـا وISیكـون منحنـى .فهـي المنطقـة الكلاسـیكیة)2(بالنسبة للمنطقـة 
ر الفائـــدة، فـــإن الــدخل مـــرن تمامــا بالنســـبة لهـــذا بمــا أن الادخـــار والاســتثمار عنـــد الكلاســـیك همــا دالـــة لســع

الأخیـر بینمــا الطلــب علـى النقــود لا یعتبــر كمتغیـر مــرتبط بــه، بالتـالي تكــون السیاســة النقدیـة فعالــة فــي هــذه 
.المنطقة

وهـــي المنطقـــة الوســـیطة، تجمـــع كـــل الحــالات التـــي لا تـــدخل فـــي الحـــالتین المتطـــرفتین )3(المنطقــة 
.تطبیق سیاسة مختلطة أي سیاسة مالیة ونقدیة في آن واحدالسابقتین وفیها یمكن
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:الفصلخلاصة
حـــدیثا أصـــبح هـــدف السیاســـة الاقتصـــادیة التـــي تشـــمل علـــى حزمـــة مـــن السیاســـات كالسیاســـة المالیـــة، 
النقدیــة، الائتمانیــة، التجاریــة وسیاســة ســعر الصــرف، بصــفة عامــة تحقیــق التــوازن الاقتصــادي عنــد مســتوى 
العمالة الكاملة غیر المصـحوب بارتفـاع المسـتوى العـام للأسـعار، وبـالطبع فهـذا لـن یتحقـق دون اللجـوء إلـى 

.سیاسات منشطة وهذه السیاسة قد تكون السیاسة المالیة كما قد تكون السیاسة النقدیة أو خلیط منهما معا
ئیســـیة هـــي الإنفـــاق الحكـــومي لا شـــك أن مجـــال تـــأثیر السیاســـة المالیـــة هـــو ســـوق الإنتـــاج وأدواتهـــا ال ر

ارئب .والض
أمـا بالنسـبة للسیاســة النقدیـة فمجــال تأثیرهـا هـو ســوق النقـد وأدواتهــا الرئیسـیة هـي ســعر إعـادة الخصــم، 

.الاحتیاطي القانوني، السوق المفتوحة
تشمل السیاسة النقدیـة والمالیـة مكانـة هامـة ضـمن سیاسـات السیاسـة الاقتصـادیة وباعتبـار أن السیاسـة 
المالیة مدعمة للسیاسة النقدیة وهما یمثلان العناصر الأساسیة للسیاسة الاقتصـادیة للدولـة، ویـرتبط بعضـها 
ارءات والتـدابیر المتخـذة مـن جـانبي كـل مـن السـلطات  ببعض ارتباطا وثیقا مما یستلزم وجود توافق مـع الإجـ

.المالیة والسلطات النقدیة
ارالتكامــل بــین السیاســتین یإن التنســیق  و ار ضــروریا، وذلــك لأن لكــل منهمــا تــأثی ت مشــتركة عتبــر أمــ

ارر الاقتصـادي، كمـا أن تكامـل كـل مـن أهـدافهما مـن على النشـاط الاقتصـادي  و تهـدفان إلـى تحقیـق الاسـتق
.شأنه أن یؤدي إلى تحقیق أهداف السیاسة الاقتصادیة العامة للدولة

أن تكـون كـل مـن السیاسـة النقدیـة الضرورة لكن یجب التنویه على أن المقصود بالتنسیق هنا لیس ب
ضــمن سیاســة مالیــة السیاســة المالیــة متلازمتــین توســعا وانكمــاش، إنمــا هــو تركیــب مــا للسیاســة العامــة، یت و

.سیاسة نقدیة توسعیة أو العكسانكماشیة مثلا  و
ر متبادلــة ثــاالنقدیــة، أتضــح أنــه توجــد علاقــة وآمــن خــلال تعرضــنا لعلاقــة السیاســة المالیــة بالسیاســة

ارت الاقتصـادیة الكلیـة فالسیاسـة المالیـة لهـا تـأثیر مباشـر علـى الـدخل ین السیاسات المالیة والنقدیـة  وب المتغیـ
ثــم الطلــب الكلــي بینمــا السیاســة النقدیــة لهــا تــأثیر غیــر مباشــر علــى الطلــب الكلــي كمــا أن السیاســة المالیــة 

لسیاســة النقدیــة التــي تكــون لهــا فعالیــة أكثــر فــي أكثــر فعالیــة فــي مواجهــة الركــود الاقتصــادي علــى عكــس ا
ار ضـروریا، وذلـك لأن لكـل غیر أن التنسیق  و.ضغوط التضخمیةمواجهة ال التكامل بین السیاستین یعتبر أمـ

ار ارر الاقتصـادي، كمـا أن تكامـل ت مشتركة علـى النشـاط الاقتصـادي  ومنهما تأثی تهـدفان إلـى تحقیـق الاسـتق
.ن یؤدي إلى تحقیق أهداف السیاسة الاقتصادیة العامة للدولةكل من أهدافهما من شأنه أ
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أن تكـون كـل مـن السیاسـة النقدیـة لكن یجب التنویه على أن المقصود بالتنسیق هنا لیس بالضرورة 
ضــمن سیاســة مالیـــة ، إنمــا هــو تركیــب مــا للسیاســـة العامــة، یتاالسیاســة المالیــة متلازمتــین توســعا وانكماشـــ و

المالیـة عـن انفصـال كـل مـن السـلطات النقدیـة  ووفـي حالـة.اسة نقدیة توسعیة أو العكـسسیانكماشیة مثلا  و
بعضــهما وقــت وضــع السیاســات تبعــا لأهــداف كــل منهمــا، فــإن ذلــك قــد یــؤدي إلــى تعــارض عنــد تنفیــذ هــذه 

.السیاسات بما یؤثر على تحقیق الأهداف في النهایة
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مقدمة الفصل 

یتم تبادل السـلع والخـدمات بـین مختلـف الـدول عـن طریـق النقـود كوسـیط فـي المبـادلات، ولهـذا یقابـل 
التیار المادي من السـلع والخـدمات تیـار آخـر عكسـي مـن النقـود أو مـن وسـائل الـدفع المالیـة الأخـرى، وهـذا 

.التیار الذي یتم مابین الدول یعرف بتیار من المدفوعات الدولیة

یقابل التیار المـادي مـن التبـادل الـدولي تیـار نقـدي أو مـالي مـن المـدفوعات الدولیـة وهنـاك وعلى هذا
فارق جوهري بین المـدفوعات التـي تـتم فـي داخـل الدولـة الواحـدة، أي المـدفوعات الداخلیـة والمـدفوعات التـي 

نظـام النقـدي داخـل الدولـة تتم ما بین الدول المختلفة، أي المدفوعات الدولیة، ویتمثل هذا الفارق في وحـدة ال
وتعــدده مــا بــین الــدول المختلفــة، ففــي حــین یمكــن دفــع قیمــة الســلع والخــدمات التــي یــتم تبادلهــا داخــل الدولــة 

.بعملة هذه الدولة، أي بوحدة نقدها الرسمیة مهما بعدت المسافة بین مختلف أقالیمها

بـین مختلـف والخـدمات التـي یـتم تبادلهـا مـافإن الحال على خلاف ذلك بالنسبة إلى دفـع قیمـة السـلع 
ن لكــل دولــة عملتهــا المســتقلة أو وحــدة النقــد الرســمي الخاصــة بهــا، ولهــذا یتحــتم أن الــدول أو دولیــا، ذلــك أ

ار علـى سـبیل المثـال  ارء المدفوعات، بمعنى وجود نظام یمكـن للمقـیم فـي إنجلتـ یوجد نظام یمكن بواسطته إج
شخص المقیم في فرنسا مثلا، حتى یمكـن للتبـادل المـادي الحقیقـي أن یـتم فعـلا من أن یدفع قیمة ما علیه لل

ـــنظم الاقتصـــادیة .بـــین مختلـــف الـــدول وهـــذا النظـــام موجـــود وتطـــور تاریخیـــا شـــأنه فـــي ذلـــك كشـــأن كافـــة ال
والاجتماعیــة، ثــم یتعـــین تنظــیم هــذه المـــدفوعات أو ترتیبهــا فــي وثیقـــة واضــحة تحضــر بصـــفة دوریــة یمكـــن 

طـــلاع علیهـــا معرفـــة مركـــز الدولـــة مـــن حیـــث المـــدفوعات التـــي یتعـــین علیهـــا دفعهـــا إلـــى العـــالم بمجـــرد الا
.الخارجي وما على هذا العالم الخارجي أن یدفعه لتلك الدولة وهذا ما سوف نتناوله بالتفصیل لاحقا

ازن المــدفوعات وهــو الكشــف الــذي یســجل فیــه كافــة  وعلــى ذلــك فإنــه مــن المهــم جــدا التعــرف علــى میــ
ولـذا ینظـر إلیـه كمؤشـر اقتصـادي هـام یقـود .المعاملات النقدیة التي تتم بین أحد الـدول و بـاقي دول العـالم

ازن المـدفوعات یمكـن أن یـدفع  صانعي السیاسة إلى تغییر محتوى سیاساتهم الاقتصادیة، لأن العجز فـي میـ
، وبالتــالي.قلیـل الإنفـاق علـى الـوارداتبالحكومـة إلـى القیـام برفـع أسـعار الفائـدة أو بتخفـیض الإنفـاق العـام لت

ازن المدفوعات إلى مطالب بالحمایة ضد الواردات الأجنبیـة أو إلـى فـرض قیـود علـى  قد یؤدي العجز في می
.أرس المال المدفوع عن سعر الصرف
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Balance of Paymentsمفاهیم حول میزان المدفوعات:المبحث الأول 

ازن المــــدفوعات النافــــذة  التــــي یطــــل منهــــا الاقتصــــاد الــــوطني علــــى الاقتصــــاد العــــالمي یعــــد میــــ
الاقتصــــاد الــــوطني ج فیــــه كـــل العملیــــات الاقتصــــادیة التــــي تــــربط  روبـــالعكس، كونــــه ذلــــك الســــجل الــــذي تــــد

بالاقتصــاد العــالمي بعلاقــات تبادلیــة تــزدوج فیهــا الدائنیــة والمدیونیــة وتتضــمن حركــة انتقــال الســلع والخــدمات 
أرس المــال ازن المـــدفوعات بأهمیـــة بالغـــة علـــى مســـتوىویســـتأثر.و التحلیـــل الاقتصـــادي لأي دولـــة كونـــه میـــ

یعكـس درجــة تــداخل الاقتصــاد المحلــي بالاقتصــاد العــالمي، فضــلا عــن أن مــا یــدرج فیــه مــن اقتصــادیة،إنما 
تعكس من حیث المحتـوى، هیكـل الإنتـاج وقـوة الاقتصـاد الـوطني وقدرتـه التنافسـیة، ومـدى اسـتجابته لتطـور 

.1قوى الإنتاج دولیا

وتركیبهتعریف میزان المدفوعات:المطلب الأول

یترتـب بما أن العلاقات الاقتصادیة للدولة هي علاقات تبـادل بـین دول العـالم، وعلاقـات التبـادل هـذه 
ازمات للدولة وعلیها مقابل السـلع والخـدمات المتبادلـة بـین دول العـالم، هـذا یتطلـب أن تقـوم علیها حقوق والت
ازن المــدفوعات، فیمــا یلــي  كــل دولــة بتخصــیص ســجل یوضــح دائنیــة ومدیونیــة الدولــة وذلــك مــن خــلال میــ

ازن المدفوعات وتركیبه .سنسلط الضوء على می
:تعریف میزان المدفوعات.أولا

یعــرف علــى أنــه الســجل الــذي یــتم فیــه تقییــد كافــة المعــاملات التــي تــتم بــین المقیمــین فــي أحــد الــدول 
في باقي دول العالم وذلك خلال فترة زمنیة محددة عـادة سـنة، ولعـل الغـرض مـن هـذا السـجل هـو والمقیمین 

إظهـار الموقـف الخـارجي للاقتصـاد الـوطني والمسـاعدة فـي إدارة الاقتصـاد بصـورة فعالـة، فهـو یبـین كـم مـن 
اردها، ومـا إذا كــان البلـد یقتـرض مـن أو یقــ روالخـدمات یقـوم البلــد بتصـدیرها  والسـلع ض أمـوال إلـى بقیــة اسـتی

ازن المـدفوعات توضــح مـا إذا كانــت السـلطات النقدیــة المركزیـة  عــادة(العـالم، عـلاوة علــى أن إحصـاءات میــ
.قد أضافت إلى أو خفضت من احتیاطاتها من العملة الأجنبیة)البنك المركزي

اقي دول العــالم ویــتم تســجیل كافــة المعــاملات التــي تــتم بــین المقیمــین فــي أحــد الــدول والمقیمــین فــي بــ
لــك المعــاملات هــي تــدفق الســلع والخــدمات بــین الــدول، بالنســبة رة تجمیعیــة ولیســت فردیــة، ویقصــد بتبصــ و

، حیــث ینقســم إلــى الســلع الاســتهلاكیة Visible Transactionsللســلع فهــي تمثــل المعــاملات المنظــورة 

ارء للنشر والتوزیع، الطبعة الأولى، الأردن،_1 .196، ص2010هجیر عدنان زكي أمین، الاقتصاد الدولي النظریة والتطبیقات، إث
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ارت والثلاجــات وغیرهـــا، وغیــر المعمـــرة مثــل الغـــذاء( والســـلع )والــدواء والملابـــس وغیرهــاالمعمــرة مثــل الســـیا
ــــة  ارعیــــة وغیرهــــا(والمــــواد الأولیــــة  )الآلات والمعــــدات وغیرهــــا(الإنتاجی أمــــا ).المعــــادن، المــــواد الخــــام الز

مثــل خــدمات التعلــیم والنقــل Invisible Transactionsالخـدمات فیقصــد بهــا المعــاملات غیـر المنظــورة
ار الأصــول المالیــة مثــل الأســهم والســندات التــي .والتــأمین والســیاحة والعــلاج والخــدمات المالیــة وغیرهــا وأخیــ

اركز المالیة المختلفة  ارئها وبیعها بین الم ).البورصات الدولیة(یتم ش

ازن المــدفوعات هـــو نظـــم الق یــد المـــزدوج فـــي إمســـاك والأســاس النظـــري الـــذي تقــوم علیـــه حســـابات میـــ
-Doubleالــدفاتر  Entry Bookkeeping فــالمفروض أن لكــل عملیــة تــتم مــع العــالم الخــارجي قیــدین ،

ازن :متســاویین فـــي القیمـــة أحــدهما دائـــن والأخـــر مــدین، فعملیـــة تصـــدیر ســلعة مـــثلا هـــي قیــد دائـــن فـــي میـــ
ازن كا ارد سـلعة مـثلا بـنفس القیمـة المدفوعات یجب أن یقابله قیـد مـدین فـي الجانـب الآخـر مـن المیـ فـي(سـتی

ازمــات الخارجیــة وكلهــا قیــود مدینــة وبالتــالي )حالــة المقایضــة ، أو زیــادة الأصــول الأجنبیــة، آو نقصــان الالت
ویجـــب الإشـــارة إلـــى أن الجانـــب المـــدین یأخـــذ الإشـــارة .فـــإن مجمـــوع القیـــود الدائنـــة یجـــب أن تكـــون متوازنـــة

.الإشارة الموجبةالسالبة، بینما الجانب الدائن یأخذ

تركیب میزان المدفوعات.ثانیا

ازن المدفوعات وترتیب مكوناته یعتمدان على محددات عدیدة، نذكر منها  :1إن أسلوب إعداد می
 المصــرفیة الأجهــزةالمعتمــدة مثــل الســلطات الجمركیــة  ومــدى تــوافر المعلومــات مــن مصــادرها الأصــلیة

.وخاصة البنوك المركزیة والدوائر ذات العلاقة بالتحویلات الخارجیة
حجم المعاملات الدولیة ومستوى تنوعها أو تركزها.
فـي الأسـواق )كهـامش(وأ)كمركـز(النظام الاقتصادي السائد من حیث الانفتاح علـى العـالم واندماجـه

.تمان الدولیةودور مؤسساته في عملیات الإنتاج والتبادل والائ
 وخاصـة تجـاه حركـة رؤوس الأمـوال الأجنبیـة وحریـة أهداف السیاسات الاقتصادیة المعتمـدة فـي الدولـة

ارد ارتاتأو تقیید التحویلات الخارجیة ونمط التنمیة فیما بین تعویض الاستی .وتعزیز الصاد
 التصـدیر أو التنویـع الإنتـاجي واقع الاقتصاد بین التخصـص والتركیـز الإنتـاجي فـي مـواد أولیـة بغـرض

.والتوازن الهیكلي

.239،  ص 2006ھوشیار معروف ، تحلیل الاقتصاد الدولي، دار جریر للنشر والتوزیع، الطبعة الأولى، عمان، _1
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ازن المـدفوعات بـین بلـد ومحتوى وتصنیف العناصر الأساسیة لتباین واضح في حجم وعلیه یظهر  می
ازن فــي كافــة  وآخــر، وهــو مــا یعنــي بالضــرورة عــدم وجــود قاعــدة عامــة وثابتــة تتخــذ كأســاس لوضــع هــذا المیــ

.الدول وعلى مر السنوات

ازن التوجد عدة طـ ر ا مـن حیـث طریقـة مـدفوعات، وتختلـف الـدول فیمـا بینهـق لعـرض مختلـف بنـود میـ
ازن  العرض، وٕان كان صندوق النقد الدولي حاول العمـل فـي السـنوات الأخیـرة علـى توحیـد طریقـة عـرض میـ

ازن المــدفوعات یتمیــز بالوضــوح والمنطــق، وفیــه .1المــدفوعات فــي مختلــف الــدول ونحــن نختــار عرضــا لمیــ
أرســمالیة، وینقســم ینقســم  ازن أفقیــا إلــى حســابین كبیــرین، حســاب العملیــات الجاریــة وحســاب العملیــات ال المیــ

الحســاب الجــاري إلــى حســابین فــرعیین همــا الحســاب التجــاري وحســاب التحــویلات وینقســم الحســاب الفرعــي 
ازن التجــــاري وحســــاب الخــــدمات)الحســــاب التجــــاري(الأول  ــــ ــــى حســــابین فــــرعیین همــــا حســــاب المی ، أمــــا إل

أرس المـال طویـل  أرسمالیة، فإنه ینقسم بدوره إلى حسابین فـرعیین همـا حسـاب  الحساب الخاص بالعملیات ال
ازن المـدفوعات فـي الجـدول  أرس المال قصیر الأجل، وعلى هذا تأخذ الصورة المختصرة لمیـ الأجل وحساب 

).1(رقم

یل وفي ما یلي نبحث هذه الحسابات أو التقسیمات بشيء من التفص

: Current Accountالحساب الجاري .1

ازء ازن التجـاري والثـاني هـو رصـید المعـاملات یتكون هذا الحساب من أربع أج ، الأول هـو رصـید المیـ
ارت والــواردات مـــن الخــدمات مثــل خدمــة النقــل والاتصــالات والتـــأمین  غیــر المنظــورة والتــي تتضــمن الصــاد

ـــیم والخـــدمات المالیـــة  غیرهـــا، الثالـــث هـــو رصـــید المعـــاملات مـــن طـــرف واحـــد والتـــي تمثـــل والســـیاحة والتعل
اربـع هـو عوائـد .الهبات والمنح والإعانات سواء التي تقدمها الدولة أو تحصل علیها من الخـارج أمـا الجـزء ال

ارت سواء كانت محولة من الخارج أو إلى الخارج .2الاستثما

ازن المـدفوعات لعـدة أسـباب منهـاویعتبر الحساب الجاري من أكثر الحسابات الفرعیة  :أهمیة في می
حجمـــه النســــبي مقارنــــة بالحســــابات الأخــــرى، ولأنــــه یضـــم كافــــة المعــــاملات التــــي تنــــتج أو تســــتهلك الــــدخل 
الـــوطني، كمـــا أن حركـــات رؤوس الأمـــوال الطویلـــة الأجـــل یمكـــن أن تـــتم فقـــط عـــن طریـــق حركـــات الســـلع 

1 _IMF, Balance of Payments Manual, (July 1961), 3rd Edition, Washington, D.C, USA, p 175.
.290-288،  ص2001عابد محمد سید، التجارة الدولیة ، مكتبة ومطبعة الإشعاع الفنیة، _2



الفصل الثاني                                                                   میزان المدفوعات 

95

ى نتیجـة المعــاملات الجاریــة فــي الســلع والخــدمات خــلال ویــدل رصــید هــذا الحســاب علــ.والخـدمات الحقیقیــة
فتــرة مــا بــین البلــد وبقیــة العــالم، فهــو یــتمخض عــن فــائض أو رصــید موجــب إذا فاقــت متحصــلات البلــد مــن 
ارته مـــن الســـلع والخـــدمات فـــي تلـــك الفتـــرة مدفوعاتـــه إلـــى العـــالم الخـــارجي عـــن الـــواردات مـــن الســـلع  صـــاد

رصــــید ســــالب إذا رجحــــت كفــــة المــــدفوعات الجاریــــة إلــــى العــــالم كمــــا یــــتمخض عــــن عجــــز أو.والخــــدمات
.1الخارجي على كفة المتحصلات الخارجیة الجاریة

الصورة المختصرة لمیزان المدفوعات):1(الجدول

نوع الحساب
دائن
(+)

مدین
)-(أو المدین (+)صافي الدائن )-(

حساب العملیات الجاریة:أولا
الحساب الجاري .1
حساب التجارة المنظورة )أ(
للسلع
حساب التجارة غیر المنظورة )ب(
النقل
 التأمین
السیاحة
 ارت دخل الاستثما
خدمات حكومیة ومتنوعة
حساب التحویلات .2
 هبات وتعویضات

أرسمالیة :ثانیا حساب العملیات ال
أرس المال طویل الأجل .1 حساب 
 استثمار مباشر
ارق مالیة أو
 قروض طویلة الأجل
رؤوس أموال أخرى
أرس المال قصیر الأجل .2 حساب 
ذهب
 حسابات مصرفیة
 ازنة أذونات الخ
 القروض قصیرة الأجل
السهو والخطأ
،الدول النامیة مع دراسة مقارنة بین الصین تركیا مصر والجزائر، أطروحة دكتوراهأھمیة الاستثمار الأجنبي المباشر في ، كریمةفرحي:المصدر

ازئر،  .119ص، 2013جامعة الج

1 - Charles P. Kindlebergr (1963) : “ International Economic Relations “, 3rd Edition, Homewood, IL, p 22-25.
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:Capital Accountحساب المعاملات الرأسمالیة .2

ازن علـى أصـول الدولـة أو حقوقهـا قبــل  أر خــلال فتـرة المیـ ارت التـي تطـ یسـجل هـذا الحسـاب كافـة التغیـ
ازماتهــا فــي  الـدول الأخــرى وكـذلك خصــوم الدولـة أو حقوقهــا قبــل الـدول الأخــرى وكـذلك خصــوم الدولـة أو الت

ار فـــي.مواجهـــة هـــذه الـــدول مركـــز الدائنیـــة وهكـــذا تـــدخل فـــي هـــذا الحســـاب كافـــة العملیـــات التـــي تمثـــل تغیـــ
ازن  ارعاة أن أرقام البنود التـي تظهـر فـي هـذا المیـ ازن الدائنیـة والمدیونیـة(والمدیونیة، مع م إنمـا تمثـل مـا )میـ

ازن  للدولــة مــن أصــول وقیمــة مــا علیهــا مــن خصــوم فــي لحظــة معینــة، هــي اللحظــة التــي یوضــع فیهــا المیــ
اركمــة تمــت كلهــا فــي الماضــي ل هــذا الحســاب كافــة المعــاملات التــي ینــتج وهكــذا یســج.نتیجــة لعملیــات مت

:عنها تدفقات نقدیة إلى الداخل أو الخارج وذلك بغرض الاستثمار وینقسم هذا الحساب إلى قسمین

:حساب التدفقات الرأسمالیة طویلة الأجل.أ
ارت طویلــة مــن الــزمن تزیــد عــادة عــن ســنة أرس المــال مــن بلــد إلــى آخــر لفتــ .والتـي یقصــد بهــا انتقــال 

ارت المباشـــرة  التـــي تمثـــل قیـــام أصـــحاب رؤوس Direct Investmentوتتضـــمن هـــذه التـــدفقات الاســـتثما
ارت الأموال بإقامة مشروعات طویلـة الأجـل وٕادارتهـا بأنفسـهم، حیـث شـهد العـالم العدیـد مـن أشـكال  الاسـتثما

ار وفرنســـا فـــي القـــرن التاســـع عشـــر وبدایـــة القـــرن  المباشـــرة التـــي قامـــت بهـــا بالـــدول الاســـتعماریة مثـــل إنجلتـــ
ارتها فـي كـل مــن آسـیا وٕافریقیـا وأمریكــا اللاتینیـة ارت أشــكال .العشـرین فـي مســتعم كـذلك أخــذت هـذه الاسـتثما
ة الصـــناعیة فـــي إطـــار الشـــركات متعـــددة مختلفـــة الآن فـــي صـــورة تـــدفق رؤوس الأمـــوال مـــن الـــدول المتقدمـــ

اركـز إدارتهـا فـي الدولـة الأم  الجنسیات التي تتولى إقامة المشروعات في مختلف دول العالم مع الاحتفاظ بم
بغرض محاولة الدول التغلب على القیود التي تفرضـها الـدول الأخـرى علـى إقامـة فـروع لهـا فـي تلـك الـدول، 

قـل یتحریر التجارة ورفـع القیـود الكمیـة والجمركیـة، فـإن هـذا الـدافع سـوف ویتوقع البعض أنه في ظل اتفاقیة
ارت المباشـــرة خاصـــة إلـــى الـــدول  أهمیـــة ممـــا ینبـــئ بتنـــاقص دور الشـــركات متعـــددة الجنســـیات فـــي الاســـتثما

أرســمالیة طویلــة الأجــل هــو القــروض طویلــة الأجــل ســواء .النامیــة أمــا الشــكل الثــاني مــن أشــكال التــدفقات ال
.من مصادر خاصة أو مصادر حكومیة أو دولیةكانت 

ــــة الأجــــل، فــــالقروض  أرســــمالیة طویل ــــد بهــــا هــــذه القــــروض ال ــــى الطریقــــة التــــي تقی ــــد أن نشــــیر إل ولاب
ارت التـــي یــــأتي  أرســــمالیة الوطنیـــة بالخـــارج وكــــذلك الاســـتثما أرســـمالیة الأجنبیـــة وأقســــاط ســـداد القـــروض ال ال

أرس المـال، لأنهـا همأعمـالالأجانب لإقامتها برؤوس أموالهم ومباشـرة  تسـجل فـي الجانـب الـدائن فـي حسـاب 
أرســمالیة الوطنیــة  تمثــل أرصــدة مــن العمــلات الأجنبیــة تتــدفق إلــى داخــل البلــد، والعكــس بالنســبة للقــروض ال
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أرســـمالیة  أرســمالیة الوطنیــة إلــى الأجانـــب وأقســاط ســداد القــروض ال إلــى الأجانــب وأقســاط ســداد القـــروض ال
ارد أو الأجنبیـــة مـــن جانـــ ارت المباشــــرة التـــي یقـــوم بهــــا المواطنـــون مـــن الأفــــ ب المــــواطنین، وكـــذلك الاســـتثما

أرســـمالیة إلــى خـــارج البلـــد تقیــد فـــي الجانــب المـــدین فـــي .الشــركات فـــي دول أجنبیــة فجمیـــع هـــذه التــدفقات ال
أرس المـــال ازن حســـاب  وهكـــذا فـــإن أي معـــاملات یترتـــب علیهـــا تحقیـــق متحصـــلات أو مقبوضـــات مـــن .میـــ

بینمــا أي معــاملات یترتـــب علیهــا القیـــام بمــدفوعات إلــى الخـــارج تقیــد فـــي .خــارج تقیــد فـــي الجانــب الـــدائنال
.الجانب المدین

:حساب التدفقات الرأسمالیة قصیرة الأجل.ب
ارء الأسـهم والسـندات أو أذون الخزینـة أو الإیـداع إن تدفقات ارت قصـیرة الأجـل تتضـمن شـ الاستثما

ارء هـــذه  ـــدافع مـــن و فـــي البنـــوك للاســـتفادة مـــن اخـــتلاف أســـعار الفائـــدة بـــین الـــدول المختلفـــة، وقـــد یكـــون ال
س الأمـوال التدفقات لیس الاسـتثمار فیهـا وٕانمـا المضـاربة علـى العمـلات الدولیـة المختلفـة، حیـث تتـدفق رؤ و

وذلــك فــي المســتقبل Appreciationقصـیرة الأجــل إلــى الــدول التــي یتوقــع المضـاربین ارتفــاع قیمــة عملتهــا 
القریــب، وفــي نفــس الوقــت تتــدفق رؤوس الأمــوال قصــیرة الأجــل مــن الــدول التــي یتوقــع المضــاربین تــدهور 

رضت قصــــیرة الأجــــل بغــــالنــــوع مــــن التــــدفقاهــــذا.فــــي المســــتقبل القریــــبDepreciationقیمــــة عملتهــــا 
.Hot Moneyالمضاربة یعرف بالأموال الساخنة 

تحركـات رؤوس الأمــوال قصــیرة الأجـل إلــى البلــد تقیــد فـي الجانــب الــدائن أمــا تلـك التــي تأخــذ طریقهــا 
ارض .إلـى خـارج البلـد فتقیـد فـي الجانـب المـدین وتــتم التحركـات التلقائیـة لـرؤوس الأمـوال قصـیرة الأجـل لأغــ

:عدة منها
 التهرب أو الخوف من بعض الظروف غیر الملائمة في بلـد مـا مثـل التضـخم الشـدید، أو الظـروف

......السیاسیة المضطربة أو الحرب
 ازنـــة ممكـــنالرغبــة فـــي تحقیـــق أكبــر دخـــل ارء أصـــول أجنبیـــة قصــیرة الأجـــل كأذونـــات الخ ، مـــثلا شــ

أرس المـــال لفتـــرة قصـــیرة فـــي أحـــد ال ارق التجاریـــة، أو إیـــداع  بنـــوك الأجنبیـــة حیـــث یرتفـــع ســـعر والأو
ارت قصـیرة الأجـل المماثلـة  الفائدة نسبیا وذلك لتحقیق عوائد أكبر مما یمكن أن یتحقق من الاستثما

.داخل البلد
 ارت ملموســة فــي القیمــة الدولیــة للعملــة الوطنیــة لإحــدى لغــرض المضــاربة، ویحــدث عنــد توقــع تغیــ

ن ثم یسارع المضـاربون بتحویـل أمـوالهم للبلـد المعنـي البلدان لأسباب عدیدة قد تكون اقتصادیة، وم
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ارء مقـــادیر مـــن عملتـــه قبـــل أن یرتفـــع ســـعر صـــرفها فـــي الســـوق العـــالمي، ثـــم یبـــادروا ببیـــع هـــذه  لشــ
ویمكـن أن یحـدث العكـس فتتسـرب رؤوس الأمـوال قصـیرة .المشتریات عند تحقق توقعاتهم المتفائلـة

.هبوط ملموس في القیمة الخارجیة لعملته الوطنیةالأجل من بلد من البلدان بسبب توقع حدوث 

:صافي الاحتیاطات الدولیة من الذهب النقدي والأصول السائلة.3
ارت فــي الاحتیاطیــات الدولیــة الســائلة فــي أي  ازن المــدفوعات صــافي التغیــ یســجل هــذا القســم فــي میــ

ازن ارء التسویة الحسابیة لصافي العجـز أو الفـائض فـي المیـ والمقصـود .سنة من السنوات وذلك بغرض إج
أرسـم الیة معـا، فیتحقـق بذلك على وجـه التحدیـد النتیجـة النهائیـة أو الرصـید الصـافي للمعـاملات الجاریـة وال

ازنــــي المعــــاملات الجاریـــــة  ازن المــــدفوعات حینمــــا یكــــون مجمـــــوع الجانــــب المــــدین فــــي می عجــــز عــــن میــــ
أرسمالیة أكبر من مجموع الجانب الدائن فیهمـا، ویتحقـق الفـائض فـي الحالـة العكسـیة وفـي حالـة عجـز .وال

ازن المــدفوعات یحتــاج إلــى تســویة، ویــتم ذلــك مــن خــلال الســحب مــن الاحت یاطیــات الدولیــة مــن الــذهب میــ
ازیــد الاحتیاطیــات الدولیــة إذا كانــت كافــة بنــود الجانــب  النقــدي بمــا یكفــي لســد هــذا العجــز، والعكــس قــد تت

أما إذا كان الجانبین متساویین فـإن الاحتیاطیـات الدولیـة تظـل كمـا .الدائن تفوق كافة بنود الجانب المدین
.هي دون تغییر

ازن خلاصة القول أن التحركات في الاحتیاطیـات الدولیـة تسـتخدم لتسـویة العجـز او الفـائض فـي میـ
ازن المدفوعات والاحتیاطـات الدولیـة تتكـون مـن  المدفوعات، أي تستخدم بغرض تحقیق التوازن الحسابي لمی

:العناصر الآتیة

 الــذهب النقــديMonetary Gold ویجــب التمییــز بــین )البنــك المركــزي(لــدى الســلطات النقدیــة ،
ارد أو الشـركات أو الحكومـات المنتجــة لـه ویـتم التعامــل  الـذهب النقـدي عـن الــذهب الـذي یملكـه الأفــ
ارته  ارء، أما الـذهب غیـر النقـدي فإنـه یعامـل علـى أنـه سـلعة عادیـة وتقیـد صـاد به بغرض البیع والش

ارت وواردات سلعیة ازن التجاري مثل أي صاد .ووارداته في المی
الودائـع الجاریــة التـي تحـتفظ بهـا الســلطات النقدیـة والبنـوك التجاریـة التــي رصـید العمـلات الأجنبیـة  و

.تقع تحت رقابتها لدى البنوك الأجنبیة
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 ارق التجاریـة(الأصول الأجنبیـة قصـیرة الأجـل ازنـة الأجنبیـة والأو ازمـات )أذونـات الخ ، وهـي تمثـل الت
د أهمیـة هـذا العنصـر والسـابق لـه وتـزدا.على الحكومات الأجنبیـة والمـواطنین الأجانـب تجـاه الدولـة

.كلما أمكن الحصول على عملات صعبة أو قابلة للتحویل عن طریقها
 ازمــات علــى ارق التجاریــة التــي تمثــل الت ازنــة الدولــة والأو الأصـول الوطنیــة قصــیرة الأجــل لأذونــات خ

.الحكومة والمواطنین المقیمین التي تحتفظ بها السلطات الأجنبیة والبنوك الأجنبیة
،الودائع التي تحتفظ بها السلطات الأجنبیة والبنوك التجاریة لدى البنوك الوطنیة
 مبیعــات الأصــول الأجنبیـــة طویلــة الأجـــل التــي تحـــتفظ بهــا الســـلطات النقدیــة، أو التـــي یحــتفظ بهـــا

.المواطنون المقیمون إذا أمكن للسلطات النقدیة ضمها إلى حیازتها
 موارد صندوق النقد الدوليIMFلمسموح للدولة باستخدامها وفقا للاتفاقیةا.
 أیـــة قـــروض تـــنظم خصیصـــا بالاتفـــاق بـــین الســـلطات النقدیـــة والبلـــدان الأجنبیـــة لتســـویة العجـــز فـــي

ازن المدفوعات .می

:السهو والخطأ.4
ازن المــدفوعات علــى أســاس نظــام القیــد المــزدوج فــي إمســاك الــدفاتر، الــذي یكــون فیــه لكــل  یشــید میــ

ارء قیـدین :عملیة تتم مع الخارج قیدان ارد سـلعة مـثلا تقـود إلـى إجـ أحدهما دائـن والآخـر مـدین، فعملیـة اسـتی
ارد السـلعة ذاتهــا،  و ازن المـدفوعات قیــد مـدین فــي الحسـاب الجــاري یسـجل اســتی قیـد دائــن بـنفس القیمــة فـي میــ

أرس المال القصیرة الأجل أو الذهب النقدي أرس المال یسجل حركة  .في حساب 
ازن المدفوعات یبنى نظریا على أسـاس نظـام القیـد المـزدوج تعنـي أنـه یجـب أن یتـوازن  وحقیقة أن می

ومــع .ي للبنــود الدائنــةدائمــا، أي أن المجمــوع الكلــي للبنــود المدینــة لابــد وأن یســاوي بالضــبط المجمــوع الكلــ
ازن المــدفوعات أن یحصــلوا علــى  ذلــك، ففــي الحیــاة العملیــة یكــاد یكــون مــن المســتحیل بالنســبة لمحاســبي میــ
ازن المــدفوعات مثــل تقــاریر  بیانــات كاملــة عــن جــانبي كــل عملیــة تــتم مــع الخــارج علــى حــدا لقیــدها فــي میــ

ارت والـواردات المنظــورة، تقــاریر  ارت فــي أرصـدة غیــر المقیمــین، الجمـارك عــن قیمـة الصــاد البنـوك عــن التغیـ
ازن المـدفوعات علـى أسـاس القیـد المفـرد، الأمــر  ولـذلك نجـد أن المتبـع فعـلا فـي الحیـاة العملیـة هـو تقـدیر میـ

.الذي یدع مجالا لعدم التوازن
وٕاذا حـــدث فـــي عملیـــة تقـــدیر البنـــود الفردیـــة علـــى أســـاس القیـــد المفـــرد، أن حصـــل المقـــدرون علـــى 

ع مختلفة لكل من البنود المدینة والدائنة، فإنه یجب أن یـدخلوا بنـدا موازنـا یسـمى سـهو وخطـأ یعـوض مجامی
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 Residulفبند السـهو والخطـأ هـو قیـد متبقـي .بقید مدین أو دائن ما قد یظهر من اختلاف في هذا الصدد

Entry  لكــل مــن البنــود المدینــة والبنــود الدائنــة ویــتم حــداأي عبــارة عــن الفــرق بــین المجــامیع المقــدرة علــى
ازنإدخاله .لتحقیق التوازن الحسابي للمی

التوازن والاختلال في میزان المدفوعات:المطلب الثاني
ازن المدفوعات یجب أن تكون فـي حالـة تعـادل فـي نهایـة الفتـرة،  لاحظنا أن الحسابات الإجمالیة لمی

في تسـجیل القیـود الدائنـة والمدینـة، حیـث طریقة القید المزدوج إتباعمن تیة وحتمیة هذا التوازن الحسابي متأ
ازن لكـن هنـاك .أن كل عملیة تظهر في الجانب الدائن، لا بـد أن تظهـر فـي قیمتهـا الجانـب المـدین فـي المیـ

ازن المدفوعات من الناحیـة الاقتصـادیة، أي أنـه فـ ي الحالـة حقیقة اقتصادیة تفید أنه من النادر أن یتوازن می
ازن المدفوعات في حالة اختلال ولیس توازن وهذا الاختلال إما علـى شـكل فـائض او عجـز الغالبة  یكون می

ازن المدفوعات .وفیما یلي یتم شرح التوازن والاختلال في می

:1التوازن الحسابي لمیزان المدفوعات.أولا
ازن المـــدفوعات  ـــدائن یعـــادل متوازنـــا حتمـــا مـــن الناحیـــة الحســـابیةیعتبـــر میـــ ، أي إجمـــالي الجانـــب ال

ازن یــتم بواســطة طریقــة القیــد المــزدوج، وهــي  ازن، وهــذا التعــادل بــین جــانبي المیــ إجمــالي الجانــب المــدین للمیــ
ازن مدفوعات دولة مـا لهـا جانبـان دائـن ومـدین، أي أن كـل  طریقة محاسبیة مؤداها أن كل عملیة تتم في می

ازن المــدفوع ات بــنفس الوقــت، فطبقــا لمبــدأ القیــد المــزدوج یعتبــر الشــخص مــدینا عملیــة تظهــر فــي جــانبي میــ
بقیمــة مــا یســتلمه ودائنــا بقیمــة مــا یعطیــه، وهكــذا هــي معــاملات الــدول، فكــل ســلعة أو خدمــة قــدمتها الدولــة 

.وفاء لقیمتها في الخارجللخارج تسجل دائن، ویقابلها في الجانب المدین المدفوعات التي تلقتها الدولة 
ازن المــدفوعات أمــر حتمــي كمــا أســلفنا ولا بــد منــه بســبب طریقــة فــي ا لواقــع إن التــوازن الحســابي لمیــ

وعنــدما .التســجیل، ولكنــه لا یملــك أیــة دلالــة، ولا یحمــل أیــه أهمیــة تحلیلیــة اقتصــادیة، ولــیس لــه أي معنــى
ازن ولیس ا ازن المدفوعات، نقصد التوازن الاقتصادي لمی .لمحاسبينقول اختلال أو توازن في می

:العجز والفائض في میزان المدفوعات.ثانیا

ارت جامعة دمشق، _1 .142، ص2009عفیف حیدر، صابر بلول، الاقتصاد الدولي، منشو
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وكــل )المتحصـلات(الدولــة للخـارج مـن ســلع وخـدمات یسـجل فـي الجانــب الـدائن إن كـل مـا تصـدره 
والفــرق بـین الجانــب الــدائن والمــدین )المــدفوعات(مـا تســتورده الدولــة مـن الخــارج یســجل فــي الجانـب المــدین 

ازن المــدفوعات، حســب طبیعــة هــذا الفــرق، فــإذا كــان الجانــب الــدائن أكبــر یســمى بالفــائض أو العجــز فــي  میــ
ازن المـدفوعات حقـق فائ أمـا إذا كـان الجانـب المـدین أكبـر مـن الجانـب ضـا،من الجانب المدین، یقـال أن میـ

از ازن حقق عج .الدائن یقال أن المی
ازن المدفوعات في حال وفي بعض الأحیان تتم التسویة  العجز أو الفـائض عـن طریـق الحسابیة لمی

ففـي حالـة العجـز .تحریك عناصر الاحتیاطات الدولیة من الذهب النقدي والأصول السائلة مـن وٕالـى الدولـة
ازن عــن طریـق تحریــك بعـض عناصــر الاحتیاطــات الدولیـة التــي مـن شــأنها زیــادة  تـتم التســویة الحسـابیة للمیــ

ارءاتما لدى الدولة من صرف أجنبي، والتي تقید عادة في :الجانب الدائن، ومن هذه الإج
 تصدیر(تحریك الذهب النقدي إلى خارج البلاد.(
تخفیض الأصول الأجنبیة قصیرة الأجل التي تمتلكها السلطات النقدیة.
الحصول على قرض من صندوق النقد الدولي.
ازمات قصیرة الأجل للدولة تجاه البلدان الأخرى .زیادة الالت
 الأخرى للاحتیاطات الدولیة التي تقید في الجانب الدائنتحریك العناصر.
 الفـائض، تـتم التســویة الحسـابیة عـن طریــق تحریـك عناصـر الاحتیاطــات الدولیـة التــي أمـا فـي حالــة

ـــة مـــن صـــرف أجنبـــي، والتـــي تـــدون عـــادة فـــي الجانـــب  المـــدین مـــن شـــأنها تخفـــیض مـــا لـــدى الدول
ارءات ازن، ومن هذه الإج :للمی

 ارد(النقدي إلى داخل البلاد تحریك الذهب ).استی
زیادة الأصول الأجنبیة قصیرة الأجل للدولة تجاه البلدان الأخرى.
ازمات قصیرة الأجل للدولة تجاه البلدان الأخرى .تخفیض الالت
 تحریـك العناصــر الأخـرى للاحتیاطــات الدولیــة التـي تقیــد فــي الجانـب المــدین والتــي تسـهم فــي تــدفق

.جل إلى خارج البلادالأموال قصیرة الأ

ازن المــدفوعات متوازنــا حتمـا مــن الناحیــة  ارء التسـویة الحســابیة للعجــز أو الفـائض یصــبح میـ بعـد إجــ
الحسـابیة، ولكــن مثـل هــذا التـوازن لــیس لـه أي دلالــة مـن الناحیــة الاقتصـادیة، إن مــا یهـم الاقتصــادیون ومــا 
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ید الصـــافي لمجمــــوع العناصـــر الدائنـــة والمدینــــة یقصـــدونه علـــى وجــــه التحدیـــد، النتیجـــة النهائیــــة، أو الرصـــ
أرس المال ازني الحساب الجاري وحساب  .لمی

ازن المــدفوعات، لا بــد مــن أن نمیــز  ولكـن فــي الواقــع إذا أردنــا معرفــة مــا هــو المقصـود، بــاختلال میــ
ارئهـا ازن المـدفوعات بحسـب الهـدف مـن إج یعـرف فـالنوع الأول.بین نوعین من العملیات التي تـدخل فـي میـ

بالعملیــات المســتقلة أو التلقائیــة وهــي تلــك العملیــات التــي تــتم لــذاتها وبغــض النظــر عــن الوضــع الإجمــالي 
ازن، ســلبا أو إیجابــا، وبعضــهم یطلــق علیهــا العملیــات فــوق  ازن المــدفوعات، وهــي مصــدر الخلــل فــي المیــ لمیــ

.الخط
عویضــیة، وهــي تترتــب علــى العملیــات بعملیــات الموازنــة أو العملیــات الت:أمــا النــوع الثــاني، فیعــرف

ازن المــدفوعات، ویطلــق علیهــا  الأولــى، ومتــأثرة بهــا، وهــي لا تجــري لــذاتها، وٕانمــا تــتم بــالنظر إلــى وضــع میــ
.بعضهم، العملیات تحت الخط

ازن المدفوعات یقصد به التوازن أو الاختلال الاقتصـادي الـذي یركـز  إذا التوازن أو الاختلال في می
ولكــن بمــا أنــه لا یوجــد معیــار واحــد متفــق علیــه بــین دول .التلقائیــة أو المســتقلة دون غیرهــاعلــى العملیــات

، نجـد أن )فوق وتحـت الخـط(العالم یمكن اعتماده في تحدید المعاملات الاقتصادیة المستقلة أو التعویضیة 
ارءة المدفوعات تختلف أحیانا بین بلد وآخر .1طرق الحكم وطرق ق

:2المدفوعاتالعجز في میزان .1
ازن المدفوعات على أنواع :العجز في می

ازن خلال سنة، وقـد لا یتكـرر فـي السـنوات اللاحقـة وهنـاك :العجز المؤقت.أ هو العجز الذي یقع به المی
ارء حصول مثل هذا العجز وهي :أسباب عدیدة تكمن و

اربات العمالیة ناعات التصـدیریة، إذا كانت عنیفـة قـد تشـل بعـض الأنشـطة الاقتصـادیة، كالصـ:الاضط
ارد .فتحد بذلك من التصدیر، وتضطر الدولة إلى الاستی

ارعیــــة :الظــــروف المناخیــــة غیــــر الملائمــــة ارعــــي فــــي البلــــدان الز التــــي تــــؤدي إلــــى تــــدهور الإنتــــاج الز
والتــــي قـــد تحــــول الدولـــة مــــن مصـــدرة إلــــى مســـتوردة لــــبعض المحاصــــیل )أوبئـــة_ســــیول_فیضـــانات(

ارعیة .الز

ارت جامعة دمشق_1 ارسات وبحوث في العلاقات الاقتصادیة الدولیة، منشو .141، ص1995، خالد رعد، د
.153-150كر، ص ذسبقعفیف حیدر، صابر بلول، مرجع _2
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ارت المف ارت البلـد مـن سـلع :اجئة في ذوق المستهلكالتغی فالمستهلك الأجنبي قد یتغیر ذوقه تجـاه صـاد
والمســـتهلك المحلـــي قـــد یتغیـــر ذوقـــه فیعـــزف عـــن .معینـــة نتیجـــة ظهـــور بـــدائل صـــناعیة أفضـــل منهـــا

.استهلاك السلع التقلیدیة المنتجة ضمن البلد ویتحول طلبه إلى السلع المستوردة
ارت التقلیدیـة التـي یشـتهر البلـد فـي ا:التقدم التكنولوجي لذي یؤدي إلى إنتاج بعض السلع البدیلة للصاد

.....).الحریر الصناعي محل الطبیعي _الألمنیوم محل النحاس(إنتاجها 
اربات السیاس ارر في الحیاة الاقتصادیة:ةیالاضط .انتشار الفوضى وعدم الاستق
ارجـع :الحروب والحصار الاقتصـادي والتمییـز التجـاري ارق ولیبیـا فـي أثنـاء أزمـة لـوكربي إذ تت مثـال العـ

ارر هـــذه الأســباب أو بعضــها ســـیحول العجــز المؤقــت إلـــى .معــدلات التصــدیر بشـــكل واضــح إن اســتم
.عجز حاد

:وینجم عن :العجز المؤقت الحاد.ب
ارت الكبرى في أسعار الفائدة العالمیة .التغی
 ارت الحادة في أسعار صرف بعض العملات .الدولیةالتغی
ارت، انقلابات عسكریة(ة المفاجئة یالظروف السیاس ).ثو
أرس المال بسبب ما .حصول عجز مؤقت في حساب 

هـذه الأسـباب وغیرهــا تـدفع بـرؤوس الأمــوال قصـیرة الأجــل للتـدفق إلـى خــارج حـدود الــبلاد، دون أن 
یقابلهــا أي تــدفقات مماثلــة إلــى داخلــه، فــإذا اســتمر العجــز المؤقــت الحــاد قــد یتحــول إلــى عجــز مــزمن فــي 

ازن المدفوعات .می
":الدائم"العجز المزمن .ث

.وات بسبب ظروف اقتصادیة وسیاسیة غیر ملائمةذا العجز إذا استمر لعدد من السنیحصل ه
:ویحصل في الدولة المتقدمة نتیجة

التضخم الجامح وفشل الحكومة في معالجته.
ذي یتعرض له النشاط الاقتصادي الرئیسي للدولة والذي یستمر لعدة سنواتالشلل ال.
 المتطـــورة، والتـــي الـــذي تتعـــرض لـــه بعـــض البلـــدان )الكســـاد(الأزمـــات الاقتصـــادیة الدوریـــة

.یستمر لفترة طویلة
از مزمنا في موازینها لأسباب تتعلق بــــــــ :وقد تواجه بعض الدول النامیة عج

ازت وبطء استثمارها ارد من الآلات والمعدات والتجهی .زیادة الاستی
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ارت عن الواردات .قصور الإنتاج عن الاستهلاك، وقصور الصاد
 ــــة ــــدول بالنســــبة لتــــدهور شــــروط التجــــارة الخارجی ارء تجارتهــــا غیــــر المتكافئــــة مــــع ال ــــدول جــــ هــــذه ال

.الصناعیة المتطورة
عمومــا إن اللجــوء إلــى الاحتیاطــات الدولیــة لتســویة العجــز، یــؤدي إلــى أن الــذهب النقــدي والأصــول 

مــــن لا یســــتطیع بعــــدها أن یــــنقص مــــا لدیــــهإذ إن البلــــد یصــــل إلــــى مرحلــــة.الســــائلة لــــدى الدولــــة تتــــدهور
وٕاذا هبطــت الاحتیاطــات إلــى الحــد الأقصــى الــذي لا یمكــن التمــادي .ات حتــى لا یتعــرض للإفــلاساحتیاطــ

ارءات صـارمة تسـتهدف القیـام بإصـلاحات اقتصـادیة ومالیـة وٕاداریـة  فیه، عندها یفترض بالدولة أن تتخـذ إجـ
:جذریة، إذ یجب علیها أن تقدم على ما یلي

 تجاریة قاسیةتقیید الواردات بشكل صارم، وتطبیق حمایة.
فرض رقابة مشددة على الصرف الأجنبي، بما فیه تخفیض قیمة العملة الوطنیة.
 شد الأحزمة على البطون"تطبیق سیاسة التقشف."

:الفائض في میزان المدفوعات.2
ازن المــدفوعات، مــع أنــه یعنــي تحســنا  إن وجــود الفــائض یعكــس صــورة مــن صــور الاخــتلال فــي میــ

ولكـــن مـــع ذلـــك إن وجـــوده لا یثیـــر مشـــاكل مثـــل العجـــز المؤقـــت أو .یاطـــات الدولیـــةمؤقتـــا فـــي مركـــز الاحت
ازن المدفوعات أن یكون على نوعین :الدائم، ویمكن للفائض في می

لك تحسنا مؤقتا في الاحتیاطات من الـذهب النقـدي والأصـول السـائلة، نتیجـة یعني ذ:الفائض المؤقت.أ
:توفر عوامل ایجابیة مثل

 ارت مفاجئة في الأذواق(ملائمة ظروف اقتصادیة .)مناخیة، سیاسیة، تغی
تبني سیاسة اقتصادیة ناجحة تحفز الإنتاج وتوافر متطلبات التنمیة.
 ارد(تطبیق سیاسة الحمایة التجاریة ).كدفع الرسوم الجمركیة وحصص الاستی
تقیید الواردات من السلع الكمالیة والاكتفاء بالضروریة منها.
 ارت ).عن طریق تقدیم الإعانات الحكومیة المؤقتة للمصدرین(تشجیع الصاد
فرض الرقابة الحكومیة على الصرف الأجنبي.
وتحقیق معدلات النمو المستهدفةتوظیف الكامل للموارد الاقتصادیة،تحقیق ال.
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وقــد یتحقــق الفــائض المؤقــت نتیجــة لتطبیــق سیاســات اقتصــادیة غــي نابعــة عــن ظــروف اقتصــادیة 
:ملائمة مثل

 تطـرف الدولـة فـي تقییــد الـواردات إلـى درجــة تـؤثر مسـتقبلا علـى معــدلات التنمیـة وخاصـة بالنســبة
ارد السلع الأساسیة .لاستی

حمایة ودعم الإنتاج المحلي البدیل بغض النظر عن الكفاءة النسبیة التي یتمتع بها.
ارت عن طریق تقدیم المساعدات لمصدري السـلع التـي لا تقـوى ع لـى منافسـة السـلع تشجیع الصاد

ار ولا مستقبلا .الأجنبیة لا حاض
ازن المـدفوعات :الفائض المستمر.ب إذا تكرر الفائض المؤقت فإنه قـد یتحـول إلـى فـائض مسـتمر فـي میـ

:ینجم عن
قوة ومتانة الاقتصاد، نتیجة لازدهار النشاط الاقتصادي الداخلي.
تحسن شروط التبادل التجاري الخارجي.

ارر الفائض لعدة سنوات متتالیة یعتبر ظاهرة غیر صـحیة، وقـد ینطـوي علـى مخـاطر كبیـرة إن استم
:تظهر آثارها السلبیة على الاقتصاد الوطني مستقبلا وتؤدي إلى

 ،تجمیــد كمیــة مــن الــذهب النقــدي والأصــول الســائلة، دون أن تســاهم فــي زیــادة الــدخل القــومي
.لمواطنینوبالتالي لا تساهم في رفع المستوى المعیشي ل

 ـــدان أن ـــدان الأخـــرى تجـــاه الدولـــة صـــاحبة الفـــائض، فـــلا تســـتطیع هـــذه البل ازمـــات البل زیـــادة الت
ارتها أكثــر مــن وارداتهــا، ستصــل هــذه  ارر زیــادة صــاد تســتمر فــي التعامــل معهــا، لأنــه مــع اســتم
.البلـــدان إلـــى مرحلـــة لا تســـتطیع بعـــدها أن تســـتورد مـــن دولـــة الفـــائض أكثـــر ممـــا تصـــدر لهـــا

ن تســدد مـن الـذهب والأصـول السـائلة وبعـد أید دیونهـا تضـطر إلـى اسـتخدام احتیاطاتهــاولتسـد
ازمات توقف تعاملها التجاري والاقتصادي معها .ما علیها من الت

 یتعرض البلد صاحب الفائض لأزمـة دولیـة قـد تطـیح بتوازنـه الـداخلي أو الخـارجي، إذ یضـطر
وى تســتمر معهـــا بالتعامــل التجـــاري، أهــا حتـــإلــى تقـــدیم قــروض ومســـاعدات للبلــدان المدینـــة ل

ارتها، ویقـل الطلـب علیهـا ویـزداد  تضطر لرفع سعر صرف عملتها الوطنیة، فترفع أسعار صـاد
ارد .المیل للاستی

ازن المـدفوعات بـأي صـورة مـن الصـور سـواء  إذا في كل الأحوال لا بـد مـن تسـویة الاخـتلال فـي میـ
.في حالتي العجز أم الفائض
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لتوازن السوقي لمیزان المدفوعاتا:لب الثالثالمط
ازن  ــــ ازن المعــــاملات الاقتصــــادیة المســــتقلة المعــــادل للصــــفر دلالــــة علــــى أن می یســــتخدم رصــــید میــــ

مـاخلوب "المدفوعات متوازن اقتصادیا والذي تعرض للهجوم مـن جانـب عـدد مـن الاقتصـادیین فـي مقـدمتهم 
Machlup"شــــــنایدر "وSchneider" ازن علــــــى أســــــاس أن ــــــوازن الاقتصــــــادي لمیــــــ تفســــــیر اصــــــطلاح الت

ازن  المدفوعات لم یخرج عن دائرة المفاهیم الحسابیة وأن التوازن الاقتصـادي یتحقـق عنـدما یصـبح رصـید میـ
.1المعاملات المستقلة مساویا للصفر

ازن المـــدفوعات بمفـــاهیم قـــوى الســـوق  ویقتـــرح هـــؤلاء الكتـــاب  ضـــرورة ربـــط التـــوازن الاقتصـــادي لمیـــ
ازن 2لــة فــي قــوى الطلــب علــى الصــرف الأجنبــي وعــرض الصــرف الأجنبــيممث ، وهكــذا یمكــن القــول أن میــ

المدفوعات یتوازن اقتصادیا حینما یتطابق عرض الصـرف الأجنبـي مـع الطلـب علـى الصـرف الأجنبـي، أي 
ازن المــدفوعات ینــاظره توازنــا بــین العــرض والطلــب فــي ســعر الصــرف الأجنبــي، هــذا هــو شــ ر طأن تــوازن میــ

ازن المدفوعات ویمكن التعبیر عن هذا الشرط على الوجه التالي :التوازن السوقي لمی

قیمة +قیمة الواردات (–قیمة التحویلات من الخارج +قیمة واردات رؤوس الأموال +قیمة الصادرات 
صفر) =قیمة التحویلات إلى الخارج +صادرات رؤوس الأموال 

ولمــا نتحــدث عــن اقتصــاد مفتــوح ســوف نــتكلم بالضــرورة علــى التــوازن الــداخلي والتــوازن الخــارجي 
بینما الثاني فهو مـا سـوف نتطـرق إلیـه مـن IS-LMالأول هو ذلك الذي سبق عرضه والمعبر عنه بنموذج 

.خلال هذه الفقرة
آخـر لمــا یكـون مجمــوع نقـول أنـه هنــاك تـوازن خـارجي لمــا یكـون رصــید حركـة النقـود معــدوم بتعبیـر 

ازن رؤوس الأمـــوال معـــدوم ازن الجـــاري ومیـــ ونقـــول أنـــه هنـــاك تـــوازن كامـــل لمـــا یتحقـــق التـــوازن .رصـــید المیـــ
.الداخلي والخارجي في آن واحد

ارسات في _1 .129-128، ص1995الاقتصاد الدولي، الدار المصریة اللبنانیة،حاتم سامي عفیفي، د
2 - Charles P. Kindlebergr (1963), Op Cit, p 456-472.
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:المیزان الجاري.أولا
ارت أساسـا كدالـة لتنافسـیة السـلع الوطنیـة أي أنهـا دالـة لمسـتوى الأسـعار المحلیـة وسـعر  تعتبر الصاد

إذا حللنـــا .كمـــا أنهـــا مرتبطـــة بالأوضـــاع العالمیـــة خاصـــة الشـــركاء الاقتصـــادیین للبلـــد المعنـــيEالصـــرف 
ارت تكون متغیرة خارجیة ونكتب :ضمن سعر الصرف ومستوى الأسعار ثابتان فإن الصاد

X=��……………(1,25)
الــواردات هــي الأخــرى دالــة لمســتوى الأســعار وســعر الصــرف إضــافة إلــى كونهــا تتــأثر أیضــا بالنــاتج 

إذا اعتمـــدنا نفـــس الفرضـــیة التبســـیطیة الســـابقة الخاصـــة بثبـــات كـــل مـــن ســـعر الصـــرف ومســـتوى .الـــوطني
:الأسعار فإنه یمكن كتابة دالة الواردات على النحو التالي

M = M(Y) = �� + mY, m > 0……..(1,26)

ارد أي مرونة الواردات بالنسبة mوهو مستوى الواردات المستقل��حیث أن  هو المیل الحدي للاستی
ازن .1للناتج الوطني والتي تمثل دلیل درجة تنافسیة البلد لباقي العالم ویمكن تمثیل بیانیا رصید المی

:الجاري
ازن الجاريالتحلیل ):6(الشكل  البیاني لرصید المی

Source: Christian Bial�s, Op Cit, p69

.148، مرجع سبق ذكره، ص2000ملاك وسام،_1

BC

X=��

Y

��=��-M
M = M(Y)

+

-
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:حساب رؤوس الأموال.ثانیا
ازیـــدة للفـــرق بـــین ســـعر الفائـــدة الـــوطني وســـعر الفائـــدة  رصـــید حســـاب رؤوس الأمـــوال هـــو دالـــة مت

:1الأجنبي
K= K (r-��) / K′ (r-��) > 0 ……..(27)

ازیـدة للفـرق بـین معـدلات الفائـدة وخـروج ��فهو ناتج عن تدفقات رؤوس الأموال  التي هي دالة مت
.الذي هو دالة متناقصة للفرق بین معدلات الفائدة��رؤوس الأموال 

دالـــة تابعـــة لمعـــدل الفائـــدة إذا كــان معـــدل الفائـــدة الخـــارجي ثابتــا فـــإن رصـــید رؤوس الأمـــوال یكــون 
:الداخلي فقط

K= K(r) /  K′ (r) > 0 ……………..(28)

التحدید البیاني لرصید حساب رؤوس الأموال):7(الشكل 

Source: Christian Bial�s, Op Cit, p70

:2همایجب أن نمیز بین حالتین خاصتین 
 لما یكـون یمـینK تامـة لـرؤوس الأمـوال أي أن تحركـات حركـةأنـه لا یوجـدعمـودي فهـذا یعنـي

ارت معدلات الفائدة .رؤوس الأموال غیر مرنة نسبة لتغی

1 _ Ambler. S (2004): “Notes Sur Le Modèle Keynésien”, Université du Québec A Montréal, p24.
.147، مرجع سبق ذكره، ص2000ملاك وسام،_2

r
��

K

��

+K-K
0
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لمــا یكــون یمــینK أفقــي أي أنــه هنــاك حركــة تامــة لــرؤوس الأمــوال علــى المســتوى العــالمي ومنــه
ارت معــدلات الفائــدة،فــإن تحركاتهــا مرنــة تمامــا نســبة  هــذا مــا یجعــل ســعر الفائــدة الــوطني لا لتغیــ

ار عن سعر الفائدة الأجنبي .یبتعد كثی

:توازن میزان المدفوعات.ثالثا
:التحدید البیاني للتوازن.1

ازن المــدفوعات فــي حالــة تــوازن )r,Y(كــل النقــاط الممثلــة بالثنائیــات BPیجمــع منحنــى التــي یكــون فیهــا میــ
:أي

BP  =  0  NX  +B K = 0……….(29)

BPتحدید منحنى ):8(الشكل 

Source : Christian Bial�s, Op Cit, 71

BP
r

r

-BK +BK

0

-NX

Y
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ازن الجــاري أیــن یكــون معــدل )8(مــن الشــكل )1(فــي القســم توافــق النقــاط الواقعــة  اخــتلال فــي المیــ
الفائدة في السـوق الوطنیـة أكبـر مـن معـدل الفائـدة الـذي هـو مـن المحتمـل أن یحقـق تـدفقات صـافیة لـرؤوس 

ازن المدفوعات في حالة فائض ازن الجاري بالتالي یكون می .الأموال اللازمة لتغطیة عجز المی
:ن أن نمیز ثلاث حالات هيعلى العموم یمك

النقاط علىBP=،توازن خارجي
 النقاط فوقBP=،ازن المدفوعات فائض می
 النقاط تحتBP)ازن المدفوعات)) =2(أي في المنطقة .عجز می

:التحدید الجبري للتوازن.2
ازن المـــدفوعات یـــتم لمـــا ینعــدم هـــذا الأخیـــر لمكونـــات حســـب التعریفـــات الســـابقة .نعلــم أن تـــوازن میـــ

ازن المدفوعات وبالصیغة المبسطة لدینا :می

X = ��
M = ��+ m Y 
K = ur - �� ,u≥0

 BP =  X�- M�- m Y + ur - K�……………(31)

:على النحو التاليBPومنه تكون معادلة 

r  = 
�
� (mY +�� - ��+ ��) ………….(32)

Y = �� (ur +  ��- �� - ��	) …………,(33)

انطلاقــا ممــا ســبق، یمكننــا رفــع بعــض الفرضــیات التــي ســمحت بتبســیط النمــوذج بحیــث أننــا ســوف 
:1نعتبر من حد الآن أن

1_ Dornbusch . R (1991) : “ Exchange Rate and Inflation “ , The Mit Press, p 108.

……………………………..(30)
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 ارت مرتبطة ایجابیا بالطلب الخارجي وسـلبا بسـعر الصـرف حیـث )بالتـالي بالـدخل الخـارجي(الصاد
فـإن تنافسـیة السـلع الوطنیـة سـوف تتـدهور )دلالـة علـى تعزیـز قیمـة العملـة(أنه بارتفاع هذا الأخیر 

:مما یؤدي إلى انخفاض الطلب الخارجي على الإنتاج الوطني ومنه

X = �� + x ��- ��E , x>0 ……………(34) 

تتأثر الواردات إیجابا بسعر الصرف عكس الصادرات فتكون:

M = ��+ mY+ ��E…………(35)

ازن رؤوس الأموال هو دالة لفروق معدلات الفائدة بین البلد وباقي العالم :رصید می
K = - ��+ u (r- ��)………... (36)

ــــــة )35(و)33(، )34(بتعــــــویض المعــــــادلات  ــــــي المعادل ــــــوازن صــــــنتح)36(ف ــــــة الت ــــــى معادل ل عل
:الخارجي

�� = 
�
� (x��- ��e+ ��- ��E +u( r- ��)- ��…………(37)

:BPخصائص منحنى.3

 منحنـىBPازیـد حیـث أنـه لمـا یرتفـع یتــدهور الحسـاب الجـاري لـذلك یجـب علـى معـدل الفائــدة أن Yمت
ازن المــدفوعات أن یكــون دومــا فــي حالــة  یرتفــع لیحــث رؤوس الأمــوال علــى الــدخول بصــفة تســمح لمیــ

.توازن
 یعتمد میـل منحنـىBPارد ودرجـة حركـة رؤوس الأمـوال لمـا تكـون .علـى كـل مـن المیـل الحـدي للاسـتی

كانـت هنـاك حركـة تامـة عمـودیین أمـا إذاBPوKكـل مـن منحنـىیكـون )u=0(هذه الأخیرة معدومة 
.یكونان أفقیانBPوKالأموال فإنلرؤوس

 یتحرك منحنىBPنتیجة:
ارت الــذي ینقــل منحنـــى ازن الجــاري كتغیــر خـــارجي للصــاد ارت رصـــید المیــ BPالأســباب الحقیقیــة لتغیــ

.نحو الیمین إذا ارتفعت ونحو الیسار إذا انخفضت
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ازن رؤوس الأمــوال كســلوك المســتثمرین المحلیــ ارت رصــید میــ ین والأجانــب نتیجــة الأســباب المالیــة لتغیــ
.لیة الاقتصادیة، السیاسیة والقانونیة السائدةللأوضاع الهیك

الأسباب النقدیة المتمثلة في تغیر سعر الصرف بحیث أن ارتفاع هذا الأخیـر ینـتج عنـه انتقـال منحنـى
BPارت وارتفاع الواردات والعكس إذا انخفض سعر الصرف ارجع الصاد .نحو الیسار بسبب ت

سیاسات میزان المدفوعات:المبحث الثاني

ارسـخة ولـیس سـبب عـارض أو مؤقـت، فإنـه  ارجعـا إلـى قـوى  ازن المـدفوعات  عندما یكون اختلال می
ادة التــوازن إلیــه مــرة أخــرى، وٕالا انتهــى یتعــین المبــادرة بإتبــاع السیاســات الكفیلــة بإصــلاحه وتصــحیحه وٕاعــ

ار ولا یســتطیع أحــدا أن  الأمـر بنفــاذ احتیاطـات الدولــة الخارجیــة أو بلـوغ مــدیونیتها للعـالم الخــارجي حــدا خطیـ
یقرضــها، وتصــبح الدولــة فــي مركــز حــرج ولا یتــوافر لهــا أي غطــاء كــافي ضــد التقلبــات قصــیرة الأجــل فــي 

ازن مدفوعاتها .می

ازن المـدفوعات فـي ثـلاث وتنحصر هذه ال سیاسات التي یمكن للحكومة إتباعها لتصحیح اخـتلال میـ
:سیاسات عامة

إتباع سیاسات نقدیة ومالیة انكماشیة.
ارء تخفیض في سعر الصرف .إج
فرض قیود مباشرة على العملات الخارجیة.

ازن ونحــــاول إعطــــاء فكــــرة مختصــــرة عــــن مــــدى فاعلیــــة هــــذه السیاســــات فــــي تصــــحیح اخــــتلال  میــــ
.المدفوعات وما تتضمنه كل سیاسة من تضحیات اقتصادیة

السیاسات النقدیة والمالیة الانكماشیة:المطلب الأول
كمـا نعـرف إن إتبـاع سیاســات نقدیـة ومالیـة انكماشــیة یـؤثر علـى حجـم الإنفــاق والـدخل القـومي، وهــذا 
ازن  ار فـــي میـــ از مســـتم ازن المـــدفوعات، نفتــرض مـــثلا أن إحـــدى الـــدول التـــي تعــاني عجـــ یــؤثر بـــدوره علـــى میـــ

ارئب، وتخفـض الإنفــاق الحكـومي، وتحــاول تخفـیض مســتوى مـدفوعاتها، فــتخفض عـرض النقــود، وتزیـد الضــ
فـي هـذه الحالـة سـینخفض الإنفـاق المحلـي مباشـرة ومعـه الإنفـاق علـى .الطلب الكلي علـى السـلع والخـدمات

والانخفاض فـي الإنفـاق المحلـي قـد یخفـض الطلـب الـداخلي علـى السـلع القابلـة .السلع والخدمات المستوردة
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وة علـــى ذلـــك، قـــد یـــؤدي وعـــلا.للتصـــدیر، ومـــن ثـــم یحـــرز ســـلعا أكثـــر مـــن الاســـتهلاك المحلـــي للتصـــدیر
الانخفـــاض فـــي الإنفـــاق والإنتـــاج المحلـــي إلـــى بعـــض الانخفـــاض فـــي الأســـعار المحلیـــة بالنســـبة للأســـعار 
الأجنبیة، مسببا تحویل إنفاق كـلا مـن المـواطنین والأجانـب مـن السـلع والخـدمات الأجنبیـة إلـى تلـك المنتجـة 

از ن المــدفوعات، علــى الــرغم مــن أنــه سیصــطحب محلیــا، ونتیجــة هــذه العملیــات كلهــا یحــدث تحســین فــي میــ
بانخفاض في الدخل والتوظف، إلا أن هـذه السیاسـة الانكماشـیة سـتكون ملائمـة إذا كانـت الدولـة تعـاني مـن 

ازن المدفوعات .ضغط تضخمي في الداخل ولدیها عجز في می

ازئــ ارءات نقدیــة ومالیــة انكماشــیة یســاعد علــى تخفــیض الطلــب المحلــي ال د علــى الســلع إن تطبیــق إجــ
ارت .والخدمات، وهذا الأثر في حد ذاته كفیل بأن یخفض الواردات ویشجع الصاد

ازن المـدفوعات هـو تخفـی الإنفـاق ضوبالتالي فإن أفضل علاج لمحاربة التضخم وتقلیل العجز في می
إتاحـة الكلي، والسیاسة النقدیة یمكن أن تساعد في خفض ضغط الطلب، فهي تعمل فـي الـتحكم فـي تكلفـة  و

ارض وأن یخفــض مقــدرةالائتمــان، ففــي أثنــاء التضــخم یســتطیع البنــك المركــزي أن ی ر البنــوك فــع تكلفــة الاقتــ
التجاریة على خلـق الائتمـان والنتیجـة سـتكون انخفـاض فـي حجـم الإنفـاق، ودور السیاسـة النقدیـة مـن خـلال 

وق المفتوحـة، أو القیـود النوعیـة تحدید أسعار أعلى للخصم، أو متطلبات أعلى للاحتیاطي، أو عملیات السـ
ارط هوامش متغیرة للضمان .على الائتمان الاستهلاكي واشت

قلیــل العجــز أمــا بالنســبة للسیاســة المالیــة للحكومــة، فــیمكن أن تســهم أیضــا للســیطرة علــى التضــخم وت
ازن المــدفوعات، إ ارئب علــى القطــاع الخــاص، فــي میــ أومــا عــن طریــق خفــض الإنفــاق الخــاص بزیــادة الضــ

ارت التضـــخم، ینبغــي علـــى .عــن طریــق إنقـــاص الإنفــاق الحكــومي، أو مـــزج كــلا العنصــرین وهكـــذا ففــي فتــ
ارئب لخفــض الإنفــاق الخــاص، حیــث إنــه مــن المناســب  الحكومــة أن تكــبح إنفاقهــا هــي وأن تزیــد أســعار الضــ

ارت التضخم ازنیة أثناء فت .أن تخطط لتحقیق فائض المی
ارءات المالیـــة تتــــأ ارئب جدیــــدة أو زیــــادة وهكـــذا فــــالإج لف مـــن خفــــض الإنفــــاق الحكـــومي، فــــرض ضـــ

ارئب القدیمــــة لتقلیـــل حجــــم الــــدخل الممكـــن التصــــرف فیــــه فـــي أیــــدي النــــاس وخفـــض مقــــدار الفجــــوات  الضـــ
التضـــخمیة، تشـــجیع الادخـــار أو إدخـــال مشـــروعات للادخـــار الإجبـــاري وٕادارة الـــدین العـــام بحیـــث یـــنخفض 
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ارءا.عــرض النقــود ازن المــدفوعات هنــاك ولتفعیــل هــذه الإجــ ت الانكماشــیة فــي تحســین الحســاب الجــاري بمیــ
:عاملین أساسیین هما

مدى قدرتها على تخفیض الطلب الكلي على السلع والخدمات.
 مـدى مـا ینـتج عـن الانخفـاض فـي الطلـب الكلـي علـى السـلع والخـدمات مـن نقـص فـي الـواردات وزیـادة

ارت، فعلى سبیل المثال دولة مثـل ه و مـن إجمـالي %40لنـدا، حیـث تعـادل الـواردات حـوالي في الصاد
ارءات النقدیة والمالیة والانكماشـیة مناسـبا لتصـحیح  الناتج القومي، وقد یكون الاعتماد مبدئیا على الإج

ازن المدفوعات ویتضمن تضحیات بسیطة نسبیا .العجز في می
صـغیرة مـن مجمـوع المعـاملات ولكن في بعض البلاد الأخرى لا یساهم القطاع الخارجي إلا بنسبة 

مــن إجمـالي النـاتج القـومي، فـإذا كــان %5القومیـة، ففـي الولایـات المتحـدة مــثلا لا تمثـل الـواردات أكثـر مـن 
ازن  ارءات النقدیـــة والمالیـــة الانكماشـــیة لتحقیـــق تحســـن معـــین فـــي میـــ لهـــذا البلـــد أن یعتمـــد فقـــط علـــى الإجـــ

طلـب الكلـي ممـا یعـرض الاقتصـاد القـومي لانكمـاش حـاد المدفوعات، فإنه سیلزم إحداث خفـض كبیـر فـي ال
.أو بطالة

فیض سعر الصرفتخ:المطلب الثاني
ازن مدفوعاتـــه یهـــدد باســـتنفاذعنـــدما یواجـــه بلـــد مـــا بعجـــز مســـتمر الاحتیاطـــات مـــن الصـــرف فـــي میـــ

ارءات الأجنبــي والتســهیلات الائتمانیــة الخارجیــة المتاحــة للســلطات النقدیــة، یصــبح عندئــذ البــدیل لا تخــاذ إجــ
نقدیــة ومالیــة انكماشــیة، أو فــرض قیــود مباشــرة علــى المعــاملات الخارجیــة لتصــحیح هــذا العجــز، هــو القیــام 
ازلـة  بتخفیض سعر صرف العملة الوطنیة، على أنه ینبغي التأكد مما إذا كـان التخفـیض سـیؤدي فعـلا إلـى إ

ازن المدفوعات أم لا–تخفیض – .العجز في می
ازن المــــدفوعات، وكمـــا نعلــــم أن تخفـــ یض ســــعر صـــرف العملــــة یمكـــن أن یــــؤثر علـــى كافــــة بنـــود میــــ

ارت والـــواردات مـــن الســـلع والخـــدمات، التحـــویلات مـــن جانـــب واحـــد  تحـــویلات المهـــاجرین، الهبـــات (الصـــاد
ارت (، وحركــــــات رؤوس الأمـــــــوال )والتبرعــــــات الشخصــــــیة ارق المالیــــــة، الاســـــــتثما القــــــروض الخاصــــــة، الأو

ارت والـــواردات مـــن ومـــع ذلـــك فا).المباشــرة لاعتبـــار الرئیســـي هـــو أثـــر تخفـــیض ســـعر الصـــرف علـــى الصـــاد
الســلع والخــدمات، فبالنســبة لمعظــم الــدول، یســاهم الحســاب الجــاري عــادة بالقســط الأكبــر مــن إجمــالي مركــز 

ــــوزن النســــبي الكبیــــر للحســــاب الجــــاري فــــي تحد ــــى ال ــــة، بالإضــــافة إل ازن المــــدفوعات الخارجی ــــ ــــد مركــــز می ی
ن هنـاك مـن یعتقـد أن تخفـیض العملـة قـد یـؤدي إلـى تـدهور الحسـاب الجـاري بـدلا مــن ذلـك لأ و.المـدفوعات
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ارسة الآثار المتوقعة مـن تخفـیض قیمـة العملـة قبـل تقریـر التخفـیض كوسـیلة لتصـحیح .تحسنه ولهذا یجب د
ازن المدفوعات .العجز في می

المباشرة على المعاملات الخارجیةالقیود :المطلب الثالث
ــــى ثــــلاث وهــــو ازن المــــدفوعات، حیــــث تقــــوم هــــذه السیاســــة عل ــــ ــــدائل لتصــــحیح اخــــتلال می أحــــد الب

مجموعات رئیسیة مـن القیـود علـى المعـاملات الخارجیـة، قیـود نقدیـة، وقیـود مالیـة، وقیـود تجاریـة، تسـتهدف 
ازن المــدفوعات بطریــق مباشـر، علــى النقـیض مــن السیاســ اتتلـك القیــود التـأثیر علــى عناصــر معینـة فــي میـ

التـي تـؤثر )عـن طریـق التـأثیر علـى الـدخول والأسـعار(النقدیة والمالیة الانكماشیة وتخفـیض سـعر الصـرف 
ازن المـدفوعات بطریـق غیــر مباشـر علـى الصـرف بمختلـف أشــكالها الرقابــة:وتشـمل القیـود النقدیـة.علـى میـ

ارئب والإعانـات علـى بنـود معینـ:ها، وتشمل القیود المالیـةووسائل ازن المـدفوعات، وتشـمل كافـة الضـ ة فـي میـ
ارد واحتكار التجارة الحكومي:القیود التجاریة .1حصص الاستی

:القیود النقدیة على المعاملات الخارجیة.أولا
ازن المـدفوعات هـي  إحدى الوسائل القویة التي یمكن أن تلجأ إلیهـا السـلطات لإعـادة التـوازن إلـى میـ

مــدفوعاتها الخارجیــة، هنــا یكــون الغــرض هــو الهبــوط بــالواردات مباشــرة فــرض الرقابــة علــى الصــرف لتنظــیم 
ارت أو فــرض رقابـــة أكثـــر شــمولا علـــى الصـــرف إذا لــزم الأمـــر للحـــد مــن الإنفـــاق علـــى  إلــى مســـتوى الصـــاد

.الخدمات الأجنبیة وتصدي رؤوس الأموال
قوامهــا Quantitative Exchange Restrictionsوهنـاك نـوعین مـن القیـود علـى الصـرف، قیـود كمیـة 

 Costإخضــــاع الحصـــــول علـــــى الصـــــرف الأجنبـــــي لتــــرخیص إداري بـــــالمنع أو المـــــنح، وقیـــــود ســـــعریة

Exchange Restrictions قوامها اختلاف الأسعار المقررة لبیع الصـرف الأجنبـي بـاختلاف الغـرض مـن
.الاستعمال

:القیود المالیة على المعاملات الخارجیة.ثانیا
ارئب والإعانــات العادیــة عــن بنــود  تتحصــل القیــود المالیــة علــى المعــاملات الخارجیــة فــي كافــة الضــ

ازن المـدفوعات والأمثلـة الواضـحة علـى هـذا الرسـوم الجمركیـة الإضـافیة علـى الـواردات بقصـد :معینة في می
ت التصــدیر بقصــد تقلیــل كمیــة الــواردات، بالتــالي تخفــیض مجمــوع الإنفــاق علیهــا بالصــرف الأجنبــي وٕاعانــا

.348-308، ص2001التجارة والتمویل، الدار الجامعیة، القاهرة،،بكري كامل، الاقتصاد الدولي_1
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ارت وزیـــادة مجمـــوع المتحصـــلات مـــن الصـــرف الأجنبـــي والجـــدیر بالـــذكر أن القیـــود النقدیـــة .تنشـــیط الصـــاد
.والقیود المالیة هما وسیلتان إداریتان مختلفان لتحقیق نفس النتائج الاقتصادیة

:القیود التجاریة على المعاملات الخارجیة.ثالثا
ــــة علــــى  ارت تتحصــــل القیــــود التجاری ارد والاحتكــــا ــــة أساســــا فــــي حصــــص الاســــتی المعــــاملات الخارجی

ارءات إداریــة تحــدد حجــم أو قیمــة الــواردات، وهــذا الشــكل مــن  الحكومیــة، ویمكــن التــأثیر بهــا عــن طریــق إجــ
.القیود المباشرة قابل للتطبیق بسهولة أكثر على الواردات المنظورة بالمقارنة مع الواردات غیر المنظورة

وطرق تصحیح الاختلال العوامل الاقتصادیة المؤثرة في میزان المدفوعات:الثالمبحث الث
منهـا بإمكانیـة حـدوث أنـواع معینـة مـن الاخـتلالات فـي مـوازین ةوالنامیـةتشترك جمیع الـدول المتقدمـ

الاخـتلال )نـوع(مدفوعاتها، دون أن یكون هناك تأثیر واضح لاختلاف مستوى التقـدم الاقتصـادي بینهـا فـي 
وفـي سلاسـة عملیـة التصـحیح، فعلـى سـبیل المثـال یمكـن )الدرجـة(الحاصل مع إمكانیة أن یختلف عنه في 

ازن المـدفوعات لالبلد النـامي علـى حـد سـواء أن یعانیـا مـن اللبلد المتقدم وا إذا مـا اتبعـا خـتلال النقـدي فـي میـ
ة لا تأخــذ بالاعتبــار شــكل دقیــق متطلبــات التــوازن بــین التیــار الســلعي والنقــدي طبسیاســة نقدیــة غیــر منضــ

ازن بحیــث تفـــرط فــي عـــرض النقـــد الأمــر الـــذي یـــؤدي إلــى ارتفـــاع الأســعار وبالتـــالي حـــدوث العجــز فـــ ي میـــ
از موســـمیا أو عارضـــا فـــي مـــوازین مـــدفوعاتها بســـبب المـــدفوعات وبالمثـــل یمكـــن  لكـــل الـــدول أن تواجـــه عجـــ

)أقــل أو أعلــى مــن قیمتهــا الحقیقیــة(عوامــل ظرفیــة خاصــة أو أن تواجــه اخــتلالا بســبب ســوء تقیــیم العملــة 
 ینفـــرد فیهـــا اقتصـــاد أو فهـــذه كلهـــا أنـــواع مـــن الاخـــتلالات ممكنـــة الحـــدوث فـــي أي اقتصـــاد فـــي العـــالم ولا

هـــا لا تـــربط بالخصـــائص البنیویـــة للاقتصـــاد المعنـــي قـــدر ارتباطهـــا دات بعینهـــا، بمعنـــى أنمجموعـــة اقتصـــا
.بإخفاقات في إتباع السیاسات الاقتصادیة الملائمة

بنیویــة للاقتصــاد المعنــي، ن هنــاك أنــواع مــن الاخــتلال تتعلــق بالخصــائص الأنــه مــن الملاحــظ أإلا
ها تمثل انعكاسا للاختلال في هیاكله الإنتاجیة المختلـة، وهـذا الاخـتلال یأخـذ منحـى اتجـاهي علـى أنبمعنى 

ارت البنیویـــة  مـــدى زمنـــي طویـــل یـــرتبط بعملیـــة التنمیـــة الاقتصـــادیة ونجاحهـــا أو إخفاقهـــا فـــي تحقیـــق التغیـــ
ي یمتــد علـى مــدى عقــود طویـل الأجــل ذو الطـابع الإتجــاهي الـذالاخــتلالالمطلوبـة، ومــن أمثلـة هــذا النـوع، 

ارد مسـتلزمات التنمیـة والتمویـل  یتم فیها التحول بالاقتصاد من الاقتصاد یعتمد على العالم الخارجي في استی
.إلى اقتصاد أكثر توازنا في هیكل التجارة الخارجیة والتمویل الخارجي
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مـن الاخـتلالات الهیكلیـة فـي وقدر تعلق الأمر بالبلـدان النامیـة فـالعجز فـي مـوازین مـدفوعاتها یعكـس جملـة 
وتجـــدر الإشـــارة هنـــا إن .ةالاقتصــاد النـــامي ذاتـــه والـــذي تأخــذ امتـــداداتها فـــي علاقاتـــه الاقتصــادیة الخارجیـــ

عبــارة البلــدان النامیــة هــي مــن الســعة حیــث تشــمل علــى مجموعــة كبیــرة مــن الــدول منهــا مالهــا مشــاكل فــي 
ز وٕانمــا فــوائض كالبلــدان النفطیــة لا یعــاني مــن عجــمــدفوعاتها الخارجیــة علــى شــكل عجــز مــزمن ومنهــا مــا 

أعتـاب الانطـلاق الاقتصـادي كالصـین، وتتبـاین الاقتصـادات النامیـة مـن حیـث المـوارد منها مـا وصـل إلـى ف
المادیـــة والبشـــریة المتاحـــة لـــدیها وٕامكانیـــات اســـتغلال هـــذه المـــوارد، كـــذلك مـــن حیـــث الظـــروف والأوضـــاع 

تفاوت هذه البلدان مـن حیـث مسـتوى التطـور الـذي حققتـه اقتصـاداتها ففـي الاقتصادیة لكل منها إضافة إلى
ارر حالــة التخلــف  ارحــل التطــور الاقتصــادي نجــد اســتم حـین اجتــازت بعــض هــذه الاقتصــادیات أشــواطا فــي م
ازل تعـــاني مـــن اخـــتلالات  تســـود الكثیـــر منهـــا والبلـــدان النامیـــة المعنیـــة فـــي هـــذا الســـیاق هـــي تلـــك التـــي لا تـــ

اقتصـــادیاتها بحیـــث إنهـــا تـــنعكس علـــى خصـــائص واتجاهـــات علاقاتهـــا الخارجیـــة وعلـــى وضـــع هیكلیـــة فـــي
ویتــدرج ضــمن هــذا التنصــیف البلــدان النامیــة المصــدرة للمــواد الأولیــة والمــواد المعدنیــة .مــوازین مــدفوعاتها

ازل تعـاني مـن اخـتلالات هیكلیـة فـي اقتصـادها وعدد من البلدان النامیة المصدرة للمـواد المصـنعة التـي لا تـ
.1المحلي

والاقتصاد المختل هیكلیا ینطوي على مجموعة من الخصائص البنیویة، أهمهـا الـذي یتعلـق بقطـاع 
ارت وهیكــــل الــــواردات، الــــذي یعــــود بــــدوره إلــــى اخــــتلال الهیكــــل  التجـــارة الخارجیــــة مــــن حیــــث هیكــــل الصــــاد

الأولـي مـن حیـث مشـاركته فـي تكـوین النـاتج الإنتاجي الذي یتصف بالتوسع الكبیر للأهمیة النسـبیة للقطـاع 
ـــة  المحلـــي الإجمـــالي والتوســـع الكبیـــر فـــي الأهمیـــة النســـبیة لقطـــاع الخـــدمات الـــذي یعـــود إلـــى انتقـــال العمال

هــذا فضــلا .المنخفضــة الإنتاجیــة مــن النشــاط الأولــي إلــى القطــاع الخــدمي دون المــرور بالقطــاع الصــناعي
أرس المــال البشــريعــن اخــتلالات هیكلیــة أخــرى كــاختلال ال إن كــل أنــواع .هیكــل الســكاني واخــتلال هیكــل 

الاختلالات المذكورة تنعكس فـي تحدیـد نمـط خـاص مـن العلاقـات الاقتصـادیة الخارجیـة لهـذه البلـدان والتـي 
ازن مـدفوعاتها ومـا تعانیـه مـن عجـز مـزمن ارء هـذا مجموعـة أسـباب ظـاهرة .بدورها تنعكس على میـ وتقـف و

إلــى الاخــتلالات المشــار إلیهــا، منهــا اتجــاه معــدل التبــادل الــدولي فــي غیــر صــالح هــذه تنتســب فــي أصــولها 
غالبیتها بظاهرة الاقتصاد الأحـادي تتعلـق بخـط النمـو المتخلـف بحكـم دورهـا المجموعة من البلدان إذ تتمیز 

إلـى اجمـالي في إطار تقسیم العمل الدولي، ویتجسد مظهره بهیمنـة سـلع أولیـة محـدودة قابلـة للتصـدیر نسـبة
ارر الاقتصــادي نتیجــة عــدم قــدرة البلــدان المصــدرة  ارت، وتــؤدي شــدة الاعتمــاد علیهــا إلــى عــدم الاســتق الصــاد

اره، جامعة بغداد،هجیر عدنان زكي أمین، اتجاهات النظام _1 .158، ص1990النقدي الدولي في التكییف والتمویل والإصلاح، أطروحة دكتو
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ـــدان  ارت التجاریـــة قصـــیرة الأجـــل فـــي البل علـــى الـــتحكم بعوائـــدها مـــن العمـــلات الأجنبیـــة فتـــنعكس أثـــار الـــدو
أرسمالیة المتقدمة على اقتصاد  .1الطلب الخارجيالبلد المصدر عن طریق تقلباتال

العوامل الاقتصادیة المؤثرة في میزان المدفوعات:المطلب الأول
هنــاك مجموعـــة مـــن العوامـــل الاقتصــادیة تتـــرك آثارهـــا الســـلبیة أو الإیجابیــة، حســـب شـــدتها، وحســـب 

إذ تغیــر هــذه العوامــل الاقتصــادیة یــؤثر علــى .زیــادة أو انخفــاض معــدلها بالمقارنــة مــع بلــدان العــالم الأخــرى
از أو فائضا، یمكن شرح هـذه العوامـ ازن المدفوعات فیصبح بموجبها إما عج ل بإیجـاز علـى النحـو اختلال می

:التالي

:التضخم.أولا
إن التضخم في حال وجوده بمعدلات مرتفعـة، یظهـر علـى شـكل ارتفـاع فـي الأسـعار المحلیـة، التـي 
ارت الوطنیـــة علـــى  تصـــبح نســـبیا أعلـــى مـــن الأســـعار العالمیـــة، وهـــذا بـــدوره ســـیؤدي إلـــى انخفـــاض الصـــاد

ار لأن أســـعار الســـلع الأجنبیـــة تصـــبح أكثـــر الخـــارج، وزیـــادة الـــواردات مـــن الســـلع والخـــدمات الأجنبیـــة، نظـــ
جاذبیة بالنسبة للمقیمـین بالمقارنـة مـع أسـعار السـلع المنتجـة محلیـا، وبنتیجـة ذلـك سـتخرج العمـلات الصـعبة 
ازن المـدفوعات، وكلمـا ازداد أمـد هـذا التضـخم، وكلمـا اسـتفحل  از في می من البلد إلى الخارج، مما یشكل عج

ازن المدفوعات .وأصبح جامحا، لا بد أنه سیؤثر أكثر في می

:معدل نمو الناتج المحلي.انیاث
مــن المفتــرض أن معــدل نمــو النــاتج المحلــي، ســیؤدي إلــى زیــادة الــدخل فــي الدولــة المعنیــة صــاحبة 
الزیادة فـي النـاتج المحلـي، وهـذا بـدوره سـیؤدي إلـى زیـادة الطلـب علـى الـواردات، وهـذا معنـاه خـروج عمـلات 

ازن ال والعكــس صــحیح أیضــا، إذ أن انخفــاض .مـدفوعاتصـعبة خــارج البلــد، وبالتــالي حصـول عجــز فــي میــ
الدخل نتیجة ضعف نمو الناتج المحلي، سـیؤدي إلـى انخفـاض الطلـب علـى الـواردات، وبالتـالي عـدم خـروج 

.العملات الصعبة إلى خارج البلد

.222هجیر عدنان زكي امین، مرجع سبق ذكره،  ص _1
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:الاختلاف في أسعار الفائدة.ثالثا
الفائـدة خـارج الدولـة، سـیؤدي بـالطبع إلـى إن ارتفاع أسعار الفائدة داخل دولة ما بالمقارنـة مـع أسـعار 

تــدفق رؤوس الأمــوال إلــى داخــل الدولــة، بهــدف اســتثمارها مــن خــلال تملــك ســندات ذات عائــد مرتفــع، وهــذا 
ازن مدفوعاتــه وعلــى العكــس، إن انخفــاض .معنــاه دخــول رؤوس أمــوال إلــى داخــل البلــد، وتحســن وضــع میــ

ر الفائـدة خـارج الدولـة، مـن المفتـرض أنـه سـیؤدي إلـى خـروج سعر الفائـدة داخـل دولـة مـا بالمقارنـة مـع أسـعا
اركـز المالیــة العالمیـة الأخــرى، تصـبح أكثــر جاذبیـة بالنســبة  رؤوس الأمـوال إلـى خــارج الدولـة، وذلــك لأن الم

ازن المدفوعات .للمستثمرین وهذا بدوره یعني حصول عجز في می

:سعر الصرف.رابعا
للعملــة الوطنیــة، یعنــي ارتفــاع أســعار الســلع والخــدمات الوطنیــة، وبالتــالي إن ارتفــاع القیمــة الخارجیــة 

ار لارتفــاع أســعارها، وهــذا ســیؤدي إلــى زیــادة الــواردات،  خفــض القــدرة التنافســیة للســلع والخــدمات الوطنیــة نظــ
ازن  ارت، وزیـــادة نـــزوح العمـــلات الصـــعبة إلــــى خـــارج الدولـــة، وبالتـــالي حصـــول عجـــز فـــي میــــ وقلـــة الصـــاد

وبــــالعكس أیضـــا، إن تخفــــیض ســـعر صــــرف العملـــة الوطنیــــة، یعنـــي انخفــــاض أســـعار الســــلع .عاتالمـــدف و
ار لانخفـــاض  والخـــدمات الوطنیـــة، وهـــذا ســـیؤدي إلـــى زیـــادة القـــدرة التنافســـیة للســـلع والخـــدمات الوطنیـــة، نظـــ

ارت، وهــذا معنــاه دخــول العملــة الصــعبة إلــى داخــ ل البلــد، أســعارها وبالتــالي زیــادة الــواردات وانخفــاض الصــاد
ازن المدفوعات .وقلة خروج العملة الصعبة إلى خارج البلد، وبالتالي من المفترض حصول فائض في می

یزان المدفوعات في الدول النامیةأسباب عجز م:لثانيالمطلب ا

ازن مـــدفوعاتها، عــدا بعـــض  مــن الواضــح أن الـــدول النامیــة عمومـــا تعــاني مـــن عجــز مســتمر فـــي میــ
ارجیة كالـــدول النفطیـــة مـــثلا، وٕان عجـــز مـــوازین الحـــالات التـــي تـــرتب ط اقتصـــادیاتها بتصـــدیر منتجـــات اســـتخ

ارت  مـدفوعات معظـم الــدول النامیـة، إن لـم یكــن جمیعهـا تقریبـا، نــاجم عـن ضـعف قــدرتها علـى تحقیـق صــاد
ارت علـى تسـدید  من السلع والخدمات أو رؤوس الأموال، بالشكل الذي یجعلها قادرة من حصـیلة هـذه الصـاد

:یم وارداتها من السلع والخدمات ورؤوس الأموال، ومن هذه الأسبابق

 ضــعف قــدرتها علــى تــوفیر فــائض یتعــدى بــه مــن الســلع التــي یمكــن تصــدیرها إلــى العــالم الخــارجي
.بسبب ضعف إمكانیاتها الإنتاجیة
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إن معظم الخدمات في الدول النامیة لا تكفي لسداد احتیاجاتها.
 بالتالي انخفاض رؤوس الأموالانخفاض دخول المواطنین.
الزیادة السكانیة المرتفعة التي لا تتناسب مع معدل نمو التطور فیها.
ارت الفنیة وعدم تطور وسائل الإنتاج ارت والقد .ضعف الخب
الأوضاع الاحتكاریة أو شبه الاحتكاریة التي تسیطر على التجارة الدولیة.

ارتیجیاتها فـــي البلـــدان النامیـــة إلـــى ارتفـــاع فقـــد أدت مقتضـــیات عملیـــة التنمیـــة وٕاخفـــاق بعـــض  اســـت
ارد  اردات بمعدل أكبر من معدل زیادة الدخل، ویفسـر ذلـك بكـون المرونـة الداخلیـة للطلـب علـى الاسـتی الاستی

ازن المـــدفوعات فـــي هـــذه الـــ ارجعـــا إلـــى أكبـــر مـــن الواحـــد الصـــحیح، لـــذا غالبـــا مـــا یكـــون العجـــز فـــي میـــ دول 
ازید حاجتها إلـى السـلع الأجنبیـة،  فـي الوقـت الـذيمحاولتها في زیادة معدلات النمو الاقتصادي، وبالنتیجة ت

ارتها التقلیدیة علـى النمـو بمعـدلات متناسـبة حتـى تـتمكن مـن الحصـول علـى النقـد الأجنبـي  تقتصر فیه صاد
.اللازم لتمویل خطط التنمیة

هـــذه البلـــدان فـــي ســـعیها لتعجیـــل عملیـــة التنمیـــة إلـــى إتبـــاع سیاســـات ومـــن جهـــة أخـــرى قـــد تحـــاول
ازن  توســعیة مالیــة ونقدیــة ویترتــب علــى السیاســة النقدیــة غیــر المنضــبطة فــي كثیــر مــن الأحیــان اخــتلال میــ

إلـى ظهـور التضـخم ومـن المدفوعات، فزیادة النقـود بمعـدل أسـرع مـن معـدل الإنتـاج المحلـي الحقیقـي یـؤدي 
ازن مدفوعاتهاثم زیادة عجز .می

كمــا تشــترك البلــدان النامیــة بمجموعــة مــن الخصــائص المهمــة منهــا ضــآلة الادخــار وتــدني معـــدل 
أر اركم ال سمالي، وتعتبر هذه من المشاكل الهیكلیة التي توضـح العلاقـة القائمـة بـین تكـوین رؤوس الأمـوال الت

ـــدان النامیـــة یقـــ ود إلـــى زیـــادة اعتمادهـــا علـــى التمویـــل ومســـتوى الـــدخل ، فانخفـــاض معـــدل الادخـــار فـــي البل
ممــا أوقــع الــبعض فــي النهایــة فــي مــا یعــرف بشــرك المدیونیــة الخارجیــة فأخفقــت العدیــد مــن هــذه .الخــارجي

.الدول في تسدید دیونها الخارجیة وخدمة هذه الدیون

طرق تصحیح الاختلال في میزان المدفوعات:المطلب الثالث
ازن المــدفوعات وهمـاهنــاك طریقتـان مبــدئيبشـكل  الأولــى التصــحیح عــن :لتصــحیح الاخــتلال فـي میــ

ازن  طریق آلیات السوق وعدم تدخل الدولـة فـي میكـانیزم التصـحیح ویطلـق علیهـا آلیـات التكیـف التلقائیـة لمیـ
ارت  ازن المــدفوعات مــن خــلال إحــداث تغیــ المــدفوعات، والثانیــة هــي قیــام الدولــة بتصــحیح الاخــتلال فــي میــ
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ازن متعمـــدة فـــي  ارت الاقتصـــادیة التـــي یعتقـــد بتأثیرهـــا ســـواء بشـــكل مباشـــر أم غیـــر مباشـــر بحالـــة میـــ المتغیـــ
ازن المدفوعات .1المدفوعات، ویطلق على هذا الوضع سیاسات التكیف لمی

:لتعدیل الآلي بمیزان المدفوعاتا.أولا
ــــة تتبــــع أســــعار الصــــرف المرنــــة ازن المــــدفوعات وكانــــت الدول ازن إذا حصــــل اخــــتلال فــــي میــــ ــــ فــــإن می

ازئــري مــثلا(المــدفوعات یتعــادل تلقائیــا ففــي حالــة العجــز یــنخفض ســعر صــرف العملــة  ، بالتــالي )الــدینار الج
تقل تكلفة السلعة والخدمات، ومنه زیادة الطلب الخارجي على السلع والخـدمات، وزیـادة الطلـب علـى العملـة 

ازئر مثلا( .والعكس في حالة الفائض.، وبالتالي زیادة عرض العملات للدول الأخرى)الج

:التدخل الحكومي في تعدیل میزان المدفوعات.ثانیا
ازن المــدفوعات والــدخل القــومي، فتغیــر أحــدهما یــؤدي إلــى تغییــر الآخــر .هنــاك علاقــة وثیقــة بــین میــ

ازن المــدفوعات مــن خــلال الانكمــاش والتضــخم المحلیــین فــي.وتســتطیع الحكومــة تصــحیح الاخــتلال فــي میــ
عجز تستخدم الحكومة سیاسات انكماشیة لتخفیض الطلب الكلـي علـى السـلع والخـدمات المحلیـة ممـا حالة ال

ارئیة، وانخفاض مستوى الأسعار المحلیـة، والعكـس فـي حالـة یحدث انكماش في الدخول وتدني في القوة الش
.الفائض

:السیاسات النقدیة.ثالثا
على السلع والخدمات الأجنبیة مـن خـلال تعـدیل أسـعار یستطیع البنك المركزي التأثیر على الطلب 

فــي حالــة .الصــرف إذا كانــت الدولــة تتبــع نظــام أســعار الصــرف الثابتــة أو مــن خــلال تعــدیل أســعار الفائــدة
ازئري مقابـل العمـلات الأجنبیـة ممـا یـؤدي  وجود عجز یقوم البنك المركزي بتخفیض سعر صرف الدینار الج

ارت المحلیـــة وكـــذا انخفـــاض المســـتوردات إلـــى انخفـــاض أســـعار الســـلع  و الخـــدمات المحلیـــة، وزیـــادة الصـــاد
ازن المدفوعات،المح .والعكس في حالة الفائضلیة، ومنه تصحیح می

ارت التــــي تحــــدث فــــي  أمــــا فیمــــا یخــــص تصــــحیح الاخــــتلال عــــن طریــــق أســــعار الفائــــدة فــــإن التغیــــ
ارت ازن المــدفوعات، فــي أسـعار الفائــدة، وهـذا بــدوره سـیالمعـروض النقــدي تـؤدي إلــى تغیـ ؤثر علــى وضـع میــ

ار لارتفــاع الســیولة النقدیـــة تــنخفض ســعر الفائــدة المحلیـــة  ففــي حالــة الفــائض وزیــادة المعـــروض النقــدي نظــ

.140، ص2011النظریة والسیاسات، دار الفكر ناشرون وموزعون، عمان،السید متولي عبد القادر،  الاقتصاد  الدولي_1
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مقارنة بسعر الفائدة الأجنبي، وبالتالي تدفق رؤوس الأموال إلى الخارج البلـد وبالتـالي الـتخلص مـن الفـائض 
ازن ثانیــة، أمــا فــي حالــة العجــز وانخفــاض الرصــید النقــدي ومــن ثــم ارتفــاع ســعر الم تــاح وٕاعــادة التــوازن للمیــ

الفائــدة المحلیــة مقارنــة بســعر الفائــدة الأجنبــي ومــن ثــم تشــجیع دخــول وتــدفق رؤوس الأمــوال الأجنبیــة إلــى 
ازن .الداخل ومن ثم إعادة التوازن للمی

التوازن الداخلي والخارجي:المبحث الرابع

سنحاول الآن التطرق إلى التوازن الكلي، أي تحقیق التوازن الـداخلي والخـارجي آنیـا وذلـك بالاسـتعانة 
.IS-LM-BPبنموذج

IS-LM-BPفلیمنج أو نموذج-مندلنموذج:المطلب الأول

لتحدیـد التـوازن تكـون أكثـر تعقیـد مـن تحلیـل IS-LM-BPالطریقة المثلى التي یشتغل بها نموذج إن
لتحدیــد مســتویي )LM(و)IS(فــالفكرة المعتمــدة علــى تقــاطع منحنیــي .للاقتصــاد المغلــقIS-LMنمــوذج 

الــدخل وســعر الفائــدة التــوازنیین، كمــا هــو معــروف فــي الاقتصــاد المغلــق، لــم تعــد بالشــروط الكافیــة لحــدوث 
BPیقـــع فـــوق منحنـــى )LM(مـــع )IS(حیـــث أنـــه إذا كـــان تقـــاطع.التـــوازن فـــي نمـــوذج الاقتصـــاد المفتـــوح

ازن المــدفوعات، وبالتـالي سـوف یرتفــع مخـزون النقـود إن الزیــادة أو الارتفـاع فــي .یكـون هنـاك فائضــا فـي میـ
ســوف یتحــرك للیمــین بحیــث أن الــدخل ســیزداد ویــنخفض معــه )LM(مخــزون النقــود هــذا یعنــي أن منحنــى 

إلـى أن تتقـاطع المنحنیـات )LM(ویستمر التحـرك فـي .)IS(سعر الفائدة، ویتوسع الاقتصاد عبر المنحنى 
ازن المـدفوعات فـي نقطـة تقـع )IS(و)LM(وبـالعكس إذا تقـاطع منحنیـا .الثلاثة أیـن ینعـدم الفـائض فـي میـ

ازن المـــدفوعات فیــنخفض مخـــزون النقـــود ویتحـــرك BPتحــت منحنـــى  ، یعبـــر ذلــك عـــن وجـــود عجـــز فــي میـــ
ارجــع الاقتصــاد عبــر )LM(منحنــى  للیســار لیتبعــه تــدهور فــي الــدخل وارتفــاع فــي ســعر الفائــدة المحلــي ویت

فــي تـــوازن جدیـــدة تعبــر عـــن اختفـــاء )IS( ،)LM(، BPإلـــى أن تتقــاطع المنحنیـــات الثلاثـــة )IS(المنحنــى 
اربات محلیـة .ذلك العجز وخارجیـة علـى الاقتصـاد مـن خـلال ویمكن توضیح ذلـك بإحـداث صـدمات واضـط

فــيIS-LMفتوســیع نمــوذج.السیاســتین المالیــة والنقدیــة، أو التخفــیض فــي العملــة أو الصــدمات الخارجیــة
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نمــوذج"الدولیــة لــه اســم خــاص ویســمى الأمــوالالاقتصــاد المفتــوح، وفــي ظــل الحركــة التامــة لتنقــل رؤوس 
Mundell-Fleming."1

قتصاد مفتوحافيISمعادلة.أولا

لیصـــبح ISســـوف تتـــأثر خاصـــة معادلـــة التـــوازن IS-LMفـــي ظـــل اقتصـــاد مفتـــوح فـــإن فـــي نمـــوذج 
:النموذج على النحو التالي

Y = C + I + G + X – M

C = c(1-Ta-Tr)Y + (-c��� + c���+ ��)

G = ��

X = ��+ x�� - ��E

M = ��+mY+ ��E

:في اقتصاد مفتوحISبحل هذه الجملة من المعادلات نتحصل على معادلة

��	�� =  
�
��

[��-br + (��−��) E]…………..( 39)

:حیث
��= [1-(c-cTa-cTr)-a+m]
�� = [ c(-��� + ���) +x��+��+��+ ��+ ��- ��]

�قــــد ارتفعــــت ممــــا أدى إلــــى انخفــــاض قیمــــة ��نلاحــــظ أن قیمــــة
��

وذلــــك بســــبب المیــــل الحــــدي 

ارد الذي یرفع من میل منحنى .ISللاستی

:في اقتصاد مفتوح نذكرISمن خصائص منحنى
یبقى میله سالبا.
 انتقالـه نتیجـة لــنفس أسـباب انتقــالIS ،ارد فـي اقتصــاد مغلـق إضـافة إلــى تغیـر المیــل الحـدي للاســتی

ارت وقیمة سعر الصرف .تغیر الصاد

.223-222، ص 2009تومي صالح، مبادئ التحلیل الاقتصادي الكلي، دار أسامة للطباعة والنشر والتوزیع،  الجزائر، _1

…………………(38)
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:تحدید التوازن.ثانیا
فـي نفـس النقطــة IS،LM،BPلمـا یتقــاطع كـل مـن منحنـى)داخلـي وخـارجي(یحصـل تـوازن كلـي 

):9(مثلما نشاهده في الشكل 

تحدید التوازن الكلي):9(لشكلا

Source :Christian Bial�s, Op Cit, p78

ونتحصـــل علـــى العلاقـــات BPوIS،LMبتعبیـــر آخـــر یتحـــدد التـــوازن الكلـــي لمـــا تتســـاوى كـــل مـــن معادلـــة 
:التالیة

��∗ = ƒ (������, ��∗, ��, ��∗, 
�
�, ��)

��∗ = h (������, ��∗, ��, ��∗, 
�
�, ��)

��∗ =      g( ������, r, ��, ��∗, 
�
�, ��)

ازن المـدفوعات التوازنأن یوافق یمكن از أو فائضـا(الداخلي اختلال فـي میـ حیـث )سـواء كـان عجـ
خـــارجي بینمـــا النقـــاط فـــائضتمثـــل Eكـــل النقـــاط الواقعـــة فـــوق نقطـــة التـــوازن )9(أنـــه وكمـــا یبینـــه الشـــكل 

ازن المدفوعاتعجزالمتواجدة تحتها فهي .في می

r

Y

IS

LM

��∗

��∗

BP
ازن المدفوعاتفائض قي( )می

BP

BP
ازن المدفوعاتعجز( )في می

E

………..(40)
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تسویة میزان المدفوعات:المطلب الثاني
حالـة اخــتلال خـارجي مثلمـا سـبق ذكـره فإنــه مـن الواجـب الـتخلص مـن هــذا إذا كـان الاقتصـاد فـي

ازن المـدفوعات حسـب مــا إذا كـان الاقتصــاد ضـمن نظـام ســعر صـرف ثابــت .الأخیـر وتـتم عملیــة تسـویة میــ
.أو سعر صرف مرن

:ویة في ظل نظام سعر الصرف الثابتالتس.أولا
یــؤدي عجــز خــارجي إلــى فقــدان العملــة المحلیــة لقیمتهــا بمــا أن الطلــب علــى العملــة الأجنبیــة یفــوق 
عرض العملة المحلیة، لكن بما أننا في نظام صرف ثابت یجب أن یدافع البنك المركـزي علـى عملتـه فیقـوم 

ارء العملة المحلیة مقابل العملة الأجنبیة مؤدیا إلـى انخفـاض الأرصـدة الحقیقیـة  نحـو LMفینتقـل منحنـى بش
الیســار لیــنخفض الــدخل فینــتج عنــه انخفاضــا فــي الــواردات بالمقابــل یرتفــع معــدل الفائــدة ممــا یشــجع دخــول 
ازن المـــــــدفوعات إلـــــــى أن نصـــــــل إلـــــــى التـــــــوازن الكلـــــــي  رؤوس الأمـــــــوال، تتحســـــــن تـــــــدریجیا وضـــــــعیة میـــــــ

.1))10(الشكل(

ازن المدفوعات في حالة سعر):10(الشكل  ثابتصرف تسویة می

Source: Christian Bial�s, Op Cit, p79

1- Aglietta. M (2004) : “Macroéconomie International”, Mont Chrétiens, p353.

r

Y

��∗

��

��∗ ��

BP

IS

LM′ LM

��

��
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:التسویة ضمن نظام سعر صرف مرن.ثانیا
تـنخفض قیمــة لــذا.لا یـدخل البنـك المركــزي فـي نظــام سـعر الصــرف المـرن للقضـاء علــى الاخـتلال

ازن المدفوعات مما ینتج عنه اكتسـاب السـلع المحلیـة لتنافسـیة أكثـر بسـبب العملة الوطنیة في حالة عجز می
ارت مقابــل انخفــاض الــواردات لینتقــل منحنــى  نحــو الیمــین فــي حــین ینتقــل ISانخفـاض ســعرها فترتفــع الصــاد

.��نحو الأسفل إلى أن یتحقق التوازن الكلي في النقطة BPمنحنى 

ازن المدفوعات في حالة سعر صرف مرن):11(الشكل  تسویة می

Source: Christian Bial�s, Op Cit, p80

فلیمنج–السیاسات الاقتصادیة في نموذج مندل :المطلب الثالث
حتــى وٕان كــان التــوازن الكلــي محققــا، فإنــه مــن الممكــن أن یكــون هــذا التــوازن ضــمن مســتوى تحــت 

لــذلك تســعى الســلطات إلــى رفــع النشــاط الاقتصــادي وذلــك عــن طریــق سیاســات انتعاشــیة .التشــغیل الكامــل
المعمـــول بـــه ثابـــت أو مـــرن إضـــافة إلـــى كـــون محاربـــة آخـــذین بعـــین الاعتبـــار إذا مـــا كـــان نظـــام الصـــرف 

.الاختلال الداخلي بإمكانه أن یؤدي إلى اختلال خارجي

r

Y

IS

IS′ LM

BP

BP′

��∗

��

�� ��∗

��
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السیاسات الاقتصادیة ضمن سعر صرف ثابت.أولا
:السیاسة الجبائیة.1

ازن الجــاري والــدخل، بالتــالي فــإن أي تطبیــق كمــا هــو معــروف فإنــه هنــاك علاقــة عكســیة بــین المیــ
ازن الجــاري  فــي حــین، فــإن ).Yبســبب ارتفــاع (لسیاســة جبائیــة توســعیة مــن شــأنه أن یــؤدي إلــى تــدهور المیــ

ازن رؤوس الأموال .1ارتفاع معدل الفائدة سوف یعمل على تحسین می
ازن الجـــاري أكبـــر مـــن  ازن رؤوس الأمـــوال فإننـــا نقـــول أن السیاســـة إذا كـــان تـــدهور المیـــ تحســـن میـــ

ازن المـدفوعات ازن .الجبائیة في هذه الحالة غیر فعالة بما أنها تسببت في عجـز میـ أمـا إذا كـان تـدهور المیـ
ازن المدفوعات سـوف یتحسـن بالتـالي نقـول أن السیاسـة  ازن رؤوس الأموال فإن می الجاري أقل من تحسن می

.الجبائیة فعالة
ازن رؤوس ممـــا  ســـبق نســـتنتج أن فعالیـــة السیاســـة الجبائیـــة متوقفـــة أساســـا علـــى درجـــة حساســـیة میـــ

:الأموال إلى معدل الفائدة ومنه إلى حركة رؤوس الأموال، لذا نمیز حالتین

:حركة ضعیفة لرؤوس الأموال.أ
BPبالنســبة لمعــدل الفائــدة ومنــه میــل منحنــى LMأقــل مــن مرونــة BPتكــون فــي هــذه الحالــة مرونــة 

.أكبر
إذا كــان الاقتصــاد فـــي حالــة تـــوازن كلــي لكـــن فــي مســـتوى تحــت التشـــغیل الكامــل فـــإن سیاســة جبائیـــة 

)).12(الشكل (نحو الیمین ISتوسعیة تؤدي إلى ارتفاع الناتج ومنه انتقال منحنى 
ازن المـدفوعات فـي حالـة عجـز	��یتحقق التوازن الداخلي عند النقطة  بمـا أن سـعر الصـرف .لكـن میـ

ثابت فإنه سوف ینتج عن هذا العجز خروج العملة الأجنبیـة ومنـه تقلـص الكتلـة النقدیـة المعبـر عنـه بانتقـال 
LM ازحمـة فیـنخفض الـدخل مـن إلـى��نحو الیسار متسببا في ارتفاع معدل الفائـدة ممـا ینـتج عنـه أثـر الم
.��إلى التوازن الكلي في النقطة حتى نصل ∗	��

ازحمــة BPفــي حالــة انعــدام حركــة رؤوس الأمــوال فــإن منحنــى  ســوف یكــون عمودیــا ومنــه فــإن أثــر الم
.یكون كلیا فنسجل نتیجة ذلك عدم تغیر مستوى الناتج

1 - Aglietta. M (2004), Op Cit, p335.
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لرؤوس الأموالتطبیق سیاسة جبائیة توسعیة ضمن نظام سعر صرف ثابت وحركة ضعیفة ):12(الشكل 

Source : Christian Bial�s, Op Cit, p87

:حركة قویة لرؤوس الأموال.ب
.بالنسبة لمعدل الفائدة بالتالي یكون میله أقلLMأكثر مرونة من BPفي هذه الحالة یكون 

فـي��نحو الیمین حیث أن التوازن الداخلي یتحقـق فـي النقطـة ISتنقل السیاسة الجبائیة التوسعیة منحنى 
ازن المدفوعات في حالة فائض كما نشاهده في الشكل  ):13(حین یكون می

تطبیق سیاسة جبائیة توسعیة ضمن سعر صرف ثابت وحركة قویة لرؤوس الأموال):13(الشكل 
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Source: Christian Bial�s, Op Cit, p8

ازن المــدفوعات إلــى دخــول العملــة الأجنبیــة فیــزداد عــرض النقــود إلــى أن یــنخفض  یــؤدي فــائض میــ
.نحو الیمین متسببا في ارتفاع الناتجLMسعر الفائدة فینتقل منحنى 

أفقــي، فــإن ارتفــاع الــدخل یكــون BPلــو كانــت هنــاك حركــة تامــة لــرؤوس الأمــوال، أي أن منحنــى 
ازحم لذا نقول أن السیاسة الجبائیة في ظل نظـام سـعر صـرف ثابـت .ة معدوماكبیر جدا بسبب كون أثر الم
.وحركة قویة لرؤوس الأموال فعالة

:السیاسة النقدیة.2
��إلى الیمین بحیـث یتحقـق التـوازن الـداخلي الجدیـد عنـد النقطـة LMینقل التوسع النقدي منحنى 

غیر أنه في نفس النقطة نسجل عجز خارجي فیحدث ضغط علـى سـعر الصـرف وبمـا أنـه ثابـت فـإن البنـك 
ارء العملــة الأجنبیــة فیعـود منحنــى  إلـى مكانــه الأول أي ینتقــل إلـى الیســار لیعــود LMʹالمركـزي ســیتدخل بشـ

التــوازن الكلــي إلــى نقطتــه الأصــلیة حیــث أننــا لا نســجل أي تغیــر فــي الــدخل لــذا نقــول أن هــذه السیاســة فــي 
.1ظل نظام سعر صرف ثابت غیر فعالة مهما كانت طبیعة حركة رؤوس الأموال

تطبیق السیاسة النقدیة التوسعیة):14(الشكل 

Source: Christian Bial�s,Op Cit, p88

1- Cuthbertson .K & Tayalor .M.P (1987) : “ Macroeconomic System “, Basil Black Well, p187.
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:السیاسات الاقتصادیة ضمن نظام صرف مرن.ثانیا
:السیاسة الجبائیة.1

تحلیـل أثـر تطبیـق سیاسـة جبائیـة یجب الأخذ بعـین الاعتبـار درجـة حركـة رؤوس الأمـوال مـن أجـل 
:1ضمن نظام سعر صرف مرن

:حركة ضعیفة لرؤوس الأموال.أ
ویح��دث ت��وازن داخل��ي جدی��د عن��د ′ISالیمــین إلــى نحــوISتنقــل سیاســة جبائیــة توســعیة منحنــى 

ارت بینمـا تـنخفض ��النقطة  الموافقة للعجز الخارجي فتنخفض قیمة العملـة الوطنیـة مشـجعة بـذلك الصـاد
وهكــذا إلــى أن″ISعلــى′ISنحــو الیمــین وBPینتقــل.الــواردات بســبب كــون الســلع المحلیــة أكثــر تنافســیة

وفـي حالـة مـا إذا كانـت .أیـن نسـجل ارتفاعـا فـي معـدل الفائـدة والـدخل��فـي النقطـة یتحقـق التـوازن الكلـي 
ار  .جداحركة رؤوس الأموال منعدمة فإن ارتفاع الدخل یكون كبی

وحركة ضعیفة لرؤوس الأموالظام سعر صرف مرننتطبیق سیاسة جبائیة توسعیة في ):15(الشكل 

Source: Christian Bial�s, Op Cit, p89 ا

1 - Mankiw. G. N (2003) : “Macro�conomie” , De Boeck Université, p376.
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:حركة قویة لرؤوس الأموال.ب
نتیجة سیاسة جبائیة توسعیة فیكـون هنـاك فـائض خـارجي عنـد نقطـة التـوازن ′ISإلىISینتقل منحنى 

ترتفــع قیمــة العملــة المحلیــة ممــا یــنقص مــن تنافســیة الســلع الوطنیــة لترتفــع الــواردات مقابــل انخفــاض .	��
ارت تعبــر التــي��حتــى نصــل إلــى نقطــة التــوازن″ISإل��ى ′ISو)الأعلــى(نحــو الیســار BPینتقــل .الصــاد

.على التوازن الكلي
إذا كانت هناك حركة تامة لرؤوس الأمـوال فـإن نقطـة التـوازن سـوف تعـود إلـى مسـتواها الأول، بالتـالي 

.فإن الدخل یبقى ثابت

تطبیق سیاسة جبائیة توسعیة في نظام سعر صرف مرن):16(الشكل 
وحركة قویة لرؤوس الأموال

Source : Christian Bial�s, Op Cit, p91

:السیاسة النقدیة.2
LMیصلح تحلیل تأثیر السیاسة النقدیة في كلتا الحـالتین لحركـة رؤوس الأمـوال، بحیـث یتجـه منحنـى 

نتیجة تطبیق سیاسة نقدیة توسـعیة فیرتفـع مسـتوى النـاتج بینمـا یـنخفض معـدل الفائـدة ′LMنحو الیمین إلى 
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ISتــنخفض قیمــة العملــة الوطنیــة نتیجــة العجــز الخــارجي فینتقــل كــل مــن .��عنــد نقطــة التــوازن الــداخلي 

.1أین نسجل ارتفاعا في الدخل��نحو الیمین حتى یتحقق التوازن الكلي في النقطة BPو

تطبیق سیاسة نقدیة في نظام سعر صرف مرن ):17(الشكل 

Source: Christian Bial�s, Op Cit, p92

1 - Kholi. U (1999) : “Analyse Macro�conomique”, De Boeck Université, p 287.
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:لاصة الفصلخ

ازن ةبالتضــــامن مــــع السیاســــالمالیــــة السیاســــةتــــؤثر  النقدیــــة وسیاســــات ســــعر الصــــرف، علــــى میــــ
ارئب  المدفوعات، ومستویات الدین والمعاملات التضخم والنمو الاقتصادي، وتؤثر السیاسـات الخاصـة بالضـ
ارض على سلوكیات المنتجین والمستهلكین على توزیع الـدخل والثـروات فـي الاقتصـاد .والإنفاق العام، والاقت

و الاخــتلالات الاقتصــادیة الكلیــة واســعة النطــاق ســواء الخارجیــة منهــا أو وفــي حــالات كثیــرة، یمكــن أن تغــ ز
.الداخلیة إلى اختلال مالي أخفقت السیاسة في تصحیحه

ارت أو الأدوات التــي تســتعین بهـــا الســلطات السیاســـیة  ازن المـــدفوعات مــن أهــم المؤشـــ یعتبــر میــ
ازد فـي ،ادیة في رسـم سیاسـاتها الاقتصـادیةوالاقتص أهمیتـه هـو الارتفـاع الملاحـظ فـي حجـم المبـادلات ومـا 

ازن من خلال مكوناته  .الخارجیة الدولیة والتطور الذي عرفه هذا المی

بعـــد أن ظهـــر النمـــوذج الكینـــزي مـــدعما بأنصـــار النظریـــة الكینزیـــة وقـــد ســـمي هـــذا النمـــوذج ضـــمن 
غیـــر أنــه ومــع مـــرور .ادیةالــذي أصــبح مرجعـــا أساســیا للنظریــة الاقتصــ"فلیمنـــغ-منــدل"اقتصــاد مفتــوح ب 

:الزمن بدأت توجه له بعض الانتقادات نذكر منها

غیاب أسس الاقتصاد الجزئي،-
جمود الأسعار،-
وجود التباس بین معدل الفائدة الاسمي والحقیقي،-
لا یمیز كفایة بین مختلف الأصول،-
لیس للتنبؤ أي دور في النموذج،-
یحلل النموذج في المدى القصیر فقط.
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:مقدمة الفصل
ـــــي كانـــــت ســـــائرة فـــــي نظـــــام التخطـــــیط مـــــرّ  ـــــة الت ـــــاقي الاقتصـــــادیات العالمی الاقتصـــــاد الـــــوطني كب

اركي(الاقتصادي بمرحلة انتقالیة أي بعملیة تحوّل جذریة مـن نظـام تخطـیط مركـزي إلـى نظـام )النظام الاشت
ارء تصـحیحات هیكلیـة عمیقـة)اقتصـاد السـوق(یستند علـى متطلبـات السـوق میّـز وقـد ت.وهـذا مـن خـلال إجـ

:الاقتصاد الوطني بالخصوصیات التالیة
المجتمـع مـن خـلال سـیطرتها علـى النشـاط ة السـلطویة للدولـة فـي الاقتصـاد  والقاعدة الأساسیة هي العلاق-

؛)الملكیة العامة(الاقتصادي
التحدید الإداري للأسعار وهي أسعار مخططة؛ -
ارقبة الأسعار من طرف الدولة؛ وسائل الإنتاج كانت محتكرة من طرف الدولة مما أ- دى إلى حتمیة م
خـتلالات هیكلیـة فـي الاقتصـاد علـى المسـتوى الـداخلي والخـارجي، فعلـى المسـتوى الـداخلي تمثلــت بـروز ا-

ازنیة(في اختلال المالیة العامة ازن ال)عجز المی مـدفوعات مـع تفـاقم حجـم ، أما الخارجیة تمثلت في عجز میـ
ارر الاقتصـــادي وبهـــدف اســـتعاد.المدیونیـــة ة التـــوازن الـــداخلي والخـــارجي للاقتصـــاد الـــوطني وتحقیـــق الاســـتق

الدولــة هـــي المســیطرة علـــى حیــث تعتبـــرظهــرت الحاجـــة الماســة إلـــى التصــحیح فـــي السیاســة الاقتصـــادیة، 
النشــاط الاقتصــادي وفــي نفــس الوقــت المحــرك الأساســي لعملیــة التصــحیح مــن خــلال سیاســتها الاقتصــادیة 

.أساسا على السیاسة المالیة والنقدیةوالتي تركز 
ازئـري أثنـاء الفتـرة  مـن )2014-1992(سیتم في هـذا الفصـل إعطـاء لمحـة عامـة عـن الاقتصـاد الج

ازئــر بالإضــافة إلــى  ازئــري وأهــم الأزمــات الاقتصــادیة التــي واجهــت الج خــلال عــرض مظــاهر الاقتصــاد الج
ارمج التنمویــة المتبعــة ارســة، مــن ســنتناول بالوصــف .البــ والتحلیــل السیاســتین المالیــة والنقدیــة خــلال فتــرة الد

اردات العامــة وكــذلك النفقــات العامــة وفقــا للتصــنیف  ناحیــة السیاســة المالیــة سنســلط الضــوء علــى هیكــل الإیــ
ارت فیمــا یخــص إجمــالي النفقــات العامــة  ازئریــة، كمــا ســوف نتبــع أهــم التطــو ازرة المالیــة الج المتبــع مــن قبــل و

ازئریة)2014-1992(خلال  ارءات السیاسة المالیة المتخذة من قبل الحكومة الج .وأهم إج
ازئـري بالإضـافة إلـى التعـرف علـى  فیما یتعلق بالسیاسة النقدیة سیتم تقدیم أدوات البنـك المركـزي الج

ازئــري ارءات السیاســة النقدیــة مــن طــرف البنــك المركــزي الج ارت عــرض النقــد وأبــرز إجــ أمــا فیمــا .أهــم تطــو
ازن الجــاري وحســاب حركــة رؤوس  ازن المــدفوعات ســوف نركــز علــى تطــور كــل مــن حســاب المیــ یخــص میــ
ارءات السیاســتین المالیــة والنقدیــة علــى  ارســة، كمــا ســنبرز مــدى انعكــاس كــل مــن إجــ الأمــوال خــلال فتــرة الد

ازن المدفوعات .رصید می
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)2014-1992(الملامح العامة للاقتصاد الجزائري خلال الفترة :المبحث الأول

ازئــري خــلال الفتــرة  ارســة )2014-1992(للتعــرف علــى أهــم ســمات الاقتصــاد الج ، تــم تقســیم فتــرة الد
ارت فرعیــة تمتــد الفتــرة الفرعیــة الأولــى مــن عــام  ، وهــي الفتــرة التــي 1998ولغایــة 1992الكلیــة إلــى ثــلاث فتــ

ازئري إلى اقتصاد السوق، كما  ارمج للإصـلاح الاقتصـادي تم خلالها تغییر النظام الاقتصادي الج تـم تبنـي بـ
، 2007و1999أمــا الفتــرة الفرعیــة الثانیــة فهــي مــابین .بالتعــاون مــع صــندوق النقــد الــدولي والبنــك الــدولي 

ارمج المســطرة التــي أثبتــت  ازت التــي لــم یــتم تحقیقهــا منــذ الاســتقلال كنتیجــة للبــ شــهدت هــذه الفتــرة أهــم الإنجــا
ارت الخارجیــةنجاعتهــا وفعالیتهــا فــي حمایــة الاق ار الفتــرة الفرعیــة الثالثــة والتــي .تصــاد الــوطني مــن التــأثی وأخیــ

ــــة العالمیــــة لســــنة )2014-2008(تغطــــي الســــنوات مــــابین  2008، مــــا میــــز هــــذه الفتــــرة هــــو الأزمــــة المالی

ازئــر منــذ الاســتقلال ألا وهــو البرنــامج الخماســي، كمــا  بالإضــافة إلــى تطبیــق أكبــر برنــامج تنمــوي عرفتــه الج
اربات في سعر النفط في البورصة العالمیة .عرفت نهایة هذه الفترة اضط

)1998-1992(الملامح العامة للاقتصاد الجزائري خلال الفترة :المطلب الأول
اقتصــادیة تهــدف إلــى تصــحیح نــذ بدایــة التســعینات بتطبیــق إصــلاحاتبــدأت الســلطات العمومیــة م

ارجعـا  التشوهات في الأسعار وٕاعادة توجیه الاقتصاد الـوطني لقـوى السـوق وسیاسـات التحریـر، وهـذا یعتبـر ت
عــن السیاســات الاقتصــادیة التــي كانــت ســائدة لمــدة ثــلاث عقــود والتــي ركــزت علــى أهمیــة القطــاع العــام فــي 

تشــمل جمیــع (ل بالإضــافة إلــى سیاســة الــدعم الواســع عملیــة التنمیــة وٕاتبــاع سیاســات حمائیــة موجهــة للــداخ
، الأمر الذي نـتج عنـه فـي النهایـة اخـتلالات اقتصـادیة كبیـرة، حیـث سـجلت معـدلات نمـو سـالبة )القطاعات

على الترتیـب، ویرجـع ذلـك إمـا لانخفـاض فـي )%0.90-، %2.09-(بلغت 1994، 1993خلال السنوات 
.عدم توافق الزیادة في الناتج المحلي مع الزیادة في عدد السكانالناتج المحلي الإجمالي الحقیقي أو ل

كمــــا یمكــــن إرجاعــــه كــــذلك إلــــى الــــوتیرة المتواضــــعة للإصــــلاحات الاقتصــــادیة وضــــعف سیاســــات 
ومن العوامل الرئیسیة التي أسهمت في ذلك وأخرت الانطـلاق الاقتصـادي، تعثـر البلـد فـي .الاقتصاد الكلي

یة، ســــیادة القطـــاع العــــام العــــاجز، عــــدم شـــفافیة مســــار الخوصصــــة، ضــــعف تحســـین الإصــــلاحات السیاســــ
مشـاركة القطــاع الخــاص فــي قیــادة النمـو والاســتثمار، ضــعف القطــاع المــالي، بالإضـافة إلــى بــطء البلــد فــي 
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تحقیــق تقــدم نحــو فــتح اقتصــادیاته أمــام التجــارة الخارجیــة والاســتثمار الأجنبــي بالإضــافة إلــى ضــعف تنــوع 
ارت الاق ازئريصاد .1تصاد الج

ازنیـة وامـتلاك درجـة أكبـر للـتحكم  ارت هامة لتخفیض عجز المی ار وعقب ذلك اتخذت الحكومة عدة ق
في السیاسة المالیة إذ قامـت بتحریـر أسـعار الفائـدة وٕاصـلاح النظـام المصـرفي مـع القیـام بإنشـاء نظـام جدیـد 

.لسعر الصرف، حیث أصبح تحدیده یخضع لقوى السوق

المجال قامت السلطات العمومیة بإصـدار القـانون الـلازم لإخضـاع شـركات القطـاع العـام وفي نفس 
وفــي إطــار الإصــلاحات .لقــوى الســوق وظــروف المنافســة وبمــا یســمح ببیــع بعــض وحداتــه للقطــاع الخــاص

التزمـــت الحكومــــة بمعالجــــة الانعكاســــات الســــلبیة الاجتماعیــــة التـــي كــــان متوقعــــا ألا تخلــــو منهــــا مثــــل هــــذه 
ازئــــر علــــى الــــدعم الــــدولي الت عـــدیلات خاصــــة علــــى فئــــات الـــدخل المحــــدود، وبنــــاء علــــى ذلــــك حصـــلت الج

ارم مجموعـة مـن  لسیاستها الإصلاحیة من خلال موافقة كل من صندوق النقد الدولي والبنـك الـدولي علـى إبـ
ازئر .2الاتفاقیات مع الج

ازئریــة فـي تصــمیم برنــامجین اقتصــادیین، وكلا همـا ینــدرجان فــي الإصــلاح وقـد شــرعت الحكومــة الج
ارر الاقتصــادي مــع صــندوق النقــد الــدولي وهــو برنــامج قصــیر :الاقتصــادي یتمثــل الأول فــي برنــامج الاســتق

:3، وبصفة عامة كان هذا البرنامج یرمي إلى تحقیق أربعة أهداف رئیسیة)1995-1994(الأجل 

.العاملة وخفض البطالة تدریجیارفع معدل النمو الاقتصادي بغیة استیعاب الزیادة في القوة .أ
ازئــر مــع المعــدلات الســائدة .ب ارع فــي تحقیــق التقــارب بــین معــدلات التضــخم الســائدة فــي الج الإســ

.في البلدان الصناعیة
ار.ت .خفض التكالیف الانتقالیة للتصحیح الهیكلي على القطاعات السكانیة الأكثر تضر
ازن المدفوعات مع تحقیق مستویات ملا.ث .ئمة من احتیاطات النقد الأجنبياستعادة قوة می

.12-14مرجع سبق ذكره، ص ، عابد محمد السید_1
ازئر، مجلة اقتصادیات شمال والإصلاحعلي، سیاسات التحریر بطاهر_2 ازئر، العدد الأول، صإفریقیاالاقتصادي في الج .180، الج
ازئرالنشاشیبي _3 ارر والتحول إلى اقتصاد السوق، صندوق النقد الدولي، واشنطن،:كریم وآخرون، الج .13، ص1998تحقیق الاستق
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ــــي  ، وتمحــــور هــــذا البرنــــامج أساســــا )1998-1995(ویتمثــــل الثــــاني فــــي برنــــامج التصــــحیح الهیكل
ارر مـالي، خلـق مناصـب شـغل، تـدعیم الطبقـات الاجتماعیـة  ازیـد واسـتق ارتیجیة تسعى إلى تحقیق نمـو مت بإست

ازن المدف و .عاتالمحرومة، بالإضافة إلى تحقیق التوازن في می

)2(الجدول 

)2014-1992(تطور الناتج المحلي الإجمالي الحقیقي في الجزائر خلال الفترة 

السنوات
الناتج المحلي الإجمالي بالأسعار الثابتة

)%(*معدل النمو)ملیون دولار أمریكي(القیمة 
199267153-
199365743-2.09
199465151-0.90
1995676273.80
1996704004.10
1997711741.09
1998748045.10
1999771983.20
2000788962.19
2001825354.61
2002871575.60
2003934327.19
2004974504.30
20051031995.89
20061049531.69
20071085223.40
20081106921.99
20091124631.59
20101165123.60
20111197752.80
20121237273.29
20131270682.70
20141320243.90

.البنك الدولي، قاعدة البیانات، إحصائیات سنویة:المصدر
.تم احتسابها من قبل الباحثة):*(:ملحوظة

حیــث حــدث تــدهور جدیــد فــي 1998-1994ظهــرت مرحلــة الإصــلاحات الاقتصــادیة المتســارعة 
الاختلالات زیادة على انخفاض أسعار البترول، وتضـاؤل فـرص الحصـول علـى التمویـل الخـارجي ممـا نـتج 
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ازن المـــــدفوعات، فرضـــــت علـــــى الســـــلطات العامـــــة صـــــیاغة برنـــــامج شـــــامل للإصـــــلاح  عنـــــه أزمـــــة فـــــي میـــــ
ارم اتفاقیتي مـاي  د الـدولي، بهـدف الاسـتجابة مـع صـندوق النقـ1995ومـاي 1994الاقتصادي تجسد في إب

.إلى التحول نحو اقتصاد السوق وضبط الأوضاع عن طریق إنعاش الاقتصاد الوطني

وقـــد انتهـــت الدولـــة علـــى العمـــوم خـــلال هـــذه الفتـــرة علـــى سیاســـة اقتصـــادیة ظرفیـــة تتســـم بتطبیـــق 
ارءات النقدیة والمالیة التي تهدف إلى تحقیـق نمـو اقتصـادي دائـم وتقلـیص مسـتوى العجـز مجموعة من الإج

ي وزیــــادة المــــوارد عــــن طریــــق توســــع الضــــریبة بــــالقیم المضــــافة، مكافحــــة الغــــش والتهــــرب الضــــریبي المــــوا ز
ازلــة وٕالغــاء دعــم الأســعار وعقلنــة نفقــات التجهیــز وغیرهــا مــن الخطــوات التــي قامــت بهــا  وتقلــیص النفقــات، إ

ازئرستوى النمو الاقتصادي في االدولة بهدف دعم وتیرة وم .1لج

)2007-1999(الملامح العامة للاقتصاد الجزائري خلال الفترة :المطلب الثاني

ومـــع ارتفـــاع أســـعار المحروقـــات فـــي الأســـواق العالمیـــة وتحســـن مــــداخیل 2000ابتـــداء مـــن ســـنة 
ازئریــة ســنة  فــي تطبیــق برنــامج لــدعم النمــو الاقتصــادي بمبلــغ یقــدر ب 2001الدولــة، شــرعت الحكومــة الج

ازئــري 520 ، یطلــق علیـــه برنــامج دعــم الإنعــاش الاقتصــادي الــذي اســـتغرق )ملیــار دولار7(ملیــار دینــار ج
وبرنـــامج دعـــم النمـــو الاقتصـــادي الممتـــد علـــى خمـــس )2004و2001بـــین ســـنتي (تنفیـــذه ثـــلاث ســـنوات 

50وهو برنامج مكمل لبرنامج دعم الإنعاش الاقتصـادي رصـد لـه 2009إلى سنة 2005سنوات من سنة 
.2ملیار دولار

فالبرنــامج الأول، برنــامج دعــم الإنعــاش الاقتصــادي الــذي كــان مــن أهدافــه الحــد مــن الفقــر وتــوفیر 
ارر الاقتصـاد ، 3مناصب الشغل وتحقیق التوازن الجهوي وٕاعادة إنعاش الاقتصاد الـوطني سـمح بتحقیـق اسـتق

وٕاعادة بعث مسار النمو الاقتصادي الذي بلغ فیـه معـدل النمـو الاقتصـادي أعلـى قیمـة لـه فـي سـنة الوطني

ازئر،حاكمي بوحفص، د_1 ارسة حالة الج ،Les Cahiers du MECASربال عبد القادر، أثر الإصلاحات الاقتصادیة على النمو الاقتصادي د
.334، ص 2007، 3العدد رقم

ازئر_2 القاهرة،مقاربة تحلیلیة وقیاسیة، المؤتمر الدولي حول أزمة البطالة في الدول العربیة، :شیبي عبد الرحیم، شكوري محمد، البطالة في الج
.18، ص2008

ازئر خلال الفترة_3 ازئر،، )2004-1990(مسلم عائشة، اتجاهات النمو الاقتصادي في الج ، ص2007رسالة ماجستیر غیر منشورة، جامعة الج
79.
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ازت لفائـــدة الســـكان فـــي مجـــال الصـــحة %7.19كانـــت حـــوالي 2003 ارفـــق ذلـــك جملـــة مـــن الإنجـــا ، وقـــد 
.والموارد المائیة والتنمیة الریفیة وفي عدة قطاعات أخرى لا یتسع المجال لذكرها

ازت المحققــة فــي الفتــرة الســابقة أمــا  برنــامج دعــم النمــو الاقتصــادي، فإنــه یهــدف إلــى تثبیــت الإنجــا
وٕالى وضع الشروط المناسبة لنمو مستدیم مولد للرفاه الاجتماعي بتـوفیره لمـوارد معتبـرة، هـذا مـن جهـة ومـن 

سـیما شــبكات النقــل جهـة أخــرى، یسـاعد علــى تحســین مسـتوى معیشــة السـكان بتنمیــة البنیــة التحتیـة للــبلاد لا
، والمؤشر على ذلك ارتفاع معـدل النمـو الاقتصـادي مـن 1والأشغال العمومیة والري والفلاحة والتنمیة الریفیة

.2007سنة %3.40إلى2006سنة 1.67%

شـهدت تذبـذبا فـي معـدلات النمـو 2005/2009فالفترة التي تضمنت البرنامج التكمیلي لـدعم النمـو 
ارت تؤكد عـدم إمكانیـة الوصـول إلـى معـدلات نمـو منتظمـة المحققة خلال هذه ا لفترة، إذ تجد هناك عدة مبر

ارجــع معــدلات النمــو فــي قطــاع المحروقــات بســبب انخفــاض  فــي الاقتصــاد الــوطني، ویرجــع بالأســاس إلــى ت
ـــنفط والغـــاز بعـــد بدایـــة الأزمـــة المالیـــة العالمیـــة أواخـــر  أســـعار المحروقـــات نتیجـــة انخفـــاض الطلـــب علـــى ال

ازئر من الإنتاج لأسباب تتعلق بمنظمة الأوبك رمن جهة، ومن جهة أخ2007 .ى لانخفاض حصة الج

)2014-2008(رةلامح العامة للاقتصاد الجزائري خلال الفتالم:لثالمطلب الثا

المالیـــة العالمیـــة والمعروفــة بأزمـــة الـــرهن العقـــاري لســـنة الأزمـــةشــهدت بدایـــة هـــذه الفتـــرة مــا یســـمى 
اردات البلــد مــن العمــلات الصــعبة 2008 ارجــع إیــ ازئــر بعــض الآثــار الســلبیة تمثلــت فــي ت والتــي حملــت الج

ارجــع معــدل النمــو الاقتصــادي لكــل مــن ســنتي .2المتأتیــة مــن تصــدیر المحروقــات 2008ویــنعكس ذلــك بت

.على الترتیب)%1.59، %1.99(2009و
ـــــي أعـــــدت وفقهـــــا سیاســـــة الإنعـــــاش ا لاقتصـــــادي لا تتناســـــب مـــــع الوضـــــع إن النظـــــرة الكینزیـــــة الت

ازئــر بــالنظر لعــدم مرونــة الجهــاز الإنتــاجي إذ أن الزیــادة المســجلة فــي الطلــب  الاقتصــادي الــذي تعیشــه الج
الكلـي بســبب زیـادة الإنفــاق الحكـومي الموجــه للاسـتثمار لــم تـؤدي إلــى زیـادة العــرض الكلـي وتنشــیط الجهــاز 

.04، ص2007اعي، جنیف،لمؤتمر العمل الدولي، كلمة وزیر العمل والتضامن الاجتم96لوح الطیب، مناقشة تقریر المدیر العام في الدورة _1
ازئري، الملتقى العلمي الدولي حول الازمة المالیة والاقتصاد_2 یة الدولي مغاري عبد الرحمان، انعكاسات الأزمة المالیة العالمیة على الاقتصاد الج

.16، ص2009والحوكمة العالمیة، جامعة فرحات عباس،
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مالیة التي یعاني منها القطـاع التـي حالـت دون تجاوبـه مـع الزیـادة الإنتاجي بالنظر إلى المشاكل الهیكلیة وال
.1المسجلة في الطلب الكلي

ازئــر عــن إطــلاق البرنــامج الخماســي الاقتصــادي والاجتمــاعي للفتــرة مــا بــین  2010وقــد أعلنــت الج
ویعـــد أضـــخم )2009-2004(ویـــأتي هـــذا البرنـــامج بعـــد انتهـــاء مـــدة البرنـــامج الخماســـي الســـابق 2014و

ازئــر منــذ الاســتقلال بمبلــغ یصــل  ویتبــین ذلــك جلیــا فــي ،2دولار أمریكــي286برنــامج تنمــوي یطبــق فــي الج
.%3.60بلغ 2010ارتفاع معدل النمو الاقتصادي لسنة 

)2014-1992(خلال الفترة في الجزائر وتطور الإنفاق العامالسیاسة المالیةواقع:المبحث الثاني

لأيّ دولــة مــا هــي إلاّ البرنــامج الــذي تخططــه تلــك الدولــة وتنفــذه مســتخدمة فیــه إنّ السیاســة المالیــة 
ارت  ارمجهــا الإنفاقیـة لإحـداث آثــار مرغوبـة وتجنـب أثــار غیـر مرغوبـة علــى كافـة متغیّــ اردیـة وب مصـادرها الإی

ارر ونمـــو(النشـــاط الاقتصـــادي والاجتمـــاعي والسیاســـي وذلـــك لتحقیـــق أهـــداف المجتمـــع عمالـــة كاملـــة، اســـتق
ارد  ازن المــدفوعات، التــوازن الاقتصــادي العــام، تقلــیص الفجــوة فــي الــدخول بــین أفــ اقتصــادي، تــوازن فــي میــ

).الخ....المجتمع

في الجزائرالمالیةالسیاسة واقع:المطلب الأول

تعتبـر النفقــات العامـة إحــدى أدوات السیاســة المالیـة التــي تقـوم الســلطات المالیــة بتنفیـذها مــن خــلال 
الموازنــة العامــة للدولــة لتحقیــق الأهــداف الاقتصــادیة والاجتماعیــة التــي یرمــي المجتمــع إلــى تحقیقهــا خــلال 

ــــة ــــة معین ــــا تســــلیط الضــــوء .فتــــرة زمنی ــــة نفاقیــــة ومعرفــــةعلــــى السیاســــة الإســــنحاول هن إســــهامها فــــي التنمی
.الاقتصادیة وكذلك معرفة مظاهر الفشل لیتأتى وضع سبل العلاج المناسبة

ارسة تقیمیة لسیاسة الإنعاش_1 ازئر في الفترةبوفلیح نبیل، د ، أبحاث اقتصادیة وٕاداریة، العدد الثاني "2010-2000"الاقتصادي المطبقة في الج
.264، ص2012عشر، 

.244، صالمرجع السابق_2
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:مفهوم النفقات العامة وتصنیفها بالجزائر.أولا

تمثل النفقات العامة الصورة التي تعكس نشاط الدولة وأداة تحقیق أهدافها وتوجیه اقتصادها 
ارر الاقتصادي في  البلاد، ویمكن تعریف النفقات بأنها المبالغ المالیة التي تصرفها الدولة وضمان الاستق

.إشباعا للحاجات العامة وتحقیقا لتدخلها الاقتصادي والاجتماعي في إدارة مجتمعها الإنساني
ارها ضرورة موضوعیة في الإنفاق العام هنا هو من الوجهة الاقتصادیة معیار  إنّ المعاییر التي ن

و ما یقابله من الوجهة الحقوقیة صدق التعامل في النفقة العامة مع السلطة التشریعیة، وكذلك الشفافیة، أ
الأخذ بعین الاعتبار أنّ المجتمع الذي تتعامل معه هو مجتمع إنساني یفرض الانتباه إلى نظریات العلوم 

ار من خلال وجدان هدافهارت حتى یتمكن من الوصول إلى أالسلوكیة والأخلاقیة عند مخاطبته باتخاذ الق
.الشعب، وهذا ما قصدناه بعبارة المجتمع الإنساني التي تضمنها التعریف المذكور أعلاه

ازئر إلى قسمین ازنیة الج نفقات التسییر، نفقات التجهیز، وهذا طبقا :تقسم النفقات العامة في می
من حیث طبیعتها والدور الذي تقوم للتفرقة بین طبیعة النفقات حیث تجمع النفقات المتشابهة والمتجانسة

.به والأثر الذي یحدثه والأهداف التي تسعى إلى تحقیقها الدولة حسب كل نوع من أنواع النفقات

:نفقات التسییر.1

والتي تسمح بتسییر نشاطاتهاهي تلك النفقات التي تخصص للنشاط العادي والطبیعي للدولة،
والتطبیق اللائق للمهمات الجاریة، وبصفة عامة هي تلك النفقات التي تدفع من أجل المصالح العمومیة 
ارریة سیر مصالح الدولة من الناحیة الإداریة، حیث أنّ نفقات  والإداریة، أي أنّ مهمتها تضمن استم

.التسییر تشمل على نفقات المستخدمین ونفقات المعدات

:ییرتقسیم نفقات التس.أ

:1تنقسم نفقات التسییر إلى أربعة أبواب هي17-84من قانون 24حسب المادة 
یشمل هذا الباب على الاعتمادات الضروریة :أعباء الدین العمومي والنفقات المحسومة من الإیرادات-

اردات ویشمل هذا النوع  للتكفل بأعباء الدین العمومي بالإضافة إلى الأعباء المختلفة المحسومة من الإی
ازء هي :خمسة أج

.المتعلق بقوانین المالیة07/07/1984المؤرخ في 17 -84أنظر قانون -1
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ارض الدولة(دین قابل للاستهلاك ؛)اقت
؛)فوائد سندات الخزینة(دیون عائمة-الدین الداخلي
 الدین الخارجي؛
؛)من أجل القروض والتسبیقات المبرمة من طرف الجماعات والمؤسسات العمومیة(اناتضم
اردات ).تعویض على منتجات مختلفة(نفقات محسومة من الإی

تمثل نفقات تسییر المؤسسات العمومیة السیاسیة وغیرها، المجلس :تخصیصات السلطة العمومیة-
ارت...الشعبي الوطني، مجلس الأمة، المجلس الدستوري از .الخ، وهذه النفقات مشتركة بین الو

وتشمل كل الاعتمادات التي توفر لجمیع المصالح وسائل التسییر :النفقات الخاصة بوسائل المصالح-
:لمعدّات ویضم ما یليالمتعلقة بالموظفین وا

مرتبات العمل؛  -المستخدمین
المنح والمعاشات؛  -المستخدمین
النفقات الاجتماعیة؛  -المستخدمین
 معدّات تسییر المصالح؛
 أشغال الصیانة؛
 إعانات التسییر؛
نفقات مختلفة.

صناف التحویلات تتعلق بنفقات التحویل التي هي بدورها تقسم بین مختلف أ:التدخلات العمومیة-
:حسب الأهداف المختلفة لعملیاتها كالنشاط الثقافي، الاجتماعي والاقتصادي وعملیات التضامن وتضم

 ؛)إعانات للجماعات المحلیة(التدخلات العمومیة والإداریة
 ؛)مساهمات في الهیئات الدولیة(النشاط الدولي
 ارسیة(النشاط الثقافي والتربوي ؛)منح د
 إعانات اقتصادیة(الاقتصادي النشاط.(
 ؛)إعانات للمصالح العمومیة والاقتصادیة(إسهامات اقتصادیة
 ؛)المساعدات والتضامن(النشاط الاجتماعي
 الخ...مساهمة الدولة في مختلف صنادیق المعاشات(إسهامات اجتماعیة.(
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:نفقات التجهیز.2
تمثل تلك النفقات التي لها طابع الاستثمار الذي یتولد عنه ازدیاد الناتج الوطني الإجمالي 

PNBازنیة الاستوبالتالي ازدیاد ثروة البلاد ویطلق على نفقات التجهیز اسم می ارثمازنیة التجهیز أو می
ارت الهیكلیة الاقتصادیة الاجتماعیة والإداریة ، والتي تعتبر مباشرة وتكون هذه النفقات من الاستثما

ارت إعانات التجهیز المقدمة لبعض المؤسسات العمومیة ارت منتجة ویضیف لهذه الاستثما .باستثما
القطاع الصناعي، (وبصفة عامة تخصص نفقات التجهیز للقطاعات الاقتصادیة للدولة

.لدولةل إلى تحقیق تنمیة شاملة في امن أجل تجهیزها بوسائل للوص و)الخ....الفلاحي
إنّ نفقات الاستثمار تمثل المخطط الوطني السنوي الذي یتم إعداده في قانون كوسیلة تنفیذیة 
ارمج الاقتصادیة، حیث أنّ هذه النفقات توزع على شكل مشاریع اقتصادیة توزع على كافة  ازنیة الب لمی

.القطاعات
بنفقات نهائیة كما قد یتم تمویلها إنّ تمویل نفقات التجهیز یتم من قبل الخزینة العمومیة للدولة

.بنفقات مؤقتة في شكل قروض وتسبیقات الخزینة أو من البنك أي خلال رخص التمویل

تقسیم نفقات التجهیز.أ
من 35یتم تقسیم نفقات التجهیز حسب المخطط الإنمائي السنوي حسب القطاعات وحسب المادة 

ارت منفذة من طرف الحكومة، دعم :أبوابتوزع نفقات التجهیز على ثلاثة17-84قانون  استثما
أرسمالیة أخرى، والتصنیف الذي تعتمد علیه التصنیف الوظیفي الذي یسمح لها بإعطاء  استثماري، نفقات 

:وضوحا أكثر تأثیر لنشاط الدولة الاستثماري وعلیه تدون نفقات التجهیز وفق ما یلي

وهي)أبواب(عناوینتقسم نفقات التجهیز إلى ثلاثة :العناوین:
ارت التي تنفذ من طرف الدولة وتتمثل في النفقات التي تستند إما إلى أملاك - الاستثما

الدولة أو إلى المنظمات العمومیة؛ 
إعانات الاستثمار الممنوحة من قبل الدولة؛ -
أرسمال- .النفقات الأخرى ب

المحروقات، :هي)عشرة قطاعات(القطاعاتتجمع نفقات التجهیز في عناوین حسب :القطاعات
الخدمات المنتجة، المنشآت الأساسیة الاقتصادیة الطاقة والمناجم، الفلاحة والري،الصناعة التحویلیة، 
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والإداریة، التربیة والتكوین، المنشآت الأساسیة الاجتماعیة والثقافیة، المباني ووسائل التجهیز، 
ارتالمخططات البلدیة للتنمیة مع الإ از .شارة إلى أنّ القطاع قد یضم عدد معین من الو

تقســـم القطاعـــات إلـــى قطاعـــات فرعیـــة وفصـــول ومـــواد حیـــث نتصـــور بطریقـــة أكثـــر :الفصـــول والمـــوارد
.وضوح ودقة وذلك حسب مختلف النشاطات الاقتصادیة التي تمثل هدف برنامج الاستثمار

مفهوم الإیرادات العامة وتصنیفها بالجزائر.ثانیا
اردات العامة الوسیلة المالیة للدولة لتغطیة نفقاتها وقد تطوّر مفهومها من أداة لتزوید  تعتبر الإی
الخزینة العامة بالأموال اللازمة لها إلى أداة للتأثیر في الحیاة العامة وتحقیق أهداف اقتصادیة واجتماعیة 

.الي في ظروف تطوّر فیها حجم النفقات العامة نتیجة تطوّر وتنوع الحاجات العامةإلى جانب غرضها الم
اردات العامة وتشعبت، فهناك موارد تأخذها الدولة دون مقابل مثل الهبات تعددت أنواع الإی

اردات الدولة من أملاكها، وثالثة موارد إجباریة سیادیة كالض ر ائب والإعانات، وأخرى لها صفة تعاقدیة كإی
ازنیة العامة في 11لاسیما المادة 17-84حسب القانون المتعلق بقوانین المالیة  اردات المی منه تصنف إی

ازئر إلى :الج
 ارمات؛ اردات ذات الطابع الجبائي وكذا حاصل الغ إی
 مداخیل الأملاك التابعة للدولة؛
 التكالیف المدفوعة لقاء الخدمات المؤداة والأتاوي؛
 الأموال المخصصة للهدایا والهبات والمساهمات؛
 ازنیة العامة وكذا الفوائد أرسمال للقروض والتسبیقات الممنوحة من طرف الدولة من المی التسدید ب

المترتبة عنها؛ 
 ازنیة التي ینص القانون على تحصیلها؛ مختلف حواصل المی
اع العمومي المرخص بها قانونامداخیل المساهمات المالیة للدولة من أرباح مؤسسات القط.

اردات الموازنة العامة إلى قسمین اردات السابقة یمكن تصنیف إی اردات إجباریة، :وبتفحص الإی إی
اردات اختیاریة .إی

الإیرادات الإجباریة.1
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تتمثل في مجموع الاقتطاعات التي تحصل علیها الدولة بصفة إجباریـة ودون مقابـل فـي المـداخیل 
ارمات والحصص المستحقة للدولة من أرباح المؤسسات العمومیة وتتمثل فیما یلي :الجبائیة والغ

الإیرادات الجبائیة.أ
ارئب :مما یليتتكون من مختلف الض

ارئب التـــي تفـــرض علـــى مختلـــف أنـــواع المـــداخیل كالأربـــاح الصـــناعیة وهـــي الضـــ:الضـــرائب المباشـــرة-
الخ؛....والتجاریة والأرباح غیر التجاریة والمرتبات والأجور

ارئب الموضـوعة علـى بعـض العقـود القانونیـة وكـل الوثـائق الموجهـة :حقوق التسجیل والطابع- وهـي الضـ
ازت السفر وبطاقة التعریفللعقود المدنیة والقضائیة مثل حقوق تسجیل نقل الملك الخ؛...یة، وطوابع جوا

ارئب غیـر المباشــرة علـى الاســتهلاك لكنهـا تخــص فقــط :الضـرائب غیــر المباشــرة- وتتكـون أیضــا مـن الضــ
؛)الخ...كالذهب والكحول(المنتجات غیر الخاضعة للرسوم على رقم الأعمال

ارئب غیـر مباشـرة وتفرض على مجموع المواد الا:الضرائب على رقم الأعمال- ستهلاكیة وبالتالي فهي ضـ
على الاستهلاك؛ 

ارد؛ییخضع لهذا الرسم جمیع الموارد الموجهة للتصدیر والاست:الحقوق الجمركیة-
ضریبة علـى إنتـاج البتـرول السـائل والغـاز هـذا مـن :تتكون من مجموع إقتطاعین هما:الجبایة البترولیة-

الناتجـة عـن نشـاطات البترولیـة المتعلقـة بالبحـث والاسـتغلال والنقـل عبـر جهة وضریبة مباشرة على الأرباح
القنوات؛ 

الحصة المستحقة للدولة من أرباح المؤسسات العمومیة.ب
اركات العمـال حیــث أنّ هــذه الضــریبة  وتمثـل نســبة مــن الأربـاح الصــافیة للمؤسســة بعـد اقتطــاع اشــت

ارئب على .الأرباح التجاریة والصناعیةتخضع للقواعد المطبقة في مادة الض
الغرامات.ج

الــخ، ...وتتمثــل فــي العقوبــات المالیــة الصــادرة عــن هیئــة قضــائیة مثــل المحكمــة، مجلــس المحاســبة
.كما قد تفرضها هیئة إداریة مثل مفتشیة الأسعار، مفتشیة الجمارك

الإیرادات الاختیاریة.2
اردیـا مـن طـرف الأشـخاص  یتكون هذا النوع من المـوارد علـى المشـاركات والمسـاهمات المدفوعـة إی

:مقابل استفادتهم بسلعة أو خدمة ما دون غیرهم من طرف الدولة ومنها
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مداخیل أملاك الدولة.أ
الـخ...وهي الموارد التي تحصل علیها الدولة مقابل تصفیتها لثرواتها الطبیعیـة كالمنـاجم والغابـات 

أو استغلالها في شكل إجازة أو خدمة أو رخصة ومن هنا یمكن أن نمیّز نـوعین مـن مـداخیل أمـلاك الدولـة 
:وهي

تصـفیة ثرواتهـا حیـث یـتم تـدبیرها وتتمثـل فـي المـوارد التـي تحصـل علیهـا الدولـة نتیجـة :مداخیل التصفیة-
ارضـي التابعـة للدولـة،  بشكل اتفاقي بین الدولـة والمسـتفید مـن خـلال نقـل ملكیتهـا عـن طریـق التنـازل مثـل الأ

.الخ...المساكن، المتاجر، 
هــذا النــوع مــن المــوارد یــتم تــدبیرها مــن خــلال الإیجــار أو الخدمــة أو الرخصــة التــي :مــداخیل الاســتغلال-

مــداخیل :الخــواص أو العمــومیین ومــن هــذه المــوارد نــذكر)طبیعیــین أو معنــویین(نهــا الأشــخاصیســتفید م
ارج المنتجـات مـن أمـلاك الدولـة، مـداخیل رخـص  استغلال المناجم والمقالع، مداخیل الغابات، مداخیل اسـتخ

توزیــع المیــاه إنشــاء محطــات توزیــع المشــتقات البترولیــة علــى حافــة الطــرق العمومیــة، مــداخیل أشــغال نقــل  و
.الخ...والكهرباء والغاز المنشأ بالطرق الوطنیة، مداخیل استغلال الغابات

فوعة مقابل الخدمات المقدمة من طرف الدولةدالتكالیف الم.ب
تمثــل هــذه المــداخیل كــل المكافــآت التــي تحصــل علیهــا الدولــة مقابــل اســتعمال خــدماتها ویمكــن أن 

:المحصلةنمیّز ثلاث أنواع من هذه المداخیل
المكافآت المحصلة من النشاطات الصناعیة والتجاریة للدولة مقابل ما تؤدیه من خدمات؛ -
المكافآت المحصلة من النشاطات المالیة للدولة مثل ما تقدمه من نشاطات مصرفیة؛ -
.المكافآت المحصلة من النشاطات الإداریة-
أموال المساهمات والهدایا والهبات.ج

ارد هــذا النــوع مــن المــوارد تقــدم للدولــة بــدون مقابــل وتتمثــل فــي الإســهامات المالیــة المقدمــة مــن طــرف الأفــ
اردتهم بهدف تمویل نفقة عمومیة .بمحض إ

الموازنة العامة في التشریع الجزائري.ثالثا
ارت الاقتصـــادیة والاجتماعیــــة والسیاســـیة  ازنیــــة العامـــة بمجموعــــة التغیّـــ وعلاقتهــــا یـــرتبط مفهـــوم المی

ازئـــر حیـــث عرفهـــا فـــي 17-84یعتبـــر قـــانون.بالمجـــال التشـــریعي ازنیـــة فـــي الج القـــانون المجسّـــد لقـــانون المی
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اردات والنفقات النهائیـة للدولـة المحـدّدة سـنویا بموجـب قـانون المالیـة 06المادة  ازنیة بأنها تتشكل من الإی المی
.1بهاوالموزعة وفق الأحكام التشریعیة والتنظیمیة المعمول

اردات 21-90كمــــا یعــــرف قــــانون ازنیــــة بأنهــــا الوثیقــــة التــــي تقــــدّر للســــنة المدنیــــة مجمــــوع الإیــــ المی
أرسمال وترخص بهاوالنفقات الخاصة بالتسییر والاستثمار ومنها نفقات التجهیز الداخل .2ة والنفقات بال

ازئـر من خـلال التعـریفین السـابقین یمكـن تعریـف الموازنـة العامـة للدولـة فـي ا وثیقـة تشـریعیة بأنهـالج
ارفق العمومیة .سنویة تقرر الموارد والنفقات النهائیة للدولة وترخص بها بهدف تسییر وتجهیز الم

مبادئ الموازنة العامة في الجزائر.1
ازئــر فــي مرحلــة تحضــیرها وٕاعــدادها لمجموعــة مــن المبــادئ أو مــا  تخضــع الموازنــة العامــة فــي الج
ارقبـة النشـاط المـالي للحكومـة  ازنیة التي تهدف إلى تمكـین البرلمـان مـن م یطلق علیها اسم القواعد الفنیة للمی

لبـــدیهي أن یـــتم إعـــداد ومـــن ا.ولــذلك فهـــي تتـــأثر بتغیّـــر دور الدولــة ومـــدى تـــدخلها فـــي النشـــاط الاقتصــادي
ازئر على أساس القواعد الفنیة التقلیدیة والتي یمكن حصرها فیمـا یلـي مبـدأ السـنویة، :الموازنة العامة في الج

.مبدأ الوحدة، مبدأ الشمولیة، مبدأ التخصیص، مبدأ التوازن
أرت علــى هــذه المبــادئ عــدة اســتثناءات وعــدة تعــدیلات نتیجــة لتطــوّر دور الدولــة  ارت لقــد طــ ــ والتغیّ

اركي ثـمّ التحـوّل  التي فرضتها التحوّلات الاقتصادیة والاجتماعیـة والتـي كـان تأثیرهـا واضـح فـي النظـام الاشـت
.إلى اقتصاد السوق

مبدأ السنویة.أ
ـــة، أي یحـــدث توقـــع إجـــازة نفقـــات  یقصـــد بـــه أن تـــرخیص الموازنـــة لا یصـــلح إلاّ لســـنة واحـــدة مقبل
اردات الدولة بالنظر إلى سنة واحدة مقبلة وهو ما یسمح برقابة دائمـة مـن السـلطة التشـریعیة علـى أعمـال  وٕای

یسـتوجب أن تكـون الموازنـة السلطة التنفیذیة وخاصة فیما یتعلق بالعملیات المالیة من جبایة وٕانفاق وهذا ما 
أنّ قـانون المالیـة یقـرّ ویـرخص عـن كـل سـنة :(17-84دوریة والفترة محدّدة، وهذا طبقا لما ورد فـي قـانون 

دیســمبر كمــا هــو 31جــانفي إلــى غایــة 1، والســنة المدنیــة تضـم الفتــرة )مدنیـة بمجمــل مــوارد الدولــة ونفقاتهــا
ازئـر، وهـذا یعنـي أنّ الحكومـة ملزمـة ازنیـة خـلال سـنة إلاّ أنّ هنـاك عملیـات تفـوت الإطــار فـي الج بتنفیـذ المی

.المتعلق بقوانین المالیة07/07/1984، المؤرخ في6، المادة17 -84قانون_1
.المتعلق بالمحاسبة العمومیة15/08/1990، المؤرخ في 3المادة،21-90قانون_2
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ازنیـــة(الســـنوي ولهـــذا ظهـــر علـــى هـــذا المبـــدأ اســـتثناءات  وتســـتنبط هـــذه )أي الخـــروج علـــى مبـــدأ ســـنویة المی
:1الاستثناءات من اعتبارین مختلفین

ازنی- ارت فنیة وتطبیقیة تتعلق بتصحیح آثار مبدأ سنویة المی ة العامة للدولة؛ من جهة لاعتبا
ارمج- ارت المخططـة والبــ ارت سیاســیة واقتصــادیة متعلقـة بمشــاكل الاســتثما یســمح ،ومـن جهــة أخــرى لاعتبـا

ار الإطـــار الضــیّق للســنة، ویمكــن حصــر هــذه الاســتثناءات فیمـــا  بإعطــاء التــرخیص المــالي أثــر یتعــدى كثیــ
ازنیة ال:یلي ارمج التجهیز، ترحیل الاعتمادات، المی .شهریة، الاعتمادات التكمیلیةعملیات ب
مبدأ وحدة الموازنة.ب

اردات العامــة مهمــا  یقصــد بهــذا المبــدأ أن تخصــص موازنــة واحــدة تضــم كافــة النفقــات العامــة والإیــ
وحسـب 2كانت طبیعتها، بحیث یكون التصویت علیهـا مـن طـرف السـلطة التشـریعیة مـرة واحـدة وبشـكل عـام

اردات والنفقـــا ت العامـــة للدولـــة أن تظهـــر فـــي بیـــان واحـــد، ثـــم تصـــنف بشـــكل مفصـــل هـــذا المبـــدأ علـــى الإیـــ
ومتجانس حتى یسهل التعرف على المركز المالي للدولة كما تمكّن أیضا من عملیـة التحلیـل والمقارنـة ومـن 

.ثمّ التأكد من وجود توازن أو عدمه في الموازنة العامة للدولة
ارقبـــة والتعـــرف علـــى السیاســـة المالیـــة كمـــا یســـمح هـــذا المبـــدأ للســـلطة التشـــریعیة القیـــام  بعملیـــة الم

إلاّ أنّ التطوّر الذي لحق بالسلطة المالیـة للدولـة وتعـدد وظائفهـا لهـذا أظهـرت ،المعتمدة من طرف الحكومة
:بعض الاستثناءات على مبدأ وحدة الموازنة ویمكن ذكرها فیما یلي

ازنیة الملحقة- تتمتع بالشخصیة المعنویـة المسـتقلة عـن شخصـیة هناك بعض المؤسسات العمومیة لا :المی
ازنیــة تلحـق الموازنـة العامـة وهـذا مـا نـصّ علیــه  ازنیـة مسـتقلة إلاّ أنّ هـذه المی الدولـة، فتعتمـد الدولـة منحهـا می

؛)مثل الموازنة الخاصة بالبرید والمواصلات(45-44في المادة 17-84قانون 
حسـابات التعـدیل الثـاني علـى مبـدأ وحـدة الموازنـة العامـة للدولـة تمثـل هـذه ال:الحسابات الخاصة بالخزینة-

ازئــر وقــد خصــص قــانون  وتتمثــل هــذه الحســابات فــي )61-48(مــادة14لهــذه الحســابات 17-84فــي الج
اردات والنفقـات لمصـالح الدولـة، التـي تجریهـا  الحسابات المفتوحة فـي كتابـات الخزینـة تقیّـد فیهـا عملیـات الإیـ

ازنیـة العامـة للدولـةتنفیذا لأحكا هـذه الحسـابات 17-84، وقـد صـنّف قـانون 3م قانون المالیـة ولكـن خـارج المی
الحسـابات التجاریـة، حسـابات التخصـیص الخــاص، حسـابات التسـبیقات، حسـابات القـروض، حســابات :إلـى

.التسویة مع الحكومات الأجنبیة كالمساعدات للدول
ازئر،-1 ازئر،دار الفجر للنشر والتوزیع، الج ازنیة العامة للدولة في الج .88ص،2004لعمارة جمال، منهجیة المی

2 - Bachir Yellesse, Op-Cit, P76.
.104لعمارة جمال، مرجع سابق، ص-3
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مبدأ شمولیة الموازنة العامة.أ
ارء أي مقاصـــة أو ویقصــد  ازنیــة الدولـــة دون إجـــ اردات والنفقـــات فـــي می ارج كافــة الإیـــ بهـــذا المبـــدأ إد

:تخصیص بینهما ومنه یكون مبدأ الشمولیة مكمل لمبدأ الوحدة، كما أنّ هذا المبدأ یقوم على قاعدتین هما
اردات والنفقات تسجل بمبلغها الخام- ؛)ةعدم المقاص(قاعدة الناتج الخام أي أنّ الإی
اردات تخصـــص لتغطیـــة مجمـــوع النفقـــات - عـــدم تخصـــیص (قاعـــدة عـــدم التخصـــیص أي أنّ مجمـــوع الإیـــ

اردات اردات المخصصـة لتغطیـة نفقـة مـا یجـوز للهیئـة الإداریـة المعنیـة )الإی إلاّ أنّه في حالـة عـدم كفایـة الإیـ
والمتمثلـة )17-84ن قـانون مـ8المـادة (أن تطلب إعانة من الدولـة بهـدف تغطیـة الجـزء المتبقـي مـن النفقـة 

ارحة علـــى تخصـــیص المـــوارد لتغطیـــة بعـــض (:فـــي اســـتثناءات مبـــدأ الشـــمولیة یمكـــن أن یـــنص القـــانون صـــ
ازنیات الملحقة، الحسابات الخاصة بالخزینة:، وتكتسي هذه العملیات حسب الأشكال التالیة)النفقات .المی

مبدأ توازن الموازنة.ت
ازئــر یوضــع فــي إطــار خــاص، حیــث أنّــه لغایــة ســنة  1965إنّ مبـدأ تــوازن الموازنــة العامــة فــي الج

وابتـــداء مـــن مرحلـــة تطبیـــق تظهـــر فـــي الموازنـــة العامـــة، )تجهیـــزالتســـییر، ال(كانـــت النفقـــات العامـــة للدولـــة
مــن تواضــع مخططــات التنمیــة بــدأت تظهــر الإخــتلالات المالیــة، حیــث بــرزت مشــاكل التمویــل فعلــى الــرغم

غیـــر أنّــه أحـــدث مشـــاكل للخزینــة وقـــد تتفـــاقم هــذه المشـــاكل وتـــزداد 1969-1967محتــوى المخطـــط الأول 
ازنیــة العامــة  حــدّتها خــلال المخططــات التنمویــة الأخــرى إن لــم تنبــع سیاســة مالیــة عقلانیــة لكــون مــوارد المی

شــكل تمویــل التنمیــة واتســاع الحاجــات للدولــة تســیطر علیهــا الجبایــة البترولیــة، الأمــر الــذي یزیــد مــن حــدة م
.الاجتماعیة

هیكل الموازنة العامة في الجزائر.2
ارســة هیكــل الموازنــة العامــة لدولــة مــا یجــب معرفــة المعــاییر التــي تصــنف علــى أساســها عملیــات  لد

اردات ازنیة سواء تعلق الأمر بعملیات النفقات العامة أو الإیـ ازئـر كانـت ا17-84فقبـل صـدور قـانون.المی لج
الـذي أصـبح أهــم مرجـع فــي 17-84تعتمـد علـى القــوانین المسـتوحاة مـن التشــریع الفرنسـي، وبصـدور قــانون 

ارت .المالیة العامة والذي تمّ تعدیله عدة م
ازئر من جانبین  اردات العامة:تتكون الموازنة العامة في الج .النفقات العامة، الإی

ازئـر وهنا نحاول وباختصار التطرق إلى المعـا ازنیـة العامـة فـي الج ییر التـي تبـوّب علـى أساسـها مكونـات المی
ازئر اردات العامة في الج ازئر، تبویب الإی .أي تبویب النفقات العامة في الج
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1تبویب النفقات العامة في الجزائر.أ

لقد تغیّر نوع التبویب مع تغیّـر دور الدولـة لمـا كـان دورهـا تقلیـدي سـاد التبویـب الإداري ثـم ظهـرت 
.عدة أصناف أكثر دقة كالتبویب الإداري والاقتصادي والمالي

ازئر وفق معیارین:التبویب الإداري :تبوّب النفقات العامة في الج
ارت- از از ر:التبویب حسب الو یة فیما یتعلق بنفقات التسییر؛ أي حسب الدوائر الو
أي توزع حسب الحالات على الفصول أو القطاعات؛ :التبویب حسب طبیعة الاعتمادات-
ازئر إلى أربعة مجموعات كبیرة وهي:التبویب الوظیفي :حسب هذا التصنیف تقسم الوظائف في الج
الخدمات العامة كالإدارة العامة والأمن؛ -
ة كالصحة والتعلیم؛ الخدمات الاجتماعی-
الخدمات الاقتصادیة كالفلاحة والصناعة؛ -
.النفقات غیر القابلة للتخصیص فائدة الدین العام-

.علما أنّ قانون المالیة لا یقدم صورة عن هذا النوع من التبویب
ار لتـأثیر النفقـات علـى الاقتصـاد الـوطني ككـل، :التبویب الاقتصادي یعتبر هذا النوع ذو أهمیة بالغـة نظـ

:وحسب هذا النوع تقسم النفقات إلى
؛)نفقات الاستثمار(ونفقات التجهیز)النفقات الجاریة(نفقات التسییر-
نفقات المصالح الإداریة ونفقات التحویل أو إعادة التوزیع؛ -

تهــدف إلــى مكافــأة المنــافع والخــدمات والأدوات المقدمــة لــلإدارة وهــي ضــروریة إنّ نفقــات المصــالح
.لسیرها ، أما نفقات التحویل تمثل نوع من العدالة في توزیع الدخل الوطني

من الناحیة المالیة تقسم النفقات إلى ثلاثة أنواع وهي:التبویب المالي:
یـع الأمــوال العامـة حیـث أنّـه عنـدما تخـرج الأمـوال العامــة وتمثـل الحـق المشـترك فـي تو ز:النفقـات النهائیـة-

ارتب موظف أو نفقة ناتجة عن عملیة أشغال عمومیة فهي تكالیف نهائیة؛  فإنّ خروجها نهائي فمثلا دفع 
تمثــل جــزء مــن حركــة الأمــوال الخارجــة مــن الصــنادیق العمومیــة بصــفة مؤقتــة حیــث أنّ :النفقــات المؤقتــة-

.بالخزینةهذه النفقات تتعلق
تبویب الإیرادات العامة في الجزائر.ب

.38-34لعمارة جمال، مرجع سابق، ص -1
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اردات عكـــس النفقــــات التـــي تبـــوّب حســــب الأهـــداف التـــي تحققهــــا، ولـــذلك فـــإنّ تبویــــب  تبـــوّب الإیـــ
اردات ینسجم مع التبویب القانوني بالإضافة إلى التبویب الاقتصادي .الإی

ة العمومیة من طـرف الهیئـات المخـوّل لهـا یستند هذا النوع على أساس استخدام الق و:التبویب القانوني
اردات العامــة، حیــث یمكــن للســلطات العمومیــة أن تلجــأ إلــى الســلطة  ذلــك خــلال عملیــة التحصــیل للإیــ

اردات واللجوء إلى التدابیر الآمرة والناهیة التي خولها لها القانون .القانونیة عند تحصیل الإی
ــــز بــــین التبویــــب قبــــل یعتمــــد علــــى مصــــدر الاقتطــــ:التبویــــب الاقتصــــادي اع ومــــن هنــــا یمكــــن ان نمیّ

أرس المـال1991الإصلاحات ارئب علـى  ارئب علـى الـدخل، الضـ )الثـروة(الذي كـان یعتمـد علـى الضـ
ارئب الاستغلال، أما التبویب بعـد  ارئب علـى أربـاح 1991وض ارئب علـى الـدخل والضـ كـان یعتمـد الضـ
.الخ...الشركات والرسم على القیمة المضافة

ارت الموازنـة وفقـا لمدونـة  اردات ونفقات الموازنة العامة التـي مـن خلالهـا یـتم التعبیـر عـن اختیـا إنّ إی
ازنیة العامة اردات ونفقات الدولة وهو ما یعرف بمدونة المی .تسمح بترقیم وتبویب عملیات إی

)2014-1992(تطور إجمالي النفقات العامة في الجزائر خلال الفترة :المطلب الثاني

ارر الاقتصـادي،  یعكس تطور الإنفاق العام بمختلف بنوده تطوّر مسؤولیة الدولـة عـن تحقیـق الاسـتق
ومـــا تـــوفره مـــن شـــروط صـــحیة للتنمیـــة الاقتصـــادیة والعدالـــة الاجتماعیـــة فـــي كافـــة دول العـــالم عامـــة وفـــي 

ازئـــر خاصـــة والتـــي تنازعهـــا التوجهـــات مـــا بـــین تبنـــي سیاســـة الانفتـــاح الاقتصـــادي  وٕاعطاـــء دور القطـــاعالج
الخـــاص وتشـــجیع انســـیاب رؤوس الأمـــوال الأجنبیـــة لتمویـــل مشـــروعات التنمیـــة ومـــا یتضـــمنه مـــن الخفـــض 
ارم اتفاقیـات التثبیـت التدریجي لدور الدولة وترشیده، والسیر قدما نحو تبني آلیة السوق والوفـاء بمتطلبـات إبـ

ارر( ازئـري ومـا والتصحیح الهیكلي مع المؤسسات المالیة ال)الاستق دولیـة، وبـین تحقیـق الرفاهیـة للمـواطن الج
یترتــب علیــه مــن زیــادة النفقــات التــي ترفــع مســتوى المعیشــة وتحقیــق مســتویات توظــف لشــریحة عریضــة مــن 
أبنــاء المجتمــع، هــذا فضــلا عــن النهــوض بأعبــاء الأمــن والــدفاع التــي تكفــل الأمــن والحمایــة للمجتمــع وبمــا 

ارت الداخلییتلاءم  .ة والخارجیةمع التطوّ

):1998-1992(تطور النفقات العامة خلال الفترة .أولا
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ازئــريال1986كــان للأزمــة البترولیــة لســنة لقــد ، حیــث ظهــرت بــوادر وقــع الكبیــر فــي الاقتصــاد الج
الانهیــار بعــد انخفــاض أســعار المحروقــات، والتــي أظهــرت ضــعف النظــام الاقتصــادي خاصــة فیمــا یتعلــق 

.الموارد المالیة الموجهة لتمویل الاقتصادبالحصول على 

ازئر في تطبیق مجموعة من الإصلاحات الاقتصادیة من أجل  ومنذ بدایة التسعینات، شرعت الج
اردات النفطیة، من خلال الجدول  )3(تغییر نمط تسییر الاقتصاد والتخفیف من تبعیة السیاسة المالیة للإی

وكان%4.09مو الخاص بالنفقات العامة خلال هذه الفترة قد بلغ نسبة یتبین لنا أن أكبر قیمة لمعدل الن
ازید بمعدلات متناقصة خلال سنتي 1995سنة  ، كما نلاحظ كذلك أن معدل نمو النفقات العامة  قد ت

لخلاارءاتجإدةع، ویرجع السبب في ذلك اتخاذ )%2، %3.99(بلغ على الترتیب 1997و1996
،هدشیرتوملعااقلإنفااطضبمنهادفلها،لةدوللنیةازلمیالسیاسةالمجافي94"يبادستن"قتفاا
.دلاقتصاارسیعلىطلنفارسعاأذببذتديلتفاتقارولمحاعاطقرجخانیةازلمیاارداتیإدةیازلةومحاو
:1یليللمجااذاهفيذةلمتخاارءاتلإجامهأتتمثلو

دةعاإتتمددلصاذاهفيو.اطبسیاماظنجعلهلةومحاویبيرلضاماظلناعلىتصلاحاإلخاإد
،لكمالیةالسلعاعلىجلإنتاابئارضقبیطتمتكما،تكارلشوااردلأفالخدعلىبئارلضاتلادمعهیكلة

وهلهادیدجفسقدیدتحو%40هيونسبةعلىأءبإلغالمضافةالقیمةایبةرضطتبسیلىإبالإضافة
؛21%
؛لاستهلاكیةاتلإعانااءلغاوٕامنهداريلإاعاطلقاخاصةور،لأجاتجاهددةمتشسیاسةذتخاا
؛نیةازلمیازعجضخف
لاجتماعیةاتلشبكاانمدةلاستفااتكیفیادشیرت.

نملعامةانیةازلمیاارداتیإازدتثحیدم،لتقاضبعارزحإارءاتلإجاهذهقبیطتنعضتمخ
لمتعلقةابئارلضاحصیلةنتحسلبفضخليدالالناتجاجماليإنم%06ليوابحتقارولمحاتمنتجا
ميارلادففالهر،ئازلجاتعیشهذيلاديلاقتصااودكرلافيلجبائياطلضغابةوصعتتجلىو.رةبالتجا

ارت حساب الإنتاج وحساب الاستغلال للفترة ما بین_1 ازئري من منظور متغی  -1989(شعوبي محمد فوزي، كماسي محمد الأمین، الاقتصاد الج

ازئریة وتحدیات المناخ الاقتصادي الجدید، جامعة ورقلة، صالملتقى الوطني الأول حول المؤسسات الاقتصادیة ، )1999 .78الج
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علىطسولمتوارلقصیادىلمافيزكیرلتانكاذال.بئارلضادةیاوزیتماشىلادلاقتصااشنعاإلىإ
نم%05ليوابحلعامةاتلنفقااوطهب97-93رةلفتادتشهدفقم،لتضخالكبحداةكألإنفاقیةالسیاسةا
.نامجرلباربیداتقبیطلتكنتیجةخليدالالناتجاجماليإ

)2007-1999(خلال الفترة النفقات العامةتطور .ثانیا
ارحــة 1999إن عـودة ارتفـاع أسـعار المحروقـات ابتـداء مـن الثلــث الأخیـر لسـنة  أضـفى نوعـا مـن ال

اســتغلالها فــي بعــث النشــاط الاقتصــادي مــن خــلال سیاســة مالیــة تنمویــة، عبــر المالیــة علــى هــذه الفتــرة تــم 
عنها بارتفاع حجم الإنفاق العـام ضـمن مـا سـمي بمخطـط دعـم الإنعـاش الاقتصـادي، ومخطـط تنمـوي ثـاني 

%2.5، بحیــث ارتفعــت نســبة نمــو النفقــات العامــة مــن 2009ســمي بــدعم النمــو الاقتصــادي اســتمر لغایــة 
ازنیـــة 155، فمبلـــغ 2002ســـنة %5.49یـــة إلـــى غا1999ســـنة  ملیـــار دولار الـــذي تـــم اعتمـــاده خـــارج می

ازئریـة فـي انتهـاج سیاسـة مالیـة تنمویـة  الحكومة لتمویل البرنامج الأول یعبر بوضـوح عـن رغبـة الحكومـة الج
.تهدف إلى تنشیط الطلب الكلي من خلال تحفیز المشاریع العمومیة الكبرى

ازئـر منـذ  فـي تبنــي سیاسـة اقتصـادیة جدیـدة تقـوم علــى التوسـع فـي الإنفـاق العــام 2001شـرعت الج
فــي ظــل الــوفرة المســجلة فــي المــداخیل الخارجیــة الناتجــة عــن التحســن الــذي عرفتــه أســعار الــنفط مــن خــلال 

ارت العمومیة المنفذة أو الجاري تنفیذها خلال الفترة  ارمج الاستثما .12014-2001ب
ارت الاقتصــــادیة الكلیــــة وقــــد ســــاهمت السیاســــة  المالیــــة بشــــكل ملحــــوظ فــــي تحســــین بعــــض المؤشــــ

، 2007ملیــار دولار ســـنة 4.88ظاهریــا، لعــل مـــن أهمهــا انخفـــاض حجــم المدیونیــة الخارجیـــة إلــى حـــدود 
نفــس الشــيء .2003ســنة %6.8وارتفــاع نســب النمــو الاقتصــادي إلــى مســتویات مقبولــة، إذ بلغــت نســبة 

ازئـر إلـى أكثـر مـن النصـف خـلال السـنوات عرفته مستویات التشغیل، ح یـث انخفضـت نسـبة البطالـة فـي الج
، أمــا عــن معــدلات التضــخم فقـــد %11.8نســبة 2007الســتة الماضــیة، إذ ســجلت الأرقــام الرســمیة لســنة 

.22005سنة %1.64و2000سنة %0.33وصلت إلى أدنى مستویاتها حیث بلغت 

ازئر_1 أبحاث المؤتمر ، )2014-2001(بلعاطل عیاش، نوي سمیحة، آلیات ترشید الإنفاق العام من أجل تحقیق التنمیة البشریة المستدامة في الج
ارت العامة وانعكاساتها على الت:الدولي ارمج الاستثما .03، ص2013شغیل والاستثمار والنمو الاقتصادي، جامعة سطیف،تقییم آثار ب

ازئروآخرونمحمد، شكوري _2 ارسة تطبیقیة، منتدى البحوث الاقتصادیة، مصر،:، الآثار الاقتصادیة الكلیة لصدمات السیاسة المالیة بالج د
.08، ص2010
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لترتفــع %2.09بلغــت 2005النفقــات العامــة ســنة كمــا قــد تــم تســجیل أقــل نســبة نمــو فیمــا یخــص
حیــث یمكــن ملاحظــة ذلــك مــن خــلال الجــدول 2007و2006ســنتي %7.09و%4.79مــن جدیــد إلــى 

)3.(

)3(الجدول رقم 

)2014-1992(في الجزائر خلال الفترة النفقات العامة الحقیقیةتطور 

السنوات
النفقات العامة بالأسعار الثابتة

)%(*معدل النمو)ملیون دولار أمریكي(القیمة 
19927895-
19937863.1-0.40
199481784.00
199585134.09
19968853.43.99
199790312.00
19989301.42.99
199995342.50
200097252.00
2001100753.59
2002106295.49
200311075.24.19
2004115744.50
2005118172.09
2006123844.79
200713263.17.09
20081566418.10
200916354.14.40
20102776969.79
201143247.255.73
20124833511.76
201346688-3.40
201495037103.1

.البنك الدولي، قاعدة البیانات، إحصائیات سنویة:المصدر
.احتسابها من قبل الباحثةتم ):*(:ملحوظة

)2014-2008(خلال الفترة النفقات العامةتطور .ثالثا
2008ســنة %18.10یتــبن لنــا انخفــاض معــدل نمــو النفقــات العامــة مــن )3(مــن خــلال الجــدول 

، حیــث وبدایــة مــن ســـنة 2010ســنة %69.79لیرتفــع مــن جدیــد ویصـــل إلــى 2009ســنة %4.40إلــى
خصصت الدولة غلافا مالیا لـم یسـبق لبلـد سـائر فـي طریـق النمـو أن خصصـه حتـى الآن، والمقـدر 2010
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سـنوات فـي دعـم هندســة 10ملیـار دولار والـذي مـن شـأنه تعزیـز الجهـود التـي شـرع فیهـا منـذ 286بحـوالي 
:یم هذا المبلغ على برنامجین هامینوقد تم تقس.1التنمیة الاقتصادیة والاجتماعیة للبلاد

.ملیار دولار130استكمال المشاریع الموجودة قید الإنجاز بغلاف مالي قیمته .ب
.ملیار دولار للمشاریع الجدیدة130تخصیص مبلغ .ت
ارت العمومیــة لهــذا المخطــط نحــو تحســین الظــروف %40إجمــالا ســتوجه أكثــر مــن .ث مــن الاســتثما

.الاجتماعیة وبهدف تعزیز التنمیة البشریة
اردات خــارج المحروقــات 2012كمــا شــهدت ســنة  ارجــع معــدل تغطیــة النفقــات الجاریــة بــالإی تواصــل ت

ارر التوســع القــي لهــذه النفقــات، خص و)2010فــي ســنة %55.6(%45.1لیصــل  صــا ، تحــت تــأثیر اســتم
أصــبحت هــذه النفقــات لا تغطــى ....).دعــم الأســعار، التحــویلات للجامعــات المحلیــة،(التحــویلات الجاریــة 

اردات العادیـــة ســـوى بواقـــع  ، یتـــرجم هـــذا التطـــور غیـــر )2011فـــي%102.1(2012فـــي%82.6بـــالإی
ارر فــي ســنة  ازنیــة الدولــة، بالمثــل، وبعــد اســتق %22.2دودفــي حــ2010المــواتي نقطــة ضــعف معتبــرة لمی

فـــي%26.7(2012فــي ســنة %31.2ارتفعــت نســبة النفقــات الجاریــة إلــى إجمــالي النــاتج الــداخلي إلــى 
2011(2.

والتــي عرفــت فــي نهایتهــا انهیــار أســعار المحروقــات وٕاتبــاع الدولــة لسیاســة 2014أمــا بالنســبة لســنة 
.تقشفیة وتوقیف بعض المشاریع غیر المستعجلة

)2014-1992(خلال الفترة سیاسة النقدیة في الجزائر وتطور عرض النقدالواقع:المبحث الثالث

ازئریـــة إلـــى صـــعوبات واخـــتلالات فـــي  مـــع نهایـــة الثمانینـــات وبدایـــة التســـعینات تعرضـــت الدولـــة الج
ارت  ازیــد البطالــة، ضــعف فــي الاســتثما التوازنــات الاقتصــادیة، تبلــورت أساســا فــي ارتفــاع معــدل التضــخم، ت

كــل هــذه الصــعوبات أدت إلــى .الــخ....ي أســعار الصــرف بــین الســوق الرســمیة والســوق الموازیــةوالتبــاین فــ
ارر الاقتصادي إضافة إلى صعوبات تسییر الدیون الخارجیة والتي كان معظمهـا قصـیر المـدى .عدم الاستق

ارر الاقتصـادي والاتجـاه نحـو وفي ظل هذه القیـود فـإن السیاسـة النقدیـة هـي الوسـیلة المطبقـة لتحقیـق الاسـتق

ازئر تأثیر النفقات العمومیة على النمو الاقتصادقندوسي، طاوش، _1 ارسة حالة الج اره في علوم )2012-1970(ي د ، أطروحة لنیل شهادة دكتو
.67، ص 2013أبي بكر بلقاید ، تلمسان، التسییر، جامعة 

ازئر،_2 ارت الاقتصادیة والنقدیة لسنة بنك الج ازئر2013وعناصر التوجه للسداسي الأول من سنة 2012التطو .13، ص2013، ، بنك الج



الفصل الثالث                                                             تطور بیانات الدراسة  

157

نظــــام یســــتند إلــــى آلیــــات اقتصــــاد الســــوق، باعتبــــار أن السیاســــة النقدیــــة هــــي إحــــدى محــــاور الإصــــلاحات  
.الاقتصادیة

ازئـــري فـــإن السیاســـة النقدیـــة تشـــكل  وفـــي الاقتصـــادیات التـــي تمـــر بمرحلـــة انتقالیـــة مثـــل الاقتصـــاد الج
صــادیة التــي تمكنهــا مــن محاربــة التضــخم إحــدى الركــائز الأساســیة مــن بــین وســائل وطــرق السیاســات الاقت

ارر النقدي .1ومتابعة وتنظیم سوق الصرف، إضافة إلى تحقیق الاستق

السیاسة النقدیة بالجزائرواقع:الأولمطلبال
ازئر اردت الج أن تحقق تنمیة اقتصـادیة علـى نمـط التسـییر المركـزي المخطـط، حیـث تـم تمویـل لقد أ

ارت بالاعتمـــاد علـــى القـــروض المصـــرفیة، عـــن طریـــق الإصـــدار النقـــدي ممـــا أدى إلـــى رفـــع  ارمج الاســـتثما بـــ
معــدل التضـــخم وعـــدم تـــوازن الحســاب الخـــارجي مـــع وجـــود اخــتلالات تتعلـــق بتـــدفقات الائتمـــان والاســـتثمار 

.2زن بین الكتلة النقدیة الضخمة وعجز القطاعات الاقتصادیة وضعف إنتاجیتهاوعدم التوا
فـــي هـــذا الســـیاق لا یمكـــن الحـــدیث عـــن وجـــود سیاســـة نقدیـــة واضـــحة، وذلـــك لوجـــود تـــداخل مـــابین 

مـــن جهـــة، وضـــعف الوســـاطة المالیـــة مـــن جهـــة أخـــرى هـــذا قبـــل مرحلـــة يالخزینـــة العامـــة والبنـــك المركــ ـز
.الإصلاح الاقتصادي

ـــة الإصـــلاحات النقدیـــة والتـــي كانـــت مجســـدة فـــي القـــانون رقـــم  المـــؤرخ فـــي 10-09أمـــا فـــي مرحل
والمتعلـق بالنقـد والقــرض، الـذي یعتبــر مـن القــوانین التشـریعیة الأساســیة للإصـلاحات، فهــو 14/02/1990

ارف بأهمیـة المكانـة التـي یجـب أن یكـون علیهـا النظـام المصـرفي، بالإضـافة إلـى أنـه أخـذ یعكس حـق الاعتـ
.19883و1986بأهم الأفكار التي جاء بها قانوني 

ویهــدف قــانون النقــد والقــرض إلــى اســتعادة البنــك المركــزي لــدوره فــي قمــة النظــام النقــدي والمســؤول 
الأول عن تسـییر السیاسـة النقدیـة وتحریـك السـوق النقدیـة لمكانتهـا كوسـیلة مـن وسـائل الضـبط الاقتصـادي، 

ار مهمــا فــي بالإضــافة إلــى إیجــا د مرونــة نســبیة فــي تحدیــد ســعر الفائــدة مــن طــرف البنــوك وجعلــه یلعــب دو
ارت المرتبطة بـالقرض، واعتمـد قـانون النقـد والقـرض أیضـا مبـدأ الفصـل بـین الـدائرة النقدیـة ودائـرة  ار اتخاذ الق

.82، ص1999، 12مبارك، السیاسة النقدیة وآثار تخفیض العملة الوطنیة، مجلة العلوم الإنسانیة، العددبوعشة _1
.186، مرجع سبق ذكره، ص2004بطاهر علي،_2
اره غیر منشورة، جامعة الانتقالیةلطرش الطاهر، مكانة السیاسة النقدیة ودورها في المرحلة _3 ازئر، أطروحة دكتو إلى اقتصاد السوق في الج

ازئر،  .2004الج
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ازنیة الدولة، فالخزینة لـم تعـد حـرة فـي اللجـوء إلـى عملیـة القـرض وتمویـل عجزهـا مـن البنـ ك المركـزي لأنـه می
أصــبح یخضــع إلــى بعــض القواعــد ولــم یعــد یتمیــز بالتلقائیــة، كمــا تــم التحســین مــن أدوات السیاســة النقدیــة 

ارقبــة الســیولة النقدیــة عــن 1994بإدخــال أداة نظــام الاحتیــاطي القــانوني الإجبــاري ســنة  لتنمیــة إمكانیــات م
، واســـتخدام وســـیلة الرقابـــة غیـــر المباشـــرة طریـــق إعـــادة الخصـــم للبنـــوك التجاریـــة مـــن طـــرف البنـــك المركـــزي

.11995للسیاسة النقدیة التي كانت نقطة استهداف منذ الشهر الخامس من عام 
تتمتـــع السیاســـة النقدیـــة بمجموعـــة كبیـــرة مـــن الوســـائل، ویعتبـــر بعضـــها وســـائل مباشـــرة، لأنهـــا تقـــوم 

ارقبة إداریة مباشرة، في حین یعتبر بعضها الآخر وسائل غیر مب .اشرة تعمل وفق آلیات السوقبم
ار إلـــى 2001، وخاصـــة ســـنة 2000بـــدءا مـــن ســـنة  ، تعـــیش المنظومـــة المصـــرفیة بصـــفة عامـــة، ونظـــ

السـلفات النقدیـة التـي تمنحهـا الخزینـة العمومیـة للبنــوك العمومیـة لضـمان إعـادة رسـملتها والتخفـیض الجزئــي 
.2لدیونها

ازئــر، لتبقــى الســوق المصــرفیة وبالتــالي، أصــبحت المنظومــة المصــرفیة تعمــل  خــارج نطــاق بنــك الج
ــــك الانتقــــال إلــــى اقتصــــاد الســــوق، لأن جمیــــع خصــــائص اقتصــــاد  المشــــتركة وحــــدها عملیــــة، ولا یعنــــي ذل

.3الاستدانة موجودة، باستثناء تمتع البنوك بكمیة معتبرة من الاحتیاطات من خلال السوق النقدیة
فــي مواجهــة زیــادة نســبة إعــادة الخصــم كنســبة اســتعمالها داة الوحیــدة التــي یمكــنوعلیــه تصــبح الأ

ار لعــدم.موجهــة، هــي الاحتیاطــات الإجباریــة والســوق الحــرة ازمــي ونظــ قــرر البنــك كفایــة أداة الاحتیــاطي الإل
ازمـي إلـى  ، حتـى بعـد رفـع معدلـه 2008إبتـداءا مـن منتصـف مـاي %8المركزي رفع معدل الاحتیـاطي الإل

ازئـر أداة جدیـدة، وهـي أداة اســترجاع 2000سـنة %6.25ل مقابـ%6.5إلـى2004سـنة  ، أدخـل بنـك الج
ازمــي، إذ تمكــن تعــدیلها یومــا بعــد یــوم،  الســیولة، إذ تتمیــز هــذه الأداة بالمرونــة مقارنــة بــأداة الاحتیــاطي الإل

ركمــا أن المشــاركة فــي عملیــات اســترجاع الســیولة لیســت إجباریــة، مــا یتــیح الفرصــة لكــل بنــك إمكانیــة تســیی
.4سیولته

ازئر،_1 .197، ص2001لطرش الطاهر، تقنیات البنوك، دیوان المطبوعات الجامعیة، الج
2 _Nemouchi Farouk, Chocs Pétroliers et Déséquilibres Monétaires en Algérie, Revue des Sciences Humaines, 
Université Mentouri, Vol B, 2009, p07.

ازئر"_3 ، لجنة أفاق التنمیة الاقتصادیة والاجتماعیة، مشروع تقریر لدى المجلس الوطني الاقتصادي "نظرة عامة عن السیاسة النقدیة في الج
.52، ص2005یولیو/، تموز26والاجتماعي، الدورة العامة العادیة

.54صالمصدر نفسه،_4
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لقــــد ســــاهمت أداة اســــترجاع الســــیولة فــــي امتصــــاص كمیــــة هائلــــة مــــن الســــیولة النقدیــــة منــــذ بدایــــة 
، وبالتــالي فهــي تســمح بــتحكم أكثــر فــي الكتلــة النقدیــة المتداولــة، كمــا أن هــذه الأداة 2002اســتعمالها ســنة 

ازئر، خاصة وأنها تستعمل للتنظیم النهائي ل .لسیولة المصرفیةأصبحت مفضلة لدى بنك الج
الســوق الحــرة والاحتیاطــات الإجباریــة ونســبة :لــذا تتمتــع السیاســة النقدیــة بــثلاث أدوات أساســیة هــي

ویلجــــأ إلــــى هــــذه الأداة بعــــد اســــتخدام الأدوات ".التنظــــیم النهــــائي"الخصــــم، ویضــــاف إلیهــــا أداة تــــدعى ب 
ارفقـــة تطـــور النشـــاط الأخـــرى وبقـــاء وضـــعیة الســـیولة مثیـــرة للانشـــغال، فیـــتم القیـــام ب اســـتردادات للســـیولة لم

.الاقتصادي
ار فـي  أدت ظاهرة فائض السیولة المصرفیة إلى اعتماد مجموعة آلیات رقابیة یمكنهـا أن تحـدث تـأثی

وتتمثــل هــذه الآلیــات فــي .حجــم الســیولة المصــرفیة، ووضــعها تحــت رقابتــه ومنحــه القــدرة علــى الــتحكم فیهــا
ابهة فـي المضـمون والهـدف، إلا أنهـا تختلـف فـي حجـم الأثـر وطبیعـة الأسـلوب ثـلاث أدوات تكـاد تكـون مشـ

.المتبع آلیة الاحتیاطي ، آلیة استرجاع السیولة بالمناقصة، وتسهیلة الودیعة المغلة للفائدة

ـــاري.أولا ـــاطي الإجب ـــة الاحتی ار مهمـــا فـــي الـــتحكم فـــي الســـیولة المصـــرفیة، :آلی تـــؤدي آلیـــة الاحتیـــاطي دو
بارتكازهـــا علــــى تجمیــــد جـــزء مــــن الودائــــع التـــي تحصــــلت علیهــــا البنـــوك التجاریــــة فــــي حســـاب لــــدى البنــــك 
المركــزي، وتعتمـــد آلیتهــا علـــى رفـــع نســبة الاحتیـــاطي فــي الحـــالات التـــي یریــد فیهـــا البنــك المركـــزي تقلـــیص 

ة حجـم العـرض العرض النقدي، في حـین یلجـأ إلـى فـرض معـدلات متدنیـة فـي الحـالات التـي یریـد فیهـا زیـاد
.1النقدي

ازئــر، مـن الآلیــات الرقابیـة التــي اسـتحدثها القــانون تعتبـر سیاســة الاحتیـاطي الإجبــاري -90فـي الج
ازئـر فـي فـرض هـذه النسـبة بقیمـة لا 10 ، إذ خصصها بمادة قانونیة صریحة، حدد فیها صلاحیات بنـك الج

ـــه اســـتخدامها كإحـــدى أدوات إلا فـــي حـــالات الضـــرورة المنصـــوص علیهـــا قانونـــا،  و%28تتعـــدى  فـــوض ل
لـــــم یـــــذكر أداة الاحتیـــــاطي 10-90المعـــــدل والمـــــتمم للقـــــانون 11-03إلا أن الأمـــــر .2السیاســـــة النقدیـــــة

ازئـر أعـاد تقنینهـا عبـر تعلیمـة صـادرة سـنة  ، والتـي حـدد 32004الإجباري بصـورة مباشـرة، غیـر أن بنـك الج

بنوك المركزیة في ظل نظم الرقابة التنفیذیة التقلیدیة ، عماد الدین للنشر والتوزیع، عمان،لالحاج شودار، علاقة البنوك الإسلامیة باةحم ز_1
.409، ص2009

.93، المادة10-90القانون_2
3 _ Règlement nos. 04-02, du 4 Mars 2004, fixant Les conditions de constitution des réserves minimales 
obligatoires.
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ســندات الصــندوق، دفتــر التــوفیر، الودائــع المشــترطة الجاریــة، لأجــل، (مــن خلالهــا خضــوع مختلــف الودائــع 
ارد والودائع الأخرى مـن %15لمعدل الاحتیـاطي الإجبـاري الـذي یمكـن أن یصـل حتـى )في عملیات الاستی

ویــتم تحدیــد وعــاء الاحتیــاطي الإجبــاري بصــورة شــهریة، تبــدأ مــن منتصــف .دون اســتثناء وبالأســلوب نفســه
ازئـــر عائـــدا علـــى الشـــهر، بالإضـــافة إلـــى ذلـــك، یتضـــمن ازئـــر، مـــنح بنـــك الج تطبیـــق هـــذه السیاســـة فـــي الج

الاحتیاطیات الإجباریة في شكل فائدة، یتم حسابها انطلاقـا مـن حجـم الاحتیاطیـات، ومـدة مكوثهـا لـدى بنـك 
ازئر .1الج

تطــور معــدلات الاحتیــاطي الإجبــاري ومعــدلات الفائــدة الممنوحــة علیهــا منــذ )4(ویوضــح الجــدول 
.فة إلى معدلات نمو الاحتیاطیاتإضا2001

)4(الجدول رقم 
)2011-2001(تطور مؤشرات أداة الاحتیاطي الإجباري للفترة 

20012002200320042005200620072008200920102011السنة

34.256.256.56.56.56.58899(%)معدل الاحتیاطي الإجباري 

الاحتیاطي معدل الفائدة على 
الإجباري

42.52.51.751110.750.50.50.5

43.5109.5126.7107.3171.5184.5272.1394.7394.8464.7538.6حجم الاحتیاطي الإجباري ملیار دینار

151.715.7124.159.037.647.645.050.02517.715.9-(%)معدل النمو السنوي

ازئر، العدد :المصدر .9ص)2012مایو /أیار(17النشرة الإحصائیة الثلاثیة لبنك الج
Bulletin Statistiques trimestriel (Banque d’Algérie) : no. 3 (Juin 2010), p 17, and « Evolution Economique et 
Monétaire en Algérie », Rapports 2003-2010, Banque d’Algérie.

2009و2008، وخاصــة ابتـــداء مــن ســـنة 2002إن رفــع معــدل الاحتیـــاطي الإجبــاري منـــذ ســنة 
ارن تشــدیدا مــن جانــب الســلطات النقدیــة علــى أهمیــة هــذه الأداة 2011و2010وتواصــله فــي ســنتي  ، یعتبــ

إلـى2001في التأثیر في سـیولة البنـوك التجاریـة، وقـد أدى تطـور معـدلات الاحتیـاطي الإجبـاري بعـد سـنة 
ازئـر تحـت بنـد الاحتیـاطي الإجبـاري، إذ أدى  تأثیر ملحوظ فـي حجـم حسـابات البنـوك التجاریـة لـدى بنـك الج

.410، مرجع سبق ذكره، ص2009حمزة الحاج شودار،_1
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إلــى نمــو الاحتیاطیــات بمعــدل ســنوي قــدره 2002إلــى ارتفــاع معــدل الاحتیــاطي الإجبــاري مــع نهایــة ســنة 
نوي قـــدره إلــى تســـجیل معــدل نمـــو ســ2008كمــا أدى ارتفاعهـــا ســنة .2003فــي نهایــة ســـنة 151.72%
).4(، كما هو موضح في الجدول رقم 45.05%

ازئـر :آلیة استرجاع السیولة بالمناقصـة.ثانیا تعتبـر آلیـة اسـترجاع السـیولة بالمناقصـة مـن طـرف بنـك الج
وقــد دخلـــت هـــذه الآلیـــة حیـــز .إحــدى التقنیـــات التـــي اســـتحدثها هـــذا البنــك كأســـلوب لســـحب فـــائض الســـیولة

، وتعتمــد آلیــة اســترجاع الســیولة علــى البیــاض علــى اســتدعاء بنــك 2002ن ســنة التنفیــذ منــذ شــهر أفریــل مــ
ازئــر البنــوك التجاریــة المشــكّلة للجهــاز المصــرفي، أن تضــع اختیاریــا لدیــه حجمــا مــن ســیولتها فــي شــكل  الج

ــــى أســــاس فتــــرة 24ودائــــع لمــــدة  ــــدة ثابــــت یحســــب عل ســــاعة أو لأجــــل، فــــي مقابــــل اســــتحقاقها لمعــــدل فائ
ازئر)n/360(الاستحقاق  .1، وذلك عبر مشاركتها في مناقصة یعلنها بنك الج

ازدات علـى القـرض التـي اسـتخدمها آلیةوتعتبر  استرجاع السیولة بالمناقصة أسلوبا مماثلا لآلیـة المـ
ازئر بدءاً من سنة  از فـي السـیولة1995بنك الج غیـر أن .، من أجل تمویل البنوك التجاریة حین عانت عجـ

ارط  ازئــر إلــى 2001الســیولة التــي أصــبحت تعــاني منهــا البنــوك التجاریــة بعــد ســنة حالــة إفــ ، دفعــت بنــك الج
ارف، إذ یمثـل الطـرف المقتـرض فـي حـین أن البنـوك التجاریـة هـي  استخدام الأسلوب ذاته، لكن بعكس الأط

.2المقرض
ازئــر فـــي وتظهــر مرونـــة آلیــة اســـترجاع الســیولة عبـــر المناقصــة فـــي الحریــة التـــي تمنحهــا لبنـــك  الج

تحدید سعر الفائدة المتفاوض علیه، وفي حجم السیولة التي یرغب فـي سـحبها مـن السـوق، والتـي قـد لا یـتم 
ازئـــر أصـــبح یتـــدخل بهـــذه الآلیـــة بصـــورة  تحقیقهـــا عبـــر سیاســـة الاحتیـــاطي الإجبـــاري، خاصـــة وأن بنـــك الج

ار إلــى مــا تتمتـــع بــه آل.2002أســبوعیة فــي الســوق النقدیـــة منــذ ســنة  یــة الســـیولة عبــر المناقصــة مـــن ونظـــ
ازئــــر منــــذ ســــنة  ، 2001مرونــــة، فقــــد أصــــبحت تمثــــل الأداة الرئیســــیة فــــي تنفیــــذ السیاســــة النقدیــــة لبنــــك الج

.وخصوصا في ظل ما تشهده البنوك من فائض كبیر في السیولة

1 _ Instruction Banque d’Algérie, no. 02-2002 du 11 Avril 2002 Portant Introduction de la Reprise de Liquidité 
sur le Marche Monétaire.

.413شودار، مرجع سبق ذكره، صحمزة الحاج _2
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ارن ازئر بقـوة مبـالغ اسـترجاع السـیولة ابتـداء مـن منتصـف حزیـ ابـل مق2007یونیـو /وقد رفع بنك الج
الاتجاه التصاعدي للسیولة البنكیة، باعتبار أن العوامل المسـتقلة المسـاهمة فـي السـیولة یفـوق مبلـغ العوامـل 

.1المستقلة المقلصة لها
ارر :تســهیل الودیعــة المغلــة للفائــدة.ثالثــا جــاء تطبیــق آلیــة تســهیلة الودیعــة المغلــة للفائــدة انعكاســا لاســتم

ازئــري، تعبــر عــن توظیــف لفــائض الســیولة للبنــوك التجاریــة ظــاهرة فــائض الســیولة فــي النظــام  المصــرفي الج
ازئــر، وذلــك فــي شــكل عملیــة علــى بیــاض، تأخــذ صــورة قــرض تمنحــه البنــوك التجاریــة لبنــك  لــدى بنــك الج

ازئر ازئر، تستحق عنه فائدة تحسب على أساس فترة استحقاقها ومعدل فائدة ثابت یحدده بنك الج .2الج
وحتــى 2008داثــة تطبیــق هــذه الآلیــة إلا أنهــا مثلــت أكثــر الأدوات نشــاطا ســنة وعلــى الــرغم مــن ح

فمعــدل الفائــدة علــى التســهیلة الخاصــة بالودیعــة، یمثــل معــدل فائــدة .2006فــي السداســي الأول مــن ســنة 
ازئر والسوق النقدیة في ظل انعدام عملیـات إعـادة الخصـم وٕاعـادة التمویـل لـدى  مرجعي بالنسبة إلى بنك الج

ازئرب .3نك الج
ازئــر مــن خــلال آلیــة تســهیلات الإیــداع أن یســحب مــن النظــام المصــرفي ســیولة  لقــد تمكــن بنــك الج

، وهـو مـا یؤكـد أهمیـة هـذه الأداة فـي الرقابـة علـى السـیولة المصـرفیة، 2005معتبرة منذ بدایة تطبیقها سـنة 
لـــى عملیـــات اســـترجاع الســـیولة علـــى الـــرغم مـــن انخفـــاض معـــدلات الفائـــدة علیهـــا مقارنـــة بتلـــك المطبقـــة ع

).5(ویوضح ذلك الجدول 

)5(الجدول رقم
)2011-2001(معدلات تدخل بنك الجزائر لاسترجاع السیولة 

20012002200320042005200620072008200920102011السنة

المعدل على استرجاع السیولة 
لسبعة أیام

-2.751.750.751.251.251.751.250.750.750.75

المعدل على استرجاع السیولة 
لثلاثة أشهر 

----1.92.02.521.251.251.25

0.30.30.750.750.30.30.3----فوائد تسهیلات الإیداع 

ازئر،  سبتمبر:المصدر .17ص2011أیلول /النشرة الإحصائیة الثلاثیة لبنك الج
Bulletin statistique trimestriel: no. 3 (juin2008), p. 12, and no. 10 (juin2010), p. 17

ازئر أمام المجلس الشعبي الوطني،لكصاسي_1 ازئر، مداخلة محافظ بنك الج ارت الوضعیة النقدیة والمالیة في الج 2008محمد، تطو
2 _ Instruction Banque d’Algérie, no.04-05 du 14 Juin 2005 Relative a la Facilite de Dépôt Rémunéré.

3 _ «Evolution Economique et monétaire en Algérie,» Bank d’Algérie, Rapport 2005, p. 158.
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یلاحــظ مــن هــذا الجــدول التذبــذب فــي معــدلات الفائــدة علــى عملیــات اســترجاع الســیولة الأســبوعیة 
ارر نســبي فــي المعــدلات الخاصــة  والربــع ســنویة، مــا یــدل علــى دینامیكیــة هــذه الأداة، فــي حــین یلاحــظ اســتق

.الودائع المغلة للفائدةبتسهیلات 
)6(الجدول رقم

)2009-2005(نسب امتصاص السیولة بحسب كل نوع من الأدوات 
20052006200720082009السنة 

67.0440.3359.2938.6544.95استرجاع السیولة 
التسھیلة الخاصة 

07.0440.9462.0439.2141.76بالودیعة

25.5518.7314.6712.1413.29الاحتیاطي الإجباري

Evolution Economique“:المصدر et Monétaire en Algérie”, Banque d’Algérie, rapport 2006, 2008,2009.

ــــتظم لوســــائل اســــترجاع )6(مــــن خــــلال البیانــــات المبینــــة فــــي الجــــدول  ، یظهــــر أن الاســــتعمال المن
والاحتیـاطي الإجبـاري فـي إدارة السیاسـة النقدیـة، یبـین الأولویـة التـي السـیولة وتسـهیلة الودائـع المغلـة للفائـدة 

ـــة وتطـــور الســـوق  ارعـــاة خصـــائص كـــل مرحل ازئـــر لتحســـین ضـــبط الســـیولة البنكیـــة، مـــع م یمنحهـــا بنـــك الج
.النقدیة

)2014-1992(في الجزائر خلال الفترة عرض النقدتطور :المطلب الثاني
اربات التي اسة النقدیة في ییتمثل دور الس تكییف عرض النقود والطلب علیها بهدف منع الاضط

ارر في معدّل التضخم عند مستویات دنیا دون  تؤثر على الإنتاج الحقیقي، كما تهدف إلى تحقیق الاستق
یكون ذلك عن طریق عدة یة مع ضبط صارم للسیولة المحلیة، أن تغفل عن نمو متباطئ في الكتلة النقد

نات الخزینة  وبنك المركزي إلى المزید في إعادة تمویل البنوك وكذا في توفیر أذوسائل أهمها لجوء ال
بالإضافة إلى إلغاء القیود على هوامش سعر الفائدة والتي تهدف إلى توفیر المناخ المناسب كي تتجدد 

ازئر منذ استقلالها على تحسین وتطویر سیاسته.آلیات السوق بالنسبة لسعر الفائدة الهذا عملت الج
.النقدیة وخاصة فترة تحولها إلى اقتصاد السوق من خلال تبنیها عدة إصلاحات هیكلیة على اقتصادها

)1998-1992(تطور عرض النقد خلال الفترة .أولا
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-90بدایة هذه الفترة ما یسمى بالإصلاحات النقدیة والتي كانت مجسدة في القانون رقم شهدت

والمتعلق بالنقد والقرض، الذي یعتبر من القوانین التشریعیة الأساسیة 1990أفریل 14المؤرخ في 10
ارف بأهمیة المكانة التي یجب أن یكون علیها النظام البنكي،  للإصلاحات، فهو یعكس بحق الاعت

ویهدف قانون النقد والقرض إلى 1988و1986بالإضافة إلى أنه أخذ بأهم الأفكار التي جاء بها قانوني 
استعادة البنك المركزي لدوره في قمة النظام النقدي والمسؤول الأول عن تسییر السیاسة النقدیة، وتحریك 
السوق النقدیة لمكانتها كوسیلة من وسائل الضبط الاقتصادي، بالإضافة إلى إیجاد مرونة نسبیة في 

ارت المرتبطة بالقرضتحدید سعر الفائدة من طرف البنوك، وجعله  ار ار مهما في اتخاذ الق .1یلعب دو
ازنیة الدولة، فالخزینة لم  واعتمد قانون النقد والقرض أیضا مبدأ الفصل بین الدائرة النقدیة ودائرة می
تعد حرة في اللجوء إلى عملیة القرض وتمویل عجزها عن طریق اللجوء إلى البنك المركزي لم یعد یتمیز 

.2أصبح یخضع إلى بعض القواعدبالتلقائیة، بل 

:قانون النقد والقرض.1
ازئري، 1990یعد قانون النقد والقرض لعام  نقطة تحول جوهریة في إصلاح النظام المصرفي الج

إذ قبل هذا الإصلاح لم نتمكن من الحدیث عن وجود سیاسة نقدیة واضحة بأ تم معنى الكلمة، وذلك 
میة ودور البنك المركزي بالإضافة إلى ضعف الوساطة المالیة وأهم للتداخل الكبیر بین دور الخزینة العم و

:ما جاء به هذا القانون
منح استقلالیة أكبر للبنك المركزي.
 ازنیة عجزتحدید دور البنك المركزي في تمویل الاقتصاد الوطني، بعد أن تم وضع حد لتمویل المی

یوما 240البنك المركزي یستطیع منح الخزینة مكشوفات بالحساب الجاري لمدة أقصاها حیث أصبح 
ھذه التسبیقات في من الإیرادات العامة للدولة، على أن تسدد %10على أساس تعاقدي في حدود 

.سنة15أجل أقصاه 
ونیة إنشاء مجلس النقد والقرض المكلف بوضع السیاسة النقدیة، سیاسة سعر الصرف والمدی

.الخارجیة

ازئر خلال الفترة _1 ارسات الوحدة )2006 -1990(بلعزوز بن علي، طیبة عبد العزیز، السیاسة النقدیة واستهداف التضخم في الج ، مركز د
.29، بیروت، ص41العربیة، العدد

.197مرجع سبق ذكره، ص،لطرش الطاهر_2
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وفي ظل الترتیبات المتفق علیها مع صندوق النقد الدولي تم تطبیق إصلاحات واسعة في كل من 
سیاستي سعر الفائدة ومنح الائتمان، مما أدى إلى دعم السیاسة المالیة مع التحكم في التوسع النقدي 

كما تم التحسین من أدوات السیاسة النقدیة .��داخل الاقتصاد، وذلك بتحدید معدل نمو الكتلة النقدیة 
ارقبة السیولة النقدیة عن إمكانیاتلتنمیة 1994القانوني الإجباري سنة الاحتیاطبإدخال أداة نظام  م

ازئر، واستخدام وسیلة الرقابة غیر المباشرة  طریق إعادة الخصم للبنوك التجاریة من طرف بنك الج
.1995ستهداف منذ ماي للسیاسة النقدیة التي كانت نقطة ا

ارت إلى فترتین تعكسان التغیر الجذري في الوضع الاقتصادي الكلي  یمكن أن نقسم هذه التطوّ
ازت 1993-1992فخلال فترة  كانت السیاسة النقدیة توسعیة بصفة أساسیة التي تهدف إلى تمویل عجو

ازنیة الضخمة واحتیاجات الائتمان لدى المؤسسات العامة ونتیجة لانعدام الانضباط المالي وزیادة ، المی
الطلب للمؤسسات العامة التي كان وضعها المالي قد تدهور نتیجة لزیادة الأجور الضخمة والتباطؤ العام 
ار سوى تقدیم الائتمان للمؤسسات حتى تتمكن من  في الاقتصاد، بالإضافة إلى ذلك فإنّ البنوك لم تجد خیا

ازمات دیونها الخ ازد حجم النقد.ارجیةالوفاء بالت بنسبة -��بمفهومه الواسع -الكتلة النقدیة-وتبعا لذلك 
مما یعكس التوسع في الائتمان المحلي بصفة أساسیة غیر أنّ ،1993-1992خلال الفترة 21.22%

.1993في نهایة %20.5إلى1991سنة %25.5التضخم انخفض في الواقع من 
ازت المتتالیة للموازنة العامة والتي كانت تغطى  وترجع الزیادة في الكتلة النقدیة أساسا إلى العجو

.1994عن طریق الإصدار النقدي مما أدى إلى ظهور اختلالات عنیفة بالتوازن النقدي للبلاد إلى غایة 
)1998-1994(السیاسة النقدیة في الجزائر في ظل برامج التصحیح الهیكلي .2

ازئر إلى حافة الانهیار المالي نتیجة انخفاض أسعار النفط وعدم جدوى بع د أن وصلت الج
قامت باللجوء إلى صندوق النقد الدولي للحصول على التمویل اللازم، فأبرمت عدة الإصلاحات الذاتیة 

ارمج التثبیت والتعدیل الهیكلي وذلك خلال الفترة الممتدة  وتتمثل هذه 1998إلى1994اتفاقیات عرفت بب
:1الاتفاقات فیما یلي

استهدف هذا البرنامج تحقیق معدل نمو الناتج ):1995-1994(برنامج الاستقرار الاقتصادي .أ
وتقلیص التضخم وتوفیر مناصب شغل والعمل في نهایة البرنامج على %6و%3الداخلي بین 
:تحقیق ما یلي

.223لحلو موسى بوخاري، مرجع سابق، ص_1



الفصل الثالث                                                             تطور بیانات الدراسة  

166

ازئري %.50بتعدیل سعر الصرف وذلك بتخفیض قیمة الدینار الج
توسیع مجال تحریر التجارة الخارجیة.
 وفي %14إلى%10الحد من التوسع النقدي وذلك برفع سعر الفائدة على الادخار من ،

%.23.5نفس الوقت رفع أسعار الفائدة على القروض إلى 
:أما عن أهم النتائج التي تم تحقیقها بعد انتهاء تطبیق البرنامج فقد تمثلت فیما یلي

 ارجع .1995سنة %39إلى1993سنة %49من )���/��(معدل سیولة الاقتصاد ت
 1995سنة %15إلى1994سنة %29انخفاض معدل التضخم من.
 بعدما كانت 1994من الناتج المحلي الإجمالي سنة %47.1انخفاض نسبة خدمات الدین إلى

.نتیجة اتفاقیة إعادة الجدولة مع نادي باریس ولندن1993سنة 82.3%
الإجماليمن الناتج المحلي %5.7انخفاض عجز الموازنة العامة إلى.
 دینار للدولار 35.09لىإ1993دینار للدولار سنة 23.36ارتفاع سعر الصرف الأجنبي من

.1994سنة 
)1998 -1995(برنامج التعدیل الهیكلي .ب

ازئر خطابا جدیدا للنوایا تضمن محتوى  ارر الاقتصادي بنجاح حررت الج بعد تطبیق برنامج الاستق
ارم اتفاق التمویل الموسع  ازئر القیام به، وتمت الموافقة علیه بإب برنامج التعدیل الهیكلي الذي تنوي الج

أهم أهداف السیاسة ، وبموجب هذا الاتفاق أصبحت من1998إلى أیار 1995أیار للفترة الممتدة من 
ازئري  ارقبة العرض النقدي، حیث أصبح البنك المركزي الج النقدیة هي إدارة الطلب الكلي من خلال م

.مؤسسة مستقلة مكلفة بإدارة السیاسة النقدیة والنظام البنكي

وفي إطار برنامج الإصلاح جرى تقیید السیاسة النقدیة لإحداث خفض 1994ابتداء من عام 
ي التضخم، وقد ساعد في ذلك التحول الهائل في الوضع المالي أین انخفض عجز الموازنة بأكثر سریع ف

من الناتج المحلي الإجمالي خلال سنة %3و1994من الناتج المحلي الإجمالي في سنة 1%4من 
وقد، 1997إلى غایة 1994، وبناء على ذلك تباطأ التوسع في النقد بمفهومه الواسع في الفترة 1995

إلى غایة 1993سنة %52.5من )الناتج الداخلي الخام/��(انخفضت نسبة سیولة الاقتصاد

.65-61مرجع سبق ذكره، ص النشاشیبي وآخرون،_1
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، وقد أدت السیاسة النقدیة الأكثر تشددا إلى 1997سنة 2%3.7إلى أقل من 1994سنة 45.5%1
ارئعا 1997سنة %6إلى1994سنة %39هبوط كبیر في معدلات التضخم من  ، ویعدّ ذلك أداء 

من بدایة البرنامج  ویشهد الانتعاش الذي تحقق %50خصوصا في ضوء تخفیض قیمة العملة بنسبة 
أنّ السیاسة النقدیة الجدیدة جعلت من الممكن توجیه الائتمان بفعالیة نحو 1997-1995خلال الفترة 

.ةالأنشطة الأكثر إنتاجی

)2007-1999(تطور عرض النقد خلال الفترة .ثانیا
تمثــل هــذه الفتــرة مرحلــة معاكســة فــي توجــه السیاســة النقدیــة باعتمــاد الســلطة النقدیــة سیاســة نقدیــة 

اربـع مـن عــام  ازمنـت مــع تطبیـق برنـامج دعــم الإنعـاش الاقتصـادي الــذي امتـد مـن الشــهر ال 2001توسـعیة ت

اربـــع مـــن عـــام  ، إذ تعـــززت )2009-2005(ج دعـــم النمـــو الاقتصـــادي للفتـــرة ، وبرنـــام2004إلـــى الشـــهر ال
ارت الاقتصاد الكلي بشكل إیجابي خلال هذه الفترة .3معدل مؤش

كمـــا ســـاعدت عـــدة عوامـــل علـــى تطـــور الوضـــعیة النقدیـــة نحـــو التوســـع، ومـــن بینهـــا تحســـن أســـعار 
الترتیــب، بینمــا وصــلت علــى2006و2005دولار للبرمیــل فــي ســنتي 67.3و54.6البتــرول التــي بلغــت 

2002و2001علـــــى الترتیـــــب، وقـــــدرت ســـــنتي 2004و2003دولار للبرمیـــــل ســـــنتي 38.5و29إلـــــى
.4دولار للبرمیل على الترتیب25.2و24.9بمتوسط سعر 

2001فــي ســنة %49.51بلــغ ��نلاحــظ أن معــدل نمــو عــرض النقــد )7(فمــن خــلال الجــدول 
، كما عرف عرض النقـد نمـوا بمعـدلات متناقصـة حیـث قـدر معـدل النمـو وكانت أكبر نسبة خلال هذه الفترة

.2004سنة %3.35، لینخفض إلى 2002سنة %16.87، و%1.24ب2000سنة 
ارر الأسـعار ومـن ثـم دعـم  ارر النقـدي عبـر اسـتق وقد كان الهدف النهـائي للسیاسـة النقدیـة هـو الاسـتق

ارف علــى ال ازئــر واللجنــة المصــرفیة، وهــذا وفقــا ســیر السیاســة النقدیــة بتقویــة الإشــ بنــوك مــن طــرف بنــك الج
بـإدارة وتوجیـه السیاسـة 2003أوت20فـي11-03للمعاییر الدولیة، ویتكفل البنك المركزي حسب الأمر 

المتعلــق بالنقــد والقــرض بشــكل واضــح الإطــار القــانوني 2003أوت26فــي11-03حــدد الأمــر .النقدیــة
ازئـر فـي إدارة وتوجیـه للسیاسة النقدیة، وحدد سل طة مجلـس النقـد والقـرض كسـلطة نقدیـة، ومسـؤولیة بنـك الج

.28، ص 1995المجلس الوطني الاقتصادي والاجتماعي، تقریر حول وضعیة السداسي الأول، _1
2 _ Conseil National Economique et Social, rapport sur la conjonction économique et social de l’année, 1997, 
p27

.32، مرجع سبق ذكره، ص2008بلعزوز بن علي، طیبة عبد العزیز،_3
4 _ CNES, Monnaie et Financement de l’économie national, dossier documentaire, 2005, p 121.
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إصــدار النقــد كمــا یحــدد مقــاییس وشــروط 62ویخــول مجلــس النقــد والقــرض حســب المــادة .السیاســة النقدیــة
ازئر ویحدد السیاسة النقدیة ویشـرف علیهـا، ومتابعتهـا وتقییمهـا خاصـة مـا یتعلـق بالمجـامیع عملیات بنك الج
النقدیة والقرض، ویحـدد قواعـد الرقابـة فـي السـوق النقدیـة، كمـا یسـیر وسـائل الـدفع ویحـدد المقـاییس والنسـب 

.1المالیة المطبقة على البنوك

)7(الجدول رقم 
)2014-1992(في الجزائر خلال الفترة عرض النقد الحقیقيتطور 

عرض النقد بالأسعار الثابتةالسنوات
)%(*معدل النمو)دولار أمریكيملیون (القیمة 

19926398-
1993775621.22
199477130.55-
199580604.49
1996954518.42
19971194725.16
19981396916.91
19991441303.18
20001459301.24
20012181849.51
20022549916.87
20033777448.13
20043904003.35
20054231008.37
20065224223.47
20077026534.50
20089149230.20
20098898702.73-
201010142813.98
201112758625.78
201214179611.13
201315485609.21
201416611407.26

.البنك الدولي، قاعدة البیانات، إحصائیات سنویة:المصدر
.احتسابها من قبل الباحثةتم ):*(:ملحوظة

)2014-2008(تطور عرض النقد خلال الفترة .ثالثا
ثـم 2008سـنة %30.20إلـى��یتبین لنـا زیـادة معـدل نمـو عـرض النقـد )7(من خلال الجدول 

ارجـع لإصـدار مجلـس النقـد والقـرض النظـام رقـم 2009سـنة %2.32-انخفض إلى  المـؤرخ 09.02وذلـك 

ازئر بعد انتهاء برنامج التسهیل الموسع، مجلة الباحث ، عددمصیطفى عبد اللطیف، الوضعیة النقدیة _1 ارت التطور المالي في الج ، 06ومؤش

.119، ص 2008جامعة ورقلة،
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ووضــع عملیــات السیاســة النقدیــة التــي یقــوم بهــا فــي الســوق النقــدي، وتمثــل عملیــات ، 2009مــاي 26فــي
عملیـات إعـادة التمویـل الأساسـیة، عملیـات إعـادة التمویـل لمـدة أطـول، عملیـات التعـدیل الـدقیق (السوق في 

وت، بسـبب الأحكـام التشـریعیة الجدیـدة لأ2011سـنة %25.78، لیرتفع مـن جدیـد إلـى )للعملیات الهیكلیة
ارر الأسعار كهدف صریح للسیاسة النقدیة2010 .1، والتي تعطي إرساء قانونیا لاستق

وسیسـتمر هـذا الوضـع بالتأكیــد 2000لقـد میـز فـائض السـیولة الظــرف الاقتصـادي الكلـي منـذ ســنة 
ار إلـى أن الاخـتلالات الهیكلیـة المسـببة لهـذه الظـاهرة لا یمكـن معالجتهـا فـ ي الأمـد في السـنوات القادمـة، نظـ

القصـیر وهنـا تبــرز أهمیـة السیاسـة النقدیــة فـي المسـاهمة فــي عـلاج هـذه الاخــتلالات إذ أن السیاسـة النقدیــة 
ازئر تجد نفسها الیوم أمام مجموعة من التحدیات یصعب التعامل معها منها :2في الج

موارد مالیة فائضة ومعطلة.
 النشاط الاقتصادي وبطالة مرتفعةعدم تنوع الاقتصاد، ما أدى إلى حدوث تدهور في.
 ارت الإنتاجیـــة، والـــذي نجـــد أن ســـببه هـــو ضـــعف البیئـــة المصـــرفیة حـــدوث انخفـــاض فـــي الاســـتثما

ـــذلك، فضـــلا عـــن أن السیاســـة النقدیـــة غیـــر متناســـقة مـــع بقیـــة  والمالیـــة وعـــدم وجـــود ائتمـــان لازم ل
.السیاسات الاقتصادیة الأخرى

عودة الضغوط التضخمیة للاقتصاد.

، ســاهمت الإدارة المنظمــة للسیاســة 2012-2002بـالرغم مــن حــدة فـائض الســیولة خــلال العشـریة 
ازئــر فــي احتــواء الضــغوطات التضــخمیة الناجمــة عــن التوســع النقــدي وفــي هــذا.النقدیــة مــن طــرف بنــك الج

ازئـر فـي امتصـاص فـائض السـیولة فـي السـوق النقدیـة مكسـبا هامـا فـي  حـین، السیاق، تشكل فعالیة بنـك الج
، 2012كانت الطبیعة الداخلیـة أساسـا لتضـخم أسـعار المنتجـات الطازجـة سـببا فـي الـذروة التضـخمیة لسـنة 

إضـــافة لتـــأثره بـــالاختلالات التـــي تعرفهـــا الأســـواق الداخلیـــة، تـــأثر مســـتوى التضـــخم بالتوســـع القـــوي لنفقـــات 
ازنیــة الجاریــة الــذي میــز ســنتي  لســنتین بحــدة التضــخم الــداخلي بالتــالي، تمیــزت هــاتین ا2012و2011المی

.3.....)لحم، أغنام،(الناجم عن أثر السعر لبعض المنتجات الطازجة 

ازئر، التقریر السنوي_1 ازئر، التطور الاقتصادي والنقدي للج .182، ص2011بنك الج
ازئ_2 .194، ص61/62، بحوث عربیة، العددان )2011-2000(راریس فضیل، تحدیات السیاسة النقدیة ومحددات التضخم في الج
ارت الاقتصادیة لسنة_3 ازئر، التطو ازئر أمام المجلس 2013وعناصر التوجه للسداسي الأول من سنة2012بنك الج ، تدخل محافظ بنك الج

.16-15، ص 2013الشعبي الوطني،
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)2014-1992(خلال الفترة وتطوره میزان المدفوعات في الجزائر :المبحث الرابع
ازن المــدفوعات یعكـس  مـن حیــث مســتوى تطـور ونمــو اقتصــادها خــلال وضــعیة أي دولــةبمـا أن میــ

ازن فتـــرة معینـــة، ولهـــذا فقـــد قمنـــا بـــالتطرق إلـــى هـــذا المبحـــث لنـــدرس فیـــه الخصـــائص التـــي یتمیـــز بهـــا میـــ
ازئــري وكــذا تطــوره خــلال الفتــرة  ازن )2014-1992(المــدفوعات الج ، مــع التركیــز علــى تطــور كــل مــن المیــ

ازن حركة رؤوس الأموال .التجاري ومی

خصائص میزان المدفوعات الجزائري:المطلب الأول
ازن مدفوعاته بخصائص سلبیة منها ما هـو نتـاج عملیـة تطـور یتمیز  ازئري وبالتالي می الاقتصاد الج

ار أساســیا فــي تكوینهــا وتبــرز الخصــائص الموروثــة عــن الوضــع  تــاریخي طویــل ومعقــد، أدى الاســتعمار دو
:1الاستعماري في

التخلف الاقتصادي وتشوه البنیة الاقتصادیة.
تقدمةالتبعیة الاقتصادیة للدول الم.

ومنهـــا مـــا هـــو نتـــاج العلاقـــات الاقتصـــادیة العالمیـــة غیـــر المتكافئـــة بـــین الـــدول الصـــناعیة الكبـــرى 
ارزها فیما یلي ازئر والتي یمكن إب :والدول النامیة ومنها الج

:عدم استقرار أسعار الصادرات.1
ازئر من الدول أحادیة التصدیر  ارتها، %90حیث تمثل المحروقات نسـبة تفـوق تعتبر الج مـن صـاد

ارر  وبالتــالي خلــق خصــائص العــرض والطلــب علــى هــذه المنتجــات مشــكلات خاصــة فیمــا یتعلــق بعــدم اســتق
ازن  ازد تعــــرض میــــ أســــعارها، حیــــث كلمــــا كانــــت أســــعار المحروقــــات أكثــــر تعرضــــا لتقلبــــات الأســــعار كلمــــا 

ازن المدفوعات للعجز .المدفوعات للتقلبات، وبالتالي زیادة احتمالیة تعرض می
:انخفاض معدل التبادل الدولي.2

ارت وأســعار الــواردات أي صــایعــرف معــدل التبــادل الــدولي بأنــه النســبة بــین الأســعار ال )��/��(د
ازئر دولة من الدول النامیة یمكن تلخیص أسباب تدهور معدل التبادل الـدولي لهـذه الـدول فیمـا  وباعتبار الج

:1یلي

.32، ص 1992بحوث اقتصادیة عربیة، العدد الأول،كاظم حبیب، الاقتصاد العربي بین التعثر والوحدة، _1
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مرونة الطلب على السلع الأولیة.
 ارت الـــدول النامیـــة نتیجـــة تماثلهـــا ممـــا یـــؤدي بالضـــرورة إلـــى انخفـــاض المنافســـة الشـــدیدة بـــین صـــاد

.سعارهاأ

:ضعف القاعدة الإنتاجیة.3
ازئـر خاصـة بعـدم التنـوع وبالأحادیـة ممـا یجعـل  تتمیز القاعدة الإنتاجیة في الدول النامیـة عامـة والج

ارتها وبالتــالي ضــعف قــدرتها الإنتاجیــة ســواء علــى المســتوى هــذه الاقتصــادیات عرضــة لتقلبــات أســعار صــاد
.الداخلي أو الدولي

)2014-1992(خلال الفترة في الجزائرتطور المیزان التجاري وحركة رؤؤس الأموال:المطلب الثاني

ـــنفط حتـــى منتصـــف الثمانینـــات ولكـــن  ازئـــر تتمتـــع بفـــائض مـــالي بفضـــل ارتفـــاع أســـعار ال كانـــت الج
خــتلالات اقتصــادیة كلیــة  وكشــف هشاشــة اةأظهــر عــد1986الانخفــاض الشــدید لأســعار الــنفط فــي ســنة 

ارت النفطیـة بمقــدار النصـف بــین سـنتي  ، فلجــأت 198و1985الاقتصـاد الـوطني، وانخفضــت قیمـة الصــاد
ارد، ممـا أدى إلـى انخفـاض الـواردات بنسـبة السل ، )87-85(فـي فتـرة%43طة إلـى فـرض قیـود علـى الاسـتی

، 1990ممــا أدى إلــى تشــجیع ظهــور ســوق موازیــة للنقــد الأجنبــي، ومــع انتعــاش أســعار الــنفط  بحلــول ســنة 
ارم اتفـ ازئر بصدد إدخال إصلاحات اقتصادیة للتحول نحو اقتصاد السوق فقامـت بـإب اقین تمـویلیین كانت الج

.19912و1989مع صندوق الدولي في عامي 
ازن التجـــاري )8(یبـــین الجـــدول رقـــم  ازن المـــدفوعات حیـــث تـــم التركیـــز علـــى رصـــید المیـــ تطـــور میـــ

.ورصید حساب حركة رؤوس الأموال

:تطور المیزان التجاري.أولا

ازن المد_1 ازئري في ظل السعي الجوزي جمیلة، می ازئر،11إلى المنظمة العالمیة للتجارة، مجلة الباحث، العددمامللانضفوعات الج ، جامعة الج
.229، ص 2012

.102، مرجع سبق ذكره، ص1998النشاشیبي كریم وآخرون،_2
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)8(الجدول رقم 
)2014-1992(تطور میزان المدفوعات خلال الفترة 

ملیار دولار أمریكي:الوحدة

حساب حركة رؤوس الأموالالمیزان التجاريالوارداتالصادراتالسنة

199211.518.303.21-1.07
199310.417.992.42-0.81
19948.899.15-0.26-2.54
199510.3610.100.26-4.09
199613.229.094.13-3.34
199713.82-8.135.69-2.29
199810.14-8.631.51-0.83
199912.32-8.963.36-2.40
200021.65-9.3512.3-1.36
200119.09-9.489.61-0.87
200218.72-12.016.71-0.71
200324.46-13.3211.14-1.37
200432.22-17.9514.27-1.87
200546.33-19.8626.47-4.24
200654.74-20.6834.04-11.22
200760.59-26.3534.24-0.99
200878.59-37.9940.62.54
200945.19-37.407.793.46
201057.09-38.8918.23.18
201172.88-44.9427.940.36
201271.74-51.5720.17-3.49
201364.43-55.029.41-1.07 
201432.45-30.102.351.44

ازئر، :المصدر ازئر)2011-1992(التقریر السنويبنك الج .، الج
ازئر، النشرة الإحصائیة الثلاثیة، مارس :نقلا عن الموقع الالكتروني.15، ص2014، دیسمبر 2014، مارس 2013بنك الج

algeria.dz/html/bulletin_statistique_AR.htm-of-http://www.bank) 10/02/2015تاریخ الإطلاع یوم(

المســتوى ، ووصــوله إلــى1990علــى الــرغم مــن الارتفــاع التــدریجي لأســعار الــنفط ابتــداء مــن ســنة 
ازئــر جهــود كبیــرة بغــرض الانتقــال إلــى 1991القیاســي خــلال حــرب الخلــیج ســنة  اقتصــاد الســوق ، بــذلت الج

، حیـــث صـــاحب هـــاتین 1991و1989حیـــث أبرمـــت اتفـــاقیتین تمـــویلیتین مـــع صـــندوق النقـــد الـــدولي ســـنة 
ارء بموجــب تســهیل التمویــل التعویضــي والطــارئ لصــندوق النقــد الــدولي،  الاتفــاقیتین التمــویلیتین عملیــات شــ

http://www.bank-of-algeria.dz/html/bulletin_statistique_AR.htm
http://www.bank
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ارت ولمواجهــة نفقــات الــواردات مــن الحبــوب، ویمكــ ارجــع لتقلبــات الصــاد ن القــول أن برنــامج الاســتعداد وهــذا 
.1الائتماني الأول لم یحقق أهدافه المرجوة

ارجعــا مــن ســنة  ارت ت 11.51مــن  ملیــار دولار 1994إلــى ســنة 1992فقــد ســجلت قیمــة الصــاد
ازن التجــاري بــدو رعلــى الت ر8.89ملیــار دولار  وصــولا إلــى  ارجعــا فــي الفــائض مــن تیــب، كمــا ســجل المیــ ه ت

از ســنة 1993ملیـار دولار ســنة 2.42إلـى1992ملیـار دولار سـنة 3.21 1994لیـنخفض ویصـبح عجـ
ملیــار دولار نتیجـة لانخفــاض أسـعار المحروقــات خـلال هــذه السـنة، أم فیمــا یخـص الــواردات 0.26بمقـدار 

10.50حیـث بلغـت 1995ا سـنة ، وأخـذت أكبـر قیمـة لهـ1994ملیـار دولار سـنة 9.15فقد ارتفعت إلى 
ار لارتفاع المواد المستوردة وانخفاض سعر صرف الدولار لبقیة العملات .ملیار دولار نظ

ازن المــدفوعات بعــد ســنة  ومحاولــة البحــث عــن التوازنــات الخارجیــة، قامــت 1992وأمــام اخــتلال میــ
ارءات عدیــدة لتعمیــق الإصــلاحات الاقتصــادیة فــي بد بالاتفــاق مــع صــندوق 1994ایــة الســلطات باتخــاذ إجــ

)الاسـتعداد الائتمـاني(ومـدة الاتفـاق 1994النقد الدولي على برنامج شامل لإعادة جدولة الدیون في أفریـل 
، وتمیـــز الجـــزء الخـــاص بإصـــلاح القطـــاع 1998إلـــى1995ســـنة، بالإضـــافة إلـــى اتفـــاق آخـــر یمتـــد مـــن 

ازن المـــدف وعات ممـــا أجبـــر الســـلطات العمومیـــة علـــى الخـــارجي بخفـــض خدمـــة الـــدین وتحســـین وضـــعیة میـــ
.في أفریل من نفس السنة%40.17ونسبة 1994في مارس %7.3خفض قیمة الدینار بنسبة 

ازن التجــاري قفــزة نوعیــة ســنة  ملیــار دولار، بســبب 4.12، بتحقیقــه مــا قیمتــه 1996كمــا حقــق المیــ
ازن المـدفوعات قــدره ارتفـاع أســعار المحروقـات، إلا أن ذلــك لــم یمنـع مــن حــدوث عجـز فــي  ملیــار 2.09میــ

-1993التــي تمیــزت بتحقیــق فــائض علــى عكــس الســنوات الســابقة 1997دولار واســتمر العجــز إلــى ســنة 
ازن المـدفوعات للعجـز مـرة أخـرى سـنة 1996 وبلـغ مقـدار 1998، وقـدر هـذا الفـائض طـویلا حیـث عـاد میـ
.ملیار دولار1.79العجز 

مقارنـــة بســـنة 1998ملیـــار دولار ســـنة 10.15قیمتهـــا إلـــى فیمـــا یخـــص الـــواردات فقـــد انخفضـــت 
ازن الجـــاري عجـــز قـــدره 13.82، والتـــي كانـــت تمثـــل 1997 ملیـــار دولار، بالإضـــافة إلـــى ذلـــك حقـــق المیـــ
.ملیار دولار1.33

ازن المدفوعات، شریف، السیاسة النقدیة واختلاعمروش_1 .178ص، 2005كرة ماجستیر، كلیة العلوم الاقتصادیة، جامعة البلیدة، مذل می
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فقد تواصل فیها ارتفاع أسـعار البتـرول حیـث بلـغ السـعر المتوسـط للبرمیـل 2000أما بالنسبة لسنة 
فقـــد ســـجل .2000دولار خـــلال الأشـــهر التســـعة الأولـــى لســـنة 28.3السداســـي الأول ودولار فـــي27.5

ازن المــدفوعات فائضــا قــدره  والــذي قــدر1999ملیــار دولار مقابــل العجــز الــذي ســجله فــي ســنة 7.58میــ
ازن التجـاري فائضـا سـنة 2.38ب ملیـار دولار، 11.14ب2000ملیار دولار، بالإضافة إلـى تحقیـق المیـ

.لذي ساعد على تخفیض حجم الدیون الخارجیة بشكل كبیر خلال هذه السنةالأمر ا
ازن المدفوعات إشارة موجبة بعـد سـنة  ازن المـدفوعات 2002كما سجل رصید می والتـي بلـغ فیهـا میـ

ملیـار دولار، وتفسـر هـذه الزیـادة بتوسـع واردات 12ملیار دولار، أما الواردات فقد ارتفعت بقوة لتبلغ 3.65
لتجهیــز فــي ظــرف یتمیــز بتحســن نســبة الاســتثمار فــي الاقتصــاد الــوطني وارتفــاع قیمــة الأورو مقابــل مــواد ا
ازن التجـاري فقــد حقــق مـا قیمتــه ، 1الـدولار ازیــد بصـورة مســتمرة بدایــة 6.7أمــا المیــ ملیــار دولار، ثـم أصــبح یت

ملیـار دولار 26.81ملیـار دولار و14.27مـا قیمتـه 2005وسنة 2004حیث بلغ سنة 2003من سنة 
، وهذا یعود لارتفاع أسـعار البرمیـل بصـورة كبیـرة 2006ملیار دولار سنة 34.06على التوالي، لیصل إلى 

.2006سنة 53.61ومستمرة حیث ارتفعت عوائد المحروقات إلى 
ازن التجـــاري فـــي الارتفـــاع لیبلـــغ  ملیـــار دولار فـــي ســـنة 36.99ملیـــار دولار، و29.5واســـتمر المیـــ

ارر سـنة 2008و2007 ازن التجـاري اسـتق ، لیبلـغ 2006مقارنـة بسـنة 2007على التـوالي، كمـا حقـق المیـ
ملیــار دولار، ویعـــود الفضــل فـــي ذلـــك 40.60لیبلـــغ 2008ملیـــار دولار، ثــم ارتفـــع ســنة 34.13متوســط 

.لعوائد المحروقات
ازن المـدفوعات بحـوالي 2009أما في سنة  عمـا كـان علیـه مـرة 12فقد حدث انهیار فـي رصـید میـ

ملیـــار دولار، ممـــا 3.86لیصـــل إلـــى 2008ملیـــار دولار ســـنة 36.99،  حیـــث انخفـــض مـــن 2008فــي
ازن التجــاري إلــى  ازئــري، وانخفــض المیــ ملیــار دولار بعــدما ســجل 7.78ســبب صــدمة خارجیــة للاقتصــاد الج

ول، وبعــد الصــدمة ، ویعـود الســبب إلـى الانخفــاض المفـاجئ لأســعار البتـ ر2008ملیـار دولار ســنة 40.60
للسداســي الثـــاني 2010دولار لســنة 82.870بــدأ التحســن تــدریجیا فــي أســعار البتــرول، حیــث بلــغ ســعره 

.دولار للسداسي الأول من نفس السنة77.501بعدما كان 
ارت المحروقــات  مــع متوســط ســعر ســنوي یقــدر 2011ملیــار دولار ســنة 71.66ولقــد بلغــت صــاد

، 2010، مقارنـــة بمتوســـط الســـعر لســـنة ةفـــي المائـــ40.91لارتفـــاع نســـبة دولار للبرمیـــل،112.943ب
ارت المحروقات لسنة  اردات صاد ارر الثلاثـي أي 2011وتمیز المستوى المعتبر لإی ، المتضـمن طـابع الاسـتق

1 -Banque d’Algeri, Media Bank N 68 Octobre/novembre 2003, p39.
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ملیـــــار دولار فــــــي 17.79ملیـــــار دولار للثلاثـــــي الثـــــاني، و18.03ملیـــــار دولار للثلاثـــــي الأول، 18.01
ازن 17.83لـــث، والثلاثـــي الثا اربـــع، الأمـــر الـــذي أدى بتحقیـــق فـــائض فـــي المیـــ ملیـــار دولار فـــي الثلاثـــي ال

ملیــار دولار، بالإضــافة إلــى تحقیــق زیــادة فــائض فــي احتیاطــات الصــرف ورصــید 27.94التجــاري قــدر ب 
ازن المدفوعات من  .12011ملیار دولار سنة 20.06إلى2010ملیار دولار سنة 15.33می

ازن التجـاري تذبـذبا وانخفاضـا لیسـتقر عـام 2011بعد سنة  ملیـار 2.35برصـید 2014عرف المیـ
ازیـــد لتحقیــــق أعلـــى الأرصــــدة نتیجـــة لارتفــــاع قیمـــة الــــواردات  دولار، ویمكـــن تفســـیر هــــذا التذبـــذب وعــــدم الت

ازئریة بالإضافة إلى انهیار أسعار المحروقات نهایة  .2014الج
ازن التجـــاري لا یعكــــس الوضــــعیة وعلـــى هــــذا الأســــاس یمكـــن القــــول أن الفــــا ئض الـــذي عرفــــه المیــــ

ازل لحد الساعة یتخبط في مشاكل عدیدة ومـن بینهـا أن كـل المـداخیل  الحقیقیة للاقتصاد الوطني، الذي لا ی
ارت المحروقـات والمرتبطـة بـدورها بأسـعار الـنفط  ازید صـاد الناجمة عن التجارة الخارجیة مصدرها دائما هو ت

.بالدرجة الأولى

:حساب حركة رؤوس الأموال.ثانیا
ازن المــدفوعات ویمثــل صــافي التحركــات الرســمیة والخاصــة  یعتبــر هــذا الحســاب المكــون الثــاني لمیــ
ارت  ــــى الاســــتثما ــــة وأقســــاطها المســــددة بالإضــــافة إل لــــرؤوس الأمــــوال، والتــــي تتمثــــل فــــي القــــروض الخارجی

یــه یعتبــر مــن بــین الأهــداف الرئیســیة التــي الأجنبیــة، وبالتــالي فــإن تحســین هــذا الحســاب وتحقیــق فــائض ف
ازن المـدفوعات مـن خـلال رفـع  ارء الإصلاحات التي لا طالما أحدثتها لإصلاح می ازئر من ج سعت إلیها الج
ازئــر فــي دوامــة لا مخــرج  معــدل الاســتثمار الأجنبــي المباشــر والــتخلص مــن عبــئ المدیونیــة التــي أدخلــت الج

.منها

1995إلـى غایـة 1992عرف رصید الاسـتثمار المباشـر ابتـداء مـن سـنة :ستثمار الأجنبي المباشرالا
، حیـــث حقـــق أكبـــر 1999بعـــد هـــذه الســـنة حقـــق فائضـــا إلـــى غایـــة ســـنة ).الرصـــید صـــفر(حالـــة التـــوازن 

ارت الأجنبیــة المباشــرة تذبــذبا .1998ملیــار دولار ســنة 0.47فـائض یقــدر ب  كمــا عـرف رصــید الاســتثما
برصـــید قیمتــــه 2000ارتفاعـــا وانخفاضــــا، ســـجلت أدنـــى قیمـــة لــــه ســـنة 2004-2000خـــلال الســـنوات 

ـــه ســـنة 0.42 بـــدءا مـــن ســـنة .ملیـــار دولار1.18بمقـــدار 2001ملیـــار دولار، كمـــا بلغـــت أكبـــر قیمـــة ل

ازئر،_1 .67مرجع سبق ذكره، ص، 2011بنك الج
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ار2005 ار وبنســـب ضـــئیلة جـــدا حیـــث بلغـــت ســـنتي تعرفـــت الاســـتثما الأجنبیـــة المباشـــرة ارتفاعـــا مســـتم
بمبلـــغ 2010ملیـــار دولار علـــى التـــوالي، أمـــا ســـنة 2.45دولار وملیـــار 1.06مقـــدار 2009و2005
.ملیار دولار3.47

ارت الأجنبیـــة المباشـــرة ســـنة  ارء الاقتصـــادیین أن زیـــادة الاســـتثما 2010و2009ویرجـــع أحـــد الخبـــ
ازئــر برفــع رؤوس أموالهــا ممــا  یخــص فقــط الجانــب النقــدي حیــث قامــت البنــوك والمؤسســات المالیــة فــي الج

ازئــر وهــذا فــي إطــار تقویــة القاعــدة المالیــة لتلــك البنــوك ســمح بــدخ ول حجــم كبیــر للعملــة الصــعبة إلــى الج
ارتها علـى البنــوك المحلیـة، وذلــك تجنبـا لعملیــة الاسـتدانة مــن  ازئــر تعتمـد فــي تمویـل اســتثما خاصـة وأن الج

.1الخارج
ظــام الجدیــد بمثابــة زیــادة فــي وتمثــل الزیــادة التــي یلتــزم بهــا كــل بنــك أو مؤسســة مالیــة تماشــیا مــع الن

ازئر .الجانب النقدي للاستثمار الأجنبي المباشر الوارد إلى الج
ارت الأجنبیــة المباشــرة الانخفــاض لتصــل إلــى 2011لكــن بــدءا مــن ســنة  2.04عــاودت الاســتثما

ملیـــار 1.88برصـــید یقـــدر ب 2013، ثـــم لترتفـــع ارتفاعـــا طفیفـــا ســـنة 2012ســـنة 1.52و2011ســـنة 
.دولار

ازئـر سـاهمت فیهـا القـوانین الجدیــدة  ارت الأجنبیـة المباشـرة فـي الج كمـا یمكـن القـول بـأن قلـة الاسـتثما
اركة تمثــل فیهــا  ازمیــة أن تكــون فــي إطــار شــ ازئــر علیهــا، حیــث تــم ســن قــانون یقضــي بإل التــي فرضــتها الج

ارجعــت العدیـد مـن الشـركات عـن %51المسـاهمة الوطنیـة علـى الأقـل بنسـبة  المشـاریع التـي كانــت ، كمـا ت
ارطیــة، والتــي تتعلــق بطــول فتــرة انعقــاد  ارت الجدیــدة والبیروق ار ازئــر وذلــك بســبب القــ تنــوي القیــام بهــا فــي الج

أرســـماله إلا بعـــد  ســـنة مـــن 25المجلـــس الـــوطني للاســـتثمار وعـــدم إمكانیـــة المســـتثمر الأجنبـــي اســـترجاع 
ارء العقار .النشاط إلى جانب إلغاء حق المستثمر في ش

ســجل فــائض 1994، إلا أنــه ســنة 1999حقــق هــذا الحســاب رصــید ســلبیا إلــى غایــة :لاؤوس الأمــ و ر
.ملیار دولار9.3بقیمة 1995ملیار دولار، وكان أكبر عجز له سنة 0.1بقیمة 

از، وكان أكبـر عجـز 2008وٕالى غایة 2000من سنة ابتداء فقد سجل رصید رؤوس الأموال عج
-ملیـــار دولار، ویعـــود ذلـــك إلـــى رؤوس الأمـــوال المســـتهلكة التـــي بلغـــت 11,89بقیمـــة 2006لـــه ســـنة 
12.9ملیار دولار خلال هذه السنة، عندما أقبلت السـلطات علـى السـداد المسـبق لـدیونها بمقـدار 12.87

ارت الأجنبیة، مجلة الأبحاث الاقتصادیة للترجمة والنشر والتوزیع، العددبن دحمان حلیم، رفع رؤوس الأم_1 وال الأجنبیة ساهم في رفع الاستثما
ازئر، ص29 .63، الج
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ملیــار دولار 0.44و1.30إلــى فــائض بقیمــة 2010و2009، لیتحــول ســنتي 2006دولار ســنة ملیــار 
ارت الأجنبیـة الصــافیة التــي بلغـت  ملیــار دولار ســنة 3.5علـى الترتیــب وذلـك بســبب ارتفــاع حجـم الاســتثما

، حیــث عرفــت 1ملیــار دولار فــي نفــس الســنة1.77وزیــادة القــروض قصــیرة الأجــل التــي قــدرت ب2010
ملیــار دولار 0.11-ملیــار دولار و0.89-ین الســنتین انخفاضــا فــي رؤوس الأمــوال المســتهلكة لتبلــغ هــات

الــذي یعتبــر أكبــر رصــید لــرؤوس 2009علــى الترتیــب، مــع ارتفــاع رؤوس الأمــوال المســحوبة خــلال ســنة 
ازن رؤوس الأموال في الثلاث السنوات الأخیـرة مـن  2013ایـة إلـى غ2011الأموال المسحوبة، لیعود می

از، حیـــث بلـــغ ســـنة  از بقیمـــة 2013لیســـجل عجـــ ملیـــار دولار وكانـــت قیمـــة رؤوس الأمــــوال 0.38-عجــــ
.ملیار دولار4.30تقدر ب )السحب(ملیار دولار ورؤوس الأموال 4.69-المستهلكة تقدر ب 

ازن مدفوعاتها خلال الفترة_1 ازئر على هیكل می ارسات الاجتماعیة )2012 -2000(دریس رشید، انعكاس الإنفتاح التجاري في الج ، الأكادیمیة للد
.29، ص 11،2014نسانیة ، العددوالإ



الفصل الثالث                                                             تطور بیانات الدراسة  

178

:لاصة الفصلخ
ازئــر،  اتضــح لنــا أن السیاســة الإنفاقیــة قــد تمیــزت مــن خــلال معالجتنــا لمســار السیاســة المالیــة فــي الج

ارجــع لتوســع نشــاط الدولــة، حیــث مثلــت نفقــات التســییر  بــالنمو وارتفــاع معــدلاتها مــن ســنة إلــى أخــرى، وهــذا 
ارجـع لارتفـاع نفقـات القطـاع العـام مـن صـحة وتعلـیم %72فیها أكبر نسبة، أین بلغـت فـي المتوسـط  ، وهـذا 

ارت الدولــة، التــي أخــذت نســبة لا إلــخ، بالإضــافة إلــى نمــو ك........ تلــة الأجــور خاصــة تلــك المتعلقــة بإطــا
أمـا فیمـا .یستهان بها من جهة، وٕالـى سـوء اسـتعمال النفقـة العامـة وتبدیـد الأمـوال العمومیـة مـن جهـة أخـرى

اركم المشــاریع غیــر المنجـــزة  ارجــع لتــ یخــص نفقــات التجهیــز فقــد عرفــت هــي الأخــرى نمـــوا متواصــلا، وهــذا 
ارت جدیدةوخلق است .ثما

ازئر لا تختلف عن أهداف السیاسة النقدیة في أي بلد فیما یخص   أهداف السیاسة النقدیة في الج
ازن  ارر الأسعار، ومعدل النمو ومكافحة البطالة، وتحقیق توازن می آخر وخاصة فیما یتعلق باستق

حة البطالة، فإن ما عدا هدف مكاف2000-90المدفوعات وقد تحققت معظم هذه الأهداف في فترة 
ارت،السیاسة النقدیة لم تستطیع تحقیق ذلك لأس وحل الكثیر من باب عدیدة منها نقص الاستثما

المؤسسات، وانعدام سیاسة وطنیة لحل مشكلة البطالة، أما التضخم فقد تم السیطرة علیه كلیة وبقي 
لحد الآن وهذا مؤشر إیجابي، أما تحقیق معدل نمو عال فقد تحقق ذلك %4منخفضا في حدود أقل من 

خلال فترة التعدیل الهیكلي ولكن لم یلبث حتى انخفض بسبب تقلبات أسعار البترول، وهذا ما ینطبق 
ارت وهذا أمر صعب في ظل  ازن المدفوعات حیث یرتبط هذا الهدف مع الصاد أیضا على هدف توازن می

.فط واعتماد علیه كمصدر وحیدانخفاض أسعار الن
ازن المــدفوعات والــتخلص مــن  ازئــري لإصــلاح میــ بــالرغم مــن الإصــلاحات التــي عرفهــا الاقتصــاد الج
ازن المــدفوعات علــى حالــه أو أســوأ ممــا كــان حیــث تبقــى كــل  ازئــري للمحروقــات یبقــى میــ تبعیــة الاقتصــاد الج

ارت المحروقــات والمرتبطــة بأســعار المــداخیل الناجمــة عــن التجــارة الخارجیــة مصــدرها دائمــا هــو  ازیــد صــاد ت
ـــنفط، كمـــا أن الاســـتثمار الأجنبـــي المباشـــر رغـــم تحقیقـــه لفـــوائض لكنـــه یبقـــى حبـــیس الأ وضـــاع والقـــوانین ال

ازئریــة التـــي تحـــ ازئـــر هـــو الج د مـــن تدفقـــه إلــى أرض الـــوطن ویبقـــى الشـــيء الإیجـــابي الــذي وصـــلت إلیـــه الج
ازئريالتخلص من المدیونیة الخارجیة التي أث .قلت كاهل الاقتصاد الج
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:مقدمة الفصل

ازئــر، یلاحــظ الــدور ارت الاقتصــادیة فــي الج تتمیــز بــه السیاســة المالیــة الــذيالهــامإن المتتبــع للتطــو
ازن المــدفوعاتوالسیاسـة النقدیــة فـي ت حریــك ودفـع عجلــة النشــاط الاقتصـادي بالإضــافة إلـى تأثیرهــا علـى میــ

ارء تحلیل قیاسـي كمـي بالاعتمـاد علـى تحلیـل  وللوقوف على حقیقة هذا الدور، سوف یتم في هذا الفصل إج
ازئـري، وهـذا  ازن المـدفوعات الج السلاسل الزمنیة للتعرف على مدى كفاءة السیاستین المالیة والنقدیة على می

ومـن ثـم الحكـم علـى فرضـیات في إطار المحاولة للوصول إلى تقییم علمي مبنـي علـى أسـس كمیـة قیاسـیة،
ارر الاقتصــــادي تســــاعدهم بتبنــــي سیاســــات  ارســــة وأخــــذها بعــــین الاعتبــــار لتكــــون أداة بیــــد صــــانعي القــــ الد

.اقتصادیة ملائمة لتحقیق النمو الاقتصادي المستدام

:ولتحقیق ذلك تم التطرق إلى العناصر التالیة

ارت النموذج ومصادر البیانات .وصف متغی
ارسة .نموذج الد
ارت الأولیة من خلال :التحلیل القیاسي ونتائج الاختبا

ارریة النموذج  Stability(اختبار استق Test( ارریة السلاسـل الزمنیـة ، اختبـار جـذر الوحـدة لقیـاس مـدى اسـتق
)Unit Root Test of Stationarity( اختبــار التكامـل المشــترك ،)Cointegration test( اختبــار ،

).Granger Causality Test(جرینجر للسببیة 
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وصف متغیرات النموذج ومصادر البیانات:المبحث الأول

ارسـة الكفـاءة النسـبیة لكـل مـن  ارسة، كما سبق الذكر، على المنهج الكمي القیاسي فـي د تعتمد هذه الد
ازن المــدفوعات ســل الزمنیــة حیــث ســیتم الاســتعانة بــأدوات تحلیــل السلا.السیاســتین المالیــة والنقدیــة علــى میــ

ار )Spurious Regression(بــدلا مــن الأســالیب التقلیدیــة التــي یــؤدي اســتخدامها إلــى نتــائج مضــللة  نظــ
ارت الاقتصـــادیة الكلیـــة تتســـم بعـــدم الســـكون وكـــذلك یعتبـــر اســـتخدام أســـلوب تحلیـــل السلاســـل  لكـــون المتغیـــ

الموضـوع، وكـذا القصـور الـذي تعـاني منـه الزمنیة مـن الأسـالیب التـي لـم یبـدأ اسـتخدامها إلا حـدیثا فـي هـذا 
ارسات الموجودة .الد

متغیرات الدراسة :المطلب الأول

ارسـ ازن المـدفوعات  ولد ارت ة العلاقــة بــین میــ السیاســتین المالیــة والنقدیــة، فإنـه لابــد مــن اســتخدام متغیــ
ازن المــدفوعات وكــل مــن السیاســة المالیـــة والنقدیــة، كمــا تــم اختیــار  ارســة بمـــا تعكــس تطــور میــ ارت الد متغیــ

ارسات السابقة ارسة فیما یليینسجم مع النظریة الاقتصادیة والد ارت الد :، وتتمثل متغی

:"��")Balance of Trade(رصید المیزان التجاري .أولا
ارت والبضــــائعهــــو رصــــید العملیــــات التجاریــــة أي المشــــتریات والمبیعــــات مــــن الســــلع  ، ویمثــــل الصــــاد

.تالمستوردامطروحا منها 
ازن التجاري ارت)=��(رصید المی )M(إجمالي المستوردات–)X(اجمالي الصاد

:"Capital Account("BK(رصید حركة رؤوس الأموال .ثانیا
ارت الدولیــة فــي الأجلــین الطویــل والقصــیر المــدى،  أرس المــال تــدفق القــروض والاســتثما یبــین حســاب 

أرس المــال الدولیــة  الطویلــة الأجــل إلــى المعــاملات المســتحقة الســداد لســنة واحــدة أو أكثــر، وتشــیر حركــات 
ارت المباشـــرة ارق المالیـــة)مثـــل بنـــاء مصـــنع أجنبـــي(وتتضـــمن الاســـتثما ارت فـــي محفظـــة الأو مثـــل (واســـتثما

ارء أســـهم وســـندات أجنبیـــة أرس المـــال )شـــ القـــروض الدولیـــة لســـنة واحـــدة أو أكثـــر، ویمكـــن تقســـیم حركـــات 
مثــل قــروض البنــوك الأجنبیــة (، وغیــر ســائلة)أي المتعلقــة بالســلطات النقدیــة(اصــة ورســمیةالدولیــة إلــى خ
.)مثل الودائع المصرفیة الأجنبیة(وسائلة )لتحویل التجار
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":Government Spending" (G(الإنفاق الحكومي .ثالثا
ازنــة الدولـــة بواســطة إدارتهـــا ومؤسســاتها ارتهـــا عبــارة عـــن مبلــغ مـــن النقــود یخـــرج مـــن خ از وهیئاتهـــا وو

حیث تقوم الدولة بإنفاق مبالغ نقدیـة للحصـول علـى السـلع والخـدمات اللازمـة .المختلفة لإشباع حاجة عامة
ارفق العامة، منح مساعدات وٕاعانات مختلفة اقتصادیة واجتماعیة .لممارسة نشاطها، تسییر الم

�) "Money Supply(عرض النقد بالمفهوم الواسع .رابعا �":

�وهــو عــرض النقــد بـــالمعنى الواســع  النقــد المتـــداول (بـــالمعنى الضــیق الــذي یشـــمل عــرض النقــد�
، وودائع المؤسسات المصـرفیة لكـل مـن القطـاع )ى الجهاز المصرفيبالإضافة إلى الودائع تحت الطلب لد

الطلـب لـدى البنـك الخاص والمؤسسات المالیة غیر المصرفیة، وودائـع المؤسسـات المصـرفیة الأخـرى تحـت 
ازئري ، مضافا إلیه شبه النقد .المركزي الج

ازن  ازن التجــاري ورصــید حســاب حركــة رؤوس الأمــوال یمــثلان میــ حیــث اعتبرنــا كــل مــن رصــید المیــ
المـــدفوعات، أمـــا الإنفـــاق الحكـــومي ممثـــل للسیاســـة المالیـــة وعـــرض النقـــد بـــالمعنى الواســـع كممثـــل للسیاســـة 

ارت الســابقة الــذكر وذلــك عــن طریــق وقــد تــم الا.النقدیــة عتمــاد علــى القــیم الحقیقیــة لكــل متغیــر مــن المتغیــ
ولتوحیــد .100ثــم ضــرب نــاتج القســمة فــي )CPI(قســمة كــل متغیــر علــى الــرقم القیاســي لتكــالیف المعیشــة 

ارت في النموذج المتمثلة في الدولار الأمریكي قسمنا كـل مـن الإنفـاق ال حكـومي وحدة القیاس لدى كل المتغی
ازئــري(وعــرض النقــد علــى متوســط ســعر الصــرف الترجیحــي  للحصــول علــى قیمــة )دولار أمریكــي/دینــار ج

ولتبسیط وتسـهیل التحلیـل القیاسـي فقـد تـم حسـاب معـدل النمـو لكـل مـن رصـید .المتغیرین بالدولار الأمریكي
ازن التجــاري ورصــید حركــة رؤوس الأمــوال بالإضــافة طبعــا إلــى الإنفــاق الحكــ ومي وعــرض النقــد وذلــك المیــ

ازن التجـاري ورصـید حركـة رؤوس الأمـوال فیهمـا قـیم  بدلا من الصیغة اللوغاریتمیة كون كـل مـن رصـید المیـ
.سالبة

در البیاناتامص:المطلب الثاني

ارسة كما یلي :كانت مصادر البیانات الرئیسیة في هذه الد
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ازن التجـاري، رصـید حركـة رؤوس الأمـوال، إجمـالي الإنفـاق :بیانات القـیم الاسـمیة لكـل مـن رصـید المیـ
ــــى الــــرقم القیاســــي لتكــــالیف المعیشــــة ومتوســــط ســــعر الصــــرف  الحكــــومي وعــــرض النقــــد بالإضــــافة إل

ازئر تـــم الحصـــول علیهـــا مـــن البیانـــات 2013إلـــى غایـــة 1992الترجیحـــي مـــن ســـنة  والخاصـــة بـــالج
.لكل دول العالم حسب المؤشر الاقتصادي، وهي متاحة علـى الموقـع العنكبـوتي للبنـك الـدوليالسنویة

ازئــر والــدیوان الـــوطني 2014أمــا فیمــا یخــص بیانــات  فكانــت مــن التقـــاریر الســنویة لكــل مــن بنــك الج
ازرة المالیــــة لســــنة  للإحصـــائیات وهــــي متاحــــة فــــي الموقـــع الرســــمي لهمــــا، كمــــا تـــم الاســــتعانة بتقریــــر و

2014.
معدلات النمو لكل متغیر تم احتسابها من قبل الباحثة.

نموذج الدراسة:المبحث الثاني
ارسة تطبیق نموذج  :للأسباب التالیةSVARسیتم في هذه الد

هـــــو نمــــــوذج لمعـــــادلات آنیــــــة یـــــتم تمییـــــزه باســــــتخدام قیـــــود مشــــــتقة مـــــن النظریــــــة SVARإن نمـــــوذج .أ
.الذي لا یتقید بالنظریة الاقتصادیةVARعلى عكس نموذج 1الاقتصادیة

یــــــــتم قیـــــــاس الآثــــــــار طویلــــــــة الأجــــــــل لصـــــــدمات السیاســــــــة المالیــــــــة والنقدیــــــــة SVARفـــــــي نمــــــــوذج .ب
ـــــة الأجـــــل ـــــة طویل ـــــدیر معـــــاملات الانحـــــدار الهیكلی ـــــب 2المباشـــــرة بواســـــطة تق ارت بترتی ـــــ ، ویهـــــتم المتغی

ارعـــــاة هــــذا الترتیــــب آخـــــذین بعــــین الا ارت المســــتخدمة حیـــــث یجــــب م ارت فـــــي المتغیــــ عتبـــــار أن التغیــــ
ـــــــب  ارت ذات الترتی ـــــــ ـــــــي المتغی ـــــــة ف ازمن ارت مت ـــــــى ســـــــوف تســـــــبب تغیـــــــ ـــــــب الأعل ارت ذات الترتی المتغیـــــــ
ارت ذات الترتیـــــــــب  ارت ذات الترتیـــــــــب الأدنـــــــــى ســــــــوف تتـــــــــأثر فــــــــي المتغیـــــــــ الأدنــــــــى، بینمـــــــــا المتغیــــــــ

.3الأعلى ولكن بعد فترة إبطاء زمنیة

SVARإطار نموذج :المطلب الأول

ارسة تطبیق نموذج  :للأسباب التالیةSVARسیتم في هذه الد

1_ REYES PEÑA, José Daniel. (2003). The cost of disinflation in Colombia- A sacrifice Ratio Approach-, 
Archivos  de Economia, Departamento Nacional de Planeación, No.243,p 17.
2 _ Keating, John.W. (2000), Macroeconomic Modeling with Asymmetric Vector Autoregressions, Journal of 
Macroeconomics, Vol. 22, No(1), p 12.
3 _ Arin, K. P., &  Koray, F. (2006), Are some Taxes Different Than Others? An Empirical Investigation of the 
Effects of Tax Policy in Canada, Empirical economic, vol. 31, issue 1, p 09.
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هـــــو نمــــــوذج لمعـــــادلات آنیــــــة یـــــتم تمییـــــزه باســــــتخدام قیـــــود مشــــــتقة مـــــن النظریــــــة SVARإن نمـــــوذج .أ
.الذي لا یتقید بالنظریة الاقتصادیةVARعلى عكس نموذج 1الاقتصادیة

یــــــــتم قیــــــــاس الآثــــــــار طویلـــــــة الأجــــــــل لصــــــــدمات السیاســــــــة المالیــــــــة والنقدیــــــــة SVARفـــــــي نمــــــــوذج .ب
ـــــــة الأجـــــــل ـــــــة طویل ـــــــدیر معـــــــاملات الانحـــــــدار الهیكلی ارت بترتیـــــــب 2المباشـــــــرة بواســـــــطة تق ـــــــ ، ویهـــــــتم المتغی

ارت فــــــي  ــــــب آخــــــذین بعــــــین الاعتبــــــار أن التغیــــــ ارعــــــاة هــــــذا الترتی ارت المســــــتخدمة حیــــــث یجــــــب م ــــــ المتغی
ـــــى ـــــب الأعل ارت ذات الترتی ـــــ ـــــى، المتغی ـــــب الأدن ارت ذات الترتی ـــــ ـــــة فـــــي المتغی ازمن ارت مت ـــــ ســـــوف تســـــبب تغی

ارت ذات الترتیــــــب الأعلـــــى ولكـــــن بعــــــد  ارت ذات الترتیــــــب الأدنـــــى ســـــوف تتــــــأثر فـــــي المتغیـــــ بینمـــــا المتغیـــــ
.3فترة إبطاء زمنیة

:SVARكیفیة تقدیر نموذج .أولا

المختــزل لنمــوذج الانحــدار الــذاتي لفــي تقــدیر الشــكSVARلتقــدیر نمــوذج تتمثــل الخطــوة الأولــى
VARمن الآن فصاعدا سـوف یـتم اسـتخدام (Vector Autoregressive (VAR) Modelذو المتجه

ارت یـتم مـن VARونموذج .كما سبق ذكره)للإشارة إلي هذا النموذج هو عبارة عن نـموذج متـــعدد المتغیـ
ارت خلالــه تفســـیر القــیم الجاریــة لكــل متغیــر داخلــي بواســ ــــطة القــیم الــــماضیة لكــــل مــن هــذا المتغیــر، والمتغیــ

.4لهـذا النـموذجىالأخ ر

ارت مـــاVARوذجـــــــ، یُفتـــرض أن نمSVARولبیــان كیفیـــة تقــدیر نمـــوذج  یتكـــون مــن أربعـــة متغیـــ
ومــن ثـم یمكــن كتابــة صـیغة الشــكل المختــزل لنمــوذج .[I(1)]ســاكنة فــي الفـروق الأولــي لقیمهــا )معـادلات(

VARعلى النحو التالي:

)1(............
1 1 2 2

1

.....

;

t tt t k t k
k

ti t i
i

X A X A X A X U

A X U

  




        

  

1_ REYES PEÑA, José Daniel. (2003). The cost of disinflation in Colombia- A sacrifice Ratio Approach-, 
Archivos  de Economia, Departamento Nacional de Planeación, No.243,p 17.
2 _ Keating, John.W. (2000), Macroeconomic Modeling with Asymmetric Vector Autoregressions, Journal of 
Macroeconomics, Vol. 22, No(1), p 12.
3 _ Arin, K. P., &  Koray, F. (2006), Are some Taxes Different Than Others? An Empirical Investigation of the 
Effects of Tax Policy in Canada, Empirical economic, vol. 31, issue 1, p 09.
4 _ Jacobs, J. and van der Horst (1996), “Var-ing the Economy of the Netherlands”, CCSO Series, No 24”,

www.eco.rug.nl/ccso/CCSOseries/ccso24.pdf; p02.

www.eco.rug.nl/ccso/CCSOseries/ccso24.pdf
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( )
( ) 0, 0
1,2,........,
1,2,........,

t t u

t t s

E U U
E U U s
t m
i k



 

  





:حیث أن
n=ارت النموذج .عدد متغی
t=الفترة الزمنیة الجاریة.

m= ارسة ارت الزمنیة للد ).عدد المشاهدات المستخدمة في التقدیر(عدد الفت
= التغیر(معامل الفروق الأولي.(
X=1متجه عمودي) ×n(ارت الداخلیةیحتوي .على المتغی
U=1متجه عمودي) ×n( على بواقي أو حـدود الخطأ العشــوائي للشكــل المختـزل لنمـوذج یحتويVAR

، والتـــي یفتـــرض عـــدم ارتبـــاط قیمــــها، وأنهـــا تتبـــع توزیعــــاً معتـــدلاُ وســـطه )صـــدمات صـــیغة الشـــكل المختـــزل(
)تبـاین–تغـایرةالحسـابي یســــاوي صـفر ومصـفوف u Variance – Covariance Matrix)n)×(n

:ویمكن بیان هذه المصفوفة كما یلي.غیر قطریة

2
1 12 13 14

2
21 2 23 24

2
(4 4) 31 32 3 34

2
41 42 43 4

u

   

   

   

   


 
 
   
 
  



ــویــتم حس).العمــودjالصــف، i(إلــي التغــایر ijإلــي التبــاین، بینمــا تشــیر2وتشـیر ijابــ

:1كما یلي

1
(1/ )

m

ij it jt
t

m U U


 

1_ McCoy, D. (1997), “How useful is Structural VAR Analysis for Irish Economics?”,
www.centralbank.ie/data/TechPaperFiles/2RT97.pdf; p04.

www.centralbank.ie/data/TechPaperFiles/2RT97.pdf
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اًر لأن سـوف تكـون )VAR)tUغیر قطریة، فأن صدمات صیغة الشكل المختـزل لنمـوذج uونظ
ازمن  .Contemporaneousمرتبطة بعضها بالبعض الآخر بشكل مت

A= مصفوفةn) ×n( تحتوي على معاملات الانحدار لمعادلة الشكل المختزل لنموذجVAR.
k=وهـــي الفتـــرة التـــي تضـــمن عـــدم وجـــود ارتبـــاط بـــین بـــواقي أو حـــدود الأخطـــاء .فتـــرة الإبطـــاء المثلـــي

).VAR)tUالعشوائیة لنموذج 

:على النحو التالي(1)ویمكن إعادة كتابة المعادلة رقم 
)2(...............( ) t tUL X  

ــــال.معامــــل فتــــرة الإبطــــاءإلــــىLوتشــــیر ــــى ســــبیل المث 1t:فعل tXLX ،2
1 2t t tL X LX X  ،

k
t t kL X X .

VARفي تحویل صـیغة الشـكل المختـزل لنمـوذج SVARوتتحدد الخطوة الثانیة لتطبیق نموذج 

:صیغة المتوسط المتحرك لنفس النموذج، التي تأخذ الشكل التاليإلى

)3(..............1 1 2 2
0

..... ( )t t s tt t
s

X U BU B U B L U


 


       

:حیث أن

)4(.......................0
2 1

1 2B(0) .... ( ) ;

B( ) s
s

s
B L

B L B L L

L



     



(0) n  

.الأفق الزمني للتنبؤإلىsإلي مصفوفة الوحدة، بینما تشیرnحیث تشیر

ارض أن ارســات فــي هــذا المجــال مــن أجــل ســهولة العــرض، فقــد تــم افتــ 1Lوٕاتباعــا للعدیــد مــن الد 

ارسـات التالیـة(  ,.Wehinger, 1999; Funke, 2000; van Aarle et al):انظر على سـبیل المثـال الد

2001; Bjornland, 2002; Goyal and Pujari, 2004). ومن ثم فإن رقـم الواحـد الصـحیح المكتـوب
وبالتـالي فـإن هـذه المصـفوفة یطلـق .بین قوسین الموجود على یمین أي مصفوفة یعني الآثار طویلـة الأجـل

مضـــاعفات (طویلـــة الأجــــل روترتیبـــاً علـــى ذلــك فـــإن مصـــفوفة الآثــا.علیهــا مصـــفوفة الآثـــار طویلــة الأجـــل
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تكـون كمـا VARلصـدمات صـیغة الشـكل المختـزل لنمـوذج )Long–Run Multipliersالأجـل الطویـل 
:یلي

)5(................................1 2 ............(1) 1 B BB     

فتتمثــــل فــــي تحدیــــد هــــذا النمــــوذج باســــتخدام صــــیغة SVARأمــــا الخطــــوة النهائیــــة لتطبیــــق نمــــوذج 
:المتوسط المتحرك له كما یلي

)6(...............1 1 2 2
0

C(0) ..... C( ) ,t t t t t s t
s
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( )
( ) 0, 0s

t t e

t t s

E e e
E e e 

 

   


:حیث أن

)7(....................2
1 2

0
C(0) ......C( ) s

s
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یحتـوي علـى بـواقي أو حـدود الخطـأ العشـوائي لصـیغة المتوسـط )n× (1إلـي متجـه عمـوديeوتشیر
، والتـــي یفتــرض عــدم ارتبـــاط قیمهــا تسلســـلیاً، وأنهــا تتـــوزع )الصـــدمات الهیكلیــة(SVARالمتحــرك لنمــوذج 

حیــث تحتــوي [.وتبــاین قطریــة)n× (nعمــودي)e(طبیعیــاً بوســط حســابي مســاو للصــفر ومصــفوفة تغــایر
ومـــن ثـــم فـــأن هـــذه البـــواقي تكـــون غیـــر .)]te(عناصـــر قطرهـــا الرئیســـي علـــى تباینـــات البـــواقي المـــذكورة  

ازمن :ویمكن بیان هذه المصفوفة كما یلي.مرتبطة بعضها بالبعض الآخر بشكل مت

2
1

2
2

2
(4 4) 3

2
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0   0   0
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e










 
 
  
 
 
 



normalizedوقـــد تـــم تعییـــر e بحیـــث كـــل عنصـــر مـــن عناصـــر قطرهـــا الرئیســـي یســـاوي الواحـــد
e:ومن ثم فإن.الصحیح n .
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ارت الداخلیـة )n) ×nمصـفوفةإلـىC(0)كمـا تشـیر تحتـوي علـى معـاملات الانحـدار الهیكلیـة للمتغیـ
ویطلــــق علیهــــا مصـــــفوفة الآثــــار قصــــیرة الآجــــل للصـــــدمات الهیكلیــــة أو مصــــفوفة المضـــــاعفات .للنمــــوذج

– Shortأو Impact Multipliersمضـاعفات الأجــل القصـیر أوالدینامیكیـة  Run Multipliers

ارت .للصــدمات الهیكلیــة ازمنــة بــین هــذه المتغیــ العلاقــات بــین (حیــث تلخــص هــذه المصــفوفة العلاقــات المت
ارت فــي نفــس الفتــرة الزمنیــة –Nonوالمصــفوفة المــذكورة هــي عبــارة عــن مصــفوفة غیــر وحیــدة ).المتغیــ

Singularویمكـن بیـان .تم تعییرها لیكون كل عنصر من عناصر قطرها الرئیسـي مسـاو للواحـد الصـحیح
:هذه المصفوفة على النحو التالي

12 13 14

21 23 24

(4 4) 31 32 34

41 42 43

1            (0)   (0)   (0)
(0)    1           (0)   (0)

C(0)
(0)    (0)   1           (0)
(0)    (0)   (0)          1

c c c
c c c
c c c
c c c



 
 
  
  
 

ارت المتضـمنة فـي المتجـهC(0)حیـث تمثـل علـىteالآثـار قصـیرة الأجـل للصـدمات الهیكلیـة للمتغیـ

tX.
)Cبینمـــا تشـــیر )Lإلـــي مصـــفوفةn) ×n( ارت تحتـــوي علـــى معـــاملات الانحـــدار الهیكلیـــة للمتغیــــ

ویطلــق علیهــا مصــفوفة الآثــار طویلــة الأجــل للصــدمات الهیكلیــة أو مصــفوفة مضــاعفات .الداخلیــة المبطــأة
ن هـــــذهحیــــث تلخــــص هــــذه المصــــفوفة العلاقــــات طویلــــة الأجــــل بــــی.الأجــــل الطویــــل للصــــدمات الهیكلیــــة

ارت ارض أن .المتغی 1Lوبافت فإن هذه المصفوفة المذكورة تأخذ الشكل التالي ،:

11 12 13 14

21 22 23 24

(4 4) 31 32 33 34

41 42 43 44

(1)    (1)   (1)   (1)
(1)    (1)   (1)   (1)

C(1)
(1)    (1)   (1)   (1)
(1)    (1)   (1)   (1)

c c c c
c c c c
c c c c
c c c c



 
 
  
  
 

ارت المتضــمنة فــي المتجــه C(1)حیــث تمثــل .tXعلــىteالآثــار طویلــة الأجــل للصــدمات الهیكلیــة للمتغیــ
:كما یليC(1)ویتم حساب
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)8(.................1 2
0

C(0) .....C(1) s
s

C C C C





    

:یمكن الحصول على المعادلة التالیة)6(و)4(و)3(وباستخدام المعادلات أرقام
)9(.................1B( ) C( )t tL L eU 

:حیث أن
)10(.................1B( ) C( ) C(0)L L 

:تصبح كما یلي)7(ومن ثم فإن المعادلة رقم 
)11(......................C(0)t tU e

:وبالتالي فإن
)12(...................C(0) C(0)u e   

اًر لأن eونظ n  تصبح كما یلي)10(، فإن المعادلة رقم:
)13(....................C(0)C(0) u  

:عند القیم طویلة الأجل لكل منهما ینتج ما یلي)3(بالمعادلة رقم )6(وبمساواة المعادلة رقم 
)14(..................................C(1) =B(1)t te U

:في المعادلة السابقة یتم الحصول على ما یلي)11(من المعادلة رقم tUوبالتعویض بما یساوي
)15(.................C(1)=B(1)C(0)

:فإن)11(وباستخدام المعادلة رقم
)16(...................C(1)C(1) =B(1) B(1)u 

B(1)حیـث تشـیر B(1)u مكـون إلـىCholeskiأسـفل المثلثـي إلـىLower Triangular Choleski 

Decomposition)H.(
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اًر لأن المصــفوفة أســفل، فــأن تصــبح مثلثیــة إلــى–كمــا سیتضــح فیمــا بعــد –بعــد تمییزهــا C(1)ونظــ
H[C(1)حسابها هو عبارة عن ناتج تقدیر H]. تصبح كما یلي)13(وبالتالي فإن المعادلة رقم:

)17(.................B(1)C(0)=H

:ومن ثم یمكن تقدیر المصفوفة باستخدام المعادلة التالیة
)18(................1C(0) B(1) H

Identificationیســـتلزم القیـــام بـــالتمییزC(1)ةأو المصـــفوفC(0)لاحـــظ أن تقـــدیر ســـواء المصـــفوفة

.وهو ما سوف یتم إیضاحه

SVARكیفیة تمییز نموذج .ثانیا

أقـل أو )12(أن یكـون عـدد معـاملات الجانـب الأیمـن للمعادلـة رقـم SVARیتطلب تمییز نمـوذج 
وحیــــث أن الجانــــب الأیمــــن للمعادلـــة یحتــــوي علــــى عــــدد .uیســـاوي عــــدد المعــــاملات المقــــدرة للمصـــفوفة

2nمعاملات تساوي nفي حین أن المصـفوفة ،u2تحتـوي علـى عـدد معـاملات تسـاوي( ) / 2n n فـإن ،
)2عـدد القیــود المطلوبــة لتمییــز النمـوذج تســاوي ) / 2n n. وبواســطة تعییــر كـل عنصــر مــن عناصــر القطــر

][لیكــــون مســـاویاً للواحـــد الصــــحیحeالرئیســـي للمصـــفوفة e n  كمـــا ســـبق ذكــــره، فـــإن عـــدد معــــاملات
ولهــــذا فــــإن عــــدد القیــــود المطلوبــــة لتمییــــز نمــــوذج .2nســــوف یســــاوي)11(الجانــــب الأیمــــن للمعادلــــة رقــــم 

SVAR2باســتخدام طریقــة القیــود قصــیرة الأجــل یســاوي علــى الأقــل 2 2( 1) / 2 ( 1) / 2n nn     وحیــث
4nأن  فإن القیود المطلوبة لتمییز ،C(0) 62یكون مساویاً على الأقل 4) / 2][(4 .

ارسـات–SVARوهناك عدة طرق لتمییز نموذج  طریقـة :منهـا–تم استخدامها في العدیـد مـن الد
، (Sims, 1986; Bernanke, 1986; Blanchard and Watson, 1986)القیـود قصـیر الأجـل 

 ; Shapiro and Watson, 1988; Blanchard and Quah, 1989):ٍوطریقـة القیـود طویلـة الأجـل

Ahmed et al.,1993 ; Funke, 2000) ــالمــزج بــین القیــود قصــیرة الأج، وطریقــة المــزج ــ ل والقیــود ـ
.(King et al., 19991 ; Galí, 1992 ; Kugler, 2000)طویلة الأجل
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كتابة النموذج العام للدراسة:المطلب الثاني

:1المعادلة التالیةیمكن كتابة النموذج العام للدراسة على شكل 

A��= ��∗���� +...+ ��∗���� + β��

:حیث
ارت الداخلیة[�� ,�� ,���] =�� معدل نمو إجمالي الإنفاق ��:المتمثلة فيهو متجه المتغی

ازن ���	، معدل نمو عرض النقد��،الحكومي ازن المدفوعات مرة یمثل بمتغیر معدل نمو رصید المی می
ارسة،���التجاري  ومرة أخرى بمتغیر معدل نمو رصید حركة رؤوس وهذا هو النموذج الأول في الد
ارسة���الأموال  ارء عدة تجارب قد تم أخذ هذا الترتیب ، كما  ووهذا هو النموذج الثاني في الد بعد إج

ارتمبدئیة شملت  ارت لا تختلف .بدائل مختلفة لترتیب هذه المتغی حیث كان نتائج الترتیب المختار للمتغی
اًر عن نتائج باقي الترتیبات المختلفة الأخرى .كثی

.الأخطاء الهیكلیة:��

.i=1,….p/مصفوفة المعاملات الهیكلیة:∗��

Β:مصفوفة معاملات الأخطاء الھیكلیة.

بتقــــــــدیر الشــــــــكل المختــــــــزل لنمــــــــوذج )SVAR(فــــــــي تقــــــــدیر نمــــــــوذج تتمثــــــــل الخطــــــــوة الأولــــــــى
ارت ومــــــن )VAR(، ویفتــــــرض أن نمــــــوذج )VAR(الانحــــــدار الــــــذاتي المتجــــــه  یتكــــــون مــــــن ثــــــلاث متغیــــــ

:على النحو التالي)VAR(ثم یمكن كتابة صیغة معادلة نموذج 

t

m

i
itit UXAX 




1

:حیث أن
ارت الداخلیة [�� ,�� ,���] =�� ارت مستقلةبحیثهو متجه المتغی .تكون المتغی

1 _ Pfaff, Bernhard. (2008), VAR, SVAR and SVEC Models: Implementation Within R Package vars, 
Journal of Statistical Software, Vol. 27, Issue 4, p 02.
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��=[��	��, 	��			
� , ��			� هــــــــــو متجــــــــــه یحتــــــــــوي علــــــــــى بــــــــــواقي أو حــــــــــدود الخطــــــــــأ العشــــــــــوائي للشــــــــــكل [�

، والتـــــــي یفتـــــــرض عـــــــدم وجـــــــود ارتبـــــــاط )صـــــــدمات صـــــــیغة الشـــــــكل المختـــــــزل(VARالمختــــــزل لنمـــــــوذج 
.بین قیمها

m: ـــــــي یمكـــــــن تحدیـــــــدها باســـــــتخدام معیـــــــار ـــــــي النمـــــــوذج الت ـــــــي ف ارت التبـــــــاطؤ الزمن ـــــــ Akaikeعـــــــدد فت

)AIC( ، وهـــــــي الفتـــــــرة التـــــــي تضـــــــمن عـــــــدم وجـــــــود ارتبـــــــاط بـــــــین بـــــــواقي أو حـــــــدود الأخطـــــــاء العشـــــــوائیة
).��(VARلنموذج 

t:الفترة الزمنیة الجاریة.
A:مصفوفةn) ×n( تحتوي على معاملات الانحدار لمعادلة الشكل المختزل لنموذجVAR.
n:ارت في النموذج .عدد المتغی

التــــــــي تحقــــــــق Pمــــــــن أجــــــــل تحدیــــــــد الصــــــــدمات الهیكلیــــــــة یجــــــــب تشــــــــكیل مصــــــــفوفة الانتقــــــــال  و
ویمكـــــن تحدیـــــد معـــــاملات مصـــــفوفة الانتقـــــال عـــــن طریـــــق ثلاثـــــة أنـــــواع مـــــن .��.P=��:العلاقـــــة التالیـــــة

:القیود
ـــــــــاط الصـــــــــدمات )Orthogonalization(قیـــــــــود الاســـــــــتقلالیة الإحصـــــــــائیة .1 ـــــــــرجم عـــــــــدم ارتب ـــــــــي تت الت

.n(n-1)/2الهیكلیة وعددها 

وهـــــــــي تتعلـــــــــق فـــــــــي nالتـــــــــي عـــــــــددها )Normalization(قیـــــــــود التســـــــــویة أو التوحیـــــــــد أو التطبیـــــــــع .2
هـــــــــي مصــــــــــفوفة Ωحیـــــــــث أنP.P'=Ω:المصـــــــــفوفة التالیـــــــــة)Diagonal(أغلـــــــــب الأحیـــــــــان بقطـــــــــر 

.التباین المشترك للبواقي العشوائیة
. n(n-1)/2وعددهاكیات الاقتصادیةالقیود الاقتصادیة التي تترجم السل و.3

، شــــــــــــكوري )Perotti)2005ومـــــــــــن أجـــــــــــل تحدیـــــــــــد معـــــــــــاملات مصـــــــــــفوفة الانتقـــــــــــال اعتمـــــــــــد 
:على الطریقة التالیة)2010(وآخرون 

.P =���B:حیث أن��.A��= B:على النحو التالي��			��.P=كتابة المساواة:أولا

بالاعتمــــــاد علــــــى بعــــــض الــــــدلالات BوAتثبیــــــت بعــــــض العناصــــــر غیــــــر القطریــــــة للمصــــــفوفتین :ثانیــــــا
أي أن هــــــذا(الاقتصــــــادیة، كــــــأن نفتــــــرض بــــــأن أحــــــد البــــــواقي لا یــــــؤثر فــــــي الآخــــــر خــــــلال نفــــــس الســــــنة 

ارض وجــــــود تــــــأثیر وهنــــــا یجــــــب قیــــــاس هــــــذا التــــــأثیر لأجــــــل )0العنصـــــر ســــــیأخذ قیمــــــة  ، أو العكــــــس بــــــافت
).قیود اقتصادیة(��αإعطاء قیمة للعنصر
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التحلیل القیاسي ونتائج الاختبارات الأولیة :المبحث الثالث
ــــــدرج تحــــــت النمــــــوذج المعتمــــــد وكــــــذا  ارت التــــــي تن ــــــف الاختبــــــا ســــــنتناول فــــــي هــــــذا المبحــــــث مختل

.ومناقشتها للخروج بنتائج وتوصیاتالنتائج المتوصل إلیها، 

الاختبارات الأولیة:المطلب الأول
ارریة بیانـــــــات النمـــــــوذج، اختبـــــــار جـــــــذر الوحـــــــدة  ارت الأولیـــــــة مـــــــن اختبـــــــار اســـــــتق تتكـــــــون الاختبـــــــا
ـــــى اختبـــــار جرینجـــــر للســـــببیة فیمـــــا یلـــــي  ـــــار جوهانســـــن للتكامـــــل المشـــــترك بالإضـــــافة إل ارریة، اختب للاســـــتق

ارز نتائج كل اختبار .عرض للجانب النظري لكل اختبار مع إب

(Test of the Model Stability)بیانات النموذجةاختبار استقراری.أولا

Structural)مــــن الضــــروري التأكــــد مــــن عــــدم وجــــود تغیــــر هیكلــــي Change) فــــي بیانــــات
ارریة هنـــــــا عـــــــدم  ارریة، حیـــــــث یقصـــــــد بالاســـــــتق ارء اختبـــــــار الاســـــــتق النمـــــــوذج، وذلـــــــك بالاعتمـــــــاد علـــــــى إجـــــــ
ــــــار   ــــــي البیانــــــات مــــــع مــــــرور الــــــزمن وفــــــي هــــــذا المجــــــال ســــــیتم الاســــــتعانة باختب ازت مفاجئــــــة ف وجــــــود قفــــــ

CUSUM test(Cumulative Sum Test)مـــــن طـــــرف كـــــل مـــــنالمقتـــــرح(Brown, 

Durbin and Evans)9(والشكل )8(الذي نتائجه موضحة في الشكل1975عام.(

ارریة للبیانات المستخدمة في النموذج عند مستوى معنویة :ةـــــة العدمیــالفرضی %.5وجود استق
ــــــة :الفرضــــــیة البدیلــــــة ــــــات المســــــتخدمة فــــــي النمــــــوذج عنــــــد مســــــتوى معنوی ارریة للبیان عــــــدم وجــــــود اســــــتق

5.%
:استقراریة بیانات النموذج بین رصید المیزان التجاري وٕاجمالي الإنفاق الحكومي وعرض النقداختبار .أ

ارء اختبـــار  ارریة)CUSUM(بعـــد إجـــ ، )18(كمـــا هـــو موضـــح بالشـــكل ��وGو��بـــین للاســـتق
ومنـه قبـول الفرضـیة العدمیـة، %5تبین أن منحنى الأخطاء یقع داخل الحدود الحرجة عنـد مسـتوى معنویـة 

ارســة  ارت جزئیــة، وبالتــالي یمكــن التعامــل )2014-1992(وعلیــه فإنــه لا یوجــد حاجــة لتقســیم فتــرة الد إلــى فتــ
ارسة كفترة زمنیة واحدة .كامل فترة الد
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TestCUSUMنتائج اختبار):18(الشكل  Stability و��بینGو��

.E-VIEWSبالاعتماد على مخرجات برنامج من إعداد الباحثة:المصدر

نتائج اختبار استقراریة بیانات النمـوذج بـین كـل مـن رصـید حركـة رؤوس الأمـوال وٕاجمـالي الإنفـاق .ب
:الحكومي وعرض النقد

ارء اختبار وعند ارریةاإج منحنى ، تبیّن أن)19(كما هو موضح بالشكل ��وGوBKبین لاستق
، وعلیه فإنّه لا ومنه قبول الفرضیة العدمیة%5الأخطاء یقع داخل الحدود الحرجة عند مستوى معنویة 

ارسةیوجد حاجة لتقسیم فترة  ارت جزئیة الد ارسة كفترة زمنیة واحدة وإلى فت .یمكن التعامل مع كامل فترة الد

TestCUSUMنتائج اختبار):19(الشكل  Stability بینBKوGو��

.E-VIEWSبالإعتماد على مخرجات برنامج من إعداد الباحثة:المصدر

):Unit Root Test(ستقراریة للاجذر الوحدةاختبار:ثانیا
ـــــــة مســـــــتقرة أو ســـــــاكنة یفتـــــــرض هـــــــذا ـــــــار أن تكـــــــون السلاســـــــل الزمنی مـــــــع )Stationary(الاختب

ارر  :تتحدد ببعض الخصائص الإحصائیة مثلمرور الزمن، وصفة السكون أو الاستق
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.E)��=(�μ:هي قیمة ثابتة، أي أن)��(القیمة المتوقعة للسلسلة الزمنیة .1
.��(E)=��(Var	�μ-(²=��²:هو قیمة ثابتة، أي أن)��(تباین السلسلة الزمنیة .2

:یعتمد على فرق الزمن أي أنالتباین المشترك للسلسلة الزمنیة بین فترة زمنیة وأخرى .3
])-μ�����)(=E[(��-μ���.

ارت وفـــــــي حالــــــــة غیـــــــاب الا ارریة فـــــــإن الانحــــــــدار الـــــــذي یــــــــتم الحصـــــــول علیــــــــه بـــــــین متغیــــــــ ســــــــتق
ـــــا  ازئف ـــــا  ـــــة یكـــــون غالب ـــــى قیمـــــة عالیـــــة )Spurious(السلاســـــل الزمنی ـــــة الحصـــــول عل ـــــالرغم مـــــن احتمالی ب

ــــــد  ــــــا مــــــا یوجــــــد بهــــــا عامــــــل الاتجــــــاه ویرجــــــع هــــــذا ).�R(لمعامــــــل التحدی ــــــات الزمنیــــــة غالب ــــــى أن البیان إل
)Trend( ارت إمـــــا فـــــي نفـــــس الاتجـــــاه أو فــــــي الـــــذي یعكـــــس ظـــــروف معینـــــة تـــــؤثر علـــــى جمیـــــع المتغیـــــ

ارر للتعبیــــــر عــــــن درجــــــة تكامــــــل السلســــــلة الزمنیــــــة وذلــــــك .اتجاهــــــات متعاكســــــة ویســــــتخدم مفهــــــوم الاســــــتق
السلســــلة الزمنیــــة تحتــــوي جــــذر وحــــدة واحــــد، فــــإن  هــــذه بتقــــدیر مــــا تحتویــــه مــــن جــــدر وحــــدة، فــــإذا كانــــت

اروح درجــــــــة تكامــــــــل I(1)السلســـــــلة تعتبــــــــر متكاملــــــــة مــــــــن الدرجـــــــة الأولــــــــى، ویرمــــــــز لهــــــــا بـــــــالرمز  ، وتتــــــــ
ـــــة بـــــین الصـــــفر  ارت الاقتصـــــادیة فـــــإن )n(و)0(السلاســـــل الزمنی ـــــة للمتغیـــــ ، وعـــــادة فـــــي السلاســـــل الزمنی

ــــین، ممــــا یعنــــي أن ا)n(الــــرقم ــــم معرفــــة درجــــة لا یتجــــاوز اثن ــــة مــــع مــــرور الــــزمن، ومــــن ث لسلســــلة الزمنی
ارء اختبـــار جـــذر الوحـــدة  وذلـــك لتجنـــب الوقـــوع فـــي )Unit Root Test(تكاملهـــا، یتطلـــب الأمـــر إجـــ

ـــــــة المســـــــتقرة فـــــــي مســـــــتواها تكـــــــون متكاملـــــــة مـــــــن  ازئـــــــف، حیـــــــث أن السلســـــــلة الزمنی مشـــــــكلة الانحـــــــدار ال
، وٕاذا كانــــت غیــــر مســــتقرة فــــإن ذلــــك یتطلــــب أخــــذ الفــــرق I(0)الدرجــــة صــــفر وعندئــــذ یرمــــز لهــــا بــــالرمز 

ــــــى تصــــــبح مســــــتقرة، وفــــــي هــــــذه الحالــــــة تصــــــبح درجــــــة تكاملهــــــا تســــــاوي الواحــــــد، ویرمــــــز لهــــــا  الأول حت
ـــــة مـــــن الدرجـــــة I(1)بـــــالرمز  ـــــالي تكـــــون السلســـــلة متكامل ـــــاني وبالت ـــــم تســـــتقر فیـــــتم أخـــــذ الفـــــرق الث ، فـــــإن ل

.I(2)1الثانیة ویرمز لها بالرمز 

ارت اختبـــــــار دیكـــــــيومــــــن أ ارریة أو ســـــــكون المتغیــــــ ارت اســـــــتخداما لاختبـــــــار اســــــتق -كثـــــــر الاختبــــــا
ــولر ــ ـــــة )Dickey-Fuller Test(فـ ـــــت السلســـــلة الزمنی ـــــار مـــــا إذا كان ـــــتم )��(، ولاختب مســـــتقرة أم لا، ی

ارض النموذج التالي :إفت

��= P ����+ ��

، τ = n(ρˆ-1):العلاقـــة التالیـــةفـــولر المحســـوبة حســـب -یـــتم إیجـــاد قیمـــة دیكـــيومـــن ثـــم
وبعــــــد ذلــــــك یـــــتم مقارنــــــة هــــــذه القیمـــــة مــــــع القیمــــــة الجدولیـــــة، فــــــإذا كانــــــت .عــــــدد المشـــــاهدات)n(حیـــــث 

1 _ Charenza, W. W., and Deadman, D. F. (1992), “New Direction in Econometric Practice”, Edward Elgar 
Publishing Limited, England.
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أكبـــــــر مـــــــن الجدولیـــــــة، فإنـــــــه یـــــــتم رفـــــــض الفرضـــــــیة العدمیـــــــة، )بالقیمـــــــة المطلقـــــــة(المحســـــــوبة )τ(قیمـــــــة 
السلســـــــلة الزمنیـــــــة تعتبـــــــر غیـــــــر وبـــــــذلك تعتبـــــــر السلســـــــلة الزمنیـــــــة مســـــــتقرة، أمـــــــا إذا كـــــــان العكـــــــس فـــــــإن

.1مستقرة

ارر السلاســـــــل الزمنیـــــــة وهـــــــي  بالإضــــــافة إلـــــــى وجـــــــود طـــــــرق أخــــــرى تســـــــتخدم فـــــــي اختبـــــــار اســــــتق
ارء –دیكـــــي اختبـــــار  ـــــإج ارســـــة ب ـــــاء فـــــي هـــــذه الد ـــــرون، وســـــیتم الاكتف ـــــار فیلیـــــبس بی فـــــولر الموســـــع ، واختب

.فولر الموسع–اختبار دیكي 

:)Augmented Dickey Fuller) (ADF(فولر الموسع   _اختبار دیكي
ارســـــة مســـــتقرة أم لا، یـــــتم  ارت محـــــل الد مـــــن أجـــــل تحدیـــــد مـــــا إذا كانـــــت السلاســـــل الزمنیـــــة للمتغیـــــ

ارء اختبار دیكي  .فولر الموسع–إج
فـــــولر المحســـــوبة بالقیمـــــة الجدولیـــــة المقابلـــــة لهـــــا، –فــــي هـــــذا الاختبـــــار یـــــتم مقارنـــــة قیمـــــة دیكـــــي 

ـــــة ارســـــة، وتعتبـــــر السلســـــلة الزمنی ـــــرة الد ارت مـــــن عـــــدمها خـــــلال فت ارریة المتغیـــــ ـــــد اســـــتق )��(وبالتـــــالي تحدی
ـــــت قیمـــــة  ـــــر مـــــن قیمـــــة دیكـــــي )بالقیمـــــة المطلقـــــة(فـــــولر المحســـــوبة –دیكـــــي مســـــتقرة إذا كان ــولر–أكب ــ فـ

ـــــــــة  ـــــــــة(الجدولی ـــــــــدها یـــــــــتم )Mackinnon(خرجة مـــــــــن جـــــــــدول مـــــــــاكینون والمســـــــــت)بالقیمـــــــــة المطلق ، وعن
ــــــة  ارر السلســــــلة الزمنی :	��(رفــــــض الفرضــــــیة الصــــــفریة القائلــــــة بعــــــدم اســــــتق � = ــــــول الفرضــــــیة )0 ، وقب

ـــــــة  :	��(البدیل � ≠ ارر السلســـــــلة الزمنیـــــــة فـــــــي المســـــــتوى، أمـــــــا إذا كـــــــان )0 والتـــــــي تشـــــــیر إلـــــــى اســـــــتق
.ةالعكس من ذلك فتكون السلسلة الزمنیة غیر مستق ر

فــــــولر البســــــیط هــــــو عــــــدم اهتمامــــــه وأخــــــذه بعــــــین –ولمــــــا كــــــان مــــــن أهــــــم عیــــــوب اختبــــــار دیكــــــي 
ـــــذاتي فـــــي حـــــد الخطـــــأ العشـــــوائي ، الأمـــــر الـــــذي یســـــتلزم اســـــتخدام  ـــــار لوجـــــود مشـــــكلة الارتبـــــاط ال الاعتب

فــــــــولر الســــــــابقة، فــــــــإذا كــــــــان الحــــــــد –فــــــــولر الموســــــــع وذلــــــــك لتفــــــــادي ســـــــلبیة دیكــــــــي –دیكــــــــي اختبـــــــار 
العشـــــــوائي یعـــــــاني مـــــــن هـــــــذه المشـــــــكلة فإنـــــــه یمكـــــــن اســـــــتخدام دیكـــــــي فـــــــولر الموســـــــع الـــــــذي یعـــــــد أكفـــــــأ 
ــــواقي عــــن طریــــق  ــــاط الــــذاتي فــــي الب ــــة لتصــــحیح مشــــكلة الإرتب ــــك فــــي محاول ارت جــــذر الوحــــدة، وذل اختبــــا

، وذلــــــك بتقــــــدیر معادلــــــة تضــــــمین دالــــــة الاختبــــــار عــــــددا معینــــــا مــــــن فروقــــــات المتغیــــــر التــــــابع المتبــــــاطئ
:الانحدار التالیة

∆��= α + B����+ ∑ ��	∆�����
��� + ��

1_ Dickey, D. A., & Fuller, A. W., (1979), Distribution of the Estimators for Autoregressive Time Series with a 
Unit Root, Journal of the American  Statistical Association, vol. 74.
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:حیث
.معامل الفرق:∆
ارسة في السنة :�� ارت الد ارد اختبارهاtتمثل السلاسل الزمنیة لمتغی .والم
K:ارت التباطؤ الزمني الكافیة لإلغاء الارتباط في حد الخطأ العشوائي .عدد فت
,0)~��:حد الخطأ العشوائي، حیث:�� ��).

ــــــار الفجــــــوة الزمنیــــــة  ــــــتم اختب ــــــي اختبــــــار Kوی ــــــر ف )ADF(أي عــــــدد الفجــــــوات المتباطئــــــة للمتغی
محاولـــــــة التــــــوفیر مـــــــا أمكـــــــن فـــــــي درجــــــات الحریـــــــة، وكـــــــذلك معالجـــــــة مشـــــــكلة :لتحقیــــــق غرضـــــــین همـــــــا

ارء هــــذا الاختبـــــار بعــــد.الارتبــــاط الـــــذاتي فــــي البـــــواقي ة صـــــیغ، إمــــا بوجـــــود المقطــــع فقـــــط، أو ویمكــــن إجـــــ
 Dickey and(1بإضـــــافة المقطـــــع وحـــــد الاتجـــــاه العـــــام، أو بـــــدون المقطـــــع وحـــــد الاتجـــــاه العـــــام

Fuller, 1981.(

:ستقراریةنتائج اختبار جذر الوحدة للا
ـــــق اختبـــــار دیكـــــي ـــــت النتـــــائج المتحصـــــل -لقـــــد تـــــم تطبی ارســـــة وكان ارت الد ـــــى متغیـــــ فـــــولر الموســـــع عل

).9(بالجدول رقم علیها موضحة 

فولر الموسع للإستقراریة-نتائج اختبار دیكي):9(الجدول 

المتغیر
المستوى

رارلقا
الفرق الأول

القرار
قیمة 

Durbin-
Watson

ارت التباطؤ  عدد فت
الزمني DFقیمة

المحسوبة
DFقیمة

الجدولیة
DFقیمة

المحسوبة
DFقیمة

الجدولیة
2.050---------------مستقرة5.03-3.78-

1.950---------------مستقرة3.86-3.01-

1.700مستقرة3.02-3.58-م.غ2.19-3.78-

1.900---- -----------مستقرة4.66-3.01-
.E-VIEWSبالاعتماد على مخرجات برنامج من إعداد الباحثة:درالمص

ازن التجاري:���:ملاحظات .معدل نمو رصید المی
.موالمعدل نمو رصید حركة رؤوس الأ:���
.معدل نمو اجمالي الإنفاق الحكومي الحقیقي:																	��

� .عرض النقد الحقیقيمعدل نمو :	��
.%5معنویة ىتعني غیر مستقرة عند مست و:م.غ

1_ Dickey, D. A., & Fuller, A. W., (1981), “Likelihood Ratio Statistic for Autoregressive a Unit Root”, 
Econometrica, Vol.49.
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ـــــائج كانـــــت علـــــى مســـــتوى القـــــاطع  ارء أرقـــــام ).Intercept(مـــــع العلـــــم أن النت ومـــــن خـــــلال اســـــتق
ازن التجـــــاري ومعـــــدل نمـــــو رصـــــید حركــــــة رؤوس الجـــــدول یتضـــــح أن  كـــــل مـــــن معـــــدل نمـــــو رصـــــید المیـــــ

معـــــدل ،  بینمـــــا I(0)مســـــتقر عنـــــد المســـــتوى الأمـــــوال بالإضـــــافة إلـــــى معـــــدل نمـــــو عـــــرض النقـــــد الحقیقـــــي 
، وتـــــــــم الحكـــــــــم علـــــــــى I(1)انمـــــــــو إجمـــــــــالي الإنفـــــــــاق الحكـــــــــومي مســـــــــتقر عنـــــــــد الفـــــــــرق الأول، أي أنهـــــــــ

ارت مــــــــن خــــــــلال  ــــــــ ارریة المتغی ــــــــة قیمــــــــة اســــــــتق مــــــــع القیمــــــــة )بالقیمــــــــة المطلقــــــــة(المحســــــــوبة )DF(مقارن
ارر، وتظهــــــر )بالقیمـــــة المطلقـــــة(الجدولیـــــة  انطلاقــــــا مـــــن الفرضـــــیة الصـــــفریة التــــــي تفتـــــرض عـــــدم الاســـــتق

نتـــــــائج هـــــــذا الاختبــــــــار بأنـــــــه مــــــــن الصـــــــعوبة التقـــــــدیر باســــــــتخدام طریقـــــــة المربعــــــــات الصـــــــغرى العادیــــــــة 
)OLS(ات، أي أن بعضــــــــها لاخــــــــتلاف درجــــــــة تكاملیـــــــــة المتغیـــــــ ـرI(0) والـــــــــبعض الآخــــــــرI(1)ــــك ــ ــ وذلـ

%.5عند مستوى معنویة 
)Co-integration Test(تكامل المشتركاختبار جوهانسن لل:الثاث

ارت، أن تكـــــــون السلاســـــــل الزمنیـــــــة لهـــــــذه  ارء اختبـــــــار التكامـــــــل المشـــــــترك متعـــــــدد المتغیـــــــ یســـــــتلزم إجـــــــ
ارت جمیعهـــــا متكاملــــــة مـــــن نفـــــس الرتبــــــة وغیـــــر  فعلـــــى ســـــبیل المثــــــال، ینبغـــــي أن تكــــــون .مســــــتقرةالمتغیـــــ

ارء اختبـــــار .ىكــــل سلســــلة مـــــن هــــذه السلاســـــل متكاملــــة مـــــن الدرجــــة الأولـــــ ولهــــذا، فـــــإن الهــــدف مـــــن إجــــ
ارســــة،  ارت المســــتخدمة فــــي الد ــــ ــــة التكامــــل المشــــترك لكــــل متغیــــر مــــن المتغی ــــد رتب جــــذر الوحــــدة هــــو تحدی

ــــك حتــــى یمكــــن تطبیــــق اختبــــار التكامــــل المشــــترك بــــین  ارتوذل ــــ ومــــن ثــــم، بعــــد معرفــــة هــــذه .هــــذه المتغی
ارت  ـــــة ، تتمثـــــل الخطـــــوة التالیـــــة فـــــي التأكـــــد مـــــن وجـــــود علاقـــــة توازنیـــــة طویلـــــة الأجـــــل بـــــین المتغیـــــ الرتب

ارت ارســـــــة بواســـــــطة اختبـــــــار التكامـــــــل المشـــــــترك متعـــــــدد المتغیـــــــ ار لعـــــــدم تحقـــــــق الشـــــــرط 1محــــــل الد ، ونظـــــــ
ارء هـــــــذا المطلـــــــوب أي أن السلاســـــــل الزمنیـــــــة لیســـــــت متكاملـــــــة مـــــــن نفـــــــس الدرجـــــــة فإنـــــــه لا یمكـــــــن إجـــــــ

.الاختبار

:)Selection of the lag-length(ار عدد فترات التباطؤ الزمني اختب:رابعا

ارســة تــم الاعتمــاد علــى لتحدیــد ارت التبــاطؤ الزمنــي فــي نمــوذج الد :همــامعیــارینالعــدد الأمثــل لفتــ
شــــوارتز معیــــار و،)Akaike information criterion) (AIC(2)AIC, 1973(أكایــــك معیــــر 

)Schwartz’s criterion) (SC(3 ،كـــوین -بالإضـــافة إلـــى معیـــار هانـــان)HQ( وكـــذلك معیـــار خطـــأ ،

1_ Johansen, Søren, (Nov 1991),  "Cointegration and Hypothesis Testing of Cointegration Vectors in Gaussian 
Vector Autoregressive Models", Econometrica, Vol.59, No.6 1551–1580.
2 _ Akaike, H. (1973), Information Theory on Extension of the Maximum Likelihood Principle, in: B. Petrov and 
F. Csake (eds.), Second International Symposium on Information Theory, Budapest: Akademiai Kiado (267-
281).
3 _ Schwartz, G. (1978), Estimating the Dimension of a Model,, Annals of Statistics, 6, 461-464.
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ارت، بالإضــافة )FPE(التنبــؤ النهــائي  ارت الفتــرة التــي تكــون فیهــا أقــل قــیم لهــذه المؤشــ ، وتختــار هــذه المؤشــ
ارت التبــاطؤ الزمنــي الــذي یختبــر )LR(إلــى معیــار الاختبــار المعــدل لنســبة الإمكــان  فرضــیة أن معلمــات فتــ

ارت إبطــاء زمنــي ویتوقــف )��(مجتمعــة غیــر مفســرة إحصــائیا باســتخدام توزیــع  انطلاقــا مــن أكبــر عــدد فتــ
:)11(و)10(حیث تظهر نتائج الاختبار كما في الجدول رقم .عند الفترة التي تكون معلماتها مفسرة

عدد فترات التباطؤ الزمني في النموذج الأول للدراسة ):10(الجدول
المعاییر

ارت  عدد فت
التباطؤ 

LRFEPAICSCHQ

16.533.0430.3230.9030.40
26.685.0130.7131.7530.86
37.796.9430.7432.2330.95
417.07*1.27*28.33*30.26*28.59*

.E-VIEWSبالاعتماد على مخرجات برنامج من إعداد الباحثة:المصدر

ارت التباطؤ الزمني التي اختارها المعیار(*): .تدل على عدد فت

عدد فترات التباطؤ الزمني في النموذج الثاني للدراسة ):11(الجدول
المعاییر

ارت  عدد فت
التباطؤ 

LRFEPAICSCHQ

18.442.64*32.4833.0832.57
235.603.1430.2531.2930.39
37.00*4.7830.3731.86*30.58
46.736.9030.02*31.9530.29*

.E-VIEWSبالاعتماد على مخرجات برنامج من إعداد الباحثة:المصدر

ارت التباطؤ الزمني التي اختارها المعیار(*): .تدل على عدد فت

فیمـا یخـص النمـوذج الأول ، 4تم البدء باستخدام فتـرة إبطـاء مسـاویة لعـددروعند تطبیق هذه المعایی
ارت تبــاطؤ زمنــي كمــا هــو موضــح فــي الجــدول  ، أمــا )10(أشــارت نتــائج هــذا الاختبــار إلــى اختیــار أربــع فتــ

ارت للتبـاطؤ ا ار لأن أغلب المعاییر اختارت ثـلاث فتـ لزمنـي كمـا هـو موضـح فیما یخص النموذج الثاني ونظ
ول وفتــرة إبطــاء الأبالنســبة للنمــوذج 4لكــن فــي حالــة اســتخدام فتــرة إبطــاء تســاوي ، )11(فــي الجــدول رقــم 

ارر هیكلـي لنمـوذج 3تساوي ، VARتبین وجود مشـكلة الارتبـاط التسلسـلي بـین البـواقي مـع وجـود عـدم اسـتق
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طبقـــا ســـنعتمد علـــى الفتـــرة الثانیـــة بالنســـبة للنمـــوذج الأول والفتـــرة الأولـــى بالنســـبة للنمـــوذج الثـــانيوبالتـــالي
.FPEلمعیار 

):Granger Causality Test(للسببیة جرینجر اختبار :خامسا

ارســــة، حیــــث یظهــــر اتجــــاه  ارت الد ــــین متغیــــ ــــد اتجــــاه الســــببیة ب ــــار مــــن أجــــل تحدی یســــتخدم هــــذا الاختب
إذا كــــــان أحـــــــادي، أو تبــــــادلي أي أن كـــــــلا المتغیــــــرین یـــــــؤثر فــــــي الآخـــــــر، وقــــــد لا یكـــــــون الســــــببیة فیمـــــــا 

ــــــة ســــــببیة بینهمــــــا ــــــاك علاق ــــــد اختبــــــار فیمــــــا إذا كــــــان المتغیــــــر ، 1هن ــــــإن الفرضــــــیة )y(یســــــبب )x(فعن ، ف
، وبالتـــــــالي )y(تســـــــبب )x(، ورفـــــــض هـــــــذه الفرضـــــــیة یعنـــــــي أن )y(لا تســـــــبب )x(أن"الصـــــــفریة تكـــــــون 

حســــــب المعــــــادلتین )Granger Causality Test(ج جرینجــــــر للســــــببیة ســــــیتم اســــــتخدام نمــــــوذ
:2التالیتین 

��= ��+ ∑ ���
��� ����+ ∑ ��	�

��� ����+ ��……..(1)

��= ��+ ∑ ���
��� ����+ ∑ ��	�

��� ����+ ��……..(2)

تتصــــــفان بــــــأن وســــــطهما الحســــــابي یســــــاوي الصــــــفر وأنهمــــــا ذات تبــــــاین ثابــــــت، كمــــــا ��، ��حیــــــث 
.تتصفان كذلك بإنعدام الإرتباط الذاتي

، فـــــي )y(إلـــــى المتغیـــــر )x(مـــــا إذا كانـــــت العلاقـــــة الســـــببیة تتجـــــه مـــــن المتغیـــــر )1(تحـــــدد المعادلـــــة 
ـــــر تســـــتخدم فـــــي تحدیـــــدها فیمـــــا إذا كانـــــت العلاقـــــة الســـــببیة)2(حـــــین أن المعادلـــــة  )y(تتجـــــه مـــــن المتغی

ـــــــــر  ـــــــــر ).x(إلـــــــــى المتغی ـــــــــر )x(إذا اتضـــــــــح أن المتغی ـــــــــض )y(یكـــــــــون مســـــــــببا للمتغی ـــــــــه یمكـــــــــن رف ، فإن
یســـبب)y(، كـــذلك الحـــال إذا كـــان المتغیـــر )0=�� =..…=�� =�� =��(الفرضـــیة الصـــفریة 

)x( فإنـــــــــه یـــــــــتم رفـــــــــض الفرضــــــــــیة الصـــــــــفریة ،)��=	��= ��= ⋯ = ولاختبـــــــــار الفرضــــــــــیة ).	��
:والذي یحسب كالتاليFالصفریة یتم استخدام اختبار 

F( m,(n-k))F= (����������) �⁄
����� (���)⁄

1 _ Granger, C. W. J.,(1969), Investigating Causal Relations by Econometric Models and Cross-Spectral 
Methods, Econometrica, Vol. 37, pp. 424-438.
2 _ Gujarati, D. N., (2004), Basic Econometrics, Fourth Edition, The McGraw−Hill Companies.



الفصل الرابع                                                         عرض النتائج ومناقشتھا  

201

ارفـــات غیـــر )RSS) (Residual of Sum Squares(حیـــث  وهـــو مجمـــوع مربعـــات الانح
عــــــدد المعلمــــــات التــــــي )k(الصــــــفریة، عــــــدد المعلمــــــات التــــــي یــــــتم تقییــــــدها فــــــي الفرضــــــیة )m(المفســــــرة، 

Unrestricted(الانحـــــــدار المقیـــــــد )ur(عـــــــدد المشــــــاهدات، )n(یــــــتم تقییـــــــدها فـــــــي الفرضــــــیة البدیلـــــــة، 

Regression( ،)r( الانحــــــدار المقیــــــد)Restricted Regression.( ومــــــن ثــــــم یــــــتم مقارنــــــة قیمــــــة
)F( المحســـــــوبة مـــــــع قیمـــــــة)F( الجدولیـــــــة، فـــــــإذا كانـــــــت قیمـــــــة)F(ســـــــوبة أكبـــــــر مـــــــن قیمـــــــة المح)F(

وســــــــیتم قبــــــــول أو ).y(تســــــــبب )x(الجدولیــــــــة، فإنــــــــه یــــــــتم رفــــــــض الفرضــــــــیة الصــــــــفریة وهــــــــذا یعنــــــــي أن 
%.10عند مستوى معنویة )p-values(رفض الفرضیة الصفریة بناء على قیم الاحتمالیة 

نتائج اختبار السبییة 
ـــــــائج اختبـــــــار جرینجـــــــر )13(و)12(یوضـــــــح كـــــــل مـــــــن الجـــــــدول  للســـــــببیة فبالنســـــــبة للنمـــــــوذج نت

ارت للتبـــــــاطؤ  ارت تبــــــاطؤ زمنـــــــي أمــــــا بالنســـــــبة للنمــــــوذج الثـــــــاني ثــــــلاث فتـــــــ الأول تــــــم اســـــــتخدام أربــــــع فتـــــــ
.الزمني على اعتبار أن اختبار السببیة حساس لفترة التباطؤ المختارة

ــــــین رصــــــید  ــــــة ســــــببیة ب ــــــالنموذج الأول مــــــن جهــــــة عــــــدم وجــــــود علاق ــــــائج  الخاصــــــة ب أثبتــــــت النت
ازن ـــــــ ازن التجـــــــاري المی ـــــــ ـــــــاق الحكـــــــومي، ومـــــــن جهـــــــة أخـــــــرى، بـــــــین رصـــــــید المی التجـــــــاري وٕاجمـــــــالي الإنف

ازئـــــر مصــــدر الزیــــادة فـــــي النــــاتج المحلـــــي  وعــــرض النقــــد وهـــــذا یخــــالف النظریــــة الاقتصـــــادیة لأن فــــي الج
ازئریــــــة وأي زیــــــادة %90الإجمــــــالي هــــــو عائــــــدات قطــــــاع المحروقــــــات والــــــذي یمثــــــل  ارت الج مــــــن الصــــــاد

ازئـــــر لـــــیس فـــــي مســـــتوى النـــــاتج  ـــــالي فـــــإن الإنفـــــاق الحكـــــومي فـــــي الج ســـــترفع مـــــن فـــــاتورة الـــــواردات وبالت
ازن التجاري .لدیه تأثیر في رصید المی

)12(الجدول 
نتائج اختبار جرینجر للسببیة بالنسبة للنموذج الأول

4عدد فترات التباطؤ الزمني 

القرارProbabilityالاحتمالیة المحسوبة)F(قیمة اتجاه السببیة
� �→���1.56**0.26� ���لا تسبب �
���→� �تسبب 	���		لا0.82**�0.36 �

���لا تسبب ��0.58**���0.74 →�	�
��تسبب لا���0.88**��0.27 →���

.E-VIEWSبالاعتماد على مخرجات برنامج من إعداد الباحثة:المصدر

%.10الاحتمالیة مقبولة إحصائیا عند مستوى معنویة (*)::ملاحظات
%.10الاحتمالیة غیر مقبولة إحصائیا عند مستوى معنویة (**):
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ــــــة بــــــین رصــــــید  ــــــت النتــــــائج وجــــــود علاقــــــة ســــــببیة تبادلی أمــــــا فیمــــــا یخــــــص النمــــــوذج الثــــــاني أثبت
عــــدم وجــــود علاقــــة ســــببیة بــــین رصــــید حركـــــة حركــــة رؤوس الأمــــوال وٕاجمــــالي الإنفــــاق الحكــــومي، لكــــن 

.رؤوس الأموال وعرض النقد

)13(الجدول 
نتائج اختبار جرینجر للسببیة بالنسبة للنموذج الثاني

3عدد فترات التباطؤ الزمني 

القرارProbabilityالاحتمالیة المحسوبة)F(قیمة اتجاه السببیة
� �→���1.540.25**� ���تسبب لا�

���→� �لا تسبب ���**�0.960.44 �

���تسبب ��*���13.500.0004 →��

��تسبب ���*��12.620.0005 →���

.E-VIEWSمن إعداد الباحثة بالاعتماد على مخرجات برنامج :المصدر

%.10الاحتمالیة مقبولة إحصائیا عند مستوى معنویة (*)::ملاحظات
%.10الاحتمالیة غیر مقبولة إحصائیا عند مستوى معنویة (**):

:المستخدمVARاختبار جودة نموذج :المطلب الثاني
اًر لأن نمــــــوذج  ، فإنــــــه مــــــن المهــــــم اختبـــــــار SVARیعتبــــــر جــــــزءاً أساســــــیاً مــــــن نمــــــوذج VARنظــــــ

.SVARمن الناحیة القیاسیة قبل استخدامه في تقدیر نموذج VARجودة نموذج 

ارت تشخیصیة للتعرف على جودة نموذج  :منهاVARوهناك عدة اختبا

ارنج للارتبــــاط التسلســــلي بــــین .1 Lagrangeالبــــواقياختبــــار مضــــروب لاجــــ Multiplier Test
of Residual [Breush-Godfrey (BG)].

VARPortmanteauالارتباط الذاتي لبواقي نموذج اختبار .2 Autocorrelation Test

ـــــــي لمعـــــــاملات انحـــــــدار النمـــــــوذج.3 ارر الهیكل ـــــــتم.الاســـــــتق ـــــــك مـــــــن خـــــــلال تقـــــــدیر وی التعـــــــرف علـــــــى ذل
ارر .لهـــــــذا النمـــــــوذجEigenvaluesمعـــــــاملات القـــــــیم الذاتیـــــــة ویفـــــــي النمـــــــوذج المـــــــذكور بشـــــــرط الاســـــــتق

.الهیكلي إذا كانت كل القیم المطلقة من القیم الذاتیة تقع داخل دائرة الواحد الصحیح

ــــار مضــــروب لاجــــرانج للارتبــــاط التسلســــلي بــــین .أولا  Lagrange Multiplierالبــــواقياختب
Test of Residual [Breush-Godfrey (BG)]
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هـــــذا الاختبــــــار للتأكـــــد مــــــن عـــــدم وجــــــود مشـــــكلة الارتبــــــاط التسلســـــلي فــــــي النمـــــوذج المعتمــــــد، یطبـــــق 
عنــــد اختبـــــار فیمـــــا إذا ف.1ویعتبــــر ذلـــــك دلــــیلا علـــــى أن فتـــــرة التبــــاطؤ الزمنـــــي المختـــــارة فتــــرة تبـــــاطؤ مثلـــــى

كــــان النمــــوذج یعــــاني مــــن مشــــكلة الارتبــــاط التسلســــلي بــــین الأخطــــاء العشــــوائیة فــــإن الفرضــــیة الصــــفریة 
ارســـــة أمــــا الفرضــــیة البدیلــــة هــــي وجـــــود  هــــي عــــدم وجــــود ارتبــــاط تسلســـــلي بــــین الأخطــــاء فــــي نمــــوذج الد

ارسة .ارتباط تسلسلي بین الأخطاء العشوائیة في نموذج الد
BG LM-statحیــــــث یــــــتم قبــــــول الفرضــــــیة الصــــــفریة عنــــــدما تكــــــون قیمــــــة احتمالیــــــة إحصــــــائیة 

%.1أكبر من 
LM-TestBGنتائج اختبار)14(یوضح الجدول رقم 

)14(الجدول 
النموذج الأول والثانيالتسلسلي بین البواقي في للارتباطاختبار مضروب لاجرانج 

النموذج الثانيالنموذج الأولفرضیة العدم
LagsBG LM-statLagsBG LM-stat

عدم وجود ارتباط 
تسلسلي بین 

الأخطاء العشوائیة

19.38
)0.40*(15.31

)0.80*(

213.27
)0.15*(28.36

)0.49*(

33.58
)0.93*(310.29

)0.32*(

45.53
)0.78*(417.69

)0.03*(

57.79
)0.55*(513.73

)0.13*(

68.88
)0.44*(67.85

)0.54*(
.E-VIEWSبالاعتماد على مخرجات برنامج من إعداد الباحثة:المصدر

– p)(الأرقام بین الأقواس تمثل قیم الاحتمالیة :ملاحظات value.
%.1عند مستوى معنویة إحصائیاغیر  مقبولة (*):

لكل متغیر من %1نلاحظ أن جمیع قیم الاحتمالیة كانت أكبر من )14(من خلال الجدول رقم 
ارسة وبالتالي نقبل الفرضیة الصفریة القائلة بعدم  ارت الد وجود ارتباط تسلسلي بین الأخطاء العشوائیة متغی

.في كل من النموذج الأول والثاني

1 _ Breusch, T.S., (1978), Testing for Autocorelation in Dynamic Linear Models, Australian Economic Papers, 
Vol. 17, Issue. 31, pp. 334-355.
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ـــا ـــذاتي لبـــواقي نمـــوذج اختبـــار .ثانی  VARPortmanteau Autocorrelationالارتبـــاط ال
Test

ـــــق هـــــذا الاختبـــــار للتأكـــــد مـــــن عـــــدم وجـــــود مشـــــكلة الارتبـــــاط ـــــین البـــــواقي فـــــي یطب ـــــذاتي ب نمـــــوذج ال
VARــــــى ــــــاطؤ مثل ــــــرة تب ــــــارة فت ــــــي المخت ــــــاطؤ الزمن ــــــرة التب ــــــى أن فت ــــــیلا عل ــــــك دل ــــــر ذل .1المعتمــــــد، ویعتب

ــــ ــــار فیمــــا إذا كــــان النمــــوذج یعــــاني مــــن مشــــكلة الارتبــــاط ال ــــد اختب ــــین الأخطــــاء العشــــوائیة فــــإن ذاتيفعن ب
ارســـــــة ذاتـــــــيالفرضـــــــیة الصـــــــفریة هـــــــي عـــــــدم وجـــــــود ارتبـــــــاط  أي غیـــــــاب بـــــــین الأخطـــــــاء فـــــــي نمـــــــوذج الد

ــــــى الإبطــــــاء الارتبــــــا ــــــذاتي حت ــــــاط )h)h=2,3,4,…….,12ط ال ــــــة هــــــي وجــــــود ارتب أمــــــا الفرضــــــیة البدیل
ارسةذاتي بین الأخطاء العشوائیة في نم و .ذج الد

أكبــــــر مــــــن Q-statحیــــــث یــــــتم قبــــــول الفرضــــــیة الصــــــفریة عنــــــدما تكــــــون قیمــــــة احتمالیــــــة إحصــــــائیة 
1.%

Portmanteau Autocorrelation Testنتائج اختبار )15(یوضح الجدول رقم 

لكـــــل %1نلاحـــــظ أن جمیـــــع قـــــیم الاحتمالیـــــة كانـــــت أكبـــــر مـــــن )15(مـــــن خـــــلال الجـــــدول رقـــــم 
ارســـــة  ارت الد ـــــ ـــــر مـــــن متغی ـــــاط متغی ـــــة بعـــــدم وجـــــود ارتب ـــــل الفرضـــــیة الصـــــفریة القائل ـــــالي نقب ـــــيوبالت ذات

.النموذج الأول والثانيبین الأخطاء العشوائیة في كل من 

1 _ G. M. Ljung, G. E. P. Box, (1978), “On a Measure of a Lack of Fit in Time Series Models”, Biometrika 
65(2), pp. 297-303.



الفصل الرابع                                                         عرض النتائج ومناقشتھا  

205

)15(الجدول 
الأول والثانيVARالارتباط الذاتي لبواقي نموذج اختبار 

النموذج الثانيالنموذج الأولفرضیة العدم
LagsQ-statLagsQ-stat

ذاتيعدم وجود ارتباط 
بین الأخطاء العشوائیة

13.11
)NA*(13.75

)NA(

26.20
)NA*(218.18

)0.31*(

310.69
)0.82*(329.87

)0.22*(

413.71
)0.96*(435.09

)0.41(

523.69
)0.90*(542.46

)0.49*(

627.49
)0.96*(645.14

)0.73*(

738.09
)0.92(*751.82

)0.79(*

844.69
)0.94(*859.76

)0.81(*

946.51
)0.98(*963.23

)0.90(*

1050.26
)0.99(*1066.33

)0.95(*

1152.96
)0.99(*1177.01

)0.93(*

1254.21
)0.99(*1278.59

)0.97(*

.E-VIEWSبالاعتماد على مخرجات برنامج من إعداد الباحثة:المصدر

– p)(الأرقام بین الأقواس تمثل قیم الاحتمالیة :ملاحظات value.
%.1عند مستوى معنویة إحصائیاغیر  مقبولة (*):

:المستخدمVARاختبار الاستقرار الهیكلي لمعاملات انحدار نموذج .ثالثا
لنمــــــــوذجEigenvaluesیعتمــــــــد هــــــــذا الاختبــــــــار أساســــــــا علــــــــى تقــــــــدیر معــــــــاملات القــــــــیم الذاتیــــــــة 

VAR ،ـــــــة مـــــــن القـــــــیم المســـــــتخدم ـــــــت كـــــــل القـــــــیم المطلق ارر الهیكلـــــــي للنمـــــــوذج إذا كان ویتحقـــــــق الاســـــــتق
.الذاتیة تقع داخل الواحد الصحیح

ارر نمـــوذج نتـــائج )20(رقــــمالشــــكل ویوضـــح ــيالمســــتخدمVARالتأكــــد مــــن تـــوافر شــــرط اســــتق فــ
ازئــر ارر الهیكلــي، حیــث أن كــل قیمــة الشــكلهــذاویتضــح مــن .الج أن النمــوذج المــذكور یفــي بشــرط الاســتق

النمـــوذجین تقـــع داخـــل دائـــرة الوحـــدة، ممـــا یؤكـــد أن كـــلا مطلقـــة مـــن القـــیم الذاتیـــة علـــى حـــدة فـــي كـــل مـــن 
ارسة لا یعاني من مشكلة ارتباط الأخطاء العشوائیة أو عدم ثبات التباین .النموذجین المعتمدین في الد
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)20(الشكل 
النموذج الأول والثانيفي كل من VARالتأكد من توافر شرط استقرار نموذج نتائج 

النموذج الأول                                             النموذج الثاني
.E-VIEWSبالاعتماد على مخرجات برنامج من إعداد الباحثة:المصدر

التباین ودالة الاستجابة لردة الفعلتحلیل مكونات :المبحث الرابع
ــــــه ســــــیتم تقــــــدیر VARدة نمــــــوذج التأكــــــد مــــــن جــــــ وبعــــــد  ــــــة القیاســــــیة، فإن المســــــتخدم مــــــن الناحی

ـــــردة الفعـــــل للتأكـــــد مـــــن SVARنمـــــوذج  ـــــة الاســـــتجابة ل ـــــاین وتفســـــیر دال ـــــل مكونـــــات التب كمـــــا ســـــیتم تحلی
ارسة .صحة فرضیات الد

):SVAR)Variance Decompositionتحلیل مكونات التباین لنموذج .أولا
أجــل التعــرف علــى مقــدار التبــاین فــي التنبــؤ لصــدمات متغیــر والــذي یعــود إلــى خطــأ التنبــؤ فــي مــن

ارت التوضـیحیة الأخـرى فـي  صدمات المتغیر نفسه والمقدار الذي یعود إلى خطأ التنبـؤ فـي صـدمات المتغیـ
، یـــتم تحلیــل التبـــاین إلـــى مكوناتــه، ومـــن الجـــدیر بالــذكر أنـــه تـــم اســتخدام التوزیـــع الهیكلـــي SVARنمــوذج 

)Structural Decomposition(ارســة .1لمعرفــة أثــر الصــدمات الهیكلیــة فـي النمــوذج المســتخدم فــي الد
ازن التجــاري ل علــى نتــائج تحلیــل مكونــات التبــاین وقــد تــم الحصــ و رقــمالموضــحة فــي الجــدول  ولرصــید المیــ

ازن التجـــاري كـــان )16( مـــن خطـــأ )%100(، وتظهـــر النتـــائج أنـــه عنـــد تحلیـــل مكونـــات تبـــاین رصـــید المیـــ
1 _ Perotti, R., (2005), Estimating  the Effects of Fiscal Policy in OCDE Countries, CEPR Discussion Paper 168: 
Center for Economic Policy Research, , London.
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بالتنبؤ في تباینه خلال الفترة الأولـى یعـزى إلـى الصـدمات الهیكلیـة للمتغیـر نفسـه فقـط، وتسـتمر هـذه النسـبة 
.في الفترة العاشرة)%82.15(في الانخفاض حتى تصل إلى 

بینما یلاحظ زیادة النسبة التي تعزى إلى الصدمات الهیكلیة فـي عـرض النقـد الحقیقـي خـلال الفتـرة 
فــي الفتــرة العاشــرة، أمــا فیمــا یتعلــق بالنســبة التـــي )%12.83(، لتصــل إلــى )%3.93(الثانیــة حیــث بلغــت 

الفتــرة الثانیــة فــي)%2.70(تعــزى إلــى الصــدمات الهیكلیــة فــي إجمــالي الإنفــاق الحكــومي فهــي ترتفــع مــن 
.في الفترة العاشرة)%5.01(وصولا إلى 

ازن  ویلاحـــظ أن عـــرض النقـــد الحقیقـــي یحتـــل المرتبـــة الأولـــى مـــن حیـــث التـــأثیر علـــى رصـــید المیـــ
ارســة ثــم یلیــه إجمــالي الإنفــاق الحكــومي، وبــذلك یلاحــظ قــوة تــأثیر السیاســة النقدیــة  التجــاري خــلال فتــرة الد

ازئريمقارنة بالسیاسة المالیة على ازن التجاري الج .رصید المی

)16(الجدول 
رصید المیزان التجاري نتائج تحلیل مكونات التباین لمتغیر 

Shock3Shock2Shock1Period
00.0000.001001
3.932.7093.362

12.133.4484.424
12.714.7982.486
12.835.0182.1510

.E-VIEWSبالاعتماد على مخرجات برنامج من إعداد الباحثة:المصدر

ازن التجاري:Shock1:ملاحظات .صدمة في معدل نمو رصید المی
Shock2:صدمة في معدل نمو إجمالي الإنفاق الحكومي.
Shock3:صدمة في معدل نمو عرض النقد.

الموضـــحة فـــي كمـــا وتـــم الحصـــول علـــى نتـــائج  تحلیـــل مكونـــات التبـــاین لرصـــید حركـــة رؤوس الأمـــوال
حیــث تظهــر نتـائج الجــدول أنــه عنــد تحلیــل مكونـات تبــاین رصــید حركــة رؤوس الأمــوال ، )17(الجـدول رقــم 

ــان مـــن الخطـــأ بـــالتنبؤ فـــي تباینـــه خـــلال الفتـــرة الأولـــى یعـــزى إلـــى الصـــدمات الهیكلیـــة للمتغیـــر )%100(كـ
إجمــالي الإنفــاق الحكــومي وذلــك نفســه، بینمــا یلاحــظ زیــادة النســبة التــي تعــزى إلــى الصــدمات الهیكلیــة فــي

).%88.16(خلال الفترة الثانیة والتي بلغت 
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كما یلاحظ كذلك ارتفاع في النسبة التي تعـزى إلـى الصـدمات الهیكلیـة فـي عـرض النقـد الحقیقـي خـلال 
، وتسـتمر فـي الارتفـاع بشـكل متصـاعد وطفیـف إلـى أن تصـل إلـى )%8.75(نفس الفترة لتصل حوالي إلـى 

في الفترة العاشـرة، بینمـا یقابلـه فـي ذلـك انخفـاض فـي النسـبة التـي تعـزى إلـى الصـدمات )%21.76(حوالي 
).%75.93(الهیكلیة في إجمالي الإنفاق الحكومي والتي بدورها وصلت في الفترة العاشرة إلى 

صـید ما یمكن ملاحظته هو أن إجمالي الإنفاق الحكومي یحتل المرتبة الأولـى مـن حیـث التـأثیر علـى  ر
ارســـة، ثـــم یلیـــه عـــرض النقـــد ازئر خـــلال فتـــرة الد وبـــذلك نخلـــص إلـــى قـــوة تـــأثیر .حركـــة رؤوس الأمـــوال بـــالج

ازئر .السیاسة المالیة مقارنة بالسیاسة النقدیة في التأثیر على حركة رؤوس الأموال في الج

)17(الجدول 
رصید حركة رؤوس الأموالنتائج تحلیل مكونات التباین لمتغیر 

Shock3Shock2Shock1Period
00.0000.001001
8.7588.163.072

21.7575.942.304
21.7675.932.306
21.7675.932.3010

.E-VIEWSبالاعتماد على مخرجات برنامج من إعداد الباحثة:المصدر

.صدمة في معدل نمو رصید حركة رؤوس الأموال:Shock1:ملاحظات
Shock2:صدمة في معدل نمو إجمالي الإنفاق الحكومي.
Shock3:صدمة في معدل نمو عرض النقد.

):SVAR)Impulse Response Functionدالة الاستجابة لردة الفعل لنموذج .ثانیا
ارت المفاجئـــة التــي یمكـــن أن تتعــرض لهـــا مختلـــف  یعنــى هـــذا الاختبــار بتتبـــع المســار الزمنـــي للتغیــ

ارت النمـوذج  ارت نمــوذج متغیـ ارت الأخـرى لأي تغیـر مفـاجئ فـي أي متغیـر مـن متغیـ وكیفیـة اسـتجابة المتغیـ
ارســة ازن التجــاري )22(و)21(الشــكلین ویبــین.1الد دالــة الاســتجابة الهیكلیــة لــردة فعــل كــل مــن رصــید المیــ

رضورصید حركة رؤوس الأموال والناتجة عن الصدمة الموجبة فـي كـل مـن إجمـالي الإنفـاق الحكـومي وعـ
ازئر .النقد الحقیقي في الج

1 _ Perotti, R., (2005), Estimating  the Effects of Fiscal Policy in OCDE Countries, CEPR Discussion Paper 168: 
Center for Economic Policy Research, , London.
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ارت والمبینـــة بالشـــكل  ارت دوال الاســـتجابة الدفعیـــة الممتـــدة علـــى عشـــر فتـــ ، فـــإن )21(حســـب تقـــدی
حدوث صدمة هیكلیة ایجابیـة واحـدة فـي إجمـالي الإنفـاق الحكـومي سـیكون لهـا أثـر غیـر معنـوي فـي الأجـل 
اربعـة، وبعـد ذلـك الأثـر یصـبح ایجـابي  ازن التجاري، سیستمر ذلك إلى غایة الفتـرة ال القصیر على رصید المی

یكـون سـلبي مـا بعـد الفتـرة السادسـة ومعنوي حتى الفترة الخامسـة، بالنسـبة للأجـل المتوسـط نلاحـظ أن الأثـر
وٕالــى غایــة الفتــرة الســابعة أمــا فــي الأجــل الطویــل فــالأثر یكــون معنــوي وٕایجــابي مــابین الفتــرة الثامنــة والفتــرة 

.التاسعة

دالة الاستجابة لردة فعل رصید المیزان التجاري بالجزائر):21(الشكل 

.E-VIEWSبالاعتماد على مخرجات برنامج من إعداد الباحثة:المصدر

ازن التجاري:Shock1:ملاحظات .صدمة في معدل نمو رصید المی
Shock2:صدمة في معدل نمو إجمالي الإنفاق الحكومي.
Shock3:صدمة في معدل نمو عرض النقد.

أثـر سـلبي معنـوي كما أن حدوث صدمة هیكلیـة إیجابیـة واحـدة فـي عـرض النقـد الحقیقـي سـیكون لهـا 
ارت زمنیـة، أمـا فـي  ازن التجاري في المدى القصیر، حیـث یسـتمر هـذا التـأثیر لمـدة ثـلاث فتـ على رصید المی
الأجــل المتوســط یصــبح التــأثیر ایجــابي معنــوي لغایــة الفتــرة الزمنیــة الخامســة، أمــا خــلال الفتــرتین السادســة 

.عد الفترة التاسعة یكون الأثر سلبي معنويوالسابعة یصبح الأثر سلبي معنوي، وفي الأجل الطویل وب

ارت زمنیـة ارت دوال الاسـتجابة الدفعیـة الممتـدة علـى عشـر فتـ ، فـإن )22(والمبینـة بالشـكل حسب تقدی
حدوث صدمة هیكلیة ایجابیة واحدة في إجمالي الإنفاق الحكومي سیكون لـه أثـر سـلبي معنـوي علـى رصـید 

ار ت الأولـــى، أمـــا فـــي الأجـــل المتوســـط والطویـــل یصـــبح الأثـــر غیـــر حركـــة رؤوس الأمـــوال خـــلال الأربـــع فتـــ
.معنوي
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أما بالنسـبة لآثـار الصـدمة الهیكلیـة لعـرض النقـد الحقیقـي علـى رصـید حركـة رؤوس الأمـوال فـنلاحظ 
فــي الأجــل القصــیر تــؤدي صــدمة هیكلیــة موجبــة فــي عــرض النقــد الحقیقــي إلــى حــدوث انخفــاض فــي :أنــه

یــث كــان هــذا الأثــر ســالبا ومعنویــا واســتمر لغایــة الفتــرة الزمنیــة الثانیــة، بعــد رصــید حركــة رؤوس الأمــوال ح
الفترة الثانیـة وٕالـى غایـة الفتـرة الخامسـة یصـبح الأثـر موجبـا ومعنویـا علـى رصـید حركـة رؤوس الأمـوال، امـا 

.فیما یتعلق بالأجل الطویل فالأثر یصبح غیر معنویا

بالجزائرحركة رؤوس الأموالدالة الاستجابة لردة فعل رصید ):22(الشكل 

.E-VIEWSبالاعتماد على مخرجات برنامج من إعداد الباحثة:المصدر

.صدمة في معدل نمو رصید حركة رؤوس الأموال:Shock1:ملاحظات
Shock2:صدمة في معدل نمو إجمالي الإنفاق الحكومي.
Shock3: معدل نمو عرض النقدصدمة في.
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:خلاصة الفصل

ارسـة، مـع أشرنا في هذا الفصل إلى الجانب التطبیقي، حیـث تطرقنـا إلـى النمـوذج المسـتخدم فـي الد
ارت فـي التـأثیر  ارت التي یقوم علیها، بالإضـافة إلـى معرفـة مـا مـدى قـدرة هـذه المتغیـ الإشارة لمختلف الاختبا

ازئـــر، وذلـــك علـــى ضـــوء نتـــائج  ازن المـــدفوعات فـــي الج ارت ومعالجـــة الاخـــتلالات التـــي تصـــیب میـــ الاختبـــا
، وكانـت النتـائج المتحصـل SVARالقیاسیة المتحصل علیها من استخدام نموذج الانحـدار الـذاتي الهیكلـي 

ارت هــــــــــــــذا النمــــــــــــــوذج .علیهــــــــــــــا مقبولــــــــــــــة نوعــــــــــــــا مــــــــــــــا وهــــــــــــــو مــــــــــــــا أكدتــــــــــــــه نتــــــــــــــائج بعــــــــــــــض اختبــــــــــــــا
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:الخاتمة
ارســة حاولنـا الوصـول إلــى الكفـاءة النسـبیة للسیاسـتین المالیــة والنقدیـة علـى تــوازن مـن خـلال هـذه الد

ازن المدفوعات، وذلك من خلال التطرق إلى مفـاهیم وأدوات ونظریـات كـلا مـن السیاسـة المالیـة والسیاسـة  می
ازن  ارســـة مـــدى التفاعـــل والتـــأثیر المتبـــادل بینهمـــا، كمـــا تناولنـــا كـــل مـــا یتعلـــق بمیـــ النقدیـــة، بالإضـــافة إلـــى د

ازن المــدفوعات، أســباب عجــزه إضــافة إلــى طــرق تصــحیح الاخــتلال، المــدفوعات مــن مفــاهیم، سیاســا ت میــ
ازئـــري خـــلال الفتـــرة  ار تـــم إســـقاط ذلـــك علـــى الاقتصـــاد الج ، وانطلاقـــا مـــن التســـاؤلات )2014-1992(وأخیـــ

ارســـة وبعـــد تحلیلنـــا للموضـــوع ومناقشـــته فـــي  فصـــول 5المطروحــة والفرضـــیات فـــي المقدمـــة العامـــة لهـــذه الد
:لى تسجیل جملة من النتائج والتوصیات نلخصها في النقاط التالیةتمكنا من الوصول إ

:النتائج-أولا
ارحـل .1 اتضح من خلال التطرق إلـى مفهـوم السیاسـة المالیـة وأدواتهـا وأهـدافها وتطورهـا عبـر مختلـف الم

شـهدت والمدارس الاقتصادیة أن للسیاسة المالیـة مكانـة هامـة فـي السیاسـة الاقتصـادیة المعاصـرة، وقـد 
ارف علـــى النشـــاط الاقتصـــادي والحیلولـــة دون  ارت جوهریـــة وأصـــبحت أداة الدولـــة للتوجیـــه والإشـــ تطـــو

ارحل الكساد والرواج الذي یعصف به من حین لآخر .تعرضه لم
اردات العامــة والموازنــة العامــة بالإضــافة .2 مــن خــلال معالجتنــا لأدوات السیاســة المالیــة تبــین لنــا أن الإیــ

لهــا دور فعــال فــي تعــدیل كــل مــن الهیكــل الاقتصــادي والاجتمــاعي للمجتمــع فضــلا إلــى الإنفــاق العــام
عــن قــدرتها علــى ترشــید اســتخدام الأمــوال العامــة وتحقیــق أقصــى إنتاجیــة منهــا، والتــأثیر علــى تـــوازن 

ازن المدفوعات .می
ازن المـدفوعات، عـن طریـق .3 قیـام یمكن أن تساهم السیاسـة النقدیـة فـي إصـلاح وتخفـیض العجـز فـي میـ

البنوك المركزیة برفع سعر إعادة الخصم فیؤدي هذا بـدوره إلـى قیـام البنـوك التجاریـة برفـع سـعر الفائـدة 
علــــى القــــروض، ویــــؤدي رفــــع ســــعر الفائــــدة إلــــى تقلیــــل حجــــم الائتمــــان والطلــــب المحلــــي علــــى الســــلع 

ارت وتقلیـــل إقبـــال المـــواطنین علـــى)المحلیـــة(والخـــدمات الداخلیـــة  ارء الســــلع ، وٕالـــى تشـــجیع الصــــاد شـــ
.الأجنبیة

ارســة العلاقــة بــین السیاســة المالیــة والنقدیــة، تبــین أن مســألة قــدرة وفعالیــة السیاســتین محــل .4 مــن خــلال د
جدل، ولیس هناك اتفاق بین العدید من المدارس الاقتصادیة ولاسیما بین المدرسـتین الكینزیـة والنقدیـة، 

م دور السیاســة المالیـــة علــى حســاب السیاســـة فــي الوقــت الــذي یـــذهب فیــه أنصــار الكینزیـــة إلــى تعظــی
.النقدیة، یعظم النقدیین السیاسة النقدیة بوصفها الأداة الوحیدة الفعالة
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أما من خلال تطرقنا للعلاقة والتأثیر المتبـادل بـین السیاسـة النقدیـة والسیاسـة المالیـة تبـین لنـا أن هنـاك .5
ارر الاقتصـادي علـى تكاملا هاما وقویا بین السیاستین لتحقیق الأهداف ا لاقتصادیة بشكل عـام والاسـتق

اربط بینهما إلى أن مكونـات الطلـب الكلـي تتـأثر بمسـتوى سـعر الفائـدة  وجه الخصوص، إذ یعود هذا الت
ارئب والإنفـاق وتغیرهمـا مـن جهـة أخـرى، بالإضـافة إلــى  السـائد مـن جهـة، كمـا أنهـا تتـأثر بمسـتوى الضــ

عجز الموازنة، ویترتب على ذلـك بالضـرورة وجـود تنسـیق مـا بـین ذلك تأثرها بطریقة تمویل الفائض أو
.السیاستین لتحقیق الأهداف وبكفاءة عالیة مما یقتضي بالضرورة استخدام مزیج بین السیاستین معا

ارت .6 ازن المــدفوعات مــن أهــم المؤشــ الاقتصــادیة وأداة مــن أدوات التحلیــل الاقتصــادي لمعرفــة یعتبــر میــ
لة ما في المدى القصیر بالإضافة إلى كونه بیان حسابي یسـجل فیـه قـیم جمیـع الوضع الاقتصادي لد و

أرســمالیة والــذهب النقــدي الداخلــة والخارجــة مــن البلــد  الســلع والخــدمات والمســاعدات وكــل المعــاملات ال
.في فترة زمنیة معینة

ارحـل، فن.7 ازئــر لاحظنـا أنهــا مـرت بعــدة م تیجــة للإصــلاحات مـن خــلال معالجتنـا للسیاســة المالیـة فــي الج
، 1998و1992التي عرفتها السیاسات الاقتصادیة وبصفة خاصة السیاسـة المالیـة فـي الفتـرة مـابین 

ازیـــدا  ارر، فقــد عرفـــت النفقــات العامــة ت حظیــت السیاســة المالیــة بجانـــب مــن الاهتمــام مـــن أصــحاب القــ
یـة الألفیـة الجدیـدة منحـى فقـد اتبعـت منـذ بدا2011إلـى غایـة 1999بمعدلات مرتفعة، أمـا فـي الفتـرة 

، فقـد كـان للـوفرة الكبیـرة التـي حققتهـا "المـنهج الكینـزي"جدیدا في سـیر السیاسـة المالیـة فـي شـكل توسـع 
ار هامـــا فـــي إتبـــاع هـــذه السیاســـة المرتكـــزة علـــى التوســـع فـــي  ـــنفط دو ازئـــر نتیجـــة الارتفـــاع أســـعار ال الج

ارم2014إلــــى2001النفقــــات العامــــة للفتــــرة مــــابین  ــــ ــــامج دعــــم فــــي ب ــــة كبرن ارت العمومی ج الاســــتثما
، ثـم 2009إلـى2005، والبرنـامج التكمیلـي لـدعم النمـو مـن 2004إلى2001الإنعاش الاقتصادي 

.2014إلى2010برنامج توطید النمو من 
ازئریــة مــرت .8 ازئــر اتضــح أن السیاســة النقدیــة الج ومــن خــلال معالجتنــا لموضــوع السیاســة النقدیــة فــي الج

فقـــد اتســـمت بالإصـــلاح المــــالي 1993إلـــى1990وٕاصـــلاحات بـــارزة، أهمهـــا الفتــــرة بعـــدة محطـــات
كمـا تمیـزت 10-90والنقدي واللجوء إلى صندوق النقد الدولي، حیث تم إصـدار قـانون النقـد والقـرض 

ارت النقدیـــة لهـــذه الفتـــرة بإتبـــاع سیاســـة نقدیـــة توســـعیة بصـــفة أساســـیة، ومنـــذ ســـنة  قامـــت 1995التطـــو
ارء مشــروطیة الســلطات الن قدیــة بإتبــاع سیاســة نقدیــة صــارمة بهــدف تحفیــز الادخــار المحلــي، ومــن جــ

2000أمــا الفتــرة .صــندوق النقــد الــدولي أصــبحت السیاســة النقدیــة وســیلة هامــة لإدارة الطلــب النقــدي
ازئــري ارتفـــاع أســعار البتـــرول ممــا ســاعد علـــى تشــكیل وضـــعیة 2011إلــى فقــد شـــهدت الاقتصــاد الج
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ازئـر صلبة للاحتی اطات الأجنبیة بالإضافة إلى التسدید المسـبق للـدیون، إلا أن السیاسـة النقدیـة فـي الج
فــي غایــة التعقیــد رغــم وضــوحها فــي قــانون النقــد والقــرض والتعــدیلات اللاحقــة علیــه، فظــاهرة فـــائض 
الســیولة الهیكلــي الــذي میــز الاقتصــاد الــوطني خــلال هــذه الفتــرة ینبــئ بحــدوث ضــغوط تضــخمیة تهــدد 

ارر الاقتصاديا .لاستق
ازئر بوابـة للتعـاملات الخارجیـة التـي تجریهـا مـع بـاقي دول العـالم، وأمـام .9 ازن المدفوعات في الج یبقى می

ازیـد حجـم الـواردات، فإنهـا لا تسـتطیع  ارتها مـع ت اعتمادها على المواد الأولیـة مـن المحروقـات فـي صـاد
ازئـر لا یعنـي بالضـرورة مجابهة الأزمات التي قد تتعرض لها، كما أن تحسن می ز ان المدفوعات فـي الج

ازئـــري فــــأي  الخـــروج مـــن الأزمــــة نهائیـــا مـــدام قطــــاع المحروقـــات یشــــكل العمـــود الفقـــري للاقتصــــاد الج
ازئر في وارداتها .انخفاض لأسعار النفط سوف یؤدي لوضع أسوأ من نقطة البدایة وذلك لتوسع الج

ازئــر قمنــا للتعــرف علــى الكفــاءة النســبیة للسیاســتین المالیــ.10 ازن المــدفوعات فــي الج ة والنقدیــة علــى میــ
ارسة قیاسیة، وذلك خلال الفترة  ، وقـد تـم التأكـد مـن SVARنمـوذج بالاعتماد على2014-1992بد

ارســـة التفســـیریة قـــوةالفوفقـــا لنتـــائج اختبـــار تحلیـــل مكونـــات التبـــاین والتـــي أظهـــرت ،صـــحة فرضـــیات الد
ازن التجـاريتأثیر السیاسة النقدیة على رصید الل ، وبینـت كـذلك والتـي جـاءت خلافـا للفرضـیة الأولـىمیـ

القــوة التفســیریة لتــأثیر السیاســة المالیــة علــى رصــید حركــة رؤوس الأمــوال والتــي أكــدت صــحة الفرضــیة 
الثانیـــة، وحســـب اختبـــار دالـــة الاســـتجابة الدفعیـــة لـــردة الفعـــل المعبـــرة علـــى السیاســـة المالیـــة والسیاســـة 

ازن النقدیة فإن تأثیر السیاسة النقدیة یدوم لفترة أطول نسبیا مـن تـأث یر السیاسـة المالیـة علـى رصـید المیـ
التجــاري، بینمــا كــان تــأثیر السیاســة المالیــة أطــول نســبیا علــى رصــید حركــة رؤوس الأمــوال مــن تــأثیر 

ویمكــن تفســیر عــدم تــأثیر السیاســة النقدیــة علــى حركــة رؤوس الأمــوال بــأن الاقتصــاد .السیاســة النقدیــة
ازئــــري یتمیــــز بالتــــداول النقــــدي خــــارج الــــدائ ر ة المصــــرفیة وهــــذا مــــا یعیــــق ویضــــعف ســــیولة الجهــــاز الج

ازن  المصــرفي ویعیــق عمــل السیاســة النقدیــة، كمــا یمكــن تفســیر عــدم تــأثیر السیاســة المالیــة علــى المیــ
ازئـري یعتمـد علـى عائـدات قطـاع المحروقـات حیـث ان الفـائض  ازئر كون الاقتصاد الج التجاري في الج

ازن التجـاري خـلال فتـرة ال ارسـة كـان نتیجـة لارتفـاع أسـعار الـنفط فـي الأسـواق الدولیـة المسجل في المی د
ازن المدفوعات ككل .وهو ما ساهم في تحسین می
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:التوصیات-ثانیا
مــن خــلال النتــائج التــي تـــم التوصــل إلیهــا یمكــن تقــدیم مجموعـــة مــن التوصــیات والمقترحــات التـــي 

والسیاسـة النقدیـة فـي تحقیـق أهـداف السیاسـة یمكن أن تسهم في رفع فاعلیة وكفاءة كل من السیاسة المالیـة
ازن المــدفوعات، ومــن أجــل الاســتفادة مــن جمیــع المــوارد  الاقتصــادیة الكلیــة بمــا فیهــا تحقیــق التــوازن فــي میــ
والطاقــات الكامنــة فــي الاقتصــاد الــوطني للخــروج مــن دائــرة الاقتصــاد القــائم علــى الریــع إلــى اقتصــاد مبنــي 

ا یمكــن تحقیقــه فــي ظــل تنــوع المــوارد الطبیعیــة، المالیــة والبشــریة ومــن أهــم علــى القیمــة المضــافة، وهــذا مــ
:التوصیات

.تعزیز التنسیق بین السیاستین المالیة والنقدیة لتحقیق أكبر قدر من الانسجام في توجهاتهما.1
الأخــذ بالسیاســة المالیــة والسیاســة النقدیــة التــي تناســب ظــروف الدولــة واقتصــادها، وتقلــل مــن تكــالیف .2

ارر التوازنات الاقتصادیة الكلیة .الإصلاح غیر المدروسة، وتحافظ على استق
ضـرورة إتبــاع سیاســة نقدیــة ومالیــة متكاملــة وتســیر فـي نفــس الاتجــاه مــن أجــل تحقیــق أهــداف السیاســة .3

ازن المدفوعات .الاقتصادیة الكلیة بما فیها توازن می
ارت وعـــدم الاعتمـــاد علـــى مصـــدر وحیـــد فـــ.4 اردات ي التصـــدیرالتنویـــع فـــي الصـــاد ، وتنویـــع مصـــادر الإیـــ

.العامة
ازیـــا للمســـتثمرین وتشـــجیعهم علـــى التصـــدیر .5 ارت خـــارج المحروقـــات عـــن طریـــق مـــنح م تشـــجیع الصـــاد

ارت الخارجیة ازنیة والاقتصاد الوطني ككل من أثر التغی .للخارج وبالتالي فك المی
اردات النفطیة .6 ازئري الإدارة الجیدة للإی علـى المـدى الطویـل ممـا یسـمح لهـا بتخفـیض على الاقتصاد الج

.التعرض لتقلبات أسعار النفط
العمـــل علـــى تفعیـــل الســـوق النقـــدي مـــن خـــلال جهـــاز مصـــرفي متماســـك وقـــادر علـــى تـــوفیر القنـــوات .7

.المناسبة لأدوات السیاسة النقدیة بهدف تحقیق الأهداف المسطرة
تعلـــق بسیاســــة الســـوق المفتوحــــة، واتخــــاذ تفعیـــل أدوات السیاســــة النقدیـــة غیــــر المباشـــرة خاصــــة فیمــــا ی.8

ارءات لضمان اقتصاد مندمج مع الاقتصاد العالمي .الحكومة لكل الإج
إتبــاع سیاســة مالیـــة فعالــة، وذلــك بترشـــید الإنفــاق العـــام، وتمویــل المشــروعات الاســـتثماریة التــي تـــدعم .9

لحكــومي علــى بنــد الرواتــب والأجــور للحــد مــن الضــغوط النمــو الاقتصــادي والحــد مــن زیــادة الإنفــاق ا
.التضخمیة
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مـــن أجـــل تحقیـــق الكفـــاءة والفعالیـــة فـــي اســـتخدام المـــوارد العامـــة لابـــد مـــن إخضـــاع الإنفـــاق العـــام .10
.لمعاییر الجدوى الاقتصادیة

ازرة المالیــة فـــي تحدیــد الأهــداف النقدیـــة وأن یتــولى البنــك المركـــ.11 زيالتنســیق بــین البنـــك المركــزي وو
.صیاغة واختیار الأدوات المناسبة لتنفیذ هذه السیاسة
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:اللغة العربیة
:الكتب.أ

ارهیم منصـور، دار المـریخ الاقتصاد الكلي النظریة والسیاسة، )1988(بدجمان، مایكـل، ا ترجمـة محمـد إبـ
.للنشر، الریاض
ارهیم علي عبد االله، .عماندار صفاء للطباعة، ،مبادئ المالیة العامة،)2000(أنور العجارمة،إب

.، الدار الجامعیة، القاهرةالتجارة والتمویل:الاقتصاد الدولي، )2001(بكري، كامل، 
، دار الشـــرق والقـــاهرة ، الرجـــل العـــادي إلـــى تـــاریخ الفكـــر الاقتصـــاديدلیـــل ، )1995(البیـــبلاوي، حـــازم، 

.مصر
ازئر،مبادئ التحلیل الاقتصاد الكلي، )2009(تومي، صالح،  .دار أسامة للطبع والنشر، الج
.، دار الثقافة الجامعیة، القاهرةالتحلیل الاقتصادي الكلي، )1990(جامع، احمد، 

.، دار المسیرة للنشر والتوزیع والطباعة، عمان، الأردنالنقود والبنوك، )2002(جمال، خریس، وآخرون، 
ــائم علــى الفطــرة الســلیمةلــالاقتصــاد الك،)2006(،وآخــرون، جــیمس،جــوارتني ، ترجمــة عبــاس أبــو ي الق

ارت منتدى بغداد الاقتصادي التمن، الطبعة الأولى، منشو
ترجمـة عبـد الفتـاح الكلي الاختیار العام والخاصالاقتصاد ، )1988(جوارتیني، جیمس، ستروب، ریجارد، 

.عبد الرحمان وعبد العظیم محمد مصطفى، دار المریخ للنشر، الریاض
.1983مصر،، دار النهضة القاهرة،الاقتصاد الدوليجودة عبد الخالق، 

.، الدار المصریة اللبنانیةدراسات في الاقتصاد الدولي، )1995(حاتم، سامي عفیفي، 
.، دار الصفاء للنشر والتوزیع، عمان، الأردنالمالیة العامة، )1990(طارق، الحاج،

، مكتبـة النهضـة السیاسات المالیة والنقدیة في المیـزان ومقارنـة إسـلامیة، )1986(حمدي، عبد العظـیم، 
.العربیة المصریة، الطبعة الأولى

المركزیـة فـي ظـل نظـم الرقابـة التنفیذیـة بنوك لعلاقة البنوك الإسلامیة بـا،)2009(شودار،،الحاجةحم ز
.لدین للنشر والتوزیع، عمان، عماد االتقلیدیة

ازئرالنظریات والسیاسات النقدیة، )1996(حمیدات، محمود،  .، دیوان المطبوعات الجامعیة، الج
ار للكتاب العالمي للنشر والتوزیع، عالم المكتب الحدیث الاقتصاد الكليخلف حسین فلیح،  للنشر ، جدا

.2007الأردن،والتوزیع، عمان،

.شركة كاظمة، الطبعة الأولى ، الكویتالنظریات النقدیة والمالیة،، )1982(خلیل، سامي، 
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.، مكتبة النهضة العربیة، الكویتمبادئ الاقتصاد الكلي،)1994(خلیل، سامي، 
ارن للطباعة، عمان، الأردنالمالیة العامة، )2000(خلیل، علي، اللوزي، سلمان،  .، دار زه

ارت جامعة دمشقدراسات وبحوث في العلاقات الاقتصادیة الدولیة،)1995(رعد،خالد  .، سوریا، منشو

ارز، حامد عبد المجید،  .، الدار الجامعیة للطباعة والنشرالسیاسات المالیة، )2004(د
ارهیم أیــــوب، ســــمیرة،  ارز، حامــــد عبــــد المجیــــد، إبــــ ــــة العامــــة، )2002(د ــــة، مبــــادئ المالی ، الــــدار الجامعی

.الإسكندریة
، الطبعـــة النقدیـــة والمالیـــة وآداء ســـوق الأوراق المالیـــةالسیاســـات،)2010(الـــدعمي، عبـــاس كـــاظم، 

.الأولى، دار الصفاء للنشر والتوزیع، عمان، الأردن
.القاهرة، مكتبة عین شمس، النقود والبنوك، )1998(ارضي، أحمد عبد المنعم، 

.، دار وائل للطباعة والنشر، عمان، الأردنأساسیات في الجهاز المالي، )1999(الزیدانین جمیل سالم، 
، ترجمــة هشــام عبــد االله، الطبعــة الأولــى، الــدار الاهلیــة، عمــان، الاقتصــاد، )2001(أ، .سامویلســون، بــول

.الأردن
.مكتبة لبنان ناشرون، الطبعة الأولى، بیروت، علم الاقتصاد، )2006(سامویلسون، بول، هاوس، نورد، 

، ترجمة طه عبـد االله وعبـد الفتـاح عبـد الرحمـان، جامعـة النقود والبنوك والاقتصاد، )1987(سیجل، باري، 
.الملك سعود

دار الفكـر ناشـرون وموزعـون، ،الاقتصـاد الـدولي النظریـة والسیاسـات،)2011(السید متولي عبد القادر،
.عمان

.، دار النهضة العربیة، القاهرةمقدمة في النقود والبنوك،)1990(الشافعي، محمد زكي، 
علاقـة البنـوك الإسـلامیة بـالبنوك المركزیـة فـي ظـل نظـم الرقابـة النقدیـة ، )2009(الحـاج، شودار، حمزة

.، عماد الدین للنشر والتوزیع، عمان، الأردنالتقلیدیة
.التجارة الدولیة، مكتبة ومطبعة الإشعاع الفنیة، )2001(عابد، محمد سید، 

ــة العامــة، )1989(عــادل ، فلــیح العلــي، كــداوي، طــلال محمــد،  ، الكتــاب الأول، الــدار اقتصــادیات المالی
.الجامعیة، جامعة الموصل

، )تحلیـل كلـي(الاقتصادیة على مسـتوى الاقتصـاد الكلـي السیاسات، )2003(عبد الحمید، عبد المطلب، 
.ة الأولى، مجموعة النیل العربیة، مصرالطبع
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ارز، ،صادق بركان، عبد المجید،عبد الكریم ، مؤسسة شباب الجامعة مبادئ الاقتصاد العام، )1973(د
.سكندریةالإ

ازر سـعد الـدین،علـيالسید، عبد المنعم دار،"النقـود والمصـارف والأسـواق المالیـة"،)2003(، العیسـى،نـ
.الطبعة الأولى،عمان،الحامد للنشر

اربعـــة، دیـــوان المطبوعـــات المالیـــة العامـــة والسیاســـات المالیـــة، )1992(عبـــد المـــنعم، فـــوزي،  ، الطبعـــة ال
.الجامعیة

.، دار السؤال للنشر، دمشقالنقود والصیرفة والسیاسات النقدیة، )2000(عبد النعیم، محمد مبارك، 
، دار وائــل للنشـــر، عمـــان، "التحلیـــل الكلـــي"الاقتصـــادمبــادئ ، )2006(عریقــات، حربـــي، موســى، محمـــد، 

.الأردن
ارت جامعة دمشق،الاقتصاد الدولي،)2009(عفیف حیدر، صابر بلول، .سوریا، منشو

.، مطبعة جامعة القاهرة للتعلیم المفتوحاقتصادیات المالیة العامة، )1998(عقلم، باهر محمد، 
دراســة )الموازنــة، الضــرائب، الرســوم(المالیــة العامــة ، )1995(عواضــة، حســن، قطــیش، عبــد الــرؤوف، 

.، الطبعة الأولى، دار الخلود للطباعة وانشر والتوزیع، بیروتمقارنة
، دیـوان "دراسـة تحلیلیـة تقییمیـة"المدخل إلى السیاسـات الاقتصـادیة الكلیـة ، )2003(قدي، عبد المجیـد، 

.المطبوعات الجامعیة
، ترجمــة دانیــال رزق، هاصــادیون عــن التســعینات مــا بعــدیعــرف الاقتمــاذا ، )1994(كارســون، روبــرت، 

.الدار الجامعیة، القاهرة
ــر والوحــدة، )1992خریــف (كــاظم، حبیــب،  ، بحــوث اقتصــادیة عربیــة، العــدد الاقتصــاد العربــي بــین التعث

.الأول
ــة،)2010(بوخــاري،،لحلــو موســى مكتبــة حســین ، سیاســة الصــرف الأجنبــي وعلاقتهــا بالسیاســة النقدی

.العصریة للطباعة والنشر والتوزیع، لبنان
ازئرتقنیات البنوك، )2001(لطرش، الطاهر،  .، دیوان المطبوعات الجامعیة، الج
ـــي الجزائـــر، )2004(لعمـــارة، جمـــال،  ـــة المیزانیـــة العامـــة للدولـــة ف ، دار الفجـــر للنشـــر والتوزیـــع، منهجی

ازئر .الج
.، دار الجامعة الجدیدة للنشر، الإسكندریةالاقتصاد المالي، )1999(مجدي، محمد شهاب، 
.، الدار المصریة اللبنانیة، القاهرةالنظریة والسیاسات النقدیة، )1989(معتوق، سمیر محمود، 
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.، القاهرةالمالیة العامة، )2000(معتوق، سمیر محمود، عز الدین عبد االله، أمینة، 
.، دار المنهل اللبناني، بیروتوالسیاسات النقدیةالنقود ، )2000(ملاك، وسام، 

ازئرالإصلاح النقدي، )1993(الموسوي، ضیاء مجید،  .، الطبعة الأولى، دار الفكر، الج
، صـندوق تحقیـق الاسـتقرار والتحـول إلـى اقتصـاد السـوق:الجزائر، )1998(النشاشیبي، كریم، وآخـرون، 
.النقد الدولي، واشنطن
ازق،  ، دار وائـل للنشـر "تحلیل أسس واقتصـادیات المالیـة"المالیة العامة، )2003(النقاش، غازي عبد الـر

.والطباعة، عمان، الأردن
ارء للنشــر والتوزیــع، الطبعــة الاقتصــاد الــدولي النظریــة والتطبیقــات،)2010(هجیـر عــدنان زكــي أمــین، ، إثــ

.الأولى، الأردن
.، دار جریر للنشر والتوزیع، الطبعة الأولى، عمانتحلیل الاقتصاد الدولي، )2006(هوشیار معروف ، 

ازم، زكریــا أحمــد،  ، دار المالیــة العامــة والنظــام المــالي فــي الإســلام، )2000(الــوادي، محمــد حســین، عــ
.المسیرة للنشر والتوزیع، عمان، الأردن

.كندریة، الإسالمالیة الحكومیة والاقتصاد العام، )1988(وجدي، حسین، 
.، الدار الجامعیة، جامعة الإسكندریةالاقتصادیات الدولیة، )1966(یسرى، عبد الرحمان، 

.، الدار الجامعیة، القاهرةالنظریة الاقتصادیة الكلیة، )2007(یسرى، عبد الرحمان، وآخرون، 
.معهد صندوق النقد الدولي، واشنطن،التحلیل النقدي والتنبؤ،)1998(فیلیب كرم ،

، مؤسسة شباب الجامعة، نظریة النقود والبنوك والأسواق المالیة، )1998(أحمد أبو الفتوح الناقة، 
.القاهرة

.، جامعة الموصل، الموصلالنقود والبنوك، )1992(عوض فاضل الدلیمي،

.، دار وائل للنشر، عمانالنقود والمصارف،)2009(رمزي یاسین یسع ارسلان،، عجمي جمیل الجنابي
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:المجلات والموسوعات.أ
، النسـبیة للسیاسـة المالیـة والنقدیـة فـي الجزائـرالفعالیـة، )2004نـوفمبر 29/30(البشیر، عبـد الكـریم، 

.، جامعة تلمسان"السیاسة الاقتصادیة واقع وآفاق"مداخلة في إطار المؤتمر الدولي العملي حول
، مجلــة اقتصــادیات شــمال الاقتصــادي فــي الجزائــرسیاســات التحریــر والإصــلاح ، )2004(بطــاهر، علــي، 

ازئر، العدد الأول، ص ص  ).212-179(إفریقیا، جامعة الشلف، الج
آلیــات ترشــید الإنفــاق العــام مــن أجــل تحقیــق التنمیــة ، )2013مــارس (بلعاطــل، عیــاش، نــوي، ســمیحة، 

ـــر  ارمج :أبحـــاث المـــؤتمر الـــدولي،)2014-2001(البشـــریة المســـتدامة فـــي الجزائ تقیـــیم آثـــار بـــ
ارت العامــة وانعكاســاتها علــى التشــغیل والاســتثمار والنمــو الاقتصــادي خــلال الفتــرة  -2001الاســتثما

).20-1(، ص ص 1، جامعة سطیف2014
السیاسـة النقدیـة واسـتهداف التضـخم فـي الجزائـر خـلال ، )2008(بلعزوز، بن علي، طیبة، عبد العزیـز، 

ــــرة  ارســــات الوحــــدة العربیــــة، العــــدد)2006-1990(الفت ، 41، بحــــوث اقتصــــادیة عربیــــة، مركــــز د
).52-28(بیروت، لبنان، ص ص 

، رفــع رؤوس الأمــوال الأجنبیــة ســاهم فــي رفــع الإســتثمارات الأجنبیــة، )2011فیفــري (بـن دحمــان، حلــیم، 
ازئر29مجلة الأبحاث الاقتصادیة للترجمة والنشر والتوزیع، العدد  .، الج

الـدروس والعبـر "التجربـة التنمویـة الكوریـة، )2006نـوفمبر 04/05(بوزیان، عبد الباسط، عزوز، علـي، 
ازئـر بــین ،"المسـتفادة مداخلـة فـي إطـار الملتقـى الـدولي الأول للتنمیـة فـي إطـار تنمیـة واقعیـة فـي الج

.الممارسة والفكر المنتج، جامعة باجي مختار، عنابة
دراســة تقیمیــة لسیاســة الإنعــاش الاقتصــادي المطبقــة فــي الجزائــر فــي ، )2012دیســمبر(بــوفلیح، نبیــل، 
).266-224(، العدد الثاني عشر، أبحاث اقتصادیة وٕاداریة، ص ص "2010-2000"الفترة 

لماذا تخلفت الشرق الأوسـط وشـمال إفریقیـا فـي :لم یتحقق.......وعد، )2003مارس (جورج ت، عابد، 
).44-12(، ص ص 01، العدد40، مجلة التمویل والتنمیة، المجلد النمو والعولمة؟

میـزان المـدفوعات الجزائـري فـي ظـل السـعي للانضـمام إلـى المنظمـة العالمیـة ، )2012(الجوزي، جمیلة، 
ازئر، ص ص 11مجلة الباحث، العدد ،للتجارة ).236-225(، جامعة الج
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ــــال، عبــــد القــــادر،  ــــى النمــــو ،)2007أفریــــل (حــــاكمي، بــــوحفص، درب أثــــر الإصــــلاحات الاقتصــــادیة عل
-334(، ص ص 3، العـدد رقـم les cahiers du MECAS، الاقتصـادي دراسـة حالـة الجزائـر

338.(
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