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 الشكر و الإىداء
 

 قال تعالى: " و إذ تأذّن ربّكم لئن شكرتم لأزيدنّكم..."

 هم لك الحمد و الشكر كما ينبغي لجلال وجهك و عظيم سلطانكفاللّ 

: " لا يشكر الله من لا يشكر الناس" أتقدّم و سلّم  نا محمّد صلى الله عليوو من حديث نبيّ 
مكيديش محمّد المشرف على ىذا البحث، كما أتقدّم الأستاذ الدكتور بخالص الشكر إلى 

على تفاّلهم بمراجع  ىذه الأطروح  و  ساتذ  "أعااء لجن  المناقش "إلى الأ و التقدير بالشكر
 .مقترحاتهم القيّم  بمداخلاتهم و بحثمساهمتهم في إثراء ىذا ال وقبول مناقشتها، 

 

 أىدي ىذا العمل المتواضع إلى:و 

و أسكنو فسيح جنانو؛ لدي الغالي رحمو اللهاو ر، فخ من أحمل اسمو بكلّ   

؛العافي  ح  وىا الصّ أمدّ  ي الحبيب  بارك الله في عمرىا وأمّ   

؛إخوتي و أختي فاطم  الزىراء  

 ؛العزيز  خديج  إلى صديقتي تي أطال الله في عمرىا، وعمّ 

 و إلى كلّ من دعا لنا في ظهر الغيب؛
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 الملخص:

هو تحديد العلاقات الديناميكية بين عجز الميزانية الحكومية و عجز الحساب الجاري و القدرة على بحث ال الرئيسي من هذا الهدف
في صدمات  ماثلللتحقيق في حالات عدم الت (NARDL) خطيلّا ع الق نهج الانحدار الذاتي الموزّ نطبّ  .في الجزائر تحمّل الدين الحكومي

حالات عدم التماثل في صدمات النفقات و الإيرادات الحكومية  أيضا، للتحقيق في و .كومي التي يمكن أن تحدث العجز التوأمالإنفاق الح
 الميزانيةعجز  (ⅰ) أنّ: تشير النتائج إلى .0101 إلى 0891 باستخدام بيانات السلاسل الزمنية خلال الفترة، الدين العاملاختبار استدامة 

ي تؤدّ  العامّة صدمات الإنفاق الحكومي التي تزيد من عجز الميزانية ، بمعنى أنّ ما توأمان في تحليلناالحساب الجاري يبدو أنهّ  عجز و الحكومية
قناة سعر البترول مهمّة في نقل أثر العجز المالي إلى الحساب  (ⅱ) ؛و القصير إلى عجز مستمر في الحساب الجاري على المدى الطويل

 (ⅳ) ؛النفقات الحكومية بشكل أسرع من الإيرادات الحكومية ومتنألّا لتحسين القدرة على تحمّل الدين الحكومي يجب  (ⅲ) ؛الجاري
ارتفاع العجز المالي يفرض الضغط على عجز الحساب تحمّل الدين العام. و بالتالي، فإنّ على انخفاض سعر الصرف يضعف قدرة الحكومة 

 في الجزائر. الجاري و الدين العام

  NARDL الإنفاق الحكومي، العجز التوأم، نهج الدين العام،استدامة  العجز الموازني، عجز الحساب الجاري،الكلمات المفتاحية: 

Abstract: 

The main objective of this research is to determine the dynamic relationships between government 

budget deficit, current account deficit, and government debt sustainability in Algeria. We apply the 

Nonlinear Autoregressive Distributed-Lag (NARDL) approach to investigate the asymmetries in 

government spending shocks that can be occur twin deficits. And also, to investigate asymmetries in 

government expenditure and revenue shocks to test the sustainability of public debt, using time series data 

from 1980 to 2020. The results indicate that: (ⅰ) the budget deficit and the current account appear to be twins 

in our analysis, in the sense that government spending shocks that increase the budget deficit lead to 

persistent current account deficits over the long and short run; (ⅱ) The oil price channel is important in 

transferring the effect of the fiscal deficit to the current account; (ⅲ) To improve the sustainability of 

government debt, government expenditures should not grow faster than government revenues; (ⅳ) The 

depreciation of the exchange rate weakens the government's ability to sustain the public debt. Thus, the high 

fiscal deficit puts pressure on the current account deficit and public debt in Algeria. 

Keywords: budget deficit, current account deficit, Public debt sustainability, government spending, twin deficits, 

NARDL approach  

Résumé: 

L'objectif principal de cette recherche est de déterminer les relations dynamiques entre le déficit 

budgétaire du gouvernement, le déficit du compte courant et la soutenabilité de la dette publique en Algérie. 

Nous appliquons l'approche Nonlinear Autoregressive Distributed-Lag (NARDL) pour estimer les 

asymétries dans les chocs de dépenses publiques qui peuvent induire des déficits jumeaux. Et aussi, 

d'estimer les asymétries dans les chocs de dépenses publiques et les chocs de recettes pour tester la 

soutenabilité de la dette publique, en utilisant des données de séries chronologiques de 1980 à 2020. Les 

résultats indiquent que: (ⅰ) le déficit budgétaire et le compte courant semblent être jumeaux dans notre 

analyse, ce qui signifie que les chocs de dépenses publiques qui creusent les déficits budgétaires entraînent 

des déficits persistants des comptes courants à long et à court terme; (ⅱ) Le canal du prix du pétrole est 

important pour transférer l'effet du déficit public sur le compte courant; (ⅲ) Pour améliorer la soutenabilité 

de la dette publique, il ne faut pas que les dépenses publiques croissent plus vite que les recettes publiques; 

(ⅳ) La dépréciation du taux de change affaiblit la capacité du gouvernement à soutenir la dette publique. 

Ainsi, le déficit budgétaire élevé exerce une pression sur le déficit du compte courant et la dette publique en 

Algérie. 

Mots clés: déficit budgétaire, déficit du compte courant, soutenabilité de la dette publique, dépenses publiques, 

déficits jumeaux, approche NARDL 
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صانعي  الأكاديميتُ و ا يهم  عجز الحساب الجاري موضوعًا طبيعي   و الحكومية تعتبر العلاقة بتُ عجز الديزانية
ة ات ىو رطط مسب  لتمميم سياسات اقتمادية كلي  فهم العلاقات السببية المحتملة بتُ ىذه الدتغتَ   السياسات. إن  

العجوزات  م بو عمومًا أن  من الدسل   . والاقتمادي النمو   وي ز استقطار الاقتماد الكل  خل  سياسات تعز   ة وقوي  
ه. في الواقع، كما أظهطت تجارب العديد من البلدان، نمو   ي ود استقطار الاقتماد الكل  الدستمطة تهد   الكبتَة و

في مشاكل خطتَة للأجيال القادمة من خلال تطكها مع  الحكومية الدستمط في الديزانية ب العجز الكبتَ ويتسب  
كلة للبلدان مش نلايمث  عجز الحساب الجاري  الدستمط في الديزانية و العجز الكبتَ و بالدثل، فإن   داد. وعبء الس  

 لعل   و د الططي  لأزمة اقتمادية.ل ديونًً مفططة، أو تده  أو تجعلها تتحم  ، اتها من العملاتعندما تستنزف احتياط
ا على إحداث اختلالات في مىو قدرته ،عجز الحساب الجاري و الحكومية لعجز الديزانية رأكبر تهديد متمو  

 و التنمية الاقتمادية طويلة الأمد لبلد ما.بتوج   ي تضط  الاقتماد الكل  

العجز الدزدوج رعبية في الولايات الدتحدة في أوائل الثمانينيات في وقت كان فيو العجز الدزمن ظاىطة اكتسبت 
، أثناء  Feldstein، وصف4:91الكبتَ في الحساب الجاري ممحوبًا بعجز متزايد في الديزانية الأمطيكية. في عام 

1 رئاستو لمجلس الدستشارين الاقتماديتُ للطئيس رونًلد ريغان
(Frankel, 2006) و )التعايش( الوجود الدشتًك 

2ل ". وفقًاالتوأمعجز العجز الحساب الجاري بـ "و الحطكة التًادفية لعجز الديزانية 
(Feldstein, 1992)  أنتجت ،

 صورة "توأم سيامي" لا ينفملان.عجز الحساب الجاري  ور جنبًا إلى جنب لعجز الديزانية والم  

كان معا في بعض الأحيان، فإن  ىذا الارتباط لا يقول ريئا الحساب الجاري يتحط  الحكومية و يزانية ن  عجز الدإ
ت أد  حيث  .دمات الاقتماديةعة من الم  كهما لرموعة متنو  ين داخليتُ حرط  عن السببية، لأن  كليهما متغتَ  

  بنوع لزتملة فيما يتعل   ارتباطاتعد ة ىناك  إلى العديد من الآراء الدتناقضة. علاقةالفحوصات النظطية لذذه ال
، لا بالنسبة للأو  . أم  (CAD)"عجز الحساب الجاري" و  (BD)"عجز الديزانية الحكومية"  العلاقة السببية بتُ

من خلال قنوات  ي إلى ارتفاع عجز الحساب الجاريالعجز الكبتَ في الديزانية من الدفتًض أن يؤد  ن  جادل بأفقد 
-Mundellذج ا، نم)على سبيل الدثالي الكينزية القياسية كما ىو واضح في معظم نماذج الاقتماد الكل    لستلفة،

                                                           
1
 Frankel, J.A., (2006), “Twin Deficits and Twin Decades”, in Richard W. Kopcke, Geoffrey M.B. 

Tootell, and Robert K. Triest (eds), The Macroeconomics of Fiscal Policy, MIT Press: Cambridge, 

Massachusetts,, London, England, pp: 321-335. 
2
 Feldestin, Martin., (1992), “The Budget and Trade Deficits Aren’t Really Twins”, NEBR Working 

Papers .3966, National Bureau of Economic Research, Inc, Vol. 35, No.(2), pp: 1-13.  
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Fleming ذج نما، في إطار الارتباطالكينزية(.  الاستيعابنظطية  وMundell-Fleming أسعار  في ظل   و
ا ، لش  تماعدي على أسعار الفائدةضغط  ي إلى، ىو كما يلي: زيادة عجز الديزانية من رأنو أن يؤد  المطف الدطنة

 طف الذي سيزيد من عجز الحساب الجاريسعط الم   ارتفاع و جنيب في تدفقات رأس الدال الأيتسب  
Salvatore, 2006))

ا ، لش  لي دخلًا أو أسعاراً حقيقية أعلىد الحافز الدا، يول  أسعار المطف الثابتة . في ظل  1
(Anoruo & Ramchander, 1998)ميزان الحساب الجاري  عجزي إلى يؤد  

وفقًا لنظطية الاستيعاب و . 2
 و يخاصة الدخل المحل   و ،يل  الاستيعاب المح يزيد منفي عجز الديزانية من رأنو أن الارتفاع الدستمط  ، فإن  الكينزية

(Hatemi & Shukur, 2002)ا سيزيد من عجز الحساب الجاري ، لش  الي التوسع في الوارداتبالت  
، . لذلك3

إذا كان الإنفاق الحكومي أكثط  الديزانية.يعُزى جزء كبتَ من التدىور في الديزان الخارجي إلى ظهور عجز ضخم في 
 إذا زاد العجز و ثابتًا، و الإنتاج ظل   الديزانية. إذا افتًضنا أن   ا فيل عجز الاقتماد يسج   من عائدات الضطائب، فإن  

ي إلى عجز أن يؤد  خطات كما ىي، يجب أن ينخفض الاستثمار أو صافي المادرات. وىذا من رأنو ت الدد  ظل  
(Aworinde, 2013) توأمالبالتالي فطضية العجز  ، والديزان التجاري

، ىناك علاقة سببية من الناحية التجطيبية .4
(Granger, 1969)د من عجز الديزانية إلى عجز الحساب الجاري بناءً على تعطيف تدت  

5. 

الزيادة الخارجية في عجز  أن   يطيكاردال و التكافؤ ، تفتًض نظطية باروخلافاً لوجهة النظط الكينزيةثانيا، 
((Barro, 1974ة خطات الخاص  تساوية في الدد  ة( ستؤدي إلى زيادة فورية مخطات العام  الديزانية )انخفاض في الدد  

6 .
استبدال الدين بالضطائب من قبل الحكومة الذي يزيد  رأنو أن يوحي بأن  أي نموذج يتضمن معادلة بارو من 

، بدلًا من زيادة صافي الاقتًاض الخارجي أو عجز ةت الخاص  خطاتدويلو من خلال زيادة الدد   العجز الدالي سيتم  
(Rosenweig & Tallman, 1993)الحساب الجاري 

أي علاقة سببية  BRET، لا يتوقع تقطيط . لذلك7

                                                           
1
 Salvatore, D., (2006), “Twin deficits in the G-7 countries and global structural imbalances”, Journal 

of Policy Modeling, Vol. 28, N. (6), pp: 701-712.  
2
 Anoruo, E., & Reachander, S., (1998), “Current account and fiscal deficits: Evidence from five 

developing economies of Asia”, Journal of Asian Economics, Vol. 9, N. (3), pp: 487-501.     
3
 Hatemi, A., & Shukur, G., (2002), “Multivariate based causality test of twin deficits in the U.S”, 

Journal of Applied Statistics, Vol. 29, pp: 817-824.  
4
 Aworinde, O. B., (2013), “Budget deficits and economic performance”, Bath: University of Bath. 

5
 Granger, C., (1969), “Investigating casual relation by econometric and cross sectional method”, The 

Econometric Society, Vol. 37, N (3), pp: 424-438.  
6
 Barro, R.J., (1974), “Are Government Bonds Net Wealth?”, Journal of Political Economy, Vol. 82, 

No. 6, pp: 1095-1117 
7
 Rosenweig, J. A., Tallman, E. W., (1993), “Fiscal Policy and Trade Adjustment: Are the Deficits 

Really Twins?”, Economic Inquiry, Vol. 31, N. (4), pp: 580-594. 
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، فيما يتعل  بالعثور على عدم وجود علاقة سببية اب الجاري. من الناحية التجطيبيةعجز الحس الديزانية و عجز بتُ
 ط على عجز الحساب الجاري وعجز الديزانية لا يؤث   ، يعتٍ أن  ا يسمى بالعلاقة المحايدةمن الاتجاىتُ، فإنم   في أي  

  العكس صحيح.

Summers (4:99) ، يجادلنفسو، مقابل ذلكفي الوقت  و
حكومة بلد ما قد تلجأ إلى السياسة  بأن   1

الحكومة في ىذه الحالة لديها ىدف القضاء على اختلالات الحساب  الدالية لتعديل وضعها الخارجي. أي أن  
من الحساب  تد  ىذا يؤدي إلى علاقة سببية عكسية تد استخدام عجز الدوازنة كأداة لتحقي  ذلك. و الجاري و

، الأدبيات. من الناحية التجطيبية في الجاري إلى عجز الديزانية. يشار إلى ىذا بفطضية استهداف الحساب الجاري
 .اه من عجز الحساب الجاري إلى عجز الديزانيةتعمل العلاقة السببية بشكل أحادي الاتج  

إلى عجز الديزانية إذا كان ىناك تغيتَ في توقعات  يالتجار العجز دث السببية العكسية من تحيمكن أن 
زيادة  بالتالي انخفاض صافي المادرات و ضخم الدتوقع إلى ارتفاع قيمة العملة وضخم. سيؤدي انخفاض الت  الت  

بالتالي في الإيطادات  ىذا بدوره سيكون لو انخفاض معتاد من النوع الدضاعف في الإنتاج و العجز التجاري. و
ضخمية قد يؤدي بالعجز التجاري إلى انخفاض التوقعات الت   ، فإن  بالتالي، من خلال ىذا النهج . والضطيبية

يمكن أن تحدث العلاقة السببية العكسية من التجارة إلى عجز الديزانية إذا أغطقت  ،حدوث عجز في الديزانية. أيضًا
  مالية أو أزمة ملاءة قد تكون ىناك حاجة إلى ضخ   ت لاحقًا إلى أزمةأد   التجارة الدفططة الاقتماد في حالة ركود و

الطكود لدزيد من النقاش  ةة لإعادة تأىيل القطاع الدالي الدتعثط أو لتقليلو إلى الحد الأدنى. رد  كبتَ من الأموال العام  
2، انظط حول ىذا

(KIM & Kim, 2006). 

(Baxter, 1995) يطى التوأمالاختلاف 
تأثتَ مزاحمة الاستثمار يمكن أن يكون  تقلبات الإنتاج و أن    3

(Sakyi & Opoku, 2016)الحساب الجاري. وفقًا لـ  لذما تأثتَ كبتَ على توازن الديزانية و
مزاحمة  ، فإن  4

                                                           
1
 Summers, L. H., (1988), “Tax policy and international competitiveness in international aspects of 

fiscal policies”, National Bureau of Economic Research, Vol. 2, N. (2), p: 349-386. 
2
 Kim, C. H., & Kim, D., (2006), “Does Korea have twin deficits?”, Applied Economics Letters, Vol. 

13, N (10), p: 675-680. 
3
 Baxter, M., (1995), “International trade and business cycle”, Handbook of International, pp: 1801-

1864. 
4
 Sakyi, D., & Opoku, E. E., (2016), “The Twin Deficits Hypothesis in Developing Countries: 

Empirical Evidence for Ghana”.    
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 ، وع سعط الفائدة في الدولة المحليةالاستثمار من رأنها أن تؤدي إلى حالة تؤدي فيها زيادة عجز الديزانية إلى ارتفا 
ي ىذا الوضع إلى انخفاض تحستُ الددخطات الخاصة. يؤد   يؤدي ذلك إلى مزاحمة الاستثمار الخاص و، نتيجة لذلك

 ، يفتًض ىذا الدوقف وجود علاقة سلبية بتُ عجز الديزانية ولذلك تحستُ الحساب الجاري. إجمالي الطلب و
 .التوأم لاختلافباى ىو ما يسم   ، والعجز التجاري

1لغز رأس الدال الدولي وانتقال الدزدوج أيضًا بدرجة ، تطتبط قضية العجز أختَاً
(Feldstein & Horioka, 

ا يعكس ارتفاع ، لش  *      أي طتُ ارتباطاً وثيقًاالاستثمار في الواقع مطتب خار و. إذا لم يكن الاد  (1980
 ىنا أن   ،عجز الحساب الجاري معًا. ضمنيا ك عجز الديزانية الحكومية و، فمن الدتوقع أن يتحط  حطكة رأس الدال

 ، والحكومية إلى عجز الحساب الجاري من عجز الديزانية السببية ثنائية الاتجاه )أو علاقة التغذية الطاجعة( تدتد  
أفضل ىو أكثط من لرطد تدطين فكطي؛  بشكل ز لشارسة اقتماد معتُ  تحديد الفطضية التي تدي   العكس صحيح. إن  

   بأفضل الحلول للمشاكل الدطتبطة بالعجز في الديزانية ولذا تداعيات خطتَة فيما يتعل   ، فإن  ن ذلكعلى العكس م
 الحساب الجاري.

 ، كما أن  ي للسياسة الداليةالاقتماد الكل   ة قموى في تحليلالدين العام ذات أهمي  استدامة لطالدا كانت مسألة 
ا ة بشكل خاص. غالبًا مالنارئة جعلها بالغة الأهمي   الارتفاع الأختَ في ديون العديد من الاقتمادات الدتقدمة و

ا إذا كانت الحكومة قادرة على سداد ديونها. أي ما إذا كان الطصيد للسؤال عم   و مساويفُهم ىذا السؤال على أن  
، قياسًا على مستوى الحكومة لية الأو  قعة لطصيد الدالية العام  ية الدتو القائم للدين العام يطاب  القيمة الدخمومة الحال

مدفوعات  التحويلات و كذلك جميع النفقات الجارية و ة بما في ذلك جميع أركال الإيطادات الدالية والعام  
 .2الاستحقاقات

دائمًا تقطيبًا إلى السياسات و يشتَ ، على الطغم من أن  ل الديون" لو دلالات عديدةلى تحم  ممطلح "القدرة ع
؛ قدرة الحكومة على سداد تدامة يتعل  بالقدرة على الدلاءةأحد معاني الاسالدالية للحكومة أو القطاع العام. 

                                                           
1
 Feldstein, M., & Horioka, C., (1980), “Domestic Saving and International Capital Flows”, The 

Economic Journal, Vol. 90, pp: 314-329. 

 أداء الاد خار، و يساوي حجم الاستثمار الذي يمو ل بالاد خار القومي.معامل  :   *
2
 D’Erasmo, P., Mendoza, E.G., Zhang, J., )2016), “What is a Sustainable Public Debt ?”, Handbook 

of Macroeconomics, Vol.2, pp : 2493-2597. 
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(Burnside, 2004)تخلف عن السداد  التزامات ديونها إلى الأبد دون أي  
العديد من  تشتَ الأبحاث إلى أن   .1

تشمل ىذه العوامل  د ممداقية الدول في الوفاء بالتزاماتها بسداد الديون. وية تحد  الاقتماد العوامل السياسية و
نوعية السيادة )الاستقطار  عجز الحساب الجاري و عجز الديزانية و التضخم و النمو الاقتمادي و الدين العام و

عجز الحساب الجاري لذما تأثتَ كبتَ على  عجز الديزانية و ، فإن  ي. من بتُ متغتَات الاقتماد الكل  السياسي(
(Mellios and Blanc, 2006)ممداقية البلدان في سداد ديونها 

2. 

عطضة للمدمات منو في البلدان الدتقدمة. في  ، يكون القطاع العام عادة أكثط ىشارة وافي البلدان الأقل نمو  
لسلع تقلبات أسعار ا ، ولتقلبات أسعار المطفت أكثط عطضة القطاع العام في ىذه الاقتمادا ضوء حقيقة أن  

التغتَات في  و و استمطار العجز في الديزانية الحكومية و العجز في الحساب الجاري، ،الأساسية )مثل أسعار النفط(
 .الاضططابات السياسية موجات التضخم الدطتفعة و ، وأسعار الفائدة على الدين الحكومي

 الباحث إلى دراسة الاقتماد الجزائطي الذي يعتمد فعليًا على صادرات النفط و ىذا الواقع الدثتَ للقل  يدفع
من الناتج  ٪14الغاز مسؤول عن  لة التي تهيمن عليها الدولة. قطاع النفط والدنتجات ذات الم   الغاز الطبيعي و
 .من عائدات التمديط ٪9:أكثط من  المحلي الإجمالي و

-4:99اضططابات سياسية منذ الاجتماعي الجزائطي من سلسلة  السياسي و، عانى الوضع  التسعينياتفي

ة السلطات. تأتي ىذه الأحداث بعد سنوات من ى انخفاض أسعار النفط إلى تقويض درجة حطي  أد   ، و9::4
ب في تدىور العجز الانكماش الاقتمادي الذي رهدتو البلاد في الثمانينيات بعد ىبوط أسعار النفط الذي تسب  

، بطالة قطيبة من ماد الجزائطي في ظطوف سيئة: ركود، كان الاقت3::4م في الجزائط. في نهاية عام الدين العا و
، عجز في ٪(14)+ زيادة في الدعطوض النقدي ، من الناتج المحلي الإجمالي٪ 9.8 قد ر ب، عجز موازنة ي34٪

 أسابيع فقط من الواردات و 6ن من تغطية مك  طف إلى أن تتات الم  تجاري. تفاقم بسبب انخفاض احتياطالديزان ال
 .3من الناتج المحلي الإجمالي ٪ 91عبء الديون بنسبة 
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تمحيحًا ماليًا قويًا  1::4  بطنًمج صندوق النقد الدولي لعام ، حق  يلتحقي  استقطار الاقتماد الكل  
دت البلاد العوامل التي قي  سياسة دخل صارمة. كانت  تعديل سعط المطف و ، ودعومًا بسياسة نقدية صارمةم

ارتفع  ، وكان الدينار أكثط استقطاراً ، والعشطين: انتهت "الأحداث" ل من القطن الحادي وفي العقد الأو   معتدلة
ا يولة زائدة. رهدت الجزائط تضخما مستقط نظام ممطفي بو س ى ذلك إلى ميزان تجاري إيجابي وأد   و، سعط النفط

ة من التقلبات في فائض حماية النفقات العام   تمميم عائدات النفط الدطتفعة لتقليص الدين العام و معتدلًا. ت   و
 الديزانية بسبب التقلبات غتَ الدتوقعة في أسعار النفط.

 ة و، ظهطت اختلالات كبتَة في الدالية العام  1441ض أسعار النفط في منتمف عام في أعقاب انخفاو 
، فقد تدىور عجز بحسب وزارة الدالية ة بسطعة. وخطات الدالية العام  استُنفدت مد   ، والجزائطالخارجية مطة أخطى في 

قد  مليار دولار( ، و 41مليار دينار )حوالي  4141إلى  1446لتُ من عام الدوازنة الجزائطية خلال الشهطين الأو  
طة متأث  ٪ 14.1الإيطادات الضطيبية إلى  انخفضت .1449مقارنة بنفس الفتًة من عام  ٪114ارتفع في الواقع إلى 

مليار  1414مليار إلى  4113، حيث انتقلت من رتفعت نفقات الديزانية بشكل سطيعبانخفاض أسعار النفط. ا
رهطاً من الواردات في نهاية عام  11.9. انخفضت احتياطيات النقد الأجني الطسمية من ٪(:.66)دينار جزائطي 

من الدتوقع أن يستمط الانخفاض.  مليار دولار أمطيكي( ، و 94)حوالي  1449يونيو رهطاً في  49.6إلى  1446
في قيمة الدينار منذ منتمف عام  ٪14في الجزائط إلى انخفاض اسمي بنسبة  سعط المطفلات ى تدىور معد  أد  

٪9.9 ، انخفضت القيمة الحقيقية لسعط المطف إلى1449في عام و . 1441
1. 

 إشكالية البحث:

، لأكثط من بضعة عقود زائطيالحساب الجاري موجودان في الاقتماد الجعجز  و الحكومية عجز الديزانية نظطاً لأن  
، يمكن أن تحدث حلقة مفطغة من خلال التفاعل نتيجة لذلك فهناك احتمالية لحدوث أزمة ديون في الاقتماد. و

الاعتًاف الجاد بالتفاعلات بتُ  ى عدم الاىتمام وأزمة الديون. أد   عجز الحساب الجاري و بتُ عجز الدوازنة و
 هة لإزالة الاختلال في ميزانيةسياسات )حتى متناقضة في بعض الأحيان( غتَ موج   ىذه الدتغتَات إلى إجطاءات و

 و استدامة الديون الحكومية.الاختلالات الخارجية الدولة و 

                                                           
1
 Chibi, A., Chekouri, S. M., Benbouziane, M., (2019), Op. Cit  .  
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القدرة على  عجز الحساب الجاري و و يزانيةو دراسة التفاعل بتُ عجز الدالغطض من ىذه الدراسة ى لذلك، فإن  
ائج بمثابة دليل . يمكن أن تكون النتزائطيالاقتماد الج في 1414-4:94ل الدين الحكومي خلال الفتًة تحم  

 :التالية و عليو يمكننا صياغة الإركالية .الاقتمادية لواضعي السياسات

 العام ل الدين ة و عجز الحساب الجاري، و ما مدى قدرة تحم  ة العام  ىناك ارتباط رططي بتُ عجز الديزاني ىل
 العجز الدزدوج؟ معضلةفطضيات  في الجزائط في ظل  

 و لتبسيط الإركالية يمكننا ططحها وف  التساؤلات التالية:

 الأسئلة الفرعية: 

 ؟في الجزائط لى عجز الحساب الجاريإي تؤد   غتَ الدتماثلة ىل صدمات الإنفاق الحكومي 

 قناة سعط النفط تعد  بديلا عن قناة سعط المطف لنقل أثط العجز الدالي إلى الحساب الجاري في الجزائط؟ ىل 

   النفقات العام ة و الإيطادات العام ة غتَ الدتماثلة في الجزائط؟ ما مدى استدامة الدين العام في ظل 

   لاستدامة الدين العام؟ بنك الجزائطبديلا قابلا للتطبي  من ططف  ىل سعط المطف الحالي يعد 

 التالية: لفطضياتل احتمالات ارتأينا وضعو للإجابة على ىذه التساؤلات الدططوحة 

 :البحث فرضيات

 .العجز في الحساب الجاري أكثط استجابة لمدمات الإنفاق الحكومي في الجزائط 
 سعط النفط مهم ة في نقل أثط العجز الدالي إلى الحساب الجاري في الجزائط بدلا من قناة سعط المطف.  قناة 
  الدين العام غتَ مستدام في الجزائط و أكثط استجابة للتغتَات غتَ الدتماثلة للنفقات العام ة على الإيطادات

 لعام ة.بمعتٌ أن  النفقات العام ة تنمو أسطع من الإيطادات االعام ة، 
   في سداد يمكن أن يضعف قدرة الحكومة  )تخفيض العملة مقابل العملات الطئيسية( سعط المطفانخفاض

  دينها العام.

         البحث: و أهداف ةأهميّ 
ا تساعد في تحديد طبيعة العلاقة ة ىذا البحث في جانبتُ: أو  ص أهمي  تتلخ    لا، التخطيط الاقتمادي لأنه 
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ط أكثط قدرة على وضع السياسات لش ا يجعل الدخط   ة و عجز الحساب الجاري، و ذلكالعام   بتُ عجز الديزانية
الاقتمادية الفاعلة في معالجة الدشاكل الاقتمادية و العمل على تحقي  استقطار الاقتماد الكل ي و النمو. ثانيا، 

و الطؤيا. الضبابية و عدم اتضاح تسليط الضوء على جانب من النظطية الاقتمادية الكلية ما زالت تسوده حالة 
 :إلى يهدف ىذا البحث

 .بالإضافة إلى تحديد اتجاىها عجز الحساب الجاري و عجز الديزانية الحكومية علاقة بتُتحليل ال قياس و -
 آلية انتقال أثط العجز الدالي إلى الحساب الجاري في اقتماد نفطي. نع كشفال  -
 خلال تقييم ملاءة الدولة و مدى إمكانية استدامة تحم ل الدين العام.تحليل التوازنًت الدالية للدولة من  -
في رسم مضامتُ السياسات الدالية الدستقبلية و الحفاظ على التوازنًت  تقدنً اقتًاحات من رأنها أن تساعد -

أو  الخارجيلسياسة التوازن ع القطار في إعطاء الأولوية للسياسة الدالية أو صنا   الدالية الدولية. كما تساعد
 للسياستتُ معا.

 : و الأدوات المستعملة منهج البحث

الوصفي في الدنهج  سنتبتٌاتباعا لضوابط منهجية البحث العلمي الدتعارف عليها و لتحقي  أىداف الدراسة، 
حيث   على التحليل الطياضي و البياني،ي الدبتٍللجانب النظطي مستندين على التحليل الاقتمادي الكل  دراستنا 

العلمية استخدام قواعد البيانًت ة بالدوضوع متمثلة في الكتب، و سنعتمد على الدمادر و الدطاجع الأساسية الخاص  
و التي تحتوي أرهط المجلات العلمية في الاقتماد  … ,Springer, science directفي المجال الاقتمادي مثل: 

بالأساليب الكمية في دراستنا  و الاستعانة ي و التحليليكما سيتم إدراج الدنهج الوصف  و القياس الاقتمادي.
إذ سنعتمد على البيانًت و الإحماءات الدنشورة من قبل الديوان ، لاستخلاص أىم  النتائج للجانب التطبيقي
و وزارة الدالية، و تقاريط بنك الجزائط، بالإضافة إلى إحماءات الدنظمات الاقتمادية  (ONS)الوطتٍ للإحماء 

. ىذا و قد ت  البحث في النماذج القياسية التي (WDI)و البنك العالدي  (IFS)الدولية كمندوق النقد الدولي 
 . Eviews 10تتلاءم و أىداف الدراسة و قياسها باستخدام بطنًمج 

 هيكل البحث:

لى الأدبيــــات إ فيــــو نتططقســــ ،لالفمــــل الأو   فمــــول. 3لى نقوم بتقســــيم البحــــث إســــلــــى تســــاؤلاتنا جابــــة عللإ

الدتعلقـــة الدفـــاىيم  تحليـــل أىـــم  مـــن خـــلال  نيـــة العام ـــة و عجـــز الحســـاب الجـــاري،العلاقـــة بـــتُ عجـــز الديزا النظطيـــة حـــول
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، سنتناول فيـو مواقـف أىـم  مـدارس الفكـط الاقتمـادي في القـطن العشـطين مـن عجـز الديزانيـة العام ـة و  لعجز الدزدوجبا

ذين طبيعة العلاقة بـتُ ىـعن عجز الحساب الجاري، و ما تناولتو ىذه الأدبيات الاقتمادية من آراء و أسس نظطية 

ـــــزي و ططيقـــــة تفســـــتَ  التـــــوأم العجـــــزفطضـــــية ) العجـــــزين،  ه لذـــــذا العجـــــز بالاســـــتعانة بنمـــــاذجحســـــب الدقـــــتًح الكيني

Mundell-Fleming سـيكون  ،. الفمـل الثـاني(لتـوأماو التي تنفـي فطضـية العجـز ،  و فطضية التكافؤ الطيكاردي

مـن خـلال التطـطق إلى أىـم  مواقـف مـدراس الفكـط الاقتمـادي حـول  و تقيـيم اسـتدامة الـدين العـام،تحليل  عبارة عن

الدين العام و أىم  الدفاىيم الدتعلقة باستدامة الدين العام، و ما تناولتو الأدبيـات الاقتمـادية مـن آراء و أسـس نظطيـة 

ثلـة دبيات التطبيقية لشطية بمختلف الأو سنختم الأدبيات النظ عن العلاقة بتُ استدامة الدين العام و العجز الدزدوج.

و ذلـك ضـمن  سيتضـم ن تحلـيلا وصـفيا و قياسـيا لبحثنـاالفمـل الثالـث،  في الدراسات السابقة حول موضوع بحثنا.

لشثلــــة في رصــــيد الديزانيــــة  ثــــلاث مباحــــث: الدبحــــث الأول عبــــارة عــــن وصــــف تحليلــــي لتطــــو ر أدوات السياســــة الداليــــة

الـــدين العـــام في  كـــذلك  )صـــندوق ضـــبط الدـــوارد و التمويـــل التقليـــدي(  والحكوميـــة و آليـــات تدويـــل العجـــز الدـــوازني 

مــو لشــطح الططيقــة و لشثلــة في ميــزان الدــدفوعات الجزائــطي. الدبحــث الثــاني سنخم   الخــارجي وازنلتــاو سياســة  الجزائــط،

لدعضـلة العجـز الدـزدوج في الجزائـط، و أيضـا الدستعملة. أم ـا الدبحـث الثالـث فسيشـمل تحلـيلا قياسـيا الأدوات القياسية 

ـــل الـــدين   وإيـــطادات لـــو متوافقـــان مـــع  عالدســـار الدتوق ـــ العـــام الدســـتح  وإذا كـــان الـــدين أي مـــا  مالعـــامـــدى قـــدرة تحم 

في ختــام  ي.و كــل  ذلــك مــن خــلال منظــور لاخط ــ نفقــات الحكومــة )أي مــا إذا كانــت رــطوط الدــلاءة الداليــة قائمــة(.

ت قتًاحــاو ســنقد م بعــض الا، مــن الجانــب النظــطي و التطبيقــي أىــم  النتــائج الــتي سنتحم ــل عليهــاص لخ  عطضــنا ســن

ـــا كفيلـــة بضـــبط الاخـــتلالات في الاقتمـــاد الجزائـــطي، لنشـــتَ في الأخـــتَ إلى آفـــاق البحـــث الـــتي  نعتقـــد مـــن خلالذـــا أنه 

 يمكن من خلالذا توسيع نطاق البحث.
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 تمهيد:

ات ؤشر  الد منالحساب الجاري  العامّة أو رصيد  الديزانية الأكادلؽيوف حجم رصيد السياسات و ايعتبر صانعو 
ة قدرة الحكومة على الاقتًاض لتمويل حيث يقيس عجز الديزانية العامّ رفاىيتو.  ي ولاستدامة الاقتصاد الكلّ  مّةهالد

و يتضمّن الحساب الجاري الف ؽ بتُ ، الحكومية ي الإي اداتينتج عندما يتجاوز الإنفاؽ الحكوم إنفاقها، و
الصادرات و الواردات مضافة إليها حساب رأس الداؿ، و يكوف في حالة العجز عندما تزيد الواردات عن 
الصادرات، و الذي لؽوّؿ بواسطة الاقتًاض من الخارج، لذلك عندما يكوف الحساب الجاري في حالة العجز يزيد 

بالإضافة يكوف العجز في الحساب الجاري اعتمادا على حساب رأس  ،الأجنبي بدقدار ذلك العجز صافي الدين
 الداؿ و نظاـ سع  الص ؼ الدعتمد.

أساسيتاف هناؾ ف ضيتاف ف دة،عجز الحساب الجاري معقّ  العلبقة بتُ عجز الديزانية و مع ذلك، فإفّ  و
إلذ لظوذج " تستند توأـالجاري. الأولذ، "ف ضية العجز العجز الحساب  الر وحاف الارتباط بتُ العجز الدتوضّ 

Mundell-Fleming  (Mundell, 1963)
(Fleming, 1962)  ؛ 1

 عجز الديزانية ، الذي يفتًض أفّ 2
ؿ تصاعدي في سع  عجز الديزانية ستؤشدي إلذ بروّ الزيادة في  د أفّ يؤشكّ  ، وب عجزاً في الحساب الجارييسبّ  ةالعامّ 

ي ىذا يؤشدّ  الأجنبي إلذ السوؽ المحلية. ورأس الداؿ سع  الص ؼ. حيث بذذب أسعار الفائدة الد تفعة  الفائدة و
إلذ عجز ي بدوره ا يؤشدّ ي إلذ زيادة الواردات لشّ ا يؤشدّ ي إلذ ارتفاع قيمة العملة لشّ يؤشدّ  ي وإلذ زيادة الطلب المحلّ 

 .الحساب الجاري

عجز  و ةالعامّ  و لا توجد علبقة بتُ عجز الديزانيةأنّ  "REH" التكافؤش ال يكارديف ضية  فتًضت ،في الدقابل
تأثتَ على رصيد  أيّ و في بيئة الاقتصاد الدفتوح ، لن يكوف للسياسة الدالية التوسعية على أنّ  الحساب الجاري. تنصّ 

على  تفستَىا خ ات الحكومية لن يتمّ الدخل الدتاح الناتج عن الطفاض الددّ الزيادة في  ، حيث إفّ الحساب الجاري
درة على دفع   الأس  ال ريدة ىذه الدخوؿ الدؤشقتة الإضافية لتكوف قالكن ستوفّ  ، وا زيادة في إبصالر الطلبأنّ 

                                                           
1
 Mundell, R., (1963), “Capital Mobility and Stabilization Policy under Fixed and Flexible Exchange 

Rate”, Canadian Journal of Economic and Political Science, Vol. 29, N.(4), pp: 475-485. 

2
 Fleming, J., (1962), “Domestic Financial Policies under Fixed and under Floating Exchange Rate”, 

Staff Paper International Monetary Fund, Vol. 10, pp:369-380. 
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يعتٍ زيادة  اليوـالزيادة في الإنفاؽ الحكومي أو التخفيض الض يبي  ، حيث يتوقعوف أفّ الض ائب في الدستقبل
خ ات الحكومية. لذذا خار الخاص سيزداد بدقدار يعادؿ الالطفاض في الددّ الادّ  فإفّ  من ثّ  ؛ والض ائب في الدستقبل

أو  أو إبصالر الطلب أو الإنفاؽ الخاص تأثتَ على سع  الفائدة الحقيقي السبب لن يكوف للئنفاؽ الحكومي أيّ 
(Corsetti & Muller, 2006) سع  الص ؼ أو رصيد الحساب الجاري

 عدـ وجود أيّ  بعبارة أخ ى، فإفّ  .1
الحساب عجز  و العامّة لغب النظ  إلذ عجز الديزانية ،REHثنتُ من رأنو أف يدعم لاعلبقة سببية بتُ ىذين ا

 .ما توأمافلكن ليس على أنّ  ما متًابطاف، واري على أنّ الج

و برليػل ىػػذه الظػػاى ة في الجزائػ ، لتحديػػد العلبقػػة السػببية بػػتُ العجػػز الدػالر و عجػػز الحسػػاب  و بهػدؼ دراسػػة

لعجػز الدتعلقػة باالدفػاىيم  ؽ في ىػذا الفصػل إلذ برليػل أىػمّ سنتط ّ قتصادية لذذين العجزين. الجاري، و برليل الآثار الا

مدارس الفك  الاقتصادي في القػ ف العرػ ين  أىمّ  لذذه الدراسة، نتناوؿ فيو مواقفالإطار النظ ي  من خلبؿ الدزدوج

ة و عجػػز الحسػاب الجػػاري، و مػا تناولتػػو ىػػذه الأدبيػات الاقتصػػادية مػن يرا  و أسػػس نظ يػػة مػن عجػػز الديزانيػة العامّػػ

 عن طبيعة العلبقة بتُ ىذين العجزين. 

 :ةعجز الديزانية العام   الدبحث الأول 
 :عجز الحساب الجاري الدبحث الثاني 
 العجز الدزدوج بحث الثالث:الد 

 

 

 

 

                                                           
1
 Corsetti, G., & Muller,G., )2006), “Twin Deficits: Squaring Theory, Evidence and common Sense”, 

EconPolicy, Vol. 21, N. (48), pp: 598-638. 
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 ةالدبحث الأول: عجز الديزانية العام  

من أكبر الدراكل التي تواجو اقتصاديات الدوؿ، لدا يتًتب عليو من يثار  للدولة ةيعتبر عجز الديزانية العامّ 
العجز خطورة مع  ة ىذالرمل الدتغتَات الاقتصادية الكلية للدولة، و قد زادت حدّ  اقتصادية غتَ م غوب فيها بسسّ 

تزايد دور الدولة و مسؤشولياتها، لذلك سعت ىذه الدوؿ إلذ ابزاذ كل الأساليب التي من رأنا معالجة ذلك 
أسبابو و  برليل و في الفك  الاقتصادي العجز الدوازني فهوـم رتطوّ  ؽ في ىذا الدبحث إلذالعجز. و عليو سنتط ّ 

 .ط ؽ بسويلو

 ة في الفكر الاقتصاديالعام  الأول: عجز الديزانية  الدطلب

بتُ ح ية ما  فلسفتها التي بنيت عليها،ة انطلبقا من بزتلف نظ ة الددارس الاقتصادية لعجز الديزانية العامّ 
و تدخل الدولة  ة للدولة بغض النظ  عن حالة الاقتصاد في الفك  الكلبسيكي،و مبدأ توازف الديزانية العامّ  السوؽ

في الفك   ةالعامّ  ظ  عن برقيق توازف الديزانيةالنّ  قيق توازف الاقتصاد الكلي بغضّ لتح في النراط الاقتصادي
  للعجز الدالر: ةر الاقتصاديافكالأ ستع ض أىمسنعليو و  ،الكينزي

 ة في الفكر الاقتصادي التقليديعجز الديزانية العام   -1

ة. ة و النفقات العامّ قمي بتُ الإي ادات العامّ ة بالدفهوـ التقليدي على مبدأ التوازف ال  نة العامّ ز قامت فك ة الدوا
احتًاـ ىذه القاعدة و عدـ الخ وج منها مطلقا، و ذلك باعتبار أفّ حالة  علىالددرسة التقليدية  أكّدتو قد 

ة، و بالتالر حسن أدا  الحكومة لوظائفها، فضلب عن  التوازف الدالر تعكس حسن استخداـ الحكومة للؤمواؿ العامّ 
 .1رتها الداليةكفا ة إدا

الأدا  التلقائي لجهاز السوؽ و في  حيث يؤشمن الفك  الدالر التقليدي بالتطور الدتوازف للبقتصاد الوطتٍ في ظلّ 
نطاؽ الح ية الاقتصادية الدطلقة. بدا يؤشدي إلذ برديد دور الدولة في الحفاظ على ىيكل الح ية الاقتصادية و أدا  

 :2الدهاـ الأساسية التقليدية

                                                           
 .56، ص2001ة كلية بغداد للعلوـ الاقتصادية الجامعة، العدد الثالث، حزي اف لريد عبد جعف ، "توازف الدوازنة و التوازف الاقتصادي"، لرلّ   1
 .24، ص1977، م كز دراسات الوحدة الع بية، بتَوت، 1"، طنفاؽ العاـالحكومة و الفق ا  و الإالفارسي، " عبد ال زاؽ  2
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 فة الدفاع الخارجي أي بضاية الدولة و المجتمع من العدواف الخارجي.وظي -
 نرا  نظاـ للعدالة و الأمن الداخلي.إ -
مها القطاع الخاص بسبب الطفاض ة التي لا يقدّ نرا  و صيانة بعض الخدمات الأساسية و الدؤشسسات العامّ إ -

 ؿ ال بحية فيها.معدّ 

 :1ى الفك  الدالر التقليدي إلذو ىكذا فقد أدّ 

  ّة في الوظائف و الواجبات الدعهودة إلذ الدولة.برديد النفقات العام 
  ّة العادية. و وسيلتها من خلبؿ الض ائب خاصة الض ائب على ة العادية بالإي ادات العامّ تغطية النفقات العام

برقيق  الاستهلبؾ. و عدـ تفضيل اللجو  إلذ الق وض و الإصدار النقدي. و ذلك دوف أف تسعى الدولة إلذ
 ة.أىداؼ اقتصادية و اجتماعية، و ىو ما يطلق عليو حياد الدالية العامّ 

  ّة.الالتزاـ بدبدأ التوازف المحاسبي السنوي للموازنة العام 

 ة بالنقاط التالية:د موقف الفك  التقليدي من عجز الديزانية العامّ بنا  عليو يتحدّ 

  ّن إدارة الأمواؿ سّ ق مهما تكن الظ وؼ، فالتوازف أداة برأف تتحقّ  دّ ة غاية لابإفّ مبدأ التوازف في الديزانية العام
 ـ الضمانة و الثقة بالأدا  الدالر للحكومة، و لػافظ على الاستق ار الاقتصادي.و يقدّ أنّ  لىة، فضلب عالعامّ 

 في الاقتصاد  نفاؽ العاـ لن يكوف لو أيّ تأثتَ في مستوى الدخل القومي، على اعتبار أفّ التوازفإفّ زيادة الإ
ة، نفاؽ العاـ سيتسبب بعجز في الدوازنة العامّ التاـ، أضف إلذ ذلك أفّ زيادة الإق عند مستوى الترغيل يتحقّ 

ثار السلبية التي تنجم عنو، و التي بزتلف بحسب الط يقة التي لؽوّؿ الفك  التقليدي بسبب الآ و ىو ما رفضو
ؿ الإصدار النقدي الجديد فإفّ ذلك سيؤشدي إلذ زيادة الطلب بها العجز الدالر. فإذا ما تّم بسويلو من خلب

لشاّ يضطّ  خ . يلا ري  و حدوث التضخم، و ىذا ىو الأث  الوحيد للطلب الكلي في الاقتصاد و  الكلّي
ىكذا يدخل الاقتصاد الوطتٍ فيما  أخ ى لدواجهة زيادة التكاليف، و نفاؽ العاـ م ةّالحكومة إلذ زيادة الإ

. أمّا إذا موّلت الدولة العجز الدالر بالاقتًاض المحلي، (Spiralinflation)لح كة الحلزونية للتضخم يسمّى با
تًاضي ) نتيجة زيادة الطلب على الق وض(، و قلااع سع  الفائدة في سوؽ التمويل افإفّ ذلك سيتسبب بارتف

                                                           
 .21، ص2007، الطبعة الأولذ، دار الدستَة، عماف،"مبادئ الدالية العامة"زك يا أبضد،  ن و عزاـلزمود حس الوادي  1
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ثمارات، لشاّ يؤشدي إلذ ت اجع الاستثمار الخاص من التمويل اللبزـ للقياـ بالاستبالتالر ستح ـ الدولة القطاع 
نفاؽ القطاع الخاص. و إنفاؽ الحكومة سيؤشدي إلذ الطفاض إثبات الدخل القومي، فإفّ زيادة  الخاص. فمع

 .* (Crowding out effect)ىذا ما يع ؼ بالأث  التزابضي 

للميزانية الدتوازنة ىو جز   دـ سميث، ساي و ريكاردويمن مفك ي الاقتصاد التقليدي مثل إفّ إق ار العديد 
من ال فض الأساسي للدين الحكومي. إذ ي وف بأفّ الدؤشسسات الحكومية تكوف مبذرة في نراطاتها الدالية و أفّ 
الدتطلبات ال أسمالية من النقود للتطور الاقتصادي ستحوّؿ بركل غتَ لردي من القطاع الخاص إلذ القطاع العاـ، 

حا بو، و ذلك لشاّ يؤشدي إلذ عدـ كفا ة النمو ال أسمالر و بالتالر ع قلة التقدـ عندما يكوف خلق الدين مسمو 
الاقتصادي. إفّ ىذا الدوقف من الدين العاـ و إف كاف اقتصاديا، فإنوّ يعدّ موقفا فك يا نتيجة لاعتقاداتهم الدضادة 

 . 1بقوة للتجاريتُ

بها الاقتصاديوف التقليديوف لدعم موقفهم في قد وجّهت العديد من الانتقادات حوؿ الحجج التي استدؿ  و
 :2ها فيما يلية، نوجز ألعّ الدفاع عن مبدأ توازف الديزانية العامّ 

إفّ أصحاب الفك  التقليدي يربّهوف مالية الدولة بدالية الأف اد، لافتًاضهم أفّ الدولة الدقتًضة قد تتعّ ض  -1
جديدة للئي ادات للحد الذي يكفي لتسديد بعض من للبنيار الدالر. و تناسوا قدرتها على إلغاد مصادر 

 ديونا أو مواجهة النفقات الدتنامية و الدتجددة.
إفّ التوازف الدالر قد يتحقق عند تنظيم مر وع الدوازنة، و قد لا يتحقق أثنا  التنفيذ، فتنتهي السنة الدالية و  -2

بسبب د التوازف وقت برضتَ الدوازنة قد يكوف تظه  الحسابات الختامية إمّا حالة العجز أو الفائض. لأفّ وجو 
قياـ السلطة التنفيذية بتقدي  حجم النفقات بأقلّ من قيمتها الحقيقية، أو بسبب الدبالغة في بزمتُ الإي ادات 

 لػقق توازنا صوريا.لشاّ 
عوامل ة أو عدمو لا يركل العامل الأساس في حدوث التضخم، حيث أفّ ىناؾ إفّ توازف الديزانية العامّ  -3

أخ ى تؤشدي إلذ التضخم، من بينها عدـ م ونة الجهاز الإنتاجي، خاصة عند وصوؿ الاقتصاد إلذ م حلة 

                                                           
* Sloman Jhon, “Economics” ,     Edition, Prentice Hall, England, p: 477. 
1
 Herber, Bernard P., “Modern Public Finance”, Richard Irwin INC, USA, 1967, p: 412. 

 .314، ص 1988، جامعة بغداد، 2، الجز  الثاني، ط"اقتصاديات الدالية العامة و السياسة الدالية"ىراـ صفوت العم ي،   2
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ة عن ط يق الترغيل الكامل. و ىذا يعتٍ أفّ التضخم لا ينتج فقط من بسويل العجز في الدوازنة العامّ 
 الاقتًاض.

ة على أساس عدـ و جود صلة لذا بالنراطات ة نظ ة حياديينظ  الاقتصاديوف التقليديوف للميزانية العامّ  -4
الاقتصادية، لكن الواقع لؼتلف عن ذلك. إذ أفّ الاقتصاد ال أسمالر الدتقدـ يستخدـ السياسة الدالية التي تعدّ 

ة أداتها في التخفيف من حدّة الدراكل التي تواجهها كانعداـ عدالة التوزيع، و مركلة الديزانية العامّ 
ة ت تبط ارتباطا وثيقا بالحياة موارد، و عدـ الاستق ار الاقتصادي. لذذا فالدوازنة العامّ التخصيص الأمثل لل

 الاقتصادية و لا لؽكن فصلها عنها. 
 ة في الفكر الاقتصادي الكينزيعجز الديزانية العام   -2

من سادت أسس النظ ية التقليدية حتى ناية العر ينات من الق ف الداضي، حتُ تعّ ضت الدوؿ للعديد 
لدتحدة الأم يكية الأزمات الاقتصادية، أب زىا الكساد الكبتَ الذي وقع إث  انيار سوؽ الأوراؽ الدالية في الولايات ا

ى إلذ زعزعة أركاف النظ ية التقليدية، و بالتالر خلق ظ وفا جديدة ف ضت إعادة الأم  الذي أدّ  9494في أكتوب  
كت علبقة التًابط بتُ زف الدوازنة ر طا للتوازف الاقتصادي، و تفكّ النظ  في مبادئ ىذه النظ ية. فلم يعد توا

من ظهور نظ ية جديدة قادرة على تقدنً الحلوؿ  فكاف لابدّ  .1الاثنتُ )توازف الدوازنة و التوازف الاقتصادي العاـ(
قليدية تنظ ية الة للهة ض بة قويّ موجّ  9411زمات، حيث جا ت النظ ية الكينزية عاـ اللبزمة للخ وج من ىذه الأ

من ناحية الف ضيات و التحليل. و التي اعتبرت بدثابة ثورة في علم الاقتصاد الحديث، إذ قاـ جوف مينارد كينز 
ن مركلة برديد الدستوى العاـ للؤسعار التي كانت ترغل أذىاف مفك ي عبتحويل الأنظار  (9331-9491)

لها كينز بالتًكيز على الطلب توى النراط الاقتصادي، و التي مثّ الددرسة التقليدية إلذ قضية العوامل التي بردد مس
د حجم التوظيف في الاقتصاد القومي، و أي أفّ الطلب الفعّاؿ ىو الذي لػدّ  (Effective Demand)اؿ الفعّ 

و ركود. فال كود الذي أصاب  عدـ توفّ  ىذا الطلب بكفاية )قصور الطلب( لغعل الاقتصاد بحالة بصود
نذاؾ نسبو كينز إلذ عدـ كفاية الطلب الاستثماري للسماح للقوى الدنتجة الدتوف ة في ذلك يت ال أسمالية لاقتصاداا

 . 2االوقت بالعمل كليّ 

                                                           
 .60لريد عبد جعف ، م جع سابق، ص  1
، كلية الإدارة و أط وحة دكتوراه(، 2000-1975حلمي إب اىيم منرد، "برليل و قياس ظاى ة العجز الدزدوج في مص  و تونس و الدغ ب للمدة ) 2

 .9ص  ،2004 ،الع اؽالاقتصاد في جامعة البص ة، 
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ة من حالة العزلة الدف وضة عليها من قبل الدنظ ين الكلبسيك الذين قاموا طار، خ جت الدالية العامّ في ىذا الإ
و حاسم في التنمية و التعديل الاقتصادي إلذ جانب  ت في لعب دور ىا ّـبتحييدىا عن المجاؿ الاقتصادي و أخذ

ة أداة رئيسية من أدوات السياسة الاقتصادية و أضحت الديزانية العامّ  بالتالر إعادة توزيع الدخل الوطتٍ، و
 . 1الاجتماعية

 يما يلي:ف اة في الفك  الكينزي بجملة من الخصائص بسثلت أساسزت الدوازنة العامّ و قد بسيّ 

موازنة منتجة: ت مي النفقات العمومية الاقتصادية إلذ بسويل الدراريع الاستثمارية، الأم  الذي ينتج عنو خلق   -
ة من مناصب جديدة للرغل و ارتفاع الإنتاج الوطتٍ و بالتالر الدخل القومي، فقد بروّلت النفقات العامّ 

الاجتماعي، إذ أصبحت وسيلة بيد الدولة  ي ونفقات حيادية إلذ نفقات مؤشث ة في النراط الاقتصاد
اؿ و ي إلذ رفع الطلب الكلي الفعّ للخ وج من الأزمات الاقتصادية باعتبارىا حسب ما جا  بو "كينز" تؤشدّ 

 بالتالر زيادة الإنتاج و العمالة و مستوى الدخل القومي.
عدة التي قدسها الفك  التقليدي حيث اعتبر إعادة النظ  في التوازف الدوازني: لقد تّم إعادة النظ  في ىذه القا  -

العديد من الدنظ ين الاقتصاديتُ الدؤشيدين لتدخل الدولة في الرؤشوف الاقتصادية أفّ " العجز الدوازني" أداة 
م  فيما قد تبلور ىذا الأ . و2نة لغب توف ىار وط معيّ  ملبئمة للتحفيز و الإنعاش الاقتصادي و ىذا في ظلّ 

. تنص ىذه (Lord Beveridge)الدنظم" التي  ظه ت من قبل اللورد بيف يدج  ع ؼ بنظ ية " العجز
النظ ية على أنوّ: لغب على الدولة أف تتبتٌ سياسة العجز في الدوازنة إذا كاف من رأف ىذا العجز أف يؤشمّن 

 .3برقيق التوازف الاقتصادي العاـ و انتقاؿ الاقتصاد من م حلة الكساد إلذ م حلة الانتعاش

 ار حدوث العجز في الدوازنة لتحفيز النراطات الاقتصادية ال اكدة ماداـ الاقتصاد دوف مستوى الترغيل إق 
نفاؽ الحكومي الاستثماري لصعود، و عندىا لابد من بزفيض الإالنراطات الاقتصادية با أالكامل حتى تبد

تاـ تصاد إلذ حالة الترغيل التدرلغيا و زيادة الض ائب براريا لظهور حالة التضخم، و يعتبر وصوؿ الاق
الاستخداـ الكامل ىو امتصاص البطالة و عدـ بذاوزىا نسبة يقاؼ ىذا العجز، و معيار ىذا مؤشر ا لإ

                                                           
1
 LA LUMIERE Pierre, « Les Finances Publiques  », Armand Colin collection, Paris, 7 ème edition, 

1983, p: 18. 
 .23"، ديواف الدطبوعات الجامعية وى اف، الجزائ ، صة و تطبيقاتها في القانوف الجزائ يالدبادئ العامّ  :ةالدالية العامّ راوش، "  برتَ ايلس  2
 .456ص  ،1979 سوريا، "، جامعة حلب،الاقتصاد الدالر" لزمود،بي و نتَ   3
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(1%)
ة فإفّ ىذه و بنا  على ذلك، لصد أفّ "نظ ية العجز الدنظم"، إذا كانت تضحي بتوازف الديزانية العامّ  .1

الكساد و البطالة و عودة التوازف الاقتصادي العاـ. و إفّ التضحية تتوقف بخ وج الاقتصاد من حالة 
نتاج إلترغيل التاـ لن لػقق تزايدا في الاستم ار في تطبيق العجز في الديزانية بعد وصوؿ الاقتصاد إلذ حالة ا

 ا لغدر ذك ه أفّ ىذه النظ ية قد لا تتلب ـ مع حالةالسلع و الخدمات بل ارتفاعا تضخميا في الأسعار. ولشّ 
البلداف النامية لعدـ م ونة الجهاز الإنتاجي فيها، و إفّ تطبيقها في ىذه البلداف سيؤشدي إلذ ارتفاع الدخل 

 . 2القومي النقدي لا الحقيقي و إلذ ارتفاع تضخمي في الأسعار

ة تتدخل الدولة في الاقتصاد حيث أصبحت تستخدـ إمّا لدعالجة موازنة متدخلة: عن ط يق الدوازنة العامّ  -
 لية كما يلي:ية في الاقتصاد، و لؽكن توضيح الآلفجوة ال كودية أو الفجوة التضخما

في حالة وجود فجوة ركودية: يظه  الكساد في الاقتصاد حينما يعاني من حالة الطفاض مستوى الطلب  - أ
النفقات و  واتهاذه الحالة تستخدـ الدوازنة أدالكلي و الدقتًف بوجود بطالة، أي أفّ الاقتصاد لؽّ  بتباطؤش و في ى

 :3ة على النحو التالرالإي ادات العامّ 
 9494نفاؽ الحكومي، و ىو الذي نادى بو كينز عند حدوث الكساد الكبتَ سنة إمّا زيادة مستوى الإ 

نفاؽ الدولة ىو بدثابة دخوؿ للؤف اد و عند زيادة دخولذم ي تفع مستوى الطلب الكلي، عندىا ستلجأ إف
نتاج، و بالتالر توظيف عمّاؿ جدد لشاّ يساىم في تفادي البطالة و يدفع بعجلة الدؤشسسات إلذ زيادة الإ

 الاقتصاد إلذ الأماـ.
  ّو قد تقوـ الدولة بتخفيض الض ائب أو إعطا  إعفا ات ض يبية على الأف اد و الدؤشسسات الاستثمارية، لشا

ة الر ائية للؤف اد و حقن الاقتصاد بدزيد يساىم في الديل لضو الاستثمار و زيادة الدخوؿ، و بالتالر رفع القدر 
 من الأمواؿ لشاّ يؤشدي إلذ دوراف عجلة الاقتصاد.

 .أو استخداـ الحالتتُ معا من أجل إعادة النراط إلذ مستوى الطلب الكلي في الاقتصاد 

                                                           
 .462-461ص  ،سابق م جع لزمود،بي و نتَ   1
 .369ص  ، م جع سابق،لزمود سعيد ف ىود  2
"، الطبعة الثامنة، دار وائل للنر  و التوزيع، عماف، مبادئ الاقتصاد الكلي بتُ النظ ية و التطبيقخالد واصف الوزني و أبضد حستُ ال فاعي، "   3

 .327، ص2006الأردف، 
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للؤسعار في حالة وجود فجوة تضخمية: في حالة وجود تضخم في الاقتصاد بسبب ارتفاع الدستوى العاـ   - ب
نفاؽ الحكومي بهدؼ ة انكمارية، و تهدؼ ىذه السياسة إلذ ضبط مستوى الإفهنا تستخدـ سياسة موازن

نفاؽ العاـ بتخفيف مستوى الإ رتفاع الأسعار، و ىنا تقوـ الحكومةالسيط ة على مستوى الطلب الكلي و ا
و ىذا يؤشدي إلذ ضبط  لات الاستهلبؾ، و بالتالر الحدّ من ارتفاع الأسعارلشاّ ينعكس على بزفيض معدّ 

لات الدخوؿ الدتاحة و معدّ ب فع معدلات الض ائب لشاّ ينعكس على ت اجع  الحكومة التضخم. أو تقوـ
 بالتالر خفض القدرة الر ائية و ىذا يعتٍ ضبط مستوى الطلب الكلّي.

ستق ار بقيت النظ ية الكينزية متًبعة على ع ش الفك  الاقتصادي، و سالعت بركل كبتَ في برقيق الا
الاقتصادي حتى بداية عقد السبعينات من الق ف العر ين، حتُ رهد العالد ظاى ة ال كود التضخمي 

(Stagfalation) ّو الجدي  بالذك  أفّ ىذا لات البطالة مع التضخم، حيث لأوّؿ م ةّ تتًافق ارتفاع معد ،
لتفاعل بتُ الر كات الضخمة و نقابات التضخم ابزذ صورة جديدة بذلّت في ارتفاع الأسعار و الأجور، نتيجة ا

(wage-Price Spiral) العمّاؿ، و سميّت ىذه الظاى ة بالارتفاع الحلزوني للؤجور و الأسعار
في ظلّ ركود  1

ؿ التضخم و البطالة، نت وجود علبقة عكسية بتُ معدّ اقتصادي، التي كانت بدثابة صدمة لدنحنيات فليبس التي بيّ 
ة بعد عجز النظ ية الكينزية عن جّ  أزمة اقتصادية كبتَة في بصيع الدوؿ ال أسمالية، و خاصّ الأم  الذي أدى إلذ تف

تقدنً الحلوؿ لذا، نتج عنها سيادة فلسفة اقتصادية جديدة بحلوؿ بداية السبعينات من الق ف العر ين، و التي 
ة و في السياسة الدالية و الدوازنة العامّ  اعتبرت بدثابة ثورة مضادة للثورة الكينزية في السياسات الاقتصادية عموما

 وصا، وىي فلسفة الددرسة النقدية.خص

 في الفكر الاقتصادي الدعاصر ةالعام   عجز الديزانية -3

، ظه ت في الأفق أزمة 9429الو.ـ.أ عن برويل الدولار إلذ ذىب عاـ بعد انيار نظاـ النقد الدولر و بزلّي 
  الكينزي أف لغد لذا حلّب، و قد جا  الفك  النيوكلبسيكي من أجل إعطا  ال كود التضخمي التي لد يستطع الفك

و  ،(9499)  الاقتصادي ميلتوف ف يدماف حلوؿ لدا كاف يعانيو الاقتصاد العالدي في تلك الفتًة على يد الدفكّ 
لآدـ سميث و قانوف تستند ىذه النظ ية على أفكار النظ ية الكلبسيكية و ذلك بإلؽانا الرديد بدبدأ اليد الخفية 

 جوف باتيست ساي.
                                                           

  .287 ص ،261، العدد 2000سلسلة عالد الدع فة، الكويت،  ة  أبضد فؤشاد بلبع،ت بص "،تاريخ الفك  الاقتصادي"، ثجوف كيني ثجالبري  1
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ة تكمن في وجود فائض طلب يؤشكّد الاقتصاديوف النقديوف في برليلهم أفّ مركلة العجز في الديزانية العامّ 
Excess Demand و ىنا اختلفوا عن الددرسة الكينزية التي أكّدت في برليلها على 1مستدنً في الاقتصاد .

ا بل و قادوا ىجوما حادّ تَة في معالجة الكساد و برقيق التوازف الاقتصادي العاـ. اؿ و أعطتو ألعية كبالطلب الفعّ 
. كما تاـال ترغيلب عليها و الخاصة بالتدخل الحكومي لتحقيق العلى النظ ية الكينزية و السياسات التي تتًتّ 

تحقيق )دولة ال فاه(. و دعوا إلذ انتقدوا السياسات الاقتصادية التي اتبّعت في الفتًة بعد الح ب العالدية الثانية ل
التي يتم من خلبلذا تقليل دور الحكومة أو زيادة دور  (Privatization)ض ورة الالتزاـ بتطبيق عملية الخصخصة 

. لأفضلية الثاني و قدرتو على إدارة الدنرآت الاقتصادية بكفا ة 2القطاع الخاص في إدارة و امتلبؾ الدمتلكات
 بستع إدارات القطاع الخاص و منرآتو بالاستقلبلية و الد ونة و الس عة في ابزاذ الق ارات عالية تتجلى بنظ ىم في

الدناسبة فيما يتعلق بقضايا الإنتاج و الاستخداـ و مستوى الأرباح و إدخاؿ التجديدات التقنية و برديد الأجور 
ة و لها الحكومة في بسويل الدراريع العامّ . فضلب عن بزفيف الأعبا  الدالية التي تتحمّ 3و الأسعار و نظاـ الحوافز

  ا.مواجهة الخسائ  التي تتع ض لذ

نفاؽ العاـ، بل و نادوا ت الدمكنة، عارضوا التوسع في الإة إلذ أدنى الدستويالخفض العجز في الديزانية العامّ  و
ي و مر وعات بض ورة تقليص النفقات الحكومية و خاصة النفقات الاجتماعية و تقليل التوظيف الحكوم

استًاتيجية الذدؼ الدتح ؾ في  (IMF). و قد انعكس ذلك بتطبيق صندوؽ النقد الدولر 4الأرغاؿ العامّة
من  (%5)ة بحدود مفاوضاتو مع الدوؿ الدقتًضة، تلك الاستًاتيجية التي تتمثل بتثبيت العجز في الديزانية العامّ 

ة ىذا الذدؼ يقوـ صندوؽ النقد الدولر في مفاوضات ف برقق الحكوم، و ما إGDPالناتج المحلي الإبصالر 
يتَ التي تستخدمها الدعا بحجة أفّ  (%3.5)الإق اض اللبحقة أو في اتفاقية الق ض نفسها بتقليص الذدؼ إلذ 

                                                           

 .55، ص2002، بيت الحكمة، بغداد، "العولدة الاقتصادية: ىيمنة الرماؿ و التداعيات على الجنوب"خالد الدساف ،  1 
 .13، م جع سابق، صحلمي إب اىيم منرد  2
، سلسلة  "دراسات في التنمية الع بية الواقع و الآفاؽ"وؿ الدوقف من قطاع الدولة في الأقطار الع بية، في: كاظم حبيب، مراركة في الحوار الجاري ح   3

 .214ص  ،1998ت، و م كز دراسات الوحدة الع بية، بتَ (، 13كتب الدستقبل الع بي )
 .137، ص 1992القاى ة،  ،2ط ، دار سينا للنر ،"لثالعالد الثادوؿ الص اع الفك ي و الاجتماعي حوؿ عجز الدوازنة العامة في "رمزي زكي،   4
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نفاؽ ىي معايتَ تضخمية، و بعد أف يتحقق ىذا الذدؼ الثاني يعود صندوؽ النقد الدولر م ة الحكومة في الإ
 .1، و ىكذا وصولا إلذ أقل الدستوياتGDPمن  (%1.5)بتقليص نسبة العجز الدالر إلذ أخ ى للمطالبة 

و يبررّ اقتصاديو الددرسة النقدية و خبرا  صندوؽ النقد و البنك الدوليتُ موقفهم ال امي للتخلص من العجز 
 لر، و ىي كالآتي:ة بدا ي ونو من نتائج اقتصادية سلبية تنجم عن تزايد العجز الدافي الديزانية العامّ 

إفّ تزايد العجز في الديزانية العامّة، سيؤشدي إلذ حدوث تزايد مستم  في الدع وض النقدي يعبث باعتبارات  -
تَ في ب وز مركلة التضخم، خاصة عندما يتّم الاعتماد في بسويل التوازف الاقتصادي العاـ، و يكوف لو دور كب
 العجز الدالر على الإصدار النقدي الجديد.

فّ اعتماد السلطات الدالية في بسويل العجز في الديزانية على الدين العاـ الداخلي من رأنو أف يؤشدي إلذ ب وز إ -
تزايد الاقتًاض الحكومي من البنوؾ التجارية و القطاع  . إذ أفّ (Crowding out Effectأث  التزاحم )

بضة القطاع الخاص في الحصوؿ على إلذ مزايؤشدي  ر الفائدة لضو الأعلى، و ىذا ماالخاص سيدفع بأسعا
ة و تزايد معو الاقتًاض الحكومي من القطاع الق وض الاستثمارية. و بذلك كلما تزايد العجز في الديزانية العامّ 
خارات. لشاّ يعتٍ أفّ ىناؾ ط دا للبستثمار الخاص ارتفعت أسعار الفائدة المحلية خاصة عند لزدودية الادّ 

 ة، و يعد ذلك سببا رئيسيا في ت اجع معدلات النمو الاقتصادي.ستثمارات العامّ الخاص كلما تزايد حجم الا
نفاؽ العاـ بالاعتماد على إصدار سندات الدين الحكومي ينتج عنو تزايد في الاستهلبؾ إفّ بسويل ب امج الإ -

بتا عند مستواه. الكلي. و بافتًاض الاستخداـ الكامل للموارد الاقتصادية، سيبقى الناتج المحلي الحقيقي ثا
نفاؽ الأخ ى و منها صافي ن الطفاضا مساويا لو في أوجو الإلذا فإفّ ارتفاع الاستهلبؾ الجاري يتضمّ 

 الصادرات، و ذلك لشاّ يتًؾ أث ا سلبيا على ميزاف الحساب الجاري.
 في مدرسة اقتصاديات جانب العرض  ةالعام   عجز الديزانية -4

، أمثاؿ (The New Supply Siders)جانب الع ض الجديد  ييقتصادباى ظه  ما يسمّ  9431في عاـ 
Arthur Laffer  وRonald Regan  و  ،(9433-9439)رئيس الولايات الدتحدة الأم يكية خلبؿ الفتًة

خار و توفتَ بزفيضات هم على الادّ ض ورة دفع و ترجيع الأف اد على العمل و حثّ  د أنصار ىذه الددرسة علىيؤشكّ 

                                                           
، ت بصة جعف  علي حستُ السوداني، بيت الحكمة، بغداد، "عولدة الفق  تأثتَ إصلبحات صندوؽ النقد و البنك الدوليتُ"ميريل روسو دوفسكي،   1

 .72، ص 2001
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 ؿ الض ائب لسدّ ك فإفّ ىذه الددرسة انتقدت الددرسة الكينزية التي أكّدت على الزيادة في معدّ ض يبية لذم، لذل
الناتج  لرمل الوضع الاقتصادي إذ سيؤشدي ذلك إلذ الطفاض عجز الدوازنة و الذي تكوف لو يثار سلبية على

لذلك تبنّت مدرسة ة. و بالتالر الطفاض حصيلة الض ائب و اتساع حجم العجز في الدوازنة العامّ  قوميال
خار و زيادة الإنتاج. و ىذا اقتصاديات جانب الع ض بزفيض الض ائب لأنّا تعمل على برفيز الاستثمار و الادّ 

ة. لذلك بدوره سينعش الع ض الكلي، و يزيد من الحصيلة الض يبية، بالركل الذي يعيد التوازف إلذ الدوازنة العامّ 
ة في لراؿ برديد الأجور و تدخل الدولة في الاقتصاد و خاصّ من  الحدّ   ف علىدو فإفّ أنصار ىذه الددرسة يؤشكّ 

 الأسعار من أجل استم ار عمل الاقتصاد طبقا لآلية التوازف التلقائي.

 و أسبابو ةالدطلب الثاني: مفهوم عجز الديزانية العام  

، فإفّ بعض جوانب " العجز الدالر"ة العامّة" أولتي لػظى بها مصطلح " عجز الديزانيعلى ال غم من الألعية ا
د و تتباين الغموض لا تزاؿ بريط بو. حيث لا يوجد إلذ الآف تع يف موحد رامل للعجز الدالر، إلّظا تتعدّ 

التع يفات التي تناولتو. كذلك لا يوجد للعجز الدالر مقياس رامل لؽكن أف يستخدـ لجميع الحالات و الأغ اض. 
و طلب للتع ؼ على مفهوـ ىذا الدصطلح، و كذلك مقاييسو الدختلفة ا الدالأم  الذي يستدعي بزصيص ىذ

 للوصوؿ إلذ صورة أوضح لو.أسبابو 

 ة عجز الديزانية العام  مفهوم  -1

ماريو . و يع فّو 1ة للدولة عن سداد النفقات الدقدّرةيعّ ؼ عجز الديزانية العامة بأنوّ قصور الإي ادات العامّ 
يعزى ب وز العجز الدوازني إلذ  .2إبصالر النفقات و الإي ادات الحكومية باستثنا  الدديونية بليجتَ على أنوّ الف ؽ بتُ

و عجز  ،3ة لذا من ناحية أخ ىة للدولة من ناحية و لظوّ الإي ادات العامّ التباين الرديد بتُ لظوّ النفقات العامّ 
 لى من إي اداتها.الديزانية ما ىو إلّا رصيد موازني سالب تكوف فيو نفقات الدولة أع

 فيها عن حالة  ة، و التي يعبّر لشاّ سبق لؽكن القوؿ أفّ العجز الدوازني ىو أحد الظواى  الأساسية للمالية العامّ 
ة، و ىي حالة ة عن تغطية النفقات العامّ اختلبؿ في توازف ميزانية الدولة من خلبؿ عدـ كفاية الإي ادات العامّ 

                                                           
 . 92، ص 1999دار النفائس، الأردف ، ، "عجز الدوازنة و علبجو في الفقو الإسلبمي"حستُ راتب ، يوسف رياف،   1
 .40، ص 1992، لرلة التمويل و التنمية، صندوؽ النقد الدولر، سبتمبر "كيف يقاس العجز الدالر"ماريو بليجتَ، أروبتُ تربيستس،   2
  .39م جع سابق، ص  كي رمزي،ز   3
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نفاؽ العاـ لأغ اض جز مقصودا بتعمد زيادة الإة منها و النامية. و قد يكوف العتصيب البلداف الدختلفة الدتقدم
نفاؽ على برصيلها بدا يتناسب و حجم الإمعينة، أو غتَ مقصود نتيجة الطفاض إي ادات الدولة أو عدـ قدرتها 

 العاـ.

 ةة العام  مقاييس عجز الديزاني -2

ثار الاقتصادية، التي بردثها السياسة الدالية الدتبعة في مؤشر ا أساسيا للآ العجز الدوازنيتعتبر عملية قياس 
ها التضخم و مركلة الدورة الدتغتَات الاقتصادية الكلية. إلّا أفّ قياس العجز يتضمن العديد من الدركلبت، ألعّ 

لعجز الاقتصادية. إضافة إلذ العقبات التي تواجو ىذه العملية، و التي تتمثل بعدـ وجود ط يقة واحدة لقياس ا
 الدالر. أمّا أىم ىذه الدقاييس فهي:

 :عن صافي مطالب القطاع الجم كي من الدوارد و الذي لغب بسويلو بالاقتًاض و يقاس يعبّر  العجز الجاري 
نفاؽ الحكومي الدخصص لسداد الديوف الدتًاكمة في نفقات و الإي ادات و يط ح منو الإبتُ لرموع البالف ؽ 

ة الجارية حيث ة الجارية و الإي ادات العامّ و الف ؽ بتُ النفقات العامّ من ي ى أنّ  . و ىناؾ1السنوات السابقة
خارا نفاؽ الاستثماري، و ىذا ما يركل ادّ عن لرموع النفقات مط وح منها الإ أفّ النفقات الجارية ىي عبارة

 .2خارا موجباسالبا لذا، بعكس الفائض الجاري الذي لؽثل ادّ 
 :ىذا الدقياس مدفوعات فوائد الدين العاـ )الداخلي و الخارجي( من النفقات يستبعد  العجز الأساسي

ة، على اعتبار أفّ الفوائد التي تسدد عن الدين العاـ، ىي نتيجة أوجو عجز سابقة، و ليست نتيجة العامّ 
التعبتَ تص فات جارية. و عليو فإفّ العجز الأساسي يعطي صورة واضحة عن السياسة الدالية الحالية، و لؽكن 

  : 3عنو وفق العلبقة التالية

 الفوائد على الق وض الدتعاقد عليها سابقا -العجز الجاري  =العجز الأساسي

                                                           
  .206 ص ،2003عات الجامعية، الجزائ ، ديواف الدطبو  "،"مدخل إلذ السياسات الاقتصادية الكليةعبد المجيد قدي،  1
الطبعة ، "دراسة لظاى ة عجز الدوازنة العامة و يثارىا الاقتصادية و الاجتماعية في البلداف الع بية :"الحكومة و الفق ا  و الانفاؽ العاـالفارس عبد ال زاؽ،  2

  .121 ص ،1997الأولذ، م كز دراسات الوحدة الع بية، بتَوت، 
3
 Gartner Manfred, “Macroeconomics”, Prentice Hall, 2nd Edition, 2006, p: 381. 
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 :يستبعد ىذا الدقياس ذلك الجز  الدضاؼ إلذ فوائد الدين العاـ الداخلي لتصحيح التضخم،  العجز التشغيلي
(Monetary correction)و ذلك من خلبؿ معامل التصحيح النقدي 

ؼ الدصحح النقدي ، حيث يع ّ 1
للدين العاـ الداخلي، و يساوي  و تلك الكمية من النقود التي تدفع للحفاظ على القيمة الحقيقيةعلى أنّ 

 ؿ التضخم مض وبا بالقيمة الاسمية للدين.معدّ 
وائد التي فالتضخم يعمل على بزفيض القيمة الحقيقية للدين العاـ الداخلي القائم. و أحيانا لا تكفي الف

تدفع في تغطية خسائ  الطفاض القيمة الحقيقية للدين، لذا يرتًط الدائنوف )بضلة السندات الحكومية( ربط 
ي إلذ تضخم القيم النقدية لفوائد و أقساط قيم ديونم و فوائدىا بالتغتَات في الأسعار، الأم  الذي يؤشدّ 

 ة.العامّ الق وض الدستحقة، و بالتالر ارتفاع حجم عجز الدوازنة 
ىذا ما دفع عا، فو ىذا التصحيح للتضخم لؽكن أف يكوف كبتَا، خاصة عندما يكوف معدؿ التضخم م ت

 ستبعاد الددفوعات الدتعلقة بتصحيح يثار التضخم من أقساط و فوائد الدين العاـ الداخلي.البعض با
 :لمحلية و الد كزية و الحكومات ا  العجز الرامل عن لرموع العجوزات الدتعلقة بالحكومةيعبّر  العجز الشامل

ىو لؽثل الف ؽ بتُ لرموع نفقات الحكومة الد كزية و الحكومات المحلية و مؤشسسات القطاع العاـ. و 
 .2مؤشسسات القطاع العاـ و لرموع إي ادات ىذه الكيانات الحكومية

ناتو و أجهزتو الد كزية و كوّ ة، أب زىا إعطا  نظ ة راملة للقطاع الحكومي بدو يتمتع ىذا الدقياس بدزايا عدّ  
و ذلك  عن أدا  النراط الدالر للحكومة.المحلية، و التعامل معو بصفتو وحدة واحدة، لشاّ يعطي صورة أوضح 

لة لأفّ الاقتصار على برديد عجز الدوازنة بعجز موازنة الحكومة الد كزية فقط، من رأنو أف يعطي صورة مضلّ 
للحكومة، و ذلك لأفّ الكيانات الحكومية الأخ ى قد ترهد عجزا ماليا  و ناقصة عن حقيقة الوضع الدالر 

كبتَا، لػدث يثارا سلبية في الاقتصاد مرابهة للآثار التي لػدثها العجز الدالر للحكومة الد كزية. و مع ذلك 
 : 3ة أب زىافإفّ استخداـ ىذا الدقياس لػاط بدحاذي  عدّ 

                                                           
 .107ص  ،، م جع سابقزكي رمزي 1
 .105ص  ،زكي رمزي، م جع سابق 2
 الاقتصاد، جامعة رسالة ماجستتَ في ،"عجز الدوازنة العامة و أث ه في الدتغتَات الاقتصادية الكلية )دراسة حالة الجمهورية الع بية السورية("كاكو باسل،   3

 .5ص ،2011حلب، 
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ؿ التضخم، لأفّ قة الدوقف الدالر للحكومة في حالة ارتفاع معدّ لا يعطي ىذا الدقياس صورة واضحة عن حقي
لات التضخم الد تفعة لا تؤشخذ بالاعتبار في ىذا الدقياس، و التي تزيد من متطلبات الاقتًاض للقطاع معدّ 

 العاـ.
رجي و إفّ الأخذ بهذا الدفهوـ الرامل للعجز، و خاصة في الدوؿ النامية، و في ضو  تفاقم مركلة الدين الخا

ة، سيعطي مبررا للمؤشسسات الدولية لتم ي  سياسات الإصلبح الاقتصادي التي تزايد  لظو النفقات العامّ 
 تدعو إليها. 

 :لػدث ىذا النوع من العجز خلبؿ السنة الدالية بسبب تقلبات الدورة الاقتصادية  النابذة  العجز الدوري
الاقتصاد و التي تؤشدي إلذ حدوث تفاوت كبتَ بتُ عن الأوضاع الطارئة و غتَ الدتوقعة التي بردث في 

ففي أوقات ال كود  .. فالعجز الدوري عادة ما لػدث بصورة تلقائيةةالعامّ  و النفقات ةالعامّ  الإي ادات
نتيجة لذلك يظه  العجز الدؤشقت و  ةتزداد النفقات العامّ  ة ولػدث انكماش في الإي ادات العامّ  ،الاقتصادي

تًاجع ة و تلػدث لظو في الإي ادات العامّ  ،أمّا في أوقات الانتعاش الاقتصادي .العاـي تفع حجم الدين 
و وفقا لذذه الآلية، فإفّ العجز الدوري لا ة لشاّ يؤشدي إلذ تلبري العجز و ينخفض الدين العاـ. النفقات العامّ 

وصوؿ الاقتصاد إلذ نقطة  يساىم في ت اكمات الدين العاـ في الأجل الطويل، و سيبلغ القيمة الصف ية عند
 . 1التوازف عند مستوى الترغيل الكامل

 :ىو ذلك العجز الذي لا يتأث  بتقلبات الدورة الاقتصادية. و بالتالر لا لؼتفي عندما ينتعش  العجز الذيكلي
 الاقتصاد. و لا لؽكن حساب العجز الذيكلي بط يقة مبار ة، و إلّظا يتم تقدي ه من خلبؿ استبعاد العوامل

لػدث ة. ة و الإي ادات العامّ الدؤشقتة النابصة عن تقلبات الدورة الاقتصادية، التي تؤشث  في كل من النفقات العامّ 
ة بصورة مستم ة، و يعود ة غتَ قادرة على تغطية النفقات العامّ العجز الذيكلي عندما تكوف الإي ادات العامّ 

لية ضخمة متتالية نتيجة زيادة و ينتج عنو عجوزات ما السبب إلذ عدـ وجود توازف في الجهاز الدالر للدولة،
 ؿ يفوؽ القدرة الدالية للبقتصاد الوطتٍ ككل، و إفّ وجود العجز الذيكلي في اقتصاد معتُّ نفاؽ العاـ بدعدّ الإ

حداث ج مثل ىذا النوع من العجز يتطلب إ. إفّ علبيعد مؤشر ا على وجود خلل في الذيكل الاقتصادي
 .  بنية الاقتصاد الوطتٍتغتَات ىيكلية في

 
                                                           

1
 Webb Dominic, “The Budget Deficit: A Short Guide”, House of Common Library, 2012, p: 4. 
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 ةأسباب عجز الديزانية العام   -3

 ةظاىرة تزايد النفقات العام   -3-1

ة إلذ الزيادة و التنوع عاما بعد عاـ أصبحت من الظواى  الدع وفة في بصيع دوؿ إفّ ظاى ة ابذاه النفقات العامّ 
نا الاقتصادي و الاجتماعي. و قد العالد باختلبؼ نظامها الاقتصادي و السياسي، و اختلبؼ ظ وفها و بنيا
قانوف عاـ من قوانتُ أفّ ىذه الظاى ة خلص الاقتصاديوف اعتمادا على استق ا  الإحصا ات في لستلف الدوؿ 

 التطور الاقتصادي و الاجتماعي.

أف  ة، بعدأوّؿ من لفت الأنظار إلذ قانوف زيادة النفقات العامّ  لف فاجن "و ديعتبر الاقتصادي الألداني "أو 
ل من خلبلذا إلذ وجود سع عر ، و التي توصّ اة للعديد من الدوؿ الأوروبية في الق ف التدرس حجم النفقات العامّ 

ة تنمو ل كذلك إلذ أفّ النفقات العامّ ة، و توصّ علبقة ط دية بتُ مستوى التطور الاقتصادي و حجم النفقات العامّ 
 المحلي الإبصالر، لتأخذ ركل دالة متزايدة.  بدعدّؿ أكبر من معدّؿ لظو نصيب الف د من الناتج

 ة إلذ لرموعتتُ منها ما ىو ظاى ي و منها ما ىو حقيقي:و قد صنّفت أسباب تزايد النفقات العامّ 

 ةالأسباب الظاىرية لتزايد النفقات العام   -3-1-1

لاعتمادات الدالية نفاؽ العاـ تسجيل ارتفاع في الدبالغ الد صودة لو و زيادة اتعتٍ الزيادة الظاى ية في الإ
ة ، أو دوف أف رباع الحاجات العامّ إات الدستخدمة في زيادة في كمية السلع و الخدم ، دوف أف يقابلها1الدفتوحة

ة، و بالتالر لا تؤشدي إلذ زيادة في كمية الخدمات تؤشدي إلذ زيادة عدد الأف اد الذين يستفيدوف من النفقات العامّ 
 في برستُ نوعية تلك الخدمات. و تتمثل أىمّ الأسباب الظاى ية فيما يلي:ة الدقدمة للؤف اد، ولا العامّ 

إفّ تدىور قيمة النقود أي الطفاض قدرتها الر ائية يؤشدي إلذ نقص كمية السلع و  تدىور قيمة النقود: - أ
الخدمات التي لؽكن الحصوؿ عليها بواسطة عدد معتُ من الوحدات النقدية مقارنة بالكمية التي كاف لؽكن 
الحصوؿ عليها قبل ىذا التدىور، و يتًجم الطفاض قيمة النقود في ارتفاع الدستوى العاـ للؤسعار، و في الواقع 
أفّ لستلف العملبت النقدية قد تع ضت إلذ تدىور في قيمتها خلبؿ تطورىا التارلؼي، و إف كانت نسبة ىذا 

                                                           
   .60 ص ،2012 ة الوفا  القانونية، الإسكندرية،"، مكتبالدالية العامة: الدفاىيم و التحليل الاقتصادي و التطبيق" ،بضد عبد السميع علبـأ  1
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ة تكوف ظاى ية فّ الزيادة في النفقات العامّ ىور قيمة النقود أدتو يعتٍ  التدىور بزتلف من عملة إلذ أخ ى.
من ىذه النفقات، أو بدعتٌ يخ  أفّ  ةققالمح ةنفعمفي جز  منها، أي لا ينتج عنها زيادة في القيمة الحقيقية لل

تها ة قد تعود إلذ ارتفاع الأسعار لا إلذ الزيادة في كمية السلع و الخدمات التي ارتً الزيادة في النفقات العامّ 
ىور قيمة النقود ىو السبب ال ئيسي في الزيادة الظاى ية في النفقات دت يعدّ  ة. وتجتها النفقات العامّ أو أن
 ة في العص  الحديث.العامّ 

ة أو ما يع ؼ قد يؤشدي تغتَ إعداد الحسابات العامّ  ة:اختلاف الفن الدالي الدتعلق بإعداد الديزانية العام   - ب
 :1صور اختلبؼ الفن الدالر بدا يلي ة. و تتجلى أىمّ ة في النفقات العامّ باختلبؼ الفن الدالر إلذ زيادة ظاى ي

  الأخذ بط يقة الدوازنة الإبصالية بدلا من الدوازنة الصافية: إفّ اتباع ط يقة الدوازنة الصافية كاف يسمح لبعض
لها، و توريد الدبالغ بزصم نفقاتها من الإي ادات التي تقوـ بتحصيأف  ،ةالإدارات و الذيئات و الدؤشسسات العامّ 

ة، و نظ ا للبنتقادات التي وجهت لذذه الط يقة، ابذهت غالبية الدوؿ إلذ الصافية، و إدراجها في الديزانية العامّ 
ة أف تسجل بصيع الإي ادات و اتباع ط يقة الدوازنة الإبصالية، التي توجب على الذيئات و الدؤشسسات العامّ 

ة، ة، تطبيقا لدبدأ عمومية الدوازنة لشا أدى إلذ تضخم رقم النفقات العامّ نة العامّ النفقات بكافة أنواعها في الدواز 
رغم أنو لد بردث أي زيادة حقيقية في ىذه النفقات، و ىو ما لغب أف يؤشخذ بالاعتبار عند إج ا  الدقارنة 

 ة خلبؿ فتًات لستلفة. بتُ النفقات العامّ 
  ّة التي لد ت د أخ ى: بصورة تؤشدي إلذ إضافة بعض النفقات العامّ ة بتُ م حلة و تعديل مضموف النفقات العام

 ة سابقا.في الدوازنة العامّ 
  ّنفاؽ العاـ زيادة ظاى ية، نتيجة زيادة الددة التي ة: من الدتوقع أف يزداد حجم الإاختلبؼ مدة النفقة العام

ناية السنة الدالية، على  بداية ول ة عن الددة الدعتادة، و ىو ما لػدث عند تعديىا الدوازنة العامّ دتوضع عن
 ة.ة، دوف أف ينطوي ذلك على زيادة حقيقية في حجم النفقات العامّ لضو يؤشدي إلذ زيادة مبالغ النفقات العامّ 

نفاؽ العاـ يتزايد لمج د مواجهة التوسع في مساحة الدولة أو إذا كاف الإعدد سكان الدولة:  زيادة مساحة و  - ت
نفاؽ العاـ تكوف كاف الأصليتُ فإفّ الزيادة في الإأف لؽس الإقليم الأصلي أو الس بزيادة عدد سكانا دوف

ة إلذ التزايد في ىذه الحالات لا يكوف راجعا إلذ التوسع في لر د زيادة ظاى ية، و ابذاه النفقات العامّ 
لجديدة التي ة و إلظا بسبب اتساع نطاؽ الحاجة إلذ نفس أنواع الخدمات في الدساحات االخدمات العامّ 

                                                           
 . 170ص  ،1998 ،الإسكندرية ،دار الجامعة الجديدة "،الدالية العامة :مقدمة في الاقتصاد العاـ"عادؿ أبضد حريش و ريحة مصطفى رردي،   1
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ة، لشا يؤشدي ف من تلك الخدمات و الدنافع العامّ و لدواجهة حاجات السكاف الدتزايدأضيفت لإقليم الدولة، أو 
  نفاؽ العاـ.إلذ زيادة الإ

 ةالأسباب الحقيقية لزيادة النفقات العام   -3-1-2

النفقات و زيادة عب   ة زيادة الدنفعة الحقيقية الدتًتبة على ىذهيقصد بالزيادة الحقيقية للنفقات العامّ  
. و 1ة بنسبة معينة، كما ترتَ إلذ ازدياد تدخل الدولة في الحياة الاقتصادية والاجتماعية للمواطنتُالتكاليف العامّ 

 .2ة الدقدمة للؤف اد، و إلذ برستُ نوعية تلك الخدماتبالتالر تؤشدي ىذه الزيادة إلذ زيادة كمية الخدمات العامّ 
 ة ت جع لعدة أسباب ألّعها:فقات العامّ فالزيادة الحقيقية للن

ة؛ زيادة الدخل إفّ من أىم الأسباب الاقتصادية الدفس ة لظاى ة تزايد النفقات العامّ الأسباب الاقتصادية:  - أ
 .3و الدنافسة الاقتصادية ة، الدورة الاقتصاديةالقومي، التوسع في الدر وعات العامّ 

 :ما ازدادت دخوؿ الأف اد القومي زيادة إي ادات الدولة، فكلّ يتًتب على لظو الدخل  زيادة الدخل القومي
، لشاّ يسهل لذا اقتطاع اتّ  سعت أوعية الض ائب، و قلّت مقاومة الأف اد لدا تف ضو الدولة من ض ائب و رسوـ

أفّ زيادة إي ادات الدولة يرجعها على زيادة نفقاتها في لستلف المجالات،  لا ركّ  مبالغ كبتَة من دخولذم، و
 ة كمّا و نوعا.لتحستُ خدماتها العامّ 

  ّة، الحصوؿ على إي ادات ة: تهدؼ الدولة من قيامها بالدر وعات العامّ التوسع في إقامة الدر وعات العام
لخزينة الدولة، أو التعجيل بالتنمية الاقتصادية و لزاربة الاحتكار، أو بركل عاـ توجيو النراط الاقتصادي 

ما ازداد تدخل الدولة في الحياة ب النظاـ الاقتصادي السائد في الدولة، فكلّ توجيها معيّنا، و ذلك بحس
 ة.الاقتصادية ازدادت نفقاتها العامّ 

 الحد الذي يسمح  إلذنفاؽ، لزيادة مستوى الطلب الكلي د على الدولة القياـ بدزيد من الإلػتّم الكسا
 القومي. بتحقيق العمالة الكاملة في حدود الطاقة الإنتاجية للبقتصاد

  ّة، إمّا في صورة إعانات التنافس الاقتصادي الدولر: يؤشدي التنافس الاقتصادي إلذ زيادة النفقات العام
اقتصادية للمر وعات الوطنية لترجيعها على التصدي  و منافسة الدر وعات الأجنبية في الأسواؽ الدولية، و 

                                                           
 . 50 ص ،2007" دار الدناىج للنر  و التوزيع، عماف، الأردف، مقدمة في الدالية الدولية" نوزاد عبد ال بضن الذيتي و منجد عبد اللطيف الخرالر،  1
   .81 ص، 1991، دار زى اف، عماف، 2ط ،"أسس الدالية العامة"خالد الخطيب و أبضد زىتَ رامية ،   2
 .   148-147، ص1999، دار النهضة الع بية القاى ة، 1، ط"مبادئ علم الدالية العامة"مصطفى مصطفى حستٍ،  3
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لوطنية من الصمود أماـ الدنافسة الأجنبية في إمّا في صورة إعانات للئنتاج، و ذلك لتمكتُ الدر وعات ا
 الأسواؽ الوطنية.

  التقدـ العلمي و التكنولوجي: على ال غم من أفّ التقدـ العلمي و التكنولوجي لؽكن أف يعتٍ خفض
رباع الحاجات لراؿ اع مستوى الإنتاجية، إلّا أنوّ يزيد من الأعبا  الدلقاة على عاتق الدولة في فالتكاليف و ر 

 ، لشاّ يستلزـ الدزيد من النفقات.ة، حيث يؤشدي إلذ تعقّد وسائل الارباع و رفع تكلفتهاامّ الع
ى ميل السكاف في العص  الحديث لضو التًكز في الددف و الد اكز الصناعية إلذ لقد أدّ الأسباب الاجتماعية:   - ب

الدواصلبت و  لخاصة بالنقل وة الدخصصة للخدمات التعليمية و الصحية و الثقافية و ازيادة النفقات العامّ 
كث  لخ، و ي جع ذلك إلذ أفّ متطلبات و حاجات سكاف الددف أكبر و أإ ... الكه با  و الغاز و الدياه

من حاجات سكاف ال يف كما أدى انترار التعليم إلذ تعزيز فك ة الوعي الاجتماعي فأصبح الأف اد  اديعقت
في العصور السابقة كتأمتُ الأف اد ضد البطالة و الفق  و الد ض و يطلبوف من الدولة القياـ بوظائف لد تع فها 

و قد نتج عن منح الدولة لذذه  قدرة على الكسبو غتَىا من أسباب عدـ ال ،العجز و الريخوخة
ة و بصفة خاصة النفقات إلذ زيادة النفقات العامّ الإعانات و تقدنً العديد من الخدمات الاجتماعية 

يكوف الغ ض منها برويل جز  من الدخل القومي لدصلحة ذوي الدخل المحدود. و كذلك التحويلية، و التي 
  عبر الدعم الحكومي الذي لؽنح لبعض أنواع السلع بغ ض بزفيض سع ىا أو تثبيتو.

إفّ انترار الدبادئ الدلؽق اطية ت تّب عنها اىتماـ الدولة بحالة الطبقات لزدودة الدخل و  الأسباب السياسية: - ت
اـ بالكثتَ من الخدمات الض ورية لذا، و كثتَا ما يدفع النظاـ الحزبي الحزب الحاكم إلذ الإكثار من القي

الدر وعات الاجتماعية قصد إرضا  الناخبتُ و إلذ الإف اط في تعيتُ الدوظفتُ مكافأة لأنصاره و ينتج عن 
ؽ التمثيل الدبلوماسي لكث ة عدد الدوؿ ة، كما أفّ اتساع نطاو بطبيعة الحاؿ تزايد في النفقات العامّ ىذا كلّ 

الدستقلة و زيادة ألعيتو في العص  الحديث، إلذ جانب ظهور منظمات دولية متخصصة و غتَ متخصصة و 
نفاؽ العاـ على ىذه التوجهات ى إلذ زيادة الإمنظمات إقليمية متعددة يستلزـ الأم  تعيتُ لشثلتُ بها أدّ 

عدات و الق وض الخارجية؛ و ذلك عند قياـ الدولة بدنح إعانات نقدية و بالإضافة للمنح و الدسا الحديثة.
عينية للدوؿ الصديقة، بغ ض مساعدتها في برقيق التنمية الاقتصادية، أو بغ ض إعادة التعمتَ، أو بهدؼ 

 .1ساعداتالدخلق طلب على منتجات الدولة التي تقدـ 
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ة اض  أدى بالدولة إلذ كث ة التوجو لضو عقد ق وض عامّ : إفّ سهولة الاقتًاض في الوقت الحالأسباب الدالية - ث
نفاؽ، و ىذا فضلب عمّا يتًتب على دة الإللحصوؿ على موارد للخزينة العمومية لشاّ يسمح للحكومة بزيا

ة. و في حالة وجود فائض في الإي ادات خدمة الدين من دفع لأقساطو و فوائده من الزيادة في النفقات العامّ 
اطي غتَ لسصص لذدؼ معتُّ فإفّ ذلك يؤشدي إلذ إغ ا  الحكومة بإنفاقو في أوجو غتَ ض ورية، أو ماؿ احتي

فيها السياسة السليمة ة، و تبدو خطورة ىذه السياسة في الأوقات التي برتّم و بذلك تزداد النفقات العامّ 
نفاؽ من بنود الإأماـ صعوبة خفض كثتَ  على الحكومة العمل على خفض نفقاتها، فتجد الحكومة نفسها

 نفاؽ. نتيجة اعتياد المجتمع على ذلك الإالعاـ 
عدد السكاف  ى تدخل الدولة الدتزايد في الحياة الاقتصادية و الاجتماعية، و كذلك لظوّ أدّ الأسباب الإدارية:  - ج

هاز عها و تضخم الجوظائف الدولة و تنوّ  الإدارة الحكومية و تعدد أجهزتها. فقد ت تّب على لظوّ  إلذ لظوّ 
ى ة للؤف اد و الإر اؼ علالحكومي، إلغاد العديد من الوزارات و الإدارات، للقياـ بتقدنً الخدمات العامّ 

نفاؽ العاـ. و ليس بشةّ لطبيعي أف يؤشدي ذلك إلذ زيادة الإة الدختلفة، و من االدر وعات العامّ ستَ حسن 
س اؼ ياة الاقتصادية و العلمية، و الإ يع في الحبزلّف التنظيم الإداري و عدـ مساي تو للتطور الس رك في أفّ 

في عدد الدوظفتُ في الإدارات الحكومية بدا لا يتمارى مع ما تقدمو من خدمات، فضلب عن تضخم نفقاتها 
ثاث و ة من مباف و أس اؼ في ملحقات الوظائف العامّ ماتية، و كذلك الإمن الدستلزمات السلعية و الخد

 .1نفاؽ الحكومي بركل كبتَالإسيارات، يؤشدي إلذ زيادة 
ة سوا  نفاؽ العسك ي من أىم الأسباب التي تؤشدي إلذ زيادة النفقات العامّ يعد الإ  :الأسباب العسكرية - ح

الدولة ىي وحدىا التي توكل إليها مهمة الدفاع و الأمن  و يعود ذلك إلذ  أفّ  ،في الدوؿ النامية أو الدتقدمة
ة بسبب زيادة النفقات العسك ية نسبة كبتَة من حجم النفقات العامّ سوا  داخليا أو خارجيا، إذ تركل 

الدستم ة في حجم النفقات  الأعبا  الدفاعية و الأمنية النابذة عن عدـ الاستق ار الأمتٍ. فالزيادة الكبتَة و
و النفقات العسك ية لا ترمل فقط رواتب الجنود  ذلك أفّ  ة،العامّ العسك ية تؤشدي إلذ عجز الديزانية 

الدستلزمات السلعية و الخدماتية بل ترمل النفقات الدخصصة لاستتَاد الأسلحة و الدتطلبات العسك ية و 
  .2الدفاعية الأخ ى

                                                           
  . 152-151ص  مصطفى مصطفى حستٍ، م جع سابق، ص  1
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 ةظاىرة انخفاض الإيرادات العام   -3-2

ة و قها على الإي ادات العامّ ة و تفوّ ة نتيجة الارتفاع الكبتَ في النفقات العامّ لػدث العجز في الدوازنة العامّ 
 ة و خاصة الض ائب و تتمثل تلك الأسباب في:د ذلك إلذ الخلل في مصادر بسويل الإي ادات العامّ يعو 

 :تعتمد الدوؿ، بركل عاـ، على الإي ادات الض يبية كمصدر أساسي في الحصوؿ  ضعف الجهد الضريبي
يكل النظاـ الض يبي ة. و لا يعتمد حجم الض ائب التي يتم برصيلها في أيّ دولة، على ىعلى الإي ادات العامّ 

و درجة تطبيق التر يعات الدالية فقط، و إلّظا يعتمد أيضا على الخصائص الدختلفة للبقتصاد، و التي تؤشث  في 
 مستويات و أنواع الض ائب التي لؽكن ف ضها.

 :ا ي ى كثتَ من الاقتصاديتُ أفّ مركلة الدوؿ النامية، ىي مركلة تنظيمية أكث  منه جمود النظام الضريبي
ا لا ي ادات الض يبية كأداة لتمويل التنمية الاقتصادية. في حتُ أنّ ويلية. فهي مضط ة إلذ اعتماد الإمركلة بس

الض يبية في بستلك أنظمة ض يبية متطورة، تستجيب لدتطلبات ىذه التنمية. و كذلك فإف كثتَا من الأنظمة 
أوضاع اقتصادية و اجتماعية معينة، بحيث لا  الاستعمار الأجنبي لذا، و في الدوؿ النامية، وضعت في ظلّ 

لؽكن لذذه الأنظمة أف تسهم إسهاما مفيدا في امتصاص الفائض الاقتصادي، و تعبئتو و توجيهو لضو أغ اض 
 .1التنمية الاقتصادية

 : 2بصود النظاـ الض يبي لؽكن تلخيصها في النقاط التالية أسباب و أب ز

 .ية، من حيث أنواع الض ائب الدف وضة، و معدلاتها، و ط ؽ برصيلهاقدـ التر يعات و القوانتُ الض يب -

 .عدـ مواكبة الإي ادات الض يبية لتغتَات الدخل القومي -

 تدني الدستوى الدهتٍ و التقتٍ للعاملتُ في الجهاز الض يبي، و بط  الإلصاز و تفري البتَوق اطية. -
 :موّؿ الذي تواف ت فيو ر وط الخضوع للض يبية يقصد بالته ب الض يبي، عدـ قياـ الد التهرب الضريبي

بالوفا  بها، كليا أو جزئيا، لسالفا بذلك نصوص الض ائب، و دوف أف ينقل عبئها إلذ الغتَ، مستعينا في ذلك 

                                                           
-417 ص ،1995، دار الخلود، بتَوت، 1ط ،("دراسة مقارنة -لض ائب و ال سوـالدوازنة ا)الدالية العامة "عواضة حسن، قطيش عبد ال ؤوؼ،  1
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. 1الته ب الض يبي بالغش الض يبيبط ؽ و وسائل احتيالية، تنطوي على الغش، لذلك عادة ما يع ؼ 
، و تتداخل مع بعضها في أغلب الأحياف، و لؽكن إرجاع الته ب الض يبي وتتعدد أسباب الته ب الض يبي

 إلذ أسباب أخلبقية، و أسباب فنية و إدارية و اقتصادية و سياسية.
ي ادات الض يبية، و بالتالر الإض ار بالإ الته ب الض يبي يؤشدي إلذ الطفاض الحصيلة و الجدي  بالذك  أفّ 

 :2منها ،الض يبي صورا عدة ة، و لؽكن أف يأخذ الته بالعامّ 

الاحتفاظ بأكث  من لرموعة من الدفات  المحاسبية و الفواتتَ، إحدالعا للؤعماؿ العادية، و الأخ ى للسلطات  -
 الض يبية.

 رة بالاتفاؽ مع الدصدّر الأجنبي.استخداـ فواتتَ مزوّ  -

كة أو ته يب البضائع للئفلبت خفا  الدادي لدط ح الض يبة، إف كاف ذلك لشكنا، مثل إخفا  جز  من التً لإا -
 من الض ائب الجم كية.

التلبعب المحاسبي، الذي يتم عن ط يق إدراج بعض نفقات الدموؿ، في بنود لا تف ض عليها الض يبة. أو عن  -
 ط يق زيادة بعض بنود النفقات، بغية بزفيض مقدار ال بح الخاضع للض يبة.

   :غالبية الدوؿ النامية بالاعتماد الكبتَ في صادراتها على الدواد تتصف تدىور الأسعار العالدية للمواد الخام
الخاـ. و بالتالر حتُ ت اجعت الأسعار العالدية لذذه الدواد، فإفّ الدولة بزس  الكثتَ من الدوارد الدالية إمّا بركل 

صيلة ىي الدالكة لعناص  إنتاج ىذه الدوارد أو بركل غتَ مبار ، حينما تقل حمبار ، حينما تكوف 
الض ائب الدف وضة على أرباح الر كات العاملة في إنتاج و تصدي  ىذه الدوارد، و يزداد الأم  سو ا حينما 
يكوف الدصدر ال ئيسي لدخل الدولة يتيا من إنتاج و تصدي  مادة خاـ واحدة أو مادتتُ، الأم  الذي يتًجم 

نفاؽ و تزيد البطالة، و دخوؿ و الإ، حيث تنخفض مستويات الة بالداخلفي ركل موجة انكمارية عامّ 
 .3ىو ما يؤشث  سلبا في حصيلة الض ائب، الدبار ة منها و غتَ الدبار ة، نظ ا لتدىور حجم النراط الاقتصادي

 

                                                           
  .506ص  م جع سابق، مصطفى مصطفى حستٍ، 1
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 الاقتصادية  صادر تمويل العجز الدالي و آثارهالدطلب الثالث: م

ة بالط يقة التي تسلك في بسويل ذلك العجز دة و تتحدد عادعة و متعدّ ة تأثتَات متنوّ إفّ لعجز الدوازنة العامّ 
فقد يكوف التأثتَ من مصادر داخلية فيعتمد ذلك على حجم العجز و طبيعة الأوضاع الاقتصادية و مستوى 
التضخم و ع ض النقود و غتَ ذلك، كذلك قد يتم بسويل عجز الدوازنة من مصادر خارجية، فالدصادر الداخلية و 

بسويل العجز عن ط يق الإصدار النقدي الجديد  مصادر بسويل غتَ تضخمية، أمّا إذا تمّ  دّ الخارجية لتمويل العجز تع
 ستثنائية.إيتم اللجو  إليها إلّا في حالات فهو يعدّ من مصادر التمويل التضخمية التي لا 

 مصادر تمويل العجز الدوازني -1
 مصادر التمويل غير التضخمية -1-1

ي إلذ إحداث يثار دولة العجز الدالر من مصادر بسويل لا تؤشدّ يتمثل التمويل غتَ التضخمي بتمويل ال
تضخمية في الاقتصاد الوطتٍ، كأف تلجأ الدولة إلذ الاقتًاض سوا  كاف داخليا أو خارجيا أو اللجو  إلذ 

 الض ائب.
 التمويل عن طريق الاقتراض -1-1-1

ة و عادة ما يكوف الاقتًاض إمّا لزليا  الاقتًاض من أىم الوسائل التي تلجأ إليها الدوؿ لتمويل عجز الدوازن يعدّ 
أو الجمهور، أو خارجيا كالاقتًاض من  غتَ الدص فية أو من الجهاز الدص في كالاقتًاض من الدؤشسسات الدالية

 الدؤشسسات الدالية الدولية مثل صندوؽ النقد و البنك الدوليتُ.
و  الدولة إلذ الاقتًاض من الدصارؼ التجارية ة فعند لجيعد مصدرا مهما لعجز الدوازنة العامّ  الاقتراض المحلي:

فإفّ ىذا يعتمد على مدى امتلبؾ تلك الدصارؼ لاحتياطات نقدية إضافية كبتَة فإذا كانت الدصارؼ التجارية 
بستلك احتياطات نقدية إضافية ىذا يعتٍ زيادة قدرتها على خلق الائتماف و الذي بدوره يؤشدي إلذ خلق النقود و 

ة، أمّا في حالة عدـ امتلبؾ الدصارؼ التجارية يزداد حجم النفقات العامّ  ع ض النقود و من ثّ  يزدادبالتالر 
من قدرتها على خلق الائتماف و من ثّ ينخفض ع ض النقود و بالتالر  احتياطات نقدية كافية فإفّ ذلك لػدّ 

 ة.   ينخفض حجم النفقات العامّ 
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قياـ الحكومة  بط ح سندات حكومية و أذونات الخزينة و يتحقق ذلك من خلبؿ الاقتراض من الجمهور: 
سندات الإيداع و بيعها للجمهور، و يرتًط في ىذه الوسيلة تواف  قدر من الددخ ات و أف يكوف سع  الفائدة  

 .1السائد أعلى من معدؿ التضخم
ؿ النامية بسبب: أفّ و يلبحظ وجود عدة عقبات أماـ استخداـ أدوات الدين المحلي و عدـ فاعليتها في الدو 

القطاع الخاص غالبا ما يفتقد الثقة في ىذه السندات إمّا بسبب زيادة حجم الدين العاـ و كث ة تأجيل استهلبكها 
ؿ التضخم ، و إمّا بسبب سلبية سع  الفائدة الذي تط ح بو ىذه السندات حينما يكوف معدّ من ط ؼ الحكومة

و من ناحية أخ ى تفتق  الدوؿ النامية إلذ وجود أسواؽ واسعة و  السائد أعلى من سع  الفائدة على السند.
من إقباؿ الأف اد على ر ا  تلك السندات. بالإضافة إلذ أفّ الفوائض الدالية لدى  منظّمة للؤوراؽ الدالية، فهو لػدّ 

العقبات فقد  . و لكن بال غم من ىذه2القطاع الخاص قد تكوف غتَ كافية لر ا  القيمة الدطلوبة لتلك السندات
 لجأت الكثتَ من الدوؿ النامية إلذ الق وض الداخلية، و قامت باستخدامها بركل كبتَ.

جانب من عجز  أحد الوسائل غتَ التضخمية التي لؽكن للدولة أف تلجأ إليها لسدّ  يعدّ الاقتراض الخارجي: 
، و عادة ما يكوف ذلك إمّا في ركل ق وض ة، لاسيما ذلك الجز  الدتعلق بنفقاتها من النقد الأجنبيموازنتها العامّ 

من السع  السائد في  ميس ة كالاقتًاض من الدوؿ أو من مؤشسسات مالية دولية بسنح الق وض بسع  فائدة أقلّ 
ة الق ض طويلة، أو تكوف على ركل ق وض بذارية و التي برصل عليها الدوؿ من السوؽ و عادة ما تكوف مدّ 
ر التي لديها سيولة عالية و ىذه الق وض قد تستغ ؽ مدة طويلة و تتأث  بتغتَات أسعالدصارؼ التجارية الأجنبية ا

، و كذلك تتأث  بأسعار الفائدة التي يتًتب عليها الطفاض الص ؼ التي يتًتب عليها الطفاض القدرة الر ائية للنقود
لديل في عدد كبتَ من البلداف على العملة المحلية و ارتفاع الطلب على العملبت الأجنبية. و قد زاد ا 3الطلب

النامية للبستدانة الخارجية مع تفاقم فجوة النقد الأجنبي التي تتمثل في )الفجوة بتُ نفقات الدولة بالنقد الأجنبي و 
الدوارد التي برصل عليها الدولة من ىذا الدصدر من الدوارد الفعلية غتَ  إي اداتها من النقد الأجنبي(، و تعدّ 

ع ارتفاع عب  الديوف الخارجية، نرأ تنافس كبتَ على مصادر النقد الأجنبي المحدود، ىذا التنافس التضخمية، و م

                                                           
 .29، ص 2006ة العلوـ الاقتصادية، حستُ جواد، "سياسات بسويل العجز الحكومي في الع اؽ"، لرلّ  كاظم 1
 .111ص  ، م جع سابق،زكي رمزي 2
، كلية الإدارة و الاقتصاد، جامعة 2011حيدر، "برليل العلبقة بتُ عجز الدوازنة الحكومية و عجز الحساب الجاري" أط وحة دكتوراه، يؿ طعمة  3

 .47ص بغداد،
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أدى إلذ حدوث تناقض حاد و صعوبة في التوفيق بتُ الاستم ار في دفع أعبا  الديوف الخارجية في مواعيدىا 
من أجل مواجهة ىذا التناقض و  للبلد، لذلك والض ورية  وارداتالدستحقة، و بتُ القدرة على بسويل تدفق ال

 يلي: من الإج ا ات و التي بسثلت فيما تو لجأت معظم الدوؿ النامية إلذ العديدالتخفيف من حدّ 

السحب من الاحتياطات الأجنبية لدفع أعبا  الديوف الخارجية؛ و ىو ما أدى إلذ ىبوط تلك الاحتياطات  -
 إلذ مستويات خطتَة.

ارجية قصتَة الأجل ذات التكاليف الد تفعة لتدبتَ موارد إضافية، لشاّ زاد تزايد التهافت على الق وض الخ -
 الدوقف تعقيدا.

صندوؽ النقد و البنك الدوليتُ (  ة و ر وط الدنظمات الدولية مثل )خضوع ىذه الدوؿ لدطالب الدوؿ الدائن -
 كثمن لإعادة جدولة ديونا.

العجوزات الدالية انزلقت معظم البلداف الددينة  لنموّ صاحب لذلك فإفّ استفحاؿ حجم الديوف الخارجية و الد
لات التضخم، و زيادة إلذ انكماش اقتصادي خطتَ كانت أب ز معالدو: تدىور مستوى الدعيرة، و ارتفاع معدّ 

 لات النمو الاقتصادي.الطاقات الإنتاجية الدعطلة، توقف ب امج الاستثمار، و تدىور معدّ 

 القانونية السحب من الاحتياطات النقدية -1-1-2

يقصد بالاحتياطات النقدية تلك الأرصدة من النقد الأجنبي التي بسلكها السلطات النقدية في البلد و كذلك 
ا من أصوؿ السيولة الدالية التي الاحتياطي من الذىب، فضلب عن حقوؽ السحب الخاصة و التي تتمثل بأنّ 

ات الخارجية، و عادة ما برتفظ البنوؾ الد كزية بهذه يصدرىا صندوؽ النقد الدولر و تستخدـ في تسوية الالتزام
و تكوف جاىزة برت الطلب لاستخدامها في الدفاع عن سع  ص ؼ العملة المحلية، أو بذنب اللجو  الاحتياطات 

إلذ الق وض الخارجية بأسعار فائدة عالية حتُ يتطلب الأم  ذلك، إذ يتم اللجو  لذذه الاحتياطات و السحب 
ن الاقتًاض في الأوقات التي تعاني فيها الحكومة من عجز طارئ أو مؤشقت في العملبت الأجنبية. و منها بدلا م

نظ ا للوظائف الدهمّة التي تقوـ بها تلك الاحتياطات فإنوّ يتعتُّ المحافظة على مستوى معتُّ منها و عدـ تع يضو 
ة في بعض الدوؿ النامية أدّى العامّ  يزانيةللتعث ، لكن استفحاؿ عجز الد ض تلك الوظائفللبلطفاض حتى لا تتع ّ 

في كثتَ من الأحياف إلذ اضط ار حكوماتها إلذ اللجو  لاستخداـ جز  كبتَ من تلك الاحتياطات في بسويل جانب 
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من العجز الدالر الحكومي، و بالذات ذلك الجانب الذي لػتاج إلذ عملبت أجنبية، مع الإرارة إلذ أفّ تورط 
 .1النامية في عجوزات مالية مستم ة أدّى إلذ استنزاؼ احتياطاتها الدولية من النقد الأجنبي بعض حكومات الدوؿ

 التمويل من خلال الضرائب -1-1-3
ة و ة و التي تستخدمها الدولة في تغطية النفقات العامّ مصدر من مصادر الإي ادات العامّ  الض ائب أىمّ  تعدّ 

ع ألعية ىذا الدصدر لددى تأثتَه في لستلف نواحي الحياة سوا  ، و ت جتستخدمها في بسويل عجز الدوازنة بالتالر
اقتصادية أو اجتماعية أو سياسية، و كذلك تستخدـ من أجل التأثتَ في مستوى النراط الاقتصادي لتحقيق 

 نفاؽ الحكومي أو عجز الدوازنة عن ط يق الض ائبالدولة الزيادة في الإ، فإذا موّلت 2أىداؼ اقتصادية و اجتماعية
 .يكوف ثابتا أو يتناقصيزداد في الأجل القصتَ أمّا في الأجل الطويل إمّا فإفّ الدخل 

 بة عن طريق زيادة الضرائأثر زيادة النفقات العام   (:1-1) الشكل

 
ض، الدملكة ال يا، ت بصة محمد إب اىيم منصور، دار الد يخ للنر ، "ي: النظ ية و السياسةالاقتصاد الكلّ " ،ايدبصاندمايكل  الدصدر:

 .285، ص 1999، الع بية السعودية

مودي سع  الفائدة الذي لؽثل فيو المحور الع (1-1ركل )الو من خلبؿ  (IS-LM)وفقا لتحليل لظوذج  و 
 (   )من  (IS)نفاؽ الحكومي سوؼ  تؤشدي إلذ انتقاؿ الدنحتٌ ل الدخل، إذ إفّ الزيادة في الإو المحور الأفقي لؽث

                                                           
  .37م جع سابق، ص ، حيدر يؿ طعمة 1
 .201ص  ،1988 ، جامعة الدلك سعود، ال ياض،"، الطبعة الأولذمقدمة في اقتصاديات الدالية العامّةعبد الله، " الطاى  2
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أمّا إذا قامت الدولة بتمويل العجز عن ط يق زيادة الض ائب فإفّ ىذا سيؤشدي إلذ انتقاؿ الدنحتٌ ، (1  )إلذ 
(IS)  و الناتج عن  (2 )و نتيجة لذلك سوؼ يكوف مستوى توازني جديد للدخل و ىو  (2  )إلذ  (1  )من

(  )التوازني الأصلي  و الذي يكوف عادة أكبر من الدستوى (2  )مع  (   )تقاطع منحتٌ 
1. 

من أجل بسويل عجز ة في الدوؿ النامية فإفّ اللجو  إلذ الض ائب و خاصّ  و كنتيجة لضعف الذياكل الض يبية
الة و خاصة إذا كاف الاقتصاد في حالة ركود فإنوّ يكوف من الصعب من الناحية ة يعد وسيلة غتَ فعّ الدوازنة العامّ 

 بتها في زيادة الض ائب.السياسية أف تبدي الدولة رغ

 الإصدار النقدي الجديد ) التمويل بالتضخم( -1-2
تضاؼ إلذ ة " خلق كمية إضافية من النقود يقصد بالإصدار النقدي الجديد كأسلوب لتمويل النفقات العامّ 

 ة، التي تتجاوز ماتؤشوؿ إلذ الدولة، لتستخدمها في بسويل نفقاتها العامّ ع ض النقود لكن بدوف غطا  نقدي 
 .2"حصلت عليو من مصادر الإي ادات الأخ ى

و عادة ما تلجأ الدولة إلذ ىذا الأسلوب من التمويل في حالة عدـ إمكانية زيادة الض ائب أو صعوبة 
و يعتبر ىذا الأسلوب أداة سهلة خاصة في البلداف النامية لأنوّ لا لػتاج إلذ وجود  الاقتًاض بالسندات الحكومية،

  .ة، كما أنوّ لا يسبب مزابضة للقطاع الخاصر أسواؽ مالية متطوّ 

 (IS)ة تؤشدي إلذ انتقاؿ منحتٌ ، لصد أفّ زيادة النفقات العامّ (IS-LM)وفقا للتحليل الكينزي لنموذج  و
نفاؽ الحكومي من . و عند بسويل تلك الزيادة في الإ(2-1)، كما ىو مبتُّ في الركل (1  )إلذ  (   )من 

دي الجديد سيزداد  الدع وض النقدي، و تزداد الث وة و بالتالر يزداد الاستهلبؾ  و ينتقل صدار النقلإخلبؿ ا
من زيادة الدع وض النقدي،  ي على النقود بدرجة أقلّ لزيادة الاستثمارات، فيزداد الطلب الكلّ  (2  )إلذ  (1  )
2 إلذ 1 ، فتَتفع الدخل من  (2  )إلذ  (   )لينتقل 

نفاؽ الحكومي بنوعيو ما ارتفع الإو ىكذا كلّ  .3
، فإفّ التوسع الدستم  في السيولة صدار نقود جديدةإو تّم بسويلو م ة أخ ى عن ط يق  الجاري و الاستثماري،

                                                           
، ص 1999، ال ياض، الدملكة الع بية السعودية، ت بصة محمد إب اىيم منصور، دار الد يخ للنر ، "الاقتصاد الكلي: النظ ية و السياسة" ،ايدبصاندمايكل  1

286.   

 . 337 ص م جع سابق، ،ف ىود محمد سعيد 2
 . 282-280سابق، ص ، م جع 1999 مايكل ايدبصاند، 3
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جهوا لاستبداؿ الأصوؿ الدالية المحلية بعقارات داخلية أو خارجية أو بأصوؿ مالية الزائدة، يدفع الأف اد إلذ أف يتّ 
في بسويل العجز الدالر عن ط يق  ية. و بالتالر تزايد الطلب على العملبت الأجنبية، لذا فإفّ استم ار الحكومةخارج

 صدار نقود جديدة إلّظا يكوف باستبداؿ مركلة بأخ ى؛ استبداؿ مركلة البطالة بالتضخم.إ

 ل بالإصدار النقدي الجديد(: أثر زيادة الإنفاق الحكومي الدمو  2-1الشكل )

 
 .281مايكل إيدبصاند، م جع سابق، ص الدصدر: 

 العجز الداليالآثار الاقتصادية لدصادر تمويل  -2
 الآثار الاقتصادية الناتجة عن التمويل غير التضخمي -2-1
  ّة، الذي سيحدث نفاؽ العاـ الدموّؿ عن ط يق الاقتًاض الداخلي إلذ زيادة عجز الدوازنة العامّ ة الإي زيادتؤشد

لاستثمار الخاص؛ أوّلا: أث  إلغابي من خلبؿ زيادة الناتج المحلي الإبصالر و العلبقة أث ين متعارضتُ في ا
و الذي لؽثل وجهة النظ   Crowding in Effectالأث  التًاكمي ة التي ت بطو بالاستثمار الخاص )الط دي

 بطو بالاستثمار الخاص ة التي تؿ الفائدة، و العلبقة العكسي، ثانيا: أث  سلبي من خلبؿ ارتفاع معدّ (الكينزية
 .1و الذي لؽثل وجهة النظ  الكلبسيكية( Crowding out Effectالأث  التزابضي )
 

                                                           
1
 Salih, A. Salman, “The Budget Deficit and Economic Performance”, Survey, Economic Working 

Paper Series, University of Wollongong, No. 03- 12, Australia, 2003, p: 14. 
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 :الحالة الكينزية 
ؿ عند الحد الأدنى لدعدّ  (   )أفقيا، أي يكوف لا نائي الد ونة      في ىذه الحالة يكوف منحتٌ 

زيادة في ع ض النقود لا الة السيولة. و بالتالر، فإفّ الفائدة، لشاّ يرتَ إلذ أفّ الاقتصاد ىو في حالة مصيد
في ىذه الحالة، يكوف للتوسع في ، 1 1 من  ي إلذ الطفاض سع  الفائدة إلذ مستوى أقلّ لؽكن أف تؤشدّ 

فائدة نفاؽ الحكومي أث  الدضاعف الكامل على مستوى الدخل التوازني، حيث لا يوجد تغتَ في سع  الالإ
 .2تثماراؽ الحكومي، و منو لا ينخفض الاسنفوسع في الإالذي ينتج عن الت

نفاؽ، خفض الض ائب( إلذ انتقاؿ منحتٌ تخداـ الأدوات الدالية )زيادة الإي اسفي ىذه الحالة، سوؼ تؤشدّ 
(IS)  1 ، حيث ي تفع مستوى الدخل من 2  إلذ  1  من  (3-1)إلذ اليمتُ كما ىو موضح في الركل 

  ه الأدنى.سع  الفائدة عند حدّ  حتُ يظلّ  ، في2 إلذ 
   (: فعالية السياسة الدالية في الحالة الكينزية "مصيدة السيولة"3-1الشكل )

 

 
 ,Thomas R. Michl , « Macroeconomic Theory : A Short Course », M.E.Sharpe الدصدر:

Inc., New York, 2002, p : 82. 

 

                                                           
1
 M. Maria John Kennedy, (2011), “Macroeconomic Theory”, PHI Learning Private Limited, New 

Delhi, p: 223. 
2
 Deephashree, Vanita Agarwal, (2007), “Macroeconomics”, Tata McGraw-Hill Publishing Company 

Limited, New Delhi, pp: 4-7. 
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 :الحالة الكلاسيكية 
، فإفّ (   )م ونتو تساوي صف   عموديا أي عندما تكوف (LM)إذا ما كاف منحتٌ الة في ىذه الح

، و بالتالر تنتقل 2  إلذ  1  إلذ اليمتُ من  (IS)التوسع في الإنفاؽ الحكومي يؤشدي إلذ انتقاؿ منحتٌ 
 .2 إلذ  1 نقطة التوازف من 

ؤشث  على مستوى الدخل التوازني و إلّظا تؤشث  فقط على سع  نفاؽ الحكومي لا تو عليو فإفّ الزيادة في الإ
 )كنتيجة لزيادةدة في أسعار الفائدة يا، ففي ىذه الحالة تط د الز 2 إلذ   1 الفائدة التوازني، حيث ي تفع من

و  نفاؽ الحكومي،الخاص مساويا لتلك الزيادة في الإنفاؽ الاستثماري الطلب على النقود( مقدارا من الإ
، حيث أفّ السياسة الدالية التوسعية ت فع (4-1)بالتالر يظه  أث  الدزابضة الكاملة كما ىو موضح في الركل 

نفاؽ الاستثماري كنتيجة ، و ينخفض الإ(4-1)من الركل  (a)بالجز   2 إلذ  1 من سع  الفائدة من 
لك تكوف السياسة الدالية في الحالة الكلبسيكية و بذ .1(4-1)من الركل  (b) بالجز  2 إلذ  1 لذلك من 

 .2الاستثمار الخاص عدلؽة الفعالية حيث تعمل فقط على إحلبؿ الاستثمار الحكومي لزلّ 
  تام ةنفاق الحكومي و الدزاحمة ال(: آثار الزيادة في الإ4-1الشكل )

 
 .Deepashree, Vanita Agarwal, « Macroeconomics », Op. Cit, P : 4-7  الدصدر:

                                                           
1
 Deephashree, Vanita Agarwal, Op. Cit, pp: 4- .3  

2
  D.N. Dwivedi, (2005), " Macroeconomics: Theory and Policy ",     edition, Tata McGraw-Hill 

Publishing Company Limited, New Delhi, p: 365. 
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  قد يستخدـ الق ض لر ا  سلع و خدمات استهلبكية، أو قد تقوـ الحكومة بإنفاقو في أوجو استثمارية. و
مستوى العمالة، و مدى م ونة الجهاز باختلبؼ من ىذه الاستخدامات،  لكلّ بزتلف الآثار الاقتصادية 

استهلبكية في اقتصاد لا تسوده  الإنتاجي في الدولة. فإذا أنفقت حصيلة الق ض على ر ا  سلع و خدمات
ذلك إذا كاف الجهاز الإنتاجي يتمتع بالد ونة، اؿ. و كالعمالة الكاملة، فإفّ ذلك يؤشدي إلذ زيادة الطلب الفعّ 

و ارتفاع الناتج المحلي  لات ت اكم رؤوس الأمواؿمعدّ  سيتبعها زيادة في فإفّ ىذه الزيادة في حجم الاستهلبؾ
 ب الاقتصاد من حالة العمالة الكاملة، أو كاف الجهاز الإنتاجي غتَ م ف، فإفّ استخداـالإبصالر. أمّا إذا اقتً 

في أوجو استهلبكية، سيؤشدي إلذ ارتفاع  الدستوى العاـ للؤسعار، أي التضخم. أمّا إذا أنفقت حصيلة  الق ض
لاقتصاد لا تسوده العمالة الق ض في أوجو استثمارية، و في اقتصاد يتمتع جهازه الإنتاجي بالد ونة، أو كاف ا

 .1الدخل القومي الكاملة، فإفّ استخداـ الق ض يؤشدي إلذ زيادة الإنتاج و
 ضغوطا على سع  الفائدة، و ذلك إذا لد تعوّض  في الأسواؽ الدالية ضع زيادة الطلب على الق وض الداخليةت

دية منع ارتفاع سع  الفائدة عن زيادة الطلب ىذه بزيادة في الع ض الائتماني، و قد براوؿ السلطات النق
للقياـ بذلك، يقوـ البنك  . و (Monetary accommodation) ط يق التكييف أو التوفيق النقدي

الد كزي بر ا  السندات الحكومية، و ىذا ما يؤشدي إلذ زيادة الاحتياطات النقدية، و بالتالر زيادة الع ض 
 .2ا على سع  الفائدةالنقدي، أي زيادة التضخم الذي بدوره سيضع ضغوط

  أمّا يثار الق وض الخارجية تتمثل في: يثار إلغابية، حيث يؤشدي الحصوؿ على ق ض خارجي إلذ برستُ وضع
ميزاف الددفوعات لصالح البلد الدقتًض و برستُ سع  الص ؼ و الحصوؿ على مستلزمات الإنتاج و على 

ؿ الق ض الإبصالر إذ أنوّ في كثتَ من الأحياف لؽوّ المحلي  الدعدات ال أسمالية، فضلب عن أث ه الإلغابي على الناتج
تكوف عادة مر وعات إنتاجية و يتًتب على ذلك زيادة حجم الإنتاج و حجم الاستثمار. و يثار سلبية، 

لشاّ يؤشث  على الطفاض  ،عند سداد مبلغ الق ض و الفوائد الدتًتبة عليو و التي تدفع عادة بالعملة الأجنبية
ت الأجنبية للبلد الدقتًض و تكوف عبئا ثقيلب على الأجياؿ القادمة. كما أفّ خدمة و استهلبؾ الاحتياطا

 جز  من الث وة للخارج في وقت السداد. الق وض الخارجية تؤشدي في النهاية إلذ برويل
 

                                                           
 .354-353، ص 2000 ، م كز الإسكندرية للكتاب،"مبادئ الدالية العامة"دراز حامد عبد المجيد،   1

2
 E. Hein, Scott, “Deficits And Inflation”, Federal Reserve Bank of St. Louis, United States of 

America, 1981, p: 5. 
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 الآثار الاقتصادية الناتجة عن التمويل التضخمي  -2-2

ة، يتعتُّ دراسة ر من مصادر بسويل عجز الدوازنة العامّ قبل الاعتماد على الإصدار النقدي الجديد، كمصد
مدى قدرة الاقتصاد على برمّل الآثار الاقتصادية النابذة عن ىذا الدصدر التمويلي، فالاعتماد على ىذا الدصدر 

ها مستوى التوظيف الذي يسود الاقتصاد، و كذلك مدى م ونة الجهاز الإنتاجي. ة، ألعّ يتوقف على عوامل عدّ 
من مستوى التوظيف الكامل، و كاف الجهاز الإنتاجي يتمتّع بد ونة   كاف الاقتصاد يعمل عند مستوى أقلّ   فإذا
ي الاستهلبكي و الاستثماري، و ، تتمثل بزيادة الطلب الكلّ 1برقيق يثار إلغابية افية، فمن الدتوقع في ىذه الحالةك

 . 2لكاملي، وصولا إلذ برقيق الترغيل امن ثّ زيادة الإنتاج الكلّ 

أمّا إذا كاف الاقتصاد يعمل عند مستوى الترغيل الكامل، أو كاف الجهاز الإنتاجي غتَ م ف، فإفّ زيادة كمية 
ي النقدي، يتمثل في زيادة حدّة الضغوط التضخمية في الاقتصاد، و بالتالر فإفّ النقود و بالتالر زيادة الطلب الكلّ 

 :3هامن، و ة و الاجتماعية للتضخم النقديبالعجز توازي الآثار الاقتصادي الآثار الاقتصادية و الاجتماعية للتمويل

حداث عجز في الحساب الجاري و حساب رأس الداؿ، إميزاف الددفوعات: و ذلك عن ط يق حداث ض ر في إ. 1
 زيادة فيما لؼص الحساب الجاري؛ فإفّ ارتفاع الدستوى العاـ للؤسعار يعتٍة العجز القائم فيهما. أو زيادة حدّ 

أسعار الصادرات في الأسواؽ العالدية، و بالتالر ضعف قدرتها التنافسية في تلك الأسواؽ، و بالتالر الطفاض 
الطلب عليها. و في الوقت نفسو، ستصبح أسعار الواردات أرخص نسبيا في الأسواؽ المحلية. و تكوف 

بديزاف الددفوعات. أمّا حساب  وره يض ّ النتيجة الطفاض حجم الصادرات و ارتفاع حجم الواردات، و ىذا بد
الذي قد ينعكس في استم ار الاختلبؿ في ؽ تدفق رأس الداؿ الأجنبي، الأم  رأس الداؿ؛ فإفّ التضخم يعوّ 

 .4ميزاف الددفوعات

ؿ تدفق الدوارد التأثتَ السلبي على ألظاط الإنتاج و الاستثمار في المجتمع: حيث يزيد التضخم النقدي من معدّ . 2
الاقتصادية في ابذاه نراطات اقتصادية لا بزدـ الاقتصاد، حيث يزيد اكتناز الأف اد للمعادف الثمينة، و 

                                                           
 . 364 ص ،2000، مص  ،الدار الجامعية "،مبادئ الدالية العامة"البط يق يونس أبضد،   1
  .35 ،  ص1998، 75/76، لرلة يفاؽ اقتصادية، العدداف "تطور حجم الدين العاـ المحلي ومكوناتو في مص "الصعيدي عبد الله،   2
   .362-360 ص ،نفس الد جعق يونس أبضد و أخ وف، البط ي  3
 . 368 ، ص2000"، منرورات جامعة حلب، اقتصاديات النقود و الدصارؼرامية أبضد زىتَ، "  4
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لدواجهة التضخم النقدي. و العملبت الأجنبية و خاصة أفّ ىذه الدقتنيات تعتبر أحد أركاؿ الث وة الدفضلة 
بعض  جنتا إاخ ة، و ترييد الدباني الفمن ناحية أخ ى، فإفّ بعض النراطات الاقتصادية مثل الدضاربات، و 

السلع الاستهلبكية الكمالية، أكث  تفضيلب من النراطات الاقتصادية التي تتولذ إنتاج السلع الأساسية و 
الض ورية لأف اد المجتمع، حيث أفّ المجموعة الأولذ من النراطات أكث  و أس ع ربحية، مقارنة بنراطات 

 المجموعة الثانية.

خار الوطتٍ: حيث يؤشدي التضخم إلذ تدوي  قيمة العملة الوطنية، و من ثّ تصبح ىذه العملة دّ . ض ر بالا3
خار الخاص، و يتمثل ذلك به وب رؤوس الأمواؿ المحلية دعا غتَ جيد للث وة، لشاّ ينعكس سلبا على الادّ و مست

 إلذ الخارج، و بالتالر ينخفض حجم الأمواؿ الدتاحة للبستثمار.

يع الدخل القومي لصالح أصحاب الدخوؿ الدتغتَّة، و في غتَ صالح أصحاب الدخوؿ الثابتة. . إعادة توز 4
الأسعار، و من ثّ ؿ الارتفاع في ؿ أكبر من معدّ فالدخل النقدي لأصحاب الدخوؿ الدتغتَّة سوؼ يزداد بدعدّ 

تنخفض دخولذم  ت تفع دخولذم الحقيقية، في حتُ لػدث العكس بالنسبة لأصحاب الدخوؿ الثابتة، حيث
الحقيقية نتيجة التضخم النقدي. و يتًتّب على ذلك زيادة حدّة الاختلبؿ في توزيع الدخل القومي بتُ أف اد 

السياسية، و التي قد تعصف بالاستق ار  المجتمع. و قد يتًتّب على ذلك العديد من الدركلبت الاجتماعية و
 الاقتصادي و الاجتماعي و السياسي في المجتمع. 

ة، بل و تعتبره ذلك فإفّ العديد من الدوؿ لا تلجأ إلذ التمويل بالعجز كمصدر بسويلي لعجز الدوازنة العامّ ل
 .1مصدرا غتَ ر عي في التمويل

 الحساب الجاري  عجز الدبحث الثاني:

ت أحد يعتبر ميزاف الددفوعاحيث  نة لديزاف الددفوعات،الحسابات الدكوّ  الحساب الجاري من أكبر و أىمّ  يعدّ 
الدؤشر ات الاقتصادية لأفّ البيانات الدوجودة داخلو لذا دلالاتها الخاصة و التي تعبّر عن الأحواؿ الاقتصادية  أىمّ 

ة بدع فة و برليل للبلد بغض النظ  عن الفتًة الزمنية التي تغطيها دراسة ىذه البيانات كما يسمح للسلطات العامّ 
 لعيتو ىو الارتفاع الدلبحظ في حجم الدبادلات الخارجية الدولية و بهذا يعدّ وضعية الاقتصاد الوطتٍ، و ما زاد في أ

                                                           
1
 Wray, L. Randall, 2006, “Extending Minsky’s Classifications of Fragility to Government and the 

Open Economy”, The Levy Economics Institute, New York, Working Paper No. 450, p: 5. 
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. و بالتالر فإفّ حدوث العجز في الحساب الديزاف من أب ز الأدوات التحليلية التي ت تكز عليها العلبقات الدولية
لسياسة الاقتصادية. ي إلذ حدوث خلل في اي إلذ حدوث خلل في ميزاف الددفوعات الذي بدوره يؤشدّ الجاري يؤشدّ 

أىم النظ يات لذلك قبل التط ؽ لدفهوـ العجز في الحساب الجاري لابد من توضيح ماىية ميزاف الددفوعات و 
  و.و اختلبل والدفس ة لتوازن

 ماىية ميزان الددفوعات  الدطلب الأول:

 تعريف ميزان الددفوعات -1

 يلي: ىناؾ عدة تعاريف لديزاف الددفوعات لؽكن ذك  ما

ل يعتمد على القيد الدزدوج، يتناوؿ إحصائيات يف صندوؽ النقد الدولر لديزاف الددفوعات على أنوّ "سجّ تع   -
نات أو قيمة أصوؿ اقتصاديات دولة ما بسبب تعاملها مع بقية الدوؿ فتًة زمنية معينة للتغتَات في مكوّ 

برتفظ بو من ذىب نقدي و  نات ماالأخ ى، أو بسبب ىج ة الأف اد، و كذا التغتَات في قيمة أو مكوّ 
  .1حقوؽ سحب خاصة من الصندوؽ و حقوقها و التزاماتها ابذاه بقية دوؿ العالد"

  .2"الديزاف الذي يقيد لرموع التدفقات الاقتصادية و الدالية بتُ الدقيمتُ و غتَ الدقيمتُ" -

النقدية بتُ الدقيمتُ و غتَ  "ميزاف الددفوعات ورقة إحصائية يسجل فيو كل الدعاملبت التجارية و الدالية و -
  .3الدقيمتُ خلبؿ فتًة زمنية لزددة"

ىو سجل لزاسبي يبتُ بصيع الدبادلات الاقتصادية التي بردث بتُ الدواطنتُ الدقيمتُ في تلك الدولة و " -
  .4الدواطنتُ الدقيمتُ في دولة أجنبية أخ ى خلبؿ فتًة زمنية معينة عادة ما تكوف سنة"

 فيو تقييد بصيع الدعاملبت الاقتصادية و يتم لزاسبي  يف ميزاف الددفوعات على أنوّ سجللشاّ سبق لؽكن تع
خلبؿ فتًة  ،التي تتم بتُ الدتعاملتُ الاقتصاديتُ الدقيمتُ في البلد الدعتٍ و الدتعاملتُ الاقتصاديتُ غتَ الدقيمتُالدالية 

 زامات على ىذه الدولة.زمنية بردد عادة بسنة واحدة، و يتًتب على أساسو حقوؽ و الت
                                                           

 .166 ص ،  1999مص ، الجامعية، الدار ،"دولية اقتصاديات " يونس، لزمود 1 
2
  Claude Dufloux, Michel Karline, (1994), « La balance des paiements », Economica, Paris, p, 39. 

3
 Josette Peyrard, Gestion financière internationale, 5ème édition, Vuibert, Paris, 1999, p: 40. 

  .15، ص 2008دار الصفا  للنر  و التوزيع، عماف،  ،1نوري موسى، "التمويل الدولر"، ط رقتَي د مط ،يسع موسى  4
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 لؽكن أف يعدّ  ايتم إعداد ميزاف الددفوعات من قبل البنك الد كزي، و ينر  سنويا أو كل ستة أره ، كم
ره يا في بعض الدوؿ. و يكوف بالض ورة في حالة توازف في ناية الفتًة، لأنوّ يقوـ على أساس مبدأ التسجيل 

 .إفّ كل معاملة برصل تدخل دائنة أو مدينةبالقيد الدزدوج. و بدا أنوّ سجل لزاسبي، ف

فالدعاملبت الدائنة: ىي الدعاملبت التي يتًتب عنها تدفقات داخلة أو حقوؽ للدولة ابذاه الخارج، و تسجل 
 بإرارة موجبة )+(، مثلب الصادرات.

ابذاه الخارج، أمّا الدعاملبت الددينة: ىي الدعاملبت التي يتًتب عنها تدفقات خارجة أو التزامات الدولة 
 (، مثلب الواردات.-تسجل بإرارة سالبة )

لكن ىذا التسجيل تكتنفو بعض الدراكل منها، كيفية التف قة بتُ الدقيمتُ و غتَ الدقيمتُ، لأفّ التف قة على 
ر كات(، التي تقيم -أساس جنسية الرخص ىي غتَ قطعية، و عليو يقصد بالدقيم؛ الوحدة الاقتصادية )أف اد

داخل الدولة، و ت تبط بالنراطات الاقتصادية في الإقليم الاقتصادي للدولة، لددة تزيد عن السنة، و ذلك بانتظاـ 
جنسية ىذه الوحدة. و في ىذا الصدد يقصد بالإقليم الاقتصادي، الإقليم الجغ افي الددار من قبل  عن بغض النظ 
متو مؤشقتة في ىذا البلد، مثلب: السياح، الدبعوثتُ أمّا غتَ الدقيم؛ فهو رخص طبيعي أو معنوي تكوف إقاالحكومة. 

 الديبلوماسيتُ، و العاملتُ في القنصليات.

مبدأ التقييد: يكوف ميزاف الددفوعات في حالة توازف لزاسبي دائم، لتقيده بدا يع ؼ في النظاـ المحاسبي بالقيد 
ة مدينة، أي أفّ كل بند في الجانب الدائن م   الدزدوج، حيث كل معاملة دولية تدخل في الديزاف تكوف م ة دائنة و

لابد أف يقابلو بند في الجانب الددين مساو لو و العكس صحيح، و ذلك من أجل إظهار كيفية تسوية ىذا البند 
 .1أو بسويلو

 ىيكل ميزان الددفوعات -2

لدعاملبت لرموعة من اكل منها   لؽكن تقسيم ميزاف الددفوعات إلذ حسابات أو موازين ف عية، بحيث تضمّ 
و الدالية الدتماثلة من حيث الطبيعة، و قد تكوف ىذه الحسابات في حالة عجز أو فائض، و تأتي في الاقتصادية 

 ميزاف الددفوعات على النحو التالر:
                                                           

  .324 ، ص1983ار النهضة الع بية، بتَوت، ، د"النقود و البنوؾ و العلبقات الاقتصادية الدولية"صبحي تادرس ق يصة، مدحت محمد العقاد،   1
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 الحساب الجاري -2-1

كاف الف ؽ   صادرات السلع و الخدمات و قيمة وارداتها مضاؼ إليو صافي الدخوؿ فإذا ؽ بتُ قيمة ىو الف
 .1فهذا يعتٍ أفّ ىناؾ فائض في الحساب الجاري و العكس يدؿ على وجود عجز موجب

و يطلق عليو أيضا حساب الدخل، لأنوّ يضم معاملبت تؤشث  على حجم الدخل الوطتٍ بركل مبار ، و 
ا تتمثل ىذه الدعاملبت في كل عملية اقتصادية دولية متعلقة بتجارة السلع و الخدمات و التحويلبت، و ينقسم ىذ

 ىي:حسابات رئيسية الحساب إلذ ثلبثة 

 ميزان التجارة الدنظورة -2-1-1

سجل فيو كل عمليات تيطلق عليو أيضا بالديزاف التجاري، و ىو أقدـ العلبقات الاقتصادية بتُ الدوؿ، 
تتغتَّ دخوؿ و خ وج السلع الدادية عبر الحدود الجم كية من و إلذ البلد. و يقصد بالسلع كافة البضائع الدنقولة التي 

ملكيتها بتُ الدقيم و الأجنبي مهما كانت طبيعة ىذه البضائع، منتجات صناعية، زراعية أو بذارية. بالإضافة إلذ 
الذىب، و يكوف في ركل سلعة ذىبية مثل السبائك أو الدسكوكات، بحيث يكوف نصيب الذىب في قيمتها يزيد 

2  عن
 طابعو النقدي، لذذا يطلق عليو بالذىب غتَ النقدي.سلعة عادية، و لؼ ج عن  ، أي أنوّ يعامل كأيّ %80

د الصادرات في جانب الدائن لأنّا تركل إي ادات من الخارج، أمّا الواردات تقيد في الجانب الددين لأنّا تقيّ 
و الواردات باسم الديزاف التجاري الدنظور  بسثل مدفوعات للخارج، و يطلق على الف ؽ بتُ قيمة الصادرات

(Balance Commercial Visible) عنو بالعلبقة: ، و يعبّر  

         

 الواردات الدنظورة :   ، الصادرات الدنظورة :  ، الديزاف التجاري الدنظور :  

                                                           
، 04، لرلة التمويل والتنمية، إف يقيا تبدأ تقدمها وكالة الأى امات، العدد "ىل أوجو العجز في الحساب الجاري لذا ألعية"، ك يرناف  أوما ،أتيش جوش  1

 .44ص ، 2006
 .98ص  ،1998، مص  الإسكندرية، دة،، دار الجامعة الجدي"أساسيات الاقتصاد الدولر"عادؿ أبضد حريش،   2
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و يكوف الديزاف التجاري في حالة فائض إذا كانت قيمة الصادرات أكبر من قيمة الواردات، و يكوف في حالة 
الواردات أكبر من قيمة الصادرات، أمّا إذا تساوت الددفوعات لتمويل الواردات مع عجز إذا كانت قيمة 

 متحصلبت الصادرات فنقوؿ أفّ الديزاف التجاري في حالة توازف.

 ميزان التجارة غير الدنظورة -2-1-2

خدمات للخارج، مثلب كل متحصلبت الدولة لقا  تقدلؽها ميزاف الخدمات، لأنوّ ي صد  و يطلق عليو أيضا 
تخداـ مؤشسسات التأمتُ الوطنية من أجل التأمتُ على بضائع أجنبية، و يتم تسجيل ىذه الدتحصلبت في اس

الجانب الدائن، و كذلك مدفوعات الدولة للخارج نتيجة حصولذا على خدمات من الأجانب مثلب نفقات 
 البعثات الديبلوماسية أو التعليمية في الخارج، و يتم تقييدىا في الجانب الددين.

يركل الف ؽ بتُ متحصلبت الصادرات من ىذه الخدمات و الددفوعات لتمويل الواردات منها رصيد ميزاف 
 الخدمات، الذي يضم أىم الخدمات الدتمثلة في :

تسجل في الجانب الدائن كل الإي ادات النابذة عن استغلبؿ الأجانب لوسائل النقل المحلية  خدمات النقل: -
بح ية، أو جوية. و في الجانب الددين، مدفوعات الدولة للؤجانب نتيجة استغلبؿ  بكل تكاليفها، سوا  ب ية،

 وسائل النقل الأجنبية.

ىي نفقات و مص وفات في الخارج للبعثات الطلببية الدقيمة، ويتم تسجيلها في الجانب خدمات التعليم:  -
 الددين. أمّا الجانب الدائن فيسجل نفقات البعثات الأجنبية في البلد.

تتمثل في خدمات ىيئات البريد و الاتصالات، حيث تسجل الخدمات الدقدمة من الذيئات  تصالات:ا -
 للؤجانب في الجانب الدائن، أمّا الددفوعات للهيئات الأجنبية فتسجل في الجانب الددين. المحلية

ن غتَ الدقيمتُ يغطي كافة السلع و الخدمات التي يتحصل عليها الدساف وف و السواح، م السفر و السياحة: -
في اقتصاد بلد ما خلبؿ فتًة إقامتهم، سوا  تّم استهلبؾ ىذه السلع و الخدمات حالا أو في وقت لاحق. و 
يع ؼ الدساف وف أنّم الأف اد الذين تكوف فتًة إقامتهم تقل عن سنة واحدة في بلد أجنبي. يتم تسجيل 

رخاص الدقيمتُ في البلد عند انتقالذم  وفات الأمص وفات الأجانب في الدولة في الجانب الدائن، أمّا مص
 للخارج فتسجل في الجانب الددين.
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يضم كل مدفوعات التأمتُ الخاص بنقل السلع، أو عمليات التأمتُ على الحياة و الحوادث و إعادة  التأمين: -
التأمتُ الدقيمة، و التأمتُ التي تقيد في الجانب الددين، و في الجانب الدائن تقيد مدفوعات الأجانب لر كات 

ىذا فيما يتعلق بالأقساط الدورية للتأمتُ. أمّا الدبالغ الدستحقة عند برقق الحادث الدؤشمن عليو، فالدبالغ 
الددفوعة على الداخل تسجل في الجانب الدائن، و الدبالغ الددفوعة كتعويض للخارج فتسجل في الجانب 

 .1الددين

ل الإي ادات و الددفوعات التي لد تسجل فيما سبق من حسابات، تندرج برت ىذا البند ك خدمات أخرى: -
نذك  منها: نفقات الإعلبف و الأفلبـ، العمولات الدختلفة، عوائد عن الحقوؽ الأدبية و غتَ ذلك من 

 الأغ اض.

بالإضافة إلذ ىذه البنود يوجد بند يخ  يضمو البعض إلذ حساب التجارة غتَ الدنظورة، و البعض الآخ  يضعو  
 كبند منف د في ركل عائدات الاستثمار.

 لأصوؿ مستثم ة، و يتمثل في:الدخل الذي يعود للمستثم  من ملكيتو  ىو :2عائدات الاستثمار -

  ّرباح ع، والدعاد استثماره و الأالدخل من الاستثمار الدبار : أرباح الاستثمارات بدا فيها الجز  غتَ الدوز
 عة.الدوزّ 
 مة إلذ ستثم  من ملكيتو لأصوؿ مالية أخ ى كالودائع الدص فية، الق وض الدقدّ الدخل الذي يعود إلذ الد

الر كات و الذيئات، الأوراؽ الدالية و الاكتتاب في أسهم و رأسماؿ الر كات. و يكوف الدخل الذي تذره 
رباح ىذه الأصوؿ في صورة فوائد و أرباح. و يتم تسجيل الفوائد الدتحصل عليها من ر كات أجنبية و الأ

رباح التي تدفع للؤجانب عن الاستثمارات الوطنية بالخارج في الجانب الدائن، في حتُ تسجل الفوائد و الأ
 على الق وض و الاستثمارات الأجنبية في البلد في الجانب الددين.

                                                           
  .100 ص ،م جع سابق ،عادؿ أبضد حريش 1
 ، ص2002، أبو ظبي، 16، عدد 2001-1991صندوؽ النقد الع بي، تق ي  حوؿ موازين الددفوعات و الدين العاـ الخارجي للدوؿ الع بية للفتًة  2

3.  
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 صعبة لعدـ وجود مصادر دقيقة لذا، لذذا فهي تعتبر عملية بصع الدعلومات الدتعلقة بقيمة الخدمات جدّ 
 حياف بقيم تقدي ية.ل في معظم الأتسجّ 

 ميزان التحويلات -2-1-3

ل فيو كل الدعاملبت الخاصة بالذبات و عليو أيضا بحساب التحويلبت أحادية الجانب، تسجّ و يطلق 
الدساعدات التي يقدمها الأف اد و الحكومة للؤجانب، و تسجل في الجانب الددين، و قد تكوف ىذه التحويلبت 

في حتُ تسجل الذبات و الدساعدات التي برصل عليها الدولة أو الأف اد من الأجانب في عينية أو حقيقية. 
الجانب الدائن. ىذه التحويلبت الأحادية الجانب ىي غتَ تبادلية و تفتق  للمقابل الواجب برديده لا يتًتب عنها 

 :1التزاـ من ط ؼ الدولة الد سلة إليها. و يقسم صندوؽ النقد الدولر إلذ قسمتُ

التي ينتمي فيها ط في الدعاملة إلذ القطاع الخاص و تتمثل في تدفق الداؿ أو السلع الحاصلة  تحويلات خاصة:
تحويلبت العاملتُ الدغتًبتُ لجز  من الدنظمات، بالإضافة ل خارج العمليات العادية للبيع و الر ا  من قبل الأف اد و

، تعويضات عن الأض ار غتَ الدغطاة 2لدهاج ين و توزيع الدواريثفي بلدىم الأصلي، و برويلبت اأموالذم إلذ أس ىم 
...الخ.  بوثيقة التأمتُ و تعويضات من أجل إنا  العقد، ض ائب و رسوـ

ىي برويلبت ينتمي أحد ط فيها أو كلبلعا للقطاع ال سمي، و تتمثل في الذبات  تحويلات عامة )أو رسمية(:
يمة، و عمليات إلغا  الديوف بدحض الإرادة و يعتبرىا الصندوؽ ىبات الدتحصل عليها من منظمات رسمية غتَ مق

إجبارية، الإعانات في الكوارث الطبيعية، التعويضات عن خسائ  الح ب، و الذدايا بأنواعها. و الدلبحظ في 
ة و ما ة أنّا تظه  في الحساب الجاري بالقيمة الصافية؛ أي الف ؽ بتُ ما استلمتو الدولالتحويلبت بصفة عامّ 

 دفعتو للخارج. 

و بعد رسم كل الدعاملبت الجارية، فإفّ كل معاملة لا تدخل ضمن النراط الجاري، فهي تتعلق أساسا 
 بح كات رؤوس الأمواؿ على أركالذا الدختلفة.

 

                                                           
 .102 ص ، م جع سابق،عادؿ أبضد حريش  1

2
 Claude Dufloux , Michel Karline, Op. Cit, p : 45. 
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 حساب رأس الدال -2-2

امات الدالية و يطلق عليو حساب الأصوؿ الدالية، و لؽثل لرموع الحسابات أو الدعاملبت في الأصوؿ و الالتز 
الخارجية لاقتصاد ما، أي أنوّ يسجل التدفقات النقدية من و إلذ الخارج بغ ض الاستثمار، فتسجل الحقوؽ و 
الالتزامات النابذة عن ىذه التدفقات ل ؤوس الأمواؿ بدختلف أركالذا، و التي من رأنا التغيتَ في دائنية و مديونية 

 .1الدولة

 زه صندوؽ النقد الدولر:أساس الجهة التي تقوـ بها إلذ حسب ما لؽيّ  يتم تقسيم ىذه الدعاملبت على

التي تقوـ بها الدصالح الحكومية و البنك الد كزي و الدؤشسسات الدص فية؛  و يرمل الدعاملبت القطاع الرسمي: -
 .أي كل الذيئات ال سمية

 لدؤشسسات الدالية غتَ الدص فية.و يرمل بصيع العمليات التي يقوـ بها الأف اد، الر كات و االقطاع الخاص:  -

بالإضافة لذذا التقسيم، يوجد تقسيم يخ  ي تكز على أساس موعد الاستحقاؽ الأصلي الدتعاقد عليو لذذه 
الدعاملبت، و ىو التقسيم الأكث  استخداما و يتكوف من: الدعاملبت ال أسمالية طويلة الأجل، و الدعاملبت 

 ال أسمالية قصتَة الأجل. 

 الرأسمالية طويلة الأجل الدعاملات -2-2-1

من الخارج، و صوؿ التي بسلكها الدولة، و الخصوـ التي تلتزـ بها تدرج فيو بصيع التغتَات التي تط أ على الأ
تكوف ىذه الأصوؿ و الخصوـ مستحقة السداد في أجل يفوؽ السنة، أو يكوف موعد استحقاقها غتَ لزدد، و 

 يرمل ىذا الحساب:

من ورائو الدستثم  لأف يكوف لو صوت فعّاؿ في إدارة الدنرأة التي تعمل في ذي يهدؼ الالاستثمار الدباشر:  -
 الاقتصاد الأجنبي، و يتخذ صور لستلفة ىي:

                                                           

 .66 ص ،بتَوت الع بية، النهضة دار ،"الدولية الاقتصادية العلبقات في مقدمة" رافعي، زكي محمد 1 
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لسيط تها، أو ر ا  إقامة الدقيمتُ لدر وعات جديدة أو ف وع لدر وعات في دولة أخ ى، بحيث تكوف تابعة  -
 اؿ الر كة.مؤشسسة أجنبية أو الاندماج بجز  معتبر في رأسم

الاكتتاب في أسهم بعدد كاؼ )عند وقت تأسيس الر كة غتَ الدقيمة لأوؿ م ة أو في حالة مؤشسسة أنرئت  -
من رأسماؿ  %92من قبل(، يسمح للمقيمتُ بد اقبة نراط ىذه الدؤشسسة و بردد عادة ىذه النسبة ب 

ارج، و تقيد ىذه الاستثمارات في الر كة. بالإضافة لر ا  الدقيمتُ لعقارات بذارية أو غتَ بذارية في الخ
الجانب الددين، لأنّا تعتبر خ وج ل ؤوس الأمواؿ من الدولة؛ أي تصدي  ل ؤوس الأمواؿ طويلة الأجل، و 
،  زيادة للحقوؽ الدالية للمقيمتُ على الخارج. أمّا ما يقوـ بو غتَ الدقيم من استثمارات مبار ة داخل الاقتصاد

راريع ر ا  العقارات، الاكتتاب في أسهم مؤشسسات مقيمة، فهي تعتبر عمليات كإقامة مراريع أو ف وع لد
دائنة لأنّا بسثل أرصدة للعملبت الأجنبية تتدفق لضو الداخل؛ أي استتَاد ل ؤوس الأمواؿ طويلة الأجل، و 

 نقصاف للحقوؽ الدالية للمقيمتُ على الخارج، و زيادة التزاماتها.

لق وض التي يتحصل عليها الدقيموف من مصادر خاصة أو حكومية، و تكوف تتمثل في االقروض الدولية:  -
طويلة الأجل، أو  –متعلقة بالصادرات أو الواردات من السلع  - 1لة الأجل، سوا  كانت ق وض بذاريةطوي

ق وض غتَ بذارية، و يتم تقييدىا في الجانب الدائن لأنّا بسثل دخوؿ ل ؤوس الأمواؿ، و يضاؼ إلذ ىذا 
انب كل أقساط سداد الق وض ال أسمالية الوطنية من قبل الأجانب. أمّا الق وض الوطنية التي يقدمها الج

الدقيموف )أف اد و مر وعات( للؤجانب و أقساط سداد الق وض ال أسمالية الأجنبية من ط ؼ الدقيمتُ 
 للؤجانب، يتم تقييدىا في الجانب الددين.

ذه الدعاملبت في ر ا  و بيع الأسهم و السندات طويلة الأجل بتُ تتمثل ىاستثمارات المحافظ الدالية:  -
سهم و السندات الأجنبية التي لؽلكها الدقيموف في اقتصاد ما في الدتعاملتُ الاقتصاديتُ، بحيث تقيد الأ

ل ؤوس الأمواؿ. و كذلك  الجانب الددين على أساس أنّا عملية استتَاد الأوراؽ الدالية، يتًتب عنها خ وج
سهم و السندات الوطنية التي يقوـ غتَ الدقيم الة إعادة ر ا  الدقيم لأوراؽ لزلية من غتَ الدقيم. أمّا الأح

بر ائها من الدقيمتُ فتقيد في الجانب الدائن، على أساس أنّا عملية تصدي  الأوراؽ الدالية، يتًتب عنها 

                                                           
1
 Josette Peyrard, Op. Cit, p: 64. 
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بية لغتَ الدقيمتُ. بالإضافة إلذ العمليات دخوؿ ل ؤوس الأمواؿ، كذلك في حالة إعادة بيع الأوراؽ الأجن
 .1على أسعار الص ؼ و أسعار الفائدة (Optionnel)على الأدوات ذات التقنية 

يتم في ىذا البند تقييد العمليات على رؤوس أمواؿ أخ ى غتَ التي ذك ت، و مثاؿ  استثمارات أخرى:  -
الدولة في رؤوس أمواؿ الدنظمات الدالية الدولية.  ذلك ملكية العلبمات التجارية، ب ا ات الاختًاع، و مراركة

يقيد ما لػققو الدقيمتُ من ىذه الاستثمارات في الجانب الدائن، أمّا ما لػققو غتَ الدقيمتُ منها فتقيد في 
 الجانب الددين على اعتبار أنّا عملية استتَاد ل أس الداؿ.

الإرارة إلذ أفّ كل عملية رأسمالية مدينة طويلة و بعد ع ض كل أركاؿ رؤوس الأمواؿ طويلة الأجل، بذدر 
الأجل، لابد و أف يقابلها قيد في جانب الدائن وفقا للمبدأ المحاسبي بط يقة القيد الدزدوج، و يكوف في الجانب 
الدائن ل ؤوس الأمواؿ قصتَة الأجل. و بالعكس كل عملية رأسمالية دائنة طويلة الأجل يقابلها قيد في الجانب 

 .2ن ل ؤوس الأمواؿ قصتَة الأجلالددي

 سمالية قصيرة الأجلالدعاملات الرأ -2-2-2

و يطلق عليها أيضا بالحساب النقدي، لأنوّ يضم كل ما ىو نقود أو أصوؿ أخ ى ق يبة من النقود، لدا تتمتع 
التي بسلكها صوؿ بو من درجة سيولة كبتَة، و سهولة انتقالذا بتُ الدوؿ، و ىو لؽثل كل التغتَات التي تط أ على الأ

، بحيث تكوف الخصوـ و الأصوؿ 3الدولة بابذاه الدوؿ الأجنبية و الخصوـ التي تلتزـ بها من ط ؼ ىذه الدوؿ
ذلك. أو بدعتٌ يخ ، ىو ي صد  من مستحقة الدفع عند الطلب، أو يكوف موعد استحقاقها الأصلي سنة أو أقلّ 
  .4ح كات رؤوس الأمواؿ قصتَة الأجل التي تتم بصفة تلقائية لديزاف الددفوعات

إفّ رصيد حساب رأس الداؿ برقيو الطويل و القصتَ الأجل لؽثل الف ؽ بتُ مقدار التغتَ الصافي للؤصوؿ 
 نفس الفتًة. فإذا كاف صافي الالتزامات أقلّ  التي بسلكها الدولة خلبؿ السنة، و مقدار الالتزامات للخارج خلبؿ

                                                           
1
 Claude Dufloux & Michel Karline, Op. Cit, p: 51. 

 .326ع سابق، ص صبحي تادرس ق يصة، مدحت محمد العقاد، م ج  2
 .96 ، الدار الجامعية، الإسكندرية، ص"العلبقات الاقتصادية الدولية"زينب حستُ عوض الله،   3
 .173 ، ص1998، الدار الجامعية، الإسكندرية، "الاقتصاديات الدولية"عبد ال بضن أبضد يس ي،   4
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من صافي الأصوؿ، فهذا دليل على مقدار برويلبت رؤوس الأمواؿ للخارج. أمّا إذا كاف العكس فهذا دليل على 
 مقدار برويلبت رؤوس الأمواؿ للداخل.

 صافي السهو و الخطأحساب  -2-3

الوصوؿ لتعادؿ بتُ القيود الدوجبة و السالبة،  دوجدفوعات وفقا لدبدأ القيد الدز إفّ إعداد تقدي ات لديزاف الد
لكن قد لػدث أف تكوف القيمة التي لضصل عليها لمجموع البنود في الجانب الدائن غتَ مساوية للقيمة التي لضصل 

لصعوبة الحصوؿ على معلومات دقيقة و مكتملة عن العناص   عليها في الجانب الددين، و التي قد تكوف راجعة
أو  حصاؤىا و بصعها من مصادر لستلفةمدينة، لأفّ ىذه الدعلومات يتمّ إ تسجيلها في الديزاف دائنة أوالتي يتم 

ية و في حتمية ف ضتها ض ورة الأمن القومي للبلد إلذ عدـ الإفصاح عن بعض مرتًياتها مثل الأسلحة العسك  
، و يكوف مكاف ىذا القيد في الجانب تُليعادؿ بتُ الجانب صافي السهو و الخطأ لحسابىذه الحالة تظه  الحاجة 

  الأقل سوا  كاف دائن أو مدين من أجل برقيق التوازف المحاسبي للميزاف.

 : عجز الحساب الجاريالدطلب الثاني

يعكس عجز الحساب الجاري، الطفاض موجودات الدولة، و زيادة التزاماتها الأجنبية، أو الأم ين معا، و 
د عند استم ار ىذا اض الخارجي. لشاّ قد لػمل يثارا اقتصادية غتَ م غوب بها في الاقتصابالتالر حاجة الدولة للبقتً 

 العجز.

  مفهوم عجز الحساب الجاري -1

 ها:توجد عدة تع يفات لعجز الحساب الجاري لاقتصاد ما، ألعّ 

ة زيادة قيمة الواردات و مدفوعات الدخل على الاستثمار و مدفوعات التحويلبت الجارية، عن قيم -
الصادرات و مقبوضات الدخل على الاستثمار و مقبوضات التحويلبت الجارية. و بالتالر يكوف رصيد 

 .1الحساب الجاري مدينا، و يظه  بإرارة سالبة

                                                           
1
 Pancaro Cosio, (2013), “Current Account Reversals in Industrial Countries: Does Exchange Rate 

Regime Matter?” , European Central Bank, Working Paper Series, p: 6. 
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ت اجع صافي الاستثمار الأجنبي، و الذي يساوي الف ؽ بتُ استثمارات الدولة في الخارج و استثمارات الخارج  -
، أي أنّا تصبح مدينة لبقية دوؿ لغبر الدولة على الاقتًاض من بقية دوؿ العالد داخل اقتصاد الدولة، لشاّ

 .1العالد

بابذاه الدوارد الاقتصادية إلذ  تًناي مقكما يعّ ؼ بأنوّ العجز الذي لػصل نتيجة ارتفاع مستوى الطلب الكلّ  -
ج و التي بدورىا تؤشدي إلذ الاستخدامات غتَ الدنتجة و ما يتًكو ذلك من نتائج سلبية على حوافز الإنتا 

 .2و بالتالر حدوث عجز الحساب الجاريضعف القدرة الإنتاجية 

كما يعّ ؼ عجز الحساب الجاري وفقا للحقائق الدنهجية في حسابات ميزاف الددفوعات بأنوّ الف ؽ بتُ  -
 .3يخار الكلّ ي و الادّ الاستثمار الكلّ 

الزيادة  خار الوطتٍ غتَ كاؼ لر ا  كلّ صافي الادّ و يعّ ؼ أيضا بأنوّ العجز الذي لػدث عندما يكوف  -
 .4ةالصافية في حجم الأذوف و السندات التي أصدرتها الحكومة لتمويل عجز موازنتها العامّ 

 أشكال عجز الحساب الجاري -2

 لؽكن التمييز بتُ ركلتُ لعجز الحساب الجاري لعا:

  :س الأمواؿ الأجنبية بتُ لستلف دوؿ العالد على يتمثل ىذا النوع من العجز بإعادة توزيع رؤو العجز الدؤقت
أساس اختلبؼ عنص  رأس الداؿ في تلك الدوؿ، خاصة و أفّ رؤوس الأمواؿ الأجنبية تتدفق للدوؿ التي بستاز 
بزيادة الإنتاجية، و عادة لا يتًؾ ىذا النوع من العجز مراكل كبتَة للبقتصاد المحلي و خاصة في الأجل 

 ل ىذا العجز عن ط يق لجو  الدولة للق وض الخارجية.و لؽكن بسوي القصتَ.
  :يتمثل العجز الدائم بالآثار السلبية التي يتًكها على الاقتصاد المحلي، و تكوف من خلبؿ العجز الدائم

عن سع  الفائدة الدولر بهدؼ جذب رؤوس  قناتتُ، تتمثل القناة الأولذ باللجو  إلذ رفع سع  الفائدة المحلي
                                                           

1
 Ickes Barry. W., (2008), “The Current Account Balance: Part One”, Econ 434, p: 2. 

الحساب الجاري لعينة لستارة من الدوؿ مع إرارة خاصة إلذ الع اؽ"  غيدا ، "بنا  لظوذج قياسي لتحليل العلبقة بتُ عجز الدوازف و عجز الزبيدي 2
 . 23، كلية الإدارة والاقتصاد، بغداد، ص 2013أط وحة دكتوراه 

 "، بيتتقييم حدود التفاوت الاقتصادي بتُ منطقتي العجز التجاري الأم يكي و الفائض التجاري الصيتٍ رؤية برليلية اقتصاديةمظه  محمد، " صالح  3
  .5، ص 2007الحكمة للطباعة و النر ، بغداد، 

، ص 2007"، ت بصة لزمود حسن حستٍ، دار الد يخ للنر ، ال ياض، السعودية، النقود و التمويل الدولررونالد، " و ماكدونالد سي بوؿ ىالوود  4
118. 
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جنبية. أمّا القناة الثانية فتتمثل بزيادة ت اكم و عب  الديوف و ارتفاع أسعار الفائدة الدتًتبة عن الأمواؿ الأ
تلك الديوف لشاّ يتًؾ عبئا إضافيا على الأجياؿ القادمة. لذلك إذا كاف العجز في الحساب الجاري لبلد معتُ 

ية تكوف لزل رك. و عادة ما يتًؾ ىذا مستم ا لفتًة طويلة فإفّ مقدرة ذلك البلد على خدمة ديونو الخارج
 النوع من العجز مراكل كبتَة في الاقتصاد و خاصة في الأجل الطويل.

 : النظريات الدفسرة لتوازن و اختلال ميزان الددفوعاتالدطلب الثالث

التي  النظ يات الاقتصادية بط ؽ البحث عن التوازف الحقيقي لديزاف الددفوعات، أي الدناىج الدختلفة تاىتمّ 
يتم تبنّيها لتصحيح الاختلبؿ في ميزاف الددفوعات، و قد ابزذت يليات تصحيح الاختلبؿ التي ع ضها كل منهج 

 مسارا توافقيا مع الفك  الاقتصادي الذي تنطلق منو.

 منهج الدرونات - 1

يزاف الص ؼ كمنهج ملبئم لتصحيح الخلل في م ت بالدرجة الأولذ على سياسة سع يعتمد منهج الد ونا
بغية منو لتطوي  الذياكل  9402سنة  Joan Robinson الددفوعات، و يعود أصل ىذا الدنهج للبقتصادي 

ث بعد ذلك  1الإنتاجية للدوؿ الصناعية في قطاع التصدي  الدتزايد و  ترجيع الاستهلبؾ الأجنبي للسلع المحلية
الواردات، و يكوف التًكيز ىنا خاصة  و يتضمن م ونة كل من الصادرات و م ونة Marshal Lernerطوّره 

على الديزاف التجاري و ينظ  إلذ ر ط مارراؿ بدثابة دعامة أساسية لنجاح سياسة سع  الص ؼ في معالجة اختلبؿ 
قوى  نفاؽ من الداخل إلذ الخارج أو من الخارج إلذ الداخل بدفعوؿدفوعات، حيث ي تكز على برويل الإميزاف الد

نفاؽ على السلع الأجنبية من ط ؼ الدقيمتُ و اؽ إمّا من السلع المحلية إلذ الإنفويل الإسع  الص ؼ، و بذلك بر
السلع المحلية من ط ؼ غتَ الدقيمتُ بسبب الطفاض سع ىا نفاؽ إلذ ة الواردات، أو عن ط يق برويل الإبالتالر زياد

 .2 ميزاف الددفوعاتىب و إعادة التوازف فيؿ الذسالعة في دخو ة الصادرات و الدو بالتالر زياد

                                                           
 .70-69ص  "، م جع سابق،ةمقدمة في الدالية الدولي"نوزاد عبد ال بضن الذيتي، منجد عبد اللطيف الخرالر،   1
 . 181، ص1989القاى ة،  ، الدار الدص ية اللبنانية،3"، ط دراسات في الاقتصاد الدولر، "سامي حاتم عفيفي  2
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إفّ نقطة الارتكاز في ىذا النموذج ىو العمل على التوازف الأولر للميزاف التجاري و بالتالر يتوازف ميزاف 
 :1الددفوعات حتما و يكوف ذلك حسب النظاـ التالر

: م ونة   : التغتَ في الواردات،   : التغتَ في الصادرات،   : قيمة الواردات،  ، : قيمة الصادرات 
 م ونة الواردات بالنسبة لسع  الص ؼ. :  الصادرات بالنسبة لسع  الص ؼ و 

 : ىي التغتَ الحاصل في قيمة الصادرات نتيجة لتغتَ سع  الص ؼ بوحدة واحدة.  

 : ىي التغتَ الحاصل في قيمة الواردات نتيجة لتغتَ سع  الص ؼ بوحدة واحدة.  

   
  

 
∗

 

  
 

   
  

 
∗

 

  
 

 متاف بالعملة الوطنية فإفّ رصيد الديزاف التجاري يأخذ الركل الآتي:بافتًاض أفّ الصادرات و الواردات مقيّ 

     ∗   

 م بالعملة الأجنبية فيكوف على الركل الآتي:أمّا إذا كاف مقيّ 

   ∗     

  : سع  الص ؼ.  لصادرات بالعملة الوطنية، : ا ،  الواردات بالعملة الأجنبية:    

 لدينا:   

     ∗                                  
  

  
  

  

  
 

  

  
∗     

 

 عامل مرتًؾ لصد:  بعد الارتقاؽ بالنسبة لسع  الص ؼ و إخ اج 
                                                           

-235ص، 04، لرلة اقتصاديات شماؿ إف يقيا، العدد "الدينار الجزائ ي بتُ نظ ية أسلوب الد ونات و إعادة التقونً" ،(2006محمد راتوؿ )جواف   1
237. 
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      و بهذا تكوف     ند التوازف  ع
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 مع م اعاة أفّ م ونة الواردات سالبة فإننّا لضصل على الدعادلة التالية:

  

  
             

     سع  الص ؼ بوحدة واحدة فإفّ الديزاف التجاري يتغتَ بدقدار  و تعتٍ ىذه الدعادلة أنوّ عند تغتَ

 و ىذا يعتٍ أننّا نواجو ثلبث حالات:      

أي أفّ التغتَ في سع            اف التجاري فيجب أف يتحقق الر ط:من أجل إعادة التوازف للميز 
 الص ؼ يؤشدي إلذ التحستُ في وضعية الديزاف التجاري. 

 فهذا يعتٍ أفّ التغتَ في سع  الص ؼ لا يؤشدي إلذ التغتَ في الديزاف التجاري.        ف إذا كا
تدىور في الديزاف التجاري، و بالتالر فهذا يعتٍ أفّ التغتَ في سع  الص ؼ يؤشدي إلذ ال        إذا كاف 

 تدىور الوضع الاقتصادي للبلد.

ا أث  إلغابي على اقتصاد البلد ىي توف  ر ط مارراؿ لتَن  و الذي و بهذا فإفّ الصيغة الوحيدة التي يكوف لذ
 يرتًط أف يكوف لرموع الد ونات أكبر من الواحد.

لتَن  حيث يكوف لذذا الأختَ أث  إذا كاف مقدار العجز في -ىناؾ بصلة انتقادات وجهت لر ط مارراؿ
ى كل الدوؿ بل لغب استثنا  الدوؿ النامية الصادرات طفيف، بالإضافة إلذ أفّ ىذا الر ط لا لؽكن تعميمو عل

ؿ زيادة الإنتاج لشاّ يؤشدي إلذ عدـ برسّن ؿ أكبر من معدّ لانتهاجها سياسة اقتصادية تدفعها بتس يع الوتتَة بدعدّ 
 ضعية ميزاف الددفوعات عند بزفيض العملة.و 
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 التركيز على أسعار الصرف في معالجة الاختلال  -1-1

ىذا ابزاذ إج ا ات وقائية لعلبج ىذا الخلل و تبدأ ىذه الإج ا ات بالتأثتَ على عجز يتطلب  عند وجود
الأسعار، فعند بزفيض سع  ص ؼ عملة ما فهذا لو تأثتَ مزدوج حيث بزفيض سع  ص ؼ عملة ما، ىو عبارة 

عابو من ط ؼ استي عن زيادة لأسعار العملبت الأخ ى فعند أخذ عنص  الزمن بالحسباف فإفّ أث  التخفيض إذا تمّ 
ثلبث م احل حيث لغب أف  و الذي لؽكن تقسيمو إلذ "J"الاقتصاد الوطتٍ لؽكن ملبحظتو على ركل ح ؼ 

 تكوف الد حلة الأولذ في الددى القصتَ و يكوف للتخفيض فيها أث  سلبي كما ىو موضح في الركل التالر:

   J نحى(: أثر التخفيض في سعر الصرف على الديزان التجاري الد5-1الشكل )

  

 Bernard Guillochon, Annie Kawecki, (2009), « Economie International, Commerce الدصدر:

and Macroéconomie », 6 ème édition, Dunod, Paris, p: 243.  

 (:1 الدنطقة الأولذ ) 

مع الوضعية الاقتصادية لذذا الديزاف التجاري يرهد الدزيد من العجوزات بسبب عدـ انسجاـ السياسة الدتبعة 
( و التأثتَ ىنا مزدوج على 1 البلد، و كذلك لأفّ ىذه السياسة تتطلب وقت لكي تستوعب و الدتمثل في الزمن )

مثل في الطفاض قيمة العملة الوطنية و الثاني ىو نتيجة للؤث  الأوؿ و الذي يتمثل في تالاقتصاد المحلي فالأوؿ ي
وتوماتيكي لقيمة العملبت الأجنبية بالنسبة للعملة الوطنية لشاّ يزيد في القدرة الر ائية للسلع الارتفاع الآلر أو الأ

المحلية من ط ؼ غتَ الدقيمتُ و بالتالر زيادة نسبة الصادرات لذذه السلع، و يؤشدي أيضا إلذ الطفاض مستوى 
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ض من قيمة الواردات، فهذه الد حلة ىي بدثابة ؿ الاستهلبؾ للسلع المحلية و لؼفّ القدرة الر ائية للمقيمتُ لشاّ لػوّ 
 ة تنافسية تضاىي بها السلع الأجنبية.فتًة لتكوين قوّ 

 (:2 الدنطقة الثانية )

الديزاف التجاري يبدأ بتسجيل زيادات متوالية نتيجة لاستيعاب السياسة من ط ؼ الأعواف الاقتصاديتُ و 
( لكي تصل إلذ م حلة التوازف يرتًط لتكوف ىذه السياسة 2 ة زمنية )لصاعة فعاليتها، و تستغ ؽ ىذه الزيادة فتً 

1    )ره ا  93و  99أكث  فعالية أف تكوف الفتًة الزمنية للم حلتتُ لزصورة بتُ    2 لكي لا (    
 .1ت ىق الاقتصاد

 (:3 الدنطقة الثالثة )

ن من التخلص من العجز و ق الفائض بالتالر يتمكّ يفوؽ الديزاف التجاري مستوى التوازف و يبدأ في برقي
 التحوؿ إلذ برقيق فائض في الديزاف التجاري.

 لا لؽكن تطبيق ىذه السياسة إلّا بعد التأكد من برقيق ر ط الد ونة لدارراؿ لتَن .

 منهج الاستيعاب -2

على أفّ  لتي تنصّ ل لرموعة من الاقتصاديتُ من بينهم تيوسيج إلذ نفس التوقعات الكلبسيكية اتوصّ 
ؿ عليها في علبج اختلبلات ميزاف الددفوعات و لقد تدفقات الذىب و الدتغتَات النسبية في السع  لؽكن أف يعوّ 

و تيوسيج إلذ أفّ ىناؾ بعض الدتغتَات و القوى الاقتصادية قد ألعلت من قبل و الدتمثلة في عنص  الدخل لشاّ تنبّ 
وطتٍ في التحليل بافتًاضهم أفّ منهج الد ونات وحده غتَ كاؼ في تكييف دخاؿ الدخل ال إبالكينزيتُ إلذدفع 

اؿ في علبج ميزاف الددفوعات لاعتماده على الديزاف التجاري فقط، و كوف الأسعار و الدداخيل لذما دور فعّ 
 الاختلبؿ فمنهم من يطلق على ىذا الدنهج بأث  السع  و الدخل.

                                                           
1
 René Sandretto, « le marché des changes institut des études politiques », Lyon, p: 28. 
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ستيعاب على أنوّ الف ؽ بتُ الإي ادات الكلية للمقيمتُ في دولة ما و ما ينظ  لديزاف الددفوعات وفق مفهوـ الا
 .1نفاؽ الوطتٍ لاقتصاد ماعن الف ؽ بتُ الدخل الوطتٍ و الإ بتُ مدفوعاتهم الكلية، أو ىو عبارة

منهج الاستيعاب أوسع و أشمل من منهج الد ونات كونو يعتمد على الحساب الجاري فهو بهذا أوسع و  يعدّ 
  :2ل من منهج الد ونات و لؽكن بسثيلو حسابيا على النحو التالرأشم

      

 نفاؽ المحلي الابصالر: الإ  : الناتج المجلي الإبصالر     : الحساب الجاري     حيث: 

نفاؽ المحلي الإبصالر و زيادة بتُ الناتج المحلي الإبصالر و الإو صافي الحساب الجاري ىو عبارة عن الف ؽ 
نفاؽ فقط دوف تغتَ ؽ و إمّا نقصاف في الإنفازيادة في الدخل فقط دوف زيادة الإفي الحساب الجاري يعتٍ إمّا صا

نفاؽ من دوف أف ننسى الدور الفعاؿ الذي تساىم بو في الدخل أكبر من الزيادة في الإ الدخل و إمّا الزيادة
 نفاؽ.من الدخل و الإ في الزيادة في كلّ  الأسعار

 يز بتُ اقتصادين لدع فة مدى استيعاب الاقتصاد الوطتٍ للتغتَات و لعا:لؽكن التمي

  ّحيث: نفاؽ الحكوميع على الاستهلبؾ، الاستثمار و الإفي حالة اقتصاد مغلق: الدخل يوز ، 
 :لصد أفّ معادلة الدخل تكوف على النحو التالر      

                    (1) 

خار و مدفوعات الض ائب لؽكن كتابة معادلة الدخل الوطتٍ ف من الاستهلبؾ، الادّ و بدا أفّ ىيكل الدخل يتكوّ  
 على النحو التالر:

                     (2) 

            لصد:  (2)و  (1)من 

                                     (3) 
                                                           

 .308ص  ،2007 ، الدار الجامعية، الإسكندرية، مص ،"اقتصاديات دولية"، لزمود يونس  1
 .94-88، ص بقانوزاد عبد ال بضن الذيتي و منجد عبد اللطيف الخرالر، م جع س  2
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        :ادي لصدو ىو ر ط التوازف في اقتصاد مغلق و عند استيعاب النراط الاقتص

خار و التي لؽكن بسييزىا في ثلبث فإفّ أث  التخفيض على الدخل يتوقف على العلبقة بتُ الاستثمار و الادّ 
 حالات:

ع في الدخل، أي أفّ التخفيض كاف لو أث  إلغابي في زيادة الدخل الوطتٍ و : أي أفّ ىناؾ توسّ       
 .(    ات )التغتَ في الدخل موجب بالتالر علبج الاختلبؿ في ميزاف الددفوع

 أفّ التخفيض يهدر الدوارد من دوف أي تسجيل الدخل الوطتٍ لشاّ يبتُّ  في : التخفيض ليس لو أث        
 (.    لتحسن في الدخل )التغتَ في الدخل معدوـ 

الدخل الوطتٍ أث  سلبي على ل الوطتٍ أي أفّ التخفيض كاف لو : أي أفّ ىناؾ انكماش في الدخ       
و بالتالر فإفّ التخفيض يزيد من تدىور الدخل و الذي ينعكس سلبا على ميزاف الددفوعات ) التغتَ في الدخل 

 (.    سالب 

 السوؽ  يسمى بالاستيعاب المحلي بسع نفاؽ المحلي الإبصالر بسع  السوؽ اد مفتوح: فإفّ الإفي حالة اقتص
نفاؽ و لتحقيق التعادؿ بتُ الدخل و الإعة لزليا و الدصدرة للخارج و الذي يرمل كلفة عناص  الإنتاج الدبا

لغب إضافة الصادرات و ط ح الواردات و لضصل على الاستيعاب المحلي بسع  السوؽ و لؽكن كتابة الدعادلة 
 على النحو التالر:

                      (4)   

" و التحويلبت    الض ائب "و "    " و الادخار "   و بدا أفّ ىيكل الدخل الوطتٍ يرمل الاستهلبؾ "
" الدتمثلة في الذبات، التبرعات و التحويلبت الخاصة باختلبؼ أنواعها تصبح معادلة الدخل الوطتٍ    الثنائية "

 على النحو التالر:

                   (5)  

                            (6)                            :     لصد (5( و )4) من
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فهذا يدؿ على أفّ ىناؾ توسع في الدخل الوطتٍ                 في حالة ما إذا كاف 
أي أفّ التخفيض كاف لو أث  إلغابي في زيادة الدخل و بالتالر علبج الاختلبؿ في ميزاف الددفوعات ) التغتَ في 

يض لو أث  سلبي أي يؤشدي  إلذ الانكماش أمّا تعادؿ الط فتُ فهذا يدؿ على أفّ التخف الدخل موجب(، العكس
 يدؿ على أفّ التخفيض لا يؤشث  على الدخل الوطتٍ.

  التركيز على الديزان التجاري -2-1

 و ذلك من خلبؿ الاعتماد على الدتغتَات الاقتصادية الكلية التي تظه  في معادلة الدخل الوطتٍ الدتمثلة في:

            

نفاؽ الحكومي و الط ؼ و الإ الاستثماروؿ لؽثل الاستهلبؾ، ف من ط فتُ، الط ؼ الأنلبحظ أفّ الدعادلة تتكوّ 
 .(   ( و )     ) الثاني لؽثل صافي الديزاف التجاري على التًتيب

 فيمثل الطلب الط ؼ الأوؿ لؽثل الاستيعاب أي كل ما لؽتصو أو يستوعبو الاقتصاد الوطتٍ أمّا الط ؼ الثاني
 الخارجي و ىو ما يع ؼ ب صيد الديزاف التجاري. و ىنا لصد ثلبث حالات لستلفة ىي:

نفاؽ الحكومي لي و الدعالجة تكوف بالخفض في الإىذا يعتٍ أفّ الدخل الوطتٍ أكبر من الاستيعاب الك    
 .)حالة فائض(

نفاؽ الحكومي الدعالجة تكوف بالزيادة في الإ و ىذا يعتٍ أفّ الدخل الوطتٍ أصغ  من الاستيعاب الكلي    
 .)حالة عجز(

و بهذا يكوف قد استوعب الخلل في ميزاف  .ىذا يعتٍ أفّ الدخل الوطتٍ متعادؿ مع الاستيعاب الكلي    
 الددفوعات.

في لة أفّ التخفيض يؤشث  على عناص  الاستيعاب الدتمث :و لقد قسّم جونسوف أث  التخفيض إلذ فئتتُ، الأولذ
تأث  عناص  ت :أمّا الفئة الثانية ،نفاؽ الحكومي و ذلك من خلبؿ أث  الدخلالاستهلبؾ، الاستثمار و الإ

الاستيعاب بدتغتَات لا ت تبط بالدخل بل بالديل الحدي للبستيعاب و مقدار التغتَ في الدخل، فعندما يكوف الديل 
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و يتمثل ىذا الدنهج  ،تساىم في برستُ الحساب الجاري الحدي للبستيعاب أصغ  من الواحد فإفّ الزيادة في الناتج
 في:

أسعار اض فالطبزفيض القيمة الخارجية للعملة المحلية لشاّ يساىم في الارتفاع النسبي لأسعار السلع الدستوردة و  -
 السلع المحلية.

 للواردات.القيود التجارية و الدتمثلة في ف ض ض ائب و رسوـ بص كية على السلع الدستوردة و تقييد  -

 الاستيعاب من منظور ألكسندر -2-2

أث  التخفيض في علبج الاختلبلات في ميزاف الددفوعات إلذ الاعتماد على و لقد ذىب ألكسندر إلذ برليل 
 : 1معادلة الدخل و بنا  النموذج على الركل التالر

      

 : الاستيعاب  : الدخل  و    : الحساب الجاري     حيث: 

و الذي "   " و التغتَ في الاستيعاب بالدقدار"   "التخفيض في سع  الفائدة بالتغتَ في الدخل بالدقداريتسبب 
، أث  مبار  على ، غتَ أفّ التخفيض يكوف من جانبتُ"  " ينتج عنو التغتَ في الحساب الجاري بالدقدار

 ى دخل حقيقي معتُّ.و ىو يبتُّ الأث  على الاستيعاب عند مستو     الاستيعاب بالدقدار 

α    التغتَ غتَ الدبار  على الدخل الناتج عن التخفيض حيثα نفاؽ ليصبح أث  ىي الديل الحدي للئ
 حو التالر:على الن التخفيض على الحساب الجاري

          α    

       α        

 ث حالات:ق بالديل الحدي للئنفاؽ و لصد ىنا ثلبالتغتَ في الحساب الجاري متعلّ 

α  .يض يساىم في تدىور الحساب الجاريفإفّ للتخفيض أث  سلبي على الحساب الجاري أي أفّ التخف   

                                                           
1
 .311د يونس، م جع سابق، ص لزمو   
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α فإفّ للتخفيض أث  سلبي على الحساب الجاري، فالتخفيض يساىم في تدىور الحساب الجاري و يكوف    
 .عند مستوى الدخل الحقيقي التغتَ في الحساب الجاري يعادؿ التغتَ في الاستيعاب الدبار  الذي يكوف

α  فإفّ للتخفيض:   

  أث  إلغابي على الحساب الجاري إذا كاف       α  
 أث  سلبي على الحساب الجاري إذا كاف        α  
  لا يوجد أث  على الحساب الجاري إذا كاف       α  
 ي للاستيرادالديل الحد   -2-3

بالنسبة لدقدار التغتَ في الدخل، فهو لؽثل نسبة التغتَ لنقصاف قدار التغتَ في الواردات بالزيادة أو ا عن ميعبّر 
ىناؾ علبقة ط دية بتُ الدخل و الاستهلبؾ حيث أفّ الزيادة . 1نابصة عن التغتَ في الدخل القوميفي الواردات ال

ستتَاد الري  الذي لػتم علينا الا ،في الدخل تؤشدي مبار ة إلذ الزيادة في الاستهلبؾ و بالتالر زيادة الطلب
 لإرباع حاجيات و رغبات الدستهلكتُ و ىذا ما لؽكن توضيحو على النحو التالر:

  أثر الزيادة في الدخل على الواردات :(6-1الشكل )

 
 .77، "الاقتصاد الدولر"، م جع سابق، ص الله عوض تُحسزينب  الدصدر:

 

                                                           
 . 77"، م جع سابق، ص الاقتصاد الدولر، "الله عوض تُحسزينب   1

𝑌 الدخل 

𝑀 الواردات 

𝑌  𝑓 𝑀  𝐵 

𝜶 
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 : ثوابت     ، : التغتَ في الواردات   ،: الواردات ، : التغتَ في الدخل   

1

 
 ي للبستتَاد: الديل الحدّ  

ح أفّ التغتَ في الواردات م تبط بحجم التغتَ في الدخل و عوامل أخ ى تؤشث  عليو متمثلة في من الدعادلة الأختَة يتض
ما كاف أث  التخفيض على الواردات  ما كاف الديل الحدي للبستتَاد كبتَا كلّ و الديل الحدي للبستتَاد و كلّ   الثابت 

 ن من وضعية ميزاف الددفوعات.كبتَا و بالتالر يزيد الدخل و لػسّ 

 ضاعف التجارة الخارجيةم -2-4

 ىو الدعامل العددي الذي يدؿ على عدد م ات تضاعف الدخل الوطتٍ نتيجة زيادة أو نقصاف لظوّ 
 صلي للئنفاؽ الأجنبي:الصادرات، و يساوي نسبة التغتَ الكلي في الدخل الوطتٍ مع التغتَ الأ

  
1

1    
         (1)   

في اقتصاد مغلق، و  و ىو ر ط التوازف 9= ( ) يل الحدي للبستهلبؾ+ الد ( )خار الديل الحدي للبدّ و لأفّ 
( 1، و بالتعويض في الدعادلة )       خار، أي أفّ الديل الحدي للبدّ   ، حيث      ىذا يعتٍ أفّ 

 : 1 لصد معادلة الدضاعف 

  
 

   
 

ادرات في زيادة الإنتاج في البلد الدصدّر، و زيادة الص و يتضح تأثتَ الدعاملبت الاقتصادية الدولية متمثلة في لظوّ 
نفاؽ و الحصوؿ على دخوؿ إضافية، و ذلك من خلبؿ اص  الإنتاج، و بالتالر زيادة الإالترغيل مع استعماؿ عن

 مفهوـ مضاعف التجارة الخارجية، و يتضح ىذا الأث  من خلبؿ الدعادلة التالية: 

                                                           
 .292ص  سابق، م جع يونس، لزمود  1
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    ∗                         (2) 

 ىو التغتَ في الدخل.    ، ىو التغتَ في الصادرات   حيث 

 :1(، نبدأ من ر ط التوازف في الاقتصاد الدفتوح2و للوصوؿ إلذ الدعادلة )

                              (3 )            

           

 حيث: 

                                                                                                  

 (: 2الدعادلة )تصبح 

                                       (  4)                     معادلة التوازف الخارجي:

            

  
 

  

  
 

  

  
 

  

  
                                                          

                                     :و بدا أفّ  
  

  
   و   

  

  
    فإفّ:  

  
 

  

  
      

      
1

   
∗                                 (5) 

منو  التغتَات في الاستثمارات منعدـ، و ، أي    نفاؽ الأخ ى ثابتة، أي:  و سبق أف ف ضنا أفّ عناص  الإ
                                                       :تصبح الدعادلة السابقة

1

   
∗    

                               ∗                   (6) 

تغتَ في الصادرات بالزيادة أو النقصاف سوؼ يؤشدي  ( التي تعتٍ أفّ أيّ 2( ىي نفسها الدعادلة )6و منو الدعادلة )
ة عن الصادرات، مع العلم أفّ أدنى حدّ للمضاعف ىي اقتًابو من الوحدة.  م ّ   إلذ زيادة أو نقصاف الدخل ب 

كما لؽكن الاستنتاج من الدعادلة أنوّ كلّما كاف الديل الحدي للبستهلبؾ كبتَ، و استم ار لظوه أو نقصاف الديل 

                                                           
1
 Raymond Bertrand, (1971), “Economie financière international“, Presse Universitaire de France, pp : 

116-117. 
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ما لذ زيادة الإنتاج الوطتٍ، و بالتالر الدخل الوطتٍ الناتج عن لظو الصادرات، و كلّ إللبستتَاد، سيؤشدي الحدي 
ها للبستهلبؾ الخاص، و إلّظا قد تتمثل في ىذه التس بات الحاصلة في الزيادة لا توجّو كلّ  قلّت تس بات الدخل.

..الادّ   .(.خار، الواردات، الاقتطاعات الحكومية )ض ائب و رسوـ

 الدنهج النقدي لتصحيح الاختلال في ميزان الددفوعات  -3

تعود الصياغة الأولذ للببذاه النقدي في تصحيح الاختلبؿ في ميزاف الددفوعات إلذ الاقتصادي جوف بولاؾ و 
اؿ خلبؿ أزمة من روب ت مندؿ و ىاري جونسوف و لد يأخذ الدنهج النقدي دوره الفعّ  تّم تطوي ىا من قبل كلّ 

أصدر صندوؽ النقد الدولر أوّؿ  9402الكبتَ نتيجة لبزوغ الفك  الكينزي و انتراره الس يع، و في سنة  الكساد
مقالة من ط ؼ الاقتصادي جوف بولاؾ بعنواف "التحليل النقدي للدخل و مركلبت ميزاف الددفوعات" تناوؿ 

 .1لظاذج قياسية و أساليب إحصائيةفيها ميزاف الددفوعات من الناحية النقدية معتمدا في ذلك على دراسات و 

كيد للنظ  إلذ اختلبؿ ميزاف بالتأ 9421سنة  "Frenkel & johnson"من الاقتصاديتُ  كما ساىم كلّ 
الددفوعات على أنوّ ناتج عن اختلبؿ السوؽ النقدي و تتعلق ىذه الدقاربة بكل من الحساب الجاري و حساب 

 .2لددفوعات ىو ظاى ة نقدية فالتصحيح يكوف عن ط يق التسويات النقديةرأس الداؿ باعتبارلعا أفّ اختلبؿ ميزاف ا

" لشاّ كتاب بعنواف "ميزاف الددفوعات  9439و بهذا استًجع الدنهج النقدي وجوده و أصدر جيمس ميد سنة 
 سمح لدؤشيدي ميد أمثاؿ مندؿ و جونسن من تطوي  الدنهج النقدي بركل يواكب الدركلبت الاقتصادية الحديثة و

 قد اعتمد ميد في برليلو لديزاف الددفوعات و معالجة الاختلبؿ على:

 .ي من خلبؿ الدوا مة بتُ السياسة الدالية و النقديةنفاؽ الكلّ ال قابة على الإ -

 .نفاؽ ما بتُ السلع المحلية و السلع الأجنبيةجية للعملة للتأثتَ على توزيع الإبزفيض القيمة الخار  -

 ية و التطبيقية لتحقيق التوازف الإبصالر في ميزاف الددفوعات و من بينها النظ  إلذ و استم ت الدراسات النظ 
ميزاف الددفوعات بكونو ظاى ة نقدية و أفّ اختلبلو ىو اختلبؿ رصيد و ليس اختلبؿ تدفق و بهذا يتضمن ميزاف 

                                                           
 .106-102ص  ،م جع سابق ،، منجد عبد اللطيف الخرالرنوزاد عبد ال بضن الذيتي  1
 .128ص  ،2005، ، رسالة ماجستتَ جامعة سعد دحلب البليدة"السياسة النقدية ومعالجة اختلبؿ ميزاف الددفوعات" ،عم وش ر يف  2
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ليصف بدقة كامل عناص  ميزاف ع وسّ لد غوبة من النقود و يكوف بهذا مالددفوعات تكيفات بتُ الأرصدة الفعلية و ا
 الددفوعات بدلا من الاختصار على الحساب الجاري كما ىو الرأف في منهج الاستيعاب.

ز الدنهج النقدي في برليلو على العلبقة بتُ اختلبؿ سوؽ النقد داخل الاقتصاد الوطتٍ و اختلبؿ كما ي كّ 
ية غتَ التجارية في حالة توازف فإفّ الاختلبؿ في سوؽ التبادؿ، فإذا كانت السوؽ المحل السوؽ المحلية للسلع لزلّ 

النقد بتُ الع ض و الطلب على النقود لؼلق اختلبلات في السوؽ المحلية للسلع التجارية كوف وجود طلب على 
نفاؽ و بالتالر الطفاض الطلب على السلع بها لشاّ يؤشدي إلذ العزوؼ على الإ النقود يعتٍ وجود رغبة في الاحتفاظ

لد لنقود يو جارية فيتولد فائض في ع ض ىذه السلعة و بالتالر ينخفض سع ىا، أمّا زيادة الطلب للبحتفاظ باالت
التبادؿ و على  لشاّ يدفع بالجمهور بالتوسع في الاستهلبؾ و بالتالر زيادة الطلب على السلع لزلّ فائضا في النقود 
فوجود العجز يعتٍ زيادة الطلب على النقود للبحتفاظ بها  معالجة الاختلبؿ في ميزاف الددفوعات، ىذا الأساس يتمّ 

نفاؽ لشاّ يتولد عليو التوسع في كوف لزفزا و دافعا للزيادة في الإالفائض يو عدـ ال غبة في الاستتَاد أمّا وجود 
 الاستهلبؾ و تناقص رغبة الجمهور في الاحتفاظ بالنقود.

ف من جز  لزلي و يخ  خارجي و متغتَّ خارجي مكوّ  على أنوّ نهج النقديينظ  للع ض النقدي في الد
ة من السلطات النقدية و بالتالر لا يؤشث  على الدتغتَات الحقيقية في الاقتصاد )برقيقا لدبدأ حيادية يتع ض ل قابة تامّ 
 : 1ف ضيات ىذا الدنهج نذك  النقود( و من أىمّ 

 .ثبات أسعار الص ؼ في الدوؿ الأخ ى -

  .ة في الاقتصاد لفتًة طويلةتوازف العمالة الدتاح -

 .التغتَ في ع ض النقود لا يؤشث  على الدتغتَات الحقيقية الأخ ى -

تقارب مستوى الأسعار و سع  الفائدة المحليتُ مع الدستوى العالدي نتيجة لد ونة ح كة السلع و الخدمات و  -
 .ة ل ؤوس الأمواؿالح كة التامّ 

 .لاحتياطات النقدية لعملة الدولةتغتَات ع ض النقود نابذة عن التغتَات في ا -

                                                           
 ،2013،، جامعة الدلك عبد العزيز السعودية"يةدراسات متقدمة في النظ ية الاقتصادية الكل"فاروؽ بن صالح الخطيب، عبد العزيز بن أبضد دياب،   1

 .304ص 
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 نقدي لديزان الددفوعاتال نهجلدا -3-1

ز على  و أوسع و أكث  قبولا و واقعية من الدناىج السابقة في نظ  الاقتصاديتُ كونو ي كّ  يعتبر ىذا الدنهج أعمّ 
ز على الحساب  كّ ز على الديزاف التجاري أمّا منهج الاستيعاب يكامل عناص  ميزاف الددفوعات فمنهج الد ونات ي كّ 

 ع لدنهجع لدنهج الد ونات و الدنهج النقدي ىو توسّ الجاري، و من ىنا نفهم أفّ منهج الاستيعاب ىو توسّ 
ز بذلك على العلبقة القائمة بتُ اختلبؿ سوؽ النقد داخل الاقتصاد الوطتٍ و اختلبؿ السوؽ الاستيعاب فهو ي كّ 

 :1و لؽكن برليل الددخل النقدي من خلبؿ ،جارية التي تدخل ضمن نطاؽ التبادؿ التالمحلي

 القاعدة النقدية في التحليل النقدي  -3-1-1

أوّؿ ما اعتمد عليو في برليل ميزاف الددفوعات ىو مدى تأثتَ الفائض أو العجز في ميزاف الددفوعات على 
على النحو بالاعتماد على قاعدة ع ض النقود و التي لؽكن كتابتها ع ض النقود و ذلك عن ط يق سع  الص ؼ 

 التالر:

                                    (1)                                

 : ع ض الكتلة النقدية حيث: 

 : صافي الأصوؿ الأجنبية )الاحتياطات الدولية(         

 : صافي الأصوؿ المحلية )الائتماف المحلي(         

لة النقدية يكوف مساو للتغتَ في صافي الأصوؿ الأجنبية مضاؼ إليو صافي و ىذا ما يفس  أفّ التغتَ في الكت
الأصوؿ المحلية ففي حالة زيادة ىذين الأختَين يؤشدي ىذا إلذ زيادة في الكتلة النقدية لشاّ يعتٍ برسن في ميزاف 

و السياسات لعلبج الددفوعات، أمّا نقصانما فيدؿ على تدىور في الديزاف و يف ض القياـ بجملة من الإج ا ات 
 ىذا الاختلبؿ.

                                                           
، دار اليازوري العلمية للنر  و التوزيع، "العلبقة التبادلية بتُ سع  الص ؼ و سع  الفائدة و انعكاساتها على ميزاف الددفوعات" ،سمتَ فخ ي نعمة  1

 .151-148ص  ،2011،الأردف ،عماف
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  من:و بسس كلّب إفّ تغتَ حجم الكتلة النقدية الدتداولة يؤشدي إلذ حدوث تسوية تلقائية للميزاف 

سعار و الخدمات، فوجود عجز يضعف الطلب و يؤشدي إلذ تغتَ تلقائي للؤسعار بتوف  الد ونة مستوى الأ -
 الكاملة للع ض و الطلب.

بحيث توجد ىناؾ علبقة عكسية بتُ حجم الكتلة النقدية و أسعار الفائدة  لية،مستوى أسعار الفائدة المح -
 فحالة العجز تؤشدي إلذ تدفق الذىب إلذ الخارج لشاّ يتطلب سع  فائدة م تفع لاستًجاعو.

حجم الأرصدة النقدية التي لػتفظ بها الجمهور، فوجود عجز يؤشدي إلذ نقص في الكتلة النقدية في الداخل  -
 ع على التصدي  و بهذا يزيد حجم الصادرات و ينتعش ميزاف الددفوعات.و يرجّ  الطلب عفلشاّ يض

 التوازن النقدي -3-1-2

لغب أف    يقوـ ىذا الدبدأ على أفّ ىناؾ توازف نقدي في سوؽ النقود و أفّ التغتَ في الطلب على النقود 
 حو التالر:     و لؽكن كتابة صيغتو على الن    يقابلو تغتَ لشاثل في ع ض النقود

                                                                                   (2)                   
          

 ( لصد:1و ىذا ما يفس  أفّ التغتَ في الطلب على النقود ىو دالة تابعة للدخل و من الدعادلة رقم )

               (3)                      

من ىذه الدعادلة يتضح أفّ ميزاف الددفوعات يكوف في حالة فائض إذا كاف التغتَ في الأصوؿ الأجنبية موجب أي 
التغتَ في الكتلة النقدية أكبر من التغتَ في الائتماف المحلي و العكس يدؿ على الطفاض في الاحتياطات الدولية من 

 في ميزاف الددفوعات. العملة الأجنبية لشاّ يفس  وجود عجز

" )صافي الاحتياطات الدولية( و  ىو عبارة عن صافي الأصوؿ الأجنبية للنظاـ الدص في "   الحساب الجاري 
 :ة" و الذي لؽكن التعبتَ عنو من خلبؿ الدعادلة التالي   صافي الدديونية لجميع الجهات غتَ الدص فية "

                                 (4)  
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" يعادؿ أيضا الفارؽ بتُ التغتَ في ع ض النقود و   كما أفّ صافي الأصوؿ الاحتياطية )الاحتياطات الدولية( "
 التغتَ في الائتماف و من الدعادلات السابقة لصد:

و                    

           و منو لصد:     

       و لدينا:           

                           (5)              

" و التغتَ في صافي الدديونية الخارجية   " عن الدخل "  ( أفّ زيادة الاستيعاب "5يفهم من الدعادلة رقم )
" فهذا يؤشدي     " عن ع ض النقود "  " أو عندما يزيد التغتَ في الائتماف المحلي "   للجهاز غتَ الدص في "

 جود عجز في ميزاف الددفوعات و العكس يدؿ على وجود فائض.إلذ و 

تقييد  و على ىذا الأساس ي ى صندوؽ النقد الدولر ض ورة وضع قيود للبئتماف المحلي و ي ى البعض أفّ 
التوسع في الائتماف الدستخدـ لأغ اض إنتاجية  لأغ اض الاستهلبؾ، و يتمّ ستخدـ تماف المحلي على الائتماف الدالائ
لات البطالة و معالجة لات التضخم و معدّ لك للترجيع على الاستثمار و زيادة الإنتاج و ضعف معدّ و ذ

الاختلبؿ في ميزاف الددفوعات. و عند تصميم سياسة اقتصادية مبنية على الصادرات و الواردات لؽكن التعويل 
 و التالر:عليها لعلبج الاختلبؿ في ميزاف الددفوعات فإفّ الدعادلات تصبح على النح

         

 " ىي الواردات   " ىي الصادرات، "  "حيث: 

" و الذي يعبر عن صافي الاحتياطات الدولية و الدفس  لوضعية ميزاف الددفوعات فقيمتو تتعلق بالف ؽ بتُ   فإفّ "
ن السلع و " مط وح منهما الواردات م   الصادرات من السلع و الخدمات مضاؼ إليها صافي الخارجية "

فّ ميزاف الددفوعات في بأ فهذا مؤشر  يكوف معدوـ ففي حالة التعادؿ أي التغتَ في الاحتياطات الدولية ،الخدمات
التغتَ في الاحتياطات الدولية موجبة فهذا مؤشر  بأفّ ميزاف الددفوعات يسجل فائضا و  توازف، أمّا في حالة حالة

 العكس يدؿ على وجود عجز. 
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ماد على الدعادلة السابقة لوضع استًاتيجية اقتصادية لتوجيو الاقتصاد من أجل برقيق كما لؽكن الاعت
و يكوف التعبتَ عن الدتغتَات السابقة بالصادرات الدستهدفة، الدديونية  ،أىداؼ مسط ة مسبقا بهدؼ برقيقها

طات دولية من العملة الخارجية الدستهدفة و الواردات الدستهدفة من أجل الوصوؿ في الأختَ إلذ صافي احتيا
  الأجنبية مستهدفة ىي الأخ ى تتمارى و الاستًاتيجية الدسط ة.

و عدـ وجود تكاليف نقل و ض ائب بص كية، و في اقتصاد مفتوح، يقوـ على نظاـ سع  ص ؼ ثابت 
السع   يفتًض ىذا الدنهج سيادة قانوف السع  الواحد، أي أفّ السع  المحلي للسلع الدتاج  بها لغب أف يساوي

 ، أي:1الأجنبي للسلع مقسوما على سع  الص ؼ الاسمي

   
  

   
 

  ع  الص ؼ ثابت، فبالتالر يكوف سعيطبق قانوف السع  الواحد في سوؽ الأصوؿ الدالية، و على اعتبار أفّ س و
 .     الفائدة المحلي مساو لسع  الفائدة العالدي، أي: 

 العجز الدزدوج: الثالث الدبحث

عجز الحساب الجاري و عجز لحالة التزامن بتُ نتيجة  ؿ م ةأوّ أفّ ظاى ة العجز الدزدوج ظه ت ذك نا سابقا 
، إضافة إلذ بلداف أخ ى أعضا  في (9443-9439)ة التي أصابت الاقتصاد الأم يكي خلبؿ الفتًة العامّ  يزانيةالد

تثتَ طبيعة أيّ علبقة سببية بتُ . حيث ، و العديد من الدوؿ الناميةOECDمنظمة التعاوف الاقتصادي و التنمية 
عجز الديزانية الحكومية و عجز الحساب الجاري سؤشالًا مهمّا في التمويل الدولر، لطالدا كاف موضع اىتماـ القطاع 

تط قت يات التي لذ أىمّ الف ضؽ في ىذا الدبحث إو عليو سنتط ّ  سوا . الحكومي و الأوساط الأكادلؽية على حدّ 
 بتُ العجزين. الارتباطلتحليل 

 

 

                                                           
1
 Ingram, James and JR, Robert M. Dunn, “International Economics”,     ed. John Wiley and Sons, Inc, 

United States of America, 1993,  pp: 323-327. 
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 في اقتصاد صغير و مفتوح الدخل القومي عادلةمالدطلب الأول: 

، على النحو الاعتماد على معادلة الدخل القومي، لإثبات أث  العجز الدالر في عجز الحساب الجاري يتمّ 
 التالر:

                       (1) 

نفاؽ الحكومي الإ   نفاؽ الاستثماري،الإ   الاستهلبؾ الخاص،  لناتج المحلي الإبصالر، اإلذ   حيث ترتَ 
 .الواردات من السلع و الخدمات  الصادرات من السلع و الخدمات،    السلع و الخدمات،على 

 :1على أنوّ   و يع ؼ الحساب الجاري 

                              (2) 

، فإفّ الحساب دماتة. لذا فضلب عن ميزاف السلع و الخبسثل صافي الدخل و التدفقات التحويلي    حيث 
ن أيضا الدخل الدستلم من الخارج و الددفوع للخارج و كذلك التحويلبت من ط ؼ واحد. و لغ ض الجاري يتضمّ 

كبتَ في الحساب الجاري. إلّا   التبسيط غالبا ما يفتًض أفّ ىذه التحويلبت و صافي الدخل من الخارج ليس حجم
أنوّ عندما تكوف الديوف الخارجية الدتًتبة على البلد الدعتٍ كبتَة و مدفوعات خدمة الدين م تفعة، فإفّ قيمة صافي 

 الدخل تكوف كبتَة و سالبة.

   ي ينا الحساب الجاري حجم و ابذاه الق وض الدولية. فعندما تكوف الواردات أكث  من الصادرات فإفّ 

الاقتًاض إمّا عن ط يق الحكومة أو  ؿ بواسطة الاقتًاض من الخارج. و يتمّ ، و الذي لؽوّ يكوف في حالة عجز
 القطاع الخاص. لذا عندما يكوف الحساب الجاري بحالة عجز سيزيد صافي الدين الأجنبي بدقدار ذلك العجز.

 يساوي:  وفقا لدعادلة الدخل القومي في اقتصاد مغلق، فإفّ الاستثمار 

                      (3) 

 ي(، ىو:الطلب الكلّ =يالع ض الكلّ )في اقتصاد مفتوح، عند ر ط التوازف العاـ   لذا فإفّ الادخار القومي 

                                                           
 .488-486ص  م جع سابق، ،مايكل ايدبصاند  1
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                          (4) 

اع الخاص و ق ارات خار في القطخار القومي بصورة أكث  تفصيلب، و إف لظيز بتُ ق ارات الادّ بالنظ  إلذ الادّ و 
 :1خار الحكومي، إذ أفّ الادّ 

                      (5) 

خار الخاص الذي يع ؼ بأنوّ ذلك الجز  من الدخل الدمكن الادّ    خار الحكومي، بسثل الادّ    حيث أفّ 
خار هلبؾ. عموما فالادّ التص ؼ بو، أو الدخل بعد اقتطاع الض ائب و الذي يدخ  بدلا من أف يوجو للبست

 الخاص ىو:

                        (6) 

ف ؽ بتُ الإي ادات الحكومية خار الحكومي بأنوّ الالض ائب الدتحصلة بواسطة الحكومة. و يع ؼ الادّ    حيث بسثل
 أي أنوّ: .  الذي يأخذ ركل مرتًيات حكومية، و التحويلبت الحكومية  نفاؽ الحكومي و الإ

                         (7) 

  خار الحكومي، فإفّ:من تع يف الادّ و 

                               (8) 

 ( بالركل الذي يساعد في برليل يثار ق ارات الادخار الحكومي في اقتصاد مفتوح:8لؽكن إعادة كتابة الدعادلة )

                           (9) 

 ( يكوف لدينا:9الدعادلة ) صياغة و بإعادة 

   (    )                (10) 

 نفاقها. ة الحكومة على الاقتًاض لتمويل إقدر      ة عجز الديزانية العامّ          لؽثل التعبتَ
                                                           

 .434، ص 1982، ، ر كة كاظمة للنر  و التوزيع و التًبصة، الكويت"النظ يات و السياسات النقدية و الدالية"سامي خليل،   1
 



 ل:                                               الأدبيات النظرية حول العجز الدزدوجالفصل الأو 

65 
 

الحالة الأولذ، إذا ف ضنا أفّ الف ؽ بتُ  ( لؽكننا ملبحظة حالتتُ متط فتتُ:10عند التدقيق في الدعادلة )
خارات الخاصة و الاستثمار مستق  بد ور الزمن، فإفّ التغتَات التي تط أ في عجز الديزانية الحكومية ستنتقل بساما الادّ 

موجودة. أمّا الحالة الثانية، تع ؼ بف ضية التكافؤش  لتوأـإلذ الحساب الجاري، و بذلك تكوف ف ضية العجز ا
تعويضو بصورة كاملة من خلبؿ  ة سيتمّ التي تفتًض أفّ التغتَ في عجز الديزانية العامّ  اختلبؼ العجزاردي أو ال يك

و للتحقق من التغتَ في الددخ ات الخاصة. إلّا أفّ الواقع الاقتصادي قد يكوف أكث  تعقيدا من تلك الحالتتُ. 
ات التي من خلبلذا يكوف العجز الدالر الحكومي مؤشث ا في العجز توأـ لغب النظ  إلذ القنو  الظ وؼ التي يكوف فيها 

 الاقتصاد.

 Twin Deficit Hypothesis   فرضية العجز التوأمالدطلب الثاني: 

د ىذا ة و عجز الحساب الجاري، حيث لػدّ يبتُّ الدنهج الكينزي أفّ ىناؾ علبقة بتُ عجز الديزانية العامّ 
ة بابذاه عجز الحساب الجاري؛ أي أنوّ يؤشيد فك ة توأمة ن عجز الديزانية العامّ الدنهج ابذاه تلك العلبقة التي تبدأ م

رئيسيتتُ، تتمثل الآلية الأولذ بأفّ زيادة يليتتُ حسب الدنظور الكينزي من خلبؿ    العجز التوأـالعجزين. و يفسّ 
ي و الإنتاج يؤشدي إلذ الطلب الكلّ ة أو الطفاض الض ائب على ة الناتج عن زيادة النفقات العامّ عجز الديزانية العامّ 

العجز في الديزاف التجاري و زيادة عجز الحساب الجاري. أمّا الآلية  دىورزيادة الطلب على الواردات و بالتالر ت
ل، فإفّ زيادة عجز الديزانية الذي سيتم التط ؽ إليو بركل مفصّ Mundell-Fleming  الثانية، و وفقا لنموذج

ؿ الفائدة الحقيقي، الذي بدوره ي بل يؤشدي أيضا إلذ ارتفاع معدّ لذ ارتفاع الطلب الكلّ ة لا يؤشدي فقط إالعامّ 
يؤشدي إلذ تدفق رأس الداؿ الأجنبي إلذ داخل البلد )الق وض الخارجية( و ت تفع قيمة العملة المحلية و تزداد الواردات 

 و بالتالر تدىور الديزاف التجاري و حدوث عجز في الحساب الجاري.

دراؾ تأثتَ الق وض الخارجية على الاقتصاد عندما تستخدـ كط يقة لتمويل العجز الدالر، لا بد من برليل لإو 
ة من خلبؿ الاقتًاض الخارجي في اقتصاد صغتَ مفتوح مع اختلبؼ أنظمة الص ؼ يثار بسويل عجز الديزانية العامّ 

 الأجنبي و اختلبؼ ح كة تنقل رؤوس الأمواؿ الدولية.

. Mundell-fleming كن تبياف أث  بسويل العجز الدالر على الاقتًاض الخارجي باستخداـ لظوذجو عليو، لؽ

 Marcus Fleming  و Robert Mundell (1963)في ستينات الق ف العر ين من قبل الذي قدّـ 
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الدخل التوازني النموذج ىو برديد التوازف العاـ في الاقتصاد و كيفية استجابة  لذذا فّ الذدؼ ال ئيسيإ، (1962)
(، و لكن في اقتصاد مفتوح حيث IS-LMللسياسة الاقتصادية الكلية، اعتمادا على بسديد النموذج الكينزي )

( و سوؽ LM( و السوؽ النقدية )ISيأخذ بعتُ الاعتبار التغتَات الآنية في كل من سوؽ السلع و الخدمات )
تصاد وفق ىذا النموذج بيانيا في النقطة التي تتقاطع فيها ، و يتمثل التوازف العاـ في الاق(BPالص ؼ الأجنبي )

 منحنيات الأسواؽ الثلبثة.

ؾ بصورة أس ع من التدفقات التجارية في اقتصاد يفتًض ىذا النموذج، أفّ تدفقات رؤوس الأمواؿ تتح ّ 
يقوموف بدقارنة الف وؽ في  صغتَ مفتوح يتميّز بح يةّ انتقاؿ رؤوس الأمواؿ الدولية، و ذلك لأفّ الدستثم ين الدوليتُ

أسعار الفائدة عبر الدوؿ للبستفادة من الأرباح الدمكنة. لذا فإفّ الف وؽ في أسعار الفائدة بتُ دولتتُ تولد 
ىذه الف وؽ في الأسعار للبلطفاض. و على العكس من ذلك فإفّ تدفقات كبتَة ل ؤوس الأمواؿ حتى تتجو 
ة للتغتَات الاقتصادية. لذلك فإفّ الف ضية ال ئيسية لذذا النموذج تتمثل التدفقات التجارية تستجيب بصورة بطيئ

ر الفائدة في الداخل ستكوف مساوية لدستواىا على صعيد الاقتصاد الدولر، باستثنا  الحالات التي تظه  اسعأبأفّ 
 فيها ال قابة على ح كة رؤوس الأمواؿ.

بسبب توقعات ح كة سع  الص ؼ.  ة على الدستوى الدولرإلّا أفّ الواقع يرتَ إلذ عدـ تساوي أسعار الفائد
( حوؿ سع  الفائدة لا يكوف واقعيا، خاصة في البلداف النامية بسبب Mundell-fleming) لظوذج افتًاضو 

 .1الدخاط  السياسية، و عدـ استق ار الاقتصاد الكلي، فضلب عن القيود الدف وضة على تنقل رؤوس الأمواؿ الدولية

و في ظل أنظمة ص ؼ لستلفة  في اقتصاد صغتَ مفتوح Mundell-flemingع ض لظوذج  ، سيتمّ بنا  عليو
  للتغتَات في أسعار الفائدة.  رؤوس الأمواؿ الدولية ح كة استجابةمدى م نة( و  -)ثابتة

 سعر الصرف الثابت في ظل    Mundell-fleming IS-LM-BP ندوذج -1

ت النقدية تتّبع نظاـ أسعار الص ؼ الثابتة، فعند رحّ في اقتصاد صغتَ مفتوح، إذا كانت السلطا
الاحتياطات من النقد الأجنبي و عدـ كفاية رؤوس الأمواؿ المحلية لتغطية الاستثمارات الدتزايدة، فإفّ بسويل العجز 

                                                           
 .29، م جع سابق، ص حلمي إب اىيم منرد  1
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على الدالر الكبتَ يقتضي تزايد الاقتًاض الحكومي من الخارج. فتًتفع أسعار الفائدة، و ىذا الارتفاع سيعمل 
 لشاّ لػسّن وضع حساب رأس الداؿ للبلد الدعتٍ. ،جذب تدفقات رؤوس الأمواؿ الدولية

ي، و عند توف  بعض الدوارد نفاؽ الحكومي يعمل على تزايد الطلب الكلّ و من جانب يخ ، إفّ تزايد الإ
 أفّ بعض من تلك قيقي. إلّا المحلية الدطلوبة للتوسع في الإنتاج فإفّ ذلك يؤشدي بدوره إلذ تزايد الناتج المحلي الح

الحساب الجاري، زاف اردات لشاّ يؤشثّ  سلبا على وضع مينفاؽ الحكومي سيتجو كطلب إضافي على الو الزيادة في الإ
ي قد تسبب ضغوطات رديدة ل فع مستوى الأسعار بعد الفتًة فضلب عن ذلك، فإفّ الزيادة في الطلب الكلّ 

بلد بعضا من قدراتو التنافسية في الأسواؽ الدولية و يكوف سببا يخ  لتدىور القصتَة، لشاّ يؤشدي إلذ فقداف ذلك ال
 .1حسابو الجاري

ىذا و إفّ التأثتَ على وضع الحساب الجاري و على ميزاف الددفوعات عموما، إضافة إلذ مدى حجم ىذه 
 .2في أسعار الفائدةالتغتَات فإنوّ يعتمد على مدى استجابة رؤوس الأمواؿ الدولية في بر كاتها للتغتَات 

ة لتنقل رؤوس الأموال الحركة التام   نفاق الحكومي أو التوسع الدالي( في ظل  السياسة الدالية )زيادة الإ -1-1
 الدولية

كما ىو   ،     أفقيا عند الدستوى  BPة لتنقل رؤوس الأمواؿ الدولية يكوف منحتٌ الح كة التامّ  في ظلّ 
لضو اليمتُ نتيجة لارتفاع الطلب  (IS)التوسع الدالر إلذ انتقاؿ منحتٌ حيث يؤشدي  (7-1)مبتُّ في الركل 

لى تدفق رؤوس ع عخل. ارتفاع أسعار الفائدة يرجّ الكلي لشاّ يؤشدي إلذ ارتفاع كل من سع  الفائدة و مستوى الد
تواه الثابت، ، و للمحافظة على سع  الص ؼ عند مس3الأمواؿ الدولية و بالتالر يظه  فائض في ميزاف الددفوعات

يقوـ البنك الد كزي ببيع العملة المحلية مقابل العملة الأجنبية، و بالتالر تتًاكم احتياطات النقد الأجنبي لدى البنك 
لضو اليمتُ، لشاّ ينتج عنو ارتفاع  (LM)الد كزي، و التي تساىم بذلك في زيادة ع ض النقود، حيث يتح ؾ منحتٌ 

. يتم التوصل إلذ حالة التوازف عندما يكوف ع ض النقود قد 4الفائدةض سع  مستوى الدخل م ة أخ ى، و الطفا

                                                           
1
 Thomas A. Pugel and Peter H . L indert, “International Economics”, 11eme edition, Mc Graw-Hill 

companies, USA, 2000, p: 502. 
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و منو يتضح في ىذه   ،     ارتفع بركل كاؼ ليجعل سع  الفائدة يعود من جديد إلذ مستواه الأصلي 
 .1ةالحالة أفّ ع ض النقود قد أصبح متغتَا داخليا و ليس خارجيا لأفّ سع  الفائدة أصبح مثبتا بفعالي

مواؿ كاملة ة لتنقل رؤوس الأنظاـ سع  الص ؼ الثابت و الح كة التامّ  و بالتالر تكوف السياسة الدالية في ظلّ  
لتوسع الدالر في ىذه الحالة أث  الدضاعف الكامل مع عدـ وجود أيّ أث  لدزابضة الاستثمار الفعالية، حيث يكوف ل

 .2الخاص

لتنقل رؤوس الأموال ة التام   و الحركة الثابت سعر الصرف ظل   فعالية السياسة الدالية في (:7-1الشكل )
  الدولية

 
 .Robert M. Dunn, John H. Mutti, « International Economics », Op. Cit, p : 465 5 الدصدر

لتنقل  ةغير التام   القويةالحركة  نفاق الحكومي أو التوسع الدالي( في ظل  زيادة الإ )السياسة الدالية   -1-2
 ؤوس الأموال الدوليةر 

ة التامّ  غتَ القوية يوضح لنا يثار التوسع الدالر في حالة ثبات سع  الص ؼ و الح كة (8-1)و الركل رقم 
 (IS) قليل الالضدار. حيث يؤشدي التوسع الدالر إلذ انتقاؿ منحتٌ BPلتنقل رؤوس الأمواؿ الدولية بذعل منحتٌ 

                                                           
 .224ص  ، 2009، الجزائ ، 2"، دار أسامة للنر  و التوزيع، طمبادئ التحليل الاقتصادي الكلي" صالح تومي،  1

2
 Brian Snowdon, Howard R. Vane, "Modern Macroeconomics: Its Origins, Development and Current 

State", Op. Cit, p: 130. 
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لشاّ يؤشدي إلذ ارتفاع كلّ من سع  الفائدة و مستوى الدخل. ارتفاع أسعار ي لضو اليمتُ نتيجة لارتفاع الطلب الكلّ 
الفائدة يرجع على تدفق رؤوس الأمواؿ من الخارج لشاّ يزيد ع ض العملبت الأجنبية و بالتالر يظه  فائض في 

 .1ميزاف الددفوعات

لتنقل رؤوس الأموال قوية ال و الحركة الثابت سعر الصرف ظل  فعالية السياسة الدالية في  :(8-1الشكل )
  الدولية

 
 .Robert M. Dunn, John H. Mutti, « International Economics », Op. Cit, pp : 465-466 5 الدصدر

ع ض النقود عن ط يق بيع  على سع  الص ؼ عند مستواه الثابت، يقوـ البنك الد كزي بتوسيعو للمحافظة 
، و بالتالر ت اكم احتياطات النقد الأجنبي لدى البنك الد كزي، حيث يتحّ ؾ المحلية مقابل العملة الأجنبيةالعملة 

. و نصل إلذ (2 )م ةّ أخ ى في ىذه الحالة لضو اليمتُ، لشاّ ينتج عنو ارتفاع في مستوى الدخل  (LM)منحتٌ  
لذ مستواه الأصلي إالتوازف عندما يكوف لسزوف النقود قد ارتفع بركل كاؼ ليجعل سع  الفائدة يعود من جديد 

      . 

                                                           
1
 Robert M. Dunn, John H. Mutti, Op. Cit, p: 464. 
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 1 إلذ ظهور مستوى دخل    و  ′  ، و يؤشدي تقاطع ′  إلذ    برّ ؾ السياسة الدالية التوسعية منحتٌ 
يصبح  الدّ  ،و سع  فائدة م تفعتُ و لػققاف فائضا في ميزاف الددفوعات في الأجل القصتَ. أمّا في الأجل الطويل

     غتَ لشكن يزداد ع ض النقود إلذ أف ينخفض سع  الفائدة إلذ النقطة التي يكوف فيها  تعقيم الفائض
م ة ثانية. إفّ ىذا التوسع النقدي الدستماؿ يضغط على التوسع الدالر الأصلي و لغعلو أكث  فعالية. إفّ التح ؾ 

و في . 2 ستوى دخل توازني أعلى عند في الدنحتٌ يؤشدي إلذ م ′  إلذ    الدستحث في السوؽ النقدية من 
حيث يكوف للتوسع  الحالة تكوف السياسة الدالية أكث  تأثتَا من السياسة النقدية على تزايد الناتج المحلي،ىذه 

من النتائج  وىذه تعدّ  ، 1أث  لدزابضة الاستثمار الخاص الدالر في ىذه الحالة أث  الدضاعف الكامل مع عدـ وجود أيّ 
 فليمينج.-ة لنموذج مندؿالدهمّ 

سعر الصرف الثابت و الحركة  ظل  في  ) زيادة الإنفاق الحكومي أو التوسع الدالي( السياسة الدالية -1-3
 لتنقل رؤوس الأموال الدوليةالضعيفة 

   الحالة تكوف تدفقات رؤوس الأمواؿ الدولية أقل استجابة لتغتَات أسعار الفائدة، يكوف منحتٌ في ىذه 

نقطة التوازف  E. بسثل النقطة (9-1) في الركل كما ىو مبتُّ  LMبالدقارنة مع منحتٌ  دار نسبيارديد الالض
إلذ  ISمن لضو اليمتُ  (IS)ي الذ انتقاؿ منحتٌ نفاؽ الحكومي يؤشدّ فّ التوسع الدالر نتيجة زيادة الإالابتدائي، إ

. فتَتفع الدخل    على لؽتُ منحتٌ التي تقع أسفل و E1عند النقطة  (LM)و يتقاطع مع منحتٌ  ′  
 LMي معطى بواسطة تقاطع ، عند ىذه النقطة يكوف سع  الفائدة المحلّ في الأجل القصتَ 1  إلذ    من الحقيقي

و ىذا عائد      و ىو برت الدستوى الدطلوب لتوازف سوؽ الص ؼ الأجنبي و بالتالر ىناؾ عجز في ′  مع 
   .2ساب الجاريإلذ تدىور في الح
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 Brian Snowdon, Howard R. Vane. , "Modern Macroeconomics: Its Origins, Development and 

Current State", Op. Cit, p: 130. 
 .225، م جع سابق، ص صالح تومي 2



 ل:                                               الأدبيات النظرية حول العجز الدزدوجالفصل الأو 

71 
 

لتنقل رؤوس الأموال الضعيفة سعر الصرف الثابت و الحركة  فعالية السياسة الدالية في ظل   :(9-1الشكل )
   الدولية

 
 .Robert M. Dunn, John H. Mutti, « International Economics », Op. Cit, pp : 465-466 5 الدصدر

إذا كاف البنك الد كزي مستعدا لتمويل نتيجة العجز في  1  عندظة على الدخل افالمحلؽكن  ،في ىذه الحالة
غياب التعقيم  و تعقيم أث ه على ع ض النقود المحلي. أمّا في الأجل الطويل، و في ظلّ     ميزاف الددفوعات

تى يصل يكوف من الض وري على لسزوف النقود أف يتًاجع حفالعملة الأجنبية،  تتًاجع احتياطات البنك الد كزي من
إلذ    إلذ اليسار من  (LM)ذلك بانتقاؿ منحتٌ مثل تم ة أخ ى. و ي     إلذ نقطة يكوف فيها 

  ′.    

أعلى لشاّ يؤشدي إلذ الدزيد من تدفقات رؤوس  الطفاض ع ض النقود ي فع من سع  الفائدة إلذ مستوى
الدخل التوازني في الأجل الطويل ينخفض ن حساب رأس الداؿ في حتُ أفّ مستوى الأمواؿ و بالتالر يستم  برسّ 

، حيث ينخفض العجز  التجاري و بالتالر   ذلك السائد في البداية و لكنّو يعتبر أعلى من  2 إلذ  1 من 
، E2ن الحساب الجاري، لشاّ لػقق أث ا إلغابيا على ميزاف الددفوعات، و للوصوؿ إلذ نقطة التوازف الجديدة يتحسّ 

ف الأسواؽ الثلبثة "سوؽ السلع و الخدمات، سوؽ النقد و سوؽ الص ؼ الأجنبي" في حالة توازف لغب حيث تكو 
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أي  الوارداتفي كبتَة ل ؤوس الأمواؿ كافية لإلغا  الزيادة   ي إلذ جذب تدفقاتأف يؤشدي ارتفاع سع  الفائدة المحلّ 
ضا من لحالة، تفقد السياسة الدالية بعا . و في ىذه     بحيث يبقى، 1)بسويل العجز في الحساب الجاري(
 .2ي أو الدخل الحقيقيقدرتها على رفع مستوى الناتج المحلّ 

 سعر الصرف الدرن  في ظل    Mundell-fleming IS-LM-BP ندوذج -2

 ؼ في كلب السياسة الدالية في حالة سع  الص ؼ الد ف تعمل بصورة أكث  تعقيدا، إذ أنّا تؤشث  بأسعار الص
ما اقتًضت الحكومة أكث . سيعمل ارتفاع في يث التوسع الدالر يؤشدي إلذ ارتفاع سع  الفائدة كلّ بح .3الابذاىتُ

بصورة مؤشقتة. و من خلبؿ تزايد الإنفاؽ الحكومي و  سع  الفائدة على جذب رؤوس الأمواؿ الأجنبية، على الأقلّ 
سع  الص ؼ  ف الحساب الجاري. لذا في ظلّ الناتج و الدخل نتيجة للعجز الدالر، تتزايد الواردات و يتدىور ميزا

إفّ ارتفاع سع  جهة، فمن  لية بابذاىتُ متعاكستُ.الد ف، سيؤشث  العجز الدالر الحكومي على سع  ص ؼ العملة المح
ارتفاع يؤشدي إلذ زيادة الطلب على العملة المحلية لشاّ يؤشدي بدوره إلذ الفائدة و زيادة التدفقات ال أسمالية الدولية 

ي و تزايد إفّ ارتفاع مستوى الطلب الكلّ  ،ص ؼ العملة المحلية مقابل العملبت الأجنبية. و من جهة أخ ى سع 
و إفّ ستَ سع   مقابل العملبت الأجنبية. الواردات من رأنو أف يضعف العملة المحلية فينخفض سع  ص فها

ة و أث  على قوّ  واؿ الدولية، والص ؼ بأي من ىذين الابذاىتُ سيعتمد على س عة و حجم تدفق رؤوس الأم
  ي.التوسع في الطلب الكلّ 

ة لتنقل رؤوس الأموال الحركة التام   في ظل   نفاق الحكومي أو التوسع الدالي()زيادة الإ السياسة الدالية -2-1
 الدولية

ة عدلؽة أفقيا تكوف السياسة الدالي     ة لتنقل رؤوس الأمواؿ الدولية أين يكوف منحتٌالح كة التامّ  في ظلّ 
، حيث يؤشدي التوسع الدالر (10-1)، كما ىو مبتُّ في الركل 4الفعالية في التأثتَ على مستوى الناتج الحقيقي

التي تقع فوؽ ′  ، لشاّ ينتج عنو توازف مؤشقت عند النقطة ′  إلذ    إلذ اليمتُ من  (IS)إلذ انتقاؿ منحتٌ 
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، ارتفاع أسعار الفائدة 1ى الدخل و سع  الفائدة في الأجل القصتَو بالتالر ي تفع كل من مستو    منحتٌ 
م ونة  المحلية لغذب تدفقات كبتَة ل ؤوس الأمواؿ الدولية لشاّ يؤشدي إلذ ظهور فائض في ميزاف الددفوعات، و في ظلّ 

تسبب في يأسعار الص ؼ فإفّ ىذا الفائض في ميزاف الددفوعات لن يغتَّ الع ض النقدي المحلي و إلّظا سوؼ 
ن في قيمة العملة إلذ تدىور ن قيمة العملة المحلية، يؤشدي ىذا التحسّ أي برسّ   الص ؼ الاسمي الطفاض سع

و عودتو إلذ  (IS)الحساب الجاري نتيجة لالطفاض الصادرات و زيادة الواردات لشاّ يؤشدي إلذ انتقاؿ منحتٌ 
لية، و بالتالر يعود التوازف إلذ وضعو الأصلي عند وضعيتو الأصلية معبرا عن الطفاض الطلب على الدنتجات المح

Eالنقطة 
لوجود مزابضة . ففي ىذه الحالة، لا يكوف للسياسة الدالية التوسعية أيّ أث  على مستوى الدخل نظ ا 2

ة، فهنا الطلب العاـ لا يزاحم الاستثمار الخاص المحلي. و إلّظا يزاحم صافي الطلب الخارجي على صادرات تامّ 
 د.البل

 ة لرؤوس الأموال الدوليةسعر الصرف الدرن و الحركة التام   ظل  فعالية السياسة الدالية في  :(11-1الشكل )

 
 .Robert M. Dunn, John H. Mutti, « International Economics », Op. Cit, p: 487  الدصدر: 

                                                           
1
 Robert M. Dunn, John H. Mutti., "International Economics", Op. Cit, p: 487. 

2
 Brian Snowdon, Howard R. Vane, Op. Cit, p: 132. 
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ة لتنقل غير التام   القوية لحركةا في ظل   التوسع الدالي(نفاق الحكومي أو زيادة الإ) السياسة الدالية -2-2
 رؤوس الأموال الدولية

كما   معبرا عن وجود ح كة قويةّ لانتقاؿ رؤوس الأمواؿ (  )الضدارا من منحتٌ  أردّ  (LM)يكوف منحتٌ 
حيث تتقاطع الدنحنيات  Eيكوف الاقتصاد مبدئيا في حالة توازف عند النقطة أين ، (11-1)ىو مبتُّ في الركل 

كومي حيث أفّ عملية ، فإذا قامت الحكومة بالتوسع الدالر من خلبؿ زيادة الانفاؽ الح  و  LMو  ISالثلبثة 
يبقى ثابتا(، فإفّ ذلك سوؼ  (LM)بط يقة لا تؤشث  على الع ض النقدي )أي أفّ منحتٌ  نفاؽ تتمّ بسويل ىذا الإ

 9Eعند النقطة  LMو  ′  طع الدنحنيتُ حيث يتقا ′  إلذ  ISلضو اليمتُ من  (IS)يؤشدي إلذ انتقاؿ منحتٌ 
لشاّ يدؿ على ظهور فائض في ميزاف الددفوعات في الأجل القصتَ نظ ا لوجود تدفقات     التي تقع فوؽ منحتٌ 

، و بالتالر يظه  فائض في العملبت الأجنبية 1كبتَة ل ؤوس الأمواؿ الدولية التي بذذبها أسعار الفائدة الد تفعة
يزداد الدخل و يفقد الاقتصاد قوتو التنافسية في  بسبب زيادة الطلب عليها،سّن العملة المحلية يؤشدي إلذ بر

الواردات، أي أفّ  الطلب على زدادملة الوطنية، فتنخفض الصادرات و يالأسواؽ العالدية بسبب برسن قيمة الع
أسعار الفائدة فتقلّل الاستثمار الخاص، ىناؾ مزابضة تامّة، لكن الدزابضة ليست مثل تلك التي بردث عندما ت تفع 

لضو اليسار، حيث    و  ′  لشاّ يتسبب في انتقاؿ الدنحنيتُ  ،2ن العملة ىو الذي قلّص الصادراتىنا برسّ 
و  2 إلذ  1 فيتًاجع الناتج المحلي من  ،9Eعند نقطة التوازف الجديدة  ′  و  ′′  و  LMتتقاطع الدنحنيات 

الذي يقلّل الدافع التوسعي للتغتَات  (International Crowding out)ذلك بفعل أث  التزاحم الدولر 
 .3الدالية

 

 

 

                                                           
1
 Robert M. Dunn, John H. Mutti., Op. Cit, p: 487. 

 .320 ص، م جع سابق، صالح تومي 2
3
 Thomas A. Pugel and Peter H. Lindert, Op. Cit, p: 535. 
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ة لرؤوس غير التام  القوية ركة الحسعر الصرف الدرن و  فعالية السياسة الدالية في ظل   :(11-1الشكل )
 الأموال الدولية

 
 ,Brian Snowdon, Howard R. Vane, « Modern Macroeconomics: Its Originsالدصدر: 

Development and current State », Op. Cit, p: 131.   

و بالتالر تكوف السياسة الدالية في ىذه الحالة قليلة الفعالية في التأثتَ على الإنتاج و العمالة ذلك لأفّ الطفاض 
 .1يمن يثار التوسع الدالر على الطلب الكلّ  سع  الص ؼ لػدّ 

الحركة الضعيفة لتنقل رؤوس  التوسع الدالي( في ظل  نفاق الحكومي أو زيادة الإالسياسة الدالية ) -2-3
 الأموال الدولية

الضدارا من  أردّ    لتنقل رؤوس الأمواؿ الدولية حيث يكوف منحتٌ  ح كة ضعيفةلؽثل  (12-1)الركل 
، ISحيث تتقاطع الدنحنيات الثلبثة  Eالنقطة ، يكوف الاقتصاد كذلك مبدئيا في حالة توازف عند (LM)منحتٌ 

LM يؤشدي التوسع الدالر إلذ انتقاؿ منحتٌ    و .(IS)  لضو اليمتُ منIS  حيث يظه  عجز في  ′  إلذ
(، نظ ا لوجود    التي تقع برت منحتٌ 9Eيتقاطعاف عند النقطة  LMو  ′  ميزاف الددفوعات )فالدنحنيتُ 

ل ؤوس الأمواؿ غتَ كافية لتمويل العجز في الحساب الجاري الناجم عن الزيادة الكبتَة في الواردات تدفقات لزدودة 
                                                           

1
 Brian Snowdon, Howard R. Vane, Op. Cit, p: 132. 
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يزداد الطلب على العملبت الأجنبية يؤشدي إلذ تدىور القيمة الخارجية للعملة ، و بالتالر 1مع زيادة مستوى الدخل
اليمتُ حيث يتم التوصل إلذ توازف جديد على طوؿ لضو    و  ′  الوطنية، لشاّ يتسبب في انتقاؿ الدنحنيتُ 

لشاّ يساىم في رفع  ′  و  LM، ′′  التي تتقاطع عندىا الدنحنيات الثلبثة   9Eعند النقطة  (LM)منحتٌ 
و . ففي ىذه الحالة تصبح السياسة الدالية عالية الفعالية في برقيق مستوى أعلى من الإنتاج 2 مستوى الدخل إلذ 

 .2العمالة نظ ا لأفّ ارتفاع سع  الص ؼ لػفّز يثار التوسع الدالر المحلي على الطلب الكلي

ضعيفة لانتقال رؤوس الركة الحسعر الصرف الدرن و  فعالية السياسة الدالية في ظل   :(12-1) الشكل 
 الأموال الدولية

 
 ,Brian Snowdon, Howard R. Vane, « Modern Macroeconomics: Its Origins الدصدر:

Development and current State », Op. Cit, p: 131. 

 Ricardian Equivalence Hypothesis   فرضية التكافؤ الريكارديالدطلب الثالث: 

بأفّ ىناؾ ط يقتتُ  بواالجص يتلخّ ة، ركاؿ قدلؽا عن كيفية بسويل الحكومة لنفقاتها العامّ طالدا كاف الإ
ي ادات الحكومية، لعا إمّا من خلبؿ ف ض الض ائب على الأجياؿ الحالية أو من خلبؿ إصدار أساسيتتُ لجباية الإ

                                                           
1 Robert M. Dunn, John H. Mutti, Op. Cit, p: 488. 
2 Brian Snowdon, Howard R. Vane, Op. Cit, p: 132. 
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و الفوائد الدتًتبة عليها لحاملي السندات في ية بحيث تدفع الحكومة أصوؿ الدين الدين العاـ بركل سندات حكوم
ل سيلتتُ الدختلفتتُ، و أيّ منها تفضّ فتًات لاحقة. بعدىا أصبح السؤشاؿ عن النتائج الاقتصادية الكلية لذاتتُ الو 

 على الأخ ى وفق الدعايتَ الاقتصادية.

ل السندات الحكومية ث وة "ىل تركّ  الآتي، التساؤؿ Robert J. Barroأثار الاقتصادي  9429في عاـ  
ة لعامّ ؿ الض ائب الحالر أي بسويل عجز الدوازنة انفاؽ الحكومي فإفّ بزفيض معدّ مع ثبات الإ خلص ،1"؟صافية

بالدين العاـ، لا يركل ث وة صافية للؤف اد في الاقتصاد، و بالتالر فإفّ ىذه السياسة الدالية التوسعية )عجز الدوازنة 
ر الخاص خاالادّ  ي، و بالتالر فهي لا تؤشث  في الاستهلبؾ الخاص، و إلّظا يزيدة(، لن تؤشث  في الطلب الكلّ العامّ 

ثابتا دوف تغيتَ، على اعتبار أفّ خار الوطتٍ خار الحكومي، و ىكذا يبقى الادّ دّ بالقيمة نفسها التي الطفض بها الا
 كذلك.  دة الحقيقي التوازني ثابتاخار العاـ و الخاص، و بالتالر يبقى سع  الفائخار الوطتٍ يساوي لرموع الادّ الادّ 

بتُ أث  ي، أي يوجد تكافؤش لّ و عليو فإفّ استبداؿ السندات الحكومية بالض ائب لو الأث  نفسو على الطلب الك
إصدار السندات الحكومية و أث  الض ائب و أفّ التحوؿ من وسيلة لأخ ى ليس فيو أيّ تغتَات حقيقية على 

كذلك الحاؿ في اقتصاد مفتوح، ليس ىناؾ أث  على الحساب الجاري طالدا أفّ الددّخ ات الخاصّة سوؼ   الاقتصاد.
و على ىذا الأساس تم تسمية ىذه الف ضية بالتكافؤش  ة للبقتًاض من الخارج. ت تفع أكث  فأكث  بدا يفي عن الحاج

 ،(9391-9229)الاقتصادي الكلبسيكي ديفيد ريكاردو  إلذ رلؼياو ذلك لأنّا تعود في الأصل تا ال يكاردي.
 فك ة اختلبؼ بسويل الحكومة لنفقات الح ب "Eassay on the Funding Systemفي كتابو " عندما ناقش

مليوف جنيو إستًليتٍ من خلبؿ الض ائب أو بسويلها بإصدار سندات حكومية بالدقدار نفسو، بحيث  92البالغة 
مليوف جنيو إستًليتٍ سنويا )بافتًاض أفّ  9لو الحكومة من تسديدىا لقيمة السندات و مدفوعات الفائدة البالغة بسوّ 

 ( من الض ائب الدستقبيلة.%0ؿ الفائدة معدّ 

 :2على عدد من الف ضيات لتحقق ف ضية التكافؤش ال يكاردي تتلخص فيما يلي في برليلو Barroاعتمد 

                                                           
1
 Barro Robert. J, (1974), “Are Government Bonds Net Wealth?”, Journal of Political Economy, Vol. 

82, N. 6, pp: 1095-1117. 
2
 Bittante Samuel, (2013), “What is "Ricardian Equivalence" and when can it fail?”, Principles of 

Macroeconomics, Vol. 7, p: 1. 
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  عقلبنية الأف اد في التخطيط للبستهلبؾ: يتصف الدستهلك بالسلوؾ العقلبني و النظ ة البعيدة للمستقبل
الحكومي. و بحيث يكوف البعد الزمتٍ للف د غتَ لزدود في بزطيطو للبستهلبؾ، و بنفس مستوى التخطيط 

نفاقهم هم لأبنائهم لغعلهم ينظموف إنساف إلّا أفّ جدية الآبا  و حبّ على ال غم من لزدودية فتًة حياة الإ
ة بإصدار السندات لذا فإفّ بسويل الحكومة لعجز الديزانية العامّ  ي كما لو كانت حياتهم إلذ الأبد.الاستهلبك

م نتيجة لالطفاض الض ائب في الوقت الحاض  بل سيدفعهم إلذ إلذ زيادة استهلبكهالحكومية، لا يدفع الأف اد 
 زيادة مدخ اتهم بر ا  السندات الحكومية و الاحتفاظ بها مع الفوائد الدتًتبة عليها كث وة للؤبنا .

  الارتباط بتُ الأجياؿ الدتعاقبة: إفّ التًابط الأس ي و الاجتماعي بتُ الأجياؿ، لغعل ىناؾ ت ابط اقتصادي
 جياؿ الدتعاقبة. بتُ الأ

  ّؿ الفائدة أسواؽ رأس الداؿ ىي أسواؽ منافسة كاملة: أي باستطاعة الأف اد الإق اض و الاقتًاض بنفس معد
 الدتاح للحكومة، مع عدـ وجود قيود على الاقتًاض.

  ّدة و تدفع كمبلغ إبصالر الض ائب لزدLump-sum Taxes:  حيث إفّ الض ائب لزددة بدقدار ثابت و
ا غتَ م تبطة بدستويات الدخل، أو استهلبؾ الف د فإنّ دفع كمبلغ إبصالر في ناية الددة، و بذلك لغب أف ت
 أو ادّخاره.

  ّؿ الحكومة مدفوعات الفائدة عن الدين العاـ من خلبؿ جباية الض ائب في الفتًات اللبحقة. أي أفّ بسو
 قبل.الدين الحكومي للفتًة الحالية سيقع عبؤشه على الأف اد في الدست

 .ليس ىناؾ حالة عدـ التأكد عن الض ائب و الدخل في الدستقبل 
 صدار الدين الحكومي حاليا يتضمن زيادة الض ائب في الدستقبل.توقع التاـ من قبل الأف اد بأفّ إال 

تنفي صحّة ىذا  انتقاداتلإثبات التكافؤش ال يكاردي، ظه ت عدّة  Barroمها الف ضيات التي قدّ على ال غم من 
 موذج، ألّعها:الن

 :1شرط السيولة -

                                                           
1
 Groh’e, Stephanie Schmitt &Uribe, Mart’in., (2007), “International Macroeconomics”, Duke 

University, p: 72-73. 
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، الأم  الذي يع قل اقتًاضو من     بف ض أفّ القطاع العائلي لؽتلك ث وة أولية مساوية للصف ، أي: 
1 الأسواؽ الدالية، و لغعلو مقيّدا في أف تكوف  . بف ض أفّ الحكومة و الر كات غتَ مقيّدين بر ط   

 غياب ر ط الاقتًاض، فإفّ  تًاض عند سع  الفائدة العالدي. بف ض في ظلّ السيولة، الأم  الذي لؽكّنهما من الاق
، و التي يستهلك عندىا القطاع العائلي في (13-1)، التي تظه  في الركل Aوضع الاستهلبؾ يعطى بالنقطة 

1 الفتًة الأولذ، أكث  من دخلو الدتاح للتص ؼ، أي:    1 اض من . لؽوّؿ ىذا الاستهلبؾ بالاقتً 1  
1 الأسواؽ الدالية، أي  . في ىذه الحالة، يصبح ر ط الاقتًاض ملزما، و لغبر القطاع العائلي على اختيار   

1 وضع الاستهلبؾ ، حيث:    1 لشاّ سبق، إفّ بزفيض الض ائب يولّد عجزا في الحساب . يتضح  1  
يث يلغي بزفيض الض ائب ر ط اقتًاض القطاع العائلي. و الجاري، بالكميّة نفسها التي ازداد بها الاستهلبؾ. ح

. و يعطى وضع 1      تكوف الزيادة في الاستهلبؾ مساوية لحجم التخفيض في الض ائب، أي: 
  . و عليو فإفّ B، التي تعتمد على ر ط موارد الاقتصاد، و إلذ اليمتُ من النقطة ′ الاستهلبؾ الحالر بالنقطة 

   وجود ر ط السيولة. يؤشدّي إلذ عجز الحساب الجاري، في ظلّ  العجز الدالر

 (: استجابة الاستهلاك للتغير في الضرائب عند تطبيق شرط السيولة على القطاع العائلي13-1الشكل )

 
 Groh’e, Stephanie Schmitt &Uribe, Mart’in., (2007), “International Macroeconomics”, Duke الدصدر:

University, p: 74.  
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 :1الارتباط بين الأجيال -

يقوـ ىذا الانتقاد على أفّ الأف اد يستفيدوف من التخفيض الض يبي في الفتًة الأولذ، لؼتلفوف عن الأف اد 
الذين ستقع عليهم الزيادة الض يبية في الفتًة الثانية. بف ض أفّ القطاع العائلي يعيش فتًة واحدة فقط، عليو يكوف 

1 الفتًة الأولذ:  ر ط الدوازنة في   1 2 . أمّا ر ط الدوازنة للجيل الثاني في الفتًة الثانية:       2  

في الفتًة الثانية، فإفّ الاستهلبؾ في . إذا قامت الحكومة بتخفيض الض ائب في الفتًة الأولذ، و بالتالر زيادتها 2 
1  الفتًة الأولذ يعطى بالعلبقة:  2  . أمّا الاستهلبؾ في الفتًة الثانية فيعطى بالعلبقة: 1      

. إذا يستجيب الأف اد للبلطفاض في الض ائب في الفتًة الأولذ بزيادة استهلبكهم، على اعتبار أنّم يعيروف 2   
 تهلبكو. في الفتًة الأولذ فقط، و بالتالر تقع الزيادة الض يبية على الجيل الثاني فقط، فينخفض اس

 الضرائب الانحرافية: -

، و إلّظا بردد كنسبة من الاستهلبؾ، أو Lump-sumو يبرر ذلك بأفّ الض ائب نادرا ما تكوف بذميعية 
لذلك يؤشدي التغتَ في معدلات الض يبة إلذ تغيتَ ق ارات الاستهلبؾ، الادّخار و الاستثمار. الدخل أو الأرباح. 

 في الفتًة الأولذ، 1 ومة ف ض معدّؿ ض يبة تصاعدي على الاستهلبؾ، أي: إذا قّ رت الحك ،فعلى سبيل الدثاؿ
  في الفتًة الأولذ، و 1  1     في الفتًة الثانية. لذلك فإفّ تكلفة الاستهلبؾ بعد الض يبة ىي: 2 

تهلبؾ في الفتًة الأولذ، فإنوّ في الفتًة الثانية. فإذا قامت الحكومة بالتخفيض الض يبي على الاس 2  2    
، فإفّ الض ائب على الاستهلبؾ في الفتًة الثانية ستًتفع. و بالتالر فإفّ أسعار 2بوجود ر ط الدوازنة الحكومية الدائم

الاستهلبؾ الحالر ستنخفض نسبة إلذ الاستهلبؾ الدستقبلي. ىذا التغتَ في الأسعار النسبية للبستهلبؾ، لػثّ 
بداؿ الاستهلبؾ الحالر بالاستهلبؾ الدستقبلي. و بدا أفّ الض ائب لد تطبّق على الر كات، فإفّ الأف اد على است

الاستثمار لن يتأث  بالتخفيض الض يبي، و النتيجة ىي ت اجع الحساب الجاري بدقدار الزيادة في الاستهلبؾ 
 .3الخاص

                                                           
1
 Kim, Wansup., (2003), “Review of Ricardian Equivalence : Theoretical and Empirical Studies” 

,Economics, No. (413), p: 5-6. 
 أنظ :  2

De Castro, Francisco &Fernández, José Luis., (2009), “The Relationship Between Public and Private 

Saving in Spain: Does Ricardian Equivalence Hold?”, Central bank of Spain, N. (0923), p: 11. 
3
 Groh’e, Stephanie Schmitt &Uribe, Mart’in., (2007), International Macroeconomics”, Op, Cit, p: 20. 
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 خلاصة:

 لأفّ على أساسها يتمّ السياسات الاقتصادية  برظى العلبقات الاقتصادية الدولية باىتماـ كبتَ من صانعي
بزصيص الدوارد على وفق نظ يات الاقتصاد الدولر الدختلفة، لشاّ جعل التوازف الخارجي ىدفا رئيسيا من أىداؼ 
السياسات الاقتصادية و خصوصا السياسة الدالية التي لؽكن أف تسهم في المحافظة على توازف ميزاف الددفوعات من 

تَ على الحساب الجاري. و بهذا استحوذت دراسة العلبقة بتُ عجز الديزانية العامّة و عجز الحساب خلبؿ التأث
الجاري على اىتماـ العديد من الاقتصاديتُ و ت كّز الاىتماـ بداية على أسباب العجز في ميزانية الدولة و أسباب 

 الديزانية العامّة وإلذ ط ؽ بسويل العجز في  و ىدؼ التحليلالخلل في ميزاف الحساب الجاري و ميزاف الددفوعات. 
و مع بداية الثمانينات تزامن عجز الديزانية العامّة مع عجز في الحساب الجاري،  اف الددفوعات.ميز  إعادة التوازف في

مة فكاف لابد من م اقبة العجزين عن كثب لتحقيق الاستق ار و النمو الاقتصادي الدستداـ. لشاّ أدّى بالدوؿ الدتقد
الأوساط  ة العجز الدزدوج، فأصبحت ىذه الظاى ة موضع اىتماـ القطاع الحكومي وو النامية إلذ التحقق من صحّ 

. و قد تّم  تسليط الضو  على ىذه الظاى ة من خلبؿ النظ ية الاقتصادية عن ط يق سوا  الأكادلؽية على حدّ 
يزانية الحكومية يسبّب عجز الحساب الجاري  و ف ضيتتُ: ف ضية العجز التوأـ؛ و التي تنصّ على أفّ عجز الد

بالدقابل ف ضية التكافؤش ال يكاردي التي تقوؿ أنوّ لا توجد علبقة سببية بتُ العجزين أي أفّ عجز الحساب الجاري 
لت ؽ لذا في الفصل الثاني التي توصّ و كذلك العديد من الدراسات التي سنتط ّ  مستقلّ عن عجز الديزانية الحكومية.

ؽ لذا من حيث ظه ت ابذاىات جديدة للعلبقة بتُ العجزين لد يتم التط ّ ف ضيتتُ الأساسيتتُ. اللستلفة عن تائج لن
  .الجانب النظ ي الاقتصادي
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 تمهيد:

مقارنة الدوؿ  أحد ابؼفاىيم الأكثر استخدامًا في ابؼناقشات الاقتصادية. على سبيل ابؼثاؿ، تتم   الدين العاـ ىو
بابؼثل، يراقب ابؼستثمروف بعناية بـاطر الديوف  ة بدءًا من الدين العاـ. وتصنيفها وفقًا لاستدامة ابؼالية العام   و

الاقتصادية  ين العاـ تقليل ابؼخاطر الواردة من خلاؿ السياسات ابؼالية وبراوؿ مكاتب إدارة الد السيادية ، و
نتيجة لذلك، بدأ الدين العاـ، كمؤشر على نشاط الاقتًاض  ابؼتًاكمة للتأثتَ على ابؼسار ابؼستقبلي للدين العاـ. و

 الدولر. ة أكبر على ابؼستويتُ الوطتٍ وللحكومة، يكتسب أبني  

لدين العاـ يعر ض الدولة للعديد من ابؼشاكل التي ىي في غتٌ عنها، مثل: ضماف إف  عدـ وجود استدامة ل
ملاءتها ابؼالية في ابؼستقبل و التعرض للإفلاس و التبعية للخارج. إذ ستصبح كل ىذه ابؼشاكل عبئا على ابؼالية 

اذ العام ة في ابؼستقبل و التي تتحم لو الأجياؿ القادمة التي لد تشارؾ في اتها و لد تكن جزءا منها، و بهعلها قرار  ابز 
 عرضة للصدمات الداخلية و ابػارجية.

ارتفع الدين العاـ و العجز ابؼالر بشكل حاد في العديد من الاقتصادات ابؼتقدمة بعد الأزمة ابؼالية العابؼية 
و  النظم ابؼالية. ، استجابةً لكل من السياسات و السياسات ابؼالية التوسعية التي تهدؼ إلذ استقرار8003لعاـ 

ت إلذ زيادة حادة في الديوف السيادية للدوؿ، كما أعاد التًاكم الضخم للديوف إشعاؿ ابعدؿ حوؿ التي أد  
تنامي و في ظل   الاستدامة ابؼالية و تأثتَ تراكم الدين ابغكومي على الأسواؽ ابؼالية و الأداء الاقتصادي ابغقيقي.

ة بعد ابغرب العابؼية الثانية، ة في بـتلف اقتصاديات العالد، خاص  ا ابؼيزانية العام  و تعاظم الأبنية التي أصبحت برتله
ة إلذ و في ضوء تنامي الدور الذي أصبحت تلعبو ابغكومات في النشاط الاقتصادي، ابذو العجز في ابؼيزانية العام  

ىذا العجز تزايد القلق  و مع بمو   ة.التزايد بشكل عاـ و بدرجات متفاوتة في بـتلف دوؿ العالد ابؼتقدمة و النامي
د الاستقرار ابؼالر و النقدي فيها. و زاد في ة بعد بلوغو في بعض الدوؿ مستويات مرتفعة باتت تهد  بشأنو و خاص  

خطورة الأمر برو ؿ ىذا العجز إلذ بظة ىيكلية طويلة الأجل، و غتَ مرتبطة بحالات الدورة الاقتصادية. و ابعدير 
ة يؤدي إلذ تزايد حجم الدين العاـ، و بالتالر تزايد أعباء خدمة ىذا الدين، بف ا دة عجز ابؼيزانية العام  بالذكر أف  زيا

 ة، و إمكانية حدوث عجوزات مالية أكبر في موازنات السنوات القادمة.يؤدي إلذ زيادة في النفقات العام  
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معظم دوؿ  تكتسحا و الدين ابغكومي بدا أف  ظاىرة عجز ابؼيزانية ابغكومية و عجز ابغساب ابعاري و 
ل الديوف في الدوؿ الأعضاء في الابراد الأوروبي في القدرة على برم   العلاقة بتُ العجز ابؼزدوج وأصبحت  ،العالد

الدوؿ النامية، و تلتها و قد  .8003ت مناقشتها بجدية بعد الأزمة ابؼالية في عاـ بس   ة والسنوات الأختَة مهم  
سنتطر ؽ  و بعدما تطر قنا في الفصل الأوؿ إلذ برليل ظاىرة العجز ابؼزدوج، في ابعزائر، ظاىرةال بهدؼ دراسة ىذه

في ىذا الفصل إلذ مواقف مدراس الفكر الاقتصادي حوؿ الدين العاـ و أىم  ابؼفاىيم ابؼتعلقة باستدامة الدين 
العجز  و علاقة بتُ استدامة الدين العاـالعاـ، وما تناولتو الأدبيات الاقتصادية من آراء و أسس نظرية عن ال

 و بلتم الأدبيات النظرية بدختلف الدراسات السابقة حوؿ موضوع بحثنا. ابؼزدوج.

 :مفاىيم حول الدين العام الدبحث الأوّل 
 :و العجز الدزدوج استدامة الدين العام الدبحث الثاني 
 :الدراسات السابقة الدبحث الثالث 
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 الدين العاممفاىيم حول الدبحث الأول: 

لا تسمح فاؽ مبالغ كبتَة إلذ إن بفثلة في مؤسسات القطاع العاـ بودث في كثتَ من الأحياف أف برتاج الدولة
إيراداتها الدورية ابؼنتظمة و بالأخص الضرائب تغطيتها. لذا تلجأ الدولة إلذ الاقتًاض من الأفراد أو ابؼصارؼ أو 

ع التعهد برد مبلغ القرض و دفع الفوائد عن مدتو وفقا لشروطو، و تعرؼ ىذه غتَىا من ابؼؤسسات ابؼالية م
 العملية بالقرض أو الدين العاـ. و تسلك الدولة ىذا السبيل عادة في حالتتُ أساسيتتُ:

ى ذلك إلذ ؿ الضريبي حجمو الأمثل، و إلا  أد  ىا الأقصى، و ذلك ببلوغ ابؼعد  حينما تصل الضرائب إلذ حد   -
 نشاط الاقتصادي.تدىور ال

حينما يكوف للضرائب ردود فعل عنيفة لدى ابؼكلفتُ، حتى و قبل برقق ابغالة السابقة، و ىو ما يعتٍ أف   -
طبيعة نفسية تضع قيدا على قدرة الدولة في للضرائب بالإضافة إلذ حدودىا الاقتصادية حدودا أخرى من 

 الاستعانة بها.

 لاقتصاديالدطلب الأول: الدين العام في الفكر ا

تعود فكرة الدين العاـ إلذ بداية القرف الثامن عشر تقريبا، و كاف ظهورىا نتيجة لتطور المجتمع، و ظهور 
حيث كانتا  مفهوـ الدولة، واكتساب حق فرض الضرائب من جهة و اللجوء إلذ الاقتًاض من جهة أخرى،

دراسة فكرة  و قد ت   .1جوء إلذ الدينئب أو الل  الطريقتتُ الرئيسيتتُ  للدوؿ لتمويل نفقاتها العمومية ىي الضرا
 اللجوء إلذ الدين العاـ تاربىيا من زوايا بـتلفة باختلاؼ ابؼدارس الاقتصادية و ذلك على النحو التالر:

 لكلاسيكية الدتعلقة بالدين العامأفكار الددرسة ا -1-1

-3211)وماس روبرت مالتوس و ت (3240-3281)قد تبتٌ غالبية رواد الفكر التقليدي أمثاؿ آدـ بظيث 

 واابذاىا معاكسا لسياسة بعوء الدولة إلذ الاقتًاض و الاستعانة بالدين العاـ لتمويل احتياجاتها و طالب (3311

                                                           
1
 Thomas Piketty,  « Le Capital au XXIe siècle », Editions Du Seuil,  Septembre 2013, Paris, p: 883. 
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و تعتبر ة للدولة سنويا، حيث ترى ىذه ابؼدرسة أف  القروض لا برقق إيرادا عاما للدولة بضرورة تعادؿ ابؼيزانية العام  
 :1ابؼتاحة، أين بسحورت أبرز الأفكار التقليدية ابؼتعلقة بالدين العاـ بالنقاط التالية سحبا من الإيرادات

  تعتبر القروض وسيلة مستعجلة للحصوؿ على الإيرادات ابغقيقية، لذا فهي تعتبر ضريبة مؤجلة يتحم ل
 أعباءىا الأجياؿ القادمة.

  ،نفاؽ ابغكومي فإف  أي  عدـ إنتاجية الإ و في ظل  يتحقق التوازف التلقائي عند مستوى التشغيل الكامل 
 تدخل للدولة سيشكل عقبة في طريق النمو و استمراره.

   ة سيضاعف من تكلفتها.إف  بسويل ابؼشروعات الإنتاجية من خلاؿ القروض العام 
  تؤدي خدمة الدين العاـ إلذ التضخم، إذ تعمد الدولة إلذ تسديد التزاماتها عن طريق الإصدار النقدي

 انا، و ىو ما يعرؼ بضريبة التضخم.أحي
   َكما تؤدي خدمة الدين العاـ إلذ زيادة العبء الضريبي لتمويلو، أم ا في حالة كانت الضرائب ابؼفروضة غت

إن و فكافية لتغطية ىذا العبء، فإف  الدولة سوؼ تضطر إلذ إصدار سندات جديدة لتغطية النقص، و بالتالر 
سبة الدين العاـ إلذ الناتج المحلي الإبصالر، و ىذا سوؼ يؤدي إلذ أزمات نينتج عن ىذا بمو غتَ مستقر ل

اقتصادية ينتج عنها ابلفاض في الناتج المحلي الإبصالر، إضافة إلذ أف  الدين العاـ يؤدي إلذ رفع سعر الفائدة، 
بة في طريق النمو الأمر الذي يعمل على عرقلة النشاط الاقتصادي و سوء توزيع ابؼوارد الاقتصادية و يقف عق

 الاقتصادي.

أحد رواد الفكر الكلاسيكي توجها آخرا بخصوص بعوء الدوؿ للدين العاـ من دافيد ريكاردو قد طرح  و
نفاؽ حكومي يكوف مستقلا استقلالا إ بر  من خلابؽا على أف  تأثتَ أي  خلاؿ نظرية التكافؤ الريكاردي و الذي ع

ة لن يؤثر على الاستهلاؾ ؿ بواسطة القروض العام  بالتالر فإف  العجز الذي بيو  ؿ بها، و ا عن الطريقة التي بيو  تام  
 تعتمد تيابغالر، لأف  ابؼستهلك الرشيد سوؼ يبتٍ قرارتو الاستهلاكية على دخلو و دخوؿ أبنائو في ابؼستقبل، و ال

و فإف  ابؼستهلك سوؼ على القيمة ابغالية للإنفاؽ ابغكومي و ليس على توقيت بصع و برصيل الضرائب، وعلي
اللازمة لدفع الضرائب ابؼستقبلية، و ذلك في حالة بزفيض ابغكومة للإنفاؽ بدوف خر أكثر ليجمع ابؼبالغ يد  

                                                           
1
 Al-Adayleh R et al., “The Structure of public debt in Jordan and its impact on economic growth 

(1980-2012)", MPRA paper No. 56271, posted 30, April 2014, p: 5-6. 



 الأدبيات النظرية حول استدامة الدين العام و العجز الدزدوج                      الفصل الثاني: 

86 
 

ؿ خار المحلي الإبصالر سوؼ يكوف في معزؿ عن معد  ؿ الاد  لات الضرائب، و عليو فإف  معد  بزفيض معد  
 الضرائب.

الذي أشار إلذ أف  بزفيض  (Tobin)من الاقتصاديتُ أبرزىم  قد انتقد توجو ريكاردو من قبل كثتَ و 
الضرائب سوؼ يزيد من الاستهلاؾ ابغالر، لأن و سيزيد دخل الأفراد في فتًات حياتهم و ذلك للأفراد الأحياء 
حاليا، كما يزيد من ضرائب الأفراد الذين سوؼ يولدوف في ابؼستقبل و الذين سيقع على عاتقهم تسديد ىذه 

ة نظرية التكافؤ الريكاردي إذا افتًضنا وجود قاؿ بإمكانية صح   (Barro)، ولكن الاقتصادي روبرت بارو 1فالديو 
ىم في حالة ابلفاض الضرائب عن خار دافع الإيثار بتُ الأجياؿ ابؼختلفة، حيث أف  الآباء سوؼ يقوموف بزيادة اد  

، و لكن الاقتصاديتُ استبعدوا 2ائب التي ستتًتب عليهملتوفتَ ابؼوارد اللازمة لأبنائهم لدفع الضر نفاؽ العاـ، الإ
 .3ىذا الدافع بشكل واسع في المجتمعات ابؼعاصرة

 أفكار الددرسة الكينزية الدتعلقة بالدين العام -1-2

ة التقليدية، و لد تعد قادرة على مواجهة التحديات الاقتصادية ت أفكار ابؼدرسلكساد الكبتَ، اىتز  بعد أزمة ا
قدة لكل الفرضيات الكلاسيكية ابؼتعلقة تأتاح المجاؿ أماـ ظهور ابؼدرسة الكينزية و التي جاءت من ابعديدة، بف ا

 :4التالر ابؼتعلقة بالدين العاـ على النحو بالدين العاـ، حيث بسثلت أبرز أفكار ابؼدرسة الكينزية

   لر، فقد أظهرت بذارب بؼخاوؼ الكلاسيك ابذاه أعباء القروض و آثارىا على التكوين الرأبظاة لا صح
خرات ة ستعمل على سحب جزء من ابؼد  الدوؿ الرأبظالية أثناء فتًات الركود الاقتصادي أف  القروض العام  
 اؿ لزيادة إنتاجية الاقتصاد.الزائدة و التي لا بذد فرصا استثمارية و بالتالر تنشيط الطلب الفع  

 ا فقط وسيلة مستعجلة و ضريبة إف  النظرية القائلة بأف  القروض لا بسثل مصدرا للإ  ّ يرادات ابغقيقية، و أ
مؤجلة يقع عبئها على الأجياؿ القادمة تعتبر غتَ صحيحة، فتَى الكينزيوف أف  ابغكومات تلجأ أحيانا 

                                                           
1
 Tobin. J, (1986), “The monetary- Fiscal mix : long-run implication”, American Economic Review, 

Papers and proceeding, May, pp: 213-218. 
2
 Barro Robert. J, (1974), “Are Government Bonds Net Wealth?”, Journal of Political Economy, Vol. 

82, N. 6, pp: 1095-1117. 
، 1996، 8، بؾلة جامعة ابؼلك عبد العزيز: الاقتصاد الإسلامي، ـ"الدين العاـ و الإقراض العاـ: أثربنا على الرفاه"عبد الرحيم عبد المجيد الساعاتي،  3

  .06ص  السعودية،
4
 Al-Adayleh, R et al., Op, Cit, p: 6. 
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للاقتًاض بؼواجهة نفقات استثمارية تؤدي لزيادة ابغصيلة الضريبية و بالتالر لن تضطر الدولة لفرض ضرائب 
قتطاعا على الأجياؿ ابغالية عند ة، أيضا تعتبر اعتبر القروض مصدرا حقيقيا للإيرادات العام  جديدة، لذلك ت

 ل عبئا عليهم، أي أف  القروض ىي إعادة توزيع العبء على فئات المجتمع ابؼختلفة.اكتتابها فهي بذلك تشك  

الوطتٍ باعتباره أحد أدوات  إضافة إلذ ذلك، أك دت ابؼدرسة الكينزية على أبنية الدين العاـ في الاقتصاد
ة في يد الدولة. إذ بيكن عن طريقها أف تتدخل الدولة و توجو الاقتصاد و تعمل على السياسة ابؼالية الثلاث ابؽام  

 برقيق أىداؼ المجتمع الاقتصادية في التنمية و الاستقرار و العمالة.

ة نفاؽ الدولة ابؼموؿ عن طريق الديوف العام  إاؿ نتيجة لزيادة يادة الطلب الفع  كما يعتقد الكينزيوف بأف  ز 
مستوى من أسعار  سوؼ يؤدي إلذ زيادة الربحية ابؼتوقعة للاستثمار، و ىذا يؤدي إلذ زيادة الاستثمار عند أي  

 .1الفائدة

نفاؽ ابغكومي ابؼموؿ بالاقتًاض العاـ الكينزية تستبعد إمكانية حلوؿ الإو لكن ىذا لا يعتٍ أف  ابؼدرسة  
 أف يتم عن طريقتُ:( Crowding out)الاستثمار ابػاص و مزابضتو، حيث بيكن بؽذا الإحلاؿ  بؿل  

الفائدة ة سوؼ يؤدي إلذ زيادة أسعار أولا: في حالة اقتصاد مغلق فإف  التحوؿ من الضرائب إلذ القروض العام  
خار، و لا م للاستهلاؾ و الاد  الأفراد يكونوف في حالة توازف أمثل بالنسبة لقراراته ابغقيقية، و ذلك لأف  

ف  الدولة بهب أف ترفع سعر الفائدة حتى برفز مزيدا ابغكومية، و عليو فإيكوف لديهم حافز لشراء السندات 
ة إلذ العام  خار الذي بدوره يؤدي إلذ بزفيض الاستثمار ابػاص، و بذلك فإف  زيادة نسبة القروض من الاد  

نسبة رأس ابؼاؿ إلذ العمل، و ذلك حينما بول الدين العاـ بؿل الدخل الوطتٍ سوؼ يؤدي إلذ بزفيض 
 .2تراكم رأس ابؼاؿ ابػاص

مفتوح فإف  التحوؿ من الضرائب إلذ الدين العاـ يؤدي إلذ رفع أسعار الفائدة  صغتَ ثانيا: في حالة اقتصاد
ؿ يرفع أسعار ف  التحو  ابغقيقية، و ىذا يؤدي إلذ تدفق رؤوس الأمواؿ، و بافتًاض مرونة أسعار الصرؼ، فإ

                                                           
 انظر:  1

Yellen, Janet L., (1989), “ Symposium of Budget Deficit”, Journal of Economic Perspective, Vol. 3, 

N. 2, pp: 17-21. 
-2017دكتوراه أطروحة  "استًاتيجيات إدارة الدين العاـ لتحقيق الاستدامة ابؼالية: دراسة حالة ابعزائر، العربية السعودية و النرويج"، فتحي خن،  2

 .19، كلية العلوـ الاقتصادية و التجارية و علوـ التسيتَ، جامعة فرحات عباس، سطيف، ص 2018
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و بالتالر تصبح أسعار ابؼنتجات المحلية مرتفعة و أسعار السلع ابؼستوردة منخفضة، و صرؼ العملة الوطنية، 
، و بالتالر ابلفاض حجم الاستثمارات نتيجة لزيادة القروض أو ىذا يؤدي إلذ ابلفاض حجم الصادرات

 .1ةالعام  الديوف 

 قة بالدين العامأفكار الددرسة النقدية الدتعل -1-3

العلاقة العكسية بتُ التضخم و البطالة و التي نادى  في بداية السبعينات أد ت الأزمة ابؼالية إلذ اّيار
الكينزيوف بوجودىا، و بذلك تراجعت الأفكار الكينزية أماـ التحديات ابعديدة، و كاف ذلك إعلانا لظهور 

أو ما تعرؼ بددرسة شيكاغو، التي انتقدت الفكر الكينزي فيما مدرسة فكرية جديدة أطلق عليها ابؼدرسة النقدية 
يتعلق بالدين العاـ، خاصة بعدما شهدتو الدوؿ النامية من ارتفاع في حجم ابؼديونية، حيث نادى النقديوف بدعابعة 

برامج ة ذات الطابع الاجتماعي و قد ت  صياغة العجز ابؼتًاكم في ابؼيزانية من خلاؿ بزفيض النفقات العام  
، حيث خلص الفكر الاقتصادي ابؼعاصر إلذ أف  2قدية ابذاه الدين العاـالإصلاح الاقتصادي بناء على الرؤية الن

الدين العاـ بهب أف يرتفع كي بيتص أي قوة شرائية زائدة أو أي أمواؿ عاطلة أو راكدة عن الدوراف، و كذلك 
في أوقات الرواج، و في ابغالة ابؼعاكسة، بهب بزفيض الدين  بهب الرفع من الدين العاـ الداخلي ليقلل من السيولة

 العاـ و تسديد ابعزء الأكبر منو في أوقات الكساد لزيادة السيولة في الاقتصاد الوطتٍ. 

، و ترى أف  أي ة زيادة للطلب جاءت الأطروحات النظرية للابذاه ابعديد على النقيض من الكينزية بساماكما 
فا ابكرافات في الاقتصاد تسيء إلذ ا سوى أثر قصتَ الأمد لا يلبث أف يزوؿ بـل  بتدخل حكومي ليس بؽ

صغر للحكومة و تضييق مع بربيذ ابغجم الأ فضلالأالتخصيص الأمثل للموارد. و لذا يكوف توازف ابؼوازنة ىو 
بؼزيد من الاضطراب على نطاقها في الاقتصاد. و إذا حاولت ابغكومة استقرار الاقتصاد بالسياسة ابؼالية فالنتيجة ا

ي. و أيضا، رأي ميلتوف فريدماف و ذلك يرتبط عنده بإرباؾ التوقعات و ىي أساسية في الأداء الاقتصادي الكل  
نظرة و ىذه  Crowding Out Effectللاقتًاض ابغكومي أثر سلبي في إزاحة ابؼوارد عن القطاع ابػاص 

ا فيو ما كانت من قبل. ينطلق فريدماف، و ىذا التيار بدنفاؽ القرض ليست كستاتيكية لأف  ابؼوارد بعد إ
خار كم  معطى سلفا قد بد د الاقتًاض ابغكومي جزءا منو. أو في إطار نظرية الأمواؿ الكلاسيكية ابعديدة بأف  الاد  

                                                           
 .6-4عبد الرحيم عبد المجيد الساعاتي، مرجع سابق، ص   1

2
 Al-Adayleh, R et al., Op. Cit, p: 7. 
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ة نفاؽ ابغكومي بالاقتًاض إلذ رفع سعر الفائدر معطى من الأختَة تؤد ي زيادة الإابؼعد ة للإقراض مع مقدا
 جو الأمواؿ إلذ ابغكومة.لينخفض طلب القطاع ابػاص على الائتماف و كذلك الاستثمار و تت  

و  فكرة ابؼكافئ الريكاردي Barroو ضمن مدرسة التوقعات العقلانية، الكلاسيكية ابعديدة، أحيا 
أف  الذي لابد  دين ابغكومة بدين القطاع ابػاص و  Barro خلاصتها أف  الدين ابغكومي ضريبة مؤجلة. بياثل

يسدد في ابؼستقبل و سوؼ تلجأ ابغكومة على زيادة الضرائب في ابؼستقبل لسداده. و تلك الضرائب ابؼنتظرة 
خار بدا يعادؿ تلك الضرائب ابؼستقبلية و لذا فإف  الزيادة مرتقبة بساما من القطاع ابػاص و يتحسب بؽا بزيادة الاد  

لة التأثتَ بؿايدة. لكن عادلو ابلفاض في طلب القطاع ابػاص لتبقى بؿص  ؿ بالاقتًاض يفي الطلب ابغكومي ابؼمو  
خار يكافئ الضريبة ابؼستقبلية ابؼنتظرة. و إقراض القطاع ابػاص للحكومة، على ابؼستوى التجميعي، ىو أيضا اد  

تنظتَ للضرائب إلذ الاقتًاض لا تذكر مثلها عند الإذا كاف القرض ابغكومي يكافئ الضريبة فلماذا تضاؼ سلبيات 
ابغكومية. لذا يبدو أف  ابؼسألة مرتبطة أصلا بابؼوقف من الدور ابغكومي في الاقتصاد. بتُ الثورة الصناعية و ىذا 

نفاؽ ابغكومي بوتتَة أسرع من بمو الدخل القومي ادي في الدوؿ ابؼتقدمة مع بمو الإالزمن ارتبط التطور الاقتص
تُ الازدىار الاقتصادي و لقطاع الاقتصادي الأكبر فلابد بشة انسجاـ ببحيث أصبحت ابغكومة، بلا خوؼ، ىي ا

 نفاؽ ابغكومي رغم ضعف الكفاءة ابغكومية في التصرؼ بابؼوارد.توسع الإ

  و أشكالو الدطلب الثاني: مفهوم الدين العام

 مفهوم الدين العام -1

 دت، و بيكن أف نوجزىا كالتالر:تعد  انطلاقا من أفكار ابؼدارس الاقتصادية اختلفت تعاريف الدين العاـ و 

 و مصدرا من مصادر الإيرادات العمومية، فهو بيثل أ: ىو رصيد مالر متًاكم و ليس تدفقا نقديا الدين العام
 .1مقدار الاقتًاض ابغكومي لفتًة سابقة

  :العجز في ابؼيزانية مع ىو ابؼبالغ التي تلتزـ بها الدولة للغتَ نتيجة اقتًاضها بؽذه ابؼبالغ لتمويل الدين العام
إذف   2التعهد بالسداد بعد مدة و دفع فائدة على رصيد الدين حسب شروط إنشاء ىذا الدين، فالدين العاـ

                                                           
1
 Johnathan Gruber, “ Public Finance and Public Policy”, 3

rd
 Edition, Worth Publishers, New York, 

2011, p: 93. 
 .1، مصر، ص 21/12/2003الآثار" ندوة "إدارة الدين العاـ"، جامعة الأزىر،  -ابؼؤشرات -ابؼفهوـ :الدين العاـ"محمد عبد ابغليم عمر،  2
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ىو أحد أساليب التمويل ابغكومي التي تلجأ لو السلطات ابؼالية من خلاؿ عدة مصادر بـتلفة لتغطية العجز 
اض إم ا من الأفراد أو من ىيئات داخلية أو دولية أو من دوؿ السنوي في ابؼيزانية العمومية من خلاؿ الاقتً 

 أجنبية.
  :أحد أشكاؿ التعهد من قبل ابػزينة بالدفع لأصحاب ىذا التعهد قيمة أصل الدين بالإضافة  الدين العام

ة زمجوء إلذ الاقتًاض من أجل توفتَ الأمواؿ اللا  إلذ تقدنً فائدة عن الأصل في معظم ابغالات. يتم الل  
 . 1لتمويل العجز ابعاري

  :الدين العاـ "بأن و التزاـ  3431من اتفاقية فينا عاـ  11من الناحية القانونية فقد عرفت ابؼادة الدين العام
على الدولة ابذاه دولة أخرى أو منظمة دولية أو أي شخص آخر من أشخاص الدولة سواء كاف معنوي أو 

 .2مادي نشأ طبقا للقانوف الدولر"

ا لا تت  من خلا  ّ د للدين العاـ، فق فيما بينها على مفهوـ واحد و بؿد  ؿ مقارنة التعريفات السابقة يتضح لنا أ
ا تتقارب في نقطتتُ، الأولذ: أف  الدين العاـ ىو نتيجة التزاـ بتُ إحدى ابؼؤسسات العام    ّ ة للدولة ابذاه دوؿ إلا  أ

الدين العاـ ناتج عن عمليات  النقطة الثانية: أف   ارج، أم اأو مؤسسات أو أشخاص سواء كانوا من الداخل أو ابػ
 ة للدولة في ابؼاضي و تلتزـ بالوفاء بها في ابغاضر و ابؼستقبل.ؤسسات العام  ابؼقامت بها 

 أشكال الدين العام -2

عليو  ، و التي بيكن تصنيفها بطرؽ بـتلفة تبعا للمعيار الذي يستند 3ةينطوي الدين العاـ على القروض العام  
 تصنيف كما يلي: كل  

 من ناحية طبيعة القرض: - أ

 ة وفقا لطبيعتها إلذ قروض اختيارية و قروض إجبارية:تصنف القروض العام  

                                                           
1
 S.N. Chand, (2008) "Public Finance", Atlantic Publishers and Distributors (P) Ltd., New Delhi, p: 

224. 
2
 Vienna Convention on Succession of States in Respect of State Property, Archives and Debts, 

concluded 8 April 1983, Text Pub. U.N. Doc. AlConf. 117114. p: 13. 
3
 Hugh Dalton, "Principles of Public Finance", Routledge Library Editions, London, First Published in 

1922, Reprinted in 2003, p: 244. 
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 :و ىي تشتَ إلذ تلك القروض التي 1ة أف تكوف اختياريةالأصل في القروض العام   القروض الاختيارية ،
، حيث يكوف الأفراد أحرارا في تقرير الاكتتاب أو 2يةية أو اختيار ليها الدولة من الأفراد بصفة إرادبرصل ع

عدـ الاكتتاب في القرض العاـ، و بالتالر تستطيع الدولة عن طريق القرض العاـ الاختياري ابغصوؿ على ما 
، و في ىذه ابغالة تقوـ الدولة بتسديد قيمة 3برتاج إليو من أمواؿ دوف أف تستخدـ سلطة ابعبر في ذلك

 د وفقا لشروط العقد.الدين مع الفوائ
 :حيث 4بسثل تلك القروض التي برصل عليها الدولة من الأفراد بصفة إلزامية أو إجبارية القروض الإجبارية ،

، و 5بسارس الدولة صلاحياتها القانونية في ىذه ابغالة و بذبر الأفراد و ابؽيئات على الاكتتاب في ىذه القروض
لقروض في حالات الطوارئ مثل ابغروب و الأزمات، و خلاؿ فتًات تلجأ الدولة عادة إلذ ىذا النوع من ا

إلذ أف  القرض   H. Dalton، و قد أشار 6التضخم من أجل بزفيض حجم القدرة الشرائية ابؼتاحة للأفراد
ة ابغديثة حيث بهمع بتُ عيوب كل من الضريبة و القرض الاختياري في الإجباري ىو نادر في ابؼالية العام  

 .7ر إلذ مزايا كل منهماحتُ يفتق

 من ناحية مصدر القرض:   -ب

 ة حسب مصدرىا إلذ قروض داخلية و قروض خارجية:تصنف القروض العام  

 :حسب  القروض الداخليةH. Dalton إذا قاـ بالاكتتاب في سنداتو الأفراد أو  يكوف القرض داخليا
 ، فالقروض الداخلية يتم  8ة ابؼقتًضةالعام   ابؼؤسسات ابؼتواجدة داخل ابؼنطقة التي تقع برت سيطرة السلطة

                                                           

  . 711ص  ،1992دار النهضة العربية، بتَوت،  ، "ةالعام   ابؼالية أساسيات" حشيش، أبضد عادؿ 1 
2
 R.K. Suri, J.K. Budhiraja, Namita Rajput, (2006), "A Text Book of I.S.C. Economics", Vol. 2, 

Pitambar Publishing Company (P) Ltd., New Delhi, p: 414.   

 .310ص ،1979-1978مديرية الكتب و ابؼطبوعات ابعامعية، حلب،  ، "العامة ابؼالية مبادئ "،فرىود سعيد محمد 3 
4
 R.K. Suri, J.K. Budhiraja, Namita Rajput, Op. Cit, p: 414. 

5
 M.C. VAISH, (2009), " Essentials of Macroeconomic Management ", VIKAS Publishing House Pvt. 

Ltd, New Delhi, p: 386. 
6
 M. Maria John Kennedy, (2011), "Public Finance", PHI Learning Private Limited, New Delhi, p: 

202. 

7
 Hugh Dalton, Op. Cit, p, 244. 

8
 Hugh Dalton, Op. Cit, p, 244. 
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، و ىذه القروض تكوف إم ا اختيارية أو 1إصدارىا في السوؽ الداخلية و يكتتب بها بالعملة الوطنية 
 .2إجبارية

تساعد القروض الداخلية على برقيق التوزيع العادؿ للدخل في البلد، و لكن في نفس الوقت قد لا تستطيع 
ت التنمية الاقتصادية، لذلك يتم اللجوء كذلك إلذ القروض ابػارجية ابؼضمونة من الدوؿ تلبية بصيع متطلبا

 الأجنبية.
 :و ىي تشتَ إلذ تلك القروض التي برصل عليها الدولة من ابغكومات الأجنبية أو من القروض الخارجية 

ل عليها الدولة مثل البنك ، و كذلك القروض التي برصالأشخاص الطبيعيتُ أو ابؼعنويتُ ابؼقيمتُ في ابػارج
 .3العابؼي، و صندوؽ النقد الدولر

و  ،4و بدعتٌ آخر فهي عبارة عن قروض يتم إصدارىا خارج إقليم الدولة و يكتتب بها بالعملات الأجنبية
 .5بسثل القروض ابػارجية عادة قروض اختيارية

عدىا على تغطية نقص رؤوس الأمواؿ تشكل القروض ابػارجية أبنية كبتَة بالنسبة للدوؿ ابؼتخلفة حيث تسا
  ّ ا ابؼوجودة في السوؽ المحلية و ذلك من أجل بسويل ابؼشاريع الاقتصادية و الاجتماعية للدولة، إضافة إلذ أ

و ، 6بلد تصحيح الاختلاؿ في ميزاف ابؼدفوعات زمة التي بواسطتها بيكن لأي  بذلب العملات الأجنبية اللا  
 .7مات النقديةب أزمات الصرؼ أو الأز بذن  

ا برمل في طياتها بعض ابؼساوئ،  و لكن في ابؼقابل، ينبغي عدـ الإفراط في إصدار القروض ابػارجية لأّ 
فهذه القروض تثتَ خطر تدخل الدوؿ الأجنبية الدائنة في الشؤوف الداخلية الاقتصادية،  السياسية و 

ل ىذه القروض عبئا على الثروة ، كما تشك  9للخطرضة ا بهعل حرية البلد معر  ، بف  8العسكرية للدولة ابؼدينة
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لات فائدة القومية الكلية للبلد ابؼقتًض حيث تساىم في ىجرة رؤوس الأمواؿ من البلد على شكل معد  
 .1مرتفعة على القروض ابػارجية

 من ناحية الاستخدام:   -ج

 :ة حسب الاستخداـ إلذ قروض منتجة و قروض غتَ منتجةتصنف القروض العام  

 :حيث 2تشتَ إلذ تلك الديوف التي بزصصها الدولة لأغراض إنتاجية مباشرة القروض أو الديون الدنتجة ،
يتم استخدامها في ابؼشاريع التي تذر إيرادات مثل: السكك ابغديدية، إنشاء بؿطات توليد الكهرباء، مشاريع 

 .3الري، وسائل النقل، ...الخ

ا تلعب دورا نشيطا و يوف مصطلح الديوف النشيطةىذه الدعلى  Ursula Hicksو قد أطلقت   ّ ، نظرا لأ
، و يتم تسديد الديوف ابؼنتجة )من أصل و فوائد( انطلاقا من 4الا في زيادة الطاقة الإنتاجية للبلدفع  

 .5الإيرادات النابذة عن ابؼشاريع التي بزصص بؽا ىذه الديوف

 :ة و ىي تلك الديوف التي لا تأتي بإيرادات حيث لا يتم الديوف غتَ ابؼنتج القروض أو الديون غير الدنتجة
نفاؽ ىذه الديوف على ابغروب، المجاعات، الكوارث ، مثلا: يتم إ6استخدامها لأغراض إنتاجية مباشرة

ا تلك الديوف التي لا تقابلها أصوؿ حالية أو  Findlay Shirrasفها الطبيعية،...الخ، و قد عر    ّ على أ
على ىذه الديوف مصطلح الديوف ذات ابغمل أو العبء Ursula Hicks ، كما أطلقت 7قائمة
، فهذه الديوف لا  «Passive Loans»أو القروض غتَ النشيطة « Dead Weight Debts » الثقيل

 تضيف إلذ الطاقة الإنتاجية للبلد، كما يقع عبؤىا على الاقتصاد بأكملو.
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 من ناحية طول مدة القرض:  -د

مؤقتة أو  داد، و قروضسة القرض إلذ قروض مؤبدة أو غتَ قابلة للة من حيث مد  م  تصنف القروض العا
 قابلة للسداد. 

 :و يقصد بها تلك القروض التي تلتزـ فيها الدولة بدفع فوائدىا بصفة  القروض الدؤبدة أو غير قابلة للسداد
من ثم يكوف للدولة ابغرية ابؼطلقة ، و 1معينا لتسديد قيمة القرض إلذ ابؼكتتبتُمنتظمة دوف أف بردد تاربىا 

في اختيار الوقت ابؼناسب للسداد، فهذا النوع من القروض قد يغري ابغكومات على عدـ السداد، بفا يؤدي 
 .2إلذ تراكم الديوف على الدولة و ازدياد أعباء الفوائد ابؼدفوعة عنها

  :تزـ الدولة بتسديد قيمتها في تاريخ معتُ إلذ تلك القروض التي تل تشتَالقروض الدؤقتة أو القابلة للسداد
، فهذه القروض تفرض على الدولة ضرورة 3منتظمةد مسبقا، مع الالتزاـ كذلك بدفع الفوائد عنها بصفة بود  

، بف ا يؤدي إلذ تقليل مديونيتها و بالتالر تزيد قدرتها على 4ضرورة السداد في ابؼدة ابؼنصوص عليها في القرض
 .5على الاقتًاض في ابؼستقبل

و قروض  قروض متوسطة الأجل، إلذ قروض قصتَة الأجل،بيكن تقسيم القروض ابؼؤقتة من حيث مدتها  و
 طويلة الأجل.

، و أوضح الأمثلة عليها 6يقصد بالقروض القصتَة الأجل تلك القروض التي لا تتجاوز مدتها سنة واحدة
أو حتى سنة، أشهر  1إلذ  1ا بتُ "أذونات ابػزينة"، فهي عبارة عن سندات قصتَة الأجل تتًاوح مدتها م

ة في فتًات العجز ابؼوبظي في ابؼيزانية الناتج عن ة بغرض تغطية احتياجات النفقات العام  تصدرىا ابػزينة العام  
 .7رائب ابؼباشرةتأخر برصيل بعض الضرائب و خصوصا منها الض

                                                           
1
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ا ، فالدولة لا بزصص صندوقا مست1و يطلق عليها كذلك اسم الديوف العائمة  ّ قلا لتسديد ىذه الديوف، لأ
 لة من مصادر أخرى.تعتمد في ذلك على الإيرادات المحص  

أم ا القروض ابؼتوسطة الأجل تشمل تلك القروض التي تتًاوح مدتها من سنة إلذ عشر سنوات. و القروض 
لاستثمارية طويلة الأجل ىي تلك التي تتجاوز مدتها عشر سنوات، و ىي عادة ما تصدر لتمويل ابؼشاريع ا

، أو من 2ة مثل: الري، وسائل النقل، و إقامة بعض الصناعات الثقيلة الضرورية للتنمية الاقتصادية للبلدالعام  
أجل تغطية نفقات ابغروب أو الدفاع الوطتٍ، و يطلق على ىذين النوعتُ من القروض )القروض ابؼتوسطة و 

 .3الطويلة الأجل( اصطلاح الديوف ابؼثبتة
بيثل الدين ابؼثبت ذلك الدين الذي يستحق سداده في تاريخ بعيد نسبيا في  Findlay Shirras حسب

 .4حتُ يتم دفع الفائدة عنو بصورة منتظمة
حيث تقوـ الدولة في ىذه ابغالة بإنشاء صندوؽ الدين تضع فيو مبالغ نقدية بؿددة سنويا، و عند حلوؿ 

 .5من ىذا الصندوؽالاستحقاؽ يتم تسديد قيمة الدين انطلاقا تاريخ 

 الدطلب الثالث: أىداف الدين العام و آثاره

 أىداف الدين العام -1

 بيكن أف بكصر الأىداؼ الاقتصادية للدين العاـ في أربعة بؿاور رئيسية ىي:

الأىداؼ ابؼرتبطة بالنقاشات الأصلية للدين العاـ باعتباره كوسيلة إقفاؿ للقيد ابؼوازني العاـ، و وسيلة من  - أ
ة الكلاسيكية الدين العاـ في بسويل نفاؽ العاـ. إذ تعتمد ابؼالية العام  ويل العجز ابؼوازني أو فائض الإبسوسائل 

نفقات الاستثمار العاـ، بينما توجو الضرائب لتمويل نفقات الاستهلاؾ و التحويلات العمومية. أم ا ابؼالية 
زت ة الزائدة التي تنشأ العجز، و رك  قات العام  وضحت عدـ القدرة على برديد النفأالوظيفية أو الكينزية، فقد 

. ىذه الأختَة، ارتقت إلذ درجة وسيلة لتنظيم الطلب الإبصالر، بيكنها بذلك على وظيفة استقرار الدين
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نفاؽ العاـ، التأثتَ ابؼباشر على ل في بسويل بـتلف أنواع الإالإسهاـ بفعالية عن طريق دافع ابؼضاعف أو ابؼعج  
خار العائلات و بالتالر الاستثمار الاستثمار العاـ و / أو التأثتَ في تقسيم الاستهلاؾ و اد  الاستهلاؾ أو 

ابػاص. بيكنها أيضا أف تكوف وسيلة فعالة في مكافحة التضخم. من جهة أخرى، كاف لتطوير بماذج النمو 
لدين العاـ، و ذلك بالاىتماـ في برديد ىذا ابؽدؼ الأصلي ل اابؼتوازف سواء النيوكلاسيكية أو النيوكينزية دور 

بوظيفة بزصيص موارد ىذا الأختَ، و بدا أن و لا بيكن اعتبار حياد الدين العاـ، فإن و في الواقع بإمكانو 
السماح ببلوغ ابؼظهر الظرفي الذاتي للنمو الذي بوقق القاعدة الذىبية للنمو ابؼثالر أي النمو الذي يؤدي إلذ 

ل فرد خلاؿ الزمن، و ىي نفسها العناصر التي تتضمنها النقاشات ابؼتعلقة تعظيم الاستهلاؾ بالنسبة لك
 .1بالديناميكة الكلية للدين العاـ

 .R.Jخاصة الاقتصادي  (NEC)يتبناه عناصر الاقتصاد الكلاسيكي ابعديد ابؽدؼ الثاني للدين العاـ  - ب

Barro (3424-3430)
في تقسيم الاستهلاؾ و . و رغم أف  ىؤلاء لا يأخذوف بتأثتَ الدين العاـ 2

م يعتبرونو كعنصر مه  الاد    ّ م تلجأ إليو الدولة في تغتَات حجم الضرائب، إذ ينتج عن ىذه الأختَة خار، إلا  أ
تكلفة إضافية مضاعفة إذا ما رجعنا إلذ التخصيص الأمثل للموارد: تكلفة مباشرة تتمثل في نفقات الإدارة 

ابؼكلف، و تكلفة غتَ مباشرة تتمثل في التوتر الناتج عن ضريبة عرض الضريبية بالنسبة بؼصلحة الضرائب و 
بغجم الضرائب ابؼقتطعة. و رغم أف  القيد ىذه التكاليف الاجتماعية ىي دالة متزايدة  خار،...العمل، الاد  

الزمن حسب ابؼوازني ما بتُ الأزمنة للدولة يقتضي تعادؿ الإيرادات و النفقات، إلا  أن و يتغتَ  بالضرورة عبر 
الأوضاع الاقتصادية السائدة )انكماش، تضخم، حرب،...(. و منو فإف  الدين العاـ سيسمح بتكييف حجم 

 ة.الضرائب عبر الزمن بشكل يسمح بتغطية التدفقات الضرورية للنفقات العام  
باعتباره وسيلة ابؽدؼ الثالث للدين العاـ يندرج ضمن وظيفة إعادة توزيع ابؼوارد و الذمم ابؼالية، و ىذا  - ت

لتحويل التكاليف ما بتُ الأجياؿ، إذ يرى الكلاسيك أف  ابعيل ابؼستقبلي ىو الذي سيتحمل عبء الدين، 
 بينما يرى الكينزيوف أف  ابعيل الذي يقتًض ىو من يتحمل كليا عبء الدين.

                                                           
1
 Llau, P., & Herschtel, M.L., (1990), « dette publique et économie », Dans : Hertzog. R., (1990) : 

« La Dette Publique En France », Economica, Paris. P: 416. 
2
 Barro, R.J., (1979), “On the Determination of the Public Debt”, Journal of  Political Economy, 

Vol.87, N. (5), Part.1, pp: 940-971. 

Baro, R.J., (1980), “Federal Deficit Policy and the Effects of Public Debt Shocks”, Journal of 

Money, Credit and Banking, vol. 12, N. (4), pp: 747-762. 



 الأدبيات النظرية حول استدامة الدين العام و العجز الدزدوج                      الفصل الثاني: 

97 
 

 الدين العاـ ز تسيتَابؽدؼ الرابع للدين العاـ يظهر ضمن بحث البعد ابؼالر للدين العاـ، حيث يرك   - ث
نت معظم التحاليل . و قد بي  الكلاسيكي على الاتصاؿ الضروري ما بتُ الدين العاـ و السياسة النقدية

ابؼتعلقة بدختلف أبماط العلاقات ما بتُ البنك  ابػاصة بالنظاـ ابؼصرفي ابؼقارف حسب أنواع ابؼراقبة النقدية
تؤوؿ للدين العاـ في ستَورة عمل النظاـ ابؼصرفي. ىذا الأختَ  ابؼركزي و البنوؾ الفرعية، الأدوار ابؼختلفة التي

لو في الواقع دور مهم باعتباره كعامل وسيطي يعمل على تنظيم ابعهاز ابؼصرفي خاصة فيما يسمى 
 سواؽ ابؼالية.باقتصاديات الأ

 الديناميكية الكلية للدين العام -2

ن على الستَ العاـ للاقتصاد، و قد أد ت حاليا ازدواجية نعتٍ بالديناميكية الكلية للدين العاـ توضيح أثر الدي
 الآثار ابؼتاحة إلذ حصرىا في موضوعي آثار ابعذب أو التحريك و آثار ابؼزابضة أو الإقصاء.

اىتمت آثار ابعذب أو التحريك بدراسة ديناميكية الظروؼ الاقتصادية و كذا ديناميكية النمو، ففي إطار  -
من الاستهلاؾ و الاستثمار، و  الاىتماـ على آثار الدين العاـ على كل   ية انصب  دراسة الديناميكية الظرف

F. Gehrels ة دراسات حتى ّاية ابػمسيناتىذا ما كاف بؾالا لعد  
1
E. D. Domar و  (1957) 

2
 

نت ىذه الدراسات الآثار الإبهابية بؼضاعف الدين العاـ على الطلب الإبصالر، و ىذا حيث بي   ، (1944)
آثار إدماجها ضمن دالة الاستهلاؾ ضمن عتبار سندات الدين العاـ كوسيلة لتخزين الأصوؿ ابؼالية يتم با

الثروة، و بالتالر فإف  ارتفاع ىذه السندات يظهر ضروريا لبلوغ التشغيل الكامل في الظروؼ الكينزية. أم ا في 
في ن العاـ على التًاكم ابؼثالر لرأس ابؼاؿ الاىتماـ على آثار الدي إطار دراسة ديناميكية النمو، فقد انصب  

P. A. Diamond بماذج النمو ابؼتوازف، حيث قاـ
3
مو ابؼتوازف في باقتًاح بموذج نيوكلاسيكي للن    (1965) 

ؿ طبيعي ثابت، و يتم بسويل تكاليف الدين عن ابؼدى الطويل من منظور حقيقي أين يتزايد الدين العاـ بدعد  
دة و عن طريق فرض ضرائب جزافية على ابعيل العامل في الفتًة ذاتها. في ىذه طريق إصدار قروض جدي

نتيجتتُ: ابلفاض عرض رأبظاؿ بابلفاض الدخل ابؼتاح للجيل العامل نتيجة ابغالة يتسبب الدين العاـ في 
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ولد إحلالا دفعو للضرائب ابؼمولة لتكلفة الدين، ارتفاع الطلب على رأس ابؼاؿ نتيجة القروض الإضافية التي ت
ة في المحفظة ابؼالية للأفراد. و بالتالر فإف  التوازف في سوؽ رأس ابؼاؿ يتطلب ة بالسندات ابػاص  للسندات العام  
ؿ الفائدة و لات الفائدة، و ىذا ما ينتج عنو تغتَ استهلاؾ العائلات وفق العلاقة ما بتُ معد  الرفع من معد  

ؿ النمو الطبيعي، بيكن للدين العاـ أف ينتج لفائدة أصغر من معد  ؿ اؿ النمو. ففي حالة ما يكوف معد  معد  
J.Tobinأثر برريك يسمح بالعودة إلذ التوازف مع برسن وضعية الأعواف الاقتصادية. من جهتو أيضا، قاـ 

1
 

بعرض برليل للعلاقة ما بتُ الدين العاـ و النمو ابؼتوازف من منظور أدمج فيو الأبعاد ابغقيقية و  (1965)
النقدية بدقارنة اقتصاد نيوكلاسيكي و اقتصاد كينزي، إذ أن و من الصعب بلوغ اتساع توازف رأس ابؼاؿ من 

خر و لا ابؼستثمر على خار معلوـ في بموذج نيوكلاسيكي، و ىذا في نطاؽ لا بوصل فيو ابؼد  أجل معدؿ اد  
خار و الاستثمار النمو، يكوف الاد  مردود مقنع، أم ا في بموذج كينزي جديد، أين بقد أخطار عدـ استقرار 

ؿ الفائدة. و بالتالر فإف  إدخاؿ الدين العاـ في متباعدين نتيجة عدـ تساوي الكفاية ابغدية لرأس ابؼاؿ و معد  
التحليل بإمكانو معابعة ابؼساوئ السابقة من خلاؿ سلوؾ خيارات المحفظة ابؼالية للأفراد، في نطاؽ بينح فيو 

خار عن خر. و بالتالر فإف  أي اختلاؿ متعلق بارتفاع الاد  جذابة للتوظيف بالنسبة للمد   الدين العاـ خيارات
 في ابغالة العكسية.الاستثمار بيكن امتصاصو عن طريق إصدار ملائم للدين العاـ و العكس 

قتصادية و  أم ا آثار ابؼزابضة أو الاقصاء فيمكن إدراكها من منظور حقيقي متعلق أيضا بديناميكية الظروؼ الا -
أثر الإزاحة ابتداء من السبعينات، خاصة كذا ديناميكية النمو، و قد ظهرت الدراسات ابؼهتمة بدوضوع 

 إزاحة حقيقة مطلقةبإعادة بذميع ىذا الأثر في نوعتُ:  حت حالياابؼقاربات التوسعية بؼفهوـ الإزاحة التي بظ
ة من ابؼنظور الأوؿ بوضعية التشغيل الكامل، فعند و إزاحة حقيقة تفاضلية. تقتًف الإزاحة ابغقيقية ابؼطلق

ة ابؼمولة عن طريق الدين العاـ سوؼ تتعادؿ مع عرض السلع و بلوغ ىذه الوضعية، كل النفقات العام  
ابػدمات الذي لا بيكنو أف يتسع على الأقل في ابؼدى القصتَ، و ىذا ما سيؤدي إلذ إقصاء النفقات 

ا نبحث عنو من تغيتَ لسلوؾ الأفراد ابػواص. و بدا أف  عرض السلع و ابػاصة، أي ظهور أثر معاكس بؼ
ابػدمات لا بيكنو أف يرتفع فإف  ىذا سيولد حركة في الأسعار من شأّا أف تعيد التوازف عن طريق التطور 

2 التدربهي، و ىذا حسب
T. Wilson (3424).  ن ابؼنظور الثاني للإزاحة ابغقيقية ابؼطلقة فتَبطو كل مأم ا

                                                           
1
 Tobin, J., (1965), « Money and Economic Growth”, Econometrica, vol. 33, N. (4), pp: 671-684. 

2
 Wilson, T., (1997), « Crowding-out : the Real Issues”, Banco Nazional de Lavaro, Quaterly Review, 

p: 227. 
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P. A. David و J. L. Scadding (3421)
( الذي Ultra-rationalitéبسلوؾ العقلانية الفائقة ) 1

ة ة ابؼمولة بالدين العاـ و النفقات ابػاص  تنتهجو العائلات، ففي ىذه ابغالة تعتبر العائلات أف  النفقات العام  
ا تعتبربنا كشقتُ متناوبتُ  ّ من رفاىيتها. و بالتالر فإف  يسمحاف بؽا بالرفع  قابلة للإحلاؿ التاـ فيما بينها، لأ

 ة، و بنفس حجم ارتفاع الإنفاؽ العاـ.ة سيؤدي إلذ بزفيض آلر للنفقات ابػاص  الرفع من النفقات العام  
من جهة أخرى، ارتبط مفهوـ الإزاحة ابغقيقية التفاضلية بإعادة طرح النقاشات ابؼتعلقة بتحديد عبء الدين  -

جياؿ، و التي بسثلت في الآراء المحتدمة للتيارين الكلاسيكي و الكينزي، حيث يتبتٌ العاـ ما بتُ الأ
الكلاسيك الأوائل فكرة وقوع عبء الدين العاـ على الأجياؿ ابؼستقبلية، إذ يتمثل العبء في دفع خدمات 

أو الأرثودكسية الدين و تعويض الأصل التي يدفعها )من خلاؿ الضرائب( ابعيل ابؼقبل. أم ا التيار الثاني 
 .J و  J. B. Say, K. Wichsell, J. Bastable, D. Ricardoالكلاسيكية و الذي بيثلو كل من: 

F. Melon    ؼ عبء الدين بالابلفاض الذي بودث في رأس ابؼاؿ ابؼتاح للقطاع ابػاص نتيجة فيعر
ب بها القطاع ابػاص و الأفراد  زابضة، و ذلك أف  الأمواؿ التي اكتتم قتًاض العاـ، و ىذا ما بودث آثارالا

. و ضمن منظور ز الإنتاجيفبركاف بالإمكاف توجيهها بكو الاستثمار أو زيادة الاستهلاؾ الذي من شأنو 
ىذا التيار فإف  العبء يقع في آف واحد على ابعيل ابغالر و ابعيل ابؼستقبلي،  ذلك لأف  ابعيل ابؼستقبلي لا 

. أم ا الكينزيوف ، و كذلك ابعيل ابغالر لا يتمتع إلا  بحيازة رأس ماؿ أقل  يصلو إلا  جزء قليل من رأس ابؼاؿ
فتَفضوف فكرة برميل الأعباء ما بتُ الأجياؿ، فالعبء بودد من ىذا ابؼنظور على أن و النقص ابغاصل في 

بلفاض الاستهلاؾ الناتج عن الاقتًاض العاـ، و بالتالر فإف  ابعيل الذي يقتًض ىو الذي سيتحمل كليا ا
ا في النهاية لا تتحم  الاستهلاؾ. صحيح أف  الأجياؿ القادمة ستتحم    ّ ل إلا  عبئا ل الفوائد و الأقساط، إلا  أ

ة من الأمم بهب أف ضئيلا يغطي عمليات التحويل ما بتُ الوحدات الاقتصادية، إذ أف  الدين الداخلي لأم  
 .2يكوف لصابغها

 .J. Mو رفضا منذ الستينات، فالرفض الأو ؿ الذي تبناه  إلا  أف  ىذه الأطروحات لقيت معارضة -
Buchanan (3493)

3
مبتٍ على مقاربة ذاتية أو نفسية، فحسب ىذه ابؼقاربة لا بيكننا ابغديث عن  

                                                           
1
 David, P.A., and Scadding, J.I , (1974), “Private Savings, Ultra-Rationality, Aggregation and 

Dension’s Law”, Journal of Political Economy, Vol, 82, N. (2), pp: 225-249. 
2
 Llau, P., (1996), « Economic Financière Publique », PUF, France, p: 336. 

3
 Buchanan, J.M., (1958), “Public Principles of Debt: A Defense and Restatement”, R.D. Irwin, 

Homewood, Illinois, p: 367.   
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العبء إلا  في ابغدود التي يكوف فيها تقييد بغرية  الأشخاص ابؼكونتُ للجيل، فبما أف  الضريبة تأخذ صفة 
يقلص من  ا القرض و لكونو اختياريا فهو لاص من حرية الاختيار لدى ابعيل ابغاضر، أم  الإلزامية فهي تقل

حرية الاختيار لدى ابعيل ابغاضر، إلا  أن و بهبر الأجياؿ ابؼستقبلية على بسويل خدمة الدين، فهو إذف يثقل و 
تدىور وضعيتها نتيجة ىذا  يقلص من حرية الاختيار لدى أفراد ابعيل التي تتحمل )بدفهوـ ابغريات الفردية(

 D. M. Kopfو   R. G. Davis, H. W. Bowenالعبء. أم ا الرفض الذي يتبناه كل من 

(3418)
1

فهو مبتٍ على مقاربة موضوعية تركز على الطابع التضليلي لتقدير أعباء ابعيل باستخداـ عدـ   
لر و الأجياؿ القادمة. فعبء الدين الاستهلاؾ في بغظة ما، و ترفض التمييز ابؼبسط جدا بتُ ابعيل ابغا

ة حياة جيل بكاملو، لأف  العبء ابغقيقي متعلق بابغجم ضمن ىذا ابؼنظور لابد أف تتم دراستو طيلة مد  
 الكلي للاستهلاؾ ابػاص. 

قرار الاكتتاب لاشك أن و سيؤدي إلذ بزفيض الاستهلاؾ، و لكنو يسمح في ذات  و عليو بيكن القوؿ بأف   -
ؿ على سندات عمومية. إذف في ىذه ابغالة ىناؾ ترحيل للعبء و ليس عبئا حقيقيا، لأن و الوقت بابغصو 

ببيع ىذه السندات بيكن استعادة ابؼستوى الأصلي للاستهلاؾ. و طابؼا ليس ىناؾ تسديد للقرض فهناؾ 
 .Fة. أم ا برليلات ترحيل بسيط للعبء عن طريق لعبة التفاوض ابؼمكنة على ىذه السندات العام  

Modigliani  (3413)
2

E. J. Mishan (3411) و 
3

فهي مستوحاة من نفس برليل الكلاسيك  
، حيث يتحمل ابعيلتُ عبء الدين، مع إدراج اعتبارات العدالة ما بتُ الأجياؿ التي  D. Ricardoخاصة 

 تتضمن التحكيم ما بتُ مبدأ توازف ابؼيزانية و مبدأ ابؼالية الوظيفية.
الأمر للنقاش بؾددا بؼبدأ التكافؤ الريكاردي كمنطلق، حيث يرى أف  J. R. Barro  (3421 )و يطرح  -

الدين العاـ بؿايد، و لا يعتبر كثروة صافية تؤدي إلذ إحداث آثار توزيعية بتُ الأزمنة. و بؽذا لا بيكن أف 
 يكوف لو آثار مزابضة حقيقية تفاضلية.

 

                                                           
1
 Bowen, H.W., Davis, R.G., and Kopf, D.M., (1962), “The Distribution of the Debt Burden”, Review 

of Economies and Statistics, Vol. 44, N. (1), pp: 98-99. 
2
 Modigliani, F., (1961), « Long Run Implications of Alternative Fiscal Policies and the Burden of the 

National Debt”, Economic Journal, Vol.71, N. (284), pp: 730-755. 
3
 Mishan, E.J., (1964), “The Burden of the Debt”, Journal of Political Economy, Vol. 72, N. (5), pp: 

491-495. 



 الأدبيات النظرية حول استدامة الدين العام و العجز الدزدوج                      الفصل الثاني: 

101 
 

 زدوجو العجز الد الدبحث الثاني: استدامة الدين العام

 تحليل و تقييم استدامة الدين العام :الأول الدطلب

ا تعبر    ّ  عن التحديات ابؼستقبلية التي تواجهها أصبحت استدامة الدين العاـ من أكثر ابؼواضيع جدلا، لأ
فاقم نفاؽ العاـ، بف ا يؤدي إلذ تالدين العاـ نتيجة الإفراط في الإة نتيجة لتصاعد مستويات العجز و ابؼالية العام  

 .1ل أعباء قرارات لد يشاركوا في ابزاذىاالعبء ابؼالر الذي بيكن أف تتحملو الأجياؿ ابؼستقبلية و بالتالر برم  

 تعريف استدامة الدين العام -1

أن و مستداـ إذا آلت نسب الدين إلذ الناتج الوطتٍ ابػاـ بالرجوع إلذ مستواه الأصلي.  نقوؿ عن الدين العاـ
لات الناتج الوطتٍ الإبصالر. لات الدين العاـ بهب أف يكوف مصحوبا بالارتفاع في معد  معد  أي أف  الارتفاع في 

بحيث بهب على الدولة استثمار ابؼبالغ ابؼقتًضة في القطاعات الأكثر إنتاجية التي تؤثر إبهابيا على الناتج المحلي 
 .2ابػاـ

ا تضمن عدـ تزايد  يكوف الدين العاـ مستداما إذا ضمنت ملاءة الدولة على ابؼدى  ّ الطويل، و ىذا يعتٍ أ
بيكن وجود حالة عدـ التوازف لكن شريطة أف يكوف  E. Jondeauنسب الدين العاـ بنسب مفرطة. فحسب 

 .3منهجي و يقابلو فوائض في ابؼستقبل التي تسمح بسداد الديوف

د ابؼوازنة ما بتُ الأزمنة، و الذي يعبر عنو من تعتبر استدامة العجز ابؼوازني و الدين العاـ ابغالة التي يتحقق فيها قي
 خلاؿ ابؼساوتتُ ابؼتكاملتتُ التاليتتُ:

  القيم ابغالية للفوائض الأولية ابؼتوقعة مستقبلا =الديوف ابعارية 
  0 =النهاية عند الأفق لا ّائي للقيمة ابغالية للدين العاـ ابؼتوقع 

 
                                                           

صلاح الاقتصادي لدوؿ بـتارة )مصر قياس استدامة الدين العاـ في ظل برامج الإ"(، 2015) ،ىناء عبد ابغستُ الطائي و مهند عزيز بؿم د الشلاؿ  1
  .03 ص 17، بؾلة الكويت للعلوـ الاقتصادية و الإدارية، العدد رقم " 2011-1990و الأردف( للمدة 

2
 Blanchard. O, Chouraqui. J. C, Hageman. R et Sartor. R., (1990), “The sustainability of fiscal policy: 

new answers to an old questions”, OECD Econmic Studies, N. (15), p: 11. 
3
 Jondeau. E., (1992), « La soutenabilité de la politique budgétaire », Economie et Prévision, Vol. 3, 

N. (104), p: 1. 
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 مؤشرات استدامة الدين العام -2
 بعد الحدوث مؤشرات ما -2-1

وقوعها فعلا و التغتَ ابغاصل  ا تعتمد على معطيات الأحداث التي ت  ؤشرات ما بعد ابغدوث لأّ  بدتسمى 
ة، حيث تسمح بتقييم مدى قدرة ابغكومة على استدامة برمل ، و تعد ىذه ابؼؤشرات مهم  في متغتَات ابؼالية

 ة و ابؼتغتَات الكلية.غتَات متغتَات ابؼالية العام  الدين العاـ، و معرفة مدى تأثر استدامة الدين العاـ بت
 :1و بالتالر بيكن تلخيصها في النقاط التالية

 جماايمؤشر نسبة الدين العام للناتج المحلي الإ (Debt/GDP) 
يعد من مؤشرات التدفق و الذي يعبر عن مدى خطورة الدين العاـ من خلاؿ ربطو بابؼتغتَ ابؼتدفق الأىم في 

( و ىو معبر دقيق عن قدرة ابؼوارد التي بوققها الاقتصاد على الإيفاء بديونو، و إف  ارتفاع GDPالاقتصاد )
 لات بمو الناتج المحلي الإبصالر.لات بمو الدين أكبر من معد  قيمة ىذا ابؼؤشر تدؿ على أف  معد  

  خدمة الدين العام للناتج المحلي الإجمااي نسبة مؤشر(Debt service/GDP) 
ن مؤشرات التدفق التي تستخدـ في تقييم ابؼلاءة ابؼالية للدولة، و يعبر عن مدى قدرة الاقتصاد على يعتبر م

الإيفاء بالتزاماتو في ابغدود الدنيا، في الواقع إف  ارتفاع قيمة ىذا ابؼؤشر يعتٍ أف  البلد في حاجة إلذ استنفاذ 
 الكثتَ من موارده بؼواجهة أو بػدمة دينو.

 الدين العام إلى حجم الصادرات مؤشر نسبة خدمة (Debt service/exports) 
يشتَ ىذا ابؼؤشر إلذ ما إذا كاف من ابؼتوقع للبلد ابؼعتٍ توليد نقد أجنبي كاؼ للوفاء بالتزامات ديونو 

 ابػارجية في ابؼستقبل.
 مؤشر نسبة رصيد الدين العام لإيرادات الديزانية (Debt balance/Domestic budgetary 

revenues) 
 ىذا ابؼؤشر على مدى قدرة ابغكومة على السداد عن طريق الربط بتُ إيرادات ابؼيزانية و مستوى الدين بر  يع

 العاـ، و بيكن الوصوؿ من خلالو إلذ عدد السنوات اللازمة لتسديد الرصيد الإبصالر للدين.
 

                                                           
 Revue Algérienne d’Economie et "، الطويل ابؼدى على ابعزائر في العاـ الدين استدامة اختبار"حليمة ،  بوسيكي ، العارـ عيساني  1

gestion Vol. 14, N° (02), 2020.  
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 لإجماايمؤشر نسبة الفوائد للناتج المحلي ا (Interests/GDP) 
 عن سعة إمكانيات الدولة في يعبر  حيث  بؼؤشر على درجة ثقل عبء الفوائد على الاقتصاد،يدؿ ىذا ا

مدى يتعتُ على ابغكومة أف  كما تبتُ ىذه النسبة إلذ أي    مواجهة النفقات الغتَ منتجة )فوائد الدين العاـ(.
لفة الفائدة على تفرض ضرائب على الدخل المحلي الإبصالر من أجل رفع الإيرادات بشكل كاؼ لدفع تك

 الديوف.
  مؤشر نسبة الديون الخارجية للناتج المحلي الإجمااي(External debt/GDP): 

و ىو مؤشر يربط حجم الدين ابػارجي بقاعدة ابؼوارد المحلية للدولة ابؼعنية )بحيث يعكس إمكانية برويل 
 سداد الديوف ابػارجية(. الإنتاج إلذ صادرات أو بدائل برل بؿل الواردات بغية تعزيز القدرة على

  مؤشر نسبة الدديونية الخارجية للصادرات(Foreign debt/exports) 
يستخدـ ىذا ابؼؤشر في معرفة قدرة الاقتصاد على مواجهة بـاطر ابؼلاءة ابؼالية، و يظهر عبء الدين 

مة الدين من أجل على موارد التصدير )العملات الأجنبية(، و عادة يستخدـ ىذا ابؼؤشر برفقة خدابػارجي 
 مقارنة النفقات الغتَ منتجة مع برصيلات العملات.

 مؤشر نسبة صافي الاحتياطات الدولية للدين الخارجي (Net international reserves/foreign 

debt) 
ة يبتُ ىذا ابؼؤشر العلاقة بتُ الرصيد من العملات الأجنبية و ابؼطلوبات ابػارجية و معرفة مقدار النسبة ابؼئوي

 و التي ىي الأساس في برديد عدد السنوات اللازمة لتسديد الدين ابػارجي. بغجم الاحتياطات ابؼتًاكمة
 لاك الدين لددفوعات الدين الخارجيمؤشر نسبة اىت (Debt amortization/external debt 

payments) 
، فإذا ار دين جديد من عدموعلى إمكانية بسويل الدين عن طريق إعادة تدوير الدين أو إصد يدؿ ىذا ابؼؤشر

 لا بيكن إصدار دين جديد لتمويل ديوف سابقة. %300 زادت نسبة ابؼؤشر عن
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 مؤشرات ما قبل الحدوث -2-2

روري تصميم مؤشرات ما سابقة الذكر تقدـ لنا الوقائع التي ت  التأكد منها، بابؼقابل، كاف من الض ابؼؤشرات
(Early Warning Indicators)بكر أو مؤشرات الإنذار ابؼ قبل ابغدوث

التي تقدـ لنا ابؼعلومات عن مدى  1
 التعديل ابؼالر اللازـ إجراؤه لتحقيق الاستدامة ابؼالية، و بذنب حدوث أزمات مالية بـتلفة.

قبل ضح أبنية إبهاد مؤشرات تتيح مراقبة و برليل قدرة الدوؿ على إبراـ ديوف جديدة في ىذا الشأف بدأت تت  
ة طويلة الأجل، نظرا لأف  القرارات ابؼالية ابغالية تفرض التزامات على ابؼالية العام   الية الاستدامة ابؼالية،طرح إشك

 .2فبالتالر تهدؼ مؤشرات الاستدامة ابؼالية إلذ إظهار ىذه النواحي بناء على ابؼعلومات ابؼتوفرة سنة بعد سنة

نية على العلاقة بتُ التدفقات و الاحتياطات ابؼالية، و و يعتمد تطوير مؤشرات الاستدامة على النماذج ابؼب
من التناسب البيتٍ ابؼتواجد بتُ ابؼوازنات ابؼالية من جهة و بتُ الدين العاـ من جهة أخرى، و مدفوعات الفائدة 

 جهة ثالثة، كما ىو مبتُ في العلاقة الرياضية الآتية:

       (    )             (1) 

 : ىو الرصيد الأولر.    : ىو سعر الفائدة على الدين العاـ،  ،   : الدين العاـ في فتًة  حيث أف : 
ابتداء من ىذه ابؼعادلة ينشأ الشرط الرئيسي للاستدامة الذي بودد علاقة الاتساؽ بتُ ابؼتغتَات الرئيسية، أي بتُ 

لر وفقا لسعر فائدة معتُ، و ىو شرط القدرة على سداد الر و العجز الأو  بمو الدين و بمو الناتج المحلي الإبص
الديوف، أو شرط ابؼلاءة ابؼالية، و لكي يتحقق ىذا الشرط بهب أف يكوف في ابؼستقبل فائض أولر في ابؼوازنة 

الشرط يقتضي أف  ة يكفي لسداد الدين العاـ، سواء كاف أصل الدين، أو الفوائد ابؼتًتبة عليو، أي أف  ىذاالعام  
ى القيمة ابغالية ابؼخصومة يكوف حجم الدين ابغالر، بالإضافة إلذ القيمة ابغالية ابؼخصومة للإنفاؽ العاـ لا تتعد  

 ة.للإيرادات العام  
نفاؽ غتَ بصالر الإيرادات مطروحا منها الإبدعتٌ آخر ألا  تزيد القيمة ابغالية للدين عن القيمة ابغالية ابؼخصومة لإ

(G. Mendoza & P. Marcelo)من  امل على الفوائد، و ىو ما جاء بو أيضا كل  الش
ف  حيث أوضحا أ 1

                                                           
1
 Charles Wyplozs, (2007), “Debt Sustainability Assessment: The IMF Approach and Alternatives”, 

Graduate Institute of International Studies, HEI Working Paper, N. 3, Geneva, p: 3. 
 .98مرجع سابق، صفتحي خن،  2
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ة، و ابؼرتبط بنماذج الإيرادات و النفقات ابغكومية برقيق الاستدامة ابؼالية مرتبط بالقدرة على سداد الديوف العام  
بتحديد حجم الدين العاـ الذي لا يؤثر على القدرة في ابغاضر و ابؼستقبل، و بالتالر فإف  الاستدامة ابؼالية مرتبطة 

 .2ابؼالية للحكومة على سداد ىذا الدين
في الأدب الاقتصادي ابؼتخصص ت اقتًاح استعماؿ مؤشرات تستهدؼ ابغفاظ على ثبات نسبة الدين إلذ الناتج  

 ج المحلي الإبصالر حوؿ مستوى ثابت.المحلي الإبصالر، وفق منهج الاستقرار الديناميكي لنسبة الدين العاـ إلذ النات
ىذا الاستقرار في الديوف ينظر لو من منظور علاقة الدين العاـ بابؼتغتَات الأخرى داخل الاقتصاد و ليس من  

(D. Domar)الناحية ابؼالية فقط، و يرجع ىذا التحليل إلذ 
3

حيث رأى أف  شرط برقق الاستدامة ابؼالية ىو أف  
ؿ الفائدة على الدين العاـ لضماف السيطرة على حجم الدين العاـ في قتصادي أكبر من معد  ؿ النمو الايكوف معد  

و بذلك يستمر ابؼستقبل، ففي حالة عدـ برقق ذلك ستلجأ ابغكومة للاستدانة من أجل سداد مدفوعات الدين 
 حجم الدين العاـ في التضاعف.

قارنة مع سعر الفائدة تكوف نسبة الدين العاـ إلذ الناتج المحلي ؿ النمو الاقتصادي بابؼبابؼقابل، في حالة ارتفاع معد  
ين العاـ و زيادة حجمو لتمويل أدوات الد إصدارستطيع ابغكومة التوسع في الإبصالر في ابغدود الآمنة، و ت

 . 4نفاؽ العاـ دوف ابغاجة إلذ رفع الضرائبالإ
و منو بيكننا أف نبتُ  ديناميكية  ،GDPين العمومي إلذ ر نسبة الدىي معادلة تطو   (2)بيكننا أف نعتبر ابؼعادلة 

    :، أين بيثل(14-2)الدين العاـ من خلاؿ الشكل 

   
 ميل ابؼنحتٌ.  

      
   

   
              (2) 

على     و   من الفتًة  إلذ الناتج المحلي الإبصالر في كل   العاـ بسثل ابؼعالد الأفقية و العمودية مستوى الدينو 
أين نسبة الدين إلذ الناتج المحلي       =  درجة يعبر عن العلاقة:  19التوالر، و ابػط ابؼتقطع على طوؿ 

                                                                                                                                                                                     
 انظر: 1

Enrico G, Mendoza & Oviedo P, Marcelo, “Public debt, Fiscal solvency and macroeconomic 

uncertainty in LatinAmerica: the case of Brazil, Colombia, Costa Rica, Mexico, Working paper 

10637. NBER Working paper series. 
 .287-286، ص ص "إدارة الدين العاـ: الانتقاؿ من مفهوـ الاستدامة ابؼالية و الاستدامة الاقتصادية"، مصر سليماف، عمرو محمد بؿمود  2

 انظر:  3
Domar, E.D.,(1944), “The Burden of The Debt and The National Income”, The American Economic 

Review, Vol. 34, N. 4, pp: 798-827. 
   

 .292-291 محمد بؿمود سليماف، مرجع سابق، ص صعمرو   4
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ر نسبة الدين إلذ الناتج المحلي ل ابػط ابؼتصل تطو  ، و بيث  (steady state)استقرار الإبصالر لا تتغتَ أو في حالة 
( بسثل مستوى الدين ابؼستداـ و ىي بالضبط النقطة التي تتقاطع معها معادلة   ( عبر الزمن، و )  الإبصالر )

درجة، أين يكوف مستوى الدين إلذ الناتج المحلي الإبصالر في حالة ثبات، لأف   19ديناميكية الدين العاـ و خط 
    الفتًة الرصيد الأساسي فيبيثل    و  (.    ( و )  درجة بيثل القيم التي تتساوى فيها قيم ) 19خط 

 كنسبة من الناتج المحلي الإبصالر.
 ر نسبة الدين العام إلى الناتج المحلي الإجماايتطوّ  (:1-2الشكل )

 : ديناميكية الدين في حالة دين مستدام(a)الجزء 

 
 : ديناميكية الدين في حالة دين غير مستدام(b)الجزء 
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 Silvio Contessi, (2012), « An Application of Conventional Sovereign Debtدر:الدص

Sustainability Analysis to the Current Debt Crises », Federal Reserve Bank of St. Louis 

Review, Vol. 93, No. (3), p: 204. 

لاستقرار الديناميكي لنسبة الدين العاـ إلذ الناتج ز بتُ حالة امن خلاؿ الأشكاؿ البيانية أعلاه، بيكننا أف بمي  
المحلي الإبصالر حوؿ مستواه ثابت، و ابغالة العكسية )عدـ الاستقرار الديناميكي(، و بذلك بمي ز بتُ حالات 

 استدامة الدين العاـ، كالتالر: استدامة الدين العاـ و حالات عدـ

    (.  تقارب بكو مستوى الدين ابؼستداـ ): يعتٍ أف  مستوى الدين العاـ ي  أصغر من 
    قيمة للدين  و عليو فإف  أي   ( و أن و مسار غتَ مستداـ.  : يعتٍ أف  الدين العاـ يتباعد عن )  أكبر من

 تعبر عن انفجار نسبة الدين العاـ للناتج المحلي الإبصالر.   ابغالر 

موجبة فإف  ىذا يتطلب وجود فائض    لانتقاؿ إلذ نسبة دين مستقر في حتُ إذا أردنا تغيتَ ىذه الوضعية و ا
    أساسي موجب )أو عجز أساسي سالب( و الشكل البياني التالر يبتُ ذلك:

  (: ديناميكية الدين العام في حالة وجود فائض أساسي2-2الشكل )

 
 .Guillard, M., (2004), « Deficits et dette publics », EEPEF, Université d’Evry, p:13 الدصدر:

𝑑𝑡 

𝑑𝑡   

𝑑  

  𝑖

  𝛾
 

(𝑔  𝑟) 

𝑑𝑡  𝑑𝑡   

45° 
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و بيكن الوصوؿ إلذ ىذه الوضعية عن طريق الربط الداخلي للعجز الأساسي بدلالة حجم الدين العاـ، إذ بيكننا 
     ، حيث أف :            أف نضع مثلا:

   
     

   

   
 

 ا بابؼعادلة التالية: عنهو عليو سنحصل على ديناميكية الدين العاـ معبر  

      
   

   
       (

   

   
  )     

     بالصيغة التالية:   أين تعطى نسبة الدين ابؼستقر 
 

    
   

   

 

   و تكوف أيضا نسبة الفائض ابؼستقر معطاة بالصيغة التالية: 
   

   
   

  إلذ ذلك، إذا كاف ابكدار معادلة ديناميكية الدين العاـ )نسبة الدين إلذ الناتج المحلي الإبصالر في إضافة
فإذا   مع مرور الزمن،    ، سوؼ تتقارب و مستوى  ، فإف  نسبة الدين الابتدائي 1ابؼاضي( أصغر من 

، و ذلك لأف  الاقتصاد        أي  فإف  نسبة الدين تنخفض مع مرور الزمن    أعلى من   كانت 
 ينمو بشكل أسرع من تكلفة الاقتًاض ابغقيقية.

  ستتباعد عن    ، فإف  نسبة الدين الابتدائي 1بابؼقابل، إذا كاف ابكدار معادلة ديناميكية الدين أكبر من
ة الكافية لتغطية التكلفة ابغقيقية . و ذلك لأف  الاقتصاد لا ينمو بالسرع  حالة الاستقرار عند مستوى 

  للاقتًاض الإضافي.

ؿ سعر فائدة الدين العاـ يسهل جهود ابغكومة للحفاظ على ؿ بمو اقتصادي أكبر من معد  إذف، فتحقيق معد  
استقرار نسبة الدين إلذ الناتج المحلي الإبصالر. في ابؼقابل، بيكن للنمو الاقتصادي الضعيف أف يضخم من نسبة 

االعاـ  الدين  .1إلذ الناتج المحلي الإبصالر، بف ا بهعل ابغكومة تقع في خطر التخلف عن سداد ديوّ

 ل التقييمي لاستدامة الدين العامالنتائج المحتملة للتحليالدطلب الثاني: 

ىناؾ أربعة نتائج بؿتملة للتحليل التقييمي لاستدامة الدين العاـ لبلد ما تتمثل في: ابؼلاءة، السيولة، 
 :د ىذه ابغالات وفق ابؼتًاجحة ابؼبينة أدناهو برد  الاستدامة و قابلية التأثر، 

                                                           
1
 Silvio Contessi, (2012),  ”An Application of Conventional Sovereign Debt Sustainability Analysis to 

the Current Debt Crises” , Federal Reserve Bank of St. Louis Review, Vol. 93, No. (3), p: 198. 
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(   )       ∑(     )  (   )
  

 

 

(: القيمة الابظية     ؿ الفائدة، )(: معد   ، )(: الإيرادات ابغكومية  نفاؽ ابغكومي، )(: الإ  حيث )
 (. ن في ّاية السنة )لرصيد الدي

لنفقاتها الأولية ابعارية و  (   )إذا كانت القيمة ابغالية تتمتع حكومة ما بابؼلاءة  :(Solvency) الدلاءة -1
بالإضافة إلذ قيمة بـزوف الدين الأولر لا تتجاوز القيمة ابغالية ابؼستقبلية )بعد استبعاد مدفوعات الفائدة(، 

، فمصطلح ابؼلاءة يعبر على مفهوـ متوسط أو طويل ابؼدى، حيث 1رية و ابؼستقبليةللإيرادات ابغكومية ابعا
من تقبلا، أعلى ابغالية بعميع التزاماتها ابؼستحقة مستتطلب ابؼلاءة ابؼالية من الدولة أف لا يكوف صافي القيمة 

 بالإضافة إلذ القيمة أي لتحقق شرط ابؼلاءة ابؼالية يقتضي أف يكوف حجم الدين ابغالر ،2مواردىا ابؼالية
نفاؽ غتَ لإبصالر العوائد مطروحا منها الإ ابغالية ابؼخصومة للإنفاؽ لا تتعدى القيمة ابغالية ابؼخصومة

 الشامل على الفوائد، و منو يتلخص مفهوـ ابؼلاءة في قدرة الدولة على الوفاء بالتزاماتها ابؼالية.
ا ابؼستحقة إذا كانت قادرة على بر ةتتمتع حكومة ما بالسيول :(Liquidity) السيولة -2 ديد التزامات ديوّ

إلذ   ىذا الشرط يشتَ تساوي طرفي، فمصطلح السيولة يعبر على مفهوـ ابؼدى القصتَ و 3بطريقة منتظمة
إمكانية بؿافظة ابغكومة على قدرتها في دخوؿ الأسواؽ ابؼالية، بغرض إعادة التمويل، و ضماف قدرتها على 

، فعلى الرغم من أف  تقييم استدامة الدين العاـ تأخذ الطابع 4ماتها ابؼقبلة في ابؼدى القصتَخدمة بصيع التزا
ابؼتوسط و الطويل ابؼدى، إلا  أن نا بحاجة إلذ حساب مدى قدرة الدوؿ ابغفاظ على إمكانية دخوؿ الأسواؽ 

عوبات في الوصوؿ إلذ الأسواؽ ابؼالية في ابؼدى القصتَ، لأغراض إعادة بسويل الديوف، فالبلد الذي يواجو ص
ابؼالية في ابؼدى القصتَ، بيكن أف يواجو مشاكل عدـ الاستدامة ابؼالية، كارتفاع عائدات إصدار السندات 
السيادية، بف ا يؤدي إلذ زيادة تكلفة خدمة الديوف، فالسيولة إذف تتلخص في وجود موارد مالية لتلبية 

 قاقها.الالتزامات ابؼالية ابغكومية حاؿ استح

                                                           
1
 International Monetary Fund, “Public sector debt statistics: guide for compilers and users”. 2011, 

Washington, p: 147.  
2
 Monthly Bulletin, “Analysing Government Debt Sustainability In The Euro Area”, ECB, April 2012, 

p: 59. 
3
 International Monetary Fund, “Public sector debt statistics: guide for compilers and users”. Op. Cit. 

p: 147. 
4
 Monthly Bulletin, Op. Cit, pp: 59-60. 
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تعتبر ابغكومة في وضع حساس قابل للتأثر إذا كاف شرط ابؼلاءة غتَ  :(Vulnerability)قابلية التأثر  -3
 بؿتـً و الدولة ابؼدينة في خطر التعرض لأزمة ابؼديونية، و خطر التخلف عن السداد.

ابؼبتُ في  لاءةيعتبر دين الدولة بؿققا للاستدامة إذا استوفى قيد ابؼ: (Sustainability)الاستدامة  -4
من دوف تعديل كبتَ على سياسة الإيرادات أو النفقات، أي عدـ الرفع ابؼفاجئ في الأعباء  ابؼتًاجحة أعلاه

نفاؽ إلذ إجراءات تقشفية لكبح حجم الإ الضريبية لزيادات حجم ابؼوارد ابؼالية من جهة، عدـ اللجوء
 ابغكومي من جهة أخرى.

قييمية لاستدامة الدين العاـ ملاءة بلد ما، و مستوى السيولة لديو و قدرتو على و بالتالر، تعكس التحليلات الت
 .1التكيف مع بـتلف ابؼتغتَات ابؼالية

 الدطلب الثالث: العجز الدزدوج و استدامة الدين العام

 العجز الدوازني و استدامة الدين العام -1

ستدامة التحمل تظهر ابتداء من بلوغ نسبة بأزمة الدين العاـ، و بتُ  أف  القدرة على ا 3481 كينزاىتم  
 الدين العاـ على الناتج الداخلي ابػاـ قيما مفرطة.

E.Domar  (1944) قاـ
2

ؿ الفائدة على الدين ديناميكية بمو الدين العاـ و بتُ  أف  مقارنة معد   بدراسة 
أو استقرار حجم الدين العاـ. غتَ أف  ي لو دور أساسي في برديد ديناميكية انفجار ؿ بمو الإنتاج الكل  العاـ و معد  

 و الدين العاـ في منتصف الثمانينات أد ت إلذ توسيع و برديد برليل القدرة على استدامة ةوضعية العجوزات العام  
 Contrainte budgétaire inter temporelle) ل و ذلك بدمج قيد موازنة الدولة ما بتُ الأزمنةالتحم  

de l’état). 

D. Wilcox(1989) اريف بؼفهوـ القدرة على استدامة التحمل، فبالنسبة ؿ ىناؾ عدة تع
بيكن القوؿ  3

ة بشكل يسمح بتحقيق دائم لقيد موازنة سياسة مالية مستدامة إذا ما أنشأت تعاقبا في الديوف و العجوز العام  أف  
                                                           

1
 International Monetary Fund, “Public sector debt statistics: guide for compilers and users”. Op. Cit, 

p: 147. 
2
 Domar, E.D.,(1944), “The Burden of The Debt and The National Income”, The American Economic 

Review, Vol.34, N.4, pp: 798-827. 
3
 Wilcox, D., (1989) : “The sustainability of Government Deficits Implication of The Present Value 

Browing Constraint”, Journal of Money. Credit and Banking, Vol. 21, N. 3, pp: 291-306. 
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 Blanchard. O, Chouraqui. J.C., Hagemam. R & Sartor. N  أم االدولة ما بتُ الأزمنة. 

1
ل إذا ما بظحت خلاؿ فتًة معينة بإرجاع نسبة الدين العمومي فيعتبروف سياسة مالية مستدامة التحم    (1990)

C.S.Hakkio & M.Rush (1991)، في حتُ يرى إلذ مستواىا الأصلي PNBمن الناتج الوطتٍ ابػاـ 
أن و  2

 Processus)ة الستَورة الاحتمالية فقات العام  بيكن استدامة السياسة ابؼالية إذا اتبعت الإيرادات و الن

stochastique)  السابقة دوف أف بزرؽ قيد موازنة الدولة ما بتُ الأزمنة. أم اE.Jondeau (1992)
فتَى أن و  3

، أي إذا ضمنت عدـ ارتفاع نسبة الدين ملاءة الدولةبيكن استدامة السياسة ابؼالية إذا حققت ىذه الأختَة 
 & Creel. J  مفرطة قد تؤدي إلذ عدـ قدرة الدولة على ضماف سدادىا، كما يرى كل منالعمومي بنسب 

Sterdyniak. H 
4

ملاءة تسبب على ابؼدى الطويل في تشويو أن و بيكن استدامة سياسة مالية إذا لد  (1995)
 & Agénor. Pيرى تجاوز عتبة الإفلاس. و أختَا الدولة، أي إذا لد تؤدي إلذ ارتفاع في الدين العمومي قد ي

Montiel. P  
5

أن و بيكن استدامة السياسة ابؼالية، إذا كانت القيمة ابغالية للموارد ابؼستقبلية ابؼتاحة  (1996)
 صة لتمويل الدين مساوية على الأقل لقيمة بـزوف الدين الأصلي.للدولة و ابؼخص  

نطاؽ تكوف فيو القيمة ابغالية للفوائض  ل فيإذ بيكن ابغكم على سياسة مالية بالقدرة على استدامة التحم  
ابؼوازنية ابؼستقبلية ابؼتوقعة تسمح بتعويض قيمة الدين العمومي الأصلي. و بصفة أدؽ، بهب برديد مفهوـ القدرة 

هما بـتلفتُ و يتعلق الأمر بدلاءة الدولة و التحمل ابؼوازني نسبة إلذ مفهومتُ آخرين بؾاورين لكن  على استدامة 
ا، و بؽذا تتعلق القدرة على  لدين العاـ. فإفلاس أي  استقرار ا دولة يعتٍ عدـ قدرتها على دفع مستحقات ديوّ

استدامة التحمل بددى قابلية استمرار السياسة الاقتصادية و السياسات ابؼستقبلية ابؼتوقعة. و عليو لا بيكن 
أيضا ابؼستقبلية ابؼخطط بؽا إلذ خرؽ قيد موازنة  استدامة السياسة ابؼالية إذا ما أدت استمرارية السياسات ابعارية و

 .الدولة ما بتُ الأزمنة، الأمر الذي يعتبر كمؤشر مسبق لوضعية الإفلاس

                                                           
1
 Blanchard, O., Chouraqui, J.C., Hagemam, R., & Sartor, N., (1990): “La soutenabilité de La 

Politique Budgétaire : Nouvelles Réponses aux Question Ancienne”, Revue Economique de 

l’OCDE, N.15, p: 11. 
2
 Hakkio, C., and Rush, S.m., (1991): “Is the Budget Deficit Too Large?”, Economic Inquiry, Vol. 29, 

pp: 429-445. 
3
 Jondeau, E., (1992): “La souténabilité de La Politique Budgétaire”, Economie et Prévision, N.104, 

pp: 1-17. 
4
 Creel, J., & Sterdyniak, H., (1995) : «  Les Déficits Publics en Europe : Causes, Conséquences ou 

Revendes à La Crise », Revue de l’OFCE, N.54, pp: 57-100. 
5
 Agénor. P & Montiel. P., (1996),  « Development Macroeconomics », Princeton University Presse.  
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 ما بين الأزمنةقيد الدوازنة الحكومي  -1-1

عند معظم الكتاب ينطلق برليل القدرة على استدامة برمل السياسة ابؼالية بدراسة ابؼعادلة المحاسبية التي 
ىذا القيد يوضح العلاقة ما بتُ عجز ابؼوازنة المحلي )أي عجز ابؼوازنة الأساسي د موازنة القطاع العمومي، تعرؼ قي

مضاؼ إليو ابؼدفوعات الابظية ابؼتعلقة بالفوائد( و ارتفاع موارد التمويل، و بيكن كتابة ىذا القيد بالقيم الابظية 
 :1وفق ابؼعادلة التالية

                         (1)          

: الدين   ؿ الفائدة على الدين العمومي،: معد    : إيرادات الضرائب،  : الانفاؽ ابغكومي، حيث بسثل: 
 : فائض ابؼوازنة الكلي. : القاعدة النقدية،   ، عند انتهاء الفتًة  وميابغك

يتطلب استعماؿ القيمة السوقية للدين العمومي، و عليو إذا قمنا بقسمة أطراؼ  إف  التنفيذ الصحيح لقيد ابؼوازنة
 وفق ابؼعادلة التالية: PIBعلى الناتج الداخلي الابظي فإن و بيكننا ابغصوؿ على قيد ابؼوازنة نسبة إلذ  (1)ابؼعادلة 

      (        )             (     )                   (2) 

إلذ الناتج الداخلي ابػاـ  (3)بسثل نسبة الرموز الكبرى في ابؼعادلة    و  ،  ،  ،   بحيث أف  الرموز الصغرى:
 الابظي.

      (       )   و       (       )   مع العلم أف : 

 ابغقيقي على التوالر. الناتج : مستوى الأسعار و   و  حيث بسثل كل من 

ؿ عجزىا عن طريق إصدار سندات جديدة، إصدار نقدي يتبتُ  أن و بيكن للحكومة أف بسو   (2)من خلاؿ ابؼعادلة 
 التالية:بصيغة جديدة وفق ابؼعادلة  (2). و عليو بيكن كتابة ابؼعادلة (seignoirage)أو رسم صك النقود 

                         (3) 

                                                           
1
 Uctum, M and Wickens, M, (2000), “Debt and deficit ceilings, and sustainability of fiscal policies: 

an intertemporal analysis”, Oxford Bulletin of Economics and Statistics, 62(2), pp: 199-201. 
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 PIB ساسي نسبة إلذبسثل عجز ابؼوازنة الأ     (     )              حيث أف :
 الابظي.

 ج ابغقيقي.مع بمو النات ؿ الفائدة ابغقيقي ابؼعد ؿبسثل معد   :             

ها بابذاه عكسي، و ىذا يعتٍ ىي معادلة تباين ثابت بيكن حل   (3) ، فابؼعادلة  عبر الزمن     إذا كانت 
و   . و عليو إذا كانت    تبقى منتهية بالنسبة لأي نتيجة لعجز ابؼوازنة المحدود(   ) PIBأف  نسبة الدين على 

ف  نسبة فإ   عبر الزمن       ، لكن إذا كانت       ابغالة ابؼستقرة: ثابتة تكوف قيمة الدين في   
و من أجل تفادي ذلك لابد من وجود فوائض  .     في حالة ستنفجر في النهاية PIB الدين العاـ على

الأزمنة المحصل عليو  مسبقا و قيد ابؼوازنة ما بتُ (3)ابؼعادلة  . في ىذه ابغالة بهب حل      أساسية أي: 
لتحديد ما إذا كانت الفوائض ابؼستقبلية ابؼتوقعة ابؼخصومة ىي كافية بؼواجهة ابؼستوى ابعاري لنسبة الدين العاـ 

    .PIBعلى 

و     و من أجل ابغصوؿ على قيد ابؼوازنة ما بتُ الأزمنة، سنقوـ أولا بإعادة صياغة قيد ابؼوازنة في الفتًة 
 كل التالر:الذي سيأخذ الش

     [(      )
  (         )]          (4) 

مسبقا  (4). و بحل ابؼعادلة  و التوقعات تكوف مشروطة بابؼعلومات في الزمن   معلومة في الفتًة    بحيث تكوف 
حصل على قيد ابؼوازنة ما بتُ ، سنPIBو الاستبداؿ ابؼتتالر بغصص ابػصم ابؼركب لنسبة الدين العاـ على 

     عنو بابؼعادلة التالية:من الفتًات و ابؼعبر    الأزمنة خلاؿ 

                ∑     
 
                    (5) 

∫     بحيث:  (      )
   

   
من الفتًات ابؼقبلة، و   الزمتٍ عبر  بيثل معامل ابػصم ابغقيقي للمتغتَ 

  ، بحيث تكوف               بالصيغة التالية:     ابؼعدؿ مع بمو الناتج ابغقيقي. و بيكن أيضا كتابة 

∫   ىي:  (    )
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ّ          و          فنا ابؼتغتَات:، و عر      فإذا جعلنا  نسبة العجز الأساسي  :ماعلى أ
 على الشكل التالر: (5)بيكننا كتابة ابؼعادلة  على التوالر،ابؼخصومة  PIBإلذ الدين العاـ نسبة و  PIB إلذ 

                  ∑        

 

   

 

 أو بالصيغة:

            ∑     
 
               (6) 

 

، أم ا        صيغة ابػصم كالتالر:ب (3)، بيكن لنا كتابة ابؼعادلة و عليو، ضمن قيد موازنة لفتًة بؿددة
 فيعبر عنها بصيغة ابػصم وفق ابؼعادلة التالية:  (4)ابؼعادلة 

     (         )               (7) 

 ملاءة الدولة -1-2

لكن قبل  لعجز ابؼوازني و السياسة ابؼالية،ل اسنقوـ الآف بربط استقرار الدين العاـ و ملاءة الدولة بدفهوـ برم  
 : عن ديناميكية الدين العموميتعبر  لابد من برديد وضعية ملاءة الدولة. فإذا اعتبرنا أف  ابؼعادلة التالية ذلك 

       (   )                         (1) 

: ىو             : ىو سعر الفائدة على الدين العاـ،  ،   : الدين العاـ في فتًة  حيث أف : 
 الرصيد الأولر.

و احتفظنا بالتمويل عن طريق الاقتًاض  النقدي لعجز ابؼوازنةنا التمويل أن نا استبعد (1) من خلاؿ ابؼعادلة نلاحظ
 :1و عليو بيكن كتابة قيد ملاءة الدولة ما بتُ الأزمنة وفق الصيغة التالية فقط،

      
  

(   ) 
         (2) 

                                                           
1
 Artus. P, (1996), «Déficits Publics: Théorie et Pratique», Economica, Paris, p: 9. 
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بسثل ابغاضر فإن و بيكن     أف   ، فإذا اعتبرناللصفر القيمة ابغالية للدين العمومي و تعتٍ ىذه ابؼعادلة أف تؤوؿ
 التعبتَ عن ابعملة السابقة بابؼعادلة التالية:

   
  
   

 
         
   

 

ر الدين العمومي في من أجل وصف تطو   (2) عنو في ابؼعادلة و بتكرار ىذه العبارة و استعماؿ شرط ابؼلاءة ابؼعبر  
 الصيغة التالية: بكصل على   الفتًة

  (   )             
         

(   )
     

         

(   ) 
      (3) 

صلي مرىوف بدجموع القيم ابغالية لفوائض ابؼيزانية  أف  سداد الدين العمومي الأمن خلاؿ ابؼعادلة أعلاه يتبتُ  
ابؼستقبلية، فإذا بظحت ىذه الأختَة بتغطية الدين العمومي، فهذا يعتٍ ضماف ملاءة الدولة. و منو  ساسيةالأ

 بيكن أف نستنتج أف  ملاءة الدولة ىي مرتبطة بشكل أساسي مع استقرار الدين العمومي.

 لصيغة التالية:من جديد با (1)كتابة ابؼعادلة أعدنا   فإذا

    
    

 
  (   )        
            

 
     
  

 

 ي، مع وجود حجم للتضخم معطى بالصيغة:بسثل نسبة الدين العمومي من الإنتاج الكل     و اعتبرنا أيضا أف  
    

  

    
     بالصيغة:النمو ابغقيقي للإنتاج  ؿو تعريف معد  ،  

  

    
، بيكننا كتابة ابؼعادلة 

 أعلاه بصيغة جديدة معرفة بابؼعادلة التالية:

       
   

(   )(   )
      (       )              (4) 

لعاـ، ملاءة الدولة و القدرة على من خلاؿ ىذه ابؼعادلة نستطيع برديد العلاقة ما بتُ مفهوـ استقرار الدين ا
ؿ بمو و معد   (   ) ؿ الفائدة ابغقيقياستدامة التحمل التي بزضع بالدرجة الأولذ إلذ العلاقة ما بتُ معد  

 .  الإنتاج ابغقيقي
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، (       )      ق عندما تكوف: قتحسي، فGDPفأم ا استقرار الدين العمومي بالنسبة إلذ 
 نا بتُ ثلاث حالات:و بميز ى

  إذا كاف(   ) ؿ النمو، فإف  استقرار الدين العمومي يعتٍ ؿ الفائدة ابغقيقي أكبر من معد  معد     
بالضرورة في ىذه ابغالة غياب عجز في ابؼوازنة، و عليو فإف  وجود فائض في رصيد ابؼوازنة الأساسي ىو أكثر 

ين. و بسثل ىذه ابغالة الوضعية ابغالية بؼعظم دوؿ الابراد من ضروري إذا ما أردنا الاحتفاظ باستقرار الد
لات بمو اقتصادي ضعيفة. و من أجل تفادي تفاقم ارتفاع الدين العمومي )أثر  الأوروبي التي تعاني من معد  

 كرة الثلج( بيكن ربط ىذه الفوائض الأساسية بدستوى دين عمومي ترغب السلطات بالاحتفاظ بو.
   أم ا إذا كاف(   ) ؿ الفائدة ابغقيقي فهذا يعتٍ استقرار ؿ النمو ابغقيقي أكبر من معد  معد     

 ن العمومي حتى مع وجود عجز أساسي.الدي
  لنمو ابغقيقيؿ اؿ الفائدة ابغقيقي مع معد  معد   في حتُ إذا تعادؿ (   ) فهذا يعتٍ استقرار    

 لدين العمومي. ا

 ىذا من خلاؿ الدين العمومي، و بيكن أف نبتُ  ة الدولة بالوفاء بخدمات دى قابليمن جهة أخرى تتعلق ابؼلاءة بد
 أين تصبح:    بعد برويلها إلذ صيغة ابؼستقبل بإدراج التوقع الرياضي في الفتًة (4)حل ابؼعادلة 

   ∑   

 

   

        
   

        

   تُ و ىو يساوي:ىو معامل التحي   حيث أف :
 

  (       )
 

ابعزء الثاني من ابؼعادلة أعلاه، أي أن و بهب أف يكوف التوقع الرياضي إف  ملاءة الدولة تعتٍ من ىذا ابؼنظور انعداـ 
ا و عليو إذ . نة للعجوزات الأساسية مساويا على الأقل بغجم الدين العمومي الصافي في الفتًة للقيمة ابغالية المحي  

ؿ الفائدة الاحتفاظ بدلاءتها بهب أف لا تنمو نسبة الدين العمومي بشكل أسرع من الفارؽ بتُ معد   أرادت الدولة
ى إلذ بؿاولة لوضع قيم عظمى مثالية للرصيد ابؼوازني عن طريق برديد ؿ النمو ابغقيقي. و ىو ما أد  ابغقيقي و معد  

  .ثلىابؼ العمومية لنفقاتو ا الضريبيةلات نسب ابؼعد  
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 و التمويل النقدي ملاءة الدولة -1-3

بسويل عجز ـ ىذا القسم برليلا بسيطا لاستدامة الدين إلذ الناتج المحلي الإبصالر في اقتصاد مغلق يتم فيو يقد  
 فا على النحو التالر:و عليو سيكوف بسويل عجز ابؼوازنة معر   .بالإصدار النقديابؼوازنة 

بالإضافة إلذ الفائدة على الديوف ابؼستحقة من  (  ) كومة أف يتم بسويل النفقاتتتطلب قيود ابؼيزانية السنوية للح
، الاقتًاض ابعديد من القطاع ابػاص (  )من ثلاث مصادر للإيرادات: الضرائب ، (      ) القطاع ابػاص

 .(       )، و التغتَات في بـزوف النقود (       )

                                 (1) 

على العكس من ذلك، إذا بذاوزت  لر، وفإف  ابغكومة تتمتع بفائض أو  رائب النفقات ابغكومية إذا بذاوزت الض
السلبي. يشتَ مصطلح  ى بالفائضلر أو كما يسم  فإف  ابغكومة تعاني من عجز أو   الضرائب، بغكوميةالنفقات ا

لر" إلذ التدفق ابغالر للضرائب و الإنفاؽ ابغكومي، و الذي يشمل الإنفاؽ ابؽيكلي طويل الأجل )مثل "أو  
 نات الدورية )مثل إعانات البطالة(.العسكرية أو البنية التحتية( و ابؼكو  النفقات 

على الديوف ابؼستحقة على أنو فائض مالر  يعُرَّؼ الفائض )أو العجز( الأساسي مطروحًا منو مدفوعات الفائدة
بشكل عاـ ، بيكن تعريف الرصيد إبصاليًا إذا كاف سالبًا.  عاـ )بدا في ذلك الفائدة( إذا كاف عجزًا ماليًا موجبًا و

ة عجزًا أوليًا. بيكن إعادة تنظيم قيود ابؼيزاني      د؛ لذلك، بود          و الأساسي على أن  
دة ابؼدفوعة على التغيتَ السنوي في الدين ابغكومي الابظي ىو بؾموع ثلاثة عوامل: الفائ ابغكومية لإظهار أف  

لى التغتَات في ابؼعروض النقدي. )التي تؤثر على ابؼبلغ الذي بهب ع ، ويالعجز الأساس ، والديوف ابؼستحقة
ا(  ة.ات في الإيرادات الضريبية بسيل إلذ زيادة ديوف الدولالابلفاض ، وابؼصروفات ، وابغكومة أف تدفعو على ديوّ

 التالر: شكلالبيكن كتابة قيود ابؼيزانية ابغكومية السنوية على و عليو 

   (    )                        (2) 

        (         )              (3) 
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 ىو الرصيد الإبصالر؛ أي عجز ابغكومة )إذا كاف موجبا( أو الفائض )إذا كاف سالبا(          حيث 
الأىم .   ل الفائض من الديوف ابؼستحقة بينما يزيد العجز بغساب مدفوعات الفائدة على الديوف القائمة. يقل  

في  . يتم برديد الفائدة ابؼدفوعة   لتجريبي لسعر الفائدة، ىناؾ العديد من ابػيارات في اختيار ابؼقياس امن ذلك
ّ    إلذ حد   (    )ف ابؼوجود مسبقًا و على الدي  الفتًة  سندات ابػزانة  ا الفائدة الابظية على أذوف وكبتَ على أ

تتأثر بالتغتَات في  ها عادة لافي وقت الإصدار. يتم أحيانًا ربط ىذه الفائدة بالتضخم ولكن  التي يتم برديدىا 
على الدين   الفتًة . نسبة إبصالر الفائدة ابؼدفوعة في  الفتًة  أسعار الفائدة على الإصدار ابعديد للديوف أثناء

، بهب أف يكوف متوسطاً مرجحًا لأسعار الفائدة على العديد من دة الفعلية". من الناحية العمليةابغالر ىي "الفائ
ف إبصالر الديوف ، يتكو  في الواقع. (    ) ة التي تشتمل على إبصالر الديوف ابؼستحقةالأوراؽ ابؼالية الفردي

آجاؿ  ، واؽ النقدية ذات ابؼيزات ابؼختلفةالأور  الأذوف و ذاتو من أنواع بـتلفة من السندات و ابؼستحقة في حد  
 لات الفائدة.معد   ، والاستحقاؽ

إعادة  و (    )إلذ الناتج المحلي الإبصالر الابظي  (  )ذ نسبة الدين خنأ، ربط ىذه ابؼتغتَات بحجم الاقتصادل
 تنظيم ابؼعادلة على النحو التالر:

  

    
 
(    )    

    
 
  

  
 
   

    
                           (4) 

  

    
 (    )

        

        

    

    
 
  

  
 
   

    
         (5) 

  

    
 

(    )

(    )(    )
                          (6) 

   حيث 
   

    
، نستخدـ قيقية. لإعادة ترتيب ىذه النسبةمن حيث القيمة ابغ seigniorage إلذ تشتَ 

ه ىو بمو  ؿ ف حقيقي معد  ل إلذ مكو  بيكن أف يتحل    (  )مو الابظي للناتج المحلي الإبصالر ؿ الن  معد   حقيقة أف  
 :   ىو )التضخم( ىو هؿ بمو  معد   سعرللف مكو   و    

(    )(    )  (    )                       (7) 

 التضخم: و (  )ف حقيقي ؿ الفائدة الابظي إلذ مكو  ل معد  ، بيكن أف يتحل  بابؼثل و
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(    )(    )  (    )                        (8) 

 عندما يتم تقريب سعر الفائدة ابغقيقي          ،صغتَاف (  )و  (  ) من في ظل افتًاض أف كلا  
   

(     )

(    )
 :(8كما تصبح ابؼعادلة )،   

   
(    )

(    )
                                    (9) 

   حيث 
  

    
( أيضا بدقارنة ابغالات التي تكوف فيها نسب الدين إلذ الناتج الإبصالر 9تسمح ابؼعادلة ). 

 تكوف مستدامة.رة مقابل عندما متفج  

 مع افتًاض ثبات العوامل الأخرى، ،الناتج المحلي الإبصالر ؿ بمو  عندما يكوف سعر الفائدة ابغقيقي أكبر من معد  
كبتَاً بدا يكفي بؼوازنة     نسبة الدين إلذ الناتج المحلي الإبصالر ستزداد باستمرار ما لد يكن الرصيد الإبصالر فإف  

لية  دارة فوائض أو  الفائدة. إحدى الطرؽ التي بيكن أف برقق بها ابغكومة ىذه النتيجة ىي الاستمرار في إ فارؽ بمو  
 .1، أو حتى عجز صغتَ بدا يكفيكبتَة بدا يكفي

(     من أجل ابغفاظ على استقرار الدين العمومي عند ابؼستوى في حالة و أيضا،  فإن و بهب إم ا  (   
و بدا أن نا  .  الرفع من الفائض الأساسي أو الرفع من معد ؿ التضخم عن طريق رفع مستوى التوسع النقدي 

جوء إلذ التضخم من التخلي عن رفع الضرائب و بزفيض الإنفاؽ و الل   ابغالة الأولذ فإن و بإمكاف الدولة استبعدنا
تعود بإيرادات على  أجل بزفيض نسبة الدين العمومي، نظرا لأف  التضخم يلعب في ىذه ابغالة وظيفة الضرائب

 خميةالدولة و ذلك من خلاؿ ابلفاض القيمة ابغقيقية للأصوؿ النقدية للأفراد، و ىذا ما يعرؼ بالضريبة التض
(Inflationary Tax) أم ا الإيرادات النابذة عن ىذه الوضعية فتعرؼ بحق صك العملة ،(seigniorage) ،

 ز في ىذه ابغالة وجود تنقيد الدين.إذف بمي  

( من أجل برديد 7كتبنا ابؼعادلة )ىنا لابد من لفت الانتباه إلذ أثر التضخم على معدؿ الفائدة ابغقيقي، فعندما  
و ابغقيقي، وضعناىا برت فرضية استقلاؿ معد ؿ الفائدة ابغقيقي عن معد ؿ التضخم، و عليو فإف  أثر معد ؿ الن م

. و ىذا ما يتطابق مع وضعية ابغيادية العالية للنقود أين بيكن  الدين العمومي في التوازنات ابؼالية العمومية لن يتغتَ 

                                                           
1
 Silvio Contessi, Op, Cit, pp: 199-203. 
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بردبد المجمعات ابغقيقية التابعة )الإنتاج، معد ؿ الفائدة تعريف التوازف الاقتصادي من ابؼنظور ابغقيقي من خلاؿ 
ن من فالمجمعات ابغقيقية بسك   ابؼستقلة )الإنفاؽ العاـ،...(. ، التشغيل،...( بدلالة المجمعات ابغقيقيةابغقيقي

غتَ أف  سعار و لا تؤثر بذلك على معدؿ الفائدة ابغقيقي. برديد بمو الكتلة النقدية التي بردد بدورىا بمو الأ
ؿ الفائدة ابغقيقي، إذ بيكن أف الأمور ستختلف في حالة غياب ابغيادية العالية و خفض التضخم من قيمة معد  

 :1ينتج عن ذلك

ؿ الفائدة ابغقيقي التوازني، و تنتج ىذه ابغالة مثلا ؿ التضخم على الطلب و منو على معد  أثر سلبي بؼعد   -
للأصوؿ النقدية للأفراد، و منو فإف  ارتفاعا في التضخم سيؤدي إلذ عندما يتبع الاستهلاؾ للقيمة ابغقيقية 

 خفض قيمة ىذه الأختَة و منو ابلفاض الاستهلاؾ ثم  الطلب.
فعوض أف بودد ابؼستهلكوف ابؼدخروف سلوكاتهم بدلالة معدؿ  (nominal myopia) قصر النظر الابظي -

 ؿ الفائدة الابظي. الفائدة ابغقيقي سيعتبروف في ذلك معد  

(Buiter. W, Persson. T, & Minford. P)يشتَ يعض الاقتصاديتُ أمثاؿ: 
إلذ أف  الرفع من الكتلة  2

النقدية ابؼوجهة لدعم القدرة على استدامة برم ل الدين العمومي قد يواجو بتسارع معلوـ للتضخم، كما أف  ارتفاع 
ات ابؼوازنية ابعذرية. فعلى  أزمة مديونية نابذة عن التصحيحإلذ سرعة دوراف النقود قد تؤدي في ابؼدى الطويل

م يعلموف مسبقا أف  الدولة تستخدـ الضريبة التضخمية سبيل ابؼثاؿ، إذا افتًضنا أف   للأعواف   ّ توقعات عقلانية فإ
توسع في تسارع من أجل دفع تأثتَ عجز ابؼوازنة على قيمة الدين العمومي، و عليو فإف  ىذا لن يؤدي إلا  إلذ 

التضخم إلذ غاية الوصوؿ إلذ أزمة انعداـ الثقة في الدولة، و منو بهب على ىذه الأختَة أف تكوف حذرة في تنقيد 
 الدين.

أيضا تطرح في ىذه ابغالة مسألة التنسيق ما بتُ السياسة ابؼالية و السياسة النقدية عند تبتٍ وضع سياسة 
توافق الزمتٍ ما بتُ أىداؼ السياستتُ في حالة عدـ استقلالية البنك فعادة ما تظهر مشكلة اللا ،انكماشية

يتبتٌ البنك ابؼركزي مكافحة التضخم من جهة، بقده بؾبرا على ضماف مستوى ابؼركزي عن ابػزينة العمومية. فبينما 

                                                           
1
 Artus. P., (1996), Op. Cit, p : 19. 

2
 Buiter, W., Persson, T., & Minfor,. P., (1985), « A guide to public sector debt and deficit”, Economic 

Policy, Vol. 1, N. (01), pp: 13-79. 
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. و مل الدين العاـ من جهة أخرىوضعية عدـ القدرة على استدامة بر ملة الذي يسمح بتفاديعحق صك ال
 .1عليو بيكن القوؿ أف  التخفيض ابؼستمر للتضخم يرجع بالدرجة الأولذ إلذ تبتٍ سياسة مالية انكماشية

نسبة الدين العاـ غتَ ابؼستدامة إلذ الناتج المحلي  ز النمو دوف أف ينطوي على بموبيكن للإنفاؽ العاـ أف بوف  
العاـ لصالح التغيتَات ابؼناسبة في تكوين الإنفاؽ  الإبصالر. بيكن برقيق استقرار نسبة الدين العاـ من خلاؿ

ّ  النفقات "الإنتاجية" بمو الاقتصاد. في ؿ ا النفقات ابغكومية التي بؽا تأثتَ إبهابي مباشر على معد  ، والتي تعُرَّؼ بأ
 .ابغكومة تعاني من عجز أولر ، بيكن برقيق استقرار نسبة الدين العاـ على الرغم من أف  مثل ىذا الإطار

عجز على حد  علمنا فإن و لا توجد نظرية اقتصادية أو علاقة رياضية مباشرة تربط بتُ في الوقت الراىن و  
توفتَ العملة الأجنبية من خلاؿ  من حيثفقط من خلاؿ الصادرات،  .ابغساب ابعاري و استدامة الدين العاـ

لاحتياطات الدولية من أجل تقييم قدرة الدولة و أيضا من خلاؿ كفاءة ا .2التصدير لأجل تغطية الديوف ابػارجية
 على تفادي أزمات السيولة. 

ل جزءا مهم ا من ميزاف ابؼدفوعات الذي يعكس العلاقات يعد  رصيد ابغساب ابعاري الذي يشك   و
صاد و ة العالد وفقا بؼا جاء في الأدبيات الاقتصادية مؤشرا على مسار الاقتالاقتصادية و ابؼالية لبلد ما مع بقي  

خراتو أو ينفق أكثر بف ا ينتج و في ىذه ابغالة ره، فالعجز في ابغساب ابعاري يعتٍ أف  البلد يستثمر أكثر في مد  تطو  
 .ل عجز ابغساب ابعاري تهديدا لاستقرار الاقتصاد الكليتزداد حاجة البلد إلذ الدين ابػارجي، و بالتالر يشك  

 الدراسات السابقة :الدبحث الثالث

ل عجز ابغساب ابعاري و ابؼيزانية و نقاط ي فإف  الدراسات التي برل  قاؿ إلذ أدبيات الاقتصاد الكل  بالانت
العجز  اتفرضيالضعف ابؼالية، و ابؼالية للقطاع العاـ، قد نظرت عن كثب في قضايا القدرة على برم ل الديوف و 

 ابؼزدوج.

 
                                                           

دكتوراه في  ل العجز ابؼوازني و الدين العاـ: حالة ابعزائر"،برم   دامةالآثار الاقتصادية الكلية للسياسة ابؼالية و القدرة على است"شيبي عبد الرحيم،   1
  .158، ص 2013الاقتصادية، جامعة تلمساف،  العلوـ

2
  Jeffrey, D. Lewis (World Bank) and José Viñals (IMF), (2014), “Revised Guidelines For Public 

Debt Management”, The World Bank and International Monetary Fund, p: 37. 
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 الدراسات السابقة الدتعلقة بالعجز الدزدوج -1

1
(Lingaraj et al., 2021)،  قاموا باستكشاؼ العلاقة الديناميكية بتُ عجز ابغساب ابعاري و العجز ابؼالر

و  Enders and Siklos  (8003) ابؼألوؼ للغايةفي ابؽند. استخدمت ىذه الورقة تكامل عتبة تبديل النظاـ 
Hansen and Seo (8008)  مع ّج تصحيح ابػطأ غتَ ابؼتماثل و بموذجARDL ي الذي طو ره ط  غتَ ابػ

Shin  التعديل غتَ ابؼتكافئ  ، والطويل عدـ التماثل على ابؼدى القصتَ وخطية، لفحص اللا   (8031)و آخروف
عجز  ة التعديل غتَ ابؼتماثل بتُصح   النتائج الأولية أظهرت العجز ابؼالر في ابؽند. بتُ عجز ابغساب ابعاري و

ابػلفي  برليل ابغساسيةأشار ، مع ذلك . وتوأـلفرضية الاختلاؼ اإلذ ا يشتَ بف   العجز ابؼالر، ابغساب ابعاري و
التفاعل بتُ ىذه  النتائج التجريبية أف   تكشفة. علاوة على ذلك،  التي تبدو أكثر قو   ، وتوأـإلذ فرضية العجز ال

على عجز  ر بشكل كبتَىبوطاً تؤث   حركة العجز ابؼالر صعودًا و أف   العجوزات مرتبط بشكل غتَ متماثل، و
 عجز ابغساب ابعاري وماثلة بتُ غتَ ابؼتالعلاقة ابؼدى الطويل.  ابغساب ابعاري للهند على ابؼدى القصتَ و

الأسواؽ ابؼالية. لذلك  سعر الصرؼ، السندات و ،باستدامة ابغساب ابعاري، ميزاف ابؼدفوعات العجز ابؼالر تضر  
البنك ابؼركزي ابؽندي بهب أف بواوؿ التغلب على عجز  ابػاص بأف   يالسياس هاادؿ في حل  بذ الدراسة فإف  

 ابغفاظ على الاستقرار في العملة المحلية. ؿ وابغساب ابعاري ابؼطو  

2
(Iwanthika Rajakaruna & Sandy Suardi, 2021) ،  صدارة التوأـ قضية الاختلالات  برتل

عجز ابغساب ابعاري  جز ابؼيزانية ابؼستمر ويها عالتي يغذ   ، وياسة ابؼالية في منطقة جنوب آسيااىتمامات الس
هج القياسي في افتًاض بموذج يؤثر فيو رصيد ابؼيزانية على ابغساب على مدى العقود ابػمسة ابؼاضية. يتمثل الن  

النتائج  أظهرتبطسة بلداف في جنوب آسيا.  الذي يضم  P-VAR  وذجىذا الافتًاض باستخداـ بمطب ق ابعاري. 
ىو ما يتناقض مع السببية أحادية الابذاه  ، وبغساب ابعاري بنا سبباف متبادلافعجز ا ابؼيزانية و من عجز كلا    أف  

ىذه  تظهر ، الدراسات السابقة. علاوة على ذلكالتي بستد من العجز ابؼالر إلذ عجز ابغساب ابعاري ابؼوجود في 
ب رصيد ابؼيزانية في اقتصادات جنوب آسيا . يستجيدفعيةالعلاقة ثنائية السببية أيضًا في برليلات الاستجابة ال

                                                           
1
 Lingaraj Mallick, Smruti Ranjan Behera , R.V. Ramana Murthy, (2021), “Does the twin deficit 

hypothesis exist in India? Empirical evidence from an asymmetric non-linear cointegration 

approach”, The Journal of Economic Asymmetries, Vol. (24). 
2
 Iwanthika Rajakaruna & Sandy Suardi, (2021), “The dynamic linkages between current account 

deficit and budget balance deficit in the South Asian region”, Journal of Asian Economics, Vol. 77. 
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التوازف  يستجيب ،بابؼثل بشكل إبهابي لصدمة إبهابية لابكراؼ معياري واحد في ميزاف ابغساب ابعاري. و
دين ابؼالر يعيق النمو بكراؼ معياري واحد في التوازف الداخلي. ارتفاع اللا صدمة إبهابيةل بشكل إبهابي ابػارجي

إليها إلذ رفض توصيات  توصلاالنتائج التي  تقودابؼيزانية.  رصيدبدوره يؤثر سلبا على  الذي ، والاقتصادي
 .توأـعابعة العجز ال"السياسة ابؼالية فقط" بؼ

(Furceri & Zdzienicka, 2020)
" توأـحجم "العجز ال مت ىذه الورقة أدلة جديدة على وجود و، قد  1

 8039-3440دولة نامية خلاؿ الفتًة  331بانل غتَ متوازف من في الاقتصادات النامية. تغطي عينة التقدير 
باستخداـ طريقة الإسقاط المحلي و وظيفة الانتقاؿ السلس. تستند النتائج إلذ صدمات الإنفاؽ ابغكومي غتَ 

من إبصالر  ٪3تَ متوقعة بنسبة زيادة غ وجدت أف   . و(Jorda, 2005)ابؼتوقعة باستخداـ طريقة الإسقاط المحلية 
من إبصالر  ٪0.3الناتج المحلي في رصيد ابؼيزانية ابغكومية تؤدي ، في ابؼتوسط ، إلذ برستُ ابغساب ابعاري بنسبة 

التأثتَ  مع مرور الوقت. ىناؾ أدلة موحية على أف   النتائج إلذ بعض التباين عبر البلداف و أشارتالناتج المحلي. 
التي لديها  (1)في البلداف الأكثر انفتاحا على التجارة؛  (8)أثناء فتًات الركود؛  (3)ف أكبر: بييل إلذ أف يكو 

 مع ابلفاض نسب الدين العاـ الأولر إلذ الناتج المحلي الإبصالر. (1)مرونة؛  أنظمة سعر صرؼ أقل  

2
(Miyamoto et al., 2019)فتوح للسياسة ابؼالية ، سابنت ىذه الورقة في فهم أفضل لتأثتَات الاقتصاد ابؼ

. 8031إلذ  3434دولة متقدمة ونامية خلاؿ الفتًة  389باستخداـ بيانات بانل حوؿ الإنفاؽ العسكري لػ 
البيئات ابؼؤسسية عبر البلداف تؤدي إلذ استجابات  أشارت النتائج إلذ وجود تباين كبتَ في الظروؼ الاقتصادية و

ابغسابات ابعارية. بينما تؤدي الزيادة في  الاستهلاؾ و ار الصرؼ وبـتلفة لصدمات الإنفاؽ ابغكومي من أسع
ّ   ابؼشتًيات ابغكومية إلذ ارتفاع أسعار الصرؼ ابغقيقية و ا زيادة الاستهلاؾ بشكل كبتَ في البلداف النامية ، فإ

اري ينخفض في  تقليل الاستهلاؾ في البلداف ابؼتقدمة. ابغساب ابع ي إلذ ابلفاض أسعار الصرؼ ابغقيقية وتؤد  
 كلا المجموعتتُ من البلداف.
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(,Klein & Linnemann 2019)قد ـ 
ة جديدة من خلاؿ تقدير عواقب الاقتصاد ابؼفتوح لصدمات أدل   1

لتحديد ابؼتغتَات الأساسية: الضرائب ابػارجية  proxy VAR السياسة ابؼالية الأمريكية باستخداـ بموذج
إلذ الربع الرابع  3431لبيانات الفصلية التي تغطي الفتًة من الربع الأوؿ وصدمات الإنفاؽ ابغكومي من خلاؿ ا

صدمات الإنفاؽ ابغكومي التي تزيد من عجز ابؼيزانية  الصدمات الضريبية و . أظهرت النتائج أف  8032من عاـ 
ساب ابعاري ابغكومية تؤدي إلذ استمرار عجز ابغساب ابعاري. على وجو ابػصوص، تعد  الاستجابة السلبية للح

للتخفيضات الضريبية ابػارجية من خلاؿ زيادة الطلب على الواردات بسبب ابلفاض ضرائب الدخل الشخصي و 
العجز  أكثرىا دقة. علاوة على ذلك، وجدا أف   عندما تزيد ابغكومة من نفقاتها الاستهلاكية من أقوى التأثتَات و

أو زيادة الإنفاؽ ابغكومي. تاربىيًا،   في شكل ضرائب أقل   ابيكن أف بودث نتيجة للصدمات ابؼالية، إم   توأـال
كانت نسبة أكبر بكثتَ من ديناميكيات ابغساب ابعاري نابذة عن الصدمات الضريبية مقارنة بصدمات الإنفاؽ 

 ابغكومي.

 (Banday & Aneja, 2019)
 عجز ابغساب ابعاري لت ىذه الورقة العلاقة السببية بتُ عجز ابؼيزانية وحل   2

. أعطت (ARDL)ّج من خلاؿ  لتوأـ. اختبرت فرضية العجز ا8031-3439للصتُ باستخداـ بيانات الفتًة 
ة الفرضية الكينزية للاقتصاد الصيتٍ. قبلت ا يثبت صح  ، بف  علاقة طويلة ابؼدى بتُ ابؼتغتَاتة تدعم الالنتائج أدل  

الصدمة السلبية )الإبهابية( لعجز ابؼيزانية  نتائج إلذ أف  تشتَ ال و توأـر جرابقر السببية فرضية العجز النتائج اختبا
التقلبات  صدمات النمو ذات التأثتَ العالر و مع ذلك ، فإف   ت إلذ ابلفاض )زيادة( رصيد ابغساب ابعاري. وأد  

 سعر الصرؼ تؤدي إلذ تباعد العجز. الواسعة في أسعار الفائدة و

(Ncanywa & Letsoala, 2019)
العجز التجاري  ة العلاقة بتُ ابؼيزانية والتحقق من صح   ىدؼ الدراسة 3

الريكاردي في جنوب  التكافؤ استهداؼ ابغساب ابعاري و و توأـالتباعد ال والتوأـ العجز  فرضيات بالنظر إلذ
 ARDL، ت  استخداـ بموذج (8031-3441)إفريقيا من خلاؿ بيانات السلاسل الزمنية الفصلية خلاؿ الفتًة 
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ات التحكم تتمث ل في سعر الفائدة ابغقيقي،  رات السببية،و اختبا بالإضافة إلذ بيانات العجزين ت  إضافة متغتَ 
العجز  ة بتُ عجز ابؼوازنة ود علاقة إبهابية مهم  و وجالدراسة أظهرت نتائج الاستثمار الثابت و معد ؿ التضخم. 

د ا يؤك  ، بف  لا يصمد على ابؼدى الطويل توأـتلاؼ الأو الاخ توأـالعجز ال أف  ، إلا  التجاري على ابؼدى القصتَ
توصي الدراسة بضرورة أف تأخذ السياسات ابؽادفة إلذ خفض  والريكاردي في جنوب إفريقيا.  فرضية التكافؤ
ي مثل أف تهدؼ إلذ زيادة بعض متغتَات الاقتصاد الكل   بعتُ الاعتبار التضخم و العجز التجاري عجز ابؼوازنة و

 .على ابؼدى الطويل الثابت لتحقيق بمو اقتصادي مستداـ الاستثمار

 1(Georgios Karras, 2019) 8031إلذ  3320باستخداـ بيانات من سبعة عشر دولة خلاؿ الفتًة من ،
ي التغيتَ في عجز ابؼوازنة ، يؤد  ": في ظل افتًاض التماثلتوأـال ىناؾ دعمًا بذريبيًا قويًا لفرضية "العجز لًا أف  أو   وجد

أقصى يبلغ حوالر  ابغساب ابعاري في الابذاه ابؼعاكس بحد   برر ؾ ميزاف من إبصالر الناتج المحلي إلذ ٪3بنسبة 
، يُسمح و مؤقت. لتخفيف التماثللكن   و مستمر وىو تأثتَ وجد أن   ، ومن الناتج المحلي الإبصالر 0.89٪

 السلبية. تشتَ النتائج إلذ أف   ية الإبهابية وللحساب ابعاري بعد ذلك بالاستجابة بشكل بـتلف لصدمات ابؼيزان
: لا بزتلف تأثتَات ابغساب ابعاري للتوسعات ماثلالفتًة الزمنية الكاملة موصوفة بشكل مناسب من خلاؿ الت
ة ماثلفتًة ما بعد ابغرب غتَ مت ، يبدو أف  مع ذلك ابؼالية من الناحية الإحصائية عن تأثتَات الضبط ابؼالر. و

دمات الص   ، في حتُ أف  في ابغساب ابعاريدمات السلبية لعجز ابؼيزانية مرتبطة بتحسينات كبتَة فالص  بالتأكيد: 
و بؿدود للسياسة لكن   تأثتَ ذي دلالة إحصائية. توضح انعكاسات السياسة دوراً واضحًا و الإبهابية ليس بؽا أي  

 ابؼالية في التأثتَ على ابغساب ابعاري.

(Mustafa Erhan Bilman & Sadık Karao˘glan, 2019) 
ة فرضية العجز ىذه الورقة صح   تبحث2

ظر في أنظمة من خلاؿ الن  . OECD التنمية منظمة التعاوف الاقتصادي و دوؿ من بـتارة دولة 89في  لتوأـا
بيانات سنوية ، و Nondynamic Panel Tresholdاستخداـ بموذج  ت  ، سعار الفائدة ابغقيقية ابؼختلفةأ

 ىناؾ علاقة غتَ خطية بتُ عجز ابؼيزانية و النتائج التجريبية من الدراسة أف   تشتَ، 8031-8009فتًة خلاؿ ال
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فرضية العجز  النتائج  أف   أظهرت كما  كها مستوى عتبة حرج في أسعار الفائدة ابغقيقية.ر  بوالتي  ، وابؼيزاف التجاري
الزيادات في عجز ابؼيزانية تؤدي إلذ  ، أي أف  نخفضظاـ سعر الفائدة ابغقيقي ابؼن لا تصمد إلا في ظل   توأـال

ؿ من مستوى العتبة. عندما يتعلق الأمر بنظاـ معد   تدىور ابؼيزاف التجاري عندما يكوف سعر الفائدة ابغقيقي أقل  
إلذ برسينات في ابؼيزاف  ، فإف زيادة عجز ابؼيزانية تؤديبؼرتفع )أي أعلى من ابغد الأدنى(الفائدة ابغقيقي ا

التأثتَ على ابؼيزاف التجاري لسياسة  ، فإف  بالتالر فق مع فرضية الاختلاؼ ابؼزدوج. وىي نتيجة تت   ، والتجاري
كبتَ اعتمادًا على مستوى عتبة أسعار الفائدة   ابؼيزانية ينعكس إلذ حد  رصيد مالية توسعية تؤدي إلذ تفاقم 

صانعي السياسات في بلداف منظمة التعاوف الاقتصادي  ة في أف  ل الآثار السياسية الرئيسية بؽذه الورقابغقيقية. تتمث  
غالبية  ، لأف  ن أجل منع تدىور ابؼيزاف التجاريوا اىتمامًا أكبر للانضباط ابؼالر مالتنمية ابؼختارة بهب أف يول   و

و  8030ي بتُ نة )أنظاـ سعر الفائدة ابغقيقي ابؼنخفض أكثر من السنوات الأختَة من فتًة العي   البلداف تقع في
8031.) 

(Gaysset et al., 2018)
براد النقدي الأوروبي بػمسة بلداف من الا توأـقاموا بفحص فرضية العجز ال 1

يرلندا، البرتغاؿ، إسبانيا و إيطاليا( وبطسة بلداف في منطقة الشرؽ الأوسط و شماؿ إفريقيا )مصر، إ)اليوناف، 
 (core) الأساسخذ في الاعتبار التداعيات ابؼالية غتَ ابؼباشرة من الأردف،  لبناف،  تونس و ابؼغرب( ، مع الأ

، البيانات من الفتًة Godley and Lavoie (2007)خلاؿ الأزمة العابؼية. استنادًا إلذ النموذج الأساسي لػ 
بيكن أف  أساسيةالصدمات ابؼالية من منطقة  . وخلصوا إلذ أف  P-VARXباستخداـ منهجية  3422-8031
ابؼيزاف ابؼالر و ابغساب ابعاري و  ي في الأطراؼ. و وجدت النتائج أف  إلذ تفاقم اختلالات الاقتصاد الكل  تؤدي 

ة في لات بمو الناتج المحلي الإبصالر في بؿيط الابراد النقدي الأوروبي تتأثر سلبًا بضبط أوضاع ابؼالية العام  معد  
 دؿ تأثتَ "شحاذ ابعار" على الأطراؼ في أوقات الأزمات.. الانضباط ابؼالر في البلداف ذات الفائض يعاالقلب

(Cosimo Magazzino, 2017)
 22في  ابؼيزانية ابغكومية الورقة العلاقة بتُ ابؼيزاف التجاري و ىذه لبرل   2

ّج  . باستخداـ8031-3430المحيط ابؽادئ خلاؿ السنوات  دوؿ منظمة التعاوف الاقتصادي لآسيا ودولة من 
                                                           

1
 Gaysset, I., Lagoarde-Segot, T., & Neaime, S., (2018), “Twin Deficits and Fiscal Spillovers in The 

EMU's Periphery. A Keynesian Perspective”, Economic Modelling, Vol. 77, pp: 10-116. 

2
 Cosimo Magazzino, (2017), “TWIN DEFICITS OR RICARDIAN EQUIVALENCE? EMPIRICAL 

EVIDENCE IN THE APEC COUNTRIES”, Asian Economic and Financial Review, Vol. 7, No. 10, 

pp: 959-971. 



 الأدبيات النظرية حول استدامة الدين العام و العجز الدزدوج                      الفصل الثاني: 

127 
 

PVAR المحيط ابؽادئ ككل و و بالنسبة لأعضاء منتدى التعاوف الاقتصادي لآسيا والنتائج التجريبية أن  . تظهر 
لنسبة بينما با .سببية ثنائية الابذاهاكتشاؼ علاقة  ، ت  لفرعية لرابطة أمم جنوب شرؽ آسياكذلك بالنسبة للعينة ا

، شرح ديناميكيات ميزاف ابؼيزانية قط لو دلالة إحصائية فيالتأخر في ابؼيزاف التجاري ف فإف   ،نة الفرعية الأمريكيةللعي  
د ىذا برليلات أخطاء التنبؤ تؤك   ، يبدو أف  علاوة على ذلك بدا يتماشى مع وجهة النظر الكلاسيكية ابعديدة.

حيث تقتًب  ابؼتغتَين،طويلة ابؼدى بتُ ىذين  حليل. تكشف اختبارات التكامل ابؼشتًؾ عن وجود علاقةالت  
، تُظهر برليلات . أختَاًاستثناءاتل بسث   الآسيافالعديد من دوؿ  غم من أف  ، على الر  3ابؼعاملات من عظم م

 ابغيادية. التكافؤ الريكاردي، بدا يتماشى مع فرضية علاقة سببية اف تظهر عدـ وجود أي  عشرة بلد السببية أف  

(Neaime et al., 2017)
يرلندا، اليوناف، إيطاليا، إسبانيا و إ)في كيف بيكن للابراد الأوروبي  حق قوا 1

في  8031-3422البرتغاؿ( و دوؿ البحر الأبيض ابؼتوسط )مصر، الأردف، ابؼغرب، تونس و لبناف( خلاؿ الفتًة 
العجز في ابؼيزانية و ابغساب  ي )الدين العاـ الضخم ، والديوف كبح اختلالات الاقتصاد الكل   الأزمات ابؼالية و

ارتفاع التضخم، و الطلب  لات البطالة، وادي، و ارتفاع معد  يت سم بابلفاض الن مو الاقتصابعاري( في وقت 
 ق بابذاه السببية. بينما يبدو أف  الاجتماعي ابؼتزايد على الإدماج. وجدت النتائج التجريبية نتائج متباينة فيما يتعل  

ة ّج استهداؼ سط ، و بالتالر التحقق من صح  ابؼيزاف التجاري يقود عجز ابؼيزانية في بلداف منطقة البحر ابؼتو 
رصيد  العلاقة تستَ في الابذاه ابؼعاكس في حالة دوؿ الابراد الأوروبي، حيث يبدو أف   ابغساب ابعاري، يبدو أف  

 ابؼيزانية يقود ابغساب ابعاري .

2
(Ebi Bassey Okon & Ubi Peter Sammuel, 2016)، ز تبحث ىذه الورقة في العلاقة بتُ عج

ا المحر   ، مع الأخذ في الاعتبار دور عائدات النفط في توازف ابغساب التجاري والعجز التجاري ابؼيزانية و ؾ كوّ
حوؿ عجز ابؼيزانية   يةو الثانابغصوؿ على بيانات السلاسل الزمنية السنوية  الرئيسي للمواقف ابؼالية في نيجتَيا. ت  

سعر  إيرادات النفط و التجاري كنسبة من الناتج المحلي الإبصالر والعجز  كنسبة من الناتج المحلي الإبصالر و
 Grangerتحليل الاستخداـ تقنيات  ت   .8031إلذ  3420ؿ التضخم خلاؿ الفتًة من معد   رؼ ابغقيقي والص  

                                                           
1
 Neaime, S., Lagoarde-Segot, T., & Gaysset, I., (2017), “Twin Deficits Sustainability of 

Macroeconomic Policies in Selected European and Mediterranean Partner Countries: Post Financial 

and Debt Crises”, FEMISE Research Papers: FEM 42-06. 

2
 Ebi Bassey Okon & Ubi Peter Sammuel, (2016), “Oil Revenue and the Twin Deficit Hypothesis in 

Nigeria”, SSRG-IJEMS, Vol.3, N.(5), pp: 106-114. 



 الأدبيات النظرية حول استدامة الدين العام و العجز الدزدوج                      الفصل الثاني: 

128 
 

causality تقديرال و VAR  فرضية العجز دحجم التًتيب السببي بتُ ابؼتغتَات. النتائج تؤك   ابذاه وفحص في 
غتَ مباشر من العجز التجاري إلذ عجز ابؼيزانية  لكن مع وجود ترتيب سببي أقوى يعمل بشكل مباشر و و، التوأـ

عائدات  حقيقة أف   ، وبيةفي ترتيب السب ةعائدات النفط. عائدات النفط ىي قناة مهم   رؼ ومن خلاؿ سعر الص  
ع ابغكومة مصادر بأف تنو  أوصى الباحثاف ، نفطة إنتاج الحص   برديدىا خارجيًا حسب سعر النفط و النفط يتم  

عائدات  رؼ وسعر الص   من العجز التجاري و ابػارجية قوىال إيراداتها بعيدًا عن ىيمنة النفط من أجل تقليل
 النفط على عجز ابؼيزانية في نيجتَيا.

(Sakyi & Opoku, 2016)
ابغساب  ابؼالر و، بحثت ىذه الورقة في العلاقة طويلة ابؼدى بتُ عجز ابغساب 1

-3410في غانا خلاؿ الفتًة  توأـفرضية التباعد ال التكافؤ الريكاردي و، توأـفقًا بؼبادئ فرضية العجز الابعاري و 

من خلاؿ استخداـ تقنيات التكامل ابؼشتًؾ مع السماح للكسر ابؽيكلي لأف  غانا مر ت بكل  من أنظمة  8038
العجز ابؼالر بوس ن عجز ابغساب ابعاري. قد مت ىذه  لنتائج أف  وجدت ا السياسي. و التحرير الاقتصادي و

ّ   ، وتوأـى فرضية الاختلاؼ الالورقة دليلًا عل لا ينبغي  توأـفرضية العجز ال لإثبات حقيقة أف   ا تضيفبالتالر، فإ
 .توأـ عابؼيًا على نظتَ الاختلاؼ البالضرورة أف تكتسب قبولًا 

(Rajmund Mirdala, 2015)
ابغسابات ابعارية في عدد كبتَ من  ة والعجز في موازين ابؼالية العام   يكشف 2

ة التجريبية حوؿ ر الأدل  ابػارجية. توف   البلداف عن آثار مثتَة للاىتماـ للعلاقة السببية بتُ الاختلالات الداخلية و
،  مع ذلك الزمن. و هج عبرة الن  ة حوؿ صح  حدوث ما يسمى بالعجز التوأـ أو الفائض ابؼزدوج معلومات مهم  

كشفت التغيتَات الدورية الديناميكية الأختَة خلاؿ فتًة الأزمة عن العديد من الأسئلة حوؿ التًابط ابؼباشر بتُ 
في  توأـاللاختلاؿ التوازف مات ابعوىرية الورقة الس   ىذه . نلاحظ فيتوأـالاختلالات ال ي وأداء الاقتصاد الكل  

 و ةة العام  )برديد التغيتَات الكبتَة في ابؼالي دثدراسة ابغطريقة استخداـ  لية. سيتم  الاقتصادات الأوروبية الانتقا
 للاختلالاتلفحص ابعوانب الرئيسية  VAR جوالابكدار التلقائي ابؼت  ّج  وقوعها ابؼتوازي( و ابعاري وابغساب 

أرصدة  ة سلبية ولغالب باستثمارات عام  تدىور ابغساب ابعاري كاف مرتبطاً في ا إلذ أف   الدراسة . تشتَ نتائجالتوأـ

                                                           
1
 Sakyi, D., & Opoku, E. E., (2016), “The Twin Deficits Hypothesis in Developing Countries: 

Empirical Evidence for Ghana”. 

2
 Rajmund Mirdala, (2015), “Twin Deficits in European Transition Economies”, International Finance 

Review, Vol. 16, pp: 299-333. 
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 ة إبهابية وبرسينات ابغساب ابعاري ارتبطت في الغالب باستثمارات خاص   ، في حتُ أف  خرات )عجز مالر(مد  
 في الاقتصادات الأوروبية التي بسر بدرحلة انتقالية. لتوأـا يؤكد الأدلة التجريبية حوؿ العجز ا، بف  خراتأرصدة مد  

1
(Zixiong Xie & Shyh-Wei Chen, 2014)،  تبحث ىذه الدراسة في العلاقة السببية بتُ عجز

 التنمية الاقتصادي و عجز ابؼيزانية ابغكومية لإحدى عشرة دولة من دوؿ منظمة التعاوف ابغساب ابعاري و
OECD .منهجية  برليل سببية جرابقر. تسمح ، ومع القيم ابغرجة للتمهيد لبانلىي تستند إلذ تقدير بموذج ا و

عجز ابؼيزانية  الاقتصاد القياسي ابؼستخدمة في ىذه الورقة بفك الارتباط السببي بتُ عجز ابغساب ابعاري و
على التمييز بتُ النظريات ابؼتنافسة التي تنطبق عليها الفرضية على دوؿ منظمة التعاوف  تساعد ابغكومية و

 ريكاردو تنطبق على فرنسا و و فرضية التكافؤ بارو أف   اوجد، ية ىذه. من بتُ النتائج الرئيسيةالتنم الاقتصادي و
التجريبية وجود علاقة سببية ثنائية الابذاه  نتائجأظهرت ال، ند استخداـ القيم ابغرجة للتمهيدعو  ابؼملكة ابؼتحدة.

 . لتنميةا منظمة التعاوف الاقتصادي ودولة من عجز ابؼيزانية ابغكومية لأحد عشر  بتُ عجز ابغساب ابعاري و

(Ogbonna, 2013)
درس العلاقة التجريبية بتُ العجز ابؼالر و اختلالات ابغساب ابعاري، مستخدمًا بيانات  2

غتَ  VAR / VECعملي ة  استخدـ برليل التكامل ابؼشتًؾ و . و8033إلذ  3410عن نيجتَيا للفتًة من 
ابؼوازنة و أرصدة ابغساب ابعاري؛ لذلك أشارت  السببية. أشارت النتائج إلذ وجود علاقة توازف طويلة ابؼدى بتُ

لنيجتَيا. في ابؼقابل، أشارت نتائج تقدير سببية  توأـلى فرضية العجز النتائج ابؼدى الطويل إلذ وجود دليل ع
و سيناريو استهداؼ ابغساب  توأـمن ظاىرة العجز ال جرابقر على ابؼدى القصتَ إلذ عدـ وجود دليل على كل  

 ينطبق على نيجتَيا على ابؼدى القصتَ. (REH) اقتًاح التكافؤ الريكاردي يشتَ إلذ أف  ابعاري، بف ا 

3
(Sobrino, 2013) ، نفاؽ ابؼالر قائم على ساب ابعاري و الفائض ابؼالر و الإالعلاقة السببية بتُ ابغدرس

لاقتصاد ابؼفتوح. و ذلك باستخداـ بيانات فصلية ل (8038-3430)السلع الأساسية في البتَو خلاؿ الفتًة 
رفضت النتائج فرضية العجز التوأـ، و أشارت الأدل ة بقو ة إلذ عكس السببية، أي أف  العجز في ابغساب ابعاري 

                                                           
1
 Zixiong Xie & Shyh-Wei Chen, (2014), “Un Untangling the causal relationship between government 

budget and current account deficits in OECD countries: Evidence from bootstrap panel Granger 

causality”, International Review of Economics and Finance, Vol. 31, pp: 95-104. 
2
 Ogbonna, B. C., (2013), “Twin Deficits or Ricardian Equivalence Hypotheses? Evidence From 

Nigeria”. Journal of Banking, 7(1), pp: 1-48. 

3
 Sobrino, C.R., (2013), “The twin deficits hypothesis and reverse causality: A short-run analysis of 

Peru”, Journal of Economics, Finance and Administrative Science, Vol. 18, N (34), pp: 9-15. 
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، ة عاـتجريبية السابقة حوؿ ىذا ابؼوضوع، بؼد  ، على عكس الأدلة المع ذلك ويتسبب في عجز ابغساب ابؼالر. 
بزفيفو عند حدوث صدمات إبهابية  الاستهلاؾ ابؼالر لا يتم   لأف   تشتَ السببية العكسية إلذ وجود سبب سلبي

، لكن تأثتَ على ابغساب ابعاري الية أي  ، ليس للسياسة ابؼللحساب ابعاري. على ابؼدى القصتَدائمة 
التحسينات في ابغساب ابعاري تزيد من احتماؿ برقيق عجز مالر بؿدود. يتوافق ىذا الدليل مع اقتصاد صغتَ 

 حساس لصدمات الأسعار ابػارجية. قائم على السلع الأساسية شديد الانكشاؼ ومفتوح 

(Ravn et al., 2012)
رك زوا على شرح آثار التغيتَات غتَ ابؼتوقعة في الإنفاؽ ابغكومي التي ت برديدىا  ،1

النتائج . وتشتَ 8009إلذ  3429و البيانات الفصلية من أربعة بلداف صناعية من  SVARباستخداـ منهجية 
، و تدىور ابؼيزاف ستهلاؾ ابػاصالزيادة في مشتًيات الإنفاؽ ابغكومي أد ت إلذ زيادة الإنتاج، و الا إلذ أف  

 التجاري، و ابلفاض سعر الصرؼ ابغقيقي.

(8038 Oladipo Samuel Omoniyi et al.,)
2

عجز ابؼيزانية العلاقة السببية بتُ الدراسة فحصت ىذه   
 استخداـ بيانات السلاسل الزمنية الثانوية للدراسة و . ت  8003-3420نيجتَيا للفتًة  في العجز التجاري و

نتائج الدراسة مزيدًا أظهرت  .ECMبرليل سببية جرابقر و تقدير بموذج تصحيح ابػطأ  برليلها باستخداـ تقنيات
العجز التجاري في الاقتصاد  ظر الكينزية القائلة بوجود صلة قوية بتُ عجز ابؼيزانية ومن الدعم لوجهة الن  

 العجز التجاري في نيجتَيا. و بتُ عجز ابؼيزانية وعلاقة سببية ثنائية الابذاه  مت النتيجة وجودقد دع   النيجتَي. و
إجراءات السياسة ابؼناسبة لتقليل عجز ابؼيزانية بيكن أف تلعب دوراً مهمًا في تقليل العجز  خلصت الدراسة إلذ أف  

ز على سياسات سياسات خفض ابؼيزانية من خلاؿ حزمة متماسكة ترك  الضروري أيضا استكماؿ من  و ،التجاري
 ، من بتُ أمور أخرى.سعر الصرؼ برستُ الإنتاجية و تشجيع الصادرات و

(Monacelli & Perotti, 2010)
قد را آثار صدمات الإنفاؽ ابغكومي على سعر الصرؼ ابغقيقي بؼؤشر  3

زاف التجاري و حركاتها ابؼشتًكة مع الناتج المحلي الإبصالر و الاستهلاؾ ابػاص. لقد أسعار ابؼستهلك، و ابؼي
                                                           

1
 Ravn, M., Schmitt-Grohé, S., & Uribe, M., (2012), “Consumption, government spending and the real 

exchange rate”, Journal of Monetary Economics, 59, pp: 215-234. 

2
 Oladipo Samuel Omoniyi, OSENI Isiaq Olasunkanmi, Onakoya Adegbemi Babatunde, (2012), 

“Empirical Analysis of Twin Deficits in Nigeria”, International Journal of Management & Business 

Studies, Vol.2, N. 3. pp: 38-41. 
3
 Monacelli, T., & Perotti, R., (2010), “Fiscal Policy, The Real Exchange Rate and Trade Goods”, The 

Economic Journal, 120, pp:437-461. 
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في الولايات ابؼتحدة و ثلاث دوؿ أخرى في منظمة التعاوف  VAR))استخدما تقنيات الابكدار الذاتي ابؼوج و 
ابغكومي إلذ إحداث ابلفاض الاقتصادي و التنمية. توص لا إلذ استنتاجتُ رئيسيتُ: أولًا، بييل ارتفاع الإنفاؽ 

حقيقي في سعر الصرؼ وعجز في ابؼيزاف التجاري. ثانيًا، يرتفع الاستهلاؾ ابػاص في بصيع البلداف استجابةً 
لصدمة الإنفاؽ ابغكومي، و بالتالر يتحرؾ بشكل إبهابي مع سعر الصرؼ ابغقيقي. قدمت شهادتهما الدعم 

 " التقليدية.توأـلفرضية "العجز ال

(8080ر جليط و نور الدين بن شوفي، )الطاى
ىدؼ بحثهما إلذ دراسة العلاقة بتُ عجز ابؼيزانية و عجز  1

. قاما بالاستعانة بالنماذج الديناميكية للكشف عن ىذه العلاقة و ذلك في ابعزائر ابغساب ابعاري و سعر النفط
ات تتحرؾ مع بعضها في ابؼدى الطويل، . بي نت النتائج أف  ابؼتغتَ (8031-3440)باستخداـ بيانات سنوية للفتًة 

مع وجود علاقة سببية أحادية الابذاه تسري من رصيد ابؼيزانية إلذ رصيد ابغساب ابعاري، أي أف  العجز ابؼالر 
فرت النتائج أف  فرضية العجز التوأـ لا بيكن تطبيقها على الاقتصاد العجز في ابؼيزاف التجاري. كما أسيسبب 

النظري الكامل، و ذلك راجع إلذ أف  رصيد ابغساب ابعاري لا يستجيب للتغتَات ابغاصلة في  ابعزائري بدفهومها
ا يستجيب بشكل كبتَ لتغتَات أسعار البتًوؿ كوف معظم الصادرات ابعزائرية ىي عبارة معد   ؿ سعر الصرؼ، و إبم 

ل أثر العجز ابؼالر إلذ عن صادرات النفط. و بهذا يصبح سعر البتًوؿ كقناة بديلة عن سعر الصرؼ في نق
 ابغساب ابعاري.

(8034ماىر عمر علي و عبد ابعبار بديع عبد العزيز، (
بست ىذه الدراسة نتيجة استمرار عجز ابؼوازنة و عجز  2

ابغساب ابعاري لفتًات طويلة في الاقتصاد العراقي. و ىدفت إلذ برليل و قياس العلاقة بتُ عجز ابؼوازنة و 
. حيث أظهرت (8031-3433)عراؽ و استخدمت بيانات السلاسل الزمنية السنوية للفتًة ابغساب ابعاري في ال

نتائج اختبار التكامل ابؼشتًؾ على وجود علاقة في ابؼدى الطويل بتُ العجزين، بينما دل ت نتائج اختبار غرابقر 
 (VECM)حيح ابػطأ السببية على وجود علاقة سببية مزدوجة بتُ ىذين العجزين، و أشارت نتائج بموذج تص

إلذ وجود علاقة بتُ العجزين في ابؼدى القصتَ. و كانت سببية عجز ابغساب ابعاري على عجز ابؼوازنة أكثر تأثتَا 

                                                           
"، بؾاميع ابعزائر حالة نفطي اقتصاد ظل في ابعاري ابغساب وعجز ابؼالر العجز بتُ العلاقة، "(2020الطاىر جليط و نور الدين بن شوفي، )  1

 . 57-42، ص 06ابؼعرفة، العدد 
 للمدة العراؽ حالة دراسة: النفطية في الاقتصادات ابؼزدوج العجز وقياس برليل(، "2019)، ماىر عمر علي و عبد ابعبار بديع عبد العزيز  2
 .274-256، ص 09(، المجلة الأكادبيية بعامعة نوروز، العدد 1988-2016)
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من ابغالة العكسية. و كاف للسياسة ابؼالية دور في زيادة عجز ابؼوازنة كنتيجة لزيادة النفقات الكلية و لاسيما 
للسياسة النقدية دور في ابلفاض عجز ابغساب ابعاري أو زيادة النمو  النفقات ابعارية، في حتُ لد يكن

 الاقتصادي.

قامت ىذه الدراسة باختبار فرضية العجز التوأـ في مصر لتوضيح العلاقة بتُ  1(8034)نشوى بؿم د عبد ربو، 
ي و ىي )سعر ل  ة و عجز رصيد ابغساب ابعاري، باستخداـ عدد من متغتَات الاقتصاد الكعجز ابؼوازنة العام  

رؼ ابغقيقي، سعر الفائدة ابغقيقي، الناتج المحلي الإبصالر( بالإضافة إلذ الانفتاح التجاري خلاؿ الفتًة الص  
، و اختبارات السببية و قد توص لت الدراسة إلذ وجود ARDL. و ذلك باستخداـ بموذج (3439-8033)

م ة للدولة و ىذا يدعابعاري إلذ عجز في ابؼوازنة العام  علاقة سببية أحادية الابذاه من العجز في رصيد ابغساب 
ة فرضية استهداؼ ابغساب ابعاري، حيث ينبغي لصانعي السياسات تعزيز قطاع التصدير و ذلك من خلاؿ صح  

وضع خطة طويلة الأجل لتحقيق بمو  في الصادرات ذات القيمة ابؼضافة العالية و يكوف ىذا النمو  مشروطا بجودة 
ابؼنتجات ابؼص درة إلذ ابػارج و زيادة القيود ابؼفروضة على الواردات من بعض البضائع الوسيطة و ابؼواد  عالية في

 ابػاـ.

(8033حلمي، )
التي تهدؼ إلذ تعزيز صنع السياسات في  توأـت مقاربة جديدة لفرضية العجز الاستخدم 2

رة السلعية في مصر بدلًا من عجز ابغساب تتب عت العلاقة السببية بتُ عجز ابؼيزانية و عجز التجا مصر. و
التقليدية  توأـ. أو لًا، قامت بفحص فرضية العجز ال8031-3429ابعاري، باستخداـ البيانات السنوية للفتًة 

من عجز  الذي يشتَ إلذ وجود علاقة سببية عكسية على ابؼدى القصتَ بستد   ، وVARباستخداـ بموذج 
عجز بذارة البضائع،  ة. ثانيًا، نظراً لوجود تكامل مشتًؾ بتُ عجز ابؼيزانية وابغساب ابعاري إلذ عجز ابؼيزاني

لصالح فرضية استهداؼ  توأـالذي دحض فرضية العجز ال د ابؼتغتَات، ومتعد   VECMقامت بتشغيل بموذج 
 ابغساب ابعاري.

                                                           
 معة طنطا."، بؾلة التجارة و التمويل، جا2018-1975(، "العجز التوأـ: دراسة حالة مصر للفتًة 2019، )نشوى بؿم د عبد ربو  1

2
 Helmy, H. E., (2018), “The Twin Deficit Hypothesis in Egypt”, Journal of Policy Modelling. 
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ف التجاري في ابعزائر خلاؿ الفتًة ىدؼ الدراسة معرفة ابذاه العلاقة بتُ عجز ابؼوازنة و ابؼيزا 1(8033)أمتُ بسار، 
، و تو صل الباحث إلذ وجود (Toda-Yamamoto)بالاستعانة بالسببية طويلة الأجل  (3440-8031)

علاقة سببية في ابذاه واحد بيتد من عجز ابؼوازنة إلذ ابؼيزاف التجاري بف ا يتوافق مع وجهة النظر الكينزية، و لقد 
على قيود بموذج  Wald testاختبار  (MWALD)طريقة مطو رة  (Toda-Yamamoto)استخدمت طريقة 

VAR(K)  حيث بسث ل(K)  طوؿ التباطآت، بؽذا الغرض يستخدـ اختبار(Wald)  أساس(F)  و𝜒
من   

أجل ابغكم على فرضية العدـ، كما تو صل الباحث إلذ نتيجة مفادىا غياب علاقة سببية بستد من ابؼيزاف التجاري 
 ازنة. إلذ عجز ابؼو 

(8031، الباز)
 توأـكومية. اختبر صحة فرضية العجز الرصيد ابؼيزانية ابغ ق في العلاقة بتُ ابغساب ابعاري وحق   2

(TDH)  رفضت النتائج 8038-3440في مصر باستخداـ بيانات السلاسل الزمنية للفتًة .(TDH)  حيث
 من عجز ابغساب ابعاري إلذ عجز ابؼيزانية. ت   أثبتت اختبارات السببية العكسية وجود علاقة سببية عكسية بستد

" موجود بتُ العجزين على ابؼدى القصتَ. كما أثبت بموذج تصحيح ابػطأ ابؼتجو توأـالعثور على "تباعد 
(VECM) .وجود علاقة توازف سلبية طويلة ابؼدى بتُ أرصدة ابغساب ابعاري و ابؼوازنة ابغكومية 

 تقييم الدراسات السابقة: -1-1

ة و عجز ابغساب ابعاري قدرا كبتَا من النقاشات الأكادبيية و العلاقة بتُ عجز ابؼيزانية العام  أثارت 
و   ،"العجز التوأـ" فرضيةد ل، منها ابؼؤي  متباينة نتائج أسفرت عنالدراسات التطبيقية في السنوات الأختَة، و التي 

 ترتبط النتائج ابؼتباينة بالبيانات و ورضيتتُ، ، و منها من رفض الف"التكافؤ الريكاردي"منها من أي د فرضية 
 . بف االظواىر الأخرى وىيكل الاقتصادات  مستوى التنمية في البلداف وو  الأجلتُ القصتَ و الطويل و ابؼنهجيات

 مثتَة للاىتماـ تتطلب دراسة مستمرة. برديات سياسية زدوجالعجز ابؼجعل معضلة 

ة فرضية العجز التوأـ خاصة ىناؾ العديد من الدراسات التي أثبتت صح   :توأـالدراسات ابؼؤي دة لفرضية العجز ال
 و (,2019 Klein & Linnemann) ،(Georgios Karras, 2019)مثل في الدوؿ ابؼتقدمة 

                                                           
("، بؾلة الدراسات 2016-1990بتُ عجز ابؼوازنة و ابؼيزاف التجاري في ابعزائر ) Toda-Yamamoto(، "اختبار سببية  2018أمتُ بسار، ) 1

 .09ة، العدد ابؼالية و المحاسبية و الإداري
2
 El-Baz, O., (2014), “Empirical Investigation of The Twin Deficits Hypothesis: The Egyptian Case 

(1990-2012)”, MPRA Paper No. 53428. 
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(Monacelli & Perotti, 2010)،  دراسةو (Furceri & Zdzienicka, 2020)  في الدوؿ النامية من
 في نيجتَيا و دراستي  (Ebi Bassey Okon & Ubi Peter Sammuel, 2016)، و دراسة بينها ابعزائر

 في ابعزائر.  (8033)أمتُ بسار،  و (8080)الطاىر جليط و نور الدين بن شوفي، 

ة و عجز ابغساب : يعتٍ أن و ليس ىناؾ علاقة بتُ عجز ابؼيزانية العام  الدراسات ابؼؤيدة لفرضية التكافؤ الريكاردي
على  (Ncanywa & Letsoala, 2019) دراسة مثلثبت ذلك في العديد من الدراسات أو قد  ،ابعاري

برليلات السببية  تظهر أحيث  (Cosimo Magazzino, 2017) دراسة وفي جنوب إفريقيا ابؼدى الطويل 
 .ابغيادية التكافؤ الريكاردي، بدا يتماشى مع فرضية اف تظهر عدـ وجود أي علاقة سببيةعشرة بلد أف  

حيث ظهرت ابذاىات جديدة للعلاقة بتُ  ،دراسات التي رفضت الفرضيتتُ السابقتتُبقد أيضا العديد من ال كما
 :مثلالعجزين لد يتم التطرؽ بؽا من ابعانب النظري الاقتصادي كفرضية العجز التوأـ و فرضية ابؼكافئ الريكاردي 

ة للدولة، و قد بس ت ي إلذ عجز ابؼيزانية العام  ؤد  ابذاه السببية العكسية: أي أف  عجز ابغساب ابعاري ىو الذي ي
ت  التوصل إلذ أف  العجز في ( 8033و )حلمي،  (Sobrino, 2013)الإشارة إلذ ىذه السببية العكسية من قبل 

الذي دحض فرضية العجز ابؼزدوج لصالح فرضية  و ة،ابغساب ابعاري ىو الذي يؤدي إلذ العجز في ابؼوازنة العام  
 ابغساب ابعاري.استهداؼ 

سببية ثنائية الابذاه: و ىذا يعتٍ أيضا رفض فرضية "العجز التوأـ" و إثبات أف  العلاقة بتُ العجزين متبادلة، و ىذا 
 Cosimo)ما أسفرت عنو النتائج لبعض الدراسات ابغديثة في العديد من البلداف ابؼتقدمة و النامية كدراسة 

Magazzino, 2017) و بالنسبة لأعضاء منتدى التعاوف الاقتصادي لآسيا وج التجريبية أن  النتائ حيث أظهرت 
سببية ثنائية اكتشاؼ علاقة  ، ت  لفرعية لرابطة أمم جنوب شرؽ آسياكذلك بالنسبة للعينة ا المحيط ابؽادئ ككل و

حيث تناولت الدراسة العلاقة السببية (Zixiong Xie & Shyh-Wei Chen, 2014) . و دراسة الابذاه
 (OECD) و التنمية دولة في منظمة التعاوف الاقتصادي 11ة ؿ بتُ عجز ابغساب ابعاري و عجز ابؼوازنة العام  

  و دراسة  و خلصت النتائج إلذ علاقة ثنائية الابذاه بتُ العجزين لكل  من بلجيكا و فلندا و اليوناف و ايسلندا.

(Iwanthika Rajakaruna & Sandy Suardi, 2021)  ؿ من جنوب آسيا.دو  9في 
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 Mustafa Erhan Bilman & Sadık)كدراستي : (Twin Divergence) توأـالختلاؼ ظاىرة الا

Karao˘glan, 2019)  و(Sakyi & Opoku, 2016).   ة يؤدي إلذ و ىي تعتٍ أف  العجز في ابؼيزانية العام
عجز ابؼيزانية أو سعر الفائدة على  ابغساب ابعاري، حيث يتسبب زيادةابؼيزاف التجاري و من ثم  في  التحسن في

. كما بيكن تفستَ ذلك الأجل الطويلالإقراض أو تدىور قيمة العملة المحلية في خفض عجز ابغساب ابعاري في 
جو ابغكومات إلذ بسويل عجز ابؼوازنة من خلاؿ الاقتًاض من مصادر بؿلية أو خارجية فإن و يتًتب عليو عندما تت  

ابػاص للحصوؿ على مصادر التمويل. بف ا يتبعو ارتفاع في سعر الفائدة على الإقراض، و  مزابضة ابغكومة للقطاع
من ثم يتجو القطاع ابػاص إلذ الاد خار أكثر من الاستثمار للاستفادة من ارتفاع سعر الفائدة. ىذا بدوره يؤدي 

ينخفض عجز ابغساب  ل؛ي، بدا فيو الطلب على الواردات. مع ثبات باقي العوامإلذ ابلفاض الطلب الكل  
 ابعاري. 

 (Lingaraj et al., 2021)بقد أف  منهجية عدـ التماثل لد تتطر ؽ بؽا الدراسات السابقة ما عدا دراسة 
بإدراج صدمات النفقات ابغكومية ضمن ّج عدـ التماثل لاختبار الأولذ  الدراسة في ابؽند، لذلك سنقوـ في

 ية ابغكومية و عجز ابغساب ابعاري في ابعزائر. العلاقة الديناميكية بتُ عجز ابؼيزان

 العجز الدزدوج باستدامة الدين العام في ظلّ  تعلقةالدراسات السابقة الد -2

 ل الديوف في البلداف النامية لأف  القدرة على برم   درست الأدبيات التجريبية العلاقة بتُ العجز ابؼزدوج و
ت بس   ة وء في الابراد الأوروبي في السنوات الأختَة أصبحت مهم  العجز في الدوؿ الأعضا قضايا الدين ابغكومي و

 .8003مناقشتها بجدية بعد الأزمة ابؼالية في عاـ 

ابؼتعلقة بالعجز ابؼزدوج و الدين العاـ، بهب الإشارة إلذ أىم  دراستتُ بحثتا  لدراساتوض في اإلا  أن و قبل ابػ
، حيث يعد  ىذين البحثتُ الأرض Bohnو  Barro، دراسة يفي موضوع استدامة الدين العاـ و العجز ابغكوم

 ابػصبة للعديد من الدراسات في بؾاؿ استدامة الديوف و عجز ابغكومة: 

(Robert J, Barro., 1986)
تناولت ىذه الدراسة نظرية التخفيف الضريبي التي تشتَ إلذ أف  العجز  1

لات التضخم ابؼتوقعة، نو ه من ابؼرتفع إضافة إلذ معد  سيستجيب بشكل خاص للركود و الإنفاؽ ابغكومي ابؼؤقت 
                                                           

1
 Barro, R., (1986), “U.S. Deficits Since World War 1”, The Scandinavian Journal of Economics, Vol. 

88, N. 1, pp: 949-963. 
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خلاؿ تقديراتو التجريبية إلذ أف  العلاقة من ىذا النوع مستقرة إلذ حد  معقوؿ في الولايات ابؼتحدة الأمريكية على 
كثر ؛ في حتُ لا تدعم الأدلة الإحصائية فكرة وجود برو ؿ سياسة مالية تولد دينا عاما أ3431منذ عاـ  الأقل  

واقعية في ابؼتوسط أو عجزا لو استجابة كبتَة للركود. علاوة على ذلك، تعكس القيم العالية للعجوزات الاستجابة 
 ابؼعتادة للركود الكبتَ و التضخم ابؼتوقع.

(Henning Bohn, 1998)
تهدؼ ىذه الدراسة إلذ تبياف كيفية تفاعل الولايات ابؼتحدة الأمريكية مع تراكم  1

سليط الضوء على التدابتَ التصحيحية التي من ابؼمكن أف تتخذىا. قامت ىذه الورقة بتقدير ابكدار الديوف و ت
كما أدرجت أيضا متغتَات أخرى تساىم في تفستَ ىذه الفوائض ألا   (3449-3431)الفوائض الأساسية للفتًة 

ل ؛ توص  OLSعات الصغرى و ىي الإنفاؽ ابغكومي ابؼؤقت و دورة الأعماؿ، مستعينة في ذلك بطريقة ابؼرب
البحث إلذ وجود علاقة إبهابية بتُ الفوائض و نسبة الدين إلذ الناتج المحلي الإبصالر و اعتبار ىذه العلاقة على 

ا اختبار جديد للكشف عن استدامة السياسة ابؼالية على الرغم من العجز ابؼتكرر في ابؼيزانية الأولية.   ّ  أ

 
2
(Claudio Sardoni, 2021)تأثتَاتو على برليل مشكلة الدين  و ى بالتكافؤ الريكارديورقة ما يسم  تقد التن

على امتداد غتَ  العاـ. يعتمد التكافؤ الريكاردي على رؤية الدور الاقتصادي للدولة باعتباره بؾرد دور طفيلي و
في قلب النهج يكاردي ابؼكافئ الر قع يي. ديوف إلذ مستوى الاقتصاد الكل  ر للتحليل الاقتصادي ابعزئي للمبر  

السياسات التي تشتَ إلذ تشغيل الفوائض الأولية باعتبارىا الطريقة الوحيدة لتثبيت نسبتها  السائد للدين العاـ و
تقتًح الورقة مقاربة "غتَ ريكاردية" بـتلفة لا تكوف فيها الدولة بؾرد طفيلي. بيكن كما إلذ الناتج المحلي الإبصالر.

مستدامة  ضماف نسبة مستقرة و ؿ بمو الاقتصاد و، ابؼسابنة في رفع معد  دة ىيكلة نفقاتها، من خلاؿ إعاةللحكوم
 ، دوف ابغاجة إلذ تشغيل فوائض أولية.لعاـ إلذ الناتج المحلي الإبصالرللدين ا

 (Michael Reed et al., 2019)
الغرض الرئيسي من ىذه الدراسة ىو برديد العلاقات الديناميكية بتُ  3

في  8039-3421ل الدين ابغكومي خلاؿ الفتًة القدرة على برم   عجز ابغساب ابعاري و يزانية وعجز ابؼ

                                                           
1
 Bohn, H., (1998), “The behavior of U.S. Public Debt and Deficits”, Quarterly Journal of Economics, 

Vol. 113, N. 3, p: 950-963.  
2
 Claudio Sardoni, (2021), “The public debt and the Ricardian equivalence: Some critical remarks”, 

Structural Change and Economic Dynamics, Vol. 58, pp: 153-160. 
3
 Michael Reed, Reza Najarzadeh, Seyedeh Zohreh Sadati, (2019), “Analyzing The Relationship 

Between Budget Deficit, Current Account Deficit, And Government Debt Sustainability”, Journal of 

WEI Business and Economics, Vol. 8, pp: 20-31. 
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الديناميكي. تظهر  تحليلالبرليل التباين في  بضات ومع وظائف الن   VARبموذج  واالاقتصاد الإيراني. استخدم
ل و لتحستُ القدرة على برم   إلذ أن  ا يشتَات النموذج بف  ىناؾ علاقة مستقرة طويلة الأجل بتُ متغتَ   النتائج أف  

اعتماد إيراف على عائدات النفط  عجز ابغساب ابعاري. نظراً لأف   ل عجز ابؼيزانية و، بهب أف تقل  الدين ابغكومي
ابغكومة بحاجة إلذ تقليل اعتماد ابغساب  ، فإف  عتماد ابؼتغتَات على بعضها البعضىو السبب الأساسي لا

 استدامة الدين ابغكومي. ة على عائدات النفط لتقليل نوعي العجز وميزانية الدول ابعاري و

1
(Neaime, 2015)،  زمنية للاقتصاد القياسي استدامة السلاسل التدرس ىذه الورقة بذريبياً باستخداـ بماذج

اد عجز ابؼيزانية في الاقتص ، فضلًا عن العلاقة بتُ عجز ابغساب ابعاري وسياسات سعر الصرؼ الدين العاـ و
الديوف ) لهاالديوف التي لا بيكن برم   رؼ والص  سعر الصغتَ الناشئ في لبناف. تشتَ النتائج التجريبية إلذ سياسات 

وجود علاقة سببية أحادية الابذاه، على . تدعم النتائج التجريبية الأخرى (الداخلية / ابػارجية ليست مستدامة
ارتفاع العجز ابؼالر قد بدأ يفرض مزيدًا من  ا يشتَ إلذ أف  ، بف  ريابغساب ابعا ، بتُ عجز ابؼوازنة وابؼدى القصتَ

الدين العاـ الوطتٍ. لتجنب حدوث ابلفاض في سعر الصرؼ في ابؼستقبل  الضغط على عجز ابغساب ابعاري و
السلبية ، سيتعتُ على ابغكومة ابزاذ تدابتَ تقشفية في الوقت ابؼناسب للحد من الآثار نقدية ربدا أزمات مالية و و

  الديوف على الاقتصاد اللبناني. عجز ابغساب ابعاري و لارتفاع ميزانيتها و

2
(Neaime, 2015)   ـ ىذه الورقة برليلًا بذريبياً شاملًا للتطورات ابؼالية في الابراد الأوروبي على مدى العقود تقد

و البرتغاؿ ، إيطاليا ،يرلنداإ ،اليوناف ،أبؼانيا ،نساابؼالية الرئيسية في فر  الثلاثة ابؼاضية. بعد تقييم التطورات ابؼالية و
عجز الابراد الأوروبي  لتحليل ما إذا كانت ديوف و (PVC)، تستخدـ الورقة إطار قيود القيمة ابغالية إسبانيا

التي  ، وأزمة مالية جو بكو أزمة ديوف وبعض دوؿ الابراد الأوروبي بيكن أف تت   مستدامة أـ لا. من الواضح أف  
، ما لد يتم إدخاؿ إجراءات التعديل ابؼالر / 8003ثلة للأزمة الأرجنتينية عاـ بيكن أف تتدىور إلذ أزمة مصرفية بفا

 التقشف في الوقت ابؼناسب في ابؼستقبل القريب.

                                                           
1
 Simon Neaime, (2015), “Twin deficits and the sustainability of public debt and exchange rate 

policies in Lebanon”, Research in International Business and Finance, Vol. 33, pp: 127-143. 
2
 Simon Neaime, )2015(, “Sustainability of budget deficits and public debts in selected European 

Union countries”, The journal of Economic Asymmetries, Vol. 12, pp: 1-21. 
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(Petrovic, 2013)قاـ 
دولة عضو في  27بتحليل العوامل التي تؤثر على أسعار الفائدة طويلة الأجل لػ  1

 الدين ابغكومي و إليها نظراً لأف   تل. بناء على النتائج التي توص  8033-3449لأوروبي خلاؿ الفتًة الابراد ا
 التضخم و عجز ابؼيزانية و الدين ابغكومي و أسعار الفائدة طويلة الأجل بؽا علاقة إبهابية ببعضها البعض، فإف  

نتيجة لذلك، بؽا علاقة إبهابية مع  طويلة الأجل، وات النظاـ السياسي بؽا علاقة إبهابية مع أسعار الفائدة متغتَ  
ابغساب ابعاري ارتباطاً سلبيًا بأسعار الفائدة  رصيد ؿ النمو و الدين ابغكومي. كذلك، ترتبط متغتَات معد  متغتَ  

  الدين ابغكومي.طويلة الأجل، بينما بؽا تأثتَ سلبي على متغتَ  

(Abderrahim Chibi et al., 2019)
ملاءة  لامة ابؼالية و للس  برليل الأساس الفتٍ   البحث إلذيسعى ىذا  2

، LSTR باستخداـ ّج بموذجي غتَ خطيفي ابعزائر، ق باستدامة الدين العاـ دة تتعل  دراسة قضية بؿد   ، والدولة
ن النموذج غتَ يتضم   .8031إلذ الربع الأوؿ في عاـ  3411بستد فتًة البيانات من الربع الأوؿ في عاـ حيث 

الاقتصادي بعض متغتَات العتبة ابػارجية التي بيليها الواقع  (D)بػطي لنسبة الدين العاـ / الناتج المحلي الإبصالر ا
ابلفاض أسعار النفط يؤدي ) في ابعزائر (O)، مثل اعتماد السياسة ابؼالية على سعر النفط أو النظرية الاقتصادية

هات الإنفاؽ كذلك توج   و(، بالتالر زيادة الدين العاـ ، وكثرجبار ابغكومات على الاقتًاض أ، إإلذ عجز مالر
. تشتَ  انتقالر[متغتَ   أقصى )سنتاف( لكل   تأخر كحد   3 التابع  ، بالإضافة إلذ تأخر ابؼتغتَ  (G)العاـ للحكومات 

، و سعر النفط ادس فيوجود تأثتَات حدية في الدين العاـ ابعزائري يعتمد على الفارؽ الس   النتائج بوضوح إلذ أف  
ا. و ، عندما يكوف ىناؾ ابكراؼ في نسبة الدينج تدعم فرضية إدارة الدين النشطةالنتائ فإف  عليو  بشكل  عن توازّ

تفاقم الديوف فقط عندما تصل إلذ عتبة  ، ستتدخل السلطات ابغكومية عن طريق خفض العجز وأكثر برديدًا
بل الفرضية اختبارات جذر الوحدة غتَ ابػطية تق هة أخرى،و من ج أمريكي للبرميل(. دولار 30.39) نةمعي  

بالتالر لا بيكنها  السلسلة الزمنية للدين العاـ ليست ثابتة و ؛ يهدؼ ىذا إلذ إيضاح أف  الصفرية بعذور الوحدة
 ل الدين العاـ في ابعزائر على ابؼدى الطويل.برم  

                                                           
1
 Petrovic, Katrina., (2013), “Government Debt” ,  Economic and Financial Review, N (1), pp: 1-27. 

2
 Chibi, A., Chekouri, S. M., Benbouziane, M., (2019), “Debt sustainability, structural breaks and 

nonlinear fiscal adjustment: empirical evidence from Algeria”, International Review of Economics.  
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(Rathnayake, A. S. k., 2020)
و الدين العاـ في التوازف ابؼالر امة اختلاؿ عابعت ىذه الدراسة استد 1

ّج ، تطبق الدراسة ر استدامة اختلاؿ التوازف ابؼالرلاختبا ستَيلانكا.عدـ تناسق السياسة ابؼالية في  ظل  
ARDL ق يطبت تم  ، فلاختبار استدامة الدين العاـ ابؼتماثل لتقدير قيود ابؼيزانية ابغكومية بتُ الفتًات الزمنية. و

التي تسمح بالاستجابات ابؼتباينة في رصيد ابؼيزانية  ، ولة لتقدير وظيفة رد الفعل ابؼالرغتَ ابؼتماث NARDL تقنية
اعتمادًا على ما إذا كانت الصدمات التي تتعرض بؽا عوامل الابكدار إبهابية أو سلبية. ت استخداـ البيانات 

مع غتَ مت سقة الإدارة ابؼالية في سريلانكا  أف   النتائجأظهرت في التقديرات.  8033-3413السنوية للفتًة 
 ، فإف  مع ذلك  تنمو النفقات بشكل أسرع من الإيرادات. و، الأمر الذي يتطلب ألا  الاستدامة القوية للشكل

ف السياسة موق السياسة ابؼالية. تظهر الأدلة على أف   اثلعلى عدـ بس تقدير دالة رد الفعل ابؼالر بهد دليلًا قوياا 
لانكا مساير للدورات الاقتصادية مع وجود ميوؿ قوية لتحقيق الاستقرار في التوسعات الاقتصادية التي الية لسريابؼ

السلطات  ، وجد أف  لدين إلذ الناتج المحلي الإبصالرلا تستمر في الانكماش. في مواجهة الارتفاع ابؼفاجئ في نسبة ا
 إلذ ضعف الاستدامة.، بفا يشتَ ةتسعى إلذ ضبط أوضاع ابؼالية العام  

(Bianca Giannini & Chiara Oldani, 2022)
ابؽدؼ من ىذه الورقة ىو برليل آثار التفاوتات  2

ى على استدامة الدين العاـ. أد   (EU)ابؽيكلية ابؼتعلقة باستخداـ مقايضات أسعار الفائدة داخل الابراد الأوروبي 
الأوروبية إلذ زيادة ابغوافز لبعض البلداف لاستخداـ الأدوات ابؼتعلقة  الضبط ابؼالر ابؼطلوب للامتثاؿ لقواعد ابؼيزانية

دولة من دوؿ الابراد الأوروبي  32، استخدمت 8080-8001، في الفتًة وف )أي بسويل الديوف(. في الواقعبالدي
ا العام    3زيادة بنسبة  ف  أ الديناميكيبانل ة. تظهر نتائج برليل بيانات مقايضات أسعار الفائدة للتحوط من ديوّ

، تؤدي إلذ برستُ الفائض ابؼتغتَات يقايضات أسعار الفائدة إلذ الديوف، مع افتًاض ثبات باقفي ابؼائة في نسبة م
العقود  ، فإف  مع ذلك بالتالر برستُ استدامة الدين العاـ. و ، و0.14الأولر على الناتج المحلي الإبصالر بدقدار 

التي لا يتم  ، وى ابؼدى ابؼتوسط على الدين العاـية بيكن أف تؤثر في النهاية علابؼالية تنطوي على بـاطر إضاف
 ىذه الفجوة و . ابؽدؼ من ىذه الورقة ىو سد  (DSA)تقييمها حاليًا من خلاؿ برليل القدرة على برمل الديوف 

                                                           
1
 Rathnayake, A. S. k., (2020), “Sustainability of fiscal imbalance and public debt under fiscal policy 

asymmetries in Sri Lanka”, Journal of the Asian Economics, Vol. 66. 
2
 Bianca Giannini & Chiara Oldani, (2022), “Asymmetries in the sustainability of public debt in the 

EU: The use of swaps”, The Journal of Economic Asymmetries, Vol. 26. 
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للاقتصاد السياسي بػفض ، ينبغي بؼبادلة. في حقبة ما بعد ابعائحةمناقشة الآثار السياسية الرئيسية لاستخداـ ا
 الديوف أف يأخذ في الاعتبار ابؼخاطر ابؼالية ابؼتعلقة بابؼقايضات.

 (Si Guo et al., 2022)
ر ىذه الورقة بموذجًا ديناميكيًا للأفق اللاّائي مع طبقتتُ من ابغكومات تطو   1

كميًا. في ىذا  ، نظريًا وإنفاقها ابؼركزية و ولدراسة كيفية تأثتَ اللامركزية ابؼالية على تراكم الديوف ابغكومية المحلية 
الأفقية.  ، تقوـ ابغكومة ابؼركزية بتحويلات إلذ ابغكومات المحلية لتعويض الاختلالات ابؼالية الرأسية والنموذج
قتًاض يؤدي إلذ الإفراط في الا ل من التكلفة ابؼتوقعة للاقتًاض للحكومات المحلية وع التحويلات يقل  لكن توق  

لية في لتقليل حاجة ابغكومات المح ، تقوـ ابغكومة ابؼركزية بتحويلات زائدة عن ابغد  سبق. في غياب الالتزاـابؼ
اؿ. بساشياً مع ابؼركزية مرتفعة بشكل غتَ فع   ، تكوف الديوف المحلية وفي حالة التوازف ، وابؼستقبل إلذ الاقتًاض

لية ، تصبح ابغكومات المحسيع الاختلالات ابؼالية العموديةعلى تو  ، عندما تعمل اللامركزية ابؼاليةالأدلة التجريبية
في  14، يوضح النموذج بؼركزية. عند تطبيقو على إسبانياا ترتفع الديوف المحلية و ، وأكثر اعتمادًا على التحويلات

-3433الفتًة  ابؼائة من الارتفاع في إبصالر الدين ابغكومي عندما اتسعت الاختلالات ابؼالية العمودية خلاؿ

 .8001-3441في ابؼائة من الابلفاض في الديوف عندما تقلصت الاختلالات خلاؿ الفتًة  33، و 3441

تهدؼ ىذه الدراسة لاختبار مدى استدامة الدين العاـ في ابعزائر، و ذلك بؼا لو  2(8080، بوسيكيو عيساني )
ة و أف  ابعزائر و منذ سنة ة، خاص  ات ابؼالية العام  غتَ  أبنية في ابزاذ قرارات مهمة و إعطاء نظرة مستقبلية حوؿ مت

انتهجت سياسة إنفاقية توسعية غتَ مدروسة وفق أسس استشرافية جعلها في مواجهة إشكالية مدى  8000
الصدمات  قدرتها على مواصلة بسويل سياساتها التنموية و الوفاء بالتزاماتها ابؼالية ابغالية و ابؼستقبلية في ظل  

، و ذلك VARنات التباين ضمن بموذج ية. اعتمدت الدراسة على دواؿ الاستجابة الدفعية و برليل مكو  النفط
ة على الدين العاـ بؼعرفة ما إذا كاف حدوث ة و النفقات العام  لدراسة أثر الصدمات ابؼتعلقة بالإيرادات العام  

لاختبار   (Jondeau. E, 1992)فقا بؼقاربة صدمة موازنية سيؤدي إلذ زيادة الدين العاـ في ابؼستقبل، و ذلك و 
استدامة الدين العاـ. خلصت نتائج الدراسة إلذ أن و و بالرغم من التحسن الذي شهدتو ابعزائر في مؤشرات الدين 

                                                           
1
 Si Guo, Yun Pei, Zoe Xie, (2022), “A dynamic model of fiscal decentralization and public debt 

accumulation”, Journal of Public Economics, Vol, 212.  
 Revue Algérienne d’Economie et "، الطويل ابؼدى على ابعزائر في العاـ الدين استدامة حليمة ، "اختبار بوسيكي ، العارـ عيساني   2

gestion Vol. 14, N° (02), 2020.  
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ابػارجي و عدـ بعوء ابغكومة للمديونية لتغطية عجز ابؼيزانية بشكل كبتَ في السنوات الأختَة، إلا  أف  موقف 
ااستدامة الد  .ين العاـ على ابؼدى الطويل ضعيفة جد 

(Ahmed, 2023 Rubaie & Amna Shehab-al Qahtan Lafta Attia)دراسة 
برليل  يعد   1

ذلك لدور  موضوعات السياسة ابؼالية، و حساب الفجوة بينهما من أىم   ة والعجز في ابؼوازنة العام   الفائض و
كذلك دوربنا في برفيز النمو، مع تكثيف ضغوط  الاقتصادية، والضرائب في مواجهة التقلبات  الإنفاؽ العاـ و

 من ثم   الداخلية. بفا سيزيد من الأعباء ابؼالية على الاقتصاد الوطتٍ، و تزايد أعباء الديوف ابػارجية و تضخمية و
لها أعباء لد م  ا يؤثر سلباً على مستويات رفاىيتها نتيجة لتحتتحمل الأجياؿ القادمة ابعزء الأكبر من أعبائو، بف  

دور  ة ودوا منو في ابؼقاـ الأوؿ. تهدؼ الدراسة إلذ برليل واقع ابؼوازنة العام  يتشارؾ في ابزاذ قراراتها. ربدا لد يستف
صافي أثر الدين  ابػارجي( و ة، مع برليل واقع الدين العاـ )الداخلي والإيرادات غتَ النفطية في بسويل ابؼوازنة العام  

ابؼوازنات العراقية ىي موازنات توزيعية  وجدت الدراسة أف   ة. وعجز ابؼوازنة العام   ،ةابؼيزانية العام   العاـ على بسويل
مهمتها الأساسية توزيع عائدات النفط العراقي على أبواب الصرؼ التقليدية دوف إحداث تغيتَ نوعي أو ىيكلي 

ة. على من الإيرادات العام   ٪38علية في أحسن الأحواؿ في بنية الاقتصاد العراقي. لد تتجاوز الإيرادات الضريبية الف
الضرائب في الغالب   أف  ىذه النسبة، بتواضعها، تعتمد أيضًا على عائدات النفط بنسبة كبتَة، إلا   الرغم من أف  

تي العمل مع الدوائر ابغكومية ال لأصحابها نتيجة العقود والمحق قة نابذة عن إصابة الرئة أـ لا. ضرائب الدخل 
ّ  إلا   8001رغم بزفيض الدين العاـ بعد عاـ  تعتمد بدورىا على النفط، و ا ما زالت تشكل عقبة أماـ إعادة  أ

 .إعمار العراؽ

قياس تأثرىا بالإيرادات  ة في ابعزائر وبغرض دراسة استدامة الديوف العام   2(8088)بحرية بادي و كماؿ بؿلي، 
نسبة الدين العاـ  سقاط العلاقة بتُ التوازف الأساسي ابؼالر والباحثاف بإ، قاـ 8034-8000 ابعبائية خلاؿ الفتًة

قياس(، ؼ و استكشا، مقاربة إحصائية قياسية )بيانات. اعتمد إلذ الناتج المحلي الإبصالر لاختبار استدامة الديوف
 ات كشف القيم ابؼفقودة والتكامل بينها )اختبار  القياسية و ف بؾموعة من الأدوات الإحصائية وىذه ابؼقاربة توظ  

                                                           
1
 Qahtan Lafta Attia al-Rubaie & Amna Shehab Ahmed, (2023), “Measuring and analyzing the 

repercussions of public debt in financing the general budget deficit for the iraqi economy after 

2003”, Materials Today: Proceedings. 
استدامة الدين العاـ: دراسة حالة الاقتصاد ابعزائري باستخداـ بموذج الفجوات (، "أثر الإيرادات ابعبائية على 2022بحرية بادي و كماؿ بؿلي، )  2

ARDL” 76-16، ص 8، بؾلة الدراسات الاقتصادية المحلية، العدد. 
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دراسة الطبيعية، اختبارات دراسة الاستقرارية، اختبار ابغدود، بموذج الفجوات(. كشفت النتائج ال القيم ابؼتطرفة و
كذلك الطويل بتُ  الدين العاـ في ابعزائر غتَ مستداـ بالرغم من وجود علاقة طردية في ابؼدى القصتَ و أف  

 رصيد التوازف الأساسي ابؼالر. البتًولية و العادية والإيرادات ابعبائية بشقيها 

 تقييم الدراسات السابقة -2-1

ىناؾ العديد من الدراسات التي تطرقت بؼوضوعي استدامة الدين العاـ و استدامة العجز أين ت  ربطهما 
بؼختلفة حسب ابؽدؼ نات من الدوؿ ابالعديد من ابؼتغتَات الاقتصادية الكلية و معابعتها بأدوات بـتلفة و عي  

الدين  ارتفاع العجز ابؼالر يفرض الضغط على عجز ابغساب ابعاري و النتائج أف   تظهر أ ابؼرجو الوصوؿ إليو،
عجز ابغساب  ل عجز ابؼيزانية و، بهب أف تقل  ل الدين ابغكوميو لتحستُ القدرة على برم  ا يشتَ إلذ أن  بف  ، العاـ

 .ابعاري

 ,.Rathnayake, A. S. k)لد تتطر ؽ بؽا الدراسات السابقة ما عدا دراسة  بقد أف  منهجية عدـ التماثل

في ستَيلانكا، لذلك سنقوـ في الدراسة الثانية بإدراج التغتَات في النفقات ابغكومية و التغتَات في  (2020
بر من الإيرادات ابغكومية ضمن ّج عدـ التماثل لاختبار ما إذا كانت النفقات ابغكومية تنمو بشكل أك

 .و التي تؤدي إلذ ارتفاع الدين العاـالإيرادات ابغكومية، 
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 خلاصة:

ي في الآونة الأختَة ازداد اىتماـ الاقتصاديتُ و الأكادبييتُ بدراسة قضية مركزية في التحليل الاقتصادي الكل  
ية للقطاع العاـ من خلاؿ قدرة ىذا الأختَ ل الدين مع ابؼلاءة ابؼالألا و ىي استدامة الدين العاـ و التي تعتٍ برم  

 على الوفاء بالتزاماتو ابغالية و ابؼستقبلية و خدمة ديونو دوف ابغاجة إلذ إعادة جدولتها أو تراكم ابؼتأخرات.

حيث تتوقف قمنا بربط استقرار الدين العاـ و ملاءة الدولة بدفهوـ برم ل العجز ابؼوازني و السياسة ابؼالية، 
لدين العاـ على القدرة على ابغفاظ على حالة الاستقرار الكفء للاقتصاد بعيدا عن الأزمات ابؼالية، مع استدامة ا

 ص من منفعة الأجياؿ في ابؼستقبل.مراعاة قاعدة تعظيم منفعة ابعيل ابغالر دوف الانتقا

ة، حيث تكمن إذف مفهوـ استدامة الدين العاـ يتجاوز فكرة غياب عدـ القدرة على سداد الديوف العام  
ة العام   استدامة الديوف في القدرة على خدمة الدين دوف ابغاجة إلذ تعديلات كبتَة في الإيرادات و / أو النفقات

تراكم متزايد في أعباء الدين العاـ. ففي أغلب ابغالات، عندما تعلن ابغكومة عن عدـ فضلا عن عدـ وجود 
د، بهعلها ذلك تضطر لوضع خطة لأجل بزفيض ـ في الوقت المحد  قدرتها على الوفاء بدفع التزامات دينها العا

 الإنفاؽ )تعديل في سياسة الإنفاؽ( بهدؼ خفض مستويات الدين العاـ. فأف تكوف مستداما ماليا، يعتٍ أف  
فالواقعية  الدخل و / أو أسرع من القدرة على تسديده، مستويات الدين لا بيكنها أف تنمو بشكل أسرع من بمو  

نسب الدين التي تتجسد فيها القدرة على الدفع، من أجل تفادي أزمة معرفة لتحليل تتجسد من خلاؿ في ا
 الديوف.

بالتطرؽ إلذ العلاقة بتُ استدامة الدين العاـ و عجز ابؼيزانية ابغكومية و عجز ابغساب ابعاري من  كما قمنا
ية مباشرة تربط بتُ الدين العاـ و ابغساب خلاؿ الدراسات السابقة لانعداـ نظرية اقتصادية أو علاقة رياض

 ابعاري.
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 تمهيد:

جدؿ كبتَ. على  موضع نقاش و ابغساب ابعاريعلى عجز  ابغكومية ر المحتملة لعجز ابؼيزانيةلا تزاؿ الآثا
الاقتصاديتُ لم يتوصلوا بعد إلى   أفّ ، إلّا السلاسل الزمنية الأكثر تعقيدًا الرغم من الاستخداـ ابؼتزايد لتقنيات

، تظل الآثار السياسية ابؼتًتبة نتيجة لذلك رتباط بتُ الاننتُ. ومنهجية بذريبية مشتًكة حوؿ كيفية التحقيق في الا
 .ابؼكاف تعتمد على الزماف و ، وتتناوؿ ابؼوضوع غامضة بشكل أساسيعلى عمليات البحث التي 

د مصداقية الدوؿ في الوفاء الاقتصادية بردّ  العديد من العوامل السياسية و تشتَ الأبحاث إلى أفّ كما 
 العامّة عجز ابؼيزانية التضخم و النمو الاقتصادي و تشمل ىذه العوامل الدين العاـ و داد الديوف. وبالتزاماتها بس

عجز  ، فإفّ ي. من بتُ متغتَات الاقتصاد الكلّ نوعية السيادة )الاستقرار السياسي( عجز ابغساب ابعاري و و
1ف في سداد ديونهاعجز ابغساب ابعاري بؽما تأنتَ كبتَ على مصداقية البلدا ابؼيزانية و

(Mellios & Blanc, 

، فهناؾ لأكثر من بضعة عقودبعزائري االاقتصاد  ابغساب ابعاري موجوداف في عجز ابؼيزانية و . نظراً لأفّ (2006
، بيكن أف بردث حلقة مفرغة من خلاؿ التفاعل بتُ نتيجة لذلك احتمالية بغدوث أزمة ديوف في الاقتصاد. و

الاعتًاؼ ابعاد بالتفاعلات بتُ ىذه  ى عدـ الاىتماـ وأزمة الديوف. أدّ  ساب ابعاري وعجز ابغ عجز ابؼوازنة و
سياسات )حتى متناقضة في بعض الأحياف( غتَ موجهة لإزالة الاختلاؿ في ميزانية الدولة  ابؼتغتَات إلى إجراءات و

  الديوف ابغكومية.استدامة  قطاع التجارة ابػارجية و و

قتصادية و بالاعتماد على الدراسات السابقة سنقوـ في ىذا الفصل بقياس و برليل بناء على النظريات الا
ظاىرة العجز ابؼزدوج في ابعزائر كدراسة أولى، ثّم ننتقل إلى دراسة العلاقة بتُ العجز ابؼزدوج و استدامة الدين العاـ 

 ث على النحو التالي:. قمنا بتقسيم ىذا الفصل إلى نلاث مباح0101-0761في ابعزائر كذلك للفتًة 

 :عجز الديزانية العامّة و الحساب الجاري و الدين العام في الجزائر الدبحث الأول 
 :الأدوات القياسية و نموذج الدراسة الدبحث الثاني 
 :الدراسة التطبيقية  الدبحث الثالث 

                                                           
1
 Mellios & Blanc, (2006), “Which Factors Determine Sovereign Credit Rating?”, The European 

Journal of Finance, Vol. 12, p: 4. 
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 في الجزائرو الدين العام ة و الحساب الجاري الدبحث الأول: عجز الديزانية العامّ 

 ة في الجزائرعجز الديزانية العامّ  الدطلب الأول:

كغتَىا من الدوؿ التي تتميّز باقتصاد ريعي يعتمد في استقرار ميزانيتو العامّة على إيرادات المحروقات و   ابعزائر
ها كأداة لاحتواء تلك الفوائض و استخداماللجوء إلى الفوائض ابؼالية النابذة عن ابؼوارد الريعية ابؼتجمعة في صناديق 

 في ابعزائر. ابؼوازني لتمويل عجز ابؼيزانية. لذلك سنستعرض آليات بسويل العجز

 آليات تمويل العجز الدوازني في الجزائر و فعاليتها -1

ة سعت السلطات ابؼالية في ابعزائر إلى الاعتماد على الفوائض ابؼالية في ظل تنامي عجز ابؼيزانية العامّ 
 قات لتغطية و بسويل العجز.ابؼتشكلة من إيرادات المحرو 

 دور صندوق ضبط الدوارد في تمويل العجز الدوازني في الجزائر -1-1

غتَ نشائها، فت العديد من الدوؿ الريعية على إيعتبر صندوؽ ضبط ابؼوارد من الصناديق السيادية التي عك
 بىتلف كليا عن باقي صناديق الثروة السيادية.أفّ مهامو و ىدفو في ابعزائر 

 ماهية صندوق ضبط الدوارد -1-1-1

صندوؽ ضبط ابؼوارد ىو أحد الصناديق ابػاصة التي قامت الدولة بإنشائو لامتصاص الفوائض ابؼالية النابذة 
بتُ ابعباية البتًولية الفعلية و ابعباية البتًولية ابؼقدرة في قانوف ابؼالية، و بؼوارده أبنية كبتَة في كونها تعتبر عن الفرؽ 
 و فعالة لتنفيذ السياسة ابؼالية للحكومة. أداة رئيسية

ائض مالية معتبرة بسبب الارتفاع الكبتَ لأسعار المحروقات في الأسواؽ و بتحقيق ابعزائر لف 0111زت سنة بسيّ 
ة للدولة و العابؼية خلاؿ نفس السنة. و من أجل استغلاؿ أفضل بؽذه الفوائض للحفاظ على استقرار ابؼيزانية العامّ 

ابعباية البتًولية ضبط إيرادات استحداث آلية تعمل على على حقوؽ الأجياؿ القادمة. قررت ابغكومة المحافظة 
عمل على امتصاص فائض إيرادات ابعباية البتًولية الذي يفوؽ تقديرات قانوف ابؼالية الذي يتم إعداده سنويا. ت

من واف "صندوؽ ضبط ابؼوارد" بعن 110-011نشاء حساب خاص لدى ابػزينة العمومية برت رقم إ تّ حيث 
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د نوع، أىداؼ و بؾاؿ عمل ، و الذي حدّ 0111جواف  05خلاؿ قانوف ابؼالية التكميلي الذي صدر في 
 الصندوؽ.

. وفقا 0105كذلك خلاؿ سنة   0114-0112ة خلاؿ سنتي علما أفّ الصندوؽ قد خضع لتعديلات مهمّ 
ذي  07من ابعريدة الربظية ابؼؤرخ في  55جليا في العدد يتضح ذلك ) 0105من قانوف ابؼالية لسنة  000للمادة 

 (.0105و ابؼتضمن قانوف ابؼالية لسنة  0104ديسمبر  07ابؼوافق ؿ  0216القعدة عاـ 

تتمثل موارد الصندوؽ في فائض قيمة ابعباية البتًولية الناتج عن بذاوز ىذه الأختَة لتقديرات قانوف ابؼالية، 
تسبيقات بنك  0112وؽ. و أضاؼ قانوف ابؼالية لسنة ت الأخرى ابؼتعلقة بتسيتَ الصندبالإضافة إلى كل الإيرادا

ابعزائر ابؼوجهة للتسيتَ النشط للمديونية ابػارجية لتكوف مصدرا من مصادر بسويل الصندوؽ. مع العلم أفّ ىذا 
ابػارجية في نفس السنة حيث التعديل تزامن مع شروع ابغكومة في تنفيذ سياسة الدفع ابؼسبق للمديونية العمومية 

 تتم ىذه العملية بالاعتماد على موارد الصندوؽ بالإضافة إلى التسبيقات ابؼقدمة من البنك ابؼركزي إلى الصندوؽ.

ابؽدؼ الرئيسي للصندوؽ لينتقل من بسويل عجز ابؼيزانية إلى بسويل  0114ؿ قانوف ابؼالية التكميلي لسنة عدّ 
مليار دينار جزائري، و ىو حد أدنى لا بيكن  521صندوؽ عن أف يقل رصيد الدوف  العمومية عجز ابػزينة

 للحكومة التصرؼ فيو.

ع ليشمل بسويل عجز ابػزينة العمومية )رصيد ة قد وسّ بسويل عجز ابؼيزانية العامّ  إفّ ىذا التعديل يبتُ بأفّ 
فة إلى أرصدة بـتلف العمليات التي تقوـ بها ة للدولة بالإضاابػزينة العمومية أوسع من مفهوـ رصيد ابؼيزانية العامّ 

 ابػزينة العمومية لاسيما أرصدة ابغسابات ابػاصة للخزينة(.

كما أفّ سبب العجز لم بودد باعتبار أفّ السبب السابق يتمثل في ابلفاض ابعباية البتًولية إلى مستوى أقل 
ل في بسويل أي عجز يشمل ابػزينة العمومية و من تقديرات قانوف ابؼالية. و ىو ما يعتٍ أفّ ىدؼ الصندوؽ يتمث

ة للدولة مهما كاف سبب ىذا العجز. بالإضافة إلى أفّ رصيد الصندوؽ بهب أف لا يقل عن بالتالي ابؼيزانية العامّ 
ا يعتٍ برديد سقف لنفقات الصندوؽ لا بيكن بذاوزه. و ىو ما يؤكد رغبة ابغكومة في جعل مليار دينار بفّ  521

ة للدولة على ابؼدى البعيد إلّا أنو في سنة الإيرادات أداة مستدامة لتعديل و ضبط ابؼيزانية العامّ صندوؽ ضبط 
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لقانوف ابؼالية  01ابؼادة  0105من قانوف ابؼالية لسنة  000لت ابؼادة ت تعديل ىذا الشرط، حيث عدّ  0105
 فقط. العمومية ابػزينة في باب النفقات ليصبح ىدؼ الصندوؽ ىو بسويل عجز 0111التكميلي لسنة 

 0271-0222خلال الفترة  في الجزائر دور صندوق ضبط الدوارد في تمويل العجز الدوازني -1-1-2

تزامنت فتًة إنشاء صندوؽ ضبط ابؼوارد مع الانتعاش الكبتَ في السوؽ النفطية العابؼية، و التي أنرت على 
سطرة، و ابعدوؿ تَة انعكست على الأىداؼ ابؼوضعية الصندوؽ بالإبهاب، حيث عرؼ الصندوؽ مداخيل كب

 ابؼوالي يوضح ذلك:

 0271-0222خلال الفترة  في الجزائر دور صندوق ضبط الدوارد في تمويل العجز الدوازني (:1-3) الجدول

  الوحدة: مليار دينار جزائري                                                                                          

إيرادات  F.Pفائض  السنوات
صندوق ضبط 

 الدوارد

سداد الدين 
 العمومي

تمويل عجز 
 الديزانية

نسبة مساهمة 
 الصندوق في
تغطية العجز 

(%) 

سداد 
تسبيقات 
 بنك الجزائر

 الرصيد الدتبقي

0222 453.23 231301 000301 11 11 11 010301 

0227 123.86 134311 062324 11 11 11 050332 

0220 26.5 076311 051314 11 11 11 05374 

0222 448.91 254367 034 11 11 11 101365 

0222 623.49 722317 00035 11 11 11 500346 

0222 1368.83 01713302 025361 11 11 11 0620346 

0222 1798 1421346 406300 70331 02375 11 0710312 

0221 1738.84 24473671 102323 310373 23366 415373 1003331 

0222 2288.15 3311347 243321 536306 36361 11 2061315 

0223 400.67 2461352 11 142306 30315 11 2104324 

0272 1318.31 3412355 11 570371 12300 11 2620361 

0277 2300.32 5021303 11 0540323 50312 11 316035 

0270 2535.30 5705310 11 0061303 17331 11 3411353 

0272 2062.23 5473376 11 0010325 47347 11 3341330 

0272 1812.69 5154301 11 0743345 04364 11 2201331 

0272 266 2454331 11 0664331 04347 11 0571311 

0272 76 0666311 11 0111362 66320 11 332307 

0271 11 562323 11 562323 65352 11 11 
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وزارة ابؼالية، مديرية التوقعات و السياسات، تقارير وزارة ابؼالية داد الباحث بالاعتماد على بيانات ن إعم الدصدر:
 03/01/0100 تاريخ الاطلاع  http://www.mf.gov.dzمتاح على ابؼوقع الالكتًوني: 

 حيث:

 لصندوؽ ضبط الإيرادات  فائض ابعباية البتًولية ابؼوجو : F.Pفائض

 انطلاقا من ابعدوؿ بيكن تقسيمو إلى أربعة فتًات: 

تعد ىذه الفتًة ىي الأولى لإنشاء الصندوؽ، حيث دخل حيز ابػدمة في سنة : 0222-0222الفترة الأولى  -
ية و ، و كاف ابؽدؼ الأوؿ لإنشائو ىو امتصاص الفارؽ بتُ ابعباية البتًولية ابؼقدرة في قانوف ابؼال0111

و ذلك  0113، و 0112، 0111ابعباية البتًولية الفعلية، حيث شهدت ىذه الفتًة عجزا كبتَا في سنوات 
مليار دينار  303خلاؿ ابؼخطط ابػماسي الأوؿ الذي عرؼ ببرنامج دعم الإنعاش الاقتصادي بقيمة 

 جزائري.

لفتًة، عمدت الدولة إلى بزفيض و في ظل ارتفاع سعر البتًوؿ عن السعر ابؼرجعي للميزانية خلاؿ ىذه ا
حجم ابؼديونية العمومية، مع العلم أفّ النشاط الفعلي للصندوؽ قد اقتصر على سداد الدين العمومي دوف 

لتضخم، استخدامو في بسويل العجز ابؼوازني، و ذلك للحفاظ على استقرار الأسعار، و بالتالي التحكم في ا
مليار  0206333وصلت إلى حوالي  (0112-0111)تًة الصندوؽ تراكمات للفرغم ذلك شهد رصيد 

من إيرادات  %17مليار دينار جزائري، أي ت استخداـ حوالي  732311دينار جزائري، و ت اقتطاع مبلغ 
 الصندوؽ لتسديد ابؼديونية ابػارجية.

يث ت ، ح0112زت ىذه الفتًة بإدخاؿ تعديل على القواعد ابؼنظمة لنشاط الصندوؽ في سنة كما بسيّ 
إضافة مورد جديد للصندوؽ يتمثل في تسبيقات بنك ابعزائر ابؼوجهة للتسيتَ النشط للمديونية ابػارجية من 
أجل دعم عمليات الصندوؽ ابػاصة بالسداد ابؼسبق للمديونية العمومية ابػارجية و ىي سياسة جديدة 

 .0112شرعت ابغكومة في تنفيذىا ابتداء من سنة 

http://www.mf.gov.dz/
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، و الذي من خلالو ت 0114بسيزت ىذه الفتًة بقانوف ابؼالية التكميلي لسنة  :0223-0222الفترة الثانية  -
مليار دينار جزائري و بزفيض  521برديد السقف الأدنى للصندوؽ على أف لا يقل رصيد الصندوؽ عن 

مومية حجم ابؼديونية العمومية، حيث شرعت ابغكومة في استخداـ موارد الصندوؽ في بسويل عجز ابػزينة الع
نفاؽ ابغكومي الاستثماري ابؼستمر عن طريق ابؼخطط ابػماسي يد من سنة لأخرى نتيجة ارتفاع الإابؼتزا

مليار دينار جزائري، بالإضافة إلى الاستمرار في عمليات سداد الدين العمومي  201035الثاني الذي قارب 
ابعزائر التي شرع فيها ابتداء من سنة بدا فيها عمليات التسديد ابؼسبق للمديونية و تسديد تسبيقات بنك 

. و فيما يتعلق بجانب ابؼوارد فقد تلقى 0114، علما أنوّ لم تبدأ عملية بسويل عجز ابؼيزانية إلّا في سنة 0112
مليار دج بسبب برقيق ابغكومة لفوائض مالية  01363332الصندوؽ خلاؿ ىذه الفتًة برويلات بذاوزت 

أسعار المحروقات في الأسواؽ الدولية عن السعر ابؼرجعي لبرميل البتًوؿ في قانوف  معتبرة نتيجة استمرار ارتفاع
من إيرادات  %07 مليار دج، أي ت استخداـ حوالي 17773520ابؼقابل ت استخداـ مبلغ ابؼالية، و في 

لتمويل عجز  %21لتسديد تسبيقات بنك ابعزائر و  %03لتسديد ابؼديونية و  %20الصندوؽ منها 
 .يزانية العامةابؼ

 1215376بسيزت ىذه الفتًة بالارتفاع الكبتَ لعجز ابؼيزانية حتى وصل إلى : 0272-0272الفترة الثالثة  -
نفاؽ ابغكومي، و ذلك من خلاؿ برنامج الاستثمارات نتيجة ارتفاع الإ 0102مليار دينار جزائري سنة 

مليار دج، و بابؼقابل شهدت ىذه الفتًة  000032العمومية، الذي رصدت لو ابغكومة غلافا ماليا قدره 
نتيجة ارتفاع أسعار البتًوؿ عن السعر ابؼرجعي المحدد  0101تسجيل أكبر فائض في ابعباية البتًولية في سنة 

، بالإضافة إلى ذلك انتهاء الدولة من 0116في قانوف ابؼالية و تعافي الاقتصاد العابؼي بعد الأزمة ابؼالية 
  .ارجية و خدمة الديوف و كذلك تسديد تسبيقات بنك ابعزائرتسديد ابؼديونية ابػ

مليار دج، و بابؼقابل قدر بؾموع  13542350تراكمت إيرادات الصندوؽ خلاؿ ىذه الفتًة إلى 
من إيرادات الصندوؽ كلها  %06مليار دج، أي ت استخداـ حوالي  7711357استخدامات الصندوؽ 

 لتمويل عجز ابؼيزانية.
 54733760ة، حيث تراجع من بسيزت ىذه الفتًة بتًاجع عجز ابؼيزانية العامّ  :0271-0272بعة الفترة الرا -

نفاؽ ابغكومي حيث انتقل نتيجة ابلفاض الإ 0103مليار دج سنة  1011351إلى  0102مليار دج سنة 
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ج مليار د  00111إلى  (0102-0101)مليار دولار في الفتًة  064مليار دج أي ما يعادؿ  00002من 
 مليار دولار، و ذلك لتجميد عدة مشاريع كبرى و بزلي الدولة عن سياسة التوظيف. 040أي 

دج حسب  11، حيث أصبح رصيد الصندوؽ 0105و ت استخداـ كل موارد الصندوؽ في شهر فيفري 
ابؼوازني  تقرير وزارة ابؼالية، الأمر الذي أدى إلى زيادة الضغط على دور صندوؽ ضبط ابؼوارد في بسويل العجز

 في ابعزائر.

و في الأختَ بذدر الإشارة إلى أفّ الكثتَ من الاقتصاديتُ يتفقوف حوؿ نقطة سلبية رافقت تسيتَ ىذا 
ق الأمر بأفّ استخدامات الأمواؿ ابؼودعة بصندوؽ ضبط الإيرادات كانت تقتصر على الصندوؽ السيادي، و يتعلّ 

داد الديوف العمومية، و ىو ما ساىم في نضوب أرصدة ىذا الصندوؽ ة، بالإضافة إلى سبسويل عجز ابؼوازنة العامّ 
بدجرد توجو أسعار المحروقات بكو الابلفاض، حيث انقطع التمويل عن ىذا ابعهاز، في حتُ كاف يتوجب تسيتَ 

نفاؽ بحث، حيث كاف من ابؼمكن مباشرة سياديا استثماريا، و ليس صندوؽ إ ىذا الأختَ باعتباره صندوقا
 ع مصادر التمويل و استمرارية الصندوؽ.رات عمومية مربحة بدخاطرة ضئيلة، بدا يضمن تنوّ استثما

 0273-0272للفترة  في الجزائر التمويل غير التقليدي للعجز الدوازني  -1-2

سلبا على ابؼوارد  0105إلى غاية سنة  0102انعكس التًاجع ابغاد في أسعار النفط بداية من منتصف سنة 
ة للدولة، الأمر الذي ة، و من ثم زيادة عجز ابؼيزانية العامّ من إيرادات ابؼيزانية العامّ  %41 تشكل النفطية و التي 

من موارد الصندوؽ، بفاّ ترتب عليو  %6034أدى إلى بسويل العجز من اقتطاعات صندوؽ ضبط ابؼوارد بواقع 
 . 0106تآكل قيمتو و وصولو إلى ابغد الأدنى القانوني سنة 

قامت السلطات  0110مرارية بسويل بماذج التنمية الاقتصادية التي تبنتها ابعزائر بداية من سنة و لضماف است
ابؼالية في ابعزائر باللجوء إلى طريقة جديدة لتمويل العجز في ابؼيزانية عن طريق ما يعرؼ بالتمويل غتَ التقليدي 

 ، و تسمح ىذه الآلية بتعبئة موارد استثنائية سنوات 3بؼدة  للخزينة، و التي يتم اللجوء إليها بصفة استثنائية
انتقالي من خلاؿ تزويد الصندوؽ الوطتٍ للاستثمار في حالة ابغاجة بدوارد في إطار مسابنات للخزينة ذات طابع 

الدولة في الاستثمارات. و قد جاء مشروع الاعتماد على سياسة التمويل غتَ التقليدي من خلاؿ تعديل قانوف 
ض و الذي يسمح لبنك ابعزائر بتمويل ابػزينة العمومية اعتمادا على إصدارات نقدية جديدة بناء النقد و القر 
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منو قياـ بنك ابعزائر بشراء مباشر  23، حيث جاء في ابؼادة 00/01/0105ابؼؤرخ في  05/01على القانوف 
لتمويلية ، بسويل الدين العمومي للسندات التي تصدرىا ابػزينة العمومية من أجل ابؼسابنة في تغطية احتياجاتها ا

و بسويل الصندوؽ الوطتٍ  0105الداخلي خاصة منها القرض السندي الذي طرحتو ابػزينة العمومية سنة 
 للاستثمار. 

مليار دج في شكل أوراؽ نقدية مضمونة  0063يقدر حجم الأمواؿ ابؼطبوعة في إطار التمويل غتَ التقليدي ب 
 0107و  0106رت احتياجات سنتي من القانوف السالف الذكر، و قدّ  23فقا للمادة من قبل الدولة ابعزائرية و 

 التوالي. ار دينار جزائري علىملي 361و  0603ب 

في إصدار النقود من  05/01يتمثل التمويل غتَ التقليدي في ابعزائر وفق تعديلات قانوف النقد و القرض 
، و بددّة بؿددة زمنيا بخمس سنوات و غتَ بؿددة بسقف معتُّ  طرؼ بنك ابعزائر لتغطية عجز ابػزينة العمومية

ف آثارا جانبية على الاقتصاد الوطتٍ ىذا ما يتًتب عنو ضبط ميزانية الدولة، غتَ أفّ ىذا الإجراء من شأنو أف بىلّ 
ارتفاع الأسعار  زيادة الكتلة النقدية التي لا يقابلها زيادة حقيقية في إنتاج السلع و ابػدمات، و بالتاليمن خلاؿ 

 و التضخم و استمرار ابلفاض قيمة العملة الوطنية.

 في الجزائر  ةة العامّ نياز ر رصيد الديتطوّ  -2

ة( حيث أفّ قيمة التوازف ة و إيرادات عامّ ة ، مقابلة طرفي ابؼيزانية )نفقات عامّ يقصد برصيد ابؼيزانية العامّ 
ة، و باعتبار أنوّ و بداية ة من إبصالي الإيرادات العامّ نفقات العامّ تشتَ للفارؽ الإبهابي أو السلبي بعد طرح إبصالي ال

أصبح الفارؽ الإبهابي في ابعباية البتًولية الناتج عن الفرؽ بتُ سعر بيع النفط و السعر ابؼرجعي  0111من سنة 
فارؽ لاحقا لتغطية جل ىذا الة يوجو لصندوؽ ضبط الإيرادات، ثم يوجو الذي على أساسو يتم إعداد ابؼوازنة العامّ 

ة بابعزائر بطريقتتُ؛ الأولى تتعلق بحساب الرصيد فقد بعأنا إلى حساب رصيد ابؼوازنة العامّ ة، عجز ابؼوازنة العامّ 
ة السنوية الصادرة بقوانتُ ابؼالية، في حتُ الطريقة الثانية بست بإدراج فائض ابعباية البتًولية باعتماد ابؼوازنة العامّ 

ة في ر رصيد ابؼوازنة العامّ تطوّ ابعزء سنستعرض في ىذا و عليو  .0111ة ابتداء من سنة لعامّ ضمن الإيرادات ا
 01073-0761 ابعزائر خلاؿ الفتًة
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 7323-7322خلال الفترة في الجزائر ة ة العامّ ر رصيد الديزانيتطوّ  -2-1

في رصيد ابؼوازنة، و  افائض (0767-0761)ة في ابعزائر خلاؿ معظم سنوات الفتًة لقد حققت ابؼوازنة العامّ 
مستوياتو، و كأفّ السياسة ابؼنتهجة كانت بررص على احتًاـ ابؼبادئ الأساسية في  إف حدث عجز فكاف في أقلّ 

ة. و ما بيكن ملاحظتو أيضا أفّ حالات العجز و الفائض قد تزامنت مع الابذاىات التي توازف ابؼوازنة العامّ 
 لات العجز مع ابؼستويات ابؼنخفضة بؽا، مثلما يوضحو ابعدوؿ الآتي:سلكتها أسعار النفط، بينما ترافقت حا

 7323-7322خلال الفترة  في الجزائر ةالعامّ  ر رصيد الديزانيةتطوّ  (:2-3الجدول )

       الوحدة: مليار دينار جزائري

إجمالي الإيرادات  السنوات
 ةالعامّ 

إجمالي النفقات 
 ةالعامّ 

رصيد الدوازنة 
 ة العامّ 

ة إلى الدوازنة العامّ رصيد 
الناتج المحلي الإجمالي 

(%) 
1980 59.59 44.01 15.57 9.59 

1981 79.38 57.65 21.72 11.35 

1982 74.24 72.44 1.80 0.87 

1983 80.59 84.82 -3.86 -1.66 

1984 101.36 91.59 9.76 3.65 

1985 105.85 99.84 6.00 2.06 

1986 89.69 101.81 -12.12 -4.05 

1987 92.98 103.97 -10.99 -3.40 

1988 93.50 119.70 -26.20 -7.50 

1989 116.40 124.50 8.10 -1.91 

الديواف الوطتٍ للإحصاء و القوانتُ ابؼالية السنوية و على بيانات لاعتماد بامن إعداد الباحث الدصدر: 
 (0767-0761)التكميلية للفتًة 

لكن  0760، و 0760، 0761وازنة لفوائض مالية خلاؿ سنوات يشتَ ابعدوؿ أعلاه إلى تسجيل رصيد ابؼ
 07371دولار للبرميل إلى  11330مقارنة بالسنة التي سبقتها )انتقابؽا من  0761ابلفاض أسعار النفط سنة 

ؿ الزيادة في و ىو ما ساىم في ابلفاض معدّ  %1370دولار( ساىم في ابلفاض إيرادات ابعباية البتًولية بنسبة 
و ارتفعت  %7311ة بنسبة ة )ارتفعت الإيرادات العامّ ة مقارنة بذلك المحقق في النفقات العامّ ادات العامّ الإير 

بالنسبة  %0344ة و سجل عجزا بنسبة (، حيث تدحرج رصيد ابؼوازنة العامّ %05317ة بنسبة النفقات العامّ 
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سجل ة حيث بتَ على رصيد ابؼوازنة العامّ بشكل ك 0764سنة لإبصالي الناتج المحلي. كما أنرت أزمة أسعار النفط 
مليار دج إلى  013363)انتقلت من  0764و  0763ة ما بتُ سنتي في الإيرادات العامّ  %03304تراجع بنسبة 

مليار دج( و ذلك بسبب الابلفاضات ابؼتتالية لإيرادات ابعباية البتًولية، و في ابؼقابل استمرت النفقات  67347
ة خلاؿ ة، و ىو ما جعل رصيد ابؼوازنة العامّ ؿ الزيادة في الإيرادات العامّ ؿ أعلى من معدّ و بدعدّ  ة في الارتفاعالعامّ 

 %5331مليار دج أي بنسبة  04301بدقدار  0766يعرؼ عجزا دائما بلغ أشده سنة  (0767-0764)الفتًة 
 لي. من إبصالي الناتج المح

 7333-7332فترة خلال ال في الجزائر ةر رصيد الديزانية العامّ تطوّ  -2-2

لات تفوؽ ة بدعدّ تبعا للمستويات ابؼتذبذبة لأسعار النفط في الأسواؽ الدولية من جهة و بمو النفقات العامّ 
ة عجزا طيلة فتًة ة من جهة أخرى، فقد سجلت ابؼوازنة العامّ بكثتَ تلك التي سجلتها بمو الإيرادات العامّ 

 دوؿ الآتي:مثلما يوضحو ابع 0770التسعينات باستثناء سنة 

 7333-7332خلال الفترة  في الجزائر ةالعامّ  ر رصيد الديزانية(: تطوّ 3-3الجدول )

    الوحدة: مليار دينار جزائري

إجمالي الإيرادات  السنوات
 ةالعامّ 

إجمالي النفقات 
 ةالعامّ 

رصيد الدوازنة 
 ةالعامّ 

رصيد الدوازنة العامة إلى 
 (%الناتج المحلي الإجمالي )

1990 022321 027320 3310- 1371- 

1991 031361 021361 0131 0303 

1992 100331 174361 52311- 4370- 

1993 113341 311373 04631- 02303- 

1994 252301 401351 017341- 7316- 

1995 364331 512365 02631- 5321- 

1996 527301 626341 77321- 1364- 

1997 660331 724300 42350- 0310- 

1998 660311 0100347 021347- 2375- 

1999 715301 0176335 040325- 2375- 

الديواف الوطتٍ للإحصاء و القوانتُ ابؼالية السنوية على بيانات  من إعداد الباحث بالاعتمادالدصدر: 
 (0777-0771)التكميلية للفتًة 
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مليار دج  01التي برقق بها فائض موازني طفيف قدر ب  0770يشتَ ابعدوؿ أعلاه إلى أنوّ باستثناء سنة 
مليار دج لتَتفع  52311ما مقداره  0770زني، حيث بلغ سنة فإفّ باقي سنوات التسعينات سجلت عجز موا

مليار دج، و يرجع ذلك أساسا إلى ابلفاض إيرادات ابعباية البتًولية نتيجة تراجع  046313إلى  0771سنة 
ؿ أعلى ة بدعدّ ، مقابل ارتفاع النفقات العامّ 0771و  0770دولار للبرميل ما بتُ سنتي  1332أسعار النفط ب 

مليار دج بالرغم  017341ة إلى تقلص عجز ابؼوازنة العامّ  0772ة، و في سنة ؿ ارتفاع الإيرادات العامّ من معدّ 
ؿ ارتفاع ؿ أعلى من معدّ ة بدعدّ مّ عارجع ذلك إلى ارتفاع الإيرادات المن استمرار ابلفاض أسعار النفط، و ي

لتسجل ارتفاعا  %2314بنسبة  0771و  0770ة ما بتُ سنتي ة، حيث ارتفعت الإيرادات العامّ النفقات العامّ 
ة زيادة ما بتُ ، و في ابؼقابل سجلت النفقات العامّ %20305بنسبة  0772و  0771ملحوظا ما بتُ سنتي 

 026315حيث بلغ  0773ة سنة ، و قد ارتفع عجز ابؼوازنة العامّ %00356ؿ بدعدّ  0772و  0771سنتي 
ة بالرغم من برسن ة بوتتَة أسرع من تزايد الإيرادات العامّ امّ مليار دج، و ذلك بسبب تزايد حجم النفقات الع

 أسعار النفط الذي ساىم في ارتفاع إيرادات ابعباية البتًولية و من ثم ارتفاع الإيرادات الابصالية للدولة.

نفس ة، حيث سجل تراجعا خلاؿ تقلص عجز ابؼوازنة العامّ  0774أسعار النفط سنة  برسن ض عنبسخّ 
مليار دج، فبالرغم من ارتفاع أسعار النفط و الذي ساىم في ارتفاع إيرادات ابعباية البتًولية  77321بلغ السنة، إذ 

ة لم بوقق فائضا خلاؿ ىذه السنة و ذلك و من ثم الرفع من إبصالي إيرادات الدولة، إلّا أفّ رصيد ابؼوازنة العامّ 
إلى  0776ادات. غتَ أفّ انهيار أسعار النفط سنة ة بوتتَة أسرع من الإير بسبب ارتفاع حجم النفقات العامّ 

ة للدولة، حيث دولار للبرميل، انعكس سلبا على إيرادات ابعباية البتًولية، بفاّ أنر على الإيرادات العامّ  00306
ة ارتفاعا ، و في ابؼقابل شهدت النفقات العامّ %1313بنسبة  0776و  0775ارتفعت ىذه الأختَة ما بتُ سنتي 

مليار دج  533757ة، حيث ارتفع ب ، و ىو الأمر الذي ساىم في تفاقم عجز ابؼوازنة العامّ %6316 ؿبدعدّ 
 .0775مقارنة بسنة 

 0273-0222خلال الفترة  في الجزائر ةالعامّ  ر رصيد الديزانيةتطوّ  -2-3

ن ة مة و ابؼقصود بو حاصل طرح النفقات العامّ خلاؿ ىذه الفتًة سوؼ نستعرض رصيد ابؼوازنة العامّ 
لصندوؽ  ابؼوجو فائض ابعباية البتًولية ة التي تضم ابعباية البتًولية ابؼوازنية، أي بدوف احتسابالإيرادات العامّ 

 ضبط ابؼوارد، مثلما يوضحو ابعدوؿ الآتي:
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  0273-0222لفترة خلال ا ر العجز الدوازني في الجزائر(: تطوّ 4-3الجدول )

 الوحدة: مليار دينار جزائري

باية الج السنوات
 العادية

 الجباية البترولية
هة لدوازنة الدوجّ 

 الدولة 

إجمالي 
الإيرادات 

 ةالعامّ 

نفقات 
 التسيير

نفقات 
 التجهيز

إجمالي 
النفقات 

 ةالعامّ 

الرصيد 
الدوازني 
 الإجمالي

0222 212371 501311 0002371 634301 100371 0056301 31301- 

0227 327301 621341 0167351 741341 135321 0100311 46351 

0220 441311 704321 0354351 0175351 230371 0331341 04301 

0222 467331 614301 0303341 0000361 345321 0471301 042341- 

0222 522301 640301 0414321 0030301 421351 0670361 063321- 

0222 603311 677311 0502311 0023301 614371 0130311 116311- 

0222 703371 704311 0620371 0215371 0103301 0231311 400301- 

0221 754301 751311 0727301 0451371 0212341 1016331 0037321- 

0222 0065311 0503321 0710321 0005361 0751311 2070301 0066351- 

0223 0126311 0705311 1053311 0111311 0724311 2024311 750311- 

0272 020035 031035 070132 0437301 1100364 4246364 132332- 

0277 044731 0307321 107632 1657301 1760316 6050334 3152304- 

0270 0731312 0307312 1247316 1223377 0601320 5523330 2054322- 

0272 0012301 040337 1601311 2070306 0322301 4657360 1137360- 

0272 0403371 0410306 2006306 2113340 0720350 5434304 1215376- 

0272 0740350 0500372 2462343 2750306 1663356 6636304 2051330- 

0272 1142364 0460357 2525343 261531 1054361 5762301 1014323- 

0271 1213317 0011300 3413330 2370362 0070315 4461300 012535- 

0272 1716312 0554300 4502303 2362324 2121310 6405355 0701330- 

0273 1571322 0502324 4315371 2732325 1410346 6335303 0127303- 

الية وزارة ابؼالية، مديرية التوقعات و السياسات، تقارير وزارة ابؼ على بياناتعتماد لابامن إعداد الباحث الدصدر: 
 03/01/0100 تاريخ الاطلاع http://www.mf.gov.dzمتاح على ابؼوقع الالكتًوني: 

مليار دج سنة  3130، حيث انتقل من (0107-0111)يتضح من خلاؿ ابعدوؿ تزايد العجز ابؼوازني للفتًة 
تزايد حجم النفقات  -عزى ىذا الارتفاع إلى السباب التالية: ، و ي0107مليار دج سنة  0127303إلى  0111

نتيجة الأغلفة ابؼالية ابؼخصصة  0102مليار دج سنة  0027130إلى  0110مليار دج سنة  0100ة من العامّ 

http://www.mf.gov.dz/
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مليار  6335305، حيث وصل إلى (0107-0103)ة للفتًة نفقات العامّ للبرامج التنموية، ثم تسجيل تراجع ال
 .0102و ذلك تأنرا بصدمة انهيار أسعار النفط سنة  0107دج سنة 

، و يعزى سبب ىذا 0110ة بشقيها ابعاري و الاستثماري منذ سنة النفقات العامّ و من ابؼلاحظ تنامي  
التنامي إلى ارتفاع أسعار المحروقات التي أدت إلى اتباع ابعزائر لسياسة مالية توسعية بتطبيق برامج الإنعاش 

اء، الفلاحة و الري و الاقتصادي دعم النمو الاقتصادي، من خلاؿ الاستثمار في قطاعات الأشغاؿ العمومية، البن
 بـتلف مشاريع البنية التحتية.

تأنر العجز ابؼوازني بتقلبات أسعار النفط، و انعكاس ذلك بشكل مباشر على إيرادات ابؼيزانية، حيث تشكل 
في أغلب  %41ة إذ يصل متوسط مسابنتها بحوالي إيرادات ابعباية البتًولية نسبة معتبرة من إيرادات ابؼيزانية العامّ 

 4315371إلى  0111مليار دج سنة  00027ة ارتفاعا من نوات الفتًة ابؼدروسة، و عرفت الإيرادات العامّ س
اجع أسعار النفط، و ت بسبب تر  0102تناقص بداية من سنة م ؿ بموّ مع تسجيل معدّ  0107مليار دج سنة 

 .0102سنة الاعتماد بشكل أكبر على إيرادات ابعباية العادية بعد انهيار أسعار النفط 

تعتمد إيرادات ابؼيزانية على السعر ابؼرجعي للبتًوؿ و ليس على أساس السعر التوازني للميزانية، و قد أدى 
، ثم 0116دولار قبل سنة  07ر السعر ابؼرجعي ب تنامي الفجوة بينهما إلى زيادة حجم العجز ابؼوازني، و قد قدّ 

 0106دولار سنتي  31و أختَا  0105دولار سنة  23، و (0104-0116) دولار للبرميل للفتًة 15ارتفع إلى 
 .0107و 

 في الجزائر ميزان الددفوعاتالدطلب الثاني: عجز 

ة منذ رات كبتَة انعكست على الوضعية ابػارجية التي بسيزت بظروؼ صعبة خاصّ عرؼ الاقتصاد ابعزائري تطوّ 
ية ابؼعروفة بدؤشرات اقتصادية و اجتماعية و مالية منتصف الثمانينات، مع بداية ظهور الأزمة الاقتصادية العابؼ

صعبة. فتميزت ىذه الفتًة بتًاجع اقتصادي ترجم بتدىور و ابلفاض الإنتاج المحلي و تراجع الاستثمارات. و 
انعكس ذلك على ميزاف ابؼدفوعات الذي وصل إلى أدنى مستوياتو منذ الاستقلاؿ. بالإضافة إلى انتقاؿ الاقتصاد 

و قد دعّمت حالة الاختلاؿ ىذه بتقدير  الربظي، يوما بعد آخر من الاقتصاد الربظي إلى الاقتصاد غتَابعزائري 
برريف ىيكلة ابعهاز الإنتاجي و الطابع الاستهلاكي إلى  مبالغ فيو في القدرة الشرائية للدينار ابعزائري الذي أدّى
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قية من أجل وضع إطار صحيح للمبادلات للمجتمع. ىذه الأزمات أدّت إلى ضرورة القياـ بإصلاحات حقي
الذي عرؼ ابػارجية، و برقيق توازف خارجي، و قد ترتب عنها آثار واسعة على الوضع ابػارجي للاقتصاد الوطتٍ 

رات تراوحت بتُ الإبهابية و السلبية، و بيكن تقسيم ىذه منذ بشانينات القرف ابؼاضي إلى الوقت ابغالي تطوّ 
  :لتاليعلى النحو ا راتالتطوّ 

 7323-7322الجزائري خلال الفترة ر وضعية ميزان الددفوعات تطوّ  -1

لت ىذه الفتًة ابؼرحلة التي سبقت الإصلاحات الاقتصادية الشاملة، و قد عرؼ الاقتصاد ابػارجي تطورا شكّ 
، و 0763-0761مليار دولار للفتًة  01322ملحوظا راجعا إلى ارتفاع أسعار النفط، و تراوح متوسط الصادرات 

مليار  01343كبر فيها، أمّا الواردات فتميزت بالاستقرار عند متوسط احتلت الصادرات النفطية النصيب الأ
، 0764سنة دولار لنفس الفتًة. لكن ملامح الأزمة في ابعزائر ظهرت مع الأزمة العابؼية و انهيار أسعار البتًوؿ 

 3مثلث ابلفاض ب  %16310لصادرات بنسبة حيث انقلبت الأوضاع و تسببت في سقوط مفاجئ بغصيلة ا
 ة.ؿ التبادؿ الدولي، و عجز في ابؼوازنة العامّ و تدىور كبتَ في معدّ  0763مليار دولار عن سنة 

 :1ىذا الوضع دفع السلطات إلى ابزاذ إجراءات استعجالية بسثلت أبنها في

و  0763ابغقيقية بتُ سنتي من القيمة  %21فرض قيود على الاستتَاد أدى إلى ابلفاض الواردات ب  -
0765. 

 ات صعوبة في ابغصوؿ على التمويل.لات الفائدة للاقتًاض، بفاّ يشكل للمؤسسرفع معدّ  -

 نفاؽ لتعويض النقص في الإيرادات من العملة الصعبة.بزفيض الإ -

 :2ي راجع إلىة بسيزت فتًة الثمانينات بعجز دائم في ابغساب ابعاري و ابغساب الكلّ و بصفة عامّ 

و الونيق للصادرات ابعزائرية بقطاع المحروقات و ىذا الاختلاؿ أدى تدربهيا فيما بعد إلى  الارتباط القويّ  -
 عتبار أبنية التنوع في الصادرات.الأخذ بعتُ الا

 نوّ ىيكل غتَ مستغل بطريقة جيدة.نقص العوائد من التجارة غتَ ابؼنظورة و على رأسها السياحة لأ -

                                                           
 .808، ص 8991كرنً النشاشبي و آخروف، "ابعزائر برقيق الاستقرار و التحوؿ إلى اقتصاد السوؽ"، صندوؽ النقد الدولي، واشنطن،  1

2
 Hocine Benissad, « La réforme économique en Algerie », 2 ème édition, OPU, Alger, 1999, p: 102. 
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ار الفائدة في الأسواؽ الدولية على الدين ابػارجي ابؼدفوع، حيث تضاعفت ابؼبالغ الزيادة ابؼدىشة لأسع -
 .0767و  0761مرات ما بتُ  4بحوالي 

عزوؼ ابؼهاجرين على برويل مداخيلهم إلى الداخل بسبب قساوة الإجراءات الداخلية و ىذا ما أدى إلى  -
من تلك ابؼسجلة في  0/4لا بسثل سوى  0766ة تنامي السوؽ ابؼوازية، فتحويلات ابؼهاجرين في ابعزائر سن

 الية ابعزائرية أكثر من ابؼغربية.ابؼغرب على الرغم من أفّ ابع

العجز الكبتَ في حساب رأس ابؼاؿ و ضآلة الاستثمارات، و لتغطية العجز بعأت السلطات إلى التمويل  -
يادة الكتلة النقدية، أو بالسحب من بالعجز، أي إصدار مزيدا من النقد المحلي بدوف مقابل بفاّ أدى إلى ز 

احتياطات الصرؼ أو اللجوء إلى الاقتًاض ابػارجي الذي رفع نسبة الدين إلى إبصالي الناتج المحلي من 
ادرات سنة من عائدات الصّ  %5433ومثلت ىذه النسبة  0766سنة %2334إلى  0763سنة  0634%

0767. 

 و بيكن تلخيص ىذه الفتًة في ابعدوؿ التالي: -

 7323-7322ر ميزان الددفوعات الجزائري خلال الفترة تطوّ  (:5-3الجدول )

 7323 7322 7321 7322 7322 7322 7322 7320 7327 7322 السنوات

 7.61 5.91 4.85 4.70 5.02 4.98 4.78 4.59 4.31 3.84 سعر الصرف )دينار/دولار(

 -1355 -1374 -1313 -0327 030 -1311 -1320 -0315 1300 0312 ميزان الددفوعات )مليار دولار(

PIB )33341 373167 443524 41347 35375 313476 263610 233015 223126 203124 )مليار دولار 

 02314 02341 01307 00370 01311 00306 5371 6327 53625 7336 (fob)صادرات 

 01370 00323 01363 01344 01350 7312 7310 5305 5351 7327 (fob)واردات 

معدل القدرة على التصدير 
TE 

11371 10371 07317 04324 02361 00310 00320 00350 01306 05301 

معدل التغطية )الصادرات إلى 
 TC الواردات( 

010325 005313 000316 000316 002320 011327 62370 004354 010334 011373 

معدل التبعية )الواردات إلى 
PIB )TD 

03357 03361 02310 00363 07374 04300 02340 01371 01316 05314 

 0777 بنك ابعزائرمن إعداد الباحث بالاعتماد على بيانات  الدصدر:
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 من خلاؿ ابعدوؿ أعلاه نلاحظ أفّ:

سنة  %00320لينخفض إلى  0760و  0761سجل ارتفاعا متذبذبا سنتي ؿ القدرة على التصدير معدّ  -
مة لا بؿالة على قطاع المحروقات و أفّ أي تغتَ في قيمة صادرات ، يدؿ ىذا ابؼؤشر أفّ الصادرات قائ0764

 المحروقات سوؼ يؤدي إلى تناقص قدرة الدولة على التصدير.

 0765و  0764سجل تناقصا باتباع الدولة سياسة تقليص الواردات، و تنحصر سنوات  ؿ التبعيةمعدّ  -
شر على الارتباط الكبتَ لاقتصاد ابعزائر يدؿ ىذا ابؼؤ إنر الأزمة النفطية و  %01371و  %02340ليسجل 
 بابػارج. 

سنة  %62370شهد ارتفاعا متذبذبا خلاؿ السنوات الأولى من الفتًة، ليسجل تناقصا بدقدار ؿ التغطية معدّ  -
، يرتبط ىذا ابؼؤشر أساسا في ابعزائر بالصادرات 0763سنة  %011327بعد أف كاف يقدر ب  0764

 الأسواؽ العابؼية، و بتُ العلاقة الوطيدة بتُ الاقتصاد ابعزائري و الريع البتًولي. النفطية و أسعار البتًوؿ في

 7332-7332 ر وضعية ميزان الددفوعات الجزائري خلال الفترةتطوّ  -2

ترتيبات متفق عليها مع صندوؽ النقد الدولي بتطبيق إصلاحات  0771إلى نهاية  0771شهدت الفتًة من 
تمثل في الانزلاقات ابؼتتالية لسعر الصرؼ لتقريبو من سعره تر الصرؼ و التي من سياسة سع واسعة على كلّ 

ابغقيقي و منع الائتماف بفاّ أدى إلى التحكم في التوسع النقدي داخل الاقتصاد و ضبط السياسة ابؼالية بتحديد 
إدخاؿ أداة  0772 و ابغد من التضخم، فقد شهدت سنة (M2ؿ لنمو الكتلة النقدية بدفهومها الواسع )معدّ 

السيولة النقدية ة و ابؼتمثلة في الاحتياطي القانوني للتمكن من مراقبة في الاقتصاد لضبط السياسة النقديجديدة 
عن طريق سياسة إعادة ابػصم للبنوؾ التجارية من طرؼ البنك ابؼركزي فقد تراجع مستوى النمو في التوسع 

إلى  0772لينخفض في سنة  %02301حوالي  0770بحيث بلغ سنة  %00340على  0771النقدي لسنة 
بنسبة  0770كما شهد سعر الصرؼ خلاؿ ىذه الفتًة انزلاقات متتالية بحيث ابلفض في سنة   03310%

بدتوسط ابلفاض خلاؿ ىذه  %31306إلى  0772و استمرت ىذه الابلفاضات لتصل في سنة  013303%
ات خلاؿ ىذه الفتًة عجوزات متتالية بدتوسط أداء ضعيف كما سجل ميزاف ابؼدفوع  %23302الفتًة يقدر بحوالي 

يقدر  0772و  0771على الرغم من أفّ الناتج الداخلي ابػاـ سجل تراجعا كبتَا ما بتُ   %-0320يقدر ب 
و اللتاف سجلتا فائضا طفيفا و يعود ذلك إلى العوائد ابؼعتبرة  0771و  0770ما عدا سنتي   %-10321ب 
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ىاتتُ السنتتُ أكبر عائد بؿصوؿ فلاحي منذ الاستقلاؿ بحيث فاؽ  الفلاحي بحيث سجلت ققة في القطاعالمح
قنطار في ابؽكتار، كما قد ساىم حساب رأس ابؼاؿ ىو الآخر في العجوزات ابؼسجلة في  41لاحي المحصوؿ الف

جيلها لاىتلاؾ في ميزاف ابؼدفوعات و ذلك بسبب الاىتلاكات ابؼسجلة بحيث بلغت خلاؿ ىذه الفتًة ذروتها بتس
مليار دولار، إضافة إلى عدـ تغطية الصادرات للواردات كما سجل الناتج الداخلي  5300رأس ابؼاؿ يقدر ب 
و  0772مليار دولار سنة  203321إلى  0771مليار دولار سنة  403123بتقلصو من  ابػاـ ابلفاضا حادا

 بيكن توضيح ذلك في ابعدوؿ التالي:

 7332-7332ميزان الددفوعات الجزائري خلال الفترة  رتطوّ  (:6-3الجدول )

 7332 7332 7330 7337 7332 السنوات

 13314 01313 00342 06325 7311 سعر الصرف )دينار/دولار(

 -2316 -1310 1301 1304 -0350 ميزان الددفوعات )مليار دولار(

 03452 03253 03235 03264 13503 الاحتياطات الدولية 

 12.96 12.33 11.51 10.41 8.89 (fob) صادرات

 8.77 6.85 8.3 7.99 9.15 (fob) واردات

 21.20 18.42 20.63 20.98 17.51 معدل انفتاح الاقتصاد على العالم الخارجي

 TE 20.89 26.97 23.98 20.84 20.90 معدل القدرة على التصدير

 TC    025356 160.10 138.67 011307 75304 )الصادرات إلى الواردات( التغطيةمعدل 

 TD 02301 02376 05307 04311 00330( PIB)الواردات إلى  معدل التبعية

 0777من إعداد الباحث بالاعتماد على بيانات بنك ابعزائر  الدصدر:

 من خلاؿ ابعدوؿ أعلاه نلاحظ:

اـ أي أفّ نسبة من الناتج الداخلي ابػ %00ؿ القدرة على التصدير خلاؿ ىذه الفتًة يقدر بدتوسط معدّ  -
 الصادرات بالنسبة للناتج الداخلي ابػاـ بسثل أقل من الربع.

أي أفّ الواردات ابعزائرية بسثل سدس الناتج الداخلي ابػاـ  %05ؿ التبعية خلاؿ ىذه الفتًة يقدر بدعدؿ معدّ  -
 و ىو معدؿ معقوؿ إذا ما ت مقارنتو بالناتج الداخلي ابػاـ في السنوات ابؼاضية.
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و ىو يدؿ على مدى فاعلية الإيرادات من الصادرات في تغطية  %021لتغطية يقدر بدتوسط ؿ امعدّ  -
بفاّ يدؿ على أفّ الصادرات تغطي الواردات غتَ أفّ سنة  %011النفقات ابؼتًتبة عن الواردات و ىو يفوؽ 

 بفاّ يدؿ على عجز الصادرات على تغطية الواردات. %011معدؿ التغطية أقل من  0772
 7333-7332وضعية ميزان الددفوعات الجزائري خلال الفترة  رتطوّ  -3

و التي سجلت فيها تراجعا و  0776شهدت ىذه الفتًة ارتفاعا بؿسوسا في الصادرات النفطية ما عدا سنة 
بفاّ دفع بالصادرات البتًولية بالابلفاض  %1134بنسبة  0776ذلك راجع لتًاجع أسعار البتًوؿ لتنخفض سنة 

 .مليار دولار 7355ار دولار إلى ملي 01306من 

 %13على الرغم من تشجيع الصادرات خارج المحروقات غتَ أنّها لم تعرؼ أدنى برسن فقد بقيت بسثل نسبة 
و ىذا ما يثبت ىشاشة الاقتصاد خارج  %13111حوالي  1999تقريبا من بؾمل الصادرات لتبلغ في سنة 

ة، كما شهد ميزاف ابؼدفوعات عجوزات متتالية طيلة ىذه الفتًة و  المحروقات و عدـ مقاومتو في الأسواؽ ابػارجي
العجز في قدر مليار دولار كما  -4310إلى  0773كاف العجز في ميزاف ابؼدفوعات قد بلغ ذروتو ليصل في سنة 

مليار دولار، و تعتبر ىاتتُ السنتتُ من أصعب المحن التي مر بها الاقتصاد ابعزائري  -2316ب  0772سنة 
حوبة بظروؼ أمنية متدىورة سابنت ىي الأخرى بطريقة مباشرة أو غتَ مباشرة في تدني الوضعية الإبصالية و مص

الأمنية بفاّ انعكس سلبا على ميزاف ابؼدفوعات كما تعود العجوزات ابؼسجلة في ميزاف ابؼدفوعات بالدرجة الأولى 
فائضا في كامل الفتًة   ا ابؼيزاف التجاري فقد حقق، أمّ فتًة ال ىذه طيلةإلى حساب رأس ابؼاؿ و الذي سجل عجزا 

رجاع العجز في ابغساب ابعاري بغجم الاىتلاؾ ابؼسجل في حساب رأس ابؼاؿ بحيث بلغ الاىتلاؾ في كما بيكن إ
فقد سجلت برسنا في بصيع ابغسابات حتى في حساب  0775مليار دولار أمّا سنة  15300حوالي  0773سنة 

أمّا سعر الصرؼ فقد من الواردات  %773103الذىب و التي كاف بإمكانها أف تغطي  باستثناءالاحتياطات 
دينار للدولار  44335إلى  0777ليصل في سنة  0773سنة  دينار للدولار 25344واصل ابلفاضو لينتقل من 

صرؼ الذي صلاح نظاـ الإامج التعديل ابؽيكلي و التي شملت بسبب بر يعود ىذا الابلفاض في قيمة العملة حيث 
ىدؼ إلى تقليص الفارؽ بتُ سعر الصرؼ في السوؽ ابؼوازية و الربظية، لإعطاء الدينار ابعزائري قيمتو ابغقيقية 
بالتحوؿ إلى التعونً ابؼوجو للعملة من خلاؿ جلسات بتُ البنك ابؼركزي و ابؼصارؼ التجارية لتحديد سعر 

 الصرؼ.
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 7333-7332ئري خلال الفترة ر ميزان الددفوعات الجزاتطوّ  (:7-3)الجدول 

 7333 7332 7331 7332 7332 السنوات

 44335 36352 35350 32353 25344 سعر الصرف )دينار/دولار(

 -0316 -0352 0304 -0317 -4314 ميزان الددفوعات )مليار دولار(

 23312 43624 63125 23013 03113 الاحتياطات الدولية

 01304 01300 01360 01302 00310 (fob) صادرات

 0130 7317 6301 6341 6374 (fob) واردات

 00366 07325 00356 01356 02316 معدل انفتاح الاقتصاد على العالم الخارجي

 TE 02335 06306 06346 00312 03311معدل القدرة على التصدير 

 TC 010336 023321 047377 005331 015331  معدل التغطية )الصادرات إلى الواردات(

 TD 02307 07316 04365 05370 06320( PIBمعدل التبعية )الواردات إلى 

 0777من إعداد الباحث بالاعتماد على بيانات بنك ابعزائر  الدصدر:

 من خلاؿ ابعدوؿ أعلاه نلاحظ أفّ:

من الناتج الداخلي ابػاـ، أي أفّ نسبة  %03ؿ القدرة على التصدير خلاؿ ىذه الفتًة يقدر بدتوسط معدّ  -
الصادرات بالنسبة للناتج الداخلي ابػاـ بسثل الربع و يعتبر ىذا مؤشرا حسن لقدرة البلد باعتمادىا على 

 الصادرات في تغطية النفقات و جلب العملة الصعبة.
تج الداخلي ابػاـ و أي أف الواردات ابعزائرية بسثل بطس النا %07ؿ التبعية خلاؿ ىذه الفتًة يقدر ب معدّ  -

 0776على الرغم من الابلفاض الكبتَ ابؼسجل في أسعار البتًوؿ بحيث بلغت في سنة ىو معدؿ مقبوؿ 
 دولار للبرميل. 00372أدنى حدّ بؽا بحوالي 

و ىو يدؿ على مدى فاعلية الإيرادات من الصادرات في تغطية  %012ؿ التغطية يقدر بدتوسط معدّ  -
لى أفّ الصادرات تغطي الواردات على الرغم من بفاّ يدؿ ع %011النفقات ابؼتًتبة عن الواردات و ىو يفوؽ 

و كوف  0776ابلفاضها بالنسبة للفتًة السابقة، و ىذا الابلفاض راجع لابلفاض أسعار البتًوؿ سنة 
كما سجل سعر الصرؼ خلاؿ ىذه الفتًة   الصادرات تعتمد على الصادرات من المحروقات بالدرجة الأولى.

 .%17345تراجعا قدره 
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 0222-0222ميزان الددفوعات الجزائري خلال الفترة  ر وضعيةتطوّ  -4

دولار للبرميل ارتفعت حصيلة الصادرات فسجل  06331و مع ارتفاع أسعار البتًوؿ ب  0111بحلوؿ سنة 
، و على الرغم من تسجيل عجز في حساب رأس ابؼاؿ مليار دولار 00311رصيد ابؼيزاف التجاري فائضا بقيمة 

فائضا طيلة الفتًة كما سجل الاحتياطي من العملة الصعبة باستثناء الذىب برسنا  اف ابؼدفوعاتفقد سجل ميز 
  .0112مليار دولار سنة  21300إلى  0111مليار دولار سنة  00371ىو الآخر بانتقالو من 

 0222-0222ر ميزان الددفوعات الجزائري خلال الفترة تطوّ  (:8-3الجدول )

 0222 0222 0220 0227 0222 السنوات

 50340 55317 57346 55300 53304 سعر الصرف )دينار/دولار(

 7303 5325 1344 4307 5335 ميزان الددفوعات )مليار دولار(

 21300 103711 013011 053741 003711 الاحتياطات الدولية

 00343 07317 06350 02324 10300 (fob)صادرات 

 7313 7326 00310 01310 05373 (fob)واردات 

 07321 05370 05314 04317 06307 انفتاح الاقتصاد على العالم الخارجي معدل

 TE 17330 12365 10374 14302 15354معدل القدرة على التصدير 

 TC 010333 010315 033357 061341 057331 معدل التغطية )الصادرات إلى الواردات(

 TD 05315 05310 00304 07346 00316( PIBمعدل التبعية )الواردات إلى 

التطور  0116، التقرير السنوي 0117من إعداد الباحث بالاعتماد على بيانات بنك ابعزائر  الدصدر:
 الاقتصادي و النقدي للجزائر

 نلاحظ من ابعدوؿ أعلاه أفّ:

من الناتج الداخلي ابػاـ أي أفّ نسبة  %11ؿ القدرة على التصدير خلاؿ ىذه الفتًة بدتوسط معدّ  -
سبة للناتج الداخلي ابػاـ بسثل الثلث و يعتبر ىذا مؤشرا حسن لقدرة البلد باعتمادىا على الصادرات بالن

 الصادرات في تغطية النفقات و جلب العملة الصعبة.
أي أفّ الواردات ابعزائرية بسثل ربع الناتج الداخلي و ىو  %03ؿ التبعية خلاؿ ىذه الفتًة يقدر ب معدّ  -

ؿ القدرة بالناتج الداخلي ابػاـ للسنوات السابقة، و كذلك يقتًب من معدّ  ؿ مرتفع إذا ما ت مقارنتومعدّ 
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على التصدير بفاّ يدؿ على أفّ الاقتصاد ابعزائري لا يزاؿ في تبعية للخارج في تلبية حاجات و رغبات 
 الأعواف الاقتصاديتُ.

لصادرات في تغطية و ىو ما يدؿ على مدى فاعلية الإيرادات من ا %011ؿ التغطية يقدر بدتوسط معدّ  -
بفاّ يدؿ على أفّ الصادرات تغطي الواردات و لكن ىذه  %011النفقات ابؼتًتبة عن الواردات و ىو يفوؽ 

النسبة تعتبر قليلة بالنسبة لدولة تسعى للنهوض بالاقتصاد و ابػروج من دائرة التبعية للدوؿ ابؼتطورة كونها 
ة أفّ ىذه الفتًة كانت فرصة للجزائر لاستغلابؽا للقياـ تقوـ بدشاريع تنموية تتطلب أمواؿ ضخمة، و خاص

من الناتج الداخلي ابػاـ  %11بالكثتَ من ابؼشاريع التنموية كما أفّ نسبة استتَاد التجهيزات الصناعية بسثل 
يز و ىي نسبة صغتَة إذا ما تّ مقارنتها بدا بيكن أف برظى بو ابؼشاريع التنموية لدفع عجلة التنمية لدولة تتم

 .1و البشريةبقدر ىائل من ابؼؤىلات ابؼادية 
دينار للدولار على الرغم من  5730دينار للدولار إلى  5031سعر الصرؼ خلاؿ ىذه الفتًة تراجع من  -

برقيق فائض  في ميزاف ابؼدفوعات طيلة ىذه الفتًة، و ىذا ما يدؿ على عدـ تأنر سعر الصرؼ بديزاف 
 بعزائري. ابؼدفوعات و على ضعف الاقتصاد ا

 0222-0222ر وضعية ميزان الددفوعات الجزائري خلال الفترة تطوّ  -5

في ابؼيزاف التجاري بتسجيلها لفائض طيلة ىذه الفتًة ليبلغ أقصى حدّ لو شهدت ىذه ابؼرحلة برسنا كبتَا 
تفع من مليار دولار بفاّ ساىم في الرفع من قيمة الاحتياطي من العملة الصعبة لتَ  21341قدّر ب  0116سنة 

 % 032350 مليار دولار بنسبة بمو تقدر ب 021301إلى  0116ليصل سنة  0113مليار دولار سنة  34306

على الرغم من تسجيل عجز في حساب رأس ابؼاؿ طيلة الثلاث سنوات الأولى من الفتًة بحيث بلغ العجز في 
عود السبب الرئيسي بؽذا العجز مليار دولار، و ي 00300بعجز قدّر ب  0114حساب رأس ابؼاؿ ذروتو سنة 

مليار دولار، و يعود الفضل في تسجيل الفائض ابؼتحصل عليو إلى التحسن  00365للاىتلاكات و التي بلغت 
دولار للبرميل، كما سجل الناتج  77375بقيمة قدرت ب  0116ابؼستمر في أسعار البتًوؿ بحيث بلغ ذروتو سنة 

، و على الرغم من الفائض في ميزاف %06ىذه الفتًة بدتوسط بمو قدر بحوالي برسنا طيلة الداخلي ابػاـ ىو الآخر 
أنوّ لا توجد علاقة بتُ ابغالة النهائية بؼيزاف  0116المحقق في كل سنة من ىذه الفتًة فقد بينت سنة ابؼدفوعات 

                                                           
(،  3107-3106، أطروحة دكتوراه ) "(3102-0991دراسة حالة ابعزائر )، أنر متغتَات الاقتصاد الكلي على ميزاف ابؼدفوعات"عقبي بػضر،   1

 .3كلية العلوـ الاقتصادية، جامعة وىراف 
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نة غتَ أفّ سعر ابؼدفوعات و سعر الصرؼ، فعلى الرغم من برقيق أكبر صافي في ميزاف ابؼدفوعات في ىذه الس
 .%14330الصرؼ سجل تراجعا بنسبة 

على الرغم من  %00367و  %03303ل ميزاف ابؼدفوعات بؽذه الفتًة مستوى أداء معتبر بؿصور بتُ سجّ 
التحسن ابؼستمر للناتج الداخلي ابػاـ و الزيادة في حجم الواردات و شهدت ىذه الفتًة مستوى أداء أحسن من 

 الفتًة السابقة.

 0222-0222ميزان الددفوعات الجزائري خلال الفترة ر تطوّ  (:9-3) الجدول

 0222 0221 0222 0222 السنوات

 50306 44361 50304 51316 سعر الصرف )دينار/دولار(

 14377 07333 05351 04372 ميزان الددفوعات )مليار دولار(

 021301 001306 55356 56.18 الاحتياطات الدولية

 24311 32352 41337 56337 (fob)صادرات 

 07364 01346 04313 15377 (fob)واردات 

 12317 10301 10300 10315 معدل انفتاح الاقتصاد على العالم الخارجي

 TE 22367 24355 22367 23374معدل القدرة على التصدير 

 TC 011306 042351 007372 014365 معدل التغطية )الصادرات إلى الواردات(

 TD 07302 05345 07330 00300( PIBية )الواردات إلى معدل التبع

التطور  0116السنوي  التقرير ،0117 بنك ابعزائر من إعداد الباحث بالاعتماد على بيانات :الدصدر
 و النقدي للجزائر الاقتصادي

 من خلاؿ ابعدوؿ أعلاه نلاحظ أفّ:

من الناتج الداخلي ابػاـ، أي أفّ نسبة  %22ؿ القدرة على التصدير خلاؿ ىذه الفتًة يقدر بدتوسط معدّ  -
الصادرات بالنسبة للناتج الداخلي ابػاـ تقتًب من النصف و كوف الصادرات ابعزائرية خارج قطاع المحروقات 

من إبصالي الصادرات فهذا يدؿ على عدـ تنوع الاقتصاد و  %036خلاؿ ىذه الفتًة لا تتجاوز معدؿ 
 ولي.اعتماده بشكل كبتَ على الريع البتً 
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أي أفّ الواردات بسثل بطس الناتج الداخلي ابػاـ و ىو معدؿ  %07ؿ التبعية خلاؿ ىذه الفتًة قدر ب معدّ  -
 معقوؿ، كما أفّ الواردات ابعزائرية بؽا علاقة طردية بالصادرات و الناتج الداخلي ابػاـ.

ادرات في تغطية و ىو يدؿ على مدى فاعلية الإيرادات من الص %011ؿ التغطية يقدر بدتوسط معدّ  -
بفاّ يدؿ على أفّ الصادرات تغطي الواردات بأكثر من  %011النفقات ابؼتًتبة عن الواردات و ىو يفوؽ 

دولة تسعى للنهوض بالاقتصاد و ابػروج من التبعية للدوؿ ابؼتقدمة،  الضعف و ىذه النسبة معتبرة في شأف 
ي ساىم في ارتفاع الاحتياطي من العملة الصعبة كونها تقوـ بدشاريع تنموية تتطلب أمواؿ ضخمة الشيء الذ

 مليار دولار. 02130مليار دولار إلى  34306خارج الذىب من 

ل سعر الصرؼ خلاؿ ىذه الفتًة برسنا نسبيا خلاؿ الثلاث سنوات الأولى بحيث برسنت قيمة الدينار سجّ  -
لدولار بدعدؿ برسن يقدر ب دينار ل 44361إلى  0113دينار للدولار سنة  51316ابعزائري لينتقل من 

 .0116دينار للدولار سنة  50306ليعيد التًاجع مرة أخرى ليبلغ  137%
 0272-0223ر وضعية ميزان الددفوعات الجزائري خلال الفترة تطوّ  -6

كاف أنره بالغا على الاقتصاد الوطتٍ من   0116إفّ تفاقم الأزمة ابؼالية العابؼية و الأزمة الاقتصادية منذ أكتوبر 
خلاؿ التأنتَ على حجم الصادرات و الابلفاض الكبتَ الذي شهده الاحتياطي من العملة الصعبة، لكن الوضعية 

نت الاقتصاد الوطتٍ من الصمود و بيكن التماس ذلك من مكّ  0116-0110الاقتصادية للسنوات السابقة 
فة إلى التحسنات ابؼستمرة في صافي ابؼيزاف خلاؿ برسن الوضعية ابؼالية ابػارجية و تراكم موارد ادخار ابؼيزانية إضا

التجاري و ميزاف ابؼدفوعات و الابلفاض ابؼستمر لكل من البطالة و التضخم الشيء الذي مكّن من الاستقرار 
 .0100-0101النقدي و ابؼالي خلاؿ 

ابؼالية من برقيق أداء مالي معتبر خاصة في تعزيز الوضعية  0100ن الاقتصاد ابعزائري خلاؿ سنة بسكّ 
ابػارجية و ابؼتزامنة باستقرار نقدي و مالي لكن ىذا يعتبر غتَ كاؼ نتيجة بؽشاشة الاقتصاد الوطتٍ و الذي 
يعتمد بشكل كبتَ على قطاع المحروقات و ىو الشيء الذي تثبتو نسبة مسابنة الصادرات خارج المحروقات من 

من إبصالي الصادرات بقيت  %0350 تعدى نسبةحيث أنّها لا ت 0101-0117إبصالي الصادرات خلاؿ الفتًة 
خلاؿ ىذه الفتًة، كما سجل ميزاف ابؼدفوعات طيلة ىذه الفتًة فوائض و  %0341ىذه النسبة ثابتة في حدود 

 ىذا راجع للارتفاع ابؼعتبر لأسعار البتًوؿ. 
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ل من أق %13141فائضا معتبرا بدستوى أداء ضعيف يقدر ب  0101ل ميزاف ابؼدفوعات لسنة سجّ 
على الرغم من أفّ الناتج الداخلي ابػاـ بقي ثابتا  %3355و الذي يقدر ب  0100مستوى الأداء لسنة 

دة في إلى الزيادة ابغا 0101و  0100و يعود التًاجع في مستوى الأداء لسنتي . بالتقريب خلاؿ ىاتتُ السنتتُ
و الذي يقدر ب  0117ارنة بسنة مق %0736واردات السلع الاستهلاكية غتَ الغذائية و الذي يقدر ب 

، على الرغم من ابلفاض حجم الصادرات من المحرقات بفا ساىم في ارتفاع إبصالي الواردات من السلع و 0334%
 .الوارداتىذا ما يعكس استًاتيجية إحلاؿ 

احتياطات  ساىم تراكم الفائض في ميزاف ابؼدفوعات في صلابة الوضعية ابؼالية ابػارجية للجزائر إذ بلغ فائض
يقدر ب  0100مليار دولار  بعدما كاف في سنة  071344باستثناء الذىب  0100الصرؼ في نهاية ديسمبر 

شهرا( من استتَاد السلع و ابػدمات، و  1433مليار دولار و ىو ما يغطي أكثر من نلاث سنوات ) 060300
الربظية مطروحا منها الدين ابػارجي( نسبة إلى تقدر الوضعية ابؼالية ابػارجية الصافية للجزائر )احتياطات الصرؼ 

و ىي نسبة تفوؽ بكثتَ ابؼستوى ابؼسجل لدى أغلبية الدوؿ الناشئة في آسيا في  %70333إبصالي الناتج الداخلي 
ترجم مدى ىشاشتة  0101تتميز بحدة ابؼخاطر السيادية. مع ذلك فإفّ وضعية ميزاف ابؼدفوعات لسنة  ظروؼ

 الاستثمار. مستوى الواردات من السلع، حتى و لو كاف جزء من ىذه الواردات موجها للإنتاج و بالنظر إلى ارتفاع

 0272-0223ر ميزان الددفوعات الجزائري خلال الفترة تطوّ  (:11-3الجدول )

 0272 0270 0277 0272 0223 السنوات

 57315 55332 50372 52316 50342 سعر الصرف )دينار/دولار(

 233064 35317 503666 503514 423155 (fob)صادرات 

 153210 163663 243705 303347 323771 (fob)واردات 

 73162 013045 033740 063013 53562 الديزان التجاري

 -13745 -13140 03153 13055 13235 رأس الدال رصيد حساب

 13610 003206 053544 003027 13210 الديزان الجاري

 13012 003135 013020 013104 13637 الديزان الإجمالي

PIB )017355 0173125 0113101 0403015 0153000 )مليار دولار 

 03600 63044 013151 33546 13142 (PIB/)الديزان الإجمالي %مستوى الأداء 

 0723100 0713440 0603002 0403000 0263701 الاحتياطات الدولية
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 06323 07327 07373 07355 11301 جيمعدل انفتاح الاقتصاد على العالم الخار 

 TE 10371 13320 14322 12310 11347معدل القدرة على التصدير 

 TC 001360 024360 033310 017300 005314 معدل التغطية )الصادرات إلى الواردات(

 TD 05304 02300 01324 02345 04300( PIB)الواردات إلى  معدل التبعية

التطور  0101التقرير السنوي ، 0102لاعتماد على بيانات بنك ابعزائر ث بامن إعداد الباح الدصدر:
 الاقتصادي و النقدي للجزائر 

 من خلاؿ ابعدوؿ أعلاه نلاحظ أفّ:

من الناتج الداخلي ابػاـ أي أفّ نسبة  %11ؿ القدرة على التصدير خلاؿ ىذه الفتًة يقدر بدتوسط معدّ  -
باعتمادىا على اـ بسثل الثلث، و يعتبر ىذا مؤشرا حسن لقدرة البلد الصادرات بالنسبة للناتج الداخلي ابػ

 الصادرات في تغطية النفقات و جلب العملة الصعبة.
أي أفّ الواردات بسثل ربع الناتج الداخلي ابػاـ و ىو  %03ؿ التبعية خلاؿ ىذه الفتًة يقدر بدعدؿ معدّ  -

ـ كوف ىذا الأختَ مرتفع بالنسبة للسنوات ابؼاضية، كذلك ؿ مرتفع إذا ما ت مقارنتو بالناتج الداخلي ابػامعدّ 
لى التصدير بقده يقتًب منو و ىذا ما يدؿ على أفّ الاقتصاد ابعزائري لا يزاؿ ؿ القدرة ععدّ إذا ت مقارنتو بد

 في تبعية للخارج في تلبية حاجيات و رغبات أعوانها الاقتصاديتُ.
على مدى فاعلية الإيرادات من الصادرات في تغطية  و ىو يدؿ %011ؿ التغطية يقدر بدتوسط معدّ  -

بفا يدؿ على أفّ الصادرات تغطي الواردات و لكن ىذه  %011تًتبة عن الواردات و ىو يفوؽ النفقات ابؼ
النسبة تعتبر قليلة في شأف دولة تسعى للنهوض بالاقتصاد و ابػروج من التبعية للدوؿ ابؼتطورة، كونها تقوـ 

تطلب أموالا ضخمة، و خاصة أفّ ىذه الفتًة كانت فرصة للجزائر لاستغلابؽا للقياـ بالكثتَ بدشاريع تنموية ت
من الناتج الداخلي ابػاـ و ىي  %11من ابؼشاريع التنموية كما أفّ نسبة استتَاد التجهيزات الصناعية بسثل 

جلة التنمية لدولة تتميز بقدر  نسبة صغتَة إذا ما ت مقارنتها بدا بيكن أف برظى بو ابؼشايع التنموية لدفع ع
 كبتَ من ابؼؤىلات ابؼادية و البشرية.

 0100دينار للدولار سنة  55332إلى  0100دينار للدولار سنة  50372 ل سعر الصرؼ تراجعا منسجّ  -
و بالعموـ فإفّ سعر الصرؼ الدينار ابعزائري مقارنة بالدولار  ،0101دينار للدولار سنة  57315ليصل إلى 

 ي سجل تراجعا مستمرا طيلة فتًة الدراسة.الأمريك
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  0272-0272ر وضعية ميزان الددفوعات الجزائري خلال الفترة تطوّ  -7

 ؿ عجز للرصيد، إلى أوّ 0102في النصف الثاني من سنة  دىور ابغاد في سوؽ النفط الذي بدأى التأدّ 
لابلفاض الكبتَ في الواردات من السلع على الرغم من او  . 2000دفوعات في ابعزائر منذ سنةالإبصالي بؼيزاف ابؼ

، إلى عجوزات في ابغساب %2530بنسبة  0103أدّى التًاجع ابغاد في أسعار البتًوؿ سنة  %0036ابؼقدر ب 
 مليار دولار على التوالي. 0533مليار دولار و  0531ب  تقدر رصيد الإبصالي بؼيزاف ابؼدفوعات ابعاري و كذا ال

و تزامنا مع الزيادة في إيرادات الصادرات من المحروقات، إلّا أفّ  0106عار النفط سنة و على الرغم من انتعاش أس
 ، لا يزاؿ مرتفعا جدا.0105ميزاف ابؼدفوعات، رغم ابلفاضو مقارنة بسنة و رصيد  عجز ابغساب ابعاري

نسبيا لأسعار ، إلى ابؼستوى ابؼتدني 0102يزاف ابؼدفوعات منذ سنة و رصيد م ابغساب ابعاري رصيدجع اتر 
النفط و إلى قلّة الصادرات خارج المحروقات، على الرغم من الابلفاض الكبتَ في الواردات من السلع مقارنة 

حيث بظح تراجع الواردات .0102و  0101بتُ سنتي  %21ر بنسبة تفوؽ بابؼستوى ابؼرتفع للواردات الذي قدّ 
عجز بند "مداخيل عوامل الإنتاج" في ابغد من العجز ، ابؼتزامن مع التقلص ابغاد في %430بنسبة  0104سنة 

 مليار دولار. 04في ابغساب ابعاري و الرصيد الإبصالي بؼيزاف ابؼدفوعات إلى حوالي 

في وضعية تتميز بضعف مستويات الاستثمار الأجنبي ابؼباشر و غياب التمويل ابػارجي للاستثمارات و 
حصري عن طريق السحب من احتياطات الصرؼ. و ىذا ما يفسر  المحلية، ت بسويل ىذه العجوزات بشكل شبو

و نهاية سنة  0102بتُ نهاية سنة  %41التآكل السريع بؽذه الاحتياطات، التي ابلفض بـزونها بنسبة تقارب 
0106. 

 0272-0272ر ميزان الددفوعات الجزائري خلال الفترة تطوّ  (:11-3الجدول )

 0272 0271 0272 0272 0272 السنوات

 004337 001375 017322 011347 61336 سعر الصرف )دينار/دولار(

 413007 123344 073117 123347 203003 (fob)صادرات 

 373451 303427 273215 263760 263351 (fob)واردات 

 -53236 -023200 -013006 -063161 13237 الديزان التجاري

 13655 13101 13056 -13026 13174 رأس الدال رصيد حساب
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 -043475 -003152 -043017 -053067 -73055 الديزان الجاري

 -033601 -003540 -043110 -053315 -33660 الديزان الإجمالي

PIB )053320 051301 041311 043376 001360 )مليار دولار 

 573660 753110 0023016 0223011 0563716 الاحتياطات الدولية

 TE 06300 01360 06310 01310 01322 معدل القدرة على التصدير

 TC 011354 43343 37306 51335 62342معدل التغطية )الصادرات إلى الواردات( 

 TD 05370 10350 11367 06357 05347( PIB)الواردات إلى  معدل التبعية

لتطور الاقتصادي ا 0106التقرير السنوي  0107من إعداد الباحث بالاعتماد على بيانات بنك ابعزائر الدصدر: 
 و النقدي للجزائر

 نلاحظ من خلاؿ ابعدوؿ أعلاه أفّ:

من الناتج الداخلي  %01يقدر بدتوسط  0102باستثناء سنة  خلاؿ ىذه الفتًة ؿ القدرة على التصديرمعدّ  -
 ضعيف بالنسبة، و يعتبر ىذا مؤشرا بسثل ابػمسلنسبة للناتج الداخلي ابػاـ ابػاـ أي أفّ نسبة الصادرات با

عتمادىا على الصادرات في تغطية النفقات و جلب العملة للسنوات السابقة، بفاّ يفسر عدـ قدرة البلد في ا
 الصعبة.

الناتج الداخلي ابػاـ و تقتًب من نلث أي أفّ الواردات  %07خلاؿ ىذه الفتًة يقدر بدعدؿ  ؿ التبعيةمعدّ  -
كذلك إذا ت ، على الرغم من ابلفاض أسعار البتًوؿ.ـإذا ما ت مقارنتو بالناتج الداخلي ابػاؿ مرتفع ىو معدّ 

و ىذا ما يدؿ على أفّ الاقتصاد ابعزائري لا يزاؿ في تبعية أكبر منو لى التصدير بقده ؿ القدرة ععدّ مقارنتو بد
 .للخارج في تلبية حاجيات و رغبات أعوانها الاقتصاديتُ

التي سجل فيها تغطية تقدر ب  0102ة شهد ابلفاضا خلاؿ ىذه الفتًة ما عدا سن ؿ التغطيةمعدّ  -
بسبب  و ىذا يدؿ على عجز الصادرات في تغطية الواردات %54306قدر بدتوسط حيث ، 011%

 ابلفاض أسعار البتًوؿ في الأسواؽ العابؼية. 

دينار  004337ليصل إلى  3104دينار للدولار سنة  61336من  مستمرا ل تراجعاسجّ  سعر الصرؼ -
و بالعموـ فإفّ سعر الصرؼ الدينار ابعزائري مقارنة بالدولار الأمريكي سجل تراجعا ، 0106للدولار سنة 

 طيلة فتًة الدراسة. كبتَا 
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 الدطلب الثالث: السياسة الائتمانية في الجزائر 

خرات ابؼالية ابغكومية و البرامج التنموية الطموحة التي وضعتها ابعزائر بهدؼ الفجوة الكبتَة بتُ ابؼدّ  في ظلّ 
، اختارت اللجوء إلى الاقتًاض ابػارجي لدعم 0740بػروج من دائرة التخلف بعد انتزاعها لاستقلابؽا سنة ا

 خرات المحلية لتغطية الاحتياجات لتمويل ابؼشاريع التنموية.ابؼدّ 

و مع بداية السبعينات من القرف ابؼاضي، شهدت معظم الدوؿ النفطية بدا فيها ابعزائر زيادة كبتَة في  
زامات الدين العاـ، شجعها في ذلك قدرتها على تلبية دفعات خدمة الديوف من خلاؿ عائدات صادراتها الت

ؿ النفطية، بفاّ أورث دينا ضخما و التزامات بخدمة الدين لفتًات لاحقة خاصة سنوات الثمانينات، لكن عند أوّ 
 ر ما بتُ أمرين:كاف على بـتلف الدوؿ الاختيا  0757 و 0751الصدمات النفطية في سنوات 

 إمّا تقليص الواردات و فرض إجراءات مالية صارمة، و بهذا تعوؽ النمو و التنمية الاقتصادية. -

و إمّا بسويل العجز بدزيد من الاقتًاض ابػارجي، حتى لو غرقت أكثر في الديوف و ىو ما اختارتو معظم الدوؿ  -
وصلت إلى أقصاىا دمة الدين الضخمة تراكمت إلى أف خ التزامات النامية بدا فيها ابعزائر و نتيجة لذلك فإفّ 

 سنوات التسعينات.

 0272-7312تطوّر الدديونية الخارجية في الجزائر خلال الفترة  -1

 7323 -7312لفترة خلال ا ر الدديونية الخارجية في الجزائرتطوّ  -1-1

 7323-7312ر الدديونية الخارجية في الجزائر خلال الفترة (: تطوّ 12-3)الجدول 

 7313 1978 1977 1976 1975 1974 1973 1972 1971 1970 سنواتال

)مليار  الخارجي الدينإجمالي 
 دولار(

13722 0304 0333 03770 2300 23371 43163 63710 013465 04330 

إجمالي الدين الخارجي 
/PIB  (%) 

15.37 16.80 25.28 39.86 27.89 30.76 37.25 44.46 54.48 55.42 

 الخارجي لدينمؤشر إجمالي ا
 (%) إلى الصادرات

71325 026302 007301 037301 52305 75350 003371 027365 004335 050366 

 03616 03302 03136 1356 1243 135034 13111 1307 13147 13123 )مليار دولار( خدمة الدين

 PIB / مؤشر خدمة الدين

(%) 
1351 1370 1301 2311 3363 1300 2357 3307 4311 7321 
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مؤشر خدمة الدين إلى 
 (%) الصادرات

2321 6301 02340 03374 03334 7370 02370 05360 01375 07320 

 7323 7322 7321 7322 7322 7322 7322 7320 7327 7322 السنوات

)مليار  الخارجي الدينإجمالي 
 دولار(

05313 0534 0731 0532 05 0734 0731 00366 03312 033103 

لخارجي إجمالي الدين ا
/PIB  (%) 

20346 21302 21301 14337 11311 10316 11337 13320 20337 23341 

 الخارجي مؤشر إجمالي الدين
 (%) إلى الصادرات

000371 000310 024344 016310 010370 030343 024327 056313 101341 042370 

 5370 4322 2370 2300 3300 33013 33614 2362 2317 13705 )مليار دولار( خدمة الدين

 PIB /مؤشر خدمة الدين 

(%) 
7336 7313 01360 00300 01301 6316 4331 5341 01373 02303 

مؤشر خدمة الدين إلى 
 (%) الصادرات

06302 06320 14357 24303 21351 17365 30340 37351 60324 60352 

 ى بيانات بنك ابعزائرمن إعداد الباحث بالاعتماد عل الدصدر:

ا يعود بالأنر السلبي على ميزاف ابؼدفوعات من بفّ  ابػارجية بعزائر في عملية بسويلها على القروضاعتمدت ا
انطلاؽ  كنتيجة للعجز في ابؼيزانتُ ابعاري و التجاري في ىاتو الفتًة مع خلاؿ تسديد أصل الدين و فوائده،

 الذي اضطرىا للجوء للدولة ابعزائرية اخليةاتباع أسلوب الصناعات الثقيلة و قلة ابؼوارد الد ابؼخططات التنموية و
مقدار  0751الارتفاع ابؼتزايد للديوف فقد سجلت سنة من خلاؿ ابعدوؿ أعلاه نلاحظ  ،الاستدانة ابػارجيةإلى 

حيث أصبح مشكل الديوف ابػارجية يشكل  0767مليار دولار سنة  033013مليار دولار لتصل إلى  13772
حيث ارتفعت نسبة الدين إلى إبصالي الناتج  قتصادي و عمق تبعية الدولة للخارج.خطرا على معدلات النمو الا

تزايدا ، كما شهد مؤشر الدين إلى إبصالي الصادرات 0767سنة  %2334إلى  0763سنة  %10316المحلي من 
، إفّ 0766سنة  %101341و  0764سنة  %024327ازدادت حدتو ليصل إلى الضعف فقد قدر ب مستمرا 

الدولة الأساسية من العملات الصعبة، كما وارد على أفّ الديوف باتت أكبر من م فاع ابؼتزايد بؽذا ابؼؤشر يدؿالارت
عرفت ىذه الفتًة أعلى مستوى و  يدؿ على أف الدولة تواجو مشكل كبتَ في الوفاء بالتزاماتها ابؼالية بذاه الدائنتُ.

 .(0762-0761)للدين ابػارجي مقابل ابلفاض لو في الفتًة 
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مليار دولار سنة  5370إلى  0764 مليار دولار سنة 2300إضافة إلى ذلك، زيادة حجم خدمات الدين من 
يشتَ   0767سنة  %60352ر ب كما أفّ ارتفاع مؤشر خدمة الدين إلى إبصالي الصادرات و الذي قدّ ،  0767

ي منو لا يكفي لتغطية مستلزمات الدولة إلى أفّ خدمة الدين قد استنفذت جزءا كبتَا من حصة الصادرات و ابؼتبق
اضطر ابغكومة خلابؽا للجوء السنوي ترتب عليها آثار سلبية على الاقتصاد،  من السلع و ابػدمات للواردات.

 .ابؼتكرر للاقتًاض ابػارجي قصتَ الأجل

 0223-7332ر الدديونية الخارجية في الجزائر خلال الفترة تطوّ  -1-2

 ، و ذلك كاف نتيجة للأسباب التالية:الدين ابػارجي و تفاقموشهدت فتًة التسعينات تراكم 

عدـ التمكن من التحكم في سياسة الاقتًاض ابػارجي، حيث يعتبر ىذا العامل من بتُ العوامل الأساسية  -
الإصلاح ابؼالي سنة التي سابنت في بروز أزمة ابؼديونية ابػارجية في ابعزائر، فعلى الرغم من القيود التي حددىا 

لا  فّ ، و أ1وؿ على موافقة وزارة ابؼالية، و ابؼتعلقة بعملية الاقتًاض ابػارجي، و ابؼتمثل في ابغص0751
المحددة لو، لكن الاتصاؿ ابؼباشر و غتَ ابؼنسق للمؤسسات الوطنية  %11تتجاوز نسبة التمويل ابػارجي 

ا في حجم الدين العاـ ابػارجي بالسوؽ ابؼالية الدولية، أدى إلى تشتت السياسة ابؼالية و عدـ بركمه
 للجزائر.

غياب استًاتيجية ترسم مسار الاستعانة بالدين العاـ و ىيئة حكومية تعتٌ بإدارتو من خلاؿ وضع الأىداؼ،  -
 و صياغة الاستًاتيجية و تنفيذىا بالتنسيق و الاستشارة مع ابعهات ابغكومية ذات الصلة.

ة مرتفعة من أجل سداد الديوف ابؼستحقة بفا أدخل ابعزائر في لات فائدىذا إلى جانب أفّ الاقتًاض بدعدّ  -
ضاعفت  "Snow ball effect "*ابغلقة ابؼفرغة للدين، و تسبب في تكوين ما يعرؼ ب: أنر كرة الثلج 

في  %011لإبصالي، حيث بذاوزت نسبة خدمة الدين ابػارجي من حجم الدين العاـ إلى الناتج المحلي ا
من إبصالي الناتج  %51، و ىي السنة التي بلغ خلابؽا قائم الدين ابػارجي 0772ة الثلاني الأوؿ من سن

و ىو ما دفع ابعزائر  و جعلتو على مسار غتَ مستداـ ماليا، و أدخلت ابعزائر في أزمة ابؼديونية. الداخلي.
                                                           

 .004، ابعزائر، ص  0983 اف ابؼطبوعات ابعامعية،، ديو "81-63التجربة ابعزائرية في التنمية و التخطيط "عبد اللطيف بن أشنهو،  1
 أنر كرة الثلج: أي تراكم و تضخم حجم الدين العاـ من خلاؿ اللجوء إلى ديوف جديدة و بأسعار فائدة مرتفعة لتسديد الديوف ابؼستحقة.* 
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جت في إطار برامج لدى نادي باريس و نادي لندف، و التي اندر  ةنها ابػارجيو إلى اللجوء إلى إعادة جدولة دي
 .(0776-0772)ديل مع صندوؽ النقد الدولي التع

في بداية الألفية الثانية ساعد ابؼسار التصاعدي لأسعار النفط ابعزائر على تسجيل فوائض مالية معتبرة، بظحت 
الديوف ابؼستحقة بجزء كبتَ من ديوف ابعزائر ابػارجية، بدا في ذلك  **رابؼبكّ بتًاكم احتياطات مالية كبتَة، و السداد 

و تسارعها في سنة  0113لصندوؽ النقد الدولي، حيث بظح الاستمرار في التسديدات ابؼسبقة خلاؿ سنة 
مليار دولار كديوف خارجية  00537حيث ت تسديد ما مقداره  بتحقيق ابلفاض قوي في الدين ابػارجي، 0114
دولار لتسديد فوائد الديوف. التقلص الكبتَ في حجم مليار  12مليار دولار لتسديد الديوف ابؼستحقة و  62منها 

، أدى إلى برستُ نسب و مؤشرات استدامة الدين العاـ في ابعزائر إلى 0114الدين ابػارجي ابعزائري بحلوؿ سنة 
إلى  %011أكثر من  من مستويات جد إبهابية، بدا في ذلك ابلفاض نسبة الدين العاـ إلى الناتج المحلي الإبصالي

و ىو ما يشهد على بقاح سياسة تقليص ابؼديونية ابػارجية للجزائر و مستوى الأمن   ،0115سنة  %3حدود 
، لا سيما و أفّ الأزمة ابؼالية الدولية قد عرفت ىذا الأداء 0116ابؼالي ابػارجي. تؤكد وضعية الدين ابػارجي سنة 

   ، إلى الدوؿ الناشئة و الدوؿ النامية.0116تزايدا في حدتها مع وجود عدوى سريعة جدا، اعتبارا من سبتمبر 

 0223-7332ة في الجزائر خلال الفترة ير الدديونية الخارجتطوّ (: 13-3الجدول ) 

 7333 7332 7331 7332 7332 7332 7332 7330 7337 7332 السنوات

)مليار  إجمالي الدين الخارجي
 دولار(

06327 05307 0433 03350 07326 10335 11342 10300 11325 06310 

إجمالي الدين الخارجي 
/PIB  (%) 

23370 37351 32310 31321 47331 52377 50351 42355 41300 36303 

مؤشر إجمالي الدين الخارجي 
 (%)إلى الصادرات 

006376 002300 010350 025315 110340 111305 156321 112307 001326 007357 

 3300 330 2324 2306 2301 2330 7312 7313 7315 7302 )مليار دولار( خدمة الدين

 PIB /مؤشر خدمة الدين 

(%) 
02317 01330 06364 06310 01344 01315 7301 7303 01357 01330 

                                                           
، و يطفأ الدين مقابل سداد مبلغ نقدي متفق عليو بتُ ر للدين ىي عملية إعادة شراء الدين بشروط متفق عليها بتُ ابؼدين و الدائنالسداد ابؼبكّ  **

 ابؼدين و الدائن.
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مؤشر خدمة الدين إلى 
 (%) الصادرات

46341 55310 61323 67350 31362 21351 26302 21325 15341 20326 

 0223 0222 0221 0222 0222 0222 0222 0220 0227 0222 السنوات

)مليار  إجمالي الدين الخارجي
 دولار(

03304 00335 00342 01313 00363 05303 33400 33414 33364 33465 

إجمالي الدين الخارجي 
/PIB  (%) 

24317 20304 17371 12322 03340 04350 2360 2303 1307 0375 

مؤشر إجمالي الدين الخارجي 
 (%)إلى الصادرات 

004345 006301 000311 73324 45350 15301 01302 7303 4372 00310 

 0311 03006 03210 01310 3365 1311 2314 2303 2324 233 )مليار دولار( خدمة الدين

 PIB /مؤشر خدمة الدين 

(%) 
6300 6303 5310 4321 1333 3347 00321 0314 1350 1333 

مؤشر خدمة الدين إلى 
 (%) الصادرات

01357 01314 00306 05360 7321 00340 02310 0314 0333 0300 

 من إعداد الباحث بالاعتماد على بيانات بنك ابعزائر الدصدر:

 ت بعدة مراحل:نلاحظ أفّ ابؼديونية ابػارجية في ابعزائر قد مرّ  دوؿ أعلاهمن خلاؿ ابع

البتًوؿ، حيث  نلاحظ ابلفاض بؿتشم لإبصالي الديوف و ىذا بسبب ابلفاض أسعار :7332-7332الفترة  -
وحدة سحب خاصة  111و برصلت على  0770بعأت ابعزائر خلاؿ ىاتو الفتًة إلى صندوؽ النقد الدولي 

 بسبب الوضعية الاقتصادية ابؼتدىورة.

مليار دولار(، حيث بعأت  07326) 0772ارتفع إبصالي الديوف مع بداية سنة  :7333-7332الفترة  -
مليوف دولار وفق برنامج  041برصلت إنر ذلك على قرض بقيمة ابعزائر إلى صندوؽ النقد الدولي و 

مليار دولار  10300لتحقق  0775التصحيح ابؽيكلي لتعود حجم ابؼديونية ابػارجية إلى الابلفاض بعد سنة 
في الابذاه التنازلي بؼا تلتها من السنوات، بعد عقد اتفاقيات إعادة ابعدولة ابؼبرمة مع نادي باريس )تأجيل 

من ديونها ابػارجية بسبب إعادة جدولة ديونها مع نادي باريس و نادي لندف و تقلص  %31 حوالي سداد
 حجم ابؼديونية ابػارجية(.

بفضل برسن أسعار البتًوؿ في الأسواؽ العابؼية و الذي أدى إلى برستُ الأوضاع  :0223-0222الفترة  -
معدلات ، سجلت 0111ش الاقتصادي بعد سنة ابؼالية و تطور احتياطي الصرؼ للدولة خلاؿ فتًة الانتعا
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دفعها إلى  0110ابؼديونية ابػارجية للجزائر برسنا ملحوظا رغم أفّ العجز الذي سجلو ميزاف ابؼدفوعات سنة 
مليار دولار بسبب ابلفاض سعر صرؼ  01313إلى  0111الاقتًاض مرة أخرى ليصل حجم ابؼديونية سنة 

ملات و ظهور الأورو كعملة منافسة في الأسواؽ الدولية، بحلوؿ سنة الدولار الأمريكي مقابل باقي الع
د مديونيتها كاملة مع نهاية سبق لديونها، حيث بسكنت من تسديشرعت ابعزائر في التسديد ابؼ 0114
 .0115مليار دولار سنة  33414 ، لتصل لقيمة0114

ع برسن أسعار البتًوؿ في الساحة الدولية و ابؼلاحظ أفّ ابؼديونية ابػارجية للجزائر قد تراجعت بشكل كبتَ م -
 الذي أدى إلى برسن الوضع ابؼالي و تطور الاحتياطي النقدي. 

 0272-0272 ر الدديونية الخارجية في الجزائر خلال الفترةتطوّ  -1-3

 0272-0272ر الدديونية الخارجية في الجزائر خلال الفترة (: تطوّ 14-3الجدول )

 0272 0271 0272 0272 0272 0272 0270 0277 0272 السنوات

 إجمالي الدين الخارجي
 )مليار دولار(

33314 23201 13472 13174 13513 13101 13627 13773 23120 

إجمالي الدين الخارجي 
/PIB  (%) 

1321 0307 0355 03337 0371 0360 0321 0313 0311 

مؤشر إجمالي الدين 
الخارجي إلى الصادرات 

(%) 

7352 4312 3300 3303 4301 63514 01301 00333 7361 

 من إعداد الباحث بالاعتماد على بيانات بنك ابعزائرالدصدر: 
، عرؼ إبصالي الدين ابػارجي 0114بعد الدفع ابؼسبق و ابؼعتبر للدين ابػارجي سنة  :0272-0272الفترة  -

مليار دولار  1363 مليار دولار ارتفاعا طفيفا ليصل 1310أدنى مستوى لو  0103للجزائر الذي سجل في 
مليار دولار من  0331)بدا في ذلك  0105مليار دولار في نهاية سنة  13773، ثم 0104في نهاية سنة 

مليار دولار من الدين  0316)بدا في ذلك  0106مليار دولار في نهاية سنة  2312الدين العاـ(، ثم بلغ 
 العاـ(. 

 03677مقابل  ،0106مليار دولار نهاية سنة  03501بلغ قائم الدين ابػارجي متوسط و طويل الأجل 
مليوف  054في قائم الدين ابؼتوسط و طويل الأجل )و يرجع ىذا الابلفاض  .0105مليار دولار نهاية سنة 
مليوف دولار،  027، ثانيا، تسديد أصل الدين قدره 0106مليوف دولار في سنة  22دولار( إلى: أولا، تعبئة 
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ابؼرتبطة بتًاجع قيمة الأورو مقابل  0105مليوف دولار( لقائم الدين في  50-تية )ثالثا، إعادة تقييم موا
تتعلق بالتسبيقات التي  0106. و بذدر الإشارة إلى أف معظم عمليات التعبئة في سنة 0106الدولار في سنة 

 بسنحها الشركات الأجنبية لشركاتها الفرعية في ابعزائر.
جل، و الذي يفوؽ قائم الدين متوسط و طويل الأجل للسنة جي قصتَ الأأمّا بالنسبة لقائم الدين ابػار 

مليار دولار في  0301مليار دولار مقابل  0310إلى  0106ابػامسة على التوالي، فقد ارتفع في سنة 
. تتمثل الديوف قصتَة الأجل ىذه أساسا، في قروض الشراء التي استفاد منها العديد من ابؼتعاملتُ 0105

 يتُ ابؼقيمتُ لتمويل وارداتهم من السلع و ابػدمات.الاقتصاد
 0273-7332 تطوّر هيكل الدين الداخلي في الجزائر خلال الفترة -2

مرحلتتُ بـتلفتتُ، كاف الفرؽ بينهما يتمثل في التحسن الذي طرأ على مستوى الاقتصاد بيكننا التمييز بتُ 
. ىذا 0740لأوّؿ مرة برصيد دائن و ىذا منذ  و 0111الكلي، و الذي أدّى إلى ظهور حساب ابػزينة سنة 

التحسن يعود إلى الانضباط النقدي، و الضغط على الإنفاؽ العاـ خلاؿ فتًة التعديل ابؽيكلي، كما يعود و 
ابؼتمثلة في ارتفاع أسعار النفط بالأسواؽ الدولية، بفاّ يؤكد على أفّ توازنات بدرجة أكبر إلى العوامل ابػارجية 

 بعزائري لا تزاؿ ترتبط بصادرات المحروقات، في غياب أيّ تنوعّ للصادرات. الاقتصاد ا

 7333-7332 تطوّر هيكل الدين الداخلي في الجزائر للفترة -2-1

 7333-7332 تطوّر الدين الداخلي في الجزائر للفترة (:15-3) الجدول

 الوحدة: مليار دج

 7332 7332 7330 7337 7332 السنوات

 52437 60737 32234 10033 00330 يإجمالي الدين الداخل

PIB 332 410 0161 0070 0270 

 PIB (%) 12362 27314 31320 47346 31314 إلى نسبة الدين الداخلي

 7333 7332 7331 7332 7332 السنوات

 50532 40430 35631 51031 45230 إجمالي الدين الداخلي

PIB 0112 0354 056130 061133 102630 

 PIB (%) 11302 06316 0136 0036 0032 الداخلي إلىنسبة الدين 
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 عتماد على بيانات بنك ابعزائربالامن إعداد الباحث : الدصدر

أفّ نسبة الدين الداخلي من الناتج المحلي الإبصالي، سجلت أقصى مستوى  من خلاؿ ابعدوؿ أعلاه نلاحظ،
صفت فيو وضعية ابعزائر بالانهيار التاـ ، و في ىذا الوقت الذي و %47346، إذ بلغت 0771بؽا نهاية سنة 

للتوازنات الاقتصادية و النقدية و ابؼالية، بسبب ابلفاض إيرادات الدولة لتدىور أسعار المحروقات من جهة، و 
ارتفاع ابؼديونية ابػارجية و خدمات الدين من جهة أخرى، ثّم بدأت ىذه النسبة في التًاجع شيئا فشيئا لتستقر 

، و ىذا نتيجة برامج الإصلاحات ابؼالية و النقدية ابؼعمّقة، ابؼدعومة من طرؼ %0032مستوى  عند 0777نهاية 
ابؽيئات ابؼالية الدولية )صندوؽ النقد الدولي و البنك الدولي(، و قد اعتبرت ىذه النسبة كإحدى مؤشرات 

 استًجاع التوازنات على مستوى الاقتصاد الكلّي.

  0273-0222 الجزائر للفترةالدين الداخلي في  هيكل تطوّر -2-2

 0273-0222 تطوّر الدين الداخلي في الجزائر للفترة (:16-3) الجدول

 الوحدة: مليار دج

 0223 0222 0221 0222 0222 0222 0222 0220 0227 0222 السنوات

إجمالي الدين 
 الداخلي

010037 011033 76133 76536 0111 017231 055735 012230 521311 61636 

PIB 200133 200530 230036 303031 402730 5340 631034 713037 0012135 7746 

نسبة الدين 
 الداخلي إلى

PIB (%) 

02361 01347 00345 06361 04304 02325 01371 00304 4350 6300 

 0273 0272 0271 0272 0272 0272 0272 0270 0277 0272 السنوات

إجمالي الدين 
 الداخلي

017730 000432 010030 005434 001731 027131 121637 313635 520330 651130 

PIB 0077034 0230434 0401734 0442537 0500634 0450035 0530234 0665430 0123031 0120631 

نسبة الدين 
 الداخلي إلى

PIB (%) 

7304 6315 630 5315 530 0237 0733 0632 1434 2237 

 من إعداد الباحث بالاعتماد على بيانات بنك ابعزائر الدصدر:



 :        الأدبيات التطبيقية حول العجز الدزدوج و استدامة الدين العام في الجزائرالفصل الثالث

179 
 

من خلاؿ ابعدوؿ أعلاه، نلاحظ أفّ نسبة الدين العاـ الداخلي إلى الناتج المحلي الإبصالي عرفت تراجعا كبتَا 
، ابلفضت تدربهيا بفعل 0111نهاية سنة  %03، فبعدما كانت في حدود 0102-0111خلاؿ الفتًة 

، إلى أف وصلت ة من جهة و بمو الناتج المحلي الإبصالي من جهة ثانيةا ابػزينة العامّ التسديدات التي قامت به
، نتيجة التسبيقات الاستثنائية التي 0114نهاية  %00. ثم ارتفعت إلى 0113في نهاية عاـ  %0233بغدود 

 %4350 قدرت ب التي سجلت أدنى نسبة و التي 0116لت عليها ابػزينة من بنك ابعزائر. و باستثناء سنة برصّ 
. فإفّ باقي السنوات لم تتجاوز فيها نسبة الدين 0115مقارنة بسنة  %11ؿ نتيجة تراجع قائم الدين بدعدّ 

،  خلاؿ ىاتو الفتًة ، و بالتالي بيكن القوؿ أفّ الدين العاـ الداخلي للجزائر%7الداخلي إلى الناتج الداخلي ابػاـ 
ل  أي خطر على الاقتصاد الوطتٍ، و قد أمكن الوصوؿ إلى ىذه كّ كّم فيها و لا يشحكاف في مستويات جد مت

مل خارجية ليس او خار ابؼالي ابؼتًاكم بحساب ابػزينة لدى بنك ابعزائر، و الذي يعود لعابؼستويات بفضل الادّ 
صدمة خارجية في أسعار  . بفاّ بهعل ىذه الوضعية أكثر حساسية لكلّ ها أو التكهن بهابالإمكاف التحكّم في

نهاية سنة  %2237عرؼ الدين العاـ الداخلي ارتفاعا كبتَا إلى أف وصل إلى حدود  0103و مع نهاية  النفط.
 .0102، ذلك راجع لأزمة ابلفاض أسعار البتًوؿ سنة 0107

 نموذج الدراسةالأدوات القياسية و  الدبحث الثاني:

إلى أعماؽ البيئة الاقتصػادية  وصوؿبؿاولة ال فة وادية ابؼختلز علم الاقتصاد حاليا بتجميع البيانات الاقتصيتميّ 
نػة بؼعرفػة قػدرتها ضبط ابذاىاتها، فالنظرية الاقتصادية بهػب فحصػها باسػتخداـ أسػاليب معيّ  اتها وجل فهم متغتَّ من أ

    ة باستخداـ أدوات الاقتصاد القياسي.بقاز ىذه ابؼهمّ بيكن إ بيئة الاقتصادية الفعلية، وعلى تفستَ ال

 الأول: الأدوات القياسية  الدطلب

 أنواعها  تعريف السلاسل الزمنية و -1
   تعريف السلسلة الزمنية   -1-1

لك ابؼؤشر ر ذىي تعكس تطوّ  ىي بؾموعة من القيم ابػاصة بدؤشر ما مأخوذ خلاؿ فتًات زمنية متتالية و

دد كبتَ من العوامل ابؼؤنرة من حدود السلسلة الزمنية يتشكل نتيجة لتفاعل ع(   ) (عبر الزمن، كل قيمة )حدّ 
 التي بيكن اصطلاحا تقسيمها إلى أربع بؾموعات : في الظاىرة ابؼدروسة و
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 .لابذاه العاـ بؼسار تطور السلسلةالعوامل التي يؤدي تفاعلها إلى تكوين ا -
 العوامل التي تنشأ عن التقلبات ابؼوبظية في السلسلة. -
 . ريةوين التقلبات الدو العوامل التي تؤدي إلى تك -
 . قيم السلسلة ىلتأنتَ العشوائي علالعوامل ذات ا -
   أنواع السلاسل الزمنية -1-2
   السلسلة الزمنية الدستقرة -1-2-1

تعرؼ السلسلة الزمنية ابؼسػتقرة بالسلسػلة الزمنيػة الػتي لا تتغػتَ مسػتوياتها عػبر الػزمن، أي عػدـ وجػود ابذػاه عػاـ 
 .  1تُ عبر الزمنتباينها ثابت بي وابغسا فيها ابؼتوسط لا مركبة فصلية، و التي يكوف و
 خصائص السلسلة الزمنية الدستقرة  : 

 :ة إذا توفرت على ابػصائص التاليةتعتبر السلسلة الزمنية مستقرة أو ساكن

(  )  ، نبات متوسط القيم عبر الزمن -     . 
(  )    ،نبات التباين عبر الزمن -  (    )

      . 
لػػيس علػػى القيمػػة  ر بػػتُ أي قيمتػتُ لػػنفس ابؼتغػػتَ معتمػػدا علػى الفجػػوة الزمنيػػة بػتُ القيمتػػتُ وأف يكػوف التغػػاي -

 الفعلية للزمن الذي بوسب عنده التغاير. 
   السلسلة الزمنية غير الدستقرة -1-2-2

في ىػذا الإطػار بيكػن التمييػز  السلاسػل الزمنيػة غػتَ ابؼسػتقرة ىػي تلػك السلاسػل الزمنيػة ذات الابذػاه العػاـ، و
 :  ابؼستقرة تُ نوعتُ من السلاسل الزمنية غتَب
 سلاسل زمنية غتَ مستقرة من النوع (TS) صػدمة في اللحظػة أيّ  فّ إىذا النوع من السلاسل الزمنية، ف، في t 

 . transitoire يكوف عابرا
 سلاسل زمنية غتَ مستقرة من النوع (DS) يعتبر ىذا النوع أكثر انتشارا مقارنػة بالنػوع (TS)كػوف ، حيػث ي

قػػة تسػػتعمل عػػادة طري متنػػاقص علػػى السلسػػلة الزمنيػػة، و نػػر الصػػدمة في بغظػػة معينػػة لػػو انعكػػاس مسػػتمر وأ
 .جل إرجاعها مستقرةأالفروؽ من 

                                                           
1
 Régis Bourbonnais, "Econométrie, Manuel et Exercices corrigés" 8 ème édition, 2011, France, p: 107. 
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 الدسار Trend Stationary" TS ": 
تكػػػوف فيػػػو السلاسػػػل الزمنيػػػة غػػػتَ  "Déterministe" ىػػػو بيثػػػل عػػػدـ الاسػػػتقرارية مػػػن نػػػوع الابذػػػاه المحػػػدد و

 :  ونة من مركبتتُ على الشكل التاليمتكمستقرة 
         

 :  حيث أفّ 

 ىي دالة خطية بؿددة بدلالة الزمن.  :   

 le bruit"  ىػػو بيثػػل ابػطػػأ أو الضػػجيج الأبػػيض عشػػوائي بيثػػل مسػػار احتمػػالي مسػػتقر و ىػػو متغػػتَّ :   

blanc". 
مػرتبط  (  )  متوسػط القػيم فّ ابػصائص الإحصػائية للاسػتقرار، لأ لا بوقق ىو مسار غتَ مستقر و TS ابؼسار 

 .1بالزمن
 الدسار DS " Differency Stationary ":  

   يكتب على الشكل التالي: عشوائي والىذه السلاسل بسلاسل ابؼسار الاحتمالي أو  ىتسمّ 

           

عند بغظة  (  ) دد، فابؼسار العشوائي يوضح لنا أف مسارالذي يتميز بالابذاه المح TS على عكس ابؼسار و

، بسثل الضجيج الأبيض ،(  ) بحيث ،(  ) يتبع ابذاه الصدمة و ،(    ) يبدأ عند توقف مسار (t) زمنية
ة من أي صدمة غتَ متوقعة في بغظ غتَ واضحة أي غتَ أكيدة حيث أفّ  بذاهلاا علاقة DS تكوف في مسار و

 نر دائم على مستوىصدمة عابرة في بغظة ما بؽا أ رى أيّ بعبارة أخ الزمن تؤنر في مسار الابذاه في ابؼستقبل، و
 .2بسبب الصدمة ابؼسار لا يعود إلى حالتو الأولى

 اختبارات استقرار السلاسل الزمنية -2
 بموذج الدراسةـ بها قبل استخداـ بهب القياالتي  ة،السلاسل الزمنية من الشروط ابؼهمّ  تعتبر دراسة استقرار

NARDLالنتائج ابؼضلّلة. ونقوـ بهذه العملية من أجل تفادي الابكدار الزائف،  ، و 
                                                           

1
 Régis Bourbonnais, Op. Cit, p: 243. 

2
 Régis bourbonnais, Op. Cit, p : 276. 
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  The Unit Root test of stationary اختبار الجذر الأحادي -2-1

 Dickey Fuller "DF" 1 :اختبار ديكي _ فولر -2-1-1
الاختبار في التحقق من استقرار أو عدـ  يبحث و ،(0757) فولر ـ ىذا الاختبار من طرؼ ديكي وقدّ 
يرتكز ىذا الاختبار  ، وAR(1) السلسلة الزمنية في حالة وجود بموذج ذو ابكدار ذاتي من الرتبة الأولى استقرار

 نلاث بماذج: فرضيتتُ وعلى 

  بنا: الفرضيتاف

                                                                   

                                                                  
ذا إ بالتالي ىي غتَ مستقرة، و معناه السلسلة برتوي على ابعذر الأحادي و    إذا برققت الفرضية العدمية

نقوـ بتطبيق  زمنية مستقرة، وبالتالي السلسلة ال معناه عدـ وجود ابعذر الأحادي و    برققت الفرضية البديلة
 على شكل             منو بيكن كتابة بموذج الابكدار الذاتي ىذه الفرضيات على نلاث بماذج، و

Δ             منو تصبح الفرضيات كالتالي ، ووؿل الأضبسثل الفروؽ الأولى أو التفا   :حيث:    

                                                                     

                                                                   
 :ىي ار الفرضيات في نلاث بماذج وباختبنقوـ  DFحسب اختبار و

 ) الستَ العشوائي بسيط( 0: ابكدار ذاتي من الدرجة النموذج الأوؿ

            …………….1 
 ثابتلجود ابغد او مع  0: ابكدار ذاتي من الدرجة انينموذج الثال

              2..........................  
 الابذاه العاـ  مع وجود ابغد الثابت و 0: ابكدار ذاتي من الدرجة النموذج الثالث

                                                           
1
  William Greene, “Econométrie",     Edition Pearson, 2011, France (édition francophone dirigée par 

: Didier schlather(, Théophile Azomahou, Phu NguyenVan, Wladimir Raymond, p: 951. 
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                 3...................  
 : حيث

 (t) متغتَة عند الزمن:   
 (t-1) متغتَة عند الزمن:     
 الثابت بسثل:  
  لزمتٍالعاـ االابذاه :   

 ابغد العشوائي للخطأ:   

 ابػطوات التالية: DF يتبع اختبار و

ابؼقػدرة مػع القػيم ابعدوليػة   يػتم مقارنػة قػيم  ني ثم الأوؿ، ويبدأ بإجراء اختبار الفرضية على النموذج الثالث ثم الثػا
 Critical" يوجد بها مػا يسػمى بالقػيم ابغرجػةو  Dickey&Fuller في جداوؿ معدة خصيصا لذلك من قبل

values" ُعند حجم عينة معت (n) ُ(01%، 3%، 0) و مستوى معنوية معت%. 

بالتػالي  حػادي وا يعػتٍ وجػود جػذر أة نقبػل الفرضػية العدميػة وىػذكػبر مػن القػيم ابغرجػابؼقػدرة أ   فإذا كانػت قيمػة
نقبػل  و (H0) صغر من القيم ابغرجة نػرفض الفرضػية العدميػةابؼقدرة أ   ا إذا كانت قيمةمّ السلسلة غتَ مستقرة، أ

 بالتالي استقرار السلسلة. يعتٍ عدـ وجود جذر الوحدة و (H1) الفرضية البديلة

 و يتصف ببعض النقائص منها:  أنّ ، إلّا ديىو من أولى اختبارات ابعذر الأحا DF اختبار فّ بالرغم من أ

بيػػػانات ابؼتغػػػتَات  ذلػػػك بالػػػرغم مػػػن أفّ  و ،  و لا يصػػػبح ملائمػػػا إذا وجػػػد ارتبػػػاط ذاتي في ابغػػػد العشػػػوائينػّػػأ -
 ابؼدرجة في العلاقة ابؼقدرة قد تكوف مستقرة.

ارية في مػػن جهػػة أخػػرى لا يسػػتطيع التعػػرؼ علػػى عػػدـ الاسػػتقر  و TS لا يأخػػذ بعػػتُ الاعتبػػار فرضػػية ابؼسػػار -
 .ذاتيابؼتغتَات الاقتصادية، لأفّ السلاسل الاقتصادية تتميز بارتباط 
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"Augmented Dickey Fuller   "ADF  فولر الدوسع اختبار ديكي _ -2-1-2
1  

 أطلػػػق عليػػػوخصػػػائص السلاسػػػل الزمنيػػػة  و لتحليػػػل طبيعػػػة ااختبػػػار  0760 ر كػػػل مػػػن ديكػػػي و فػػػولر عػػػاـطػػػوّ 

Augmented Dickey Fuller "ADF"، ر الوحػدة بؿػاولا ختبػارات  بعػذالاالػذي أصػبح يعػد مػن أكفػأ  و
 تصحيح مشكلة الارتباط الذاتي في البواقي عن طريق تضمتُ دالة الاختبار عددا معينا من فروقات ابؼتغتَ التابع.

الأحػػػادي الػػػذي يعتمػػػد علػػػى نفػػػس العناصػػػر  وجػػػود ابعػػػذراختبػػػار ل (ADF) يعتػػػبر اختبػػػار ديكػػػي فػػػولر ابؼوسػػػع و
للػػتخلص مػػن الارتبػػاط  AR(P) إلى بمػػوذج مػػن نػػوع AR(1) و يقػػوـ بتحويػػل بمػػوذج نػػوعلكنػّػ و (DF)الاختبػػار

علػػى برديػػد  السلاسػػل الزمنيػػة، و القػػدرة ذا يصػػبح لػػو قػػوة الكشػػف عػػن اسػػتقراربهػػ و ،(  )العشػػوائيالػػذاتي للحػػدّ 
كػذلك يعتمػد علػى نػلاث صػيغ أي نػلاث بمػاذج   و ىػو ،DS أو  TS  نػت مػن مسػارف كانوع عدـ الاستقرارية إ

  (MCO8) باستعماؿ طريقة ابؼربعات الصغرى

∑                                      :(0النموذج )          
 
        

∑                                     :   (3النموذج )          
 
         

∑                            :(2النموذج )          
 
            

        :حيث

 و Schwartz (0756) بردد باستعماؿ معيار و K على عدد التأخر أي درجة التأختَ ADF يعتمد اختبار
Akaike (0752)3 

         الفجوة الزمنية: ذات، حيث يستخدـ الفروؽ DF يعمل نفس خصائص اختبار ADF اختبار إفّ 

 حيث:

                
                

 يتم إدراج الفروؽ ذات الفجوة الزمنية حتى بزتفي مشكلة الارتباط الذاتي. و

                                                           
1
 Dickey, D.A, Fuller, W.A, (1981), “Likelihood Ratio Statistical For Autoregressive Time Series with 

a Unit Root”, Econometrica, Vol. 49, N. 4, pp: 1057-1071. 
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   Philips Perron (PP) اختبار -2-1-3
1
(Philips Perron, 1988)  يفتًض طريقة غتَ معلمية لتصحيح وجود الارتباط الذاتي في بواقي معادلة اختبػار

   جذر الوحدة.
 :في اختبار فرضية العدـ للجذر الأحادي حيث (PP) يتمثل اختبار

                                                                     

                                                                

 ىي بالتًتيب التالي: في نلاث بماذج و

                                                                    :(0النموذج )

                                                    :(3النموذج )

                                                 :(2النموذج )

حة لوجود الارتباط الذاتي مع الأخذ في الاعتبار تقدير التباين في ىي إحصائية ستيودنت ابؼصحّ  (PP) إحصائية

 .(ADF) قوية أحسن من نتائج بإعطاء نتائج جيدة و (PP) اريتميز اختب و ،    ابؼدى الطويل للبواقي

KPSS اختبار  -2-1-4
2:  

 ,kwiatkowski, Philips, Shmidt & shine) ت اكتشاؼ ىذا الاختبار من طرؼ الباحثتُ

أيضا  عبر الزمن، و ثابتيأخذ ىذا الاختبار بعتُ الاعتبار ابغالة التي يكوف فيها التباين للبواقي غتَ  (1992
 لاستقرار  H0 العدـ فرضيةذلك عن طريق اختبار  ة التي يتواجد فيها أكثر من جذر أحادي للوحدة وابغال

 النموذج التالي:تقدير  KPSS . اقتًحبعذر الوحدة H1 الفرضية البديلة السلسلة ، و

            

                                                           
1
 Philips, P & Perron, P., (1988), “Testing for a Unit Root in Time Series Regression”, Biometrica, 

Vol. 75, N. 2, pp: 335-346. 
2
 William Greene, Op. Cit, p: 962. 
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  تتبع مسار عشوائي     مستقر وىي مسار  :  

                         (  ) 

 :الفرضيتتُ بعدىا يتمّ اختبار و

                                               ثابت µ ويكوف

                                                                

 ية البديلة غتَ مستقرة.في الفرض مستقرة و حيث تكوف السلسلة في فرضية العدـ

 نموذج الدراسةالدطلب الثاني: 

 في الجزائر ة و عجز الحساب الجاريالنموذج الأول: العلاقة بين عجز الديزانية العامّ  -1

العجز في ابغساب ابعاري عن  فحص العلاقات بتُ عجز ابؼوازنة و ، عادة ما يتمّ من بتُ الدراسات ابغالية
 سببية جرابقر. و ، وبمذجة تصحيح ابػطأ ، وة بالتكامل ابؼشتًؾلمعايتَ ابػاصّ لطريق تقنيات السلاسل الزمنية 

ات ة من ابؼتغتَّ بسثيل علاقة التكامل ابؼشتًؾ الأساسية كمجموعة خطيّ  ، فإف الافتًاض الشائع بأف يتمّ مع ذلك
ابؼدى )التكامل ابؼشتًؾ( ، قد تكوف العلاقة طويلة دًا بشكل مفرط. بشكل عاـيكوف مقيّ الأساسية غتَ الثابتة قد 

ا لعدـ التمانل أو عدـ عجز ابغساب ابعاري عرضة أيضً  كذلك التفاعلات قصتَة ابؼدى بتُ عجز ابؼيزانية و و
(Shin et al., 2013) ، طوّرمؤخراً ة.ابػطيّ 

  (NARDL)ي غتَ ابػطّ  ARDLنهج التكامل ابؼشتًؾ  1
 (Pesaran & Shin, 1999)ؿ ابؼعروؼ  ARDLمتداد غتَ متمانل لنموذج اك

2
3 و 

(Pesaran et al., 

مذجة ىذا . نعتمد نهج النّ الاىتماـ القصتَ في متغتَّ  من عدـ التمانل في ابؼدى الطويل و ، لالتقاط كلّ (2001
 لدراستنا.

                                                           
1
 Shin, Y., Yu, B., & Greenwood-Nimmo, M., (2013), “Modelling Asymmetric Cointegration and 

Dynamic Multiplier in a Nonlinear ARDL Framework”, Mimeo. 
2
 Pesaran, M. H., & Shin, Y., (1999), “An Autoregressive Distributed Lag Modelling Approach to 

Cointegration Analysis”, In: Storm S (ed) Econometrics and Economic Theory in the 20th Century: 

The Ragner Frisch Centennial Symposium, Chapter 11. Cambridge University Press, Cambridge. 
3
 Pesaran, M. H., Shin, Y., & Smith, R. j., (2001), “Bounds Testing Approaches to The Analysing of 

Level Relations”, Journal of Applied Econometrics, Vol. 16, pp: 289-326. 
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 و (Shin et al., 2013) د ابؼعادلة التالية غتَ ابؼتمانلة طويلة ابؼدى لعجز ابغساب ابعاريبكدّ 
(Schorderet, 2003) 

1:  

                    
        

                               (1) 

سعر       نفاؽ ابغكومي،ىو الإ    ية، ىو عجز ابؼيزان   عجز ابغساب ابعاري،       :حيث بيثل
جو التكامل ابؼشتًؾ أو ىو متّ   (                 )   .سعر البتًوؿ PPT، و  الصرؼ ابغقيقي

    جو بؼعلمات ابؼدى الطويل ليتم تقديرىا. متّ 
    و   

بهابية و السلبية في ىي بؾاميع جزئية للتغتَات الإ  
    . 

    
   ∑     

 

 

   

  ∑    (     

 

   

  ) 

 

 و

    
   ∑     

 

 

   

  ∑    (     

 

   

  ) 

عجز  نفقات ابغكومية و، يظهر حجم العلاقة طويلة ابؼدى بتُ الصدمات الإبهابية في الالصيغة أعلاه من
العلاقة طويلة ابؼدى بتُ الصدمات السلبية في الإنفاؽ ابغكومي     دبينما بذسّ ،     ابغساب ابعاري من خلاؿ

، فمن ابؼتوقع أف يكوف لكلا ابؼعاملتُ توقع أف يتحركوا في نفس الابذاهو من ابؼعجز ابغساب ابعاري. نظرًا لأنّ  و
، بينما يؤدي ابلفاض الإنفاؽ ومي إلى زيادة عجز ابغساب ابعاريزيادة الإنفاؽ ابغكإشارة إبهابية. تؤدي 

 ابغكومي إلى ابلفاض عجز ابغساب ابعاري.

( في تصحيح ابػطأ 0، بيكن كتابة ابؼعادلة )(Shin et al., 2013)و  (Pesaran et al., 2001) بدتابعة
 على النحو التالي:

                                                           
1
 Schorderet, Y., (2003), “Asymmetric Cointegration”, Working Paper, Department of Economics, 

University of Geneva. 
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           ∑          
 
     ∑         

 
     ∑ (  

  
          

  

   
        

 )   ∑   
 
            ∑   

 
                    (3)                                                            

ىي الآثار طويلة ابؼدى            ،         و  أوامر التأختَ n و p، q، r، m حيث بسثل
∑  .على التوالي ابلفاض النفقات ابغكومية على عجز ابغساب ابعاري لزيادة الإنفاؽ ابغكومي و   

  
يقيس     

∑  قات ابغكومية على ابغساب ابعاري بينماالتأنتَ قصتَ ابؼدى لزيادة النف   
  

التأنتَ قصتَ ابؼدى  يقيس   
، بيكن أف يتمثل نهج إلى ذلك، بالإضافة من ثم ي على عجز ابغساب ابعاري. وبػفض الإنفاؽ ابغكوم

NARDL تَة ابؼدى لتغتَات الإنفاؽ ابغكومي على عجز الآثار قص في التقاط التفاوتات طويلة ابؼدى و
  ابغساب ابعاري.

للتكامل ابؼشتًؾ  ARDLنهج  ، في حتُ أفّ ابػطوات التالية. أولاً  NARDLيستلزـ التنفيذ التجريبي لنهج 
لا يزاؿ من الضروري إجراء اختبارات جذر الوحدة  ،I(1)و  I(0)مناسب للمتغتَات التي بؽا أوامر تكامل بـتلفة 

ل المحسوبة لاختبار التكام Fبهعل إحصائيات  I(2)  وجود متغتَ . ىذا مهم لأفّ I(2) يث لا يتم تضمتُ متغتَبح
ابؼستخدمة على نطاؽ  PPو  ADF، نقوـ بتطبيق اختبارات جذر وحدة ابؼشتًؾ غتَ صابغة. لتحقيق ذلك

باستخداـ طريقة ابؼربعات الصغرى العادية ( 3، نقوـ بتقدير ابؼعادلة )ء أوامر متغتَات التكامل. ثانيًاواسع لإنشا
(OLS)يتم اختيار ترتيب التأخر بواسطة معيار معلومات  ، وAkaike (AIC)ًاستنادًا إلى . ثالثا ،NARDL 

 ,.Pesaran et al)ابؼقدرة، بقري اختباراً لوجود التكامل ابؼشتًؾ بتُ ابؼتغتَات باستخداـ نهج اختبار ابغدود 

      مشتًؾ  . نقوـ باختبار الفرضية الصفرية لعدـ وجود تكامل (Shin et al., 2013)و  (2001

باستخداـ ،                     مقابل الفرضية البديلة             
القصتَ  ابؼدى الطويل ونا ندرس تأنتَ عدـ التمانل على ، فإنّ ، مع وجود التكامل ابؼشتًؾا. أختَ Wald Fاختبار 

، بيكننا أيضًا اشتقاؽ تأنتَات ابؼضاعف جز ابغساب ابعاري. في ىذه ابػطوةفي الإنفاؽ ابغكومي على ع
     الديناميكي التًاكمي غتَ ابؼتمانل لتغيتَ واحد في ابؼائة في

     و  
 النحو التالي: على و على التوالي  

  
  ∑

       

     
 

 
     ,        

  ∑
       

     
 

 
    ,                 

 حيث:



 :        الأدبيات التطبيقية حول العجز الدزدوج و استدامة الدين العام في الجزائرالفصل الثالث

189 
 

   ,   
      and    

     

 في الجزائر ة و عجز الحساب الجاري و الدين العامالنموذج الثاني: العلاقة بين عجز الديزانية العامّ  -2

عجز ابغساب ابعاري بؽما تأنتَ كبتَ على مصداقية  عجز ابؼيزانية و ي، فإفّ ات الاقتصاد الكلّ  متغتَّ من بتُ
كذلك التفاعلات قصتَة  ، قد تكوف العلاقة طويلة ابؼدى )التكامل ابؼشتًؾ( وو عليو البلداف في سداد ديونها.
 ة.ضة أيضًا لعدـ التمانل أو عدـ ابػطيّ عر  و الدين العاـ عجز ابغساب ابعاري ابؼدى بتُ عجز ابؼيزانية و

 إلى الناتج المحلي الإبصالي الدين العاـ نسبةؤشر بؼد ابؼعادلة التالية غتَ ابؼتمانلة طويلة ابؼدى بكدّ  ،في الدراسة الثانية
(Shin et al., 2013) و (Schorderet, 2003): 

                
        

        
        

                        

(2) 

بسثل الإيرادات     ، نفاؽ ابغكوميىو الإ    ، GDPنسبة الدين العاـ من        :حيث بيثل
جو التكامل ابؼشتًؾ ىو متّ   (                 )   .سعر الصرؼ ابغقيقي      و ،ابغكومية

    جو بؼعلمات ابؼدى الطويل ليتم تقديرىا. أو متّ 
    و   

ىي بؾاميع جزئية للتغتَات الإبهابية و السلبية   
     ، و    في 

     و  
 .    تغتَات الإبهابية و السلبية في ىي بؾاميع جزئية لل  
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الدين العاـ  من الصيغة أعلاه، يظهر حجم العلاقة طويلة ابؼدى بتُ الصدمات الإبهابية في النفقات ابغكومية و
 الدين العاـ. ية في الإنفاؽ ابغكومي والعلاقة طويلة ابؼدى بتُ الصدمات السلب    دبينما بذسّ ،     من خلاؿ

و من ابؼتوقع أف يتحركوا في نفس الابذاه، فمن ابؼتوقع أف يكوف لكلا ابؼعاملتُ إشارة إبهابية. تؤدي زيادة نظراً لأنّ 
   و  .الدين العاـ، بينما يؤدي ابلفاض الإنفاؽ ابغكومي إلى ابلفاض الدين العاـالإنفاؽ ابغكومي إلى زيادة 

حجم العلاقة  بسثل    ة و الدين العاـ، و د العلاقة طويلة ابؼدى بتُ الصدمات الإبهابية في الإيرادات العامّ بذسّ 
كوا عكس ة و الدين العاـ. يكوف من ابؼتوقع أف يتحرّ طويلة ابؼدى بتُ الصدمات السلبية في الإيرادات العامّ 

إلى  يؤدّي ةبينما ابلفاض الإيرادات العامّ  ،فاض الدين العاـحيث يؤدي ارتفاع الإيرادات العامّة إلى ابلالابذاه، 
   الدين العاـ.ارتفاع 

( في تصحيح ابػطأ 2، بيكن كتابة ابؼعادلة )(Shin et al., 2013)و  (Pesaran et al., 2001)بدتابعة 
 على النحو التالي:

                                
           

          
  

        
             ∑            

 
     ∑ (  

  
          

  

   
        

 )  ∑ (  
  

          
     

        
 )   ∑   

 
                                                                                

(4) 

ىي الآثار طويلة ابؼدى            ،         و  أوامر التأختَ m و ،p، q، rحيث بسثل 
 ،         . و على التواليالدين العاـ ابغكومية على ابلفاض النفقات  لزيادة الإنفاؽ ابغكومي و

 .على التواليالدين العاـ على الإيرادات ابغكومية ابلفاض  ىي الآثار طويلة ابؼدى لزيادة و          
 ∑   

  
∑  بينما ،دين العاـيقيس التأنتَ قصتَ ابؼدى لزيادة النفقات ابغكومية على ال       

  
التأنتَ  يقيس   

∑  . والدين العاـ قصتَ ابؼدى بػفض الإنفاؽ ابغكومي على   
  

التأنتَ قصتَ ابؼدى لزيادة الإيرادات  يقيس    
∑ة على الدين العاـ، و العامّ    

  
من و  .اـة على الدين العيقيس التأنتَ قصتَ ابؼدى بػفض الإيرادات العامّ     

الآثار قصتَة ابؼدى  في التقاط التفاوتات طويلة ابؼدى و NARDL، بيكن أف يتمثل نهج إلى ذلك، بالإضافة ثم
الآثار قصتَة ابؼدى لتغتَات  التقاط التفاوتات طويلة ابؼدى و و الدين العاـ، لتغتَات الإنفاؽ ابغكومي على

  NARDL3ع نفس ابػطوات السابقة لنهج تبب قوـثم ن الدين العاـ. على ةابغكومي يراداتالإ
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 الدراسة التطبيقية الدبحث الثالث:

 ر الدتغيرات الاقتصادية الكلية في الجزائر: تطوّ ولالدطلب الأ

بعزائر. نستخدـ بيانات الاقتصاد ا في الريكاردي تكافؤال و توأـال في فرضيات العجز الأولى تبحث الدراسة
مؤشرات التنمية العابؼية للبنك  قتصاد العابؼي الصادر عن صندوؽ النقد الدولي وي السنوية من تقرير آفاؽ الاالكلّ 

شكل متكرر في ات بـتلفة تسستخدـ ب، اعتمدنا متغتَّ في برليلنا . و0101إلى  0761الدولي خلاؿ الفتًة من 
 ،الإبصاليمئوية من الناتج المحلي ابغساب ابعاري كنسبة  عجز إلى CADحيث يشتَ  ،الأدبيات ذات الصلة

BD  مئوية من الناتج المحلي الإبصاليكنسبة   ةالعامّ  يزانيةابؼعجز ،RER و  سعر الصرؼ ابغقيقيPPT  أسعار
 ز بتُحيث بميّ  ،ات النفقات ابغكومية غتَ ابؼتكافئة كنسبة مئوية من الناتج المحلي الإبصالينستخدـ تغتَّ البتًوؿ. 

    التغتَات السلبية في الانفاؽ ابغكومي )و   (     ) التغتَات الإبهابية في الإنفاؽ ابغكومي
 .) 

استدامة الدين العاـ في و العلاقة بتُ العجز ابؼالي و عجز ابغساب ابعاري بينما تبحث الدراسة الثانية 
 الرئيسي ابؼتغتَّ  و في برليلنا اعتمدنا، ابعزائر، من خلاؿ بيانات السلاسل الزمنية لنفس الفتًة للدراسة الأولى.

 و يعتبر ىذا ابؼؤشر في الوقت ابغالي من أىمّ  مؤشر نسبة الدين العاـ إلى الناتج المحلي الإبصالي PDEBT ابعالتّ 
 Blanchard انطلاقا من اقتًاح .1ة و استقرار الاقتصاد فيما يتعلق بالدين العاـابؼؤشرات الدالة على قوّ 

(1990)
ر مؤشر نسبة الدين العاـ صة، يعتبر ابؼؤشر الأكثر استعمالا ىو تطوّ تخصّ و بالنظر إلى الدراسات ابؼ ،2

إلى الناتج المحلي الإبصالي، و يقيس ىذا ابؼؤشر مستوى الدين بالنسبة إلى النشاط الاقتصادي للدولة، و قدرتها 
أمّا  اء الدين العاـ.على سداد دينها العاـ، بافتًاض أفّ كافة موارد الناتج المحلي الإبصالي متاحة لتمويل أعب

، ات النفقات ابغكومية غتَ ابؼتكافئة كنسبة مئوية من الناتج المحلي الإبصاليتغتَّ  ابؼتغتَات ابؼستقلة تتمثل في
ز بتُ بميّ بالإضافة إلى تغتَّات الإيرادات ابغكومية غتَ ابؼتمانلة كنسبة مئوية من الناتج المحلي الإبصالي، حيث 

    ) الإيرادات العامّة التغتَات الإبهابية في
    ( و التغتَات السلبية في الإيرادات العامّة ) 

 .) RER  سعر
 من جهتو يؤنر على الدين العاـ من خلاؿ تغتَّ ىيكل الدين ابػارجي ابؼقوّـ بالعملات الأجنبية. الصرؼ ابغقيقي

                                                           
1
 Smriti Chand, “Following ratios maybe estimated in studying the burden of public debt”, In link : 

http://www.yourarticlelibrary.com/debts/following-ratios-may-be-estimated-in-studying-the-burden-

of- public-debt/26318/  :10/10/0101 تاريخ الاطلاع  
2
 Blanchard, Oliver.  J, (1990), ”Suggestions for a new set of fiscal indicators”, OECD Working, p: 79. 

 

http://www.yourarticlelibrary.com/debts/following-ratios-may-be-estimated-in-studying-the-burden-of-%20public-debt/26318/
http://www.yourarticlelibrary.com/debts/following-ratios-may-be-estimated-in-studying-the-burden-of-%20public-debt/26318/
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: الديزانية الحكومية، ميزان 0202-7322للفترة  في الجزائر يات الاقتصاد الكلّ سلوك متغيرّ  (:1-3الشكل )
 الإنفاق الحكومي الحساب الجاري و
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مؤشرات  من تقرير آفاؽ الاقتصاد العابؼي الصادر عن صندوؽ النقد الدولي ومن إعداد الباحث بالاعتماد على بيانات الدصدر: 
 التنمية العابؼية للبنك الدولي

ابغساب ابعاري  ات عديدة في رصيد ابؼيزانية وسنوات الدراسة شهدت تغتَّ  أفّ  (0-2) نلاحظ من الشكل
 إلى حدوث فائض في رصيد ابؼيزانية و 0773الفائض. أدى ابلفاض الإنفاؽ ابغكومي في عاـ  بتُ العجز و

لي الإبصالي أدت زيادة الإنفاؽ ابغكومي في الناتج المح ، وعلى التوالي 0775و  0774ابغساب ابعاري لعامي 
. كما ابلفض 0110أضعاؼ ابلفاضو في عاـ  1. بنحو 0110إلى ابلفاض رصيد ابؼيزانية في عاـ  0110في عاـ 

. 0111من الناتج المحلي الإبصالي في عاـ ٪ 0435، أي مليارات دولار 6ميزاف ابغساب ابعاري بعد أف بذاوز 
فائض ابغساب ابعاري حتى عاـ قابلو ارتفاع في قد  ، وفاعفي الارتاستمر  ، ارتفع فائض ابؼيزانية و0111منذ عاـ 

. 0113عاـ  ٪05300يرجع ذلك إلى ابلفاض الإنفاؽ ابغكومي من الناتج المحلي الإبصالي الذي بلغ  ، و0114
من الناتج ٪ 336-  ، حيث بلغ ىذا العجزة رصيدا سلبياجلت ابؼوازنة العامّ س 0101-0117خلاؿ الفتًة  و

ميزاف ابغساب ابعاري يتأرجح بتُ  ، بينما بقد أفّ ٪0331-إلى  0103، لتَتفع عاـ 0117عاـ  ليالإبصا المحلي
في  ٪232-بقيمة  اسجل عجز  ، ثم ابلفض و0100إلى  0111الفتًة من  ةليو كاف إبهابياً ط، لكنّ ىبوط صعود و

 عجز حتى يومنا ىذا.اللا يزاؿ يعاني من  و 0102عاـ 
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، عندما كاف الإنفاؽ ابغكومي في أدنى (0-2)ة من الشكل ستنتاجات ابؼهمّ الا نا نستخلص، فإنّ بالتالي و
، عندما . في ابؼقابل٪02351، ارتفع فائض ابغساب ابعاري إلى من الناتج المحلي الإبصالي(٪ 05300مستوياتو )

-)إلى ، ارتفع عجز ابغساب ابعاري من الناتج المحلي الإبصالي(٪ 23360كاف الإنفاؽ ابغكومي أعلى )

. الصدمات الإبهابية للإنفاؽ ابغكومي تزيد من عجز ابغساب ابعاري. الصدمات السلبية للإنفاؽ ٪(04332
رصيد ابغساب ابعاري مرتبطاف   من رصيد ابؼيزانية وكلّا   يلاحظ أفّ  ل من عجز ابغساب ابعاري. وابغكومي تقلّ 

 مي.ات الإنفاؽ ابغكو قيمتهما مع تغتَّ  بشكل ونيق في ابذاىهما و

 0202-7322ر أسعار البترول في الجزائر للفترة تطوّ (: 2-3الشكل )
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 من تقرير مؤشرات التنمية العابؼية للبنك الدوليمن إعداد الباحث بالاعتماد على بيانات  الدصدر:

بلغ سعر  حيثنلاحظ أفّ أسعار النفط عرفت عدـ استقرار طوؿ فتًة الدراسة،  (3-2)من خلاؿ الشكل 
ليحافظ  ،0761دولار للبرميل سنة  0737لينخفض إلى  0761دولار سنة  1436برميل النفط ابعزائري قيمة 

بلغ يل %31ر النفط بشكل حاد إلى أكثر من ، حيث ابلفض سع0764 على ىذا ابؼستوى تقريبا إلى غاية سنة
نتيجة ابلفاض الطلب العابؼي و  0764ة و يعود ذلك إلى تداعيات الأزمة البتًولية سن دولار للبرميل 0233
نذاؾ سياسة ترشيد استهلاؾ الطاقة و ما زاد من تفاقمو ىو تهجت آة من الدوؿ الصناعية الكبرى التي انخاصّ 

امتلاؾ تلك الدوؿ بـزونات استًاتيجية من النفط و التي براوؿ استخدامها من فتًة إلى أخرى بغية التأنتَ على 
ثم تعود اؽ الدولية، لتستمر أسعار النفط ابعزائري صعودا و نزولا و بأقلّ حدّة نوعا ما أسعار النفط في الأسو 
دولار و يعود السبب الرئيسي في ذلك إلى  0231حيث بلغ سعر برميل النفط  0771للانتعاش نسبيا سنة 
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في الأزمة. ثّم تدخل  تداعيات حرب ابػليج و ابلفاض الإمدادات النفطية من العراؽ و الكويت اللتاف كانتا طرفا
لتنتعش نوعا ما  0772دولار للبرميل سنة  0430بعدىا أسعار النفط في مرحلة الابكدار إلى أف وصلت إلى قيمة 

دولار و ذلك نتيجة  01حيث بلغ سعر برميل النفط  0776ثّم تنخفض في سنة  0775و  0773خلاؿ الفتًة 
الطلب العابؼي على النفط عقب الأزمة ابؼالية التي عصفت  الصراع في حصص السوؽ للبلداف ابؼنتجة و ابلفاض

حيث بلغ  0111سنة  %31باقتصاديات جنوب آسيا، و بعدىا عرفت أسعار النفط ارتفاعا معتبرا بلغ أكثر من 
 .0111سنة  نهاية دولار لتستقر الأسعار قريبة من تلك القيمة إلى غاية 0636سعر البرميل قيمة 

دولار طواؿ الفتًة بتُ  0737أفّ سعر البرميل لم يتجاوز قيمة  (3-2)لاؿ الشكل و ابؼلاحظ كذلك من خ
عادت  0112و ىي فتًة طويلة جدّا عرفت ركودا في أسعار النفط، إلّا أنوّ ابتداء من سنة  0112 و 0761

حلة دولار للبرميل و استمرت مر  1631قت و لأوّؿ مرة قيمة أسعار النفط لتأخذ منحتٌ تصاعدي حيث حقّ 
ة عوامل دولار للبرميل و ىذا يعود لعدّ  77بقيمة  0116صعود الأسعار و بشكل حاد لتبلغ ذروتها في سنة 

إضافة إلى  ،أساسية من أبّنها زيادة الاستهلاؾ العابؼي من النفط مدعوما بطلب متزايد من الصتُ و ابؽند
تثنائية عرفت خلابؽا أسعار النفط ابلفاض كانت سنة اس 0117 تداعيات الغزو الأمريكي للعراؽ. إلّا أفّ سنة

، 0116دولار للبرميل و يعود السبب في ذلك إلى الأزمة ابؼالية العابؼية نهاية  4032حاد حيث بلغ سعر النفط 
، و ذلك نتيجة عودة 0100دولار سنة  00037 ة أخرى للارتفاع حيث بلغ سعر البرميللتعود أسعار النفط مرّ 
على النفط متأنرا بعودة الانتعاش الاقتصادي العابؼي من جديد، بالإضافة إلى نقص  ارتفاع الطلب العابؼي

الإمدادات من دوؿ كانت مضطربة سياسيا مثل العراؽ و ليبيا، لتستقر بعدىا أسعار النفط عند قيمة أعلى من 
سنة دولار  3036لتنخفض بعدىا الأسعار بؾددا حيث بلغ سعر البرميل  0102دولار للبرميل حتى سنة  011

وبك الأمتو بعض دوؿ و يعزى ذلك الابلفاض ابغاد إلى عدّة أسباب و لعلّ من أبّنها الاقتًاح الذي قدّ  0103
خمة من السوؽ، ، لسحب التّ %3 أو حتّى  %01)فنزويلا، إيراف، نيجتَيا و ابعزائر( لتخفيض الإنتاج بدقدار 

بيع أكبر كمية من النفط لتحستُ عائداتها ابؼالية، و وبك تتدافع لتالأحيث قبل بالرفض و أصبحت بصيع دوؿ 
زمة بسبب الأ 0101سنة  دولار للبرميل 20إلى أف وصلت إلى  ،خمة و ابلفضت الأسعار أكثر فأكثرازدادت التّ 

 .07ابؼزدوجة انهيار أسعار النفط و جائحة كوفيد 
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 0202-7322ر سعر الصرف الحقيقي في الجزائر للفترة (: تطوّ 3-3الشكل )
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 من تقرير مؤشرات التنمية العابؼية للبنك الدوليمن إعداد الباحث بالاعتماد على بيانات  الدصدر:

على تثبيت عملتها على  0764-0752بالنسبة لتطوّر سعر صرؼ الدينار فقد عملت ابعزائر خلاؿ الفتًة 
الأمريكي، حيث منحت كعملة ترجيحا بؿدّدا على  عملة دولية من ضمنها الدولار 02أساس سلّة مكوّنة من 

أساس وزف العملة في التسديدات ابػارجية كما تظهر في ميزاف ابؼدفوعات، و ىذا ما يفسر الاستقرار النسبي في 
، إلّا أنوّ إنر انهيار أسعار 0764-0761خلاؿ الفتًة  (2-2)سعر الصرؼ ابغقيقي الذي يظهر في الشكل 

إلى دخوؿ الاقتصاد ابعزائري في أزمة حادة بسيّزت بعجز مزدوج في ميزانية ابغكومة و ميزاف النفط و الذي أدّى 
ابؼدفوعات و تراجع كبتَ في النشاط الاقتصادي، بفاّ دفع بابغكومة إلى تنظيم انزلاؽ تدربهي و مراقب للعملة 

عر الصرؼ ابغقيقي خلاؿ ىذه ر ارتفاع سو ىذا ما يفسّ  0770-0765على طوؿ الفتًة  الوطنية، و الذي امتدّ 
أعلنت ابغكومة عن بزفيض صريح في قيمة العملة بدا  0772، و في سنة (2-2)الفتًة كما يظهر في الشكل 

 و ذلك بدوجب قانوف النقد و القرض الصادر عن صندوؽ النقد الدولي.  %21305يقارب حوالي 

فط خلاؿ ىذه ابؼرحلة و التي تعتبر بسبب ابلفاض أسعار الن 0110سعر الصرؼ ظلّ مرتفعا حتى عاـ 
دا ليبقى بؾدّ  الابلفاضأخذ سعر الصرؼ ابغقيقي في  0111ابؼصدر الرئيسي للعملة الصعبة، و ابتداء من سنة 

، و يعود ذلك إلى ارتفاع أسعار النفط الكبتَ 0102و كاف ذلك إلى غاية سنة  %61و  %51مستقرا في حدود 
و نتيجة لتآكل احتياطات الصرؼ بسبب ابلفاض أسعار البتًوؿ  0102عد سنة الذي بسيزت بو ىذه ابؼرحلة، و ب
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 0107سنة  بلغ أخذ سعر الصرؼ في الارتفاع بؾددا ليبلغ مستويات قياسية لم تشهدىا ابعزائر من قبل حيث
 .%01أي ابلفاض في قيمة العملة قدره  007313حوالي 

 0202-7322لناتج المحلي الإجمالي في الجزائر للفترة ا تطوّر مؤشر نسبة الدين العام إلى (:4-3الشكل )
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 من تقرير مؤشرات التنمية العابؼية للبنك الدولي من إعداد الباحث بالاعتماد على بيانات الدصدر:

و التي أدّت إلى إعادة جدولة الدين  0764دمة ابػارجية لسنة بعد أزمة الدين ابػارجي التي عقبت الصّ 
، انتهجت ابعزائر استًاتيجية تقليص ابؼديونية ابػارجية عن طريق تسديدات 0776و  0772 سنتي بػارجي بتُا

حابظة حيث عرفت ابلفاضا قويا للدين  0114، و كانت سنة 0114و  0112مسبقة، خصوصا ما بتُ 
الم، و ذلك قبل بداية الأزمة ابؼالي للجزائر ابذاه باقي العللتعرض العمومي ابػارجي، ىذا ما بظح بتقليص معتبر 

، حيث 0777ابؼالية الدولية. إفّ بقاح ابعزائر في بزفيض مستويات الدين العاـ إلى الناتج المحلي الإبصالي بداية من 
نسبة دين عاـ إلى الناتج المحلي  و شهدت أقلّ  0102-0101ابزذت ىذه ابؼستويات في الابلفاض إلى غاية 

و  0112ة بعد سنة دة  خاصّ التوالي، و في ىذه ابؼرحلة كانت ملاءة الدولة جيّ على  %535و  %534 الإبصالي
ة السداد ابؼبكر للديوف إلى ارتفاع أسعار النفط و خاصّ نسبة الدين العاـ ضمن نطاؽ ابؼعايتَ الدولية، و مردّ ذلك 

التي بلغت أقصاىا سنة  ر حجم الاحتياطات النقدية وابػارجية، و كانت بؽذه السياسة الأنر الكبتَ على تطوّ 
أين انتقلت ابعزائر من اقتصاديات مديونية تعاني نقص ابؼوارد إلى اقتصاد يعاني من فائض ابؼوارد، إلّا أفّ  0102

عودة ارتفاع نسب الدين العاـ إلى الناتج المحلي الإبصالي في السنوات الأختَة كاف نتيجة للانكماش ابغاد في 
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، كما يعود سبب ارتفاع الدين الداخلي إلى تطهتَ ابؼؤسسات العمومية من 0103ة سنة العائدات البتًولية مع نهاي
لتمويل العجز،  0104خلاؿ شراء الديوف و إعادة ربظلة البنوؾ و إصدار السندات ابغكومية لدعم النمو منتصف 
تبعاتها و ابؼرافقة ابؼالية  و بذدر الإشارة إلى تداعيات أزمة جائحة كورونا من إغلاؽ اقتصادي و إجراءات وقائية و

 و الإعفاءات ابعبائية كاف بؽا الأنر  البالغ في ارتفاع نسب الدين العاـ إلى الناتج المحلي الإبصالي.

 0202-7322تطوّر الإيرادات العامّة في الجزائر للفترة  (:5-3الشكل ) 
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مؤشرات  من تقرير آفاؽ الاقتصاد العابؼي الصادر عن صندوؽ النقد الدولي ومن إعداد الباحث بالاعتماد على بيانات  الدصدر:

 التنمية العابؼية للبنك الدولي

، ابلفضت الإيرادات العامّة بالنسبة للناتج 0764و نتيجة أزمة البتًوؿ سنة  (5-2)من خلاؿ الشكل  
اض إيرادات ابعباية البتًولية نتيجة ابلف 0764سنة  29.95%إلى  0763سنة  %14312 المحلي الإبصالي من

سنة  %06371 إلى 0763من إبصالي الإيرادات ابعبائية سنة  %27367 )حيث انتقلت من %00 بحوالي
ثّم واصلت ابلفاضها إلى أف  دولار للبرميل. 01374لعابؼية إلى ( بسبب ابلفاض أسعار النفط في الأسواؽ ا0764

ة بالنسبة للناتج المحلي الإبصالي حيث انتقلت من يرادات العامّ عودة ارتفاع الإ .0766سنة  %04353وصلت إلى 
، و ىذا راجع إلى ارتفاع إيرادات ابعباية البتًولية حيث 0770سنة  %07325إلى  0767سنة  05331%

و ذلك نتيجة لارتفاع أسعار النفط خلاؿ ىذه  0770سنة  %44301إلى  0767سنة  %20314انتقلت من 
ة بالنسبة ، بلغت الإيرادات العامّ 0116و في سنة . 0771دولار للبرميل سنة  00351إلى الفتًة و التي وصلت 
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في ىذا المجاؿ بسبب ارتفاع أسعار  ؿ لم يسبق برقيقوو ىو بيثل أعلى معدّ  %2433للناتج الداخلي الإبصالي 
الاستثنائية بؼؤسسات الرسم على الأرباح  و تأسيس دولار للبرميل( 70335النفط )حيث ارتفع سعر النفط إلى 
بعد الارتفاعات  %1430لتبلغ  0101سنة  بالنسبة للناتج المحلي الإبصالي ةالمحروقات. تراجعت الإيرادات العامّ 

على التوالي. أدّى الابلفاض ابؼستمر في أسعار  %2133و  %2131بقيمة  0100و  0100ابؼسجلة سنتي 
دولار  23سعر البتًوؿ من  ارتفاع متوسطبعد . 0104سنة  %0731ة لتبلغ البتًوؿ إلى تراجع الإيرادات العامّ 

و الإيرادات غتَ  ،0106دولار للبرميل في  5033، ثّم إلى 0105دولار للبرميل في  3230إلى  0104للبرميل في 
ة بالنسبة إلى ارتفاع معتبر في الإيرادات العامّ أدّى  ذلك   ابعبائية ابؼشكّلة من الأرباح الاستثنائية لبنك ابعزائر

  .ى التواليلع %1130 و  %1033للناتج المحلي الإبصالي يقدّر ب 

 في الجزائر حول العجز الدزدوج الدراسة التطبيقيةالدطلب الثاني: 

 :ةالسلاسل الزمنيجذر الوحدة في اختبارات  -1

 & Augmented Dickey)مػن  كػلّ  اتاختبػار لاختبػار جػذور الوحػدة في السلاسػل الزمنيػة اعتمػدنا 

Fuller) و ( Phillips & Perron)،  باسػػتخداـ النمػػاذج الػػثلاث )بمػػوذج مػػع وجػػود ابغػػد الثابػػت و الابذػػاه
 العاـ، بموذج مع وجود ابغد الثابت، بموذج بدوف ابغد الثابت و الابذاه العاـ(.

نتػػػػائج اختبػػػػار جػػػػذر الوحػػػػدة ديكػػػػي فػػػػولر ابؼوسػػػػع  دناهأ (09-2) و (08-2، )(07-2) وؿاابعػػػػد حتوضّػػػػ

(ADF( و فليػػبس بػػتَوف )PP ّمػػن خػػلاؿ تضػػمتُ كػػل )  ّمػػن  فػػق كػػلّ مػػن النمػػاذج الػػثلاث السػػابقة الػػذكر، حيػػث يت

 ،  ،     كػػل السلاسػػل الزمنيػػة ابؼمثلػػة بؼتغػػتَات الدراسػػة( علػػى أفّ  PP( و )ADFاختبػػارات جػػذر الوحػػدة )

  .I(1) متكاملة من الدرجة الأولىسة أفّ كل متغتَات الدرا أي  ،تستقر بعد الفرؽ الأوؿ PPTو     ،    
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 في السلاسل الزمنية لنموذج بدون وجود الحد الثابت و الاتجاه العاماختبار جذر الوحدة : (17-3)الجدول 

First difference Level  
PP ADF PP ADF 

-6.3838*** 

(0.0000) 

-5.6156*** 

(0.0000) 

-1.7225* 

(0.0804) 

-1.7757* 

(0.0721) 

CAD 

-7.4941*** 

(0.0000) 

-6.1469*** 

(0.0000) 

-2.9070*** 

(0.0047) 

-2.9382*** 

(0.0044) 

BD 

-6.6331*** 

(0.0000) 

-6.3526*** 

(0.0000) 

0.3783 

(0.7888) 

0.1214 

(0.7153) 

EXP 

-3.3939*** 

(0.0012) 

-3.1679*** 

(0.0023) 

-1.5104 

(0.1211) 

-2.0035** 

(0.0444) 

RER 

-5.3514*** 

(0.0000) 

-4.8145*** 

(0.0000) 

-0.7672 

(0.3776) 

-0.8708 

(0.3324) 

PPT 

   Notes: The values in the table specify statistical values of the ADF and PP test. The  asterisks  

    ***, **, and * represent the level of significance at 1%, 5%, and 10%,  respectively. 

 Eviews 10من إعداد الباحث بالاعتماد على برنامج الدصدر: 

 في السلاسل الزمنية لنموذج مع وجود الحد الثابتاختبار جذر الوحدة  (:18-3الجدول )

 Level First diferrence 

ADF PP ADF PP 

CAD -1.7513 

(0.3983) 

-1.6865 

(0.4302) 

-5.5553*** 

(0.0000) 

-6.3026*** 

(0.0000) 

BD -2.8720* 

(0.0579) 

-2.8305* 

(0.0630) 

-6.0937*** 

(0.0000) 

-7.4767*** 

(0.0000) 

EXP -2.1188 

(0.2386) 

-2.2749 

(0.1847) 

-6.2795*** 

(0.0000) 

-6.5592*** 

(0.0000) 

RER -1.9335 

(0.3141) 

-1.2202 

(0.6563) 

-3.3658** 

(0.0187) 

-3.5377** 

(0.0120) 

PPT -1.6294 -1.5070 -4.7449*** -5.2652*** 
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(0.4584) (0.5198) (0.0004) (0.0001) 

 Eviews 10 بالاعتماد على برنامج من إعداد الباحثالدصدر:     

 في السلاسل الزمنية لنموذج مع وجود الحد الثابت و الاتجاه العاماختبار جذر الوحدة  (:19-3الجدول )

 Level First difference 

ADF PP ADF PP 

CAD -1.7401 

(0.7139) 

-1.6549 

(0.7525) 

-5.6424*** 

(0.0002) 

-6.3443*** 

(0.0000) 

BD -2.9159 

(0.1688) 

-2.9793 

(0.1504) 

-5.9856*** 

(0.0001) 

-7.3587*** 

(0.0000) 

EXP -2.7571 

(0.2209) 

-2.7617 

(0.2191) 

-6.1909*** 

(0.0000) 

-6.4452*** 

(0.0000) 

RER -1.9845 

(0.5913) 

-1.5091 

(0.8097) 

-3.4809* 

(0.0560) 

-3.5676** 

(0.0460) 

PPT -2.1515 

(0.5021) 

-1.9810 

(0.5936) 

-4.6468*** 

(0.0033) 

-5.1698*** 

(0.0008) 

 Eviews 10 بالاعتماد على برنامج من إعداد الباحث الدصدر:    

 Bounds-Fنتائج اختبار الحدود  -2

الفػرؽ الأوؿ، فإنػّو بيكننػا عنػد تظهػر أفّ بصيػع ابؼتغػتَات مسػتقرة  (PP( و )ADFجػذر الوحػدة )بدا أفّ نتائج 

 ترتيػػب و أقصػػى Bounds-Fنتػػائج اختبػػار  (31-2)اختبػػار ابغػػدود، حيػػث بيثػػل ابعػػدوؿ  ابؼضػػي قػػدما في إجػػراء

أكػػبر مػػن ابغػػدود لاختبػػار ابغػػدود   Fنتيجػػة الإحصػػاءة  .1 ىػػو AICقيمػػة حسػػب معيػػار  الػػتي تعطػػي أقػػلّ  رتأخّػػ

 ، تّ عليػوللقيم ابغرجة، و بالتالي يتم رفض الفرضية الصفرية بعدـ وجود تكامل مشتًؾ بتُ بصيع ابؼتغػتَات. و العليا 

 .   و ابؼتغتَ التابع  PPTو     ،     ،  ابؼستقلة تأكيد علاقة توازف طويلة ابؼدى بتُ ابؼتغتَات 
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 Bounds-Fنتائج اختبار الحدود  (:22-3الجدول )

Test statistic Value Signif. I(0) I(1) 

F statistic 4.95 10% 2.08 3 

K 5 5% 2.39 3.38 

  1% 3.06 4.15 

 Eviews 10 برنامجمن إعداد الباحث بالاعتماد على  صدر:الد             

 NARDLلنموذج  و القصير نتائج تقدير معلمات الأجل الطويل -3

رات  يلة الأجل وفق منهجية اختبار ابغدود، ينبغي ابغصوؿ على مقدّ بعد التأكد من وجود علاقة توازنية طو 
تشتَ قيمة  (30-2) من ابعدوؿ، فمعلمة تصحيح ابػطأ القصتَ  بؼعلمات النموذج ابؼقدر و الأجلتُ الطويل و

، حيث قدرت قيمة معامل تصحيح %0معنوية عند مستوى أقل من  ا سالبة ومعامل تصحيح ابػطأ على أنهّ 
من ابكرافات الأجل القصتَ يتم تصحيحها تلقائيا عبر  (135465)ىذا يعتٍ أفّ  ، و-135465ب   (  )ابػطأ 

معاملات ابؼدى الطويل المحسوبة من النموذج  (33-2). كما يعرض ابعدوؿ التوازف في الأجل الطويلالزمن لبلوغ 
( BDمل ابؼشتًؾ طويل ابؼدى للمعامل )، حيث تظهر النتائج أفّ التكا(30-2)الديناميكي ابؼوضح في ابعدوؿ 

ة تؤدي إلى عجز  ابؼيزانية العامّ في  %0. و ىذا يعتٍ أفّ زيادة قدرىا CADب و معنويا يرتبط ارتباطا إبهابيا 
تظهر النتائج التجريبية أيضا العلاقة غتَ ابؼتمانلة طويلة ابؼدى بتُ 3 %0320زيادة في عجز ابغساب ابعاري بنسبة 

      النفقات ابغكومية منترتفع  عندمابعاري و النفقات ابغكومية، حيث ساب اعجز ابغ

 العجز في ابغساب ابعاري بنسبة  رتفعي %0بنسبة  

 . و عندما تنخفض النفقات ابغكومية من 0315%

ىذه النتيجة، و  Wald. يؤكد اختبار %0323ينخفض العجز في ابغساب ابعاري بنسبة  %0بنسبة       
، بفاّ يشتَ إلى وجود التمانل على ابؼدى الطويل وجود عدـ لعدـ شتَ إلى أنوّ بهب رفض الفرضية الصفريةالذي ي

 RERعلاوة على ذلك، يظهر  نفاؽ ابغكومي.لإتغتَات اعلى ابؼدى الطويل  ل ةتمانلابؼ الآثار غتَعلى  دليل قويّ 

  .مع عجز ابغساب ابعاري على ابؼدى الطويل فيظهر علاقة سلبية غتَ معنوية PPTعلاقة سلبية و معنوية أمّا 
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 NARDLنتائج تقدير نموذج  (:21-3الجدول )

Variable Coefficient P-value 
CAD(-1) -0.7687 0.0008 

BD 1.8622 0.0001 

     1.5939 0.0025 

     1.8866 0.0029 

PPT(-1) -0.0387 0.3690 

RER(-1) -0.0414 0.0067 

D(BD) 1.0334 0.0001 

D(EXP) 1.2005 0.0465 

D(EXP) 0.2596 0.6760 

D(PTT) 0.1001 0.0632 

D(PTT(-1)) -0.1231 0.0693 

D(RER) -0.0469 0.0948 

Constant 9.7327 0.0205 

 Eviews 10  من إعداد الباحث بالاعتماد على برنامج الدصدر:           

 NARDLت الأجل الطويل لنموذج نتائج تقدير معلما (:22-3الجدول )

Variable Coefficients P-value 

Constant 12.6604 0.0399 

BD 2.4224 0.0000 

     2.0734 0.0106 

     2.4541 0.0118 

RER -0.0539 0.0160 

PPT -0.0504 0.3683 

Wald test  0.0014 

 Eviews 10  رنامجبالاعتماد على ب من إعداد الباحثالدصدر:     

ة بؽا تأنتَ إبهابي و معنوي على فإفّ التغتَات ابغالية و السابقة في عجز ابؼيزانية العامّ ، ابؼدى القصتَ على
بنسبة   (    )Dعجز ابغساب ابعاري. و التغتَات ابغالية و السابقة للنفقات ابغكومية عندما ترتفع من 
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، و التغتَات ابغالية و السابقة للنفقات و بؽا تأنتَ معنوي %0301 سبةلعجز في ابغساب ابعاري بنارتفع ي 0%
لكن  %1304لعجز في ابغساب ابعاري بنسبة انخفض ي %0بنسبة  (    )D ابغكومية عندما تنخفض من

السابقة لسعر الصرؼ بؽا تأنتَ سلبي معنوي على عجز  التغتَات ابغالية و. ذات دلالة إحصائية غتَ معنوية
بؽا تأنتَ إبهابي معنوي، بينما التغتَات التًاكمية ابغالية في أسعار البتًوؿ  التًاكمية بغساب ابعاري، التغتَاتا

 السابقة في أسعار البتًوؿ بؽا تأنتَ سلبي معنوي على عجز ابغساب ابعاري.

 NARDLنتائج تقدير معلمات الأجل القصير لنموذج  (:23-3الجدول )

Variable Coefficients P-value 
D(BD) 1.0334 0.0000 

D(    ) 1.2005 0.0009 

D(    ) 0.2596 0.4313 

D(PPT) 0.1001 0.0110 

D(PPT(-1)) -0.1231 0.0051 

D(RER) -0.0469 0.0269 

CointEq(-1) -0.7687 0.0000 

   Eviews 10 من إعداد الباحث بالاعتماد على برنامج الدصدر:               

 التحليل الاقتصادي:

من خلاؿ التحليل الإحصائي وجدنا أنوّ كلّما ارتفع العجز ابؼالي أدّى إلى ارتفاع عجز ابغساب ابعاري؛ أي 
في ابغساب ابعاري. في ابؼدى القصتَ ارتفاع الإنفاؽ  اسبّب عجز ت العامّة عن الإيرادات العامّة تزيادة النفقا

على عجز ابغساب ابعاري و تأنتَه أكبر من ابلفاض الإنفاؽ ابغكومي، في ابؼدى  ابغكومي لو تأنتَ مباشر و قويّ 
الطويل ارتفاع )ابلفاض( عجز ابغساب ابعاري بسبب ارتفاع )ابلفاض( النفقات العامّة، ىذا يعتٍ أفّ ابغساب 

عجز على  رلو تأنتَ قويّ و مباش استجابة لصدمات الإنفاؽ ابغكومي. و أيضا، سعر البتًوؿ ابعاري أكثر
فزيادة و بالتالي، فإفّ قناة سعر البتًوؿ مهمّة في نقل أنر العجز ابؼالي إلى ابغساب ابعاري،  ابغساب ابعاري.

ىنالك تأنتَ ضعيف  أسعار النفط تؤدّي عادة إلى انتهاج ابغكومة سياسة مالية توسعية )زيادة الإنفاؽ ابغكومي(،
ج أفّ العجز في ابعزائر تنستن سعر النفط و الإنفاؽ ابغكومي.ة بمقارنرؼ على عجز ابغساب ابعاري سعر الصّ ل
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ىو عجز توأـ ناتج عن شراىة الإنفاؽ ابغكومي الذي يؤدّي ربداّ إلى زيادة الدخل المحلّي و بالتالي التوسع في 
(Aworinde, 2013)الواردات بفاّ يتسبّب في عجز ابغساب ابعاري، و ىذا ما يتوافق مع برليل 

1 . 

من الضروري  . وساب ابعاريز ابؼيزانية من أجل القضاء على عجز ابغذلك، لا يكفي خفض عجمع  و
تنويع مصادر الإيرادات بعيدا  ز على سياساتابؼيزانية بحزمة متماسكة تركّ  عجز  أيضًا استكماؿ سياسات خفض

 .رؼسعر الصّ  برستُ الإنتاجية و ترويج الصادرات و و ،عن النفط

نتائج  ، وجدنا أفّ النامية بالاقتصادات ابؼتقدمة و تائج السابقة في الأدبيات ابػاصةع النبؼقارنة نتائجنا م
، بزتلف النتائج في حالة علاوة على ذلك ، و" كانت بـتلفة باختلاؼ البلدافتوأـاختبار "فرضية العجز ال

 ,.Mukhtar et al)لة استخداـ تقنيات الاقتصاد القياسي ابؼختلفة و مواصفات النموذج لنفس بيانات الدو 

2007)
 Ebi Bassey Okon & Ubi Peter) تتوافق نتائج دراستنا مع نتائج دراسة ،مع ذلك . و2

Sammuel, 2016)،   ع ابغكومة مصادر إيراداتها بعيدًا عن ىيمنة بأف تنوّ أوصى الباحثاف  حيثفي نيجتَيا
عائدات النفط على عجز ابؼيزانية في  رؼ والصّ سعر  من العجز التجاري و ابػارجية قوىال النفط من أجل تقليل

التي تتميز ببيئة اقتصادية بفانلة للاقتصاد  ، ونيجتَيافي  0101لعاـ  Ogbonna و نتائج دراسة نيجتَيا.
دولة  004التي شملت  ، و0101لعاـ  Furceri & Zdzienickaابعزائري. كما يتوافق مع نتائج دراسة 

تتوافق نتائج دراستنا أيضًا مع العديد من الدراسات التي بحثت في صدمات الإنفاؽ ، بدا في ذلك ابعزائر. نامية
 & Miyamoto et al., 2019; Ravn et al., 2012 ; Monacelli، مثل العجز ابؼزدوج ابغكومي و

Perotti, 2010)). 

 :لنموذجل و الاستقرار الذيكلي ستقرارالااختبارات   -4

التشخيصية لتقييم مدى كفاية ابؼواصفات الديناميكية و ذلك موضح في  يةالإحصائختبارات لانقوـ بإجراء ا
 عليوو  Jarque-Bera، حيث لم يتم رفض الفرضية الصفرية ابػاصة بابغالة الطبيعية لاختبار (34-2)ابعدوؿ 

                                                           
1
 Aworinde, O. B., (2013), “Budget deficits and economic performance”, Bath: University of Bath. 

2
 Mukhtar, T., Zakaria, M., & Ahmed, M., (2007), « An Empirical Investigation for The Twin Deficit 

Hypothesis in Pakistan”, Journal of Economic Cooperation, 28, 63-80. 

 



 :        الأدبيات التطبيقية حول العجز الدزدوج و استدامة الدين العام في الجزائرالفصل الثالث

205 
 

لذاتي من ابػاصة بالارتباط ا LMات ر، بينما تشتَ إحصاءتوزيعا طبيعيا في النموذج ابؼقدّ فإفّ الأخطاء تتوزع 
ختبار ابػاصة با ARCHت تباط ذاتي بتُ الأخطاء، كما تشتَ إحصاءاالدرجة الأولى و الثانية إلى عدـ وجود ار 

إلى أفّ النموذج بؿدد  Ramsey RESET إلى نبات تباين الأخطاء بدرور الزمن. يشتَ اختبارنبات التباين عدـ 
 و CUSUMلي للنموذج نقوـ برسم إحصاءات بشكل صحيح. بالإضافة لذلك، لاختبار الاستقرار ابؽيك

CUSUMSQ   يكشف كلا الاختبارين عن استقرار ىيكلي بؼعلمات (6-2)كما ىو موضح في الشكل ،
انسجامًا في النموذج بتُ  ىناؾ استقراراً و ىذا يدؿ على أفّ  و. النموذج ابؼقدر عبر الفتًة الزمنية بؿل الدراسة

 .نتائج الأجلتُ القصتَ و الطويل

 لنموذجل ستقرارالااختبارات  (:24-3)لجدول ا

Test Statistic F-statistic Chi-square 

   0.97  

J-B 0.9232 0.6302 

LM(1) 0.9210 0.3506 

LM(2) 1.2686 0.3080 

ARCH(1) 0.1085 0.7439 

ARCH(2) 0.1690 0.8452 

Ramsey RESET 0.2768 0.6056 

   Eviews 10 لاعتماد على برنامجمن إعداد الباحث با الدصدر: 

 

 

 

 

 



 :        الأدبيات التطبيقية حول العجز الدزدوج و استدامة الدين العام في الجزائرالفصل الثالث

206 
 

 لنموذجل الاستقرار الذيكلي اختبارات نتائج  (:6-3الشكل )
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   Eviews 10 من إعداد الباحث بالاعتماد على برنامج الدصدر:

 :للنفقات الحكومية الدضاعفات الديناميكية -5

 كومية غير الدتماثلةالدضاعفات الديناميكية للنفقات الح (:7-3الشكل )
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 Eviews 10 من إعداد الباحث بالاعتماد على برنامج الدصدر:
نشتق ابؼضاعفات الديناميكية طويلة و قصتَة ابؼدى للتغتَات الإبهابية و السلبية في النفقات ابغكومية على 

سنوات  5إلى  3الأمر يستغرؽ حوالي حيث نلاحظ أفّ  .(7-2)عجز ابغساب ابعاري كما ىي مبينة في الشكل 
حتى يكوف تأنتَ زيادة )ابلفاض( النفقات ابغكومية بالكامل على ابغساب ابعاري، أي أنوّ يتقارب مع التقدير 
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بسيل إلى الاستقرار في  تكوف الصدمات أكبر في بداية الفتًة وسنوات.  3بعد  (0323) 0315طويل ابؼدى البالغ 
     النهاية.

و عجز الحساب الجاري  بين عجز الديزانية الحكومية و علاقةالحول  التطبيقية الدراسةثالث: الدطلب ال
 في الجزائر استدامة الدين العام

 :ةالسلاسل الزمنيجذر الوحدة في اختبارات  -1

ولى أنّها متكاملة مػن الدرجػة الأ     و    للسلاسل الزمنية  ختبار جذر الوحدةلا السابقة نتائجالأظهرت 
I(1).   ظهػر النتػائج أنّهػا تسػتقر حيػث ت .    و      الدراسػة ابؼتبقيػّة  اتتغتَّ بؼسنقوـ باختبار جذر الوحدة

 .I(1)بعد الفرؽ الأوؿ، أي أنّها متكاملة من الدرجة الأولى أيضا 

 و الاتجاه العام في السلاسل الزمنية لنموذج بدون وجود الحد الثابتاختبار جذر الوحدة (: 25-3) الجدول

First difference Level  
PP ADF PP ADF 

-4.5334*** 

(0.0000) 

-4.4306*** 

(0.0000) 

-0.8553 

(0.3392) 

-0.7078 

(0.4036) 

PDEBT 

-8.3248 

(0.0000) 

-6.2409*** 

(0.0000) 

-0.6057 

(0.4487) 

-0.8187 

(0.3548) 

    

   Notes: The values in the table specify statistical values of the ADF and PP test. The  asterisks  

    ***, **, and * represent the level of significance at 1%, 5%, and 10%,  respectively. 

 Eviews 10 برنامجمن إعداد الباحث بالاعتماد على  صدر:الد             

 السلاسل الزمنية لنموذج مع وجود الحد الثابت فياختبار جذر الوحدة (: 26-3الجدول )

First difference Level  
PP ADF PP ADF 

-4.4806 *** 

(0.0009) 

-4.3617 *** 

(0.0013) 

-1.2622 

(0.6376) 

-1.2869 

(0.6260)  

PDEBT 
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-8.2763*** 

(0.0000) 

-6.1820*** 

(0.0000) 

-2.3847 

(0.1523) 

-2.2064 

(0.2073) 

    

 Eviews 10 برنامجمن إعداد الباحث بالاعتماد على  صدر:الد             

 مع وجود الحد الثابت و الاتجاه العام في السلاسل الزمنية لنموذجاختبار جذر الوحدة (: 27-3الجدول )

First difference Level  
PP ADF PP ADF 

-4.4248 *** 

(0.0058) 

-4.3026*** 

(0.0079) 

-1.5989 

(0.7757) 

-1.8434 

(0.6641) 

PDEBT 

-8.1734*** 

(0.0000) 

-6.0783*** 

(0.0001) 

-2.3707 

(0.3884) 

-2.3407 

(0.4033) 

    

 Eviews 10 برنامجمن إعداد الباحث بالاعتماد على  صدر:الد             

 Bounds-F نتائج اختبار الحدود -2

ات مستقرة عند الفرؽ الأوؿ، فإنوّ بيكننا ابؼتغتَّ ( تظهر أفّ بصيع PP( و )ADFبدا أفّ نتائج جذر الوحدة )
 ترتيب و أقصى Bounds-Fنتائج اختبار  (38-2)ابؼضي قدما في إجراء اختبار ابغدود، حيث بيثل ابعدوؿ 

لاختبار ابغدود أكبر من ابغدود   Fنتيجة الإحصاءة . 4 ىو AICالتي تعطي أقل قيمة حسب معيار  رتأخ
 ، تّ عليوات. و بالتالي يتم رفض الفرضية الصفرية بعدـ وجود تكامل مشتًؾ بتُ بصيع ابؼتغتَّ العليا للقيم ابغرجة، و 

 .      و ابؼتغتَ التابع،     و       ،     ابؼستقلةات تأكيد علاقة توازف طويلة ابؼدى بتُ ابؼتغتَّ 

 Bounds-F نتائج اختبار الحدود (:28-3)الجدول 

Test statistic Value Signif. I(0) I(1) 

F statistic 6.30 10% 2.34 3.38 

K 5 5% 2.82 3.99 

  1% 3.867 5.44 

 Eviews 10 برنامجمن إعداد الباحث بالاعتماد على  صدر:الد                 

 



 :        الأدبيات التطبيقية حول العجز الدزدوج و استدامة الدين العام في الجزائرالفصل الثالث

209 
 

 NARDLلنموذج  نتائج تقدير معلمات الأجل الطويل و القصير -3

لة الأجل وفق منهجية اختبار ابغدود، ينبغي ابغصوؿ على مقدرات  بعد التأكد من وجود علاقة توازنية طوي
تشتَ قيمة  (39-2) من ابعدوؿ، فمعلمة تصحيح ابػطأ ر والقصتَ  بؼعلمات النموذج ابؼقدّ  الأجلتُ الطويل و

رت قيمة معامل تصحيح ، حيث قدّ %0معنوية عند مستوى أقل من  ا سالبة ومعامل تصحيح ابػطأ على أنهّ 
من ابكرافات الأجل القصتَ يتم تصحيحها تلقائيا عبر  (1.0053)ىذا يعتٍ أفّ  و، 1.0053-ب   (  )ابػطأ 

معاملات ابؼدى الطويل المحسوبة من النموذج  (21-2). كما يعرض ابعدوؿ التوازف في الأجل الطويلالزمن لبلوغ 
بتُ  العلاقة غتَ ابؼتمانلة طويلة ابؼدى تظهر النتائج التجريبية، حيث (39-2)الديناميكي ابؼوضح في ابعدوؿ 

حيث عندما ترتفع  ة من جهة أخرى،و الدين العاـ و الإيرادات العامّ  ،من جهة النفقات ابغكومية الدين العاـ و 
 ابغكومية منالنفقات 

 بنسبة الدين العاـ يرتفع  %0بنسبة      

 . و عندما تنخفض النفقات ابغكومية من 7361%

 ة من و عندما ترتفع الإيرادات العامّ . %3311بنسبة الدين العاـ ينخفض  %0بنسبة       

 ة من . و عندما تنخفض الإيرادات العامّ %4311ينخفض الدين العاـ بنسبة  %0بنسبة       

ذه النتيجة، ى Wald ييؤكد اختبار . و لكن غتَ معنوية %0353ينخفض الدين العاـ بنسبة  %0بنسبة      
، بفاّ يشتَ إلى لعدـ وجود عدـ التمانل على ابؼدى الطويلإلى أنوّ بهب رفض الفرضية الصفرية  افيشتَ  نو الذي

و تغتَات الإيرادات  نفاؽ ابغكوميلة على ابؼدى الطويل  لتغتَات الإوجود دليل قوي على الآثار غتَ ابؼتمان
الدين العاـ، حيث عندما  ية و معنوية على ابؼدى الطويل مععلاقة سلب RER. علاوة على ذلك، يظهر ةالعامّ 

 .%1322ينخفض الدين العاـ بنسبة  %0سعر الصرؼ ابغقيقي بنسبة  رتفعي

 NARDL نموذج نتائج تقدير (:29-3الجدول )

Variable Coefficient P-value 

Constant 274.32 0.0038 

PDEBT(-1) -1.0053 0.0020 

     9.8507 0.0097 
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     5.3582 0.0557 

     -6.3627 0.0048 

     2.7646 0.4036 

RER -0.4396 0.0076 

D(PDEBT(-1)) 0.5789 0.0100 

D(PDEBT(-2)) 0.6581 0.0136 

D(PDEBT(-3)) 0.3214 0.1950 

D(    ) 4.9476 0.0569 

D(    ) 3.2983 0.1678 

D(    (  )) 4.4666 0.0338 

D(    (  )) 6.9325 0.0125 

D(    ) -2.2846 0.1305 

D(    ) 2.4452 0.1924 

D(RER) -0.6063 0.0057 

 Eviews 10 برنامجمن إعداد الباحث بالاعتماد على  صدر:الد                 

 NARDLويل لنموذج نتائج تقدير معلمات الأجل الط (:32-3الجدول )

Variable Coefficient P-value 

Constant 272.85 0.0000 

     9.7982 0.0135 

     5.3296 0.0781 

     -6.3287 0.0000 

     2.7498 0.4102 

RER -0.4373 0.0004 

Wald test  0.0017 

Wald test  0.0021 

 Eviews 10 برنامجمن إعداد الباحث بالاعتماد على  ر:صدالد                 
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 بؽا تأنتَ إبهابي و معنوي على الدين العاـ لثلاث سنوات ، فإفّ التغتَات السابقة فيعلى ابؼدى القصتَ
. و التغتَات ابغالية و السابقة للنفقات التغتَات ابغالية للدين العاـ، حيث كلّما ارتفعت ارتفع الدين العاـ ابغالي

و بؽا تأنتَ معنوي، و  %2373بنسبة الدين العاـ يرتفع  %0بنسبة  (    )D ابغكومية عندما ترتفع من
الدين العاـ ينخفض  %0بنسبة  (    )D التغتَات ابغالية و السابقة للنفقات ابغكومية عندما تنخفض من

ة عندما ترتفع من و السابقة للإيرادات العامّ  و التغتَات ابغالية ذات دلالة إحصائية معنوية.و  %1311بنسبة 
D(    )  و بؽا تأنتَ معنوي، و التغتَات ابغالية و السابقة  %0306ينخفض الدين العاـ بنسبة  %0بنسبة

و ىي ذات  %0323الدين العاـ بنسبة ينخفض  %0بنسبة  (    )Dة عندما تنخفض من للإيرادات العامّ 
 الدين العاـ.السابقة لسعر الصرؼ بؽا تأنتَ سلبي معنوي على  التغتَات ابغالية و نوية.دلالة إحصائية مع

 NARDLنتائج تقدير معلمات الأجل القصير لنموذج  (:31-3الجدول )

Variable Coefficient P-value 

D(PDEBT(-1)) 0.5789 0.0006 

D(PDEBT(-2)) 0.6581 0.0010 

D(PDEBT(-3)) 0.3214 0.0213 

D(    ) 4.9476 0.0067 

D(    ) 3.2983 0.0183 

D(    (  )) 4.4666 0.0035 

D(    (  )) 6.9325 0.0005 

D(    ) -2.2846 0.0104 

D(    ) 2.4452 0.0092 

D(RER) -0.6064 0.0000 

CointEq(-1) -1.0053 0.0000 
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 التحليل الاقتصادي:

د علاقة ديناميكية بتُ عجز ابؼيزانية و عجز ابغساب ابعاري و وجمن خلاؿ التحليل الإحصائي توصّلنا إلى 
ت الثلانة السابقة في ابعزائر، حيث أفّ الدين العاـ يستجيب لتغتَّات السنوا و القدرة على برمّل الدين ابغكومي

سعر الصرؼ كما يستجيب لصدمات الإنفاؽ ابغكومي و صدمات الإيرادات ابغكومية في لللدين العاـ و 
الأجلتُ الطويل و القصتَ، إلّا أفّ الدين العاـ أكثر استجابة للصدمات ابؼوجبة و السلبية للإنفاؽ ابغكومي دوف 

تصاعدي للنفقات العامّة و في ظل اقتصاد ريعي يعتمد على إيرادات بدعتٌ في ظلّ ابؼنحتٌ ال. غتَىا من ابؼتغتَّات
من إيرادات الدولة، بفاّ بهعل الاقتصاد الوطتٍ عرضة للتقلبات  %41ابعباية البتًولية التي تغطي أكثر من 

الذي ابػارجية. و بالتالي، من أجل التوسع في النفقات ابغكومية تلجأ الدولة إلى الاستدانة لتعويض التقصتَ 
التي توصّلت إلى أفّ رصيد ابؼيزانية أحد  1(0101كما يدعم نتائجنا دراسة )صديقي و آخروف،   تسببّو الإيرادات.

في ابعزائر و ذلك من أجل تغطية العجز و توسّع الإنفاؽ خاصّة في فتًات ابلفاض  seigniorageأىمّ بؿدّدات 
يدؿ على أنوّ مع بفاّ بدلا من فرض ضرائب أخرى(.  seigniorageأسعار البتًوؿ )يتم بسويل الإنفاؽ باستخداـ 

و بالتالي،  .زيادة عجز ابؼيزانية العامّة )بسبب زيادة الإنفاؽ ابغكومي( تقلّ قدرة ابغكومة على برمّل الدين العاـ
    عجز ابغساب ابعاري. و ابغكومية عجز ابؼيزانيةخفض ل الدين ابغكومي، بهب لتحستُ القدرة على برمّ فإنوّ 

العلاقة  نتائج اختبار ، وجدنا أفّ النامية بالاقتصادات تائج السابقة في الأدبيات ابػاصةبؼقارنة نتائجنا مع الن
و اختلاؼ  ذجامواصفات النمو  اختلاؼ البلدافمتشابهة رغم كانت بتُ العجز ابؼالي و استدامة الدين العاـ،  

على الدين العاـ، حيث تتوافق نتائج دراستنا مع دراسة تقنيات الاقتصاد القياسي، إفّ العجز ابؼالي يضغط 
(Rathnayake, A. S. k., 2020) السلطات تسعى إلى ضبط أوضاع ابؼالية  وجد أفّ  في ستَيلانكا حيث

و  .ا يشتَ إلى ضعف الاستدامة، بفّ ( تنمو النفقات بشكل أسرع من الإيراداتالأمر الذي يتطلب ألّا ) ةالعامّ 
، ابلفاض أسعار النفط إلى عجز مالييؤدي في ابعزائر حيث   (Abderrahim Chibi et al., 2019)دراسة 

. أمّا العلاقة بتُ العجز ابؼزدوج و استدامة الدين بالتالي زيادة الدين العاـ ، وجبار ابغكومات على الاقتًاض أكثرإ
راف حيث توصّل الباحثوف إلى في إي (Michael Reed et al., 2019) فتتوافق نتائج دراستنا و دراسة .العاـ

                                                           
نيورايج( في ابعزائر: سال) النقدي  الإصدار عائددات (، "بؿدّ 3132، )و دبضاني محمد صديقي إبظاعيل و شيبي عبد الرحيم  1

 .343، ص 17"، بؾلة إضافات اقتصادية، العدد 3109-0991دراسة قياسية 
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و عجز ابغساب  ميزانية الدولةي بهب التقليل من عجز ابغكومأنوّ من أجل برستُ القدرة على برمّل الدين 
 على ابغكومة ابزاذ تدابتَ تقشفية في يتعتُّ حيث توصّل الباحث إلى أنوّ  (Neaime, 2015)ابعاري. و دراسة 

الديوف على الاقتصاد  عجز ابغساب ابعاري و ميزانيتها وعجز  ية لارتفاع الوقت ابؼناسب للحد من الآثار السلب
   اللبناني.

 :لنموذجل و الاستقرار الذيكلي ستقرارالااختبارات  -4

نقوـ بإجراء الاختبارات الإحصائية التشخيصية لتقييم مدى كفاية ابؼواصفات الديناميكية و ذلك موضح في 
 عليوو  Jarque-Beraفرضية الصفرية ابػاصة بابغالة الطبيعية لاختبار ، حيث لم يتم رفض ال(23-2)ابعدوؿ 

ابػاصة بالارتباط الذاتي من  LMفإفّ الأخطاء تتوزع توزيعا طبيعيا في النموذج ابؼقدّر، بينما تشتَ إحصاءات 
ختبار ة باابػاص ARCHالدرجة الأولى و الثانية إلى عدـ وجود ارتباط ذاتي بتُ الأخطاء، كما تشتَ إحصاءات 

إلى أفّ النموذج بؿدد  Ramsey RESET عدـ نبات التباين إلى نبات تباين الأخطاء بدرور الزمن. يشتَ اختبار
 و CUSUMبشكل صحيح. بالإضافة لذلك، لاختبار الاستقرار ابؽيكلي للنموذج نقوـ برسم إحصاءات 

CUSUMSQ   تقرار ىيكلي بؼعلمات ، يكشف كلا الاختبارين عن اس(8-2)كما ىو موضح في الشكل
انسجامًا في النموذج بتُ  ىناؾ استقراراً و ىذا يدؿ على أفّ  و. النموذج ابؼقدر عبر الفتًة الزمنية بؿل الدراسة

 .نتائج الأجلتُ القصتَ و الطويل

 للنموذج ستقرارالااختبارات نتائج  (:32-3الجدول )

Test Statistic F-statistic Chi-square 
   0.92  

J-B 0.8254 0.6618 

LM(1) 0.2021 0.082 

LM(2) 0.1707 0.1233 

ARCH(1) 0.5458 0.5319 

ARCH(2) 0.6113 0.5878 

Ramsey RESET 0.2768 0.6056 
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 الذيكلي ستقرارالااختبارات نتائج  (:8-3الشكل )
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 ة:للنفقات الحكومية و الإيرادات العامّ  الدضاعفات الديناميكية  -5

 نشتق ابؼضاعفات الديناميكية طويلة و قصتَة ابؼدى للتغتَات الإبهابية و السلبية في النفقات ابغكومية و في
ومات الواردة على ابؼعل بناء .(01-2و ) (9-2)ة على الدين العاـ كما ىي مبينة في الشكلتُ الإيرادات العامّ 

ى ابؼدى الطويل؛ في حالة عل مانلأو عدـ التالتمانل  ، نقوـ بتحليل ابذاه العلاقة بتُ ابؼتغتَات وفي الرسوـ البيانية
 ،الدين العاـالإبهابية أو السلبية بؽا تأنتَ تراكمي أكبر على  ، بكدد أيضًا ما إذا كانت الصدماتمانلعدـ الت

تشتَ التأنتَات الديناميكية  ، بكدد أين ت الوصوؿ إلى توازف طويل ابؼدى بعد حدوث اضطراب في النظاـ.أيضًا
ى القصتَ و و دليل على وجود تأنتَات غتَ متكافئة على ابؼدعلاقة إبهابية مع الدين العاـ إلى للنفقات ابغكومية 

و يلاحظ عدـ ميل صدمات  تأنتَ الصدمة الإبهابية أكبر من تأنتَ الصدمة السلبية. ا يدؿ على أفّ بفّ الطويل، 
ة لإيرادات العامّ الإبهابية لالتأنتَات الديناميكية للصدمة أمّا نفاؽ ابغكومي إلى الاستقرار طيلة فتًة الدراسة. الإ

و  و وجود تأنتَ غتَ متمانل على ابؼدى الطويل ،و القصتَ لى ابؼدى الطويلسلبية مع الدين العاـ عتشتَ لعلاقة 
و يلاحظ أيضا، عدـ  تأنتَا كبتَا على الدين العاـ من الصدمة السلبية. الصدمة الإبهابية تولد . في حتُالقصتَ

 ة إلى الاستقرار طيلة فتًة الدراسة.ميل صدمات الإيرادات العامّ 
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 الديناميكية للنفقات الحكومية غير الدتماثلةالدضاعفات  :(9-3)الشكل 

-30

-20

-10

0

10

20

30

1 3 5 7 9 11 13 15

Multiplier for EXPEN(+)

Multiplier for EXPEN(-)

Asymmetry Plot (with C.I.)  

 Eviews 10 برنامجمن إعداد الباحث بالاعتماد على  صدر:الد

ة غير الدتماثلةالدضاعفات الديناميكية للإيرادات العامّ  (:12-3الشكل )  
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 :خلاصة

بؼيزانية العامّة و ابغساب ابعاري و الدين العاـ في ابعزائر، رصيد ان ىذا الفصل برليلا وصفيا و قياسيا لتضمّ 
مع التحليل  و ميزاف ابؼدفوعات حيث تطرقنا في ابؼبحث الأوؿ إلى عرض برليل إحصائي لأدوات السياسة ابؼالية

 الاقتصادي.

ابعزائر بيثل اختلالا ىيكليا نابذا عن ارتفاع النفقات العامّة ابؼرتبطة بتمويل لعجز ابؼوازني في فبالنسبة ل
ابؼخططات التنموية و تراجع الإيرادات ابؼرتبطة بأسعار النفط، مع عدـ فعالية صندوؽ ضبط ابؼوارد في تغطية 

 عجز ابؼيزانية العامّة في ظل انهيار أسعار النفط.

نة بؼيزاف ابؼدفوعات، قمنا بعرض تطوّر وضعية و أىمّ ابغسابات ابؼكوّ من أكبر ابغساب ابعاري و باعتبار 
رات كبتَة انعكست على الوضعية ابػارجية التي عرؼ الاقتصاد ابعزائري تطوّ ميزاف ابؼدفوعات في ابعزائر، حيث 

وفة بدؤشرات بسيزت بظروؼ صعبة خاصة منذ منتصف الثمانينات، مع بداية ظهور الأزمة الاقتصادية العابؼية ابؼعر 
اقتصادية و اجتماعية و مالية صعبة. فتميزت ىذه الفتًة بتًاجع اقتصادي ترجم بتدىور و ابلفاض الإنتاج المحلي 

و  لى أدنى مستوياتو منذ الاستقلاؿ.و تراجع الاستثمارات. و انعكس ذلك على ميزاف ابؼدفوعات الذي وصل إ
ساىم تراكم الفائض في ميزاف ابؼدفوعات حيث دفوعات فائضا، حقق ميزاف ابؼ 0111بارتفاع أسعار البتًوؿ سنة 

باستثناء  0100في صلابة الوضعية ابؼالية ابػارجية للجزائر إذ بلغ فائض احتياطات الصرؼ في نهاية ديسمبر 
تراجع ابغساب ابعاري و رصيد  0102إلّا أفّ مع ابلفاض أسعار البتًوؿ سنة  .مليار دولار 071344الذىب 
 .بؼدفوعات، إلى ابؼستوى ابؼتدني نسبيا لأسعار النفط و إلى قلّة الصادرات خارج المحروقاتميزاف ا

، الأمر الذي 0764أمّا فيما بىص السياسة الائتمانية، فقد عرفت اضطرابا كبتَا نتيجة الأزمة البتًولية سنة 
بسويل الدولة الذاتي للاقتصاد بشقيو الداخلي و ابػارجي. بفاّ يدؿ على ضعف نسب الدين العاـ أدى لارتفاع 

  0111آنذاؾ و افتقارىا للموارد ابؼالية الكافية لتغطية ديونها السابقة، غتَ أفّ إنشاء صندوؽ ضبط ابؼوارد سنة 
و بدرجة أكبر إلى العوامل  خفض نسب الدين العاـ كما يعودكاف لو الدور الكبتَ في خفض نسب الدين العاـ،  

، إلّا أفّ عودة ارتفاع نسب الدين العاـ إلى الناتج المحلي ع أسعار النفط بالأسواؽ الدوليةفا ابػارجية ابؼتمثلة في ارت
بسبب ابلفاض أسعار النفط سنة الإبصالي في السنوات الأختَة كاف نتيجة للانكماش ابغاد في العائدات البتًولية 
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بصادرات المحروقات، في غياب أيّ تنوعّ  بفاّ يؤكّد على أفّ توازنات الاقتصاد ابعزائري لا تزاؿ ترتبط ،0102
 للصادرات.

قسّم  ابؼبحث الثاني، كاف عبارة عن وصف الأدوات القياسية و بموذج الدراسة. أمّا ابؼبحث الثالث، فقد
في ابعزائر. ابعزء الثاني،  لدراسةالاقتصادية الكلية ل اتتغتَّ ابؼ تطوّرات تطرقنا لتحليل لثلاث أجزاء. ابعزء الأوؿ،

ليل قياسي و تقدير بموذج العجز ابؼزدوج في ابعزائر. أمّا ابعزء الثالث، عبارة أيضا عن برليل قياسي للعلاقة بتُ بر
 عجز ابؼيزانية ابغكومية و عجز ابغساب ابعاري و قدرة الدولة على برمّل الدين العاـ.

نفاؽ ابغكومي. و أيضا، سعر أفّ ابغساب ابعاري أكثر استجابة لصدمات الإأسفرت نتائج الدراسة الأولى: 
البتًوؿ لو تأنتَ قويّ و مباشر على عجز ابغساب ابعاري. و بالتالي، فإفّ قناة سعر البتًوؿ مهمّة في نقل أنر 

توسعية )زيادة العجز ابؼالي إلى ابغساب ابعاري، فزيادة أسعار النفط تؤدّي عادة إلى انتهاج ابغكومة سياسة مالية 
ىنالك تأنتَ ضعيف لسعر الصّرؼ على عجز ابغساب ابعاري مقارنة بسعر النفط و أفّ  ،كماالإنفاؽ ابغكومي(
فّ العجز في ابعزائر ىو عجز توأـ ناتج عن شراىة الإنفاؽ ابغكومي الذي يؤدّي ربداّ إ و بالتالي الإنفاؽ ابغكومي.

 بغساب ابعاري،إلى زيادة الدخل المحلّي و بالتالي التوسع في الواردات بفاّ يتسبّب في عجز ا

ىناؾ علاقة ديناميكية بتُ عجز ابؼيزانية و عجز ابغساب  أفّ  النتائج أمّا نتائج الدراسة الثانية فقد أظهرت
كما   و التي بيكن أف تكوف بدثابة دليل لواضعي السياسات. في ابعزائر ابعاري و القدرة على برمّل الدين ابغكومي

ابؼتضمنة في  ابؼوجبة و السلبية للإنفاؽ ابغكومي دوف غتَىا من ابؼتغتَّاتالدين العاـ أكثر استجابة للصدمات  أفّ 
إفّ الدين العاـ غتَ النموذج. ىذا يعتٍ أفّ النفقات العامّة تنمو بشكل أسرع من الإيرادات العامّة. و بالتالي، 

 .مستداـ
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نظرة بسيطة حول الأسس النظرية ي، إذ سمح لنا ىذا البحث بإعطاء تندرج دراستنا ضمن الاقتصاد الكل  
وازن تسياسة اللالدين العام ، و الأسس النظرية للسياسة الدالية للدولة من خلال الديزانية الحكومية و استدامة 

مة العام ة في ىذه الدراسة، و من التساؤلات الدطروحة في الدقد   من خلال ميزان الددفوعات. و انطلاقا الخارجي
 من الوصول إلى بصلة النتائج التالية: انك  بس بعد برليلنا للموضوع و مناقشتو في ثلاث فصول،

  الجانب النظري:

   بدأ بد نادوا، ففي الفكر الكلاسيكي العجز في الديزانية العام ة اختلفت الآراء حول الفكر الاقتصادي في ظل
ا  ةالتوازن في الديزانية العام   ن إدارة الأموال ق مهما تكن الظروف، فالتوازن أداة برس  أن تتحق   غاية لابد  و أنّ 

، م الضمانة و الثقة بالأداء الدالي للحكومة، و لػافظ على الاستقرار الاقتصاديو يقد  أن   لىة، فضلا عالعام  
لة العزلة الدفروضة عليها من قبل الدنظرين الكلاسيك الذين قاموا بتحييدىا ة من حاخرجت الدالية العام   إلى أن

و حاسم في التنمية و التعديل الاقتصادي إلى جانب  عن المجال الاقتصادي و أخذت في لعب دور ىام  
دية و ة أداة رئيسية من أدوات السياسة الاقتصابالتالي أضحت الديزانية العام   إعادة توزيع الدخل الوطتٍ، و

على الطلب الفع ال و التدخل الحكومي بالتشغيل الذي أك د في برليلو  في الفكر الكينزي الاجتماعية
و  و اختلفت مع النظرية الكينزية التي تستند على أفكار الكلاسيك، ظهرت النظرية النقديةحتى . الكامل

 Excess Demandأك دت في برليلها أن  مشكلة العجز في الديزانية العام ة تكمن في وجود فائض طلب 
ىذا العجز. تبن ت مدرسة اقتصاديات جانب العرض بزفيض  و لغب التخلص من مستدنً في الاقتصاد

ا تعمل على برفيز الاستثمار و الاد خار و زيادة الإنتاج. و ىذا بدور  ه سينعش العرض الكلي، الضرائب لأنّ 
لذلك فإن  أنصار ىذه الددرسة و يزيد من الحصيلة الضريبية، بالشكل الذي يعيد التوازن إلى الدوازنة العام ة. 

يؤك دون على  الحد  من تدخل الدولة في الاقتصاد و خاص ة في لرال برديد الأجور و الأسعار من أجل 
 التلقائي.استمرار عمل الاقتصاد طبقا لآلية التوازن 

   د عادة بالطريقة التي تسلك في بسويل ذلك العجز إن  لعجز الدوازنة العام ة تأثتَات متنو عة و متعد دة و تتحد
فقد يكون التأثتَ من مصادر داخلية فيعتمد ذلك على حجم العجز و طبيعة الأوضاع الاقتصادية و مستوى 

بسويل  فإذا ت  بسويل عجز الدوازنة من مصادر خارجية،  التضخم و عرض النقود و غتَ ذلك، كذلك قد يتم  
أم ا إذا ت  بسويل العجز  ،تعد  مصادر بسويل غتَ تضخمية فهي الدصادر الداخلية و الخارجيةعن طريق  العجز
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عن طريق الإصدار النقدي الجديد فهو يعد  من مصادر التمويل التضخمية التي لا يتم اللجوء إليها إلا  في 
ة في البلدان النامية لأن و لا لػتاج إلى وجود أسواق و يعتبر ىذا الأسلوب أداة سهلة خاص  ، استثنائيةحالات 

 رة، كما أن و لا يسبب مزابضة للقطاع الخاص.مالية متطو  
  يعكس عجز الحساب الجاري، الطفاض موجودات الدولة، و زيادة التزاماتها الأجنبية، أو الأمرين معا، و

الدولة للاقتًاض الخارجي. لش ا قد لػمل آثارا اقتصادية غتَ مرغوب بها في الاقتصاد عند بالتالي حاجة 
د  كو نة لديزان الددفوعات الذي يعاستمرار ىذا العجز. و يعد  الحساب الجاري من أكبر و أىم  الحسابات الد

الي فإن  حدوث العجز في من أبرز الأدوات التحليلية التي ترتكز عليها العلاقات الدولية. و بالت بدوره
الحساب الجاري يؤد ي إلى حدوث خلل في ميزان الددفوعات الذي بدوره يؤد ي إلى حدوث خلل في 

 السياسة الاقتصادية.
  اىتم ت النظريات الاقتصادية بطرق البحث عن التوازن الحقيقي لديزان الددفوعات، أي الدناىج الدختلفة التي

في ميزان الددفوعات، و قد ابزذت آليات تصحيح الاختلال التي عرضها كل يتم تبن يها لتصحيح الاختلال 
منهج مسارا توافقيا مع الفكر الاقتصادي الذي تنطلق منو. فمنهج الدرونات يرك ز على الديزان التجاري، لش ا 

في  دفع بالكينزيتُ إلى إدخال الدخل الوطتٍ في التحليل بافتًاضهم أن  منهج الدرونات وحده غتَ كاف
تكييف ميزان الددفوعات، و كون الأسعار و الدداخيل لذما دور فع ال في علاج الاختلال، فمنهج الاستيعاب 
يرك ز على الحساب الجاري. و الدنهج النقدي الذي ىو توس ع لدنهج الاستيعاب فهو يرك ز بذلك على العلاقة 

ل السوق المحلية التي تدخل ضمن نطاق القائمة بتُ اختلال سوق النقد داخل الاقتصاد الوطتٍ و اختلا
التبادل التجاري. و منو نفهم أن  منهج الاستيعاب ىو توس ع لدنهج الدرونات و الدنهج النقدي ىو توس ع 

 لدنهج الاستيعاب.
  ى الفحص أد  العجز الدزدوج ىو العلاقة التي تربط بتُ عجز الديزانية الحكومية و عجز الحساب الجاري، حيث

الدنظور الكينزي و التي تفس ر حسب  فرضية العجز التوأم الأولى، ذه العلاقة إلى فرضيتتُ أساسيتتُ:لذ النظري
من خلال آليتتُ رئيسيتتُ، تتمثل الآلية الأولى بأن  زيادة عجز الديزانية العام ة الناتج عن زيادة النفقات العام ة 

زيادة الطلب على الواردات و بالتالي تفاقم  أو الطفاض الضرائب على الطلب الكلي و الإنتاج يؤدي إلى
-Mundell العجز في الديزان التجاري و زيادة عجز الحساب الجاري. أم ا الآلية الثانية، و وفقا لنموذج

Fleming،   ي أيضا إلى ارتفاع ي بل يؤد  ي فقط إلى ارتفاع الطلب الكل  فإن  زيادة عجز الديزانية العام ة لا يؤد
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ي أسعار الصرف الدرنة، ىو كما يلي: زيادة عجز الديزانية من شأنو أن يؤد   في ظل  ف ،لحقيقيمعد ل الفائدة ا
رف تقدير سعر الص   و جنيب في تدفقات رأس الدال الأا يتسب  ضغط تصاعدي على أسعار الفائدة، لش   إلى

الدالي دخلًا أو أسعاراً د الحافز في ظل أسعار الصرف الثابتة، يول  و الذي سيزيد من عجز الحساب الجاري. 
حيث يكون للتوسع الدالي في ىذه الحالة أثر  ميزان الحساب الجاريدىور ي إلى تا يؤد  حقيقية أعلى، لش  

في الدقابل، يشتَ مؤي دوا فرضية التكافؤ  .الدضاعف الكامل مع عدم وجود أي  أثر لدزابضة الاستثمار الخاص
، في حتُ أن  العام ة و عجز الحساب الجاري بتُ عجز الديزانية علاقة إلى عدم وجود أي   (REH)الريكاردي 

ة و توسيع العجز في ة و الددخرات العام  التخفيض الضريي )و من ثم العجز( لو تأثتَ في تقليل الإيرادات العام  
نوات الدقبلة. الديزانية، فإن و يزيد من الاد خار الخاص بدقدار يساوي الزيادة الدتوقعة في العبء الضريي في الس

في الحساب الجاري أي أن  الدد خرات ستستجيب بشكل إلغابي للتغتَات في عجز الديزانية، لش ا يتًك العجز 
دون تغيتَ. و بالدثل، إذا كانت الحكومة تعاني من العجز عن طريق الاقتًاض، فإن  الوكلاء الاقتصاديتُ 

العجز في الديزانية و بالتالي يزيدون مد خراتهم لدواجهة يتوقعون أن ترفع الحكومة الضرائب في الدستقبل لسد 
العبء الضريي في الدستقبل. باختصار، لا تؤثر التغيتَات في تكوين التمويل العام )أي الدين مقابل 
الضرائب( على سعر الفائدة الحقيقي أو إبصالي الطلب أو الإنفاق الخاص أو سعر الصرف أو رصيد الحساب 

أيضا العديد من الدراسات التي رفضت الفرضيتتُ السابقتتُ، حيث ظهرت ابذاىات  كما لصد .الجاري
 ت  التطرق لذا في الدراسات السابقة في الفصل الثاني. جديدة للعلاقة بتُ العجزين

   ن الدولة من خدمتو على لضو مستمر و لا يؤدي إلى وقوع الدولة الدين العام الدستدام ىو الدين الذي تتمك
ة التعثر في سداد الديون. فمفهوم الاستدامة الدالية يرسم فكرة أن و لا لؽكن للدين العام أن ينمو في مشكل

باستمرار بدا لا يتماشى مع لظو الناتج المحلي الإبصالي. لأن  ىذا سيتطلب من الحكومات زيادة الضرائب 
نصاف بتُ الأجيال في الأعباء ما ينافي مبدأ الإ باستمرار و خفض الإنفاق على السلع و الخدمات، و ىذا

 و العوائد.
  ،ىذا الارتباط بتُ الدفاىيم الثلاث لؼضع تقتًن استدامة الدين الحكومي بالعجز الدوازني و ملاءة الدولة

بالدرجة الأولى إلى العلاقة ما بتُ معد ل الفائدة الحقيقي و معد ل لظو  الإنتاج الحقيقي. و عليو، إذا أرادت 
ل لى ملاءتها لغب أن لا تنم نسبة الدين العمومي بشكل أسرع من الفارق ما بتُ معد  عالدولة الحفاظ 
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الحقيقي. كما باستطاعتها أيضا اللجوء إلى التمويل النقدي الذي ستَفع من  ل النمو  و معد   يالفائدة الحقيق
.معد    لات التضخم التي ستعمل على الحفاظ على استقرار الدين العمومي عند مستوى معتُ 

 الجانب التطبيقي:
  ،بداية من سنة و تأرجح رصيد الديزانية العام ة بتُ الفائض و العجز نتيجة ارتفاع و الطفاض أسعار البتًول

أصبح الفارق الإلغابي في الجباية البتًولية الناتج عن الفرق بتُ سعر بيع النفط و السعر الدرجعي الذي  0222
حيث عرف الصندوق مداخيل كبتَة يوجو لصندوق ضبط الإيرادات،  على أساسو يتم إعداد الدوازنة العام ة

انعكست على الأىداف الدسطرة، و يتعلق الأمر بأن  استخدامات الأموال الدودعة بصندوق ضبط الإيرادات  
كانت تقتصر على بسويل عجز الدوازنة العام ة، بالإضافة إلى سداد الديون العمومية، و ىو ما ساىم في 

ىذا الصندوق بدجرد توجو أسعار المحروقات لضو الالطفاض، حيث انقطع التمويل عن ىذا نضوب أرصدة 
الجهاز، في حتُ كان يتوجب تسيتَ ىذا الأختَ باعتباره صندوقا سياديا استثماريا، و ليس صندوق إنفاق 

صادر بحث، حيث كان من الدمكن مباشرة استثمارات عمومية مربحة بدخاطرة ضئيلة، بدا يضمن تنو ع م
 التمويل و استمرارية الصندوق.

  قامت السلطات الدالية ، 0206بعد تآكل قيمة صندوق ضبط الدوارد و وصولو إلى الحد  الأدنى القانوني سنة
في الجزائر باللجوء إلى طريقة جديدة لتمويل العجز في الديزانية عن طريق ما يعرف بالتمويل غتَ التقليدي 

، و تسمح ىذه و غتَ لزد دة بسقف معتُ   سنوات 5إليها بصفة استثنائية لددة  للخزينة، و التي يتم اللجوء
الآلية بتعبئة موارد استثنائية  للخزينة ذات طابع انتقالي من خلال تزويد الصندوق الوطتٍ للاستثمار في حالة 

ف آثارا جانبية ن لؼل  غتَ أن  ىذا الإجراء من شأنو أ الحاجة بدوارد في إطار مسالعات الدولة في الاستثمارات.
على الاقتصاد الوطتٍ من خلال زيادة الكتلة النقدية التي لا يقابلها زيادة حقيقية في إنتاج السلع و 

 الخدمات، و بالتالي ارتفاع الأسعار و التضخم و استمرار الطفاض قيمة العملة الوطنية.
  العام بهدف الرفع من عرض الإنتاج الوطتٍ، لم السياسة الدالية التي انتهجتها الجزائر عن طريق رفع الإنفاق

يكن لذا أي  أثر لؼدم ىذا الدنظور، و يرجع ىذا إلى ضعف الجهاز الإنتاجي و لزدودية قدراتو، إذ لم تستطع 
الدؤسسات الرفع من إنتاجها، لش ا استدعى برويل ىذه الدبالغ في إنشاء الذياكل القاعدية و تزايد واردات 

 قدارا كبتَا من الإنفاق الحكومي يتسرب خارج الاقتصاد الوطتٍ لتغذية الواردات.السلع، حيث أن  م
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  عرف الاقتصاد الجزائري تطو رات كبتَة انعكست على الوضعية الخارجية التي بسيزت بظروف صعبة خاص ة منذ
و اجتماعية و مالية منتصف الثمانينات، مع بداية ظهور الأزمة الاقتصادية العالدية الدعروفة بدؤشرات اقتصادية 

صعبة. فتميزت ىذه الفتًة بتًاجع اقتصادي ترجم بتدىور و الطفاض الإنتاج المحلي و تراجع الاستثمارات. و 
انعكس ذلك على ميزان الددفوعات الذي وصل إلى أدنى مستوياتو منذ الاستقلال. بالإضافة إلى انتقال 

ي إلى الاقتصاد غتَ الرسمي، و قد دع مت حالة الاختلال الاقتصاد الجزائري يوما بعد آخر من الاقتصاد الرسم
ىذه بتقدير مبالغ فيو في القدرة الشرائية للدينار الجزائري الذي أد ى إلى برريف ىيكلة الجهاز الإنتاجي و 
الطابع الاستهلاكي للمجتمع. ىذه الأزمات أد ت إلى ضرورة القيام بإصلاحات حقيقية من أجل وضع إطار 

ادلات الخارجية، و برقيق توازن خارجي، و قد ترتب عنها آثار واسعة على الوضع الخارجي صحيح للمب
للاقتصاد الوطتٍ الذي عرف منذ بشانينات القرن الداضي إلى الوقت الحالي تطو رات تراوحت بتُ الإلغابية و 

 .السلبية
   نتيجة السياسة الائتمانية، فقد عرفت اضطرابا كبتَا مع نّاية الثمانينات و بداية التسعينات،  فيما لؼص

، لش ا أدى إلى حدوث خلل في التوازنات الدالية للدولة، عبر عنو بوضوح ارتفاع 0764الأزمة البتًولية سنة 
الذي وصل  حجم الدين العام نسب الدين العام بشقيو الداخلي و الخارجي. ىذا و قد اتضح لنا مدى ألعية

من الناتج المحلي الإبصالي، لش ا يدل على ضعف بسويل الدولة الذاتي للاقتصاد آنذاك و  %05271إلى غاية 
افتقارىا للموارد الدالية الكافية لتغطية ديونّا السابقة، لش ا دفعها إلى اللجوء إلى الاقتًاض من البنك الدركزي أو 

دار سندات للخزينة من أجل تعويض ىذا العجز. غتَ أن  إنشاء صندوق ضبط البنوك الأجنبية، أو إص
ه الأدنى.   (FRR)الإيرادات  و كانت لذذه السياسة كان لو الدور الأساسي في خفض الدين العام إلى حد 

أين انتقلت الجزائر من  0202الأثر الكبتَ على تطو ر حجم الاحتياطات النقدية و التي بلغت أقصاىا سنة 
اقتصاديات مديونية تعاني نقص الدوارد إلى اقتصاد يعاني من فائض الدوارد، إلا  أن  عودة ارتفاع نسب الدين 
العام إلى الناتج المحلي الإبصالي في السنوات الأختَة كان نتيجة للانكماش الحاد في العائدات البتًولية مع 

رتفاع الدين الداخلي إلى تطهتَ الدؤسسات العمومية من خلال شراء ، كما يعود سبب ا0203نّاية سنة 
لتمويل العجز، و  0204الديون و إعادة رسملة البنوك و إصدار السندات الحكومية لدعم النمو منتصف 

بذدر الإشارة إلى تداعيات أزمة جائحة كورونا من إغلاق اقتصادي و إجراءات وقائية و تبعاتها و الدرافقة 
 ة و الإعفاءات الجبائية كان لذا الأثر  البالغ في ارتفاع نسب الدين العام إلى الناتج المحلي الإبصالي.الدالي
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   إلى أعماق البيئة الاقتصادية  وصوللزاولة ال ز علم الاقتصاد حاليا بتجميع البيانات الاقتصادية الدختلفة ويتمي
اتها و نة لدعرفة قتصادية لغب فحصها باستخدام أساليب معي  ضبط ابذاىاتها، فالنظرية الا من أجل فهم متغتَ 

 .ة باستخدام أدوات الاقتصاد القياسيلؽكن إلصاز ىذه الدهم   قدرتها على تفستَ البيئة الاقتصادية الفعلية، و
  يستلزم التنفيذ التجريي لنهجNARDL   نّج  الخطوات التالية. أولًا، في حتُ أنARDL  للتكامل الدشتًك

، لا يزال من الضروري إجراء اختبارات جذر I(1)و  I(0)مناسب للمتغتَات التي لذا أوامر تكامل لستلفة 
المحسوبة  Fلغعل إحصائيات  I(2)  وجود متغتَ   لأن   . ىذا مهم  I(2) تضمتُ متغتَ الوحدة بحيث لا يتم  

 PPو  ADFبتطبيق اختبارات جذر وحدة  ناقملاختبار التكامل الدشتًك غتَ صالحة. لتحقيق ذلك، 

باستخدام  تي الدراسةعادلمبتقدير قمنا ات التكامل. ثانيًا، الدستخدمة على نطاق واسع لإنشاء أوامر متغتَ  
. ثالثاً، استنادًا Akaike (AIC)اختيار ترتيب التأخر بواسطة معيار معلومات  ت   ، و(NARDL)نّج 
. دستخدام نّج اختبار الحدو اختبار التكامل الدشتًك بتُ الدتغتَات باقمنا بإجراء رة، الدقد   NARDLإلى 

مقابل                    مشتًك  باختبار الفرضية الصفرية لعدم وجود تكاملقمنا 
 ، معا. أختَ Wald Fباستخدام اختبار ،                     الفرضية البديلة

قمنا في ىذه الخطوة،  .القصتَ تأثتَ عدم التماثل على الددى الطويل وبحثنا في نا وجود التكامل الدشتًك، فإن  
    .شتقاق تأثتَات الدضاعف الديناميكي التًاكمي غتَ الدتماثلباأيضًا 

  0202-0762عند تقدير العلاقة بتُ عجز الديزانية الحكومية و عجز الحساب الجاري في الجزائر للفتًة 
أظهرت النتائج من خلال التحليل الإحصائي أن و كل ما  ،NARDLضمن الدقاربة اللاخطية باستخدام نّج 

ارتفع العجز الدالي أد ى إلى ارتفاع عجز الحساب الجاري؛ أي زيادة النفقات العام ة عن الإيرادات العام ة 
نفاق الحكومي لو تأثتَ مباشر و قوي  على تسب ب عجزا في الحساب الجاري. في الددى القصتَ ارتفاع الإ

عجز الحساب الجاري و تأثتَه أكبر من الطفاض الإنفاق الحكومي، في الددى الطويل ارتفاع )الطفاض( عجز 
الحساب الجاري بسبب ارتفاع )الطفاض( النفقات العام ة، ىذا يعتٍ أن  الحساب الجاري أكثر استجابة 

ا، سعر البتًول لو تأثتَ قوي  و مباشر على عجز الحساب الجاري. و لصدمات الإنفاق الحكومي. و أيض
بالتالي، فإن  قناة سعر البتًول مهم ة في نقل أثر العجز الدالي إلى الحساب الجاري، فزيادة أسعار النفط تؤد ي 

الص رف  عادة إلى انتهاج الحكومة سياسة مالية توسعية )زيادة الإنفاق الحكومي(، ىنالك تأثتَ ضعيف لسعر
على عجز الحساب الجاري مقارنة بسعر النفط و الإنفاق الحكومي. نستنتج أن  العجز في الجزائر ىو عجز 
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توأم ناتج عن شراىة الإنفاق الحكومي الذي يؤد ي ربد ا إلى زيادة الدخل المحل ي و بالتالي التوسع في الواردات 
في خفض عجز الديزانية من أجل القضاء على مع ذلك، لا يك ولش ا يتسب ب في عجز الحساب الجاري. 

ز الديزانية بحزمة متماسكة ترك   عجز  من الضروري أيضًا استكمال سياسات خفض . وساب الجاريعجز الح
سعر  برستُ الإنتاجية و ترويج الصادرات و تنويع مصادر الإيرادات بعيدا عن النفط، و على سياسات

الديناميكية طويلة و قصتَة الددى للتغتَات الإلغابية و السلبية في النفقات الدضاعفات . عند اشتقاق رفالص  
سنوات حتى يكون تأثتَ  5إلى  3لاحظنا أن  الأمر يستغرق حوالي  الحكومية على عجز الحساب الجاري

ى زيادة )الطفاض( النفقات الحكومية بالكامل على الحساب الجاري، أي أن و يتقارب مع التقدير طويل الدد
     بسيل إلى الاستقرار في النهاية. تكون الصدمات أكبر في بداية الفتًة وسنوات.  3بعد  (0723) 0725البالغ 

  أم ا عند تقدير العلاقة بتُ عجز الديزانية الحكومية و عجز الحساب الجاري و استدامة الدين العام في الجزائر
من خلال توص لت النتائج  ،NARDLنّج ضمن الدقاربة اللاخطية باستخدام  0202-0762للفتًة 

بتُ عجز الديزانية و عجز الحساب الجاري و القدرة على  د علاقة ديناميكيةو وجالتحليل الإحصائي إلى 
ات السنوات الثلاثة السابقة للدين  برم ل الدين الحكومي في الجزائر، حيث أن  الدين العام يستجيب لتغتَ 

العام و سعر الصرف كما يستجيب لصدمات الإنفاق الحكومي و صدمات الإيرادات الحكومية في الأجلتُ 
كومي دون الطويل و القصتَ، إلا  أن  الدين العام أكثر استجابة للصدمات الدوجبة و السلبية للإنفاق الح

ات.  اقتصاد ريعي يعتمد على  بدعتٌ في ظل  الدنحتٌ التصاعدي للنفقات العام ة و في ظل  غتَىا من الدتغتَ 
من إيرادات الدولة، لش ا لغعل الاقتصاد الوطتٍ عرضة  %42إيرادات الجباية البتًولية التي تغطي أكثر من 

فقات الحكومية تلجأ الدولة إلى الاستدانة لتعويض للتقلبات الخارجية. و بالتالي، من أجل التوسع في الن
كما تشتَ التأثتَات الديناميكية للنفقات الحكومية إلى علاقة إلغابية مع . التقصتَ الذي تسبب و الإيرادات

تأثتَ  ا يدل على أن  لش  الدين العام و دليل على وجود تأثتَات غتَ متكافئة على الددى القصتَ و الطويل، 
و يلاحظ عدم ميل صدمات الإنفاق الحكومي إلى  ابية أكبر من تأثتَ الصدمة السلبية.الصدمة الإلغ

الاستقرار طيلة فتًة الدراسة. أم ا التأثتَات الديناميكية للصدمة الإلغابية للإيرادات العام ة تشتَ لعلاقة سلبية 
الددى الطويل و القصتَ. في  مع الدين العام على الددى الطويل و القصتَ، و وجود تأثتَ غتَ متماثل على

حتُ تولد الصدمة الإلغابية تأثتَا كبتَا على الدين العام من الصدمة السلبية. و يلاحظ أيضا، عدم ميل 
 و بالتالي فإن  الدين العام في الجزائر غتَ مستدام.صدمات الإيرادات العام ة إلى الاستقرار طيلة فتًة الدراسة. 
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 :التوصياتو الاقتراحات 

 الإطار الدالي الجزائري:أن يراعي بناء على ىذه النتائج، لغب 

 القواعد الدالية إلى صندوق ثروة سيادي  إدارة أموال الدوارد للأجيال القادمة )لغب برويل النظام الدالي و -
لغب دعمو بتًتيب مؤسسي مناسب )قانون الدسؤولية الدالية،  و  ،و ليس صندوق إنفاق( كاملاستثماري  

 .(الديزانية الأساسي، مبادرة الشفافية في الصناعات الاستخراجية قانون
ة سيكون لو حتما تأثتَ سلي على النمو، فينبغي أن يعتمد بشكل أساسي ضبط أوضاع الدالية العام   بدا أن   -

 .أن تكون مصحوبة بإصلاحات ىيكلية طموحة على الروافع الدالية ذات الدضاعفات الأصغر و
الذيدروكربونات بشكل كبتَ. الجزائر بحاجة إلى حشد الدزيد من الإيرادات غتَ الذيدروكربونية. الطفاض عائدات  -

ضريبة القيمة ، لزيادة الإيرادات غتَ الذيدروكربونية، لغب بزفيض الإعفاءات الضريبية )على سبيل الدثال
 .ريةإصلاح الضرائب العقا زيادة الضرائب غتَ الدباشرة، و الدضافة( بشكل كبتَ، و

لغب إدخال نظام برويل نقدي جيد التوجيو لحماية  الصرلػة تدرلغياً، و لغب إلغاء الإعانات الضمنية و -
 . الدستهلكتُ الضعفاء

الإنتاجية التي كانت قادرة  ع لظو  إعادة توجيو الإنفاق العام من خلال مزيد من الاىتمام بالمجالات التي تشج    -
 على برستُ كفاءة استخدام الطاقة الإنتاجية. لغب تقليص الإنفاق الاستثماري العام بشكل استًاتيجي، و

 في فاتورة الأجور. من خلال احتواء النمو   برستُ كفاءتو بشكل كبتَ. كما لغب تقليص النفقات الجارية
الدوارد القابلة  ملتعاقدي حتى تساىم بدرجة كبتَة في تراكخار اإنشاء سوق مالي و تطوير مؤسسات الاد   -

 للاستثمار.
 العام لغب على الحكومة تقدير سقف الديون لكي برافظ ىذه الديون على استدامتها، فإذا بذاوز الدين -

 فسيصبح غتَ مستدام.عتبة معي نة 
 ب الأزمات البنكية.تعزيز قدرة الحكومة و بنك الجزائر في الإشراف على القطاع الدالي لتجن   -
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 آفاق الدراسة:

إليها و التوصيات الدقد مة بخصوص ىذه الدراسة، تثار أمامنا تساؤلات أخرى لذا  أىم  النتائج الدتوص لعد عرض ي
علاقة وثيقة بالدوضوع. غتَ أن  إطار الدراسة لم يسمح بتناولذا بإسهاب، إذ بإمكانّا أن تكون مفاتيح بحوث 

 الدثال:مستقبلية أخرى، و لؽكن ذكر على سبيل 

  ي في الجزائر. أثر الجباية البتًولية على الحساب الجار 
 ى استدامة الدين العام في الجزائر.أثر إيرادات الجباية البتًولية عل 
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