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 شكر وتقدير
 بفضلو، الح د لله الذي بتوفيقو تم انجاز إلاالح د لله الذي بنع تو تتم الصالحات، وما تم جهد جهد ولا ختم سع  

. ىذاالع ل 

". من لا ي كر الناس لا ي كر الله: "وانطلاقا من قولو صلى الله عليه وسلم

وفاءا وتقديرا واعتًافا منا بالج يل نتقدم بجزيل ال كر للأستاذ الدخلص الذي ع ل جاىدا في مساعدتنا في لرال الب   
 ىذه الدراسة وصاحب الفضل في توجيهنا ومساعدتنا في بذ يع الدادة الب ثية فجازاه  ع ر علىقريدالعل   الأستاذ الفاضل 

 الله ختَا

 : من  تتقدم بجزيل ال كر لكلإنيطيب لنا و 

  الذين خصصوا من وقتهم الث تُ الأستاذ الفاضل لخضر مرغاد والأستاذة الفاضلة بن سماعتُ حياة  لجنة الدناق ةأعضاء
 .أخطاءمذكرتنا اءة وتص يح لقر

 .يجازيهم عنا ختَ الجزاءأن  قسم العلوم الاقتصادية نسأل الله أساتذةولكل 

 

 



 

 
 

 الإهداء
 الح دلله  الذي بفضلو تتم الصالحات  و ال كر لله

 " عَلَيْوِ تَـوكَالْ تُ وَإِليَْوِ أتُنيِبتُ ۚ  وَمَا تَـوْفِيقِ  إِلاا بِاللَّاِ 
 فكان فضل الله عل  عظي اً ، الح د لله على الوصول لا تا هتُ ولا لسذولتُ 

والأبصل أن يث ر ىذا الذدف ... لكل بداية نهاية ولكل جهد  يب بشرة  يبة بصيل أن يضع الإنسان ىدفاً في حياتو 
 .  وحاً يساوي   وحكم 
 ال كر أولًا لله عزّ وجَلّ،

 و شكراً لوالداي مداني وسمية و  لإخوتي محمد ع اد الدين، ىبة الربضان و رانيا الذين وقفوا جنبي  يلة ىذه السنوات
 شكراً لأصدقا  ,

 الذي  اشرف على بحث   وساعدني لتطوير ىذا الع ل ف ا كان  لأبس و لولا مساندتو  ع رقريدشكر كبتَ لأستاذي 
وتوجيهو لي بدلاحظاتو الرا عة والقي ة وعلى مدار سنواتي الاكاديمية التي أشرف فيها على تدريس  كان ولا يزال بدثابة قدوة 

.نأمل في أن نصبح مثلها يوما ما   
شكراً لأساتذتي المحتًمتُ مرغاد لخضر وبن سماعتُ حياة اللذان أشرفا على بحث  ورافقاني في تعلي    وال فتًتي الاكاديمية 

.وأدخلا حب الإقتصاد في نفس   
وشكري لأستاذي عبة فريد الذي رافقتٍ في  مساري الجامع  و لجهوده الدبذولة الجبارة  في تسيتَ الع لية التعلي ية،وإسهامو 

 .للأسرة الجامعية
إلى خالتي خولة وزوجها سمتَ لحرصه ا على برصيل  الأكاديم  الجيد  واللذان نص اني بدراسة الاقتصاد في مساري الجامع  

 .و كونه ا اقتصاديتُ  فقد ساعداني بالد ورة العل ية وافاداني بخبرته ا الأكاديمية في المجال
حسام، نوفل )اللذين وجودىم في حياتي نع ة  نسأل الله دوامها،لأخوالي  (العربي،مليكة،الص راوي،الكاملة)لأجدادي 
و ع اتي ( عبد السلام،مبروك،حركاتي،عبد الرزاق)،لأع ام  (عبتَ،لديس،خولة،وىيبة،عفاف)و خالاتي  (ونسيم

برية ليزيد، شوق ، نبيل، عبدالرؤوف، عبدالربضان، شرفالدين، فؤاد، عقبة، حكيم، حيدر، إس اق،  (ليندة،مريم،الويزة)
 جابر، ابراىيم الخليل، سراج، زكرياء

شكراً لأصدقا   ركيبي محمد الأصيل، فؤاد، عبدالجليل، عبدالنور، عامر، عزيز، نضال، ع تَة، يونس، زين العابدين ربضو 
 .على سنوات ص بتهم الصالحة . الله

 .إلى أستاذي برج  داود الذي غتَ نظرتي في الرياضيات وجعلها مفتاحا لنجاح  في البكالوريا
 ".رانيا" لى زميلتي  وال سنوات مستَتي الدراسية الجامعية و شريكتي في ىذا الع ل اختيإ

 
 .اللهم ك ا أنع   فزد، وك ا زدت فبارك، وك ا بارك  فتّ م، وك ا أبسّ   فثبا 

 



 

 
 

 الإهداء
 الح د لله حبا وشكرا وامتنانا على البدء والختام
 واخر دعواىم أن الح د لله رب العالدتُ 

أرى مرحلتي الدراسية قد شارف  على الانتهاء بالفعل، بعد تعب وم قة دام  سنتُ في سبيل الحلم والعلم بضل  في  ياتها 
أمنيات الليالي، وأصبح عنا   اليوم للعتُ قرة، ىا أنا اليوم أقف على عتبة بزرج  أقطف بشار تعبي وأرفع قبعتي بكل فخر ، 
فاللهم لك الح د قبل أن ترضى ولك الح د اذا رضي  ولك الح د بعد الرضاء لأنك وفقتتٍ على إبسام ىذا النجاح وبرقيق 

 .حل  
وبكل حب اىدي بشرة نجاح  وبزرج   ىذا  الى نفس  الط وحة جداً والى كل من سعى مع  لإبسام ىذه الدستَة الى الاركان 
العظي ة في الحياه الى من شاركونا رحلتنا ال اقة الى من سعوا في بناء مستقبل م رق لنا شكرا بحجم بذلك ا فال كر ابسط 

ما نح لو اليكم 
 . الذي ساعدني لتطوير ىذا الع ل (قريد ع ر )أود أن أعرب عن تقديري و امتناني لد رفي للاستاذ 

 "عا لتي" الى الاع دة الثابتة في الحياه 
إلى الذي زين إسم  بأبصل الألقاب، من دع تٍ بلا حدود وأعطاني بلا مقابل إلى من عل تٍ أن الدنيا كفاح وسلاحها العلم 

 (مداني )والدعرفة، داع   الأول في مستَتي وسندي و قوتي و ملاذي بعد الله فخري واعتزازي والدي 
 (سمية)إلى من جعل الله الجنة بر  قدميها، واحتضنتٍ قلبها قبل يديها وسهل  لي ال دا د بدعا ها والدتي 

الى من بهم أكبر وعليهم أعت د ومن بوجودىم أكتسب قوة ولزبة لا حدود لذا وإلى من عرف  معهم معتٌ الحياة  اخواني 
 .(ىبة الربضان )وأختي (فراس وع اد )

إلى أعز الناس وأقربهم إلى قلبي إلى جدتي العزيزتتُ  مليكة و الكاملة و جدي  العزيزين العربي و الص راوي اللذين كانوا 
 .عوناً وسنداً لي ، وكان لدعا هم الدبارك أعظم الأثر في تسيتَ سفينة الب   حتى ترسو على ىذه الصورة

نوفل ونسيم )وأخوالي  (و وىيبة و عفافلديس وعبتَ وخولة  )إلى الأقارب الذين وقفوا إلى جانبي، ك ا وقف أىل  ، خالاتي
و اع ام  و ع اتي  فأمنياتهم اللطيفة لي بالنجاح ودع هم وت جيعهم، مكّنتتٍ اجتياز مرحلة من مراحل حياتي،  (وحسام

 .فلكم جزيل ال كر، ووافر الاحتًام
 .الى زوج خالتي سمتَ  الذي دع تٍ في ىاتو الدرحلة  أتوجو لو بخالص ال كر

الى رفقاء الدرب الرا عتُ، أشكرىم على وجودىم في حياتي وت جيع  دا ً ا ودفع  نحو الأمام لاسي ا في تلك الل ظات 
صديقاتي سعاد،  : التي كدت أركن فيها لليأس والاستسلام الى من برلو بالأخاء و بسيزوا بالوفاء والعطاء رفيقاتي في الد وار 

 .خلود، شهرزاد، عا  ة، را دة

 ".فراس"الى زميل   وال سنوات مستَتي الدراسية الجامعية و شريك  في ىذا الع ل اخ  
وأنا لذا إن أب  رغ ا عنها أتي  بها، ما كن  لأفعل دون توفيق من الله ىا ىو اليوم العظيم " نالذا " وأختَا من قال أنا لذا 

ىنا اليوم الذي أجري  سنوات دراستي شاقة حالدة بها حتى توال  بدنو وكرمو الفرحة الت ام، فالح د الله الذي ما تيقن  بو 
 .ختَا وأملا إلا وأغرقتٍ سروراً وفرحا ينسيتٍ م قتي

 "وداعاً لذذه الدرحلة ، واىلًا بدستقبل م رق نسعى لت قيقو " 



 

 
 

 رانيا
 

: الدلخص
اشت ل  الدراسة على اثر الت ويل غتَ التقليدي و أثاره على التضخم في الجزا ر ولقد انتهجنا الدنهج الوصف  والدنهج 

 فرضيات الدراسة على أن الت ويل غتَ التقليدي لو اثر ايجابي على التضخم في أىمالت ليل  في أجزاء الدراسة ولقد بسثل  
الجزا ر واىم توصيات الدراسة بسثل  في استث ار أموال الت ويل غتَ التقليدي في الجانب الاستث اري مع تنويع الصادرات 

. خارج المحروقات في الجزا ر
: الكل اتالدفتاحية

. الت ويل غتَالتقليدي،التضخم،الت ويل بالعجز،الت ويل التضخ  ،الإصدار النقدي الجديد،سد عجز الدوازنة العامة
 
 

summary: 

The study included the impact of non-traditional financing and its effects on inflation in 

Algeria. We adopted the descriptive approach and the analytical approach in parts of the 

study. The most important hypotheses of the study were that non-traditional financing has a 

positive impact on inflation In Algeria, and the most important recommendations of the 

study were to Invest non-traditional financing funds in  Investment while diversifying exports 

outside hydrocarbons in Algeria. 

Key words: 

Unconventional financing, inflation, deficit financing, inflationary financing, new monetary 

issuance, filling the general budget deficit. 
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مقدمة



 :مقدمة
 

  أ
 

: الدقدمة 
 عدة ازمات مالية واقتصادية كاف بؽا الاثر البالغ على العديد من ابؼتغتَات الاقتصادية في 19شهد الاقتصاد العابؼي منذ القرف 

بـتلف دوؿ العالد كالتضخم واسعار الاسهم والسندات وغتَىا حيث اف اثار ىذه الازمات خلفت تصدعات كبتَة على اقتصادات 
. الدوؿ غتَ اف ىذه الأختَة بزاثارىا على الدوؿ باختلبؼ انظمتها

وتزامنا مع التطور الاقتصادي بؼختلف الدوؿ بذلت ابؼدارس الاقتصادية بدختلف افكارىا وتوجهاتها والدور الذي لعبتو في 
 اثره تدىور الذي شهده الاقتصاد الاوروبي 1929توجيو الاقتصاد وبعد سيطرة افكار الكلبسيك عرفت اوروبا ازمة كساد كبتَ سنة 

بحيث لد تكن ىذه الازمة وليدة  الصدفة بل كانت نتيجة بؾموعة من الاسباب التي اسفرت عن كارثة اقتصادية  عابؼية بسثلت في ازمة 
 كما شاىد البنك الفيدرالر الامريكي بؿاولة للتخفيف من حدة الازمة عبر التوجو الذ السياسة النقدية غتَ 2008الرىن العقاري سنة 

. التقليدية عبر اداة التيستَ الكمي
 شهدت اسعار البتًوؿ ابلفاضا رىيبا بسبب التغتَ في السلوؾ الاستًاتيجي لدوؿ الاوبك وتراجع الطلب 2014في بحر عاـ 

العابؼي من الاسواؽ الصاعدة كالصتُ اضافة الذ ابؽبوط ابؼتواصل في استهلبؾ البتًوؿ في الولايات ابؼتحدة الأمريكية كل ىذه الاسباب 
وغتَىا ادت بتهاوي اسعار النفط على الاقتصاد العابؼي بالنظر الذ طبيعة الاقتصاد ابعزائري بقده يعتمد على النفط اعتمادا شبو كلي 

من صادراتو ىذا ما انعكس سلبا على مداخل ابػزينة العمومية في خضم ىذه التطورات % 95كيف لا والبتًوؿ بيثل اكثر من 
حاولت ابغكومة التخفيف من اثار ىذه الازمة عبر العديد من الاليات اخرىا كانت سياسة التمويل غتَ التقليدي عبر تعديل قانوف 

النقد والقرض تقوـ ىذه السياسة بدور ىاـ وحيوي في اقتصاد ابعزائر من خلبؿ تأثتَىا على التضخم بدا اف ىذه السياسة تعتمد على 
الاصدار النقدي من دوف مقابل لو من الذىب والعملبت الصعبة 

: اشكالية الدراسة 
اف ابغديث عن الاقتصاد ابعزائري وبرليل قدرتو التمويلية يشكل برديا لكل دارس فلطابؼا اتسم ىذا الاختَ بسمة اساسية 
انعكست على التوازنات الاقتصادية الكلية شكل فيها النفط مصدر اساسيا لتمويل التنمية ببعديها الاقتصاد والاجتماعي الشيء 
الذي جعل من ىذا الاقتصاد عرضة للهزات والتغتَات التي بردث في اسعار النفط دوليا وجعل من ابؽيكل الاقتصادي والتوازنات 

الاقتصادية الكلية مرآة تعكس كل التطورات التي تشهدىا الساحة الاقتصادية العابؼية والتقلبات التي بردث في الاسواؽ الدولية والتي 
بقمع عنها في الكثتَ من الاحياف تعثر ابؼسار التنموي معلنا بذلك ضرورة صياغة رؤى واستًاتيجيات بسويلية بديلة للتوجو بكو التنوع 

 التي جعلت من اللجوء الذ خيار التمويل غتَ التقليدي من خلبؿ 2014الاقتصادي ولعل ابرز ىذه المحطات الازمة النفطية لسنة 
 امرا حتميا ضمن ىذا السياؽ براوؿ ىذه الدراسة تسليط الضوء على ىذا ابػيار التمويل غتَ التقليدي في 10 _90تعديل قانوف 

: ابعزائر من خلبؿ طرح الإشكالية التالية
ما اثر التمويل غتَ التقليدي على التضخم في ابعزائر 

: وتقودنا ىذه الإشكالية بدورىا الذ طرح التساؤلات التالية 
.  ما سبب بعوء ابعزائر الذ التمويل غتَ التقليدي_ 
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ىل ساىم التمويل غتَ التقليدي بالرفع اـ التخفيض من التضخم في ابعزائر _
 ىل ىناؾ علبقة بتُ التضخم والتمويل غتَ التقليدي_ 

: فرضيات الدراسة
: وللئجابة على الأسئلة الفرعية نقوـ بطرح الفرضيات التالية

. توجهت ابعزائر الذ التمويل غتَ التقليدي بسبب نقص السيولة في الاقتصاد_
. يؤدي اللجوء الذ التمويل غتَ التقليدي الذ الرفع من معدلات التضخم في ابعزائر_ 
 .التمويل غتَ التقليدي يؤدي الذ زيادة معدلات التضخم_ 

: اهميو الدراسة
تكمن ابنية ابؼوضوع في كونو يعالج احد اىم مواضيع الساعة حيث اف لقرار انتهاج ابعزائر للتمويل غتَ التقليدي من خلبؿ 

قياـ البنك ابؼركزي بإجراءات استثنائية بسثلت في اقراضو للخزينة ابغكومية مباشرة ابنية بالغة لدى المحللتُ وابؼختصتُ الاقتصاديتُ وذلك 
 نظرا للؤوضاع ابغالية التي تعيشها بلبدنا وبؽذا كاف لزاما علينا اف ندرس الاثار ابؼتًتبة عن تطبيق ىذه السياسة

: اىداف الدراسة
: وتتمثل اىداؼ الدراسة في النقاط التالية

. توضيح مدى خطورة التمويل غتَ التقليدي على الاقتصاد ابعزائري على التضخم في الوضع الراىن_
. بياف ابنيتو في سد عاجز ابؼيزانية العمومية_ 
تسليط الضوء على احد اىم ادوات السياسة النقدية غتَ التقليدية وتقديم ابغلوؿ الفعالة لإنقاذ الاقتصاد ابعزائري من ىذه _ 

 .الازمة

:  اختيار الدوضوعأسباب
: تنقسم دوافع اختيارنا بؽذا ابؼوضوع الذ اسباب ذاتية واخرى موضوعية

: الاسباب الذاتية_ 
. الارتباط ابؼوجود بتُ موضوع البحث وبزصص الدراسة

. حداثو ابؼوضوع والرغبة في البحث في حيثيات ىذا ابؼوضوع
. الرغبة في ابؼسابنة العلمية في حل احدى اىم اختلبلات الاقتصاد الوطتٍ

: الاسباب الدوضوعية
بياف وضعية الاقتصاد ابعزائري الذي يعتمد في ايراداتو على بيع سلعة واحدة تتحكم في اسعارىا عوامل دولية  خارجية معرفة 

. الاسباب التي ادت الذ بعوء الدولة ابعزائرية الذ الية التمويل غتَ التقليدي
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: حدود الدراسة
تتمثل حدود الدراسة من ابعانب ابؼكاني في حالة ابعزائر وبالتحديد دراسة اثر التمويل غتَ التقليدي على التضخم في ابعزائر 

 .2023 الذ 2014اما فيما بىص ابعانب الزماني سنعتمد في ىذه الدراسة على الفتًة ابؼمتدة من 
: ابؼنهج ابؼستخدـ في الدراسة

بساشيا مع طبيعة ابؼوضوع استخدمنا ابؼنهج الوصفي والتحليلي وذلك من اجل وصف سياسة التمويل غتَ التقليدي في ابعزائر 
واثرىا على التضخم وايضا لدراسة وبرليل البيانات وابؼعطيات ابؼتعلقة بدتغتَات الدراسة كما استخدمنا ايضا منهج دراسة ابغالة 

 .كنموذج لتطبيق التمويل غتَ التقليدي في ابعزائر
: مصادر بصع ابؼعلومات والبيانات

فيما بىص مصادر ابغصوؿ على البيانات وابؼعلومات فقط تم الاعتماد على عدة مراجع من بينها الكتب المجلبت بالإضافة الذ 
مواقع ربظية ذات صلة بكل من التمويل غتَ التقليدي والتضخم  باعتبارىم متغتَات الدراسة كما تم الاعتماد على التحليل العددي 

 .للجداوؿ الإحصائية وبرليل البيانات ابؼتحصل عليها لإظهار مدى فاعلية التمويل غتَ التقليدي في ظل ابلفاض اسعار
: صعوبات الدراسة

 .قلة ابؼراجع ابؼتعلقة بالتمويل غتَ التقليدي
: تقسيمات الدراسة

انطلبقا بفا سبق وللئحاطة بالإشكالية ابؼطروحة ومعابعتها منهجيا تم تقسيم خطة الدراسة ضمن مقدمة وفصلتُ بالإضافة الذ 
. خابسة عامة برتوي على حوصلة لاىم النتائج والتوصيات ابؼتوصل إليها

فقد تم بزصيص الفصل الاوؿ للحديث عن الاطار النظري للدراسة برت عنواف الادبيات النظرية للتمويل غتَ التقليدي 
والتضخم وتضمن ىذا الفصل مبحثتُ رئيسيتُ تناولنا في ابؼبحث الاوؿ مفاىيم عامة حوؿ التمويل غتَ التقليدي وابؼبحث الثاني 

. تطرقنا الذ مفاىيم عامة حوؿ التضخم
اما الفصل الثاني كاف برت عنواف الادبيات التطبيقية للتمويل غتَ التقليدي والتضخم وتضمن ىذا الفصل مبحثتُ رئيسيتُ 

 وابؼبحث الثاني تطرقنا الذ 2017 الذ 2014،تناولنا في ابؼبحث الاوؿ حالة الاقتصاد ابعزائري قبل تطبيق التمويل غتَ التقليدي من 
 وكذلكتطرقنا فيو الذ حالة الاقتصاد ابعزائري بعد تطبيق التمويل الغتَ تقليدي من 2017تطبيق الية التمويل الغتَ التقليدي بابعزائر 

. 2023 الذ 2017
 .اما ابػابسة العامة فهي عبارة عن حوصلة لاىم النتائج والتوصيات ابؼتوصل اليها من ىذه الدراسة 

 

 

 



 

 

 
 

: الفصل الأول 

الأدبيات النظرية للت ويل غتَ 
.التقليدي والتضخم
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. الأدبيات النظرية للت ويل غتَ التقليدي والتضخم: الفصل الأول 
تسعى الدوؿ بػلق التوازف في موازنتها ابؼالية وذلك عن طريق بؿاولو ابؼساواة بتُ ايراداتها ونفقاتها من خلبؿ ترشيد نفقاتها 
. وابغرص على برصيل اراداتها الا اف العجز غالبا ما كاف مسيطرا على جل الدوؿ بسبب تزايد نشاطات الدولة في بـتلف المجالات

واختلفت اسباب العجز من دولةلأخرى حسب التوجهات الاقتصادية لكل دولة وىذا ما دفع بالدوؿ للتحرؾ لتغطية ىذا العجز 
وفق عده اليات من بينها التمويل غتَ التقليدي عن طريق توجهابغكومة الذ بنوكها ابؼركزيةلإصدار نقد جديد وقد كاف بؽذا العجز 

اثر على عده متغتَات اقتصاديو كتضخم واختلف الاثر من دولو لأخرى حسب قوه اقتصادىا وحجم احتياطاتها من 
. العملةالأجنبية والذىب

وسنتناوؿ في ىذا الفصل الادبيات النظرية للتمويل غتَ التقليدي والتضخم وسنخصص ابؼبحث الاوؿ للحديث حوؿ التمويل غتَ 
التقليدي اما في ابؼبحث الثاني فسنتطرؽ الذ التضخم  

 . ماىية الت ويل غتَ التقليدي: الدب   الأول
. تعريف الت ويل غتَ التقليدي: الدطلب الاول

يطلق على التمويل غتَ التقليدي في الادبيات ابؼالية العامة تسمية التمويل بالعجز،التمويل التضخمي،الإصدار النقدي 
 :ولو عدة تعاريف منها... ابعديد

يعرؼ التمويل بالعجز او التمويل التضخمي بانو وسيلة لتحويل ابؼوارد من الاستهلبؾ ابعاري الذ التكوين الرابظالر وذلك -
وىو اسلوب . عن طريق خلق النقود او ائتماف بسبب الفجوة التي تظهر في بسويل خطة التنمية الاقتصادية وفي ميزانية ابغكومة

تستخدمو السلطات العامة للحصوؿ على بسويل اضافي عندما تعجز ابؼصادر الاعتيادية للبيرادات العامة عن بسويل النفقات العامة 
ويتلخص ىذا بالاعتماد على اصدار نقود ورقية جديدة او الاقتًاض من البنك ابؼركزي والبنوؾ التجارية ويسمى بالتمويل 

 .التضخمي نتيجو لزيادة الاصدار النقدي لتمكتُ الوحدات الاقتصادية من ابغصوؿ على موارد اضافية عندما عجز مواردىا ابغالية
ويطلق على ىذا الاسلوب التمويل التضخمي ايضا لانو يؤدي الذ حدوث التضخم كونو اف ابؼوارد الطبيعية بؿدودة -

فزيادة كمية النقود في التداوؿ تؤدي الذ زيادة الطلب على السلع وابػدمات ذات العرض المحدود فتحدث فجوة بتُ العرض 
. والطلب فتًتفع الاسعار وتتسارع معدلات التضخم

يعتٍ انو مع زيادة كمية النقود سيزداد الطلب على السلع وابػدمات بفا يؤدي الذ ارتفاع اسعارىا وارتفاع الاسعار -
سيتًتب عليو ابلفاض ابؼداخيل ابغقيقية للبفراد وذلك عندما ترتفع الاسعار بدعدلات اعلى من ارتفاع ابؼداخيل النقدية وابلفاض 

ابؼداخيل ابغقيقية للبفراد يعتٍ اجبار الافراد على انقاص حجم استهلبكهم او بدعتٌ اخر اجبار ىؤلاء على تكوين مدخوؿ حقيقي 
 .يستخدـ في بسويل التنمية

التمويل التضخمي يعتٍ قياـ ابغكومة بتوفتَ التمويل لاغراض التنمية وذلك من خلبؿ اصدار نقود جديدة من طرؼ -
البنك ابؼركزي وذلك لغرض التوسع في الائتماف دوف ابغاجة الذ ادخار مسبق ويتم اللجوء الذ ىذا النوع من التمويل لتغطية العجز 
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ابغاصل في ابؼوازنة العامة وينتج على ىذا النوع من التمويل ظاىرة التضخم حيث اف ارتفاع الاسعار في الدوؿ النامية يشجع رؤوس 
.  الامواؿ الاجنبية على الانتقاؿ اليها بفا يؤدي لتنشيط عملية التنمية

فالتمويل التضخمي لا يقتصر على اصدار وطبع النقود بل اف فتح ابغسابات الائتمانية والاعتمادات اماـ ابؼنتجتُ واصحاب -
الاعماؿ بشروط ابؼلبئمة ىي من انواع التمويل التضخمي وعليو فاف التمويل التضخمي يعتبر من ابؼمارسات التي تقوـ بها ابغكومة 

عن طريق اصدار او الاقتًاض النقدي وضخو في الاقتصاد حيث يصاحب ىذه الالية توقع زيادة في النشاط الاقتصادي الذي 
 .بدوره بوقق ايرادات اضافية لتغطية العجز ابغاصل في ابؼوازنة العامة

: وبيكن اف نوجز اىم ىذه التعاريف في
عبارة عن اداة للسياسة النقدية غتَ التقليدية تقتضي الرفع من حجم موازنة البنك ابؼركزي عن طريق الرفع من القاعدة النقدية -

وبيكن اف تاخذ عدة اشكاؿ كالزيادة في احتياطات البنك وشراء سندات الدين العاـ وابػاص مقابل النقود ابؼركزية وكاف ابؽدؼ 
من ذلك ضماف الثقة بتُ البنوؾ التجارية وابؼستثمرين بانهم لن يكونوا برت قيد السيولة مع ابلفاض معدلات الفائدة طويلة  

.  الاجل
ىو سياسة تستخدمها البنوؾ ابؼركزية لتنشيط الاقتصاد القومي عندما تصبح السياسة النقدية التقليدية  غتَ فعالة حيث يتدخل -

البنك ابؼركزي كمشتًي للبصوؿ ابؼالية لزيادة كمية الامواؿ ابؼتاحة في الاقتصاد وما بهعل السياسة النقدية غتَ التقليدية بزتلف عن 
السياسة النقدية اف الاولذ تهدؼ الذ شراء الاصوؿ ابؼالية من اجل ابغفاظ على معدلات الفائدة في السوؽ عند قيمة ابؽدؼ 

.  المحدد مسبقا اي عند معدلات الفائدة الصفرية
التمويل غتَ التقليدي ىو التمويل الذي يسمح للبنك ابؼركزي بتوفتَ السيولة الذ ابػزينة العمومية بهدؼ بسويل النفقات بسويل -

العجز في ابؼيزانية بسويل الدين العاـ الداخلي وبسويل صندوؽ الاستثمار الوطتٍ حيث سيتًافق ىذا مع العديد من الاصلبحات 
: ابؼالية والاقتصادية للحد من الانعكاسات السلبية بؽذا الاجراءتأسيسا على ما سبق بيكن القوؿ بأف

التمويل غتَ التقليدي ىو قياـ البنك ابؼركزي بتوفتَ السيولة اللبزمة لاغراض التنمية من اجل تغطية العجز ابغاصل في ابؼوازنة العامة 
. للدولة وذلك من خلبؿ طبع نقود جديدة ولكن دوف وجود مقابل بؽذه الكتلة النقدية

ولا ننسى التيستَ الكمي بؼا لو من علبقة مع التمويل غتَ التقليدي ونعرفو على انو سياسة نقدية غتَ تقليدية  
يطبقها البنك ابؼركزي بشراء سندات حكومية من ابؼؤسسات ابؼالية بدا فيها البنوؾ التجارية بفا يدعم الاقراض وزيادة الائتماف بفا 

.  يؤدي الذ خلق النقود

. الدؤيدون والدعارضون للت ويل غتَ التقليدي وحججهم: الدطلب الثاني
الابذاىات الدؤيدة والدعارضة للت ويل غتَ التقليدي :الفرع الاول

: انقسم الفكر الاقتصادي، حياؿ علبقة التضخم بالنمو الاقتصادي إلذ ثلبثة ابذاىات بقملها، فيما يلي
: (ابذاه مؤيد)الابذاه الأول-1

  ذىب الفريق الأوؿ  إلذ اعتبار أف التضخم ضرورة للتنمية، واعتبره من الدوافع القوية المحركة وابغافزة على النمو الاقتصادي 
إذ إف التوسع في الإنفاؽ النقدي يؤدي إلذ برفيز تضخم منتظم في الإنتاج والنمو الاقتصادي؛ وذلك لأف تغتَات الطلب . ابؼنشود
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النقدي الفعلي ىي التي تتحكم في حركة النشاط الإنتاجي والاقتصادي باعتباره العامل ابؼؤثر والفعاؿ في تقدير حركة التضخم 
.   والانكماش الاقتصادي

ويستند أصحاب  ىذا الابذاه على فعالية الدور الذي تقوـ بو حركة ارتفاعات الأسعار التضخمية في خلق وحفز مكونات 
الادخار الاستثماري وتراكم رأس ابؼاؿ، إذ أف توظيف حصيلة الأرباح النابذة عن ارتفاع الأسعار التي بزص الفئات ابؼدخرة من 
ابؼستثمرين وابؼنتجتُ في بسويل الاستثمارات التنموية ابؼخططة، يدفع حركة الإنتاج للؤماـ، ويضاعف بالتالر من حصيلة الأرباح 

ابعديدة وابؼتولدة كدعم رئيسي تقوـ عليها حركة التكوينات الادخارية، بفا يؤدي بالتالر إلذ رفع مستويات الإنتاج الكلي والدخوؿ 
.  والعمالة، والذي يدفع بدوره إلذ النمو الاقتصادي ابؼنشود 

ومن أنصار ىذا الابذاه كينز وبعض أتباعو، واقتصاديو مدرسة شيكاغو و مثل فريدماف، وىم يروف أف التوسع في ابغقن النقدي 
يعتبر شرطا  كافيا ، وضروريا   للنمو الاقتصادي، ولكن في ابؼدى الطويل فقط، على خلبؼ كينز الذي اعتبره في ابؼديػَتُن الطويل 

. والقصتَ معا
: (ابذاه مؤيد)الابذـاه الثاني-2

 وقد ذىب أنصار ىذا الابذاه استنادا إلذ أف التضخم ضرورة من ضرورات التنمية إلا أنو شػرط غتَ كاؼ للنمػو الاقتصادي، فهو 
أو الرغبة ابؼلحة، ولا تبلغ العلبقة السببية بينو وبتُ النمو الاقتصادي درجة الذروة، وإبما تعتبر علبقة " الضرورة،"لا يصل إلذ درجػة 
.  تعاونية ليس أكثر

فالدخل ابؼتولد . ولا يعتبر أصلب ىذا الابذاه أف التضخم عامل مسبب للنمو الاقتصادي، ولكنو شرط ضروري بغفز النمو وبرقيقو
عن الإنفاؽ الكلي تتوقف فعاليتو على حفز النمو الاقتصادي، وحركة النشاط الإنتاجي على ما يصاحبو من توسع في ابغقن 

.  النقدي التضخمي
والذي يتأمل ىذه الفكرة، التي ينادي بها أصحاب ىذا الابذاه، يتضح لو ما يكتنفها من غموض، وما بويط بها من 

ويقولوف إف . فهم يقولوف إف التضخم ضرورة  للتنمية، وفي الوقت نفسو، يقولوف لا يصل إلذ درجة الضرورة. تضارب وتضاد
العلبقة السببية بينو وبتُ النمو الاقتصادي، لا تبلغ درجة الذروة، ثم يقولوف إف التضخم لا يعتبر عاملب   مسببا   للنمو، وإبما ىو 

. شرط ضروري بغفز النمو وبرقيقو
: (ابذاه معارض)الابذـاه الثال -3

 إف أصحاب  ىذا الابذاه  نظروا نظرة مغايرة مقتضاىا أف التضخم ذو طابع سلبي في عملية النمو، بل ىو معيق للنمو 
. الاقتصادي وليس حافز ا  لو، وىم بذلك يعتبروف أف التضخم ليس لو علبقة سببية مع النمو الاقتصادي

وىو يرى أف دوافع النمو ،ىي دوافع اقتصادية تتمثل في الدخل " H. S. Ellis"ومن الذين قادوا ىذا الابذاه، الاقتصادي أليس 
وىذه الدوافع الاقتصادية ىي التي تساىم في حفز وخلق عوامل النمو الاقتصادي، من . والثروة والضماف الاقتصادي، و غتَ ذلك

تقدـ فتٍ واكتساب  ابؼهارات، وخلق التكوينات الرأبظالية والنمو السكاني، في حتُ أف دور العرض النقدي، ينحصر فقط في نقل 
وبذلك فهو يرى أف التضخم النقدي ليس . الدوافع الاقتصادية تلك، ومضاعفة دورىا في عملية النمو الاقتصادي وليس في خلقو

. من العوامل ابؼسببة للنمو، وإبما ىو من عوامل تيستَ برققو
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. حجج الدؤيدون والدعارضون لسياسة الت ويل غتَ التقليدي: الفرع الثاني
: حجج الدؤيدون:أولا

لاشك أف ابؼؤيدين للتمويل بالتضخم، ينظروف في الأساس إلذ كونو وسيلة سهلة للحصوؿ على رأس ابؼاؿ لتغطية العجز 
كما يروف أنو حل سريع بؼشكلة النقص في موارد الإنتاج الضرورية لأغراض التنمية . في موارد التمويل الأخرى من ابؼدخرات الفردية

وإف كاف بعض ىؤلاء بييل إلذ أف ىذا النوع من التمويل بهب أف يكوف في حدود معينة، وبالاشتًاؾ  مع سياسات . الاقتصادية
. مالية أخرى، وأف يصاحب استخدامو إجراءات معينة لضبطو والتحكم فيو 

: ومن بؾمل ابؼبررات وابغج، التي اعتمد عليها أنصار سياسة التمويل التضخمي ما يلي
:  تكوين الادخار والتًاكم الرأبظالر

بنيت ىذه ابغجة على طبيعة الدور الذي يقوـ بو التمويل بالتضخم، وىو تكوين الادخار الإجباري، وحفزه بؼعدلات 
وبالتالر تستطيع ىذه البلبد ابؼتخلفة التي تستخدـ ىذه الوسيلة أف تسد الفجوة البالغة بتُ الادخار .تراكم رأس ابؼاؿ اللبزـ للتنمية

فالتمويل التضخمي يساىم في توفتَ موارد . ابغقيقي المحدود وابؼوارد الأخرى ابؼتاحة، والاستثمارات الضخمة اللبزمة لتحقيق التنمية
 .الإنتاج، وتوظيفها في أغراض الاستثمار التنموي الكفء، والتعجيل في عملية التنمية الاقتصادية

والأسس التي تستند عليها ديناميكية التمويل التضخمي، تتمثل في عملية برويل ابؼوارد الإنتاجية من قطاعات سلع الاستهلبؾ،  
إلذ قطاعات سلع الاستثمار، إذ إف جوىر عملية التمويل بالتضخم، ىو زيادة الادخار على حساب  خفض معدؿ الاستهلبؾ،  

 .وىو أساس عملية التنمية السريعة في البلبد النامية
وبدراسة الأثر التضخمي على الادخار والاستهلبؾ،  يلبحظ أف التضخم يزيد من التكاليف الإنتاجية لعوامل الإنتاج، 

وبالتالر فهو يرفع عمدا  مستوى الأسعار ابعاري، ومن ثم يقوـ بخفض القوة الشرائية للدخوؿ النقدية الزائدة بيد الأفراد، بفا يؤدي 
 .لتقليل الاستهلبؾ 

وفي اعتقادنا أف ىذه ابغجة ليست منطقية في كل الأحواؿ، وعلى وجو ابػصوص، في ابغالة التي تكوف فيها دخوؿ الأفراد 
ومن . منخفضة جدا ، كما ىو ابغاؿ في البلداف النامية، إذ إف الزيادة في معدؿ الأسعار، تؤدي إلذ ابؼزيد من ابغرماف وليس النمو

جهة أخرى، فإف تدىور القوة الشرائية، يدفع بالأفراد إلذ برويل ما لديهم من نقود إلذ أشكاؿ أخرى، كالعقارات والأصوؿ الثابتة 
. وىذا أيضا ، يؤدي إلذ تعطيل الاستثمارات ابؼخططة؛ بسبب نشوء استثمارات عشوائية ولدت لمحاربة ابلفاض القوة الشرائية

وعلى كل، فهذه ابغجة تقوـ على مبدأ رئيسي ىو برقيق قدر من الادخار الإجباري للئسراع بعملية التنمية، وحفز الاستثمار في 
. البلبد النامية 

ويرى البعض أف ىذا الأسلوب  ىو السبيل الوحيد لرفع معدلات الناتج الكلي والدخوؿ، وختَ وسيلة لتمويل برامج 
واستنادا على أف الوقائع العملية أثبتت طردية العلبقة بتُ النمو السريع للبقتصاد القومي، وتراكم . الاستثمار الضخمة والطموحة

رأس ابؼاؿ، والادخار المحفز، وذلك على ضوء التجارب  التنموية لكثتَ من البلداف النامية وابؼتقدمة، والتي اعتمدت على الادخار 
وضرب لذلك أمثلة،كالتحوؿ الاقتصادي البريطاني، في القرف التاسع عشر، والاقتصاد .الإجباري، في بسويل عملياتها التنموية 

. الأمريكي في أوائل القرف العشرين، وما شخهدتو الياباف من برولات اقتصادية منذ النصف الثاني من القرف العشرين
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ولكن لا يشكك أحد في التقديرات القائلة أف النقلبت الكبتَة التي حدثت في اقتصاديات ىذه الدوؿ كانت بسبب 
عوامل مادية أخرى، بجانب التضخم، وأف معدلات التضخم نفسها، لد تكن عالية بالقدر الذي بيكن من إثبات قوة ىذه الأداة، 

. وإلا بؼا كاف ىنا  ما بينع بصيع الدوؿ النامية، وكذلك ابؼتقدمة، بطباعة أكبر قدر من النقود لتمويل ابؼزيد من التنمية 
وابغقيقة، أننا لا نريد أف ننفي دور التمويل التضخمي في الإسراع بالنمو، مع وجود العوامل الأخرى، إلا أف ذلك ليس 

. من الوسائل المحبذة لتمويل برامج الاستثمار الضخمة والطموحة  دليلب   على فعاليتو ابؼطلقة بالقدر الذي بهعلو وسيلة
: الت غيل الكامل لل وارد الإنتاجية

ويرى أنصار ىذه ابغجة أف . وىذه ابغجة، تستند على وجود موارد وقوى إنتاجية كبتَة في البلبد النامية  غتَ مستغلة
فهم يروف أف حقن الاقتصاد القومي بجرعات قوية من النقد . التمويل التضخمي يقوـ بتشغيل ىذه ابؼوارد تشغيلب كاملب 

التضخمي، يساىم في رفع التكاليف الإنتاجية لتلك ابؼوارد الداخلة في الإنتاج، لتحستُ مستوياتها ابؼعيشية والإنتاجية، بفا يرفع من 
معدلات فوائض الطلب، سواء في قطاعات الاستهلبؾ أو الاستثمار فيشجع ابؼنتجتُ وابؼستثمرين على زيادة إنتاجيتهم، ومن ثم 

ابؼعروض من سلع الاستهلبؾ،  فلب ترتفع الأسعار، وكل ىذا يتوقف على مدى الاستخداـ الكامل للموارد، وقوى الإنتاج ابؼتاحة 
. بؼضاعفة الإنتاج الكلي والدخوؿ

ويروف أف عملية تشغيل ابؼوارد الإنتاجية بالتمويل التضخمي تزيد من الطاقة الإنتاجية لأجهزة الإنتاج المحلية، فتًتفع 
الإنتاجية على مستوى الاقتصاد القومي بأكملو إلذ الدرجة التي يستطيع فيو العرض الكلي من سد كفاية فوائض الطلب الكلي 

 .،فتنعدـ الفرصة أماـ ظهور ارتفاعات تضخمية في الأسعار، وكأف التضخم في ىذه ابغالة يقضي على نفسو بنفسو 
وقد أخُذ على ىذه ابغجة، استنادىا على التحليل الكينزي، بضرورة استخداـ التمويل التضخمي لتحقيق التشغيل الكامل 
للموارد، مع أف ىذا التحليل ينطبق على الاقتصاد ابؼتقدـ دوف النامي ،نظرا   بؼرونة الطاقة الإنتاجية للموارد في الاقتصاد ابؼتقدـ، 

 .وضعفها في الاقتصاد النامي، بفا بووؿ دوف استيعاب الزيادة الأصلية في الطلب الفعلي فتًتفع الأسعار
 : ظاىرة الوىم النقدي

وىذا معناه إيهاـ العماؿ . وتقوـ ىذه ابغجة على أساس حفز الدخل النقدي الوبني على حساب  الدخل ابغقيقي
وابؼستخدمتُ بقبوؿ الزيادات الوبنية في دخوبؽم النقدية تشجيعا بؽم على رفع مستوياتهم الإنتاجية؛ لتحقيق أعلى مستوى من 

الناتج الكلي، ضمن النتائج الإبهابية للزيادات الرأبظالية في الدخوؿ النقدية للؤفراد،وتشغيل ابؼزيد منالقوى العاملة، والعاطل منها 
بصفة خاصة، أو تشغيل ابؼستخدـ منها ساعات إضافية، وإحداث حركة برويلبت في بؾاؿ الاستخداـ بتُ القطاعات الإنتاجية 

 . ابؼختلفة
وىذه ابغجة ليست عملية، لأف الواقع لد يثبت شيئا  من فعاليتها، بل أثبت على ابعانب الآخر سلبيتها، ولاسيما أف 

الزيادات التي تنشأ على دخوؿ الأفراد يتم امتصاصها عن طريق الزيادات السعرية التي يولدىا التمويل التضخمي نفسػو وبالتالر، 
 .ربدا بهعل الأفراد في وضع مالر أشد صعوبة من أوضاعهم السابقة 
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وبشة سبب آخر، ىو أف موارد الإنتاج من العمالة ليست على درجة كبتَة من ابؼرونة بالنسبة لتشغيلها، فضلب عن أنها 
ىذه استمرار ارتفاع الأسعار، " الديناميكية"بحاجة إلذ ما يكملها من عوامل الإنتاج الأخرى، وكذلك قد يتًتب على عملية 

 .وخاصة بعد اكتماؿ ابؼشاريع التي تم بسويلها
 : حفز الاستث ار

إذ يروف أف ارتفاع الأسعار ابؼستمر، بوفز . وىذه ابغجة مبنية على العلبقة بتُ ارتفاع الأسعار التضخمية وحفز الاستثمار
ابؼنظمتُ وابؼستثمرين على زيادة استثماراتهم، ويشجعهم على سهولة ابغصوؿ على الائتماف ابؼصرفي بفا بوفز بالتالر النمو 

وإزاء ارتفاعات الأسعار التضخمية والارتفاعات في فوائض الطلب الفعلي، وبفعل عوامل الربح ابعزئي يندفع . الاقتصادي
.  ابؼستثمروف إلذ مضاعفة إنتاجيتهم، بإقامة مشاريع استثمارية جديدة

ولكن ىذه ابغجة كسابقاتها، لد تسلم من العيب، إذ إف الاستثمار ابؼتولد عن زيادة في الأسعار يؤدي إلذ ارتفاع تكلفة 
الإنتاج، بفا يضطر معو أصحاب  ابؼشاريع إلذ زيادة أكبر في أسعار منتجاتهم، أو تقليل القوى العاملة بفا يؤدي في كلب الوضعتُ 

 . إلذ تأثر ابؼنتجات تأثرا  سلبيا مباشرا  ، كنتيجة لتأثتَ الطلب الكلي عند ارتفاع الأسعار ابؼستمر
وبفا يؤخذ على ىذه ابغجة أيضا عدـ ضماف توجو الاستثمارات للؤغراض الإنتاجية النافعة، وابذاىها لأغراض ابؼضاربة، 

وتكوين ابؼخزوف أو الاستثمار في إنتاجية السلع الاستهلبكية الكمالية البعيدة عن نطاؽ التسعتَة الإجبارية، بفا يزيد من حدة 
 . الارتفاعات في الأسعار بالنسبة لسلع الاستهلبؾ  والغذاء الضرورية الأمر الذي يؤثر على الدخوؿ، ويقتل ىذه ابغجة في مهدىا 

 :حجج ابؼعارضوف
لقد أنكر ىؤلاء ابؼعارضوف على ابؼؤيدين حجتهم التي تؤكد العلبقة بتُ التمػويل التضخمي، وحفز التًاكم الرأسػمالر، إذ إف 

وقد قدموا حجة معارضة . التمويل التضخمي، في خلقو بؼوارد الإنتاج من الادخار الإجباري" ميكانيكية"ىذه ابغجة تسػتند على 
تتمثل في إنكارىم انتظاـ عملية التحوؿ في موارد الإنتاج من القطاعات الاستهلبكية إلذ القطاعات الاستثمارية بدجرد الزيادة في 
القوة الشرائية التضخمية، بل ربدا يؤدي الأمر إلذ ازدياد حركة التحوؿ للموارد تلك من القطاعات الأكثر إنتاجية إلذ القطاعات 

الأقل إنتاجية وابؼبذرة، بفا يتًتب عليو فقداف الثقة في ضماف التمويل الاستثماري وزيادتو وربدا بودث عكس ما ىو مقصود، 
 .فيتكوف نوع من الادخار السلبي ،الأمر الذي يضعف بالتالر من قيمة وحجم ابؼدخرات التمويلية ابؼتحققة فعلب

ىذا فضلب عن أنو في الدوؿ النامية، لا تتحقق زيادة في ابؼدخرات أو الاستثمار بوجو عاـ، حيث تتجو البواعث والتفضيل 
 .بالنسبة إلذ كيفية ابؼدخرات وأرباح التضخم ابذاىات بـتلفة عما بقده في الدوؿ ابؼتقدمة

وكذلك، فمعارضو سياسة التمويل التضخمي ينكروف انتظاـ حركة التحوؿ في الدخوؿ النقدية للؤفراد بكو القطاعات 
الإنتاجية والاستثمارية، وربدا تنساب  ىذه الزيادة الإجبارية في الدخوؿ إلذ قنوات  غتَ استثمارية، أو قنوات ذات صبغة تبذيرية 

كمشروعات ابؼضاربة على شراء الأراضي الزراعية، والأبنية ابؼقامة واقتناء السيارات ذات ابؼوديلبت الأحدث، والتخلص من 
وربدا تدفع الظروؼ الاقتصادية السيئة بابؼستثمرين ابؼواطنتُ للخروج بهذه الفوائض لاستثمارىا في . ابؼوديلبت القدبية، وىكذا

 .ابػارج 
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وبفا أشاروا إليو  أف التوجو التضخمي وما يؤدي إليو بشكل عاـ من ارتفاع مستمر في الأسعار قد لا يرتب الأثر ابؼتوقع 
 .من التكوين الرأبظالر وذلك بسبب قضاء الأسعار على كل ما ينشأ من زيادة في ابؼدخرات وربدا تقضي على أكثر من بؾرد الزيادة

أما بالنسبة بغجة التشغيل الكامل للموارد الإنتاجية، وابؼبنية على إمكانية تشغيل ابؼوارد، والطاقات الإنتاجية ابؼتوفرة في 
البلداف النامية، والتي تتوقف على استغلببؽا مقتضيات التنمية العاجلة في حفز مكونات رأس ابؼاؿ ابؼنتج للسلع وبحيث تؤدي 

عملية تشغيل ابؼوارد بالتمويل التضخمي إلذ زيادة الطاقة الإنتاجية لأجهزة الإنتاج المحلية، بحيث تغطي ابؼستويات الإنتاجية 
 .ابؼتحققة بصيع الزيادات في معدلات فوائض الطلب، فلب ترتفع الأسعار 

ولعل وجو ابػطأ ىنا في رأي معارضي السياسة التضخمية، ىو أنها مبنية على التحليل الكينزي في ضرورة استخداـ 
التمويل التضخمي لتحقيق التشغيل الكامل للموارد وفي الاقتصاديات ابؼتقدمة لا النامية نظرا  بؼرونة الطاقة الإنتاجية للموارد في 

. الاقتصاد ابؼتقدـ وضعفها في الاقتصاد النامي بفا بووؿ دوف استيعاب الزيادة ابغاصلة في الطلب الفعلي فتًتفع الأسعار
أما بالنسبة لظاىرة الوىم النقدي التي احتج بها ابؼؤيدوف كما أشرنا إلذ ذلك سابقا  فإف ابؼعارضتُ يروف أف موارد الإنتاج 
ابؼتاحة في الاقتصاديات النامية ليست على درجة كبتَة من ابؼرونة التي تسمح بتشغيلها في ابغاؿ، وبدجرد زيادة الإنفاؽ النقدي 

التضخمي، فضلب   على أف إمكانية استخدامها تتوقف على مدى توفر ما يكملها من عوامل الإنتاج الأخرى التي تعجز سػياسة 
التمويل التضخمي عن توفتَىا في ابغاؿ، كما قد يظهػر عجز ىذه الديناميكية، عند استخداـ التضخم في بسويل مشاريع الاستثمار 

 .الاجتماعي، كابؼدارس، وابؼستشفيات وىكذا، حيث ستوالر الأسعار ارتفاعها بعد اكتمابؽا
أما في بؾاؿ العلبقة الإبهابية بتُ التضخم وحفز الاستثمار التي نادى بها مؤيدو التمويل التضخمي، فقد أنكر ابؼعارضوف 

ىذه العلبقة، ومالوا إلذ الأخذ بعكسها بساما، فزيادة الإنفاؽ النقدي التضخمي تؤثر سلبا  في تصرفات الأفراد من مستثمرين 
ومستهلكتُ؛ لأف سهولة ابغصوؿ على النقد الائتماني قد يشجع ابؼستثمرين وابؼنتجتُ على توظيفو في عمليات استثمارية غتَ 

 .منتجة، أو ربدا تكديسها في ابؼخازف لانتظار ابؼزيد من ارتفاع الأسعار
وخلبصة القوؿ، فإف معارضي سياسة التمويل التضخمي ينحصر نقدىم بؼؤيدي التمويل بالتضخم في أنهم بنوا أفكارىم 
وفقا بؼا بهري بالدوؿ ابؼتقدمة، ولد ينتبهوا إلذ الفرؽ الكبتَ بتُ ظروؼ البلداف ابؼتقدمة  وإمكاناتها، بابؼقارنة مع ظروؼ البلداف 

ولذلك فإف نقطة البدء في نظرىم تتمثل في إحداث تغيتَات جذرية في ىياكل . النامية، وطبيعة التًكيب البنياني للبقتصادينن
الاقتصاد النامي وىياكل الإنتاج المحلية فيو، للتمشى مع التطورات في أساليب الاستخداـ التمويلي، فطبيعتها البنيانية الغتَ متقدمة 
لا تتكيف بالضرورة مع استحداث التنمية العاجلة وحفز الاستثمارات التنموية الضخمة، بل على العكس من ذلك، فإف طبيعتها 
تلك وفقدانها لأىم مقومات التنمية ابؼكتملة بذعل من ابؼستحيل إحداث نوع من التوازف في الزيادة ما بتُ فوائض الطلب الكلي، 

. وفوائض العرض من السلع الاستهلبكية، بفا يسمح بحدوث ارتفاعات تضخمية في مستويات الأسعار
 . اسباب و مبررات اللجوء الى الت ويل غتَ التقليدي : الدطلب الثال 

عندما بودث عجز في ابؼوازنة وابؼقصود بو التباين الشديد بتُ بمو النفقات العامة للدولة وبمو الايرادات العامة وىو كذلك 
عجز الايرادات العامة عن مواجهة النفقات العامة فتلجأ ابغكومة الذ فكرة التمويل التضخمي نتيجة لعجز مصادر التمويل العادية 

سواء الاجبارية او الاختيارية لتغطية الفجوة بتُ الانفاؽ ابغكومي وابؼصادر التمويلية وقد اعتبر التمويل )ابؼداخرات و الفوائض (
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التضخمي انواع الادخار الاجباري وىناؾ شروط لنجاح ىذا الاسلوب ابنها توجية الكتلة النقدية الاضافية الذ بؾالات الانتاجية 
ابغقيقية حتى تغطى ىذه الكتلة بسلع حقيقية وىذا ما لا يتوفر في البلداف النامية بسبب عدـ مرونة جهازىا الانتاجي وبالتالر 
ستكوف ىناؾ اثار سلبية على التنمية عموما وعلى الطبقات الاجتماعية بوجو خاص وعليو نستنتج اف الدولة تتعمد احداث 

 . العجز في موازنتها بهدؼ احداث آثار توسعية وخاصة في اوقات الركود والانكماش في ظل عدـ توفر مصادر بسويل لدى ابغكومة
والعجز في حد ذاتو لا بيثل أي مشكلة، إذا ما استخدمت موارد ابؼوازنة العامة لتوليد إي ايردات إضافية تكفي لتغطية 

والدوؿ التي تتمتع بدعدلات عالية من ابؼدخرات وأسواؽ منظمة لرأس ابؼاؿ، بيكن استيعاب أوجو العجز .  نفقات خدمة الاقتًاض
وعامة فإف مشكلة العجز تظهر بشكل . بسيولة، دوف أف تتعرض اقتصادياتها القومية للتضخم ودوف أف يتأثر انتاجها القومي

واضح في الدوؿ النامية التي تعاني من ضعف معدلات الادخار، وعدـ وجود أسواؽ لرأس ابؼاؿ، حيث أف استمرار العجز يؤدي 
 .لتصاعد معدلات التضخم وعدـ الاستقرار الاقتصادي

ولقد أجاز ابؼفكر الاقتصادي جوف مينارد كينز للدولة اللجوء إلذ الإصدار النقدي كوسيلة لتغطية النفقات العامة، وخاصة 
في فتًات الكساد الاقتصادي وانتشار البطالة بتُ أفراد القوة العامة، على أف تتوقف الدولة فورا عناستعماؿ ىذه الوسيلة إذا ما تم 

ويرى ابؼؤيدوف لسياسة التمويل بالعجز . التشغيل الكامل للجهاز الإنتاجي بالدولة  والا بودث عن ذلك ارتفاع حاد في الأسعار
:   أو ما يعرؼ بالتمويل التضخمي أنو بوقق الأمور الآتية

  إف التمويل بالعجز يساعد على برقيق الادخار الاجباري عن طريق رفعو للؤسعار ومن ثم بزفيضو للبستهلبؾ حيث  -
. يتًتب على ذلك زيادة موارد الاستثمار

:   يؤدي التمويل بالعجز إلذ برقيق التشغيل التاـ للموارد الاقتصادية ذلك عن طريقتُ بنا -
    إف التمويل بالعجز بيكن الدولة من ابغصوؿ علي القوة الشرائية التي تستطيع بدوجبها أف بسوؿ بها الانفاؽ علي مشروعات 

التنمية وبرصل بها على ابؼوارد الاقتصادية اللبزمة من عمالة مدربة وماىرة والآلات وفنوف انتاجية، كما تستطيع بحصوبؽا على القوة 
 .الشرائية للتحكم في حركةابؼوارد الاقتصادية  وتوجيهها حسب اولويات التنمية

يؤدي التمويل بالعجز الر زيادة الطلب على ابؼنتجات  والذ زيادة الارباح فينشط بذلك الاستثمار ويزيد معدؿ التنمية الاقتصادية 
 .وذلك في أي اقتصاد يتمتع بدرونة في جهازه الانتاجي

إف سياسة التمويل بالعجز بارتكازىا على الاصدار النقدي ابعديد تزداد أبنيتها في الدوؿ التي استنفذت طاقتها الضريبية 
والافتًاضية، فعن طريق الزيادة في كمية النقود ابؼطبوعة تستطيع الدولة سد فجوة بسويلية في خطة التنمية الاقتصادية وفك 

 .الاختناقات في الانتاج
 :تظهر أبنية التمويل بالعجز في الدوؿ النامية للؤسباب التالية

لتعويض النقص ابغاصل في كمية النقود بسبب انتشار عادة الاكتناز في ىذه الدوؿ عن طريق الاصدار النقدي ابعديد والتوسع -
 .الائتماني

عدـ وجود الاجهزة ابؼالية وابؼصرفية الكفء في الدوؿ النامية  يقضي بأف يكوف التمويل بالعجز وسيلة من وسائل التجميع -
 .الرأبظالر
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إف التمويل بالعجز يشجع الوىم النقدي ابغاصل بفعل التضخم وابؼتمثل في زيادة الدخوؿ النقدية وبالتالر يغري العماؿ على -
ابؼزيد من العمل ظنا منهم أف مداخيلهم ابغقيقية قد ازدادت كما يشجع ملبؾ الأراضي  وأصحاب رؤوس الأمواؿ على تقديم ما 
بيلكوف من عناصر الانتاج مقابل الزيادة ابؼتوقعة في الدخوؿ النقدية بؽذه العناصر وتستطيع الدولة اعتمادا على ىذا الوىم  بناء 

 .مشروعات التنمية الاقتصادية
 الآثار النابصة عن الت ويل غتَ التقليدي:الدطلب الرابع 

 تؤثر آلية ىذا التمويل في  زيادة الطلب الكلي عن العرض الكلي، فطرح كميات إضافية من النقود في التداوؿ دوف أف 
ترافقو زيادة إضافية في الانتاج يؤدي الذ زيادة الطلب نتيجة لزيادة القوة الشرائية التي ولدتها كمية النقود  ابعديدة، ونتيجة لزيادة 

الطلب ترتفع الاسعار بشكل أكبر من كمية النقود نفسها فتحدث حالات التضخم النقدي الذي يتًؾ آثاره الضارة على 
 :   الاقتصاد الوطتٍ، وبالتالر بيكن استخداـ التمويل بالعجز في شكلتُ بنا

إصدار عملة جديدة والاقتًاض من ابعهاز ابؼصرفي، وابؽدؼ الاساسي منهما ىو الاسراع بالتنمية  فارضا تضحيات عاجلة 
لكن إمكانيات التمويل التضخمي بؿدودة في الدوؿ النامية نظرا لعدـ مرونة ابعها ز الانتاجي فيها، بفا قد . من أجل رفاىية آجلة

وقد لا يساعد التضخم على اجتذاب رؤوس . يلحق بها أضرارا نتيجة الابذاه الذ الاستثمار غتَ ابؼنتج وابؼضاربات واكتناز ابؼعادف
الامواؿ الاجنبية وابؼستثمرة  نظرا لتخوفها من ارتفاع تكاليف اإلنتاج، كما ينجم عنو زيادة التفاوت في الدخوؿ، ويؤدي التمويل 

 :  والتي بيكن ابصابؽا  فيما يلي. بالتضخم الذ خفض الصادرات وزيادة الواردات
 . يتًتب على التضخم إضعاؼ ثقة الافراد في العملة وإضعاؼ ابغافز  على الادخار-
عدـ زيادة الإنتاج بؼواجهة الأمواؿ ابعديدة كقوة شرائية وبالتالر ترتفع الأسعار نتيجة عدـ امتصاص الكميات ابعديدة -
 .من النقود
يؤدي ارتفاع ابؼستوى العاـ الأسعار خصوصا أسعار عوامل الانتاج، إلذ ارتفاع تكلفة الإنتاج وبالتالر يشكل عائقا أماـ -

 .زيادة حجم الإنتاج
ابلفاض القوة الشرائية للعملة الوطنية أماـ العملبت الأجنبية يؤدي إلذ ارتفاع بشن الصادرات في الأسواؽ العابؼية بفا -

ومن ناحية أخرى، ابلفاض حصيلة الدولة من العملبت الصعبة يضعف الثقة في الإنتاج الوطتٍ، وبيثل .يفقدىا القدرة على ابؼنافسة
 .خطورة على البلداف النامية التي تعتمد في مواردىا على الصادرات في بسويل ميزانياتها العامة

يؤدي ابلفاض القوة الشرائية إلذ ارتفاع الواردات وبالتالر بزفيض حجم الاحتياطي النقدي من العملبت الأجنبية، ىذا -
 .الأثر بيثل خطورة على البلداف النامية التي تعتمد في مواردىا على الصادرات في بسويل ميزانياتها العامة

يتًتب على التضخم حدوث ابؼضاربات وارتفاع قيمة العقارات وابؼعادف النفيسة لعدـ الثقة في العملة الوطنية وىروب -
 .الأمواؿ الأجنبية من البلبد وعدـ تشجيع الاستثمارات الأجنبية في البلبد

يؤدي الإصدار النقدي ابعديد إلذ إعادة توزيع الدخل أو الثروة الوطنية بشكل غتَ عادؿ، حيث يزداد الأغنياء غتٌ -
. والفقراء فقرا
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إعادة توزيع الدخل الوطتٍ في غتَ صالح أصحاب الدخوؿ الثابتة كابؼوظفتُ  وىو أيضا في غتَ صالح الدائنتُ،ولصاحل -
 .ابؼدينتُ وأصحاب ابؼشاريع

إعادة توزيع الثروة بتُ أصحاب الاصوؿ ابؼادية  وأصحاب الثروة ابؼالية، إذ يستفيد أصحاب الاصوؿ ابؼادية من عقارات -
وأراضي وأوراؽ مالية وغتَىا باعتبار أف التضخم سوؼ يرفع من قيمة استثماراتها وبالتالر تزداد عائداتها في حتُ أف أصحاب 
الاصوؿ ابؼالية وخاصة أصحاب ابؼعاشات سيخسروف جزء من القيمة ابغقيقية لأصوبؽم نتيجة ارتفاع الاسعار وإبلفاض القوة 

 .الشرائية بؽذه الاصوؿ
زيادة عجز ابؼوازنة للدولة، ذلك أف اللجوء إلذ التمويل غتَ التقليدي يؤدي الذ حدوث التضخم الذي بىلف آثارا سلبية -

تؤدي الذ زيادة عجز ابؼوازنة العامة أي أف ىناؾ علبقة تبادلية بتُ التضخم والعجز فالعجز يزيد من التضخم والتضخم يفاقم من 
 .عجز ابؼوازنة العامة للدولة

 .اختلبؿ في تنفيذ  مشروعات التنمية بسبب استحالة برديد تكاليف ابؼشروعات بصفة نهائية-
اختلبؿ النشاط الاقتصادي إذ توجو رؤوس الأمواؿ إلذ فروع النشاط الإقتصادي التي لا تفيد عملية التنمية ،ويتجو قسم ىاـ من -

 . الامواؿ الذ ادارة الاستتَاد وابؼضاربة التجارية 
اختلبؿ ميزاف ابؼدفوعات، حيث يعمل ارتفاع ابؼستوى العاـ للؤسعار على خلق عجز في ميزاف ابؼدفوعات، إذ أف التضخم يؤدي -

إلذ زيادة الطلب على السلع الاجنبية نظرا لإرتفاع أسعار السلع المحلية وىو ما ينجم عنو ارتفاع الواردات وتقليل حجم الصادرات 
 .نتيجة ضعف موقف ابؼصدرين المحللتُ ابذاه ارتفاع أسعار السلع المحلية ومن ثم ضعف منافستها للسلع الاجنبية

وبالتالر فإذا تم الاعتماد على ىذا التمويل عن طريق الاصدار النقدي أو التوسع في منح الائتماف فسيؤدي الذ برمل  التكاليف 
لذلك لابد من اعتبار التمويل التضخمي وسيلة استثنائية وليس أساسية في إحداث . والنتائج السابقة بفا يؤدي إلذ إعاقة التنمية

التنمية مع اعتبار أف البلبد النامية لا تتوفر  فيها البيئة التي تتوافق مع ىذا النوع  من التمويل مع وجود رقابة دقيقة  على حجمو 
 .وتفاعلبتو وابذاىاتو حتى لا بىرج عن السيطرة، وىذا لا يتوافر في الدوؿ النامية
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 ماىية التضخم :  الدب   الثاني
تعد ظاىرة التضخم من الظواىر الاقتصادية الكلية ،وىي احدى ابؼشكلبت التي عانت وتعانيها كل من الاقتصادات 

ابؼتقدمة والنامية على حد سواء ،وقد شغلت الاقتصاديتُ بؼدة طويلة منذ شيوعها بعد ابغرب العابؼية الثانية وحصوصا في 
سبعينيات القرف ابؼاضي، فهي ظاىرة لا تقل ابنية عن بقية الظواىر الاخرى من حيث اثرىا الكبتَ ودورىا الفاعل في برقيق 
الاستقرار الاقتصادي والسياسي و الاجتماعي في البلداف ،حتى بروؿ التضخم الاقتصادي الذ ظاىرة عابؼية بذندت لدراستها 

. العقوؿ الاقتصادية بغية الوصوؿ الذ حلوؿ ،لايقاؼ ىذا ابػطر الزاحف ،وتلبفي اثاره السيئة 
  وتعريفوالتضخم تاريخ ن اة: الأولالدطلب 

 تاريخ ن أة التضخم : الفرع الأول 
على الرغم من الابنية الكبتَة التي بوتلها التضخم في الفكر الاقتصادي ابؼعاصر فانو لا يبدو ىناؾ ابصاعا على تعريف 

اما معناه السائد فينصرؼ الذ الارتفاع .معتُ بؽذا الاصطلبح ،من ىنا فضل بعض الاقتصاديتُ العزوؼ عن تعريف التضخم 
ابؼستمر وابؼلموس في ابؼستوى العاـ للبسعار ،وىو تعريف يتضمن ارتفاع متوسط الاسعار بشكل عاـ وليس بؾرد بعضها او القليل 

في العصر الروماني ضخت في الاسواؽ مقادير كبتَة من .منها ،كما يؤكد التعريف استمرارية الارتفاع وليس الارتفاع ابؼؤقت 
الذىب و الفضة ابؼستولذ عليها من الدوؿ ابؼفتوحة فادت ىذه الزيادة ابؼفاجئة الذ ارتفاع حاد في الاسعار فكاف ذلك مثالا مبكرا 

واباف العصور الوسطى تعرضت العملة للتقليم و التخريب وىو ما ادى الذ سلسلة من دورات خفض .جدا على التضخم النقدي 
قيمة العملة و اصلبحها ،وبنهاية القرف ابػامس عشر كاف مايصك منها بوتوي على نصف وزف ابؼعدف و نقائو ابؼعياريتُ ،وزاد 

 من الذىب و الفضة من رعاياىم الإمداداتالأولذالامر تدىورا عقب اكتشاؼ القارتتُ الامريكيتتُ اذ قاـ الغزاة الاسباف بسلب 
اما في العصر ابغديث فقد خطت عملية تطور النقود كوسيلة .ابعدد و اقتًاف تزايد امدادات النقود بارتفاع ابؼستوى العاـ للبسعار 

مقبولة بشكل عاـ الامر الذي دفع (النقود الورقية )للدفع خطوة واسعة حينما اصبحت الاوراؽ النقدية غتَ القابلة للتحويل 
 الضخمة الإعدادابغكومة الفرنسية الذ اصدار عملة ورقية غتَ قابلة للتحويل للتغلب على بنومها ابؼالية لكن سرعاف ما تسببت 

وملخص القوؿ اف مشكلة التضخم زادت حدتها و اصبحت اوسع انتشارا . التي صدرت منها في اف تفقد قيمتها وتوقف قبوبؽا 
في ظل نظاـ النقود الورقية غتَ قابلة للتحويل ونشاة ابؼصارؼ و الائتماف خصوصا في العصر ابغديث فالاشياء التي كانت في 

( 24، صفحة 2016العزيز، ). ابؼاضي وسيلة للدفع عادة ما كانت مرغوبة لذاتها وتتصف بندرة طبيعية 
 تعريف التضخم : الثاني فرع ال

من ابؼتفق عليو بتُ ابؼالية والاقتصاد انو ليس لكلمة التضخم معتٌ واحد او مفهوـ بؿدد بل اختلف تعريف التضخم عند ىؤلاء 
وقد كاف من نتيجة ىذا الاختلبؼ في ابؼقصود بكلمة التضخم ,والزمن الذي حل منو ,ابؼفكرين والعلماء وباختلبؼ ابؼقصود منو 

 :اختلبؼ التعاريف لو التي نذكر منها 
كما بيكن تعريفو وبنفس القدر من الدقة على انو الابلفاض ,ىو الارتفاع ابؼستمر وابؼتواصل في ابؼستوى العاـ للبسعار :1التعريف 

 (440، صفحة 2012السمهوري، ). ابؼستمر وابؼتواصل في القوة الشرائية للنقود 
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يعرؼ قاموس الكلية الامريكية التضخم بانو توسع غتَ ملبئم في عملة البلد  باصدار نقد ورقي لا بيكن سداد قيمتو :2التعريف
 (297، صفحة 2015الفتوح، ). (أي بذىب)عينيا 

. يعرؼ التضخم بانو حركة صعوديةللبسعار تتصف بالاستمرار الذاتي تنتج عن فائض الطلب الزائد عن قدرة العرض :3التعريف 
 (32، صفحة 2011الزبيدي، )

عدـ ملبئمة الانتاج للبحتياجات الضرورية والاجتماعية وتوزيع غتَ عادؿ للدخوؿ بتُ الفئات "عرفو روبرتسوف بانو :4التعريف 
 "ابؼسابنة في الانتاج

ويرى بعض الاقتصاديتُ اف ىذا يعد من افضل ابؼفاىيم للتضخم ،حيث يتضمن العديد من ابعوانب ابعوىرية في التضخم وابؼتمثلة 
في كونو ظاىرة مركبة معقدة اقتصادية واجتماعية ،اضافة الذ كونو عملية او ظاىرة بنائية اختلبلية في العلبقات التي تربط عناصر 

 .الاقتصاد ببعضها ،وخاصة مابودث من اختلبلات عميقة في العلبقات بتُ الاسعار النسبية بؼختلف السلع و ابػدمات 
نلخص من ذلك بالقوؿ انو ليس من السهل ابهاد تعريف جامع مانع للتضخم ،نظرا لتنوع مظاىره من جهة وتعدد مسبباتو من 
جهة ثانية ،بل وتداخل وتفاعل ىذه ابؼسببات وعدـ ظهورىا بجلبء من جهة ثالثة ،ولعل من اصح ابؼناىج لدراستو ما ينظر لو 
على انو ظاىرة مركبة معقدة اجتماعية واقتصادية ،وىو في الوقت ذاتو ظاىرة اختلبلية ،بدعتٌ اف مسبباتها ترجع في جذورىا الذ 

ثم انها في النهاية ظاىرة احتلبلية من حيث اثارىا ،فهي نبعت .اختلبلات عديدة في العلبقات و العناصر الاقتصادية والاجتماعية 
دنيا، النقود ). من اختلبلات قائمة وسوؼ يتضح لنا ذلك جليا كلما سرنا مع البحث مطلعتُ على انواع التضخم واسبابو واثاره 

 (2017و التضخم ، 
انواع التضخم   :نيابؼطلب الثا

اف سرد الأنواع ابؼختلفة للتضخم يقتضي أف يكوف بناء على ابؼعايتَ ابؼختلفة في برديد مفهوـ كلمة التضخم 
 :معيار حدة التضخم 

حيث يؤدي الذ ارتفاعات شديدة ,وىو اخطر انواع التضخم واشدىا اثارا على الاقتصاد القومي :التضخم ابعامح 
اصدار عملة جديدة , حتى تصبح عدبية القيمة حيث يقتضي الامر ,وتفقد النقود القدرة على اداء وظائفها ,للبسعار دوف توقف 

او عدـ قدرة ابغكومة على ضبط ,وينشا اصلب من حدوث تفكك اجتماعي وانهيار النشاط الاقتصادي ,لتحل بؿل العملة القدبية 
للتخلص من التزاماتها ابػارجية وخاصة اذا ,او تتعمد ابغكومة بزفيض العملة بزفيضا كبتَا ,الامور فتفقد سلطتها على الشعب 

 (128، صفحة 2007دعاس، ). كانت ناشئة بسبب ابغرب 
وىو تضخم ترتفع فيو الاسعار ببطء ولكن ,ىذا النوع ىو ابؼنتشر في دوؿ العالد في الوقت ابغاضر :التضخم الزاحف 

فهي لاتتطور ,فالزيادة في الاسعار تكوف دائمة ومتتالية ولا تؤدي الذ عمليات تراكمية او عنيفة في ابؼدة القصتَة . بشكل مستمر 
أي يتخذ ,بشكل راسي ولكن تاحذ الشكل التدربهي التصاعدي ابؼستمر على ابؼدى الطويل فهي تتحذ شكل منحتٌ تراكمي 

شكل الدالة التدربهية ابؼتصاعدة غتَ ابؼستمرة اللبنهائية وقد انقسم الاقتصاديوف حوؿ ضرر ىذا النوع من التضخم وخطورتو على 
 :اقتصاديات الدوؿ الذ فريقتُ 
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يهوف من خطولرة ىذا النوع ويرى انو لايشكل خطرا على الاقتصاد بل يراه نافعا حيث يكوف دافعا للنمو _الفريق الاوؿ 
 .الاقتصادي 

يرى خطورة ىذا النوع لانو قد بىرج عن التحكم فتتسارع نسبة الارتفاع في مستوى الاسعار او اف الاستمرار _الفريق الثاني
 (78-77، الصفحات 2012طو، ). في معدؿ ارتفاع الاسعار بؼدة طويلة بىرجو عن كونو تضخما زاحفا 

 :التضخم العنيف 
ذا النوع من التضخم بيكن اف يتولد من التضخم الزاحف ولكن يكوف اكثر عنفا واقوى درجة فيتواجد عندما تدخل حركة 

سنويا بؼدة اربع سنوات % 5الارتفاع في الاجور والاسعار في حلقة من الزيادات الكبتَة وابؼتتالية فإف معدؿ تضخمي بدقدار 
متتالية مثلب للحدود القصوى للتضخم الزاحف وبحيث اف الاقتصاد اذا بذاوز تلك ابغدود نكوف بصدد التضخم العنيف حيث 

 (78، صفحة 2012ابو طو، ). تفقد النقود وظائفها الاساسية، خاصة ما يتعلق باعتبارىا بـزنا للقيمة ووحدة ابغساب 
 :معيار بركم الدولة في جهاز الاسعار 

 :التضخم ابؼكبوت 
ىو بيثل ابغالة التي بسنع الزيادة في الاسعار من الارتفاع نتيجة لوجود العوائق و الضوابط التي برد من ارتفاع الاسعار نتيجة 

بسبب التدخل ابغكومي واتباع سياسات التقنتُ ونظاـ البطاقات للحد من الانفاؽ على السلع وابػدمات ,الرقابة على الاسعار 
 (23، صفحة 2015موسوي و بؿمود، ). بغية السيطرة على الاسعار 

 :التضخم الكامن 
بفضل تدخل الدولة ,يتمثل ىذا النوع من التضخم بارتفاع ملحوظ في الدخوؿ النقدية دوف اف بذد بؽا منفذا للبنفاؽ 

حيث حالة باجراءاتها ابؼختلفة دوف انفاؽ ىذه الدخوؿ ابؼتزايدة فيبقى التضخم كامنا وخفيا لايسمح لو بالظهور وفي شكل 
 (59، صفحة 2006عناية، ). انكماش في الانفاؽ على السلع الاستهلبكية والغذائية والاستثمارية 

 :التضخم الطليق 
اذا لد تتدخل السلطات العامة أو الدولة في بؾرى حالة التضخم التي يعيشها الاقتصاد القومي ، وتركتو وشأنو ينمو حرا 

طليقا فستكوف اماـ ما يعرؼ بالتضخم الطليق او ابؼفتوح وىذا النوع من التضخم يظهر اثره بصوره مباشرة في شكل الارتفاع في 
 الاسعار ثم ىو ينعكس في شكل ارتفاع في الاجور وغتَىا من النفقات التي تتمتع بشيء من ابؼرونة ومن ثم ترتفع الدخوؿ  عموما 

 :معيار تعدد القطاعات الاقتصادية 
 :التضخم السلعي 

. ىو التضخم الذي بوصل في قطاع صناعات الاستهلبؾ حيث يعبر عن زيادة نفقة انتاج سلع الاستثمار على الادخار 
 (60، صفحة 2006عناية ، )

 :التضخم الرأبظالر
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 وىو التضخم الذي بوصل في قطاع صناعات الاستثمار حيث يعبر عن زيادة قيمة سلع الاستثمار على نفقة انتاجها 
عناية ، )وكنتيجة لتفشي ىذه الابذاىات التضخمية فإف أرباحا قدرية كبتَة تتحقق في كلب قطاعي الاستهلبؾ والاستثمار 

 (60، صفحة 2006
 :التضخم الربحي 

 وىذا أيضا يصيب قطاع صناعات السلع الاستثمارية ولكن يعبر عن زيادة الاستثمار على الادخار بصفة عامة بحيث 
 (39، صفحة 2011رجب، )تتحقق أرباح في قطاعي صناعات  سلع الاستهلبؾ والاستثمار 

 :التضخم الدخلي 
 وىذا بوصل نتيجة ارتفاع وتزايد نفقات الانتاج ومنها اجور الكفاية للعماؿ حيث يقوـ كينز بتقسيم الاسواؽ الذ قسمتُ 

اسواؽ سلع الاستهلبؾ واسواؽ سلع الاستثمار فعندما تتعادؿ نفقة سلع الاستثمار مع الادخار تسود حالة التوازف في السوؽ 
وىذا ما يوصف بحالة الاستقرار وفي ىذه ابغالة قد ينشأ التضخم الربحي وعندما تتعادؿ نفقة انتاج السلع الاستثمارية مع قيمة ىذه 

 (39، صفحة 2011رجب، )السلع بودث التضخم داخلي 
 :التضخم الأجري 

رجب، ) وىو التضخم الذي ينشأ بسبب التوسع بزيادة الأجور بفا يزيد الطلب على السلع بشكل اكبر من العرض الكلي 
 (39، صفحة 2011

 :التضخم الانفاقي 
وىو التضخم الذي ينشأ بسبب الزيادة في الانفاؽ العاـ والفردي بفا يؤدي الذ تضخم انفاؽ كبتَ بسبب عجز في ابؼيزانية 

 (39، صفحة 2011رجب، )العامة 
 :ينقسم التضخم بحسب مكوناتو ابؼختلفة إلذ أربعة أنواع رئيسة تشمل : معيار مصدر الضغط التضخمي

 :تضخم دفع الطلب • 
في  المجتمع  وبقاء الإنتاج  عند نفس ابؼستوى،  (للئنفاؽ الكلي)ذه ابغالة بسبب ارتفاع مستوى الطلب ھينتج التضخم في 

بحيثيعجز القطاع الإنتاجي عن تلبيةالزيادة في الطلب الكلي، فيختل التوازف الكلي، وينعكس ذلك على مستوى الأسعار التي تتجو 
 .بكو الارتفاع

 التضخم الددفوع بعوامل جذب الطلبيوضحشكل
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 إلذ D0يوضح الشكل   التضخم الناشئ عن عوامل جذب الطلب، وانتقاؿ منحتٌ الطلب من الوضع  •
ازيادة في مستويات العرض  لعدـ إمكانيةزيادة الإنتاج في ابؼدى ھھنتيجةلزيادة  في مستويات الطلب لا يواجD1الوضع
من - ا الأسعار  ھالتي بردد بدوجب- نا  ثبات منحتٌ العرض،وانتقاؿ  نقطة التوازف الاقتصاديھلذلك، نرى . القصتَ
 .، بالتالر زيادة الأسعار، أي ارتفاع معدؿ التضخم B إلذ النقطة Aالنقطة 

: تضخم دفع النفقة •
ابؼواد ابػاـ، الوقود )ذه ابغالة تنتج الضغوط التضخمية عن ارتفاع تكلفة الإنتاج لأي مكوف يدخل في  إنتاج  السلع  ھفي 

 .ذه السلع وابػدمات لتغطية الارتفاع في مدخلبت الإنتاج ھ، بالتالر يلجأ ابؼنتجوف إلذ رفع أسعار (اھ،الأجور أو غتَ
 التضخم الددفوع بعوامل دفع النفقة يوضحشكل 

 
 
 
 
 

 
و ما سيؤدي ھ ، وS1  إلذ الوضعS0يوضح  الشكل  أنو  بارتفاع تكاليف  الإنتاج،  ينتقل منحتٌ العرض من الوضع •

و ما  يعتٍ مستوى أعلى من ھو, (Y) إلذ النقطة (Z)إلذ  ارتفاع  السعر التوازني مع انتقاؿ  نقطة التوازف من النقطة
. الأسعار ومعدؿ التضخم

 :التضخم ابؼستورد
ا أماـ العملبت الأجنبية، ترتفع بشكل كبتَ أسعار السلع ابؼستوردة ھعندما تتعرض العملة المحلية لضغوطات نتيجة ابلفاض قيمت

لاؾ سلعة أو خدمة ھمباستھذا الابلفاض في قيمة العملة عند قياـھذه ابغالة يتحملببؼستلكوف كلفة ھفي .  في السوؽ المحلية
ذا ابؼكوف كلما ارتفعت نسبة مدخلبت الإنتاج ابؼستوردة من ابػارج في  ھيزدادتأثتَ.  ا مكوف مستوردھمستوردة بالكامل أو ب

 .ياكل الانتاج المحليھ
ـ ھميتجو بشكل عاـ بكو الارتفاع، سيدفعھلكوف أف ابؼستوى العاـ للؤسعار في دولتھعندما يدرؾ ابؼست: توقعات التضخم 
 .و ما يدفع بابذاه ابؼزيد من تصاعد الأسعار ھذىالزيادة في الأسعار في أية تعاقدات مستقبليةوھذلك إلذ تضمتُ

ا، ولكن التضخم ابعامح يعد الأكثر صعوبة في ھا أو ابغد من شدتھبصيع الأنواع السابقة من التضخم بيكنالسيطرةعلی
يكليا في الاقتصاد، أو أزمات ھالسيطرةعليو، كونو يؤثر بشكل كبتَ على القوة الشرائية  للنقود، ولأنو يعكسأحياناخللب

 .ا في وقت قصتَ أو من خلبؿ سياسات إدارة جانب الطلب الكليھكبتَةيصعبحل
  التضخم أسباب:الثال  الدطلب 

 :ينشا التضخم بفعل عوامل اقتصادية بـتلفة ومن ابرز ىذه الاسباب 
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 :التضخم الناشئ عن زيادة الطلب :الأول الفرع 
التضخم بودث عندما يكوف الطلب الكلي على السلع وابػدمات يتجاوز العرض الكلي بؽذه السلع و ابػدمات وسواف 

كاف عدـ التوازف ابصاليا او اقطاعيا ،أي بدا في بعض القطاعات وعمم بعد ذلك في القطاعات الاخرى في الاقتصاد القومي 
 .،ويرجع ىذا التحليل الذ الاقتصادي السويدي فيكسل و الاقتصادي الابقليزي كينز 

وقد بتُ كينز انو ليست كل زيادة في الطلب الكلي تؤدي الذ احداث التضخم وابما ذلك يتوقف على حالة الاقتصاد 
القومي من حيث درجة التشغيل ،فاذا كاف الاقتصاد في حالة تشغيل كامل فاف  زيادة الطلب الكلي تؤدي لابؿالة الذ التضخم  

حيث لن يتمكن العرض من بؾاراتو لعدـ مرونة ابعهاز الانتاجي  
بينما قبل بلوغ الاقتصاد ىذا ابؼستوى فاف العرض عادة ما بهري الطلب في الزيادة نظرا لوجود طاقات انتاجية جاىزة 

لكنها معطلة ومع ذلك وكلما اقتًب الاقتصاد القومي من حالة التشغيل الكامل تظهر اختناقات تعمل على ارتفاع اسعار بعض 
. السلع ويسميها كينز تضخما جزئيا 

العامل :وىناؾ عاملب اساسياف يؤدياف مع عوامل اخرى الذ التاثتَ على الطلب ودفعو لاف يكوف ضغوطا تضخمية بنا 
 :النفسي ،والعامل ابػارجي 

يتمثل في التاثتَ النفسي من الرغبة في مسايرة العصر بكو التمتع بشروط وظروؼ اجتماعية :العامل النفسي :العامل الاوؿ 
افضل قد تتواجد في بعض المجتمعات دوف البعض الاخر ،ىذه المحاكات تدفع الذ ابماء الاحتياجات الفردية والاجتماعية للبفراد بفا 

 .بهعل حجم الرغبات يتجاوز امكانية الاشباع 
يقصد بو اف الزيادة في الطلب الداخلي قد تتحقق نتيجة حصوؿ فائض في التجارة :العامل ابػارجي :العامل الثاني 

 ابػارجية بفا يزيد من حجم وسائل الدفع ودخوؿ الافراد وابؼشروعات ،ويرفع من ابؼيل ابغدي للبستهلبؾ وابؼيل ابغدي للبستتَاد 
كما اف الاخذ بسياسات تزيد من معدؿ بمو العرض الكلي امر لو ابنيتو في مواجهة ىذا التضخم وعلى راس ىذه 

السياسات تلك التي تعمل على زيادة التوظيف وتنمية الانتاج ورفع مستوى الانتاجية على اف السياسات التي تعمل على تنمية 
 (118-117، الصفحات 2012طو، ). العرض لن تنجح وحدىا في بزفيض معدؿ التضخم 

 :التضخم الناشئ عن التكلفة :الثاني الفرع 
يتذكر الطالب من دراستو بؼبادئ الاقتصاد اف تكاليف الانتاج كانت احد بؿددات العرض ،بدعتٌ اف أي تغتَ بودث في 

سوؼ يؤثر مباشرة على مستوى العرض الكلي في السوؽ ،فالزيادة في (مع بقاء الاشياء الاخرى على حابؽا )تكاليف الانتاج 
تكاليف الانتاج ستدفع بارباب الاعماؿ الذ بؿاولة نقل ىذه الزيادة جزئيا او كليا مباشرة الذ ابؼستهلكتُ عن طريق رفع اسعار 

السلع وابػدمات التي يقوموف بانتاجها او قد تؤدي بهم الذ بزفيض معدلات الانتاج ،وما يتًتب على ذلك من حدوث نقص في 
مستوى العرض الكلي وفي ابغالتتُ فاف ىذه التغتَات في جانب العرض ستتًؾ تاثتَىا على ابؼستوى العاـ للبسعار فاذا حدث 

ذلك في وقت ظل جانب الطلب الكلي فيو على حالو كانت النتيجة ابغتمية ىي ارتفاع اكبر في ابؼستوى العاـ للبسعار ومن ثم 
. يزيادة اكبر في معدلات التضخم في الاقتصاد
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وبيكن في ىذا ابؼقاـ اعطاء امثلة كثتَة للبسباب التي بيكن اف تؤدي الذ حدوث زيادة في تكاليف الانتاج ،فالارتفاع في 
مستوى الاجور مثلب نتيجة ضغوط من طرؼ نقابات العماؿ ،او ارتفاع تكلفة ابغصوؿ على راس ابؼاؿ بسبب ارتفاع مستوى 

اسعار الفائدة في السوؽ ابؼالر او حدوث ارتفاع في اسعار ابؼواد ابػاـ المحلية او ابؼستوردة ،او قياـ ابغكومة بفرض ضرائب جديدة 
على قطاع الاعماؿ ،كل ذلك سيؤدي الذ زيادة في تكاليف الانتاج ،وبيكن بالتالر اف يؤدي الذ حدوث نقص في مستوى العرض 

( 446-445، الصفحات 2012السمهوري، ). الكلي في السوؽ والذ ارتفاع في مستوى الاسعار العاـ في الاقتصاد 
 :التضخم الذيكل  :الثال  الفرع 

يعد احدث تفستَ للتضخم وحصوصا في الدوؿ النامية التي تسعى الذ تنمية اقتصادياتها وينشا عن اختلبؿ في ىيكلية 
بحيث يسمح ىذا الاختلبؿ لبعض الوحدات الاقتصادية بفرض ىيمنتها على السوؽ وبالتالر زيادة – العرض و الطلب -السوؽ 

موسوي و ): قدرتها على رفع اسعار منتجاتها على ابؼستهلكتُ اذ تعاني البلداف النامية اختلبلات ىيكلية تؤدي الذ التضخم ومنها 
 (31، صفحة 2015بؿمود، 
التخصص بإنتاج ابؼواد الاولية  ،ومن ثم فاف ارتفاع صادراتها سيؤدي الذ زيادة الارصدة من النقد الاجنبي ومن ثم الذ -ا

 .زيادة الدخوؿ و الانفاؽ ومن ثم الذ ارتفاع ابؼستوى العاـ للبسعار 
 .ضعف الاسواؽ ابؼالية يؤدي الذ زيادة كمية عرض النقد ما ينتج منو ارتفاع مستوى الاسعار -ب
ارتفاع عدد السكاف ومعدؿ الاستهلبؾ على حتُ لا تتوفر ابؼوارد الكافية بدا يتناسب وعدد السكاف ما يدفع بالأسعار -ج

 .بكو الارتفاع بسبب ضآلة عرض ابؼنتجات الغذائية 
 .ارتفاع تكلفة الانتاج بسبب تدني مستوى ابؼهارة واف التكنلوجيا غالبا ما تكوف مستوردة -د
 :آثار التضخم :الرابع الدطلب 

التضخم من الظواىر الاقتصادية التي بؽا تأثتَ على جوانب عديدة من حياة الناس ،فابلفاض قيمة النود او قوتها الشرائية بسبب 
 :ارتفاع ابؼستوى العاـ للبسعار لو اثار اقتصادية واجتماعية ،وفيما يلي اشارة الذ ابرز واىم ىذه الاثار 

 :الاثار الاقتصادية  :الأولالفرع 
تتجلى اثار التضخم من الناحية الاقتصادية في العديد من النواحي ،ولاسيما اف اخطار التضخم اوؿ ما تظهر اقتصاديا وحتى 

عندما بستد جذوره الذ الناحية الاجتماعية يكوف ابؼظهر الاقتصادي ىو السائد فيها ،وبناء عليو بذلت اىم اثار التضخم اقتصاديا 
 :في ابعوانب الاتية 

التضخم يؤدي الذ اعادة توزيع الدخل حيث تستفيد بعض فئات المجتمع ،في :اثر التضخم على اعادة توزيع الدخل ابغقيقي :اولا 
فالتضخم يؤدي الذ خفض القوة الشرائية لأصحاب الدخوؿ الثابتة مثل ابؼوظفتُ وارباب ابؼعاشات .حتُ لا يستفيد البعض الاخر 

و الفئات الفقتَة وبوجو عاـ تلك الفئات التي لا تستطيع اف برصن نفسها من التضخم ،أي التي تعجز عن زيادة دخلها بدا 
 .يتمشى مع الزيادة في الاسعار وتكوف ىذه الفئة اشد الفئات تضررا بالتضخم 
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وبناء على ذلك ترتب على ابلفاض قيمة النقود تدىور ابؼركز الاقتصادي بؽذه الفئات ذات الدخوؿ النقدية الثابتة ،اذ 
ينخفض مقدار ما بيكنهم شراؤه بدخوبؽم المحدودة من السلع و ابػدمات وبالعكس ،تتحسن مراكزىم بارتفاع قيمة النقود لتمكنهم 

 .من شراء كمية اكبر من السلع وابػدمات 
اما اصحاب الدخوؿ ابؼرنة من ارباب ابؼشروعات فتتميز ىذه الفئة والتي تضم ارباب الاعماؿ من ابؼنظمتُ والتجار 

بتحستُ دخوبؽا عند ارتفاع الاسعار وتدىورىا عند ابلفاض الاسعار ،فأرباح ىؤلاء تزداد بارتفاع اسعار السلع بدعدؿ اسرع من 
 .زيادة التكاليف ،والعكس عند ابلفاض الاسعار 

 (136-135-134، الصفحات 2012طو، ): وبيكن تقسيم اصحاب الدخوؿ الذ فئتتُ 
 :اص اب الدخول الثابتة -أ

وتشمل ىذه الفئة اصحاب معاشات . ىذه الفئة اكثر فئات المجتمع تضررا بابلفاض القوة الشرائية للنقود وارتفاع الاسعار
التقاعد والاعانات الاجتماعية وفوائد السندات وكذلك اصحاب الدخوؿ من الابهارات طويلة الاجل فابؼعاشات و الاعانات 

الاجتماعية يصعب تغيتَىا ،و الفوائد بودد سعرىا مسبقا ونظرا لاف ىذه الدخوؿ النقدية ثابتة ابؼقدار لآجاؿ طويلة فانو تتأثر تأثرا 
فهذه الدخوؿ لا تتغتَ تبعا لتغتَ مستوى الاسعار فتقل في ىذه .كبتَا من ابلفاض القوة الشرائية للنقود وارتفاع مستوى الاسعار 

 .ابغالة مقدرة دخوبؽم على شراء السلع و ابػدمات 
  :اص اب الاجور و الدرتبات-ب

ومع ذلك لا .ىذه الفئة بزتلف عن الفئة الاولذ باف اجورىا ومرتباتها بؽا قدرة بؿدودة للتغتَ تبعا لارتفاع مستوى الاسعار 
ترتفع الاجور بنسبة ارتفاع الاسعار وذلك بسبب ضعف نقابات العماؿ اماـ سطوة رجاؿ الاعماؿ واصحاب ابؼرتبات من موظفي 
الدولة بوصلوف عادة على زيادات في مرتباتهم عند ارتفاع مستوى الاسعار لكن ىذه الزيادات لا بسنح الا بعد مدة طويلة من الزمن 
 .وبنسبة تقل كثتَا عن نسبة ارتفاع الاسعار وىكذا تتضرر ىذه الفئة بسبب ابلفاض القوة الشرائية للنقود وارتفاع مستوى الاسعار 

اف اوؿ ماىر التضخم التي بيكن رصدىا وقياسها ىو ارتفاع الاسعار على بكو تصاعدي :اثر التضخم على الاسعار :ثانيا 
مستمر ،وبالتالر فاف ارتفاع الاسعار اثر للتضخم وليس ىو التضخم بذاتو اذ اف التضخم ىو ابػلل بتُ الطلب الكلي و العرض 

وينعكس ارتفاع الاسعار سلبيا على القدرة الشرائية لأصحاب الدخوؿ الثابتة من .ويؤدي ىذا ابػلل الذ ارتفاع مستوى الاسعار 
ابؼوظفتُ وابؼتقاعدين والعاملتُ في القطاع العاـ بحيث تتقلص قدرتهم على شراء السلع وابغصوؿ على ابػدمات تدربهيا وكلما 

ارتفعت الاسعار وبقيت دخوبؽم على حابؽا كلما تقلصت قائمة السلع وابػدمات التي بيكنهم ابغصوؿ عليها بل قد يصل الامر 
 (85، صفحة 2011رجب، ). الذ الاقتصار على ابؼواد الاساسية التي تضمن استمرار ابغياة 

بيارس التضخم اثارا ضارة على الانتاج من خلبؿ تاثتَه على الاداء الوضيفي بؼختلف :اثر التضخم على الانتاج :ثالثا 
 :عناصر البناء الاقتصادي وذلك على النحو التالر 

اف التضخم وما ينتج عنو من ارتفاع اسعار بعض السلع بنسب اعلى من نسب ارتفاع بعضها الاخر يؤدي الذ اختلبؿ -
 .في الاسعار النسبية ومن ثم الذ تدىور كفاءة جهاز الثمن في عملية بزصيص ابؼوارد الاقتصادية 
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اف ارتفاع اسعار السلع بنسب متفاوتة من شانو تزايد معدلات الارباح بنسب متفاوتة كذلك في القطاعات الاقتصادية ابؼختلفة -
 ابؼنتجة بؽذه السلع 

فالقطاعات ابؼنتجة للسلع التي ارتفعت اسعارىا بنسبة كبتَة تزداد فيها معدلات الارباح عن القطاعات ابؼنتجة للسلع التي ارتفعت 
وينتج عن ذلك اف تصبح القطاعات الاولذ الاكثر ربحية قادرة على النمو السريع ،في حتُ تقل قدرة .فيها اسعارىا بنسبة اقل 

القطاعات الثانية الاقل ربحية على النمو ،وبهذا بودث نوع من النمو غتَ ابؼتوازف بتُ القطاعات الاقتصادية ابؼختلفة بسبب 
 (143، صفحة 2012طو، ). التضخم 

يؤدي التضخم الذ بزفيض حجم ابؼدخرات الاختيارية ابؼمكنة في ظل استقرار :اثر التضخم على الادخار و الاستهلبؾ :رابعا 
النقود كما انو سيؤدي الذ سوء استخداـ ابؼدخرات الاجبارية ،بفا يؤثر في معدؿ النمو الاقتصادي وبالأخص في ظل اوضاع 

كما يؤدي التضخم ايضا الذ التاثتَ السلبي على الاستثمار وابماطو وابذاه ابؼستثمرين الذ الامتناع عن الاستثمار .البلداف النامية 
الداخلي والتوجو بكو الاستثمار في الدوؿ التي تتمتع نقودىا بنوع الاستقرار ،وحينئذ يكوف ابػاسر في ىذه ابؼعادلة ىو الدوؿ 

 (142، صفحة 2012طو، ). النامية 
أي يكوف )يؤدي التضخم وارتفاع اسعار السلع الذ عجز في ميزاف التجارة ابػارجية :اثر التضخم على التجارة ابػارجية :خامسا 

، 2015موسوي و بؿمود، : )أي اف حجم الواردات يفوؽ حجم الصادرات ويرجع سبب ذلك الذ  التحليل التالر  (سالبا
 (38صفحة 

عندما ترتفع اسعار السلع المحلية تفقد قدرتها على ابؼنافسة ابػارجية بسبب ارتفاع اسعارىا وبالتالر فاف تلك الدوؿ برجم عن -
 .استتَاد تلك السلع مايؤدي الذ خفض حجم الصادرات 

عندما ترتفع اسعار السلع المحلية مع وجود سلع مستوردة في الدولة نفسها ولكن باسعار اقل فاف المجتمع المحلي سوؼ يتًؾ -
 .السلع المحلية ذات الاسعار ابؼرتفعة ويتجو بكو السلع ابؼستوردة وبالتالر فاف حجم الواردات سوؼ يزيد 

 .اف زيادة حجم الواردات عن حجم الصادرات يؤدي الذ عجز في ميزاف ابؼدفوعات -
 (320، صفحة 2015الفتوح، السياسة النقدية و نظرية النقود في الاقتصاد الاسلبمي ، ) : الاثار الاجت اعية :الفرع الثاني

 .بذريد شرائج اجتماعية من مستوى كفايتها وابغاقها بالفقراء وابؼساكتُ -
 .زيادة جدة التفاوت في توزيع الدخوؿ والثروات -
 .ابلفاض المحتوى ابغقيقي لنفقات الرفاىية الاجتماعية -
ابلفاض ابؼستوى الصحي والغذائي والتعليمي بؼزيد من الشرائح الاجتماعية بدا بيكن اف يكوف ذلك من اثار سلبية على التوظف -

 .والانتاجية الابصالية للمجتمع 
 .تفشي الامراض وتفشي ابعربية و الاضطرابات السياسية -

 .تفشي الشعور بالتهميش والظلم وىو من اكبر ابؼخاطر التي تعوؽ التنمية بل وقد تودي بها 
 :علاج التضخم : الخامسالدطلب 

 :التضخم من وجهة نظر النقديتُ والكنزيتُ
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 كاف ابعدؿ خصبا وعنيفا بتُ الكنزيتُ والنقديتُ الذين عرفوا بأنصار مػدرسة شيكاغو وىي مدرسػة تعػادي بابؼطلق بؾمل 
ماذىبت إليو الكينزية سواء من الناحية النظرية أو في طابعػها العملي ، واف كانت تتفق معها  في ابؽدؼ ، وىو الدفاع عن 

الرأبظالية ، والابكياز بشكل مطلق بؼصلحة رأس ابؼاؿ ، وقد انتصرت أفكار ىذه ابؼدرسة مؤخرا ، سواء في بؾاؿ الذيوع والانتشار 
في المحافل الأكادبيية والبحثية ، أو في المجاؿ الواقع العملي ، حيػث وجدت ىذه الأفكار سبيلها للتطبيق في العديد من الدوؿ 

 .  الخ.....الرأبظالية الصناعػية ، وبالػذات فػي الولايات ابؼتحدة، وبريطانيا، وأبؼانيا الابرادية،
     وقبل أف نتعرض إلذ أىم بؿاور ابعدؿ الذي قاـ بتُ الكنزيتُ والنقديتُ ، حػري  بنا أف نذكر بالوقػف الأصػلي لكينز حوؿ 

  "  1936النظرية العامة للتوظف والنقود والفائدة ػ " التضخم وذلك كما جاء في كتابو 
     وبدوف الدخوؿ في تفاصيل كثتَة، نشتَ إلذ أف برليل كينز عن التضخم قػد استند على التقلبات التػي برػدث في العرض الكلي 

من ناحيػة أخرى ،وقػد استعاف بفكرة ابؼضاعف {ابؼكوف من الاستهلبؾ والاستثمار والإنفاؽ الكلي }من ناحية والطلب الكلي 
وابؼعجل في شرح الآليات التي يظهر بها التضخم في الاقتصاد الوطتٍ وذلك بدلا من التقلبات التي بردث في كمية النقود التي 

وبذدر الإشارة ىنا ، إلذ أف كينز في صدد كلبمو عن أثر التفاعل بتُ . استند عليها الاقتصاديوف الكلبسيك في تفستَىم للتضخم 
 :قوى الطلب الكلي وقػػوى العرض الكلي على ابؼستوى العاـ للؤسعار، قد فرؽ بتُ حالتتُ بنا 

 حالة ماقبل وصوؿ الاقتصاد الوطتٍ إلذ مرحلة التوظف الكامل-
    ػ وحالة مابعد وصوؿ الاقتصاد الوطتٍ إلذ مرحلة التوظف الكامل    

   أما عن ابغالة الأولذ ، أي حينما لايكوف الاقتصاد القومي قد وصل بعد إلذ مستوى التوظف الكامل، حيث لاتكوف الطاقات 
الإنتاجية وابؼوارد الاقتػػصادية ابؼختلفة قد وصلت إلذ أقصى طاقتها الإنتاجية، اعتقد كينز باف الزيػػػادة التػػي بردث في الطلب 

ستنجح في إحداث زيادة مناظرة في عػػرض السلػع وابػدمات، إذ يتمخض عن الزيادة في الطلب الكلي الفعاؿ زيادة في حركة 
ابؼبيعات ومن ثم زيادة في أرباح ابؼنتجتُ ، بفا يغريهم على زيادة تشغيل طاقاتهم  الإنتاجية ابؼعطلة ، ومن ثم ليس من ابؼتوقع أف 

ومع ذلك فقد أشار كينز ، إلذ أنو ما . تأتي الزيادة في حجم الطلب الكلي الفعاؿ مصحوبة بزيادة بؿسوسة يعتد بها، في الأسعار
إف تستَ عجلة التوظف للؤماـ، وتستغل الطاقات العاطلة، وتوظػف الأيدي العاملة غتَ ابؼستخدمة، فانو من ابؼتوقع أف تبدأ 

الابذاىات التضخمية في الظهور حتى واف لد يكن الاقتصاد الوطتٍ قد وصل إلذ مرحلة التوظف الكامل،وىذا النوع من التضخم 
الذي يظهر قبل وصوؿ الاقتصاد إلذ حالة التوظف الكامل أطلق عليو كينز مصطلح التضخم ابعزئي ، وىو ينشأ حسب رأي كينز 

 :من العناصر التالية 
ظهور بعض الاختناقات في عناصر الإنتاج     -1

 ػ ضغط نقابات العماؿ لزيادة الأجور على بكو أكبر من زيادة الإنتاجية   2
 ػ وجود بعض ابؼيوؿ الاحتكارية في بعض فروع الاقتصاد الوطتٍ    3

وبؽذا فقد اىتم كينز بتحديد القوى التي بردد مستوى الدخل ، وكما قلنا من قبل ، فقد انتهى إلذ نتيجة ىامة ، مفادىا ، انو مع 
تزايد الدخل الوطتٍ يتزايد ابؼيل للبدخار  ، وبالتالر ينقص ابؼيل للبستهلبؾ ، وفي الوقت نفسو ينقص معدؿ الكفاية ابغدية لرأس 
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ابؼاؿ ، وبالتالر ينقص ابؼيل للبستثمار ، وتظهر مشاكل البطالة والركود والكساد ، وللخروج من ىذه الصور الغتَ 
 :  توازنيةروشيتةكينز للخروج من التضخم  

. ضرورة بزفيض سعر الفائدة    -1
.  ضرورة زيادة إنفاؽ  ابغكومي الاستهلبكي منو والاستثماري   -2
ضرورة بزفيض الضرائب في فتًات الأزمات الاقتصادية حتى يرتفع حجم الطلب الفعاؿ    -3
ونادى بعكس ىذه النقط الأنفة الذكر عندما يصل الاقتصاد الوطتٍ إلذ حالة التوظف الكامل ، وعندما تلوح في الأفق  -4

.    بـاطر   التضخم
       ىكذا أثبت كينز إمكانية تعرض النظاـ الرأبظالر للبزمة والتضخم ، واف الرأبظالية قد فقت قدرتها على التوازف التلقائي ، وأف 

اليد ابػفية التي بردث عنها الكلبسيك لا وجود بؽا ، وانو لإنقاذ الرأبظالية من تلك الأزمات ، ولتدمتَ الروح الاشتًاكية ابؼناوئة 
للرأبظالية بتُ صفوؼ العماؿ  ، وعليو فعلى الدولة واجب التدخل في النشاط الاقتصادي ، واف تستخدـ جانبا من مصروفاتها 

 .كثمن لاستمرارية الرأبظالية " بطالة على نطاؽ واسع " بؼنع وقوع 
وبدت ىذه الروشتة كما لو كانت بلسما يداوي ابعراح ويشفي العليل ، إذ سرعاف ماوجدت بؽا تطبيقا واسعا في الولايات ابؼتحدة 

ودوؿ غرب أوروبا والياباف ، وأصبحت التوصيات الكنزية ىي أىم مابييز طابع السياسات ابؼالية والنقدية في ىذه الدوؿ خلبؿ 
 . النصف الثاني من الأربعينيات وحتى نهاية عقد الستينيات 

وىنا " . معدلات بمو عالية، معدلات تضخم وبطالة منخفضة " وىي الفتًة التي شهدت، على بكو واضح، بموا مزدىرا ومستقرا
    ، فقد ساعد على  ترسيخ الإبياف بصحة la courbe de phillipsبذدر الإشارة ، إلذ ظهور مايسمى بدنحتٌ فيليبس 

وعنػد إثباتػػو بغقيقة العلبقة العكسية ابؼوجودة بتُ التضخم .الكينزية ومدى فعاليتها في مواجهة  مشكلبت التضخم والبطالة 
والبطالة، ساد في المجتمع الرأبظالر اعتقػاد باف البطالة ىي الثمن الذي يدفعو المجتمع بؼكافحة التضخم، كما أف وجود معدؿ معتُ 

للتضخم ىػو الثمن الػذي يدفعو المجتمع من اجل برقيق التوظف الكامل، وبناء عليو تكوف ابؼشكلة الاقتصػاديػة بالنسبة للدوؿ 
كاف الكينزيوف قد استًاحوا إلذ .  الرأبظالية في كيفية الوصوؿ إلذ التوليفة ابؼثلى بتُ معدؿ البطالة ابؼقبوؿ ومعػدؿ التضخم ابؼعتدؿ 

التفستَ الذي توصلوا إليو من خلبؿ منحتٌ فيليبس وما بتٍ عليو من استنتاجات بزص السياسة الاقتصادية التي كانت أىدافها 
تنحصر ، بالدرجة الأولذ ، في برقػػػيق التوظف الكامل ، بيد انو ما إف دخلت الرأبظالية في أزمتها الراىنة في غالبية الدوؿ 

الصناعيػػػة ابؼتقدمة منذ بداية حقبة السبعينات ، حتى انهارت ىذه العلبقة الكينزية بتُ معدؿ التضخم ومػعػدؿ البطالة ، فقد ابذو 
ابؼستوى العاـ للؤسعار إلذ الارتفاع ، في الوقت الذي عم فيو الكساد وارتفػػع معدؿ البطالة ، واستمر الابذاه الطردي ينمو بينهما 

فمن ناحية، لد يعد بفكنا بحسب منطقها التحليلي تفستَ . عاما بعد الآخر ، وىناؾ وقعت الكينزية فػػي ورطة فكرية وعملية كبتَة 
ذلك الوضػع الذي يتعايش فيو التضخم الكبتَ مع البطالة ابؼرتفعة ، ومن ناحية أخرى ، لد تعد سياستها العملية ابؼتعلقة بالتأثتَ في 

وآنذاؾ راح كثتَ من الاقتصاديتُ ، ومن بينهم من كانوا بوسبوف على . ابذاىات الطلب الكلي الفعاؿ بقادرة على مواجهة الأزمة 
الكنزية ، يعلنوف أف الكنزية قد ماتت ، وأنػػها انطوت على أخطاء وأخطار كثتَة   ، واف الوقت قد حاف للتخلي عن الأفكار 

 .الكينزية 
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:   روشتة النقديتُ بؼواجهة التضخم 
أنو بؼا كانت مشكلة التضخم في رأي النقديتُ ىي ابؼشكلة رقم واحد، فاف ىدؼ السياسة الاقتصادية بهب أف يتوجو  -1

للقضاء عليها، وبؼا كانت ىذه ابؼشكلة ىي مشكلة نقدية بحتة، فاف علبجها لن يتأتى إلا من خلبؿ سياسة نقدية 
صارمة ، يكوف من شأنها ضبط معدلات بمو الإنتاج الوطتٍ ابغقيقي وطلب الأفراد عن النقود ، وفي ىذا ابػصوص 

.  ينادي النقديوف بضرورة أف يلعب سعر الفائدة دورا فعالا 
إف الانكماش الذي سيحدث في كمية النقود ابؼتداولة سيكوف تأثتَه على الإنتاج أقوى من تأثتَه عن الأسعار في ابؼرحلة  -2

الأولذ من تطبيق العلبج ، ذلك لاف الأجور والأسعار التي استقرت بؼدة طويلة في ظل التوقعات التضخمية ستستمر في 
الارتفاع بيد أف بؾموع الطلب الكلي في ظل تقييد بمو كمية النقود ، لن يكوف كافيا في الفتًات ابؼقبلة للوفاء بهذه 

الأجور والأسعار ابؼرتفعة ، وسيؤدي ذلك إلذ وقف بموىا في ابؼستقبل ، والذ خلق حالة من البطالة والطاقات ابؼعطلة ، 
.   وىو بشن لابد من أف يتحملو الاقتصاد الوطتٍ 

أنو بؼا كاف العجز في ابؼوازنة العامة للدولة كاف من أىم مصادر بمو عرض  النقود فاف من مقتضيات مواجهة الأزمة  -3
تتطلب العمل تدربهيا وبشكل حاسم للقضاء على ىذا العجز ، ويكوف ذلك من خلبؿ التخلي عن البرنامج الكنزي ، 
الذي عادى إلذ بمو الإنفاؽ العاـ في بؾالات زيادة التوظيف ابغكومي ، وفي  بؾالات إعانة البطالة وتكاليف الضماف 

الاجتماعي، وبهب أف لا تتًد ابغكومات في ابزاذ إجراءات حابظة في ىذا ابػصوص ، في حتُ بقد أف النقديتُ 
.   لايتحدثوف البتة عن ضرورة بزفيض الإنفاؽ العاـ العسكري كوسيلة لتقليل العجز في ابؼوازنة العامة 

يرى النقديوف أنو ليس من مهاـ الدولة في النظاـ الرأبظالر ، على ضماف برقيق التوظف الكامل ، ذلك لاف العمل على  -4
برقيق ىذا ابؽدؼ أدى إلذ بذميد حركة النظاـ وعطل من فاعلية القوانتُ الاقتصادية واليد ابػفية التي تصحح الأخطاء 

بطريقة أوتوماتيكية ، ومن بشة فهم يروف أف دور الدولة بهب أف ينحصر في تأدية الوظائف التقليدية ابؼعروفة ، فضلب عن 
كما يؤمن . مثل مشروعات البنية التحتية" تنفيذ ابؼشروعات الاستثمارية التي لا تكوف مربحة بالنسبة للقطاع ابػاص 

النقديوف أف ىناؾ نسبة معينة طبيعية للبطالة بهب أف تسود في النظاـ الرأبظالر حتى بيكن كسر حدة الأجور ونقابات 
من ىنا فاف العمل على مكافحة البطالة يتطلب ارتضاء المجتمع بؼعدؿ كبتَ من البطالة حتى يتنافس العماؿ . العماؿ 

والدواء الشافي للتضخم الركودي لا يتمثل في التأثتَ عن الطلب . لقبوؿ أجور بـفضة بؿددة من ابؼشروعات ابؼقتًحة
الكلي بل في التأثتَ عن العرض الكلي في زيادة الإنتاج ، وبودث ىذا بزيادة عامل التحفيزات حتى يقتنع الرأبظاليوف 

" وبيكن الوصوؿ إلذ ىذا بالتقليل من الضرائب ابؼفروضة عن الدخل والثروة. العاملوف في الإنتاج بزيادة  حجم الإنتاج 
IRG , IBS , TAP "     وتقليل الإجراءات البتَوقراطية من طرؼ الإدارات ابغكومية ، .

 :علاج التضخم عند الكينزيتُ: الفرع الأول 
يرى الكينزيوف اف التضخم بيكن معابعتو بسياسات مالية ونقدية مقيدة، على اف تكملها سياسات لتجزئة ابؼشروعات 

، كما بيكن للتحسينات في (اي سياسة لضبط الاجور والأسعار)ابؼركزة والكيانات العمالية الضخمة او نوع من السياسة الداخلية 
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فتجزئة الكيانات الصناعية ابؼركزة والكيانات العمالية الضخمة بيكن اف يساعد في مقاومة . الإنتاجية اف تسهم في كبح التضخم
 .التضخم لاف ذلك بهعل اسواؽ الناتج والعمل اكثر تنافسية وبود من الضغوط التصاعدية على الاسعار الاجور

ويؤكد الكينزيوف اف سياسات مالية ونقدية مقيدة بيكن بدفردىا اف تكوف كافية حاؿ كوف التضخم بهذب الطلب، ولكن 
عندما نكوف بصدد تضخم مدفوع بالتكلفة او الارباح فاف ىاتتُ السياستتُ ينبغي اف تصاحبهما سياسو داخلية او بعض الوسائل 
لزيادة الإنتاجية او كلببنا، وينقسم الكينزيوف  فيما يتعلق بالسياسة الداخلية واجبو الاتباع للحد من التضخم فيدافع جيمس توبن 

عن بركم عاـ صارـ في الاسعار والاجور بينما يقتًح اخروف بركم نوعيا فقط، ويقتًح فريق ثالث سياسة داخلية تعتمد على 
الضرائب لضبط التضخم فعلى سبيل ابؼثاؿ تعلن ابغكومة في كل عاـ دليلب لزيادة الاجور مصاحبا بجدوؿ لضريبة الدخل وفي نهاية 

العاـ فإف ابؼؤسسات التي ترتفع اجورىا فوؽ الدليل ابغكومي ابؼعلن لزيادة الاجور تدفع ضريبة اضافية واما ابؼؤسسات التي ترتفع 
اجورىا ما دوف الدليل برصل على بزفيض ضريبي وقد وجهت انتقادات بؽذه السياسة الداخلية التي تعتمد على الضرائب اف ىذه 

السياسة تستخدـ لفتًة قصتَة فقط للحد من ارتفاع الاسعار وعندما تلغى فاف الاسعار بيكن اف ترتفع لأعلى بفا كاف بيكن اف 
 (306، صفحة 2015ابو الفتوح ، ). بودث في غيبة ىذه السياسة

 :علاج التضخم عند النقديتُ:الفرع الثاني 
اذا كاف سبب التضخم عند النقديتُ ىو النمط ابؼفرط في عرض النقود فمن ابؼنطق اف تكوف معابعتو بابغد من التوسع النقدي 

 :وبؽذه ابؼعابعة مضامتُ من ابنها
 .ليس بشة علبج سريع للتضخم نتيجة لفجوتي الاسعار وتوقعات الاسعار اللتاف تأخذاف وقتا طويلب_ 1
 .اف التضخم بيكن كبحو ولكن على حساب ركود مؤقت او على الاقل على حساب تأخر ملحوظ في التوسع الاقتصادي_ 2
التحكم ابؼباشر في التضخم بىفض منو اذا ما كاف مصاحبا بسياسات مالية ونقدية انكماشية كما يتطلب القضاء على _ 3

فهذا الركود بهعل ابؼعدؿ الفعلي  )التضخم استبعاد  التوقعات التضخمية والطريقة الوحيدة لاستبعاد ىذه التوقعات ىي ابهاد ركود 
 . (للتضخم ينخفض ما دوف ابؼعدؿ ابؼتوقع ومن ثم بهعل الناس بىفضوف من تقديراتهم للمعدؿ ابؼتوقع للتضخم

بيكن اف يتعرض الاقتصاد الذ تضخم ركودي وذلك لاف السياسة ابؼقيدة بزفف من حدة التوقعات التضخمية فقط بعد فجوة _ 4
قصتَة وعندما بودث الركود نتيجة للسياسة الانكماشية فاف الاسعار بيكن اف تستمر في الارتفاع لفتًة على الاقل لاف التوقعات 

 .التضخمية لد تكبح بساما
وبالإضافة الذ ابغد من العرض النقدي يرى فريدماف استخداـ الربط للحد من التضخم اي ربط الاجور والاسعار 

وابؼدفوعات الرئيسية وفقا للتغتَات في الاسعار ويرى ابؼدافعوف عن الربط انو ليس علبج للتضخم لكنو بهعل مهمة ابغد من 
التضخم امرا اسهل وقد وجهت انتقادات الذ ربط الاسعار من حيث انها لا تشجع على مقاومة التضخم لأنو اذا ما كاف ابعميع 

 .لو وقاية من التضخم فلن يكوف لديهم حافز لفعل اي شيء بؼقاومتو ولن تكوف ابغكومة خاضعة لأي ضغط لابزاذ إجراء
اف ابػلبؼ بتُ الاقتصاديتُ التقليديتُ والتقليديتُ ابعدد والنقديتُ من جهة وبتُ الكنزيينوالكنزيتُ ابعدد بيكن رده الذ 
موقفهم من مقدرة العمل التلقائي لنظاـ السوؽ على ابقاز اىداؼ النظاـ الرأبظالر في برقيق التوظف الكامل واستقرار الاسعار 
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والنمو دوف اي حاجة الذ تدخل الدولة في عمل الاقتصاد ومرد ىذه الاختلبؼ ىو اختلبؼ في مسلمات التحليل ومدى اتفاؽ 
 .ابؼسلمات الكلبسيكية مع الواقع الاقتصادي سيما في الفتًة القصتَة وفي ضوء ما ابرزتو الازمات الاقتصادية 

وفي اطار التضخم فاف التقليديتُ القدامى وابعدد والنقديتُ يروف انو ايا ما كاف يزعم من اسباب للتضخم فانو لا بيكن اف 
بودث التضخم الا اذا تصاحبت ىذه الاسباب بزيادة في عرض النقود فاحد ابؼغالطات يتمثل في افتًاض اف عجز ابؼوازنة العامة 

للدولة سبب ضروري وكافي للتضخم وىذا غتَ صحيح لاف عجز ابؼوازنة يكوف تضخميا فقط في ابؼدى الذي يتسبب فيو في زيادة 
 .عرض النقود بل اف التضخم بيكن اف بودث ايضا حتى مع وجود فائض في ابؼوازنة العامة اذا ما كاف ىناؾ زيادة في عرض النقود

وابؼنطق نفسو ينطبق ايضا على ما يسمى بالتضخم بدفع التكلفة او ما يسمى بسباؽ الاجر والسعر اذا لد يكن مسبوقا او 
مصاحبا او متبوعا على بكو سريع بزيادة في عرض النقود فزيادة ما في الاجور فوؽ ابؼستوى التوازني لن تتسبب في تضخم بل 

تتسبب فقط في بطالة حيث ينخفض الطلب على العمل عندما ترتفع الاجور وذلك مع بقاء العوامل الاخرى على حابؽا واختَا 
فانو لا بيكن عزو التضخم الذ نقص في السلع وابػدمات فقط فذلك على احسن الاحواؿ لا بيثل سوى نصف ابغقيقة لأنو من 

ابؼستحيل بزفيض الاسعار بزيادة الانتاج اذا ما كاف عرض النقود يتزايد بدعدؿ اسرع من معدؿ زيادة ابؼنتج والعرض من السلع 
 .وابػدمات

والذي لا بيكن ىو ايضا اف بودث دوف ارتفاع حاد مستمر في كمية )وبيكن القوؿ انو باستثناء فتًات التضخم ابعامح 
فاف زيادة سرعة دوراف النقود وحدىا لد تسبب ابدا او تفاقم على بكو جوىري مشاكل جوىرية خطتَة، وىكذا ففي كل  (النقود

تضخم فاف كمية النقود تعد عاملب مسببا ولا بيكن للعوامل الاخرى والسياسات اف بردث تضخما خطتَا ما لد تتسبب او برفز او 
تتصاحب بزياده في كمية النقود والصلة بتُ اي من ىذه العوامل وكمية النقود تكوف احيانا مباشرة وغتَ مثتَة للجدؿ وتكوف غتَ 

في البلداف الصناعية ابؼتقدمة في اوقات ابغروب كما تتبدى في الدوؿ )مباشرة ورقيقة في احياف اخرى وتتبدى آلية التضخم بوضوح 
عندما بسارس ابغكومة عجزا كبتَا بيوؿ بطريقة مباشرة عن طريق ابؼصرؼ ابؼركزي او بطريقة غتَ  (النامية حتى في اوقات السلم

 .مباشرة عندما يضطر ابؼصرؼ ابؼركزي للبحتفاظ بسعر الفائدة منخفضا بتثبيت السندات ابغكومية على حصيلة منخفضة 
وىكذا يرى النقديوف اف السبيل الذ معابعة التضخم ىو من خلبؿ ازالة اسبابو والتي بؿورىا عندىم زيادة عرض النقود 
والائتماف فهما السبب الضروري والكافي للتضخم ومعابعة ىذا السبب اذا ىي بايقاؼ زيادة النقود والائتماف على بكو يفوؽ 

معدلات النمو في الانتاج وينبغي على ابؼصرؼ ابؼركزي التوقف عن ابهاد نقود رخيصة اي اف يوقف الاحتفاظ العشوائي بأسعار 
الفائدة منخفضة لاف الاسعار ابؼنخفضة للفائدة تشجع الزيادة في الاقتًاض وىذا يؤدي الذ زيادة عرض النقود والائتماف فسياسة 

، الصفحات 2015ابو الفتوح ، ). النقود الرخيصة وسياسة شراء السندات من قبل ابغكومة بنا طريقاف للشيء ذاتو
308,309,310) 

 :علاج التضخم بحسب نظرية دفع النفقة:الفرع الثال  
ظهرت ىذه النظرية في ظل المجادلات الاقتصادية التي حدثت في اوروبا بعد ابغرب  العابؼية الثانية اثر ارتفاع ابؼستوى العاـ 
للؤسعار وما لاحظتو ىذه النظرية من ارتفاع معدلات الاجور بشكل منفصل عن ظروؼ الانتاج والطلب الدفع واضعوىا للبحث 

 عن تفستَ اف كل زيادة في الاسعار بردث تبعا لزيادة معدلات الاجور زيادة لا علبقة بؽا بفائض الطلب 
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 :وتفتًض ىذه النظرية ما يلي
اف رفع معدلات الاجور بودث بشكل منتظم من بفارسات ابرادات العماؿ وغالبا ما بردث ىذه ابؼطالبة بعد ارتفاع ارباح _ 1

 ابؼشروعات
 . ارتفاع معدلات الاجور مرتبط بارتفاع نفقة ابؼعيشة للطبقة العاملة وبالتالر مطالبتها برفع الاجور_ 2
اف ارتفاع معدلات الاجور مرتبط بدستوى النشاط الانتاجي فعندما ترى الابرادات العمالية ابلفاض مستوى النشاط _ 3

الاقتصادي ومن ابؼعروؼ ارتباط البطالة بدستوى النشاط الاقتصادي فاذا ارتفع مستوى النشاط الاقتصادي تنخفض نسبة البطالة 
واذا ابلفض مستوى النشاط الاقتصادي زادت نسبة البطالة وبالتالر اذا ارتفعت نسبة البطالة فاف معدلات الاجور تنخفض 

 .والعكس صحيح 
 :ولقد وجهت انتقادات كثتَة الذ ىذه النظرية منها

اف افتًاض ىذه النظرية ارتفاع معدلات الاجور وفقا لارتفاع الاسعار امر بوتاج لدقة لأف اي زيادة في مستوى الاسعار لا _ 1
 يرافقو بالضرورة زيادة في الاجور او بنفس النسبة مثلب 

٪ فارتفاع في 67اجريت عده دراسات مثل دراسات العالد ليبسي فوجدت اف معامل ارتباط مستوى الاسعار بالأجور ىو _ 2
 %. 6.7يؤدي الذ ارتفاع في الاجور بنسبة % 10الاسعار مقداره 

بناء على ىذه النظرية واذا تم السيطرة على البطالة امكن السيطرة على ارتفاع الاسعار فلببد من ابؼوازنة الدقيقة بتُ البطالة _ 3
والتضخم وىذا امر لا بيكن السيطرة عليو بهذه السهولة فستطراد الاقتصاد من مستوى معتُ من البطالة الذ مستوى اقل منو بذاه 

 . برقيق التوظف الكامل امر حاصل
اف بؾتمع الاستهلبؾ ىو بؾتمع التضخم واف : وفي نهاية ىذا ابغديث اعرض ما قالو ميشيل روكار في كتابو التضخم في الصميم 

( 122,123، الصفحات 2011رجب، ). التضخم ىو سرطاف الرأبظالية ابؼعاصرة 

 :الخلاصة 
حاولنا في ىذا الفصل التطرؽ الذ اىم عناصر العمل فقط تناولنا مفاىيم حوؿ التضخم بدا فيها انواعو حسب كل زاويو 

نظر اليها الباحث وتطرقنا الذ عموميات التمويل غتَ التقليدي والاسباب التي تدفع بالدولو للجوء اليو والعلبقو التي بذمعهما ومن 
خلبؿ كل ما سبق تبتُ لنا اف التضخم من ابرز التحديات التي تواجو الدوؿ بؼا لو من اثر بالغ على اقتصاديات الدوؿ جراء توجو 

 .الدوؿ الذ سياسو التمويل غتَ التقليدي والاثر الذي بىلفو ىذا الاختَ على التضخم وعلى باقي ابؼتغتَات الاقتصاديو الأخرى

 



 

 

 

 

 :الفصل الثاني
الأدبيات التطبيقية للت ويل غتَ 
.التقليدي والتضخم في الجزا ر  
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الايطار التطبيق  للت ويل غتَ التقليدي والتضخم :الفصل الثاني 
: بسهيد 

تواجو دوؿ العالد ازمات مالية واقتصادية من شانها اف تؤثر على اقتصادىا المحلي وقد كاف بؽذه الازمات وقع كبتَ على عدة 
متغتَات اقتصادية كالتضخم في ىذه الدوؿ مؤكدة فشل السياسة النقدية التقليدية وىو ما دفع ىذه الدوؿ الذ اللجوء بكو السياسة 

النقدية غتَ التقليدية بحيث سنتطرؽ في ىذا الفصل الذ برليل بذارب ابعزائر في احدى اىم ادوات السياسة النقدية غتَ التقليدية وىي 
 2008التمويل غتَ التقليدي والتي تعتبر اداه مهمة فيها وقد شهدت تطبيقا واسعا في دوؿ العالد خاصة بعد ازمة الرىن العقاري سنو 

وكاف بؽذه الازمة اثر بالغ على ستَ اقتصاد تلك الدوؿ من حيث اثارىا على معدلات التضخم وبلص بالذكر ابعزائر بحيث تقوـ 
البنوؾ ابؼركزية بضخ امواؿ في الاقتصاد كما تقوـ ايضا بشراء سندات ابغكومية وىذا بغيو النهوض بالاقتصاد والستَ بو الذ بر الاماف 

وقمنا بتقسيم ىذا الفصل الذ ثلبث مباحث حيث تطرقنا في ابؼبحث الاوؿ الذ حالة الاقتصاد ابعزائري قبل تطبيق التمويل غتَ 
التقليدي اما ابؼبحث الثاني فتناولنا فيو تطبيق اليو التمويل الغتَ التقليدي بابعزائر اما بالنسبو الذ ابؼبحث الثالث فتطرقنا فيو الذ حالة 

الاقتصاد ابعزائري بعد تطبيق بسويل الغتَ تقليدي 
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حالة الاقتصاد الجزا ري قبل تطبيق الت ويل غتَ التقليدي :الدب   الأول 
ابعزائر كغتَىا من الدوؿ الريعية عرضة للتقلبات التي بردث في اسعار النفط على مستوى الاسواؽ النفطيةالعامةعابؼية وىذا ما 

 سواء على مستوى التوازنات الداخلية اـ التوازنات ابػارجية للجزائر وفي ىذا ابؼبحث سنتطرؽ الذ تأثتَ 2014حدث خلبؿ فتًة 
تقلبات اسعار النفط على التوازنات الداخلية بؼختلف البلداف ومن اىم ىذه التوازنات بقد ابؼوازنةالعامةللدولةالتي تعكس الصورة 

. ابغقيقية للبقتصاد 
(. 2017-2014)انهيار اسعار البتًول واثره على الاقتصاد الجزا ري :الدطلبالاول

يتطلب الاستثمار في القطاع النفطي حجم كبتَ من راس ابؼاؿ حيث تستخدـ ىذه الامواؿ في عملية برديث الانابيب 
وصيانتها  والقياـ بالبحث والتنقيب الامر الذي يسمح برفع الاحتياطات ابؼؤكدة من النفط ابػاـ والغاز الطبيعي وبرستُ شروط 

 .وظروؼ الاستغلبؿ وتطوير ابؼكامن ابؼستكشفة وغتَ ابؼستغلة وبرستُ معدلات الاستًجاع في ابؼكامنابؼستغلة
 ابريل 28 ثم القانوف الصادر في 1999 جويلية 28وقد بدأت الاصلبحات العميقة لقطاع المحروقات في ابعزائر مع قانوف 

 بسبب زيادة الطلب 2004 مليوف برميل يوميا سنو 1.19 حيث بمت القدرات الإنتاجية للنفط في ابعزائر الذ اكثر من 2005
 .العابؼي على الطاقة وكذلك توفر الوسائل ابغديثة للبحث والتنقيب وزيادة الاستكشافات المحققة في ابعزائر

حيث قامت الدولة بتطوير الاجراءات والتدابتَ التي من شانها زيادة  مصادر المحروقات ودرجة البحث والتنقيب عن ابغقوؿ 
النفطيةوالغازيةابعديدة وبرستُ مدرات الاستغلبؿ لتحستُ انتاجية ابؼكامن القدبية وتطوير ابؽياكل القاعديةالتحتية لتكرير وبسييع الغاز 

الطبيعي وتطوير اساليب وقواعد نقلها كما بظح الانضماـ ابؼبكر للجزائر في منظمات النفط العابؼيةبزيادة القدرات التفاوضية على 
 بئر منها بشانية ابار في 17 بئر النصف منها في اطار الشراكة واستكشاؼ 61 تم حفر 2006مستوى الانتاج والاسعار، في سنة 

 بئر منها بشانية ابار في اطار عمليات الشراكة بفا بظح بتأمتُ التوظيف وفرص العمل والقضاء على 17اطار الشراكة واستكشاؼ 
البطالة توسيع دائرة التشابك القطاعي بتُ القطاعات ابؼوجودة في الاقتصاد الوطتٍ، تأمتُ ابؼداخيل ابؼطلوبة من العملةالصعبة،تغطية 
ابؼخططات الاقتصاديةالتنموية، دعم ابؼدخرات الوطنية وتغطيو الصادرات ابؼتزايدة وقد تطورت نشاطات البحث والتنقيب عن النفط 
والغاز الطبيعي في ابعزائر بعد منحو للشراكة اماـ ابؼستثمرين الاجانب حيث بظح ىذا الاجراء بزيادة عدد الاستكشافات ومستوى 

 وىذا بعد بصلة من الاصلبحات التي عملت عليها الدولة من 2018 مليار برميل سنة 12.2الاحتياطات ابؼؤكدة الذي وصل الذ 
خلبؿ تطوير وبرديث النظاـ ابؼستَ لقطاع المحروقات وكذا قدرة القطاع على مسايرة التطورات الاقتصاديةالعابؼية وتطورات قدرات 

. الانتاج والتخزين والتوزيع للدوؿ ابؼصدرة للنفط ابؼنطوية برت لواء منظمو اوبيك او خارجها
وىنا تبرز ابؼكانة ابؽامة للمحروقات في الصادرات ابعزائرية منذ الاستقلبؿ إلذ مرحلة ابؼخططات و خلبؿ مرحلة الانتقاؿ إلذ 

و التي مكنتها من برقيق فوائض مالية  .اقتصاد السوؽ وإلذ يومنا،فطابؼا كانت صادرات المحروقات ابؼصدر الأوؿ للعملة الصعبة للجزائر
. مهمة على مستوى ابؼيزاف التجاري،و بسكنت من خلبؿ ذلك على توازف و استقرار ميزاف ابؼدفوعات

  بوتم دراسة أثره على القطاع الاقتصادي للدولة بؼعرفة 2014إف التذبذب ابغاصل على أسعار النفط خلبؿ فتًة 
 .الظروؼ التي آلت اليها ابعزائر لاتباع سياسة غتَ تقليدية بؼواجهة بؿنتها
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. 2014أسباب انهيار اسعار البتًول سنة  :الأولالفرع 
، وىذا الابلفاض يعُتبر الأكبر منذ انهيار 2014تعرضت أسعار البتًوؿ لابلفاض كبتَ بنسبة أكبر من النصف منذ منتصف عاـ 

 دولاراً في ديسمبر، بفا أثر بشكل كبتَ على 37وصل سعر برميل البتًوؿ إلذ .  نتيجة للؤزمة ابؼالية العابؼية2008الأسعار في عاـ 
. وىناؾ عدة أسباب تسببت في ىذا الابلفاض، بفا أثر بشكل إبهابي وسلبي على الأسواؽ. الاقتصاد العابؼي

 2015-2014جدوؿ يبتُ أسعارأوبك 
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. 2015 و2014من خلبؿ ابعدوؿ، يُلبحظ تراجعًا كبتَاً في الأسعار الشهرية الفورية لسلة منتجات أوبك خلبؿ السنتتُ 
، واستمر التًاجع 2014 دولار للبرميل في أكتوبر 85.1 إلذ 2014 دولار للبرميل في يناير 104.7فقد ابلفضت الأسعار من 

. 2015 دولار في ديسمبر 33.6، ثم ابلفضت إلذ 2015 دولار في أغسطس 45.5بشكل طفيف حتى وصلت الأسعار إلذ 
. 2015 استمر حتى نهاية ديسمبر 2014يظُهر ذلك أف انهيار أسعار البتًوؿ الذي بدأ في يوليو 

:   تتنوع الأسباب التي أدت إلذ ابلفاض أسعار البتًوؿ بداية من النصف الثاني من شهر جواف ولكن أبرزىا بسثل فيما يلي
:   انك اش في الطلب العالد  وزيادة العرض العالد   .1

يعتبر الطلب والعرض على البتًوؿ من أىم العوامل المحددة لسعر البتًوؿ، حيثيتأثر ىذا الأختَ بدختلف التغتَات التي تطرأ عليهما فمن 
، ويأتي ذلك بعد 2014جانب الطلب فقد شهد الاستهلبؾ العابؼي على البتًوؿ تراجعا لاسيما خلبؿ الربع الثالث  من عاـ 

ابؼراجعة التي قاـ بها صندوؽ النقد الدولر عن مرئيات النمو في الاقتصاد العابؼي، ابغرؾ الرئيسي للطلب، وتشتَ توقعات الصندوؽ إلذ 
في ظلتباطئ الاقتصاديات الصناعية لأوروبا والياباف وتراجع % 3.3إلذ % 3.4ابلفاض النمو في الناتج المحلي الابصالر العابؼي من 

أما على جانب العرض، شهدت الامدادات . النمو في الاقتصاديات الناشئة لاسيما الصتُ ثاني أكبر مستهلك للبتًوؿ في العالد
 مليوف برميل 8.7، لتًتفع بحوالر 2014-2010خلبؿ الفتًة % 3.4إلذ % 0.8البتًولية العابؼية بمو تراوحت معدلاتو ما بتُ 

. 2015 مليوف برميل يوميا خلبؿ الربع الثاني من عاـ 94.8يوميا خلبؿ تلك الفتًة ومن ابؼتوقع أف تصل إلذ حوالر 
:   ارتفاع أسعار الفا دة وارتفاع قي ة الدولار  .2

يتأثر الاقتصاد العابؼي بتطورات أسعار الفائدة وأسعار الصرؼ العابؼية، حيث  أثبتت الدراسات أف التغتَ في أسعار صرؼ الدولار 
بزلف أثرا كبتَا على الصناعة العابؼية للبتًوؿ، إذ أف ابلفاضو يزيد الطلب على البتًوؿ وبىفض من إنتاجو الأمر الذي يؤدي إلذ ارتفاع 

ويتوقع بعض ابػبراء استمرار أسعار البتًوؿ في ابؽبوط إذا استمر سعر صرؼ الدولار في الارتفاع مقارنة بباقي العملبت . أسعار البتًوؿ
لأسباب  عديدة منها بزفيض تكاليف الانتاج بفا بيكن الشركات من التنقيب عن البتًوؿ في أماكن منافسة لدوؿ الأوبك خاصة في 

بريطانيا والنرويج وروسيا والبرازيل، كما أنو سيساعد بعض دوؿ أوبك في ابؼضي قدما بابؼشاريع التي أجلتها بسبب ارتفاع التكاليف في 
ومن ناحية أخرى  فإف  الزيادة ابؼتوقعة في أسعار الفائدة الأمريكية سوؼ تؤدي إلذ أشديد الأوضاع ابؼالية في . السنوات الأختَة

منطقتي الشرؽ الأوسط، شماؿ إفريقيا ،أفغانستاف، باكستاف، القوقاز، وآسيا الوسطى، وخاصة في دوؿ بؾلس التعاوف ابػليجي نتيجة 
إتباعها نظم سعر الصرؼ ابؼربوط، بالاضافة إلذ اضعاؼ بمو الائتماف ابػاص، ومن ابؼرجح أف يتبخر انتقاؿ ىذه التداعيات إلذ أسعار 

.   الفائدة ببطء انتقاؿ الآثار
وبالنسبة بؼنطقة الشرؽ الأوسط وشماؿ إفريقيا، أفغانستاف وباكستاف، ابلفضت قيمة عملبت كل من إيراف وابؼغرب  وتونس  بنسبة من 

مقابل الدولار الامريكي منذ شهر جواف ابؼاضي، مع ابلفاض مقابل في قوة صدمة أسعار البتًوؿ ابؼقدرة بالعملة % 13إلذ % 06
. المحلية

:   ضعف الن و في منطقة اليورو وتبا ؤه في الصتُ والدول الناشئة  .3
إف الانكماش الاقتصادي الذي شهدتو الدوؿ ذات الأسواؽ الاستهلبكية الضخمة للبتًوؿ ابػاـ كأوروبا، الصتُ والياباف، وحسب 

لعاـ % 3.2في مقابل % 3.6ـ بلغ فقط 2015تقديرات صندوؽ النقد الدولر فإف معدؿ النمو الاقتصادي العابؼي ابؼتوقع لعاـ 
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 مليوف برميل يوميا فقط، وىذا ما أحدث 1.1ـ، وىو ما يعتٍ أف زيادة الطلب على البتًوؿ ستكوف ضئيلة وفي حدود 2014
مضاربة كبتَة على الابلفاض، ومنافسة شديدة بتُ كبار البائعتُ، خاصة أف شركة أرامكو السعودية منحت بزفيضا قدره دولار عن 

.  سنتا عن كل برميل للولايات ابؼتحدة الأمريكية40كل برميل للمشتًين في آسيا، و
:   الأوضاع السياسية  .4

لاشك أف الأوضاع السياسية والأمنية لا تقل أبنية عن باقي العوامل فالاضطرابات السياسية والأمنية تلعب دورا أساس ي في نقص أو 
زيادة الامداد بالبتًوؿ، فهناؾ من يرى أف ابلفاض أسعار البتًوؿ بهذا الشكل ىو راجع لرغبة أمريكا في معاقبة روسيا جراء النزاع 

الأمريكي بشأف أوكرانيا، وقد كانت نتائج ابلفاض الأسعار كارثية على الاقتصاد الروسي وعلى عملتو الروبل التي -الروسي الأوروبي
من قيمتها مقابل الدولار الأمريكي ىذا من جهة، ومن جهة أخرىتَى  البعض أف السبب السياسي الثاني ىو % 50فقدت أكثر من 

عدـ رغبة أوبك في بزفيض ابؼعروض من البتًوؿ وذلك راجع لرغبة السعودية للئضرار بالاقتصاد الايراني الذي امتد نفوذه كثتَا في 
. الذي بىفض كمية الانتاج كلما ىبطت الأسعار والعكس" ابؼنتج ابؼتبجح"ابؼنطقة، والذي كاف من ابؼفروض على السعودية أف تكوف 

. الآثار الاقتصادية الدتًتبة عن انهيار اسعار النفط :الفرع الثاني 
: الآثار العالدية السلبية-1

:   ينجم عن تراجع أسعار البتًوؿ العديد من الآثار السلبية، بيكن توضيحأبنها فيما يلي
:   تراجع مستوى النشاط الاقتصادي ومعدلات النمو1-1

  من شأف تراجع القيمة ابؼضافة في القطاع البتًولر النابذة عن تراجع أسعار البتًوؿ أف تؤدي إلذ  ابلفاض مسابنة ىذا القطاع في 
الناتج المحليالابصالر ، وىو ما يتًتب عليو تراجع مستويات الدخل الوطتٍ ومتوسط نصيب الفرد من الناتج، ومن ناحية أخر  تراجعت 

وعلى سبيل ابؼثاؿ . معدلات النمو الاقتصادي في الدوؿ ابؼصدرة للبتًوؿ باعتبار ىذا الأختَ ابؼصدر الوحيد والأساسي لدخلها الوطتٍ
 % 1.8و % 1.7 ابلفاض النمو في الناتج ابغقيقي في الكويت إلذ 2015تشتَ توقعات صندوؽ النقد الدولر في شهر جانفي 

 3 كاف يتوقع فيها برقيق معدؿ بمو بتُ 2014 على التوالر، مقارنة بتقديرات سابقة في شهر أكتوبر 2016 و2015خلبؿ سنتي 
.  على التوالر2013 و2012خلبؿ السنتتُ السابقتتُ  % 3.5و% 
:   تراجع وانهيار قي ة ع لات البلدان الدصدرة للنفط واختلال العلاقة بتُ الع لات الأجنبية1-2

لا تقتصر الآثار السلبية السائدة على تراجع معدؿ النمو الاقتصادي فقط، إذ تتعداىا إلذ تراجع وانهيار قيمة العملبت الوطنية، 
خصوصا بالنسبة للدوؿ التي ليس لديها احتياطيات كافية بسكنها من التدخل على بكو كاؼ في أسواؽ النقد الأجنبي للدفاع عن 
عملبتها في مواجهة الطلب ابؼرتفع على العملبت الأجنبية في أسواؽ النقد الأجنبي فيها، وعلى سبيل ابؼثاؿ في ذلك دوؿ روسيا، 

.   فنزويلب، نيجتَيا وإيراف
ترتب على تراجع أسعار البتًوؿ اختلبؿ العلبقة بتُ العملبت ابؼختلفة في العالد، حيثواجهت الولايات ابؼتحدة ارتفاعا في قيمة الدولار، 

في ابؼقابل تراجعت قيم عملبت اقتصاديات الأسواؽ الناشئة في العالد، بصفة خاصة تلك التييعتمد ىيكل صادراتها على البتًوؿ مثل 
وبالطبع تتمتع العملبت ابػليجية حاليا بالاستقرار بالنسبة للدولار ما عدا الدينار الكويتي، . روسيا، فنزويلب، نيجتَيا، إيراف والنرويج
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وذلك لاختلبؼ آليات برديد معدؿ الصرؼ في دوؿ ابػليج، حي  تتبع الكويت نظاـ سلة العملبت، بينما تربط باقي الدوؿ عملبتها 
. بالدولار بصورة جامدة

:    تآكل احتيا ات النقد الأجنبي1-3
من شأف تراجع أسعار البتًوؿ أف تؤدي إلذ تآكل احتياطات النقد الأجنبي ابؼتشكلة من الفوائض البتًولية، حي إف بعض الدوؿ 

ابؼصدرة بسكنت من تكوين احتياطيات مالية كافية تؤىلها للتجاوبدع تراجع الأسعار لفتًة معينة، ومن ثم لا تستعجل ىذه الدوؿ في 
ابزاذ موقف موحد في مواجهة ضغوط السوؽ البتًولية، غتَ أف استمرار تراجع أسعار البتًوؿ إلذ حدود متدنية من شأنو بزفيض 

الاحتياطيات ابؼتًاكمة في أوقات الرخاء، ومن ثم تعرضها بػطر التآكل السريع، حيث  لد تعد الأسعار ابؼنخفضة للبتًوؿ تتوافق مع 
احتياجات الانفاؽ العاـ في الدوؿ البتًولية، وعودة العجز إلذ ابؼيزانيات العامة سيكوف أىم بظات السنوات ابؼقبلة بؼيزانيات الدوؿ 

. البتًولية لو استمر البتًوؿ في التًاجع
:    تراجع أسعار الأصول1-4

من آثار تراجع أسعار البتًوؿ على القطاع ابػاص والعائلي ىو تراجع أسعار الأصوؿ سواء ابؼالية منهاأو ابغقيقية، والتي بسثل فقداف 
وعلى سبيل . جوىري للثروات، نتيجة لذلك من ابؼتوقع ابلفاض الانفاؽ الاستهلبكي كأحد التأثتَات السلبية لتًاجع مستويات الثروة

 . 2015 في جانفي 6497.1 إلذ 2014 نقطة في سبتمبر 7621.5ابؼثاؿ فقد تراجع مؤشر سوؽ الكويت للؤوراؽ ابؼالية من 
:    تراجع قدرة الحكومات على تدبتَ وظا ف لل وا نت1-5ُ

يشكل تناقص الاعتمادات ابؼالية للبلداف ابؼصدرة للنفط من جراء تراجع أسعار البتًوؿ تهديدا لقدرة حكوماتها في توفتَ وظائف لازمة 
لاستيعاب  فائض ابػربهتُ في سوؽ العمل، حي  أصبحالانفاؽ على الرواتب والأجور وتكاليف الدعم بيثل ابعانب الأكبر في العديد 

من ميزانياتها، لذلك لا بد من رفع كفاءة القطاع ابػاص على استيعاب  فوائض ابػربهتُ حتى لا تتزايد معدلات البطالة فيها بدا بؽا من 
 .آثار اقتصادية واجتماعية مكلفة

 :الآثار السلبية على التن ية المحليةبالجزا ر2
:   الآثار الاجت اعية الدتًتبة عن أزمة انهيار أسعار النفط في الجزا ر2-1

تعددت الآثار الاجتماعية للبزمة النفطية على التنمية المحلية بابعزائر،بحيث سنتناوؿ أبنها       
 :تقلصفرصالتشغيلوالتنمية-

ىناؾ علبقة طردية بتُ أسعار النفط ومعدلات البطالة باعتبار أف ارتفاع الأسعار يعتٍ زيادة في العوائد والإيرادات والتي بيكن من 
فمن الإجراءات  .خلببؽا تنفيذ خطط التنمية ابؼعتمدة والتي بدورىا تشجع الاستثمارات ومن ثم تقليص نسبة البطالة في ابعزائر

ىو بذميد التوظيف في الوظيفة العمومية لسنة  2014التقشفية التي ابزذتها ابغكومة ابعزائرية بؼواجهة ابلفاض أسعار النفط منذ جواف 
كما تم بذميد بعض ابؼشاريع الكبرى التي لا برظى بالأولوية وليس بؽا اثر اقتصادي واجتماعي مثل ورش التًامواي والنقل  2015

بدا فيو  2019-2015كما أف استمرار تراجع أسعار النفط أدى إلذ العجز عن تنفيذ ابؼخطط ابػماسي .ابغديدي والطريق السيار
مليار دولار 2.55برت ضغط عجز ابؼوازنة، حيث يتطلب تنفيذ ابؼخطط معدؿ ...من مشاريع سكنية واقتصادية واجتماعية وثقافية

سنوات  5سنويا وذلك بؼدة 
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 :ابلفاضالقدرة الشرائية للمواطنتُ-
وذلك بسبب ارتفاع أسعار ابؼواد الغذائية ابؼستوردة،ورفع الدعم عن ابؼواد الغذائية ذات الاستهلبؾ الواسع من طرؼ الدولة بسبب 

فزيادة زيادة الأجور أدت  لرفع أسعار ...مكرر عامل رئيسي في تراجع القدرة الشرائية 87ويعتبر إلغاء ابؼادة  .تقليص ميزانية التسيتَ
 .السلع وابػدمات

 :تهديد السلم الاجتماعي-
إف استمرار انهيار أسعار النفط وما يتولد عنو من مشاكل اقتصادية واجتماعية حتما سيؤثر على امن واستقرار ابعزائر خاصة في ظل 

التوتر الأمتٍ الذي تعرفو دوؿ ابعوار وتداعايات ذلك على ابعزائر،وىذا الوضع يستغلو بعض الأطراؼ داخلية وخارجية لتأجيج وزعزعة 
الوضع من خلبؿ استغلبؿ عدـ الرضا المجتمعي من الأزمة التنموية كمقاطعة الانتخاب،الإضرابات ،الاحتجاجات،نشر الفوضى،وذلك 

بغية برستُ وضعهم ابؼعيشي خاصة منها ابؼتعلقة بدفع وتتَة التنمية والزيادة من فرص التشغيل وىذا ما شهدتو فعلب ابعزائر منذ بداية 
 .الأزمة

                 :الآثار الاقتصادية الدتًتبة عن أزمة انهيار أسعار النفط في الجزا ر2-2
تعد ابعزائر من بتُ الدوؿ الأكثر تضررا من أزمة ابلفاض أسعار البتًوؿ نظرا لقلة إنتاجها من النفط مقارنة بدثيلبتها 

إيراف،السعودية،العراؽ،نيجتَيا،فنزويلب،إضافة إلذ ضعف عمليات التنقيب على البتًوؿ،لقد تراجعت احتياطات ابعزائر بنهاية يونيو 
مليار دولار بسب العجز في ميزاف ابؼدفوعات ابػارجية برت وقع تراجع العائدات النفطية والارتفاع  193إلذ  269من  2014

  :ابؼتواصل للواردات وبيكن إيراد أىم الأضرار الاقتصادية التي سببتها الأزمة النفطية في ابعزائر كالأتي
  .تراجع معدؿ النمو وزيادة عجز ابؼيزانية العمومية-
  .)الدينار ابعزائري(ابلفاض قيمة العملة المحلية -
  .تراجع ميزاف ابؼدفوعات-
  .اللجوء إلذ الاستدانة من البنك الإفريقي للتنمية-
 2015فقد تراجعت مداخيل صادرات النفط في ابعزائر إلذ النصف تقريبا،ففي سنة  :ابلفاض كبتَ في إيرادات تصدير النفط-

٪ 54.47أي بابلفاض قدره 2014مليار دولار لعاـ 27.35مليار دولار مقابل 91.14سجلت ما قيمتو
  :خسائر كبتَة في الأرصدة ابؼالية العامة-

 .2015من إبصالر الناتج المحلي لعاـ % 16حيث تضاعف عجز ابؼالية العامة ليصل إلذ 
: ابلفاض موارد صندوؽ ضبط الإيرادات-

 % 3،33أي ابلفاض ب  2015ونهاية يونيو  2014مليار دينار جزائري في الفتًة ابؼمتدة بتُ نهاية يونيو  6،417،1تراجع ب 
  .شهر 12على مدى 

  :عجز في ابغسابات ابػارجية-
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  .2014في النصف الأوؿ لعاـ  % 11عوض من  2015لسنة  % 71ابلفضت نسبة تغطية الصادرات للواردات إلذ 
 مليار دولار مقارنة ب   143لتبلغ  2015مليار دولار لعاـ  35ابلفض احتياطي الصرؼ بدقدار -

. 2013مليار دولار لسنة  194
. خطة الحكومة لدواجهة الازمة النفطية:الفرع الثال  

قامت ابغكومة ابعزائرية بجملة من الإجراءات والتدابتَ للتخفيف من حدة الأزمة النفطية، للمحافظة على استقرار الوضع الاجتماعي 
: ككل مع الظرؼ الاقتصادي ابعديد ،نذكر منها الآتي

.  استخدمت ابغكومة الفائض ابؼوجود في ابؼالية العامة في صندوؽ ضبط الإيرادات للحد من اثر تراجع أسعار النفط على النمو-
وابلفضت ميزانية  % 3،3كما ابلفضت ميزانية التسيتَ بنسبة  % 8،8 بنسبة 2015 مقارنة بعاـ 2016بزفيض نفقات ميزانية  -

 %.  16التجهيز بنسبة 
:  وابؼتمثلة فيما يلي: (ترشيد النفقات)إتباع سياسة التقشف -
.  الإلغاء التدربهي للنفقات غتَ ابؼتكررة، عبر بزفيض الاستثمار العمومي، من خلبؿ بذميد بعض ابؼشاريع التنموية-
.  تقليص الواردات مع فرض رخص الاستتَاد على بعض السلع منها السيارات والابظنت-
.   سنة60خفض التوظيف في القطاع العاـ، وتفعيل عملية الإحالة على التقاعد بعد سن -
 وابؼتعلقة بالإيرادات العامة على رفع بعض الرسوـ والتي شملت أساسا الرسم على القيمة ابؼضافة على استهلبؾ 2016أقرت موازنة -

.  الكهرباء وابؼازوت
.  على أجهزة الإعلبـ الآلر ابؼستوردة  % 15فرض حقوؽ بصركية ب -

أما الإجراءات التي بست على الصعيد ابػارجي فتمثلت في إعطاء الرئيس عبد العزيز بوتفليقة أمر لوزارتي ابػارجية وابؼالية في ديسمبر 
. ٪50 بتخفيض ابؼساعدات التي تقدـ لدوؿ إفريقيا بنسبة 2014

(. 2017-2014)عجز الدوازنة العامة بالجزا ر:الدطلب الثاني 
(. 2015-2014)تطور العجز الدوازني بالجزا ر :الفرع الاول 

تعد ابؼوازنة العامة للدولة عن طريق نفقاتها واراداتها العامة بدثابة ابؼواجهة الاولذ التي تواجو بها الدولة ابؼصدرة للنفط بـاطر واشكاليات 
ابلفاض اسعار النفط ابػاـ على غرار اقتصاد ابعزائر الذي يعتمد اعتمادا كبتَا على ايرادات النفط والغاز حيث يشكل ىذا القطاع 

 ٪من ايرادات موازنة الدولة اما القطاعات غتَ النفطية في ابؼنطقة فتتأثر بشكل غتَ مباشر بقطاع النفط كونها تعتمد على 97حوالر 
الانفاؽ ابغكومي ابؼرتكز اساسا على ايرادات النفط والغاز والشكل التالر يوضح تطور رصيد ابؼوازنة العامة للدولة خلبؿ الفتًة 

  2016 الذ2007
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  2016 الى 2007جدول يوضح تطور الايرادات والنفقات ورصيد الدوازنة العامة في الجزا ر خلال الفتًة 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

سجل رصيد ابؼوازنة العامة للدولة عجز مستمر ومتتالر من سنة الذ اخرى خلبؿ فتًة الدراسة حيث سجلت السنوات 
، مليوف دينار (-3172340)،(-3185994)،(-3246197):  ،اكبر رصيد موازنة سالب قدر ب2015 2014 ،2012

 على التوالر وىذا نتيجة ارتفاع نفقات التسيتَ بشكل واضح وكبتَ اضافة الذ التًاجع ابغاد في ايرادات 
 حيث سجلت سنو 2014الصادرات النفطية بسبب انهيار اسعار النفط في اسواؽ الطاقة الدولية منذ النصف الثاني من 

 ونلبحظ تراجع طفيف في رصيد موازنة 2014 مليوف دينار عاـ 1615900 مليوف دينار مقابل1577730 ما يعادؿ2015
نتيجة للشروع الدولة في اعتماد ترشيد الانفاؽ ابغكومي كألية لتخفيف الضغط على ابؼوازنة العامة - 2343735 والذي قدر2016

اف ىذه ابؽشاشة ابؼعتبرة التي تبينها العجوزات ابؼتتالية للمالية العامة نابذة على حد السواء عن ابلفاض ابعباية البتًولية وعن ضعف 
. 2010الضريبة العادية وكذا عن الارتفاع الواسع للنفقات العمومية بدء من سنة 

اعتمدت ابعزائر لسد وعلبج عجز :آليات بسويل العجز الدوازني بالجزا ر قبل اللجوء للت ويل الغتَ تقليدي:الفرع الثاني 
 :ابؼوازنة العامة او للتخفيف من حدتو في ظل ازمة انهيار اسعار النفط ما يلي

استخداـ فوائد ابعباية البتًولية ابؼتاحة في صندوؽ ضبط الايرادات نتيجة لاعتماد الاقتصاد ابعزائري بشكل قوي على - 
مداخل ابعباؿ البتًولية تأثرت ابؼالية العامة بصفة شديدة بابلفاض اسعار النفط وارتفاع النفقات العمومية بتفاقم العجز ابؼوازني، وقد 
اعتمدت الدولة في برويل وسد عجز ابؼوازنة العامة على الاقتطاع من رصيد صندوؽ ضبط الايرادات الامر الذي ادى الذ تآكل مواد 

: الصندوؽ ونضوبها كما ىو موضح في الشكل البياني التالر 
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  .2016 الى 2007 تطور قي ة الس وبات من صندوق ضبط الايرادات خلال الفتًة (:2)جدول رقم 
 
 
 

 
 
 
 
 

 
وقصد توضيح اكثر للجدوؿ نقوـ بتحويل معطياتو لأعمدة بيانية والتي توضح تطور الصادرات والواردات وكذا رصيد ابؼيزاف التجاري 

  .2015 الذ غايو سنة 2012من سنة 
  2016 إلى 2007تطور قي ة الس وبات من صندوق ضبط الإيرادات خلال الفتًة يوضح ال كل 

 
 
 

 
 
 
 
 
 تسعى ابعزائر الذ ترشيد نفقاتها العامة خاصة مع تراجع اسعار المحروقات في اسواؽ الطاقة : ترشيد الإنفاؽ ابغكومي-

 ،والتي تعتمد عليها بنسبة كبتَة في تسيتَ ميزانيتها بفا يتطلب عملية ترشيد للنفقات تتناسب مع ىذه 2014العابؼية منذ جواف 
 الذ 2010الوضعية في بصيع القطاعات وخاصة في ابؼؤسسات العمومية والشكل التي يوضح تطور ىيكل الانفاؽ العاـ خلبؿ فتًه 

2016  
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  2016 الى 2010شكل يوضح أع دة بيانية توضح تطور ىيكل الانفاق العام خلال الفتًة 
 
 
 
 
 
 
 

وقد دفعت ازمو انهيار اسعار النفط الدولة لابزاذ التدابتَ ميزانية وجبائية تهدؼ لتًشيد النفقات العامة حيث اف تراجع النمو 
 2016الاقتصادي العابؼي وانهيار اسعار البتًوؿ قد اثر على القدرات ابؼالية للدولة بفا ادى الذ ابزاذ تدابتَ حابظة في موازنة عاـ 

لتكريس مسار ضبط ابؼالر عبر احراز مزيد من التقدـ في ترشيد الانفاؽ  واخفض التكاليف التي تتحملها ابؼالية العامة وبرقيق وفرات 
 وابلفضت 3.3 كما ابلفض تقدير ميزانية التسيتَ بنسبة 8.8 بنسبة 2015 مقارنة بعاـ 2016حيث ابلفضت نفقات ميزانية 

 وقد شملت تدابتَ التقشف الالغاء تدربهي للنفقات غتَ ابؼتكررة عبر بزفيض الاستثمار العمومي بذميد 6ميزانية التجهيز بنسبة 
مشاريع ترامواي ومستشفيات وتقليص الواردات  مع فرض رخص الاستتَاد على منتجات منها السيارات والابظنت وخفض التوظيف 

 رفع بعض 2016 سنة وفي جانب الايرادات العامة اقرت موازنة 60في القطاع العاـ وتفعيل عمليو الإحالة على التقاعد بعد  سن 
على اجهزة الاعلبـ % 15الرسوـ شملت اساسا الرسم على القيمة ابؼضافة على استهلبؾ الكهرباء وابؼازوت وفرض حقوؽ بصركية ب 

. الالر ابؼستوردة
   اف ىذه الاجراءات التًشيدية التي ابزذىا السلطات ابعزائرية في مواجهة الانتكاس التي عرفتها اسعار النفط ىي اجراءات 

ناجحة فقط في ابؼدى القصتَ لاف ابؽوامش الوقائية للمالية العامة صندوؽ ضبط الايرادات ستتأكل بشكل نهائي في حاؿ ما اذا 
استمر ابلفاض اسعار النفط كما اف باقي الاجراءات كخفض العملة ورفع الضرائب وخفض الانفاؽ العاـ ورفع اسعار الطاقة ىي 

. اجراءات لا برظى بالدعم الشعبي وقد تكوف سببا في حدوث حالات من عدـ الاستقرار السياسي والاجتماعي
خفض سعر صرؼ العملة الوطنية الدوؿ الذ قرار بزفيض قيمة عملبتها الوطنية بشكل اساسي من اجل اعادة التوازف الذ -

موازينها التجارية التي تعرؼ عجزا ىاما وبنيويا او على الاقل للتخفيف من حجم ىذا العجز فاف بزفيض قيمة العملة الوطنية يؤدي 
الذ جعل اسعار السلع ابؼستوردة اغلب النسبة للمقيمتُ بفا يفتًض انو سيحد من شراء السلع القادمة من ابػارج ويشجع الاقباؿ على 
ابؼنتجات الوطنية واذا حصل ذلك نتيجة الطبيعية ىي تراجع حجم الواردات ونقص فاتورتها بالعملبت الأجنبية وليس بالضرورة نقصا 

لفاتورة الواردات مقومة بالعملة الوطنية لاف اثر ابلفاض قيمة العملة بيكن اف يكوف اكبر من اثر تراجع حجم الواردات وبابؼقابل تصبح 
اسعار السلع ابؼصنعة بؿليا ارخص بالنسبة للؤجانب بفا يفتًض انو سيعزز القدرة التنافسية للمنتجات الوطنية ويرفع بالتالر من حجم 
الصادرات الذ ابػارج واذا تراجعت الواردات وتضاعفت الصادرات بدا يكفي فاف ذلك يعيد ابؼيزاف التجاري الذ حالة التوازف كما قد 
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تلجأ بعض البلداف لقرار بزفيض قيمة عملتها بهدؼ برفيز الانتاج الوطتٍ من اجل الرفع من نسبة النمو الاقتصادي وابغد من البطالة 
. من خلبؿ التوظيف وتوفتَ مناصب الشغل ابعديدة ابؼواكبة لزيادة الانتاج

 ويعد بزفيض العملة الوطنية سلبح ذو حدين حيث بيكن اف يؤدي ىذا الاجراء اف تكوف لو تأثتَات عكسية وسلبية تهوي 
بالاقتصاد الذ الانكماش بسبب التضخم ابعامح الذي قد ينتج عن ارتفاع اسعار ابؼواد الأولية مصادر الطاقة كالنفط والغاز مثلب 

والتجهيزات ابؼستوردة بدلا من برفيز الانتاج الداخلي وبمو الاقتصاد الوطتٍ وعلو ذلك اف ارتفاع اسعار ابؼدخلبت في عملية الانتاج 
ينعكس بشكل الر على اسعار ابؼنتجات النهائية التي ترتفع بدورىا بفا ينعكس سلبا على الطلب من خلبؿ انكماش وىذا يفضي الذ 
تراجع ابؼبيعات ثم الانتاج فتقلع ابؼقاولات عن الاستثمار ويدخل الاقتصاد في دورة انكماش وتعد نتيجة رصيد ابؼيزاف التجاري ما ىي 
الا انعكاس لتقلبات اسعار النفط التي بسارس اثرا سلبيا على عائدات صادرات المحروقات التي بسثل حجر الزاوية لبنية الاقتصاد ابعزائري 

 من الصادرات الكلية للبقتصاد ابعزائري بفا بيكن استنتاجو من 97.5وسلعة استًاتيجية ذات عوائد مالية كبتَة كونها بسثل ما نسبتو 
صادرات ابعزائر انها اعتمدت التصدير الاحادي بفا بهعل ميزاف التجاري جد متأثر بأسعار البتًوؿ وىذا ما بيكن توضيحو في ابعدوؿ 

: الاتي
. 2016 إلى 2011جدول تطور الديزان التجاري تبعا لأسعار النفط خلال الفتًة 

 
 
 
 
 
 

 
 

. الانتقال من سياسة التوسع الى الانك اش :الفرع الثال  
مثل ما كاف منتظرا بعد كل ازمة بتًولية تتجو السلطات إلذ التعديلبت بل احيانا الذ تغتَات جذرية في السياسة الاقتصادية ابؼنتهجة 

ومنها السياسة ابؼالية وادواتها حيث عملت على بؿاولة الرفع من الايرادات العادية ابؼتأتية من ابعباية العادية باستخداـ ادوات الضرائب 
. والرسوـ وغتَىا وبابؼقابل ابذهت بكو بزفيض حجم الانفاؽ العاـ باتباع سياسة انكماشية لتًشيد الانفاؽ وضبطو

 :وقد ظهر حجم الانفاؽ العاـ والايرادات العامة بعد الازمة كما يلي
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 الوحدة مليون دينار جزا ري  2017 سبت بر 2015وضع الايرادات والنفقات بعد الازمة البتًولية  (1)جدول رقم 
 
 
 

 
 

 
 :الدصدر

بعد الازمة (2)و(1)حيث بيكن تقديم ابؼلبحظات التالية حوؿ الانفاؽ العاـ وبسويلو بناء على ابعدوؿ اعلبه  وابؼلحقتُ 
 :البتًولية

لكنها نسبة ضئيلة مقارنة % 4.69يلبحظ من ابعدوؿ اعلبه اف الانفاؽ العاـ شهد ابلفاضا بعد الازمة حيث ابلفض بنسبة 
مع ما تعوؿ عليو السلطات من ابقاح سياسة ترشيد الانفاؽ العاـ ويرجع ىذا الذ صعوبة الانتقاؿ ابؼباشر بالاقتصاد ابعزائري من 

التوسع الذ التقشف بعد سنوات من الاستقرار الاجتماعي بسبب التوظيفات ابؼالية ابؽائلة ابؼوجهة بؽذا المجاؿ ما جعل ابعزائر في منأى 
. عن اي مغامرة كبرى قد بسس بالاستقرار الاجتماعي كما اف الكثتَ من ابؼشاريع الكبرى كاف من الضروري العمل على استكمابؽا

 حافظت اذا ابغكومة على مستوى التحويلبت الاجتماعية ابؼباشرة وغتَ ابؼباشرة الا اف مشكلة ىذه التحويلبت مرتبطة اساسا 
بالسياسة الدعم التي تتبناىا ابعزائر والتي تهدؼ لدعم ضعيفي وبؿدودي الدخل لكنها في ابغقيقة تصطدـ بواقع الفساد الاقتصادي 

. فتنحرؼ عن ذلك ابؽدؼ
 وضعا جديدا للئنفاؽ والايراد العاـ فعلى سبيل ابؼثاؿ 2018 ،2017 2016 ،2015افرزت قوانتُ ابؼالية للسنوات 

 تنص ابعزائر خفضا في استثماراتها العمومية بعد ثلبث 2002 فقد تقرر لأوؿ مرة منذ عاـ 2017بالنسبة لقانوف ابؼالية لسنة 
 مليار 12.6 مليار دولار حيث عرفت ميزانيو التجهيز انكماشا حادا ناىز 480بـططات بطاسية ضخمو للغاية ناىزت حوالر 

 (٪-27.87اي تراجع بنسبو  )دولار
اما عن النظاـ الضريبي فقط تم الرفع من العديد من الضرائب والرسوـ كالرسم على القيمة ابؼضافة الذي ارتفع بداية جانفي 

وكذلك رفع الرسوـ على العقارات والوقود  (ابؼعدؿ بـفض)% 9الذ % 7ومن  (ابؼعدؿ العادي)% 19على % 17 من 2017
. والتبغ اضافة الذ استحداث رسم على الأجهزة الكهربائية التي تستهلك الكثتَ من الطاقة

 ارقاـ ابؼدرجة 10 ايضا انو من اجل امتثاؿ للتعريف ذات 2017ومن ما مس النظاـ الضريبي والزيادات ابؼقررة في قانوف ابؼالية 
 80الذي يشمل  (%9 )من طرؼ ابعمارؾ بودد القانوف قائمة السلع وابػدمات ابػاضعة لضريبة القيمة ابؼضافة على السعر بـفض

مبتٌ منجز او غتَ منجز لضريبة على الدخل _ من طرؼ ابػواص_تعريف بصركية وفي بؾاؿ العقارات بزضع ابؼداخيل النابذة عن بيع 
 سنوات وبدورىا ترتفع 10في حتُ ستعفى من ىذه الضريبة الارباح الأتية من بيع مبتٌ بفتلك بؼده تفوؽ % 5العاـ بدعدؿ ثابت 

 دينار بالنسبة للبنايات 18,000-  دينار1500 دينار الذ نطاؽ 12,000-  دينار1000اسعار شهادات ابؼطابقة من نطاؽ 
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 دينار للبنايات التجارية والصناعية كما ستًتفع ضريبة 30,000-  دينار9000 دينار الذ 20,000-  دينار6000السكنية ومن 
للسلع الاخرى الفاخرة على غرار ابؼركبات بعميع التضاريس وذات الأسطوانة كبتَة الساعة ومن جهة % 30الاستهلبؾ المجلي الذ 

 دينار جزائري للتً للمازوت والانواع الثلبثة من البنزين 3 الذ 1اخرى فقد اقر قانوف ابؼالية زيادة الضرائب على ابؼنتجات النفطية من 
وعلبوة على ذلك فاف القانوف ينص على فرض رسم الفعالية الطاقوية  الذي سيطبق على ابؼنتجات ابؼستوردة او ابؼنتجة بؿليا والتي 
تعمل على الكهرباء او الغاز او ابؼنتجات البتًولية وتم استحداث ضريبة جديدة على العجلبت ابعديدة ابؼستوردة او ابؼصنعة بؿليا 

.  دج للعجلة موجهة للمركبات ابػفيفة5 دينار جزائري للعجلة موجو بؼركبات الوزف الثقيل 10مقدرة ب 
انعكس الرفع من ابؼدخرات الإجبارية الضرائب والرسوـ على قيمة الايرادات من ابعباية العادية حيث ارتفعت بحسب احصائيات 

  مليوف دينار جزائري سنة 2482208 الذ  2014  مليوف دينار جزائري سنو 2091456ابؼقدمة بدوقع وزاره ابؼالية ابعزائرية من 
 . مليوف دينار جزائري 1979 081 على2017 كما وصلت في سبتمبر 2016

رغم الارتفاع الذي سبق الإشارة اليو في حجم الايرادات ابؼتأتية من ابعباية العادية الذ اف نسبتها من ابصالر الايرادات خلبؿ السنوات 
 ولغاية سبتمبر 2016 و 2015الأختَة بعد الازمة لد بزتلف كثتَا عم قبلها بل شهدت ابلفاضا حيث كانت نسبتها في السنوات 

على التوالر وىو ما يؤكد عجز السلطات من خلبؿ ادوات السياسة ابؼالية % 41.75 ٪و49.53و % 51.72 ما يقارب 2017
 .في جانب الضرائب والرسوـ لإحلبؿ ابعباؿ العادية بؿل جباؿ البتًولية 

يرجع ىذا الابلفاض في نسبة مسابنة ابعباية العادية في تكوين الايرادات العامة الذ توجيو الزيادات في الضرائب والرسوـ بكو قطاع 
العائلبت اي القطاع الاستهلبكي بالدرجة الاولذ بينما بقيت تعامل بحذر بخصوص قطاع الاعماؿ خوفا من انعكاس ذلك سلبا على 

 .سياسة تشجيع الاستثمار سواء من القطاع ابػاص المحلي او الاجنبي
الجزا ر بعد اقرار الت ويل الغتَ تقليدي  :الدب   الثاني
( 2019-2017)إعت اد الجزا ر للت ويل غتَ التقليدي:الدطلب الاول 
دوافع اعت اد الجزا ر للت ويل غتَ التقليدي :الفرع الاول

بداية الأزمة ابؼالية والاقتصادية في ابعزائر كنتيجة لارتباط ابؼؤشرات الاقتصادية الكلية وابعزئية  2014مثلت الصدمة النفطية لسنة 
 في صورة معاكسة بؼا شهدتو خلبؿ 2014بعوائد قطاع المحروقات والتي تطرقنا اليها سابقا ،فقدعرفت تدىورا ملحوظا ابتداء من سنة 

حيث سجلت ابؼيزانية العمومية فوائض مالية معتبرة مكنت الدولة من بسويل البرامج التنموية والاجتماعية  2013-2001الفتًة 
   .بأربوية مالية معتبرة

  27لتسجل مستوى    2013مليار دولار سنة  64انعكس ابلفاض أسعار المحروقات التي تدىورت من مستويات قياسية بلغت 
على بـتلف ابؼؤشرات الاقتصادية الكلية للبقتصاد ابعزائري  ، ابتداء برصيد ميزاف ابؼدفوعات الذي سجل    2016مليار دولار  سنة 

مليار دولار  198قيما سلبية مدفوعة بتًاجع ابؼيزاف التجاري الذي تسبب في تآكل احتياطيات الصرؼ الأجنبي التي ابلفضت من 
. 2017مليار دولار بنهاية سنة  100إلذ ما دوف 2013سنة 

ىذه الوضعية التي انعكست على سيولة النظاـ ابؼصرفي التي عرفت تراجعا ملحوظا بسبب ابلفاض ودائع شركة سوناطراؾ وتناقص 
مستويات الادخار العمومي وابػاص بسبب تراجع النشاط الاقتصادي والاستثماري، وىو ما أدى الابلفاض مستويات السيولة 
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، وىو ما يعتٍ بلوغ ابؼنظومة ابؼصرفية بؼستويات متدنية من %92إلذ مستويات بذاوزت % 75ابؼصرفية من ابؼعدلات اؿ طبيعية عند 
. السيولة بسبب عدـ قدرتها على استقطاب مدخرات جديدة وأيضا أصبح من العستَ توفتَ قروض جديدة للبقتصاد

وعليو رأت ابغكومة أف عليها البحث عن البدائل ابؼمكنة لتغطية العجز العاـ، ىذه البدائل التي كانت بؿاطة باستحالة الاستدانة 
الداخلية لنقص السيولة الواضح في النظاـ ابؼالر وابؼصرفي، إضافة إلذ قرار سياسي بعدـ اللجوء إلذ الاستدانة ابػارجية ، بفا حوؿ 

الأنظار إلذ بنك ابعزائر ولكن وفق آلية التمويل النقدي ابؼباشر ،أو ما تم الاصطلبح عليو بالتمويل غتَ التقليدي في أدبيات ابعهاز 
. ابغكومي

(. 2017)إقرار الت ويل غتَ التقليدي في الت ريع الجزا ري : الفرع الثاني 
اعتمدت ابغكومة قرارا صادؽ عليو بؾلس الوزراء لتعديل قانوف القرض و النقد في سياؽ مسعى ابغكومة اللجوء الذ التمويل غتَ 

التقليدي لتغطية العجز في ابؼوازنة بابػصوص  وانعاش الاقتصاد الذي تأثر بفعل تراجع ايرادات المحروقات، ويسمح الاجراء ابعديد 
 :   لبنك ابعزائر بإقراض ابػزينة العمومية مباشرة،  ويشتَ النص ابعديد على ما يلي

 ،ابؼتعلق بالنقد 2003 أوت سنة26 ابؼوافق 1424بصادى الثانية عاـ 27ابؼؤرخ في 11-03مشروع بسهيدي لقانوف يتمم الأمر رقم  
 منو؛   144و143ػ140و138 و 136والقرض إف رئيس ابعمهورية، بناء على الدستور، لاسيما الػمواد 

،الػمتعلق بالنقد والقرض، 2003 أوت سنة 26الػموافق1424 بصادى الأولذ عاـ 27 الػمؤرخ في 11-03وبدقتضى الأمر رقم 
: الػمعدؿ والػمتمم؛ وبعد أخذ رأي بؾلس الدولة، وبعد مصادقة البرلػماف؛ يصدر القانوف الآتي نصو

ابعريدة ) مكرر بررر كالآتي 45 الػمتعلق بالنقد والقرض، الػمعدؿ والػمتمم، بدادة 11-03تتمم أحكاـ الأمر رقم : الـ ادة الأولى
(   2017، 11-03 مكرر من الامر 45الربظية، ابؼادة 

سنوات بشراء،  (5) يقوـ بنك ابعزائر ابتداء من دخوؿ ىذا ابغكم حيز التنفيذ، بشكل استثنائي ولػمدة بطس : مكرر45الـ ادة 
: مباشرة عن الخ زينة، السندات الػمالية التي تصدرىا ىذه الأختَة من أجل ابؼسابنة على وجو ابػصوص في

 ابؼؤرخة في   14تم تنفيذ عملية شراء السندات ابؼالية وفق الاتفاقية رقم : تغطية احتياجات بسويل الخزينة 
 ابؼبرمة بتُ ابػزينة العمومية وبنك ابعزائر وابؼتضمنة تغطية احتياجات ابػزينة العمومية والتي استفادت بدبلغ 10/29 /2017
 . 2017مليار دج لتغطية عجز ابؼوازنة لسنة570

: بسويل الدين الع وم  الداخل 
من أجل بسويل تسديد الدين العمومي الداخلي وعلى وجو ابػصوص سندات الاقتًاض للقرض الوطتٍ من أجل النمو التي صدرت 

ـ وسندات ابػزينة العمومية الصادرة مقابل شراء الدين البنكي لسونلغاز وسندات ابػزينة الصادرة لفائدة سوناطراؾ كتعويض 2016في
ابؼؤرخة في 16عن الفارؽ بتُ سعر الوقود ابؼستورد وسعر مياه البحر المحلبة، تم تنفيذ عملية شراء سندات مالية وفق الاتفاقية رقم 

.  ابؼبرمة وابؼتضمنة تسديد الدين العمومي الداخلي 2017/11/07
: بسويل الصندوق الو تٍ للاستث ار

 وتوضع ىذه الآلية حيز التنفيذ لػمرافقة إبقاز برنامج الإصلبحات ابؽيكلية الاقتصادية والػميزانية، التي ينبغي أف تنقضي في نهاية فتًة 
:   ابػمس سنوات كأقصى تقدير إلذ استعادة
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.  توازنات خزينة الدولة-
.   توازف ميزاف الػمدفوعات-

 فينشر ىذا القانوف في ابعريدة الربظية 2أما الػمادة . بردد آلية متابعة تنفيذ ىذا ابغكم من طرؼ ابػزينة وبنك ابعزائر عن طريق التنظيم
(.  2017)للجمهورية ابعزائرية الدبيقراطية الشعبية 
وتتعلق ىذه الأداة بتعديل ذي طابع انتقالر " التسهيلة  الكمية"أو " التمويل غتَ التقليدي"إف ادراج أداة جديدة للتمويل  تعرؼ بػ

 ابؼتعلق 11-03حيث  بست صياغتو ضمن مادة واحدة لا تؤثر في مضموف بقية أحكاـ الأمر رقم , يكوف تنفيذه بؿدودا في الزمن
. بقانوف القرض  والنقد

ويرخص مشروع ىذا القانوف لبنك ابعزائر بصفة  استثنائية ي وخلبؿ فتًة بطس سنوات للقياـ بالشراء ابؼباشر للسندات الصادرة عن  
ابػزينة قصد تغطية حاجيات بسويل ابػزينة وبسويل تسديد الدين العمومي الداخلي لاسيما سندات القرض  الوطتٍ للتنمية لسنة 

 وسندات ابػزينة الصادرة مقابل إعادة شراء الدين  البنكي لشركة سونلغاز وسندات ابػزينة الصادرة لفائدة شركة سوناطراؾ 2016
والسماح للخزينة عند ابغاجة بتزويد الصندوؽ الوطتٍ للبستثمار بدوارد في ,  تعويضا عن  فوارؽ أسعار الوقود ابؼستوردة وابؼياه المحلبة

. إطار  مسابنات الدولة في الاستثمارات أو التمويلبت طويلة ابؼدى لبرامج الاستثمار  العمومي
التي ستسمح -وتهدؼ ابغكومة من خلبؿ استحداث ىذه الأداة بؼنع العودة إلذ ابؼديونية  ابػارجية، وتكتسي ىذه الأداة غتَ التقليدية 

طابعا انتقاليا بؿدودا في مدة قدرىا بطسة سنوات سيكوف استعمابؽا مؤطرا بشكل مضبوط وخاضعا - للخزينة بتعبئة بسويلبت  استثنائية
بؼتابعة متواصلة، وستتم مراقبة تنفيذ ابغكم موضوع ىذا ابؼشروع عبر متابعة معايتَ النجاعة من  خلبؿ إجراء سيتم ابزاذه عن طريق 

بفضل -التنظيم،  كما ترمي ابغكومة من خلبؿ العودة إلذ ىذه الأداة أيضا إلذ مرافقة برنامج  اصلبحات اقتصادية وميزانية سيفضي 
عقلنة النفقات العمومية وبرستُ برصيل  ابؼوارد ابعبائية إلذ برقيق التوازنات الاقتصادية الكلية وابؼالية لا سيما برقيق توازنات خزينة 

. الدولة وبرقيق التوازف في ميزاف ابؼدفوعات
( 2019-2017)حجم الت ويل غتَ التقليدي لصالح الخزينة الع ومية:الفرع الثال  

شهرا،حيث حصلت  16أي لفتًة قاربت  2019جانفي  - 2017استخدـ برنامج التمويل غتَ التقليدي خلبؿ الفتًة أكتوبر 
 1000و  2018مليار دج سنة  3371.2و مبلغ  2017مليار دج سنة  2185ابػزينة العمومية على أغلفة مالية بسثلت في 

مليار يورو،وىو مبلغ يتجاوز ابؼتوسط العاـ  50مليار دج أي ما يقارب  6556.2،وذلك بدبلغ إبصالر يقدر بػ 2019مليار دج سنة 
وفي ابعدوؿ الآتي سنوضح تطور عمليات التمويل غتَ التقليدي التي قاـ بها  2019إلذ غاية  2010لإيرادات ابؼيزانية العمومية منذ 

 .بنك ابعزائر لصالح ابػزينة العمومية
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 جدول يوضح حجم الت ويل الغتَ تقليدي لصالح الخزينة
 

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  :تم توزيع الغلبؼ ابؼالر لبرنامج التمويل غتَ التقليدي وفقا للآتي
- 
 

 مليار دج لتمويل عجز ابؼيزانية العمومية  2470- 
مليار دج لتمويل الدين الداخلي ومن ضمنو ديوف ابؼؤسسات العمومية الاقتصادية  وعلى رأسها مؤسسة سونلغاز   1813 

  .مليار دج 400مليار دج وشركة سوناطراؾ بػ  513بقيمة 
  .مليار دج لتمويل عجز الصندوؽ الوطتٍ للتقاعد 500مليار دج لتمويل الصندوؽ الوطتٍ للبستثمار،من ضمنها  2273 -

من إبصالر الإصدار  %47.7مليار دج أي 3124.2لد يتم توظيف إلا ما قيمتو  2019حتى نهاية العمل بالتمويل التقليدي جانفي 
مليار دج؛ غتَ أف إعلبف إلغاء العمل بالتمويل غتَ التقليدي  اقتصر على عدـ القياـ بإصدار نقدي  6556.2النقدي ابؼقدر 

،وبيكن  اعتبار ذلك أف التمويل 2021جديد،بيد أف الفائض ابؼتبقي من الغلبؼ ابؼخصص تم الاستمرار في استخدامو إلذ غاية سنة 
ثم أزمة جائحة كورونا بداية  2014غتَ التقليدي قد منح ابغكومة وفرا ماليا معتبرا لإدارة أزمتتُ متتاليتتُ،أزمة الصدمة النفطية لسنة 

  :،وبيكن توضيح ذلك من خلبؿ الشكل البياني الآتي2020سنة 
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 جدول ىرم  يبتُ تطور حجم الت ويل الغتَ التقليدي
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 

 .(قبل وبعد اعت اد الت ويل غتَ التقليدي)آلية بسويل الخزينة الع ومية:الفرع الرابع
إضافة إلذ الطريقة التقليدية ابؼتمثلة في القروض والسلفيات،سوؼ تتمكن ابػزينة العمومية من برصيل موارد مالية عن طريق آليات 

 :جديدة مباشرة ودوف القيود التقليدية التي كاف بوددىا قانوف النقد والقرضكالآتي
من قانوف النقد والقرض بنكابعزائربيكنو أف يقرض ابػزينة العمومية بأف يفتح بؽا حسابًاجارياعًلى  29تقليديا ووفقا للمادة  فيما سبق-

من إبصالر الإيرادات العادية للدولة للسنة ابؼاضية،فمثلًبلد يكن باستطاعة ابػزينة  %09ابؼكشوؼ،ولكن لا يتجاوز رصيدىا فيو 
،والتي تم 2909بناءًعلى حجم إبصالر الإيرادات للعاـ  2902مليوف دينار العاـ  323.5العمومية اقتًاض سوى ما لا يتجاوز 

ولكن مع التعديل ابعديد فقد تم اعفاء ابػزينة  .مليار دينار دوف احتساب إيرادات الضرائب النفطية 3235رصدىا في ابؼيزانية بدبلغ 
من ىذا الشرط،وبات من استطاعتها فتح حساب جاري على ابؼكشوؼ دوف سقف للبئتماف وبشروط أكثر يسراً،وبهذا الاعفاء من 

 .التسقيف تكوف ابػزينة العمومية قد استفادت من مورد مالر جديد وغتَ تقليدي
 فيما سبق كانلب يسمح للبنك ابؼركزي بشراء سندات ابػزينة العموميةإلا في السوؽ الثانوية   -
ومن البنوؾ التجارية وابؼؤسسات ابؼالية،ولكن مع التعديل ابعديد سيسمح لبنك ابعزائر بشراء سندات ابػزينة  )سوؽ التداوؿ(

   .العموميةفي السوؽ الأولية،وىذا ىو البعد غتَ التقليدي في عملية التمويل ابؼباشرة مقارنة بدا كاف معموؿ بو في السابق
فيما سبقكاف البنك ابؼركزي لا يكتتب فقط إلا الأوراؽ ابؼالية عالية ابعودة،فهو ووفق قوانتُ استقلبلية البنك ابؼركزي يعتبر متعاملب  -

اقتصاديامًستقلب يتعامل في السوؽ النقدي وفق الأساليب الاستثمارية ابؼعموؿ بها،بفا جعلو يعزؼ عن اقتناء سندات ابػزينةنظرا بغالتها 
ولكن وفي ظل اعتماد ىذا النمط التمويلي غتَ التقليدي،فإف بنك ابعزائرسوؼ يقوـ .غتَ ابعيدة،فهي في غالبها أصوؿ ذات جودة أقل

بشراء الأصوؿ ابؼالية للخزينة العمومية ابعزائرية بغض النظر عن معدؿ ابؼخاطر ابؼرتبط بها،ودوف اعتبار بعودتها ابؼالية،كما وسوؼ بيدد 
 .ما سوؼ يوفر سيولة ىائلة للخزينة بسكنها في دفع ما عليو ،وتغطية العجز ودعم موارد صندوؽ الاستثمار الوطتٍ .مدة قروضها
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وفق قانوف النقد والقرض  وفي ظل القوانتُ الاقتصادية السائدة،لا بيكن للبنك ابؼركزي طباعة عملة إضافية إلا وفق حسابات  -
اقتصادية دقيقة حوؿ وضعية الاقتصاد،ولكن وفق التعديل ابعديد بزلص بنك ابعزائرمن ىذا القيد،وبات بإمكانو طباعة ابؼزيد من 

 .وىذا يعتبر مصدر بسويل غتَ تقليدي للبقتصاد .الامواؿ  لتلبية حاجيات ابػزينة العمومية
. حالة مؤشرات التضخم بعد ع ليات الت ويل غتَ التقليدي بالجزا ر:الدطلب الثاني
. برليل برقيق الت ويل غتَ التقليدي لأىدافو الدسطرة:الفرع الاول

 2015، الذي كاف من ابؼفتًض أف بوقق فيو توازف للميزانية العامة، سجل عجزاً مساوياً لتلك التي سجلت في عاـ 2022في عاـ 
وبدلًا من برقيق أىداؼ برنامج التمويل غتَ التقليدي، تم تسجيل أكبر عجز . والتي كاف يتم بسويلها من قبل صندوؽ ضبط الإيرادات

استمرار العجز في ابؼيزانية العامة أثر سلبًا على .  مليار دولار45 مليار دج، ما يعادؿ حوالر 5884.9 بقيمة 2023في ميزانية عاـ 
.  مليار دج13702 مليار دج إلذ 5199، من 2022-2017مستويات الدين العاـ الذي تضاعف ثلبث مرات خلبؿ الفتًة 

: بيكن رؤية تطور نسبة الدين العاـ إلذ الناتج المحلي الإبصالر في الشكل البياني التالر
 2017/2021شكل بياني يوضح تطور نسبة الدين الع وم  للفتًة 

 
 
 
 
 
 
 
 

 51.3إلذ  2017٪ في عاـ 27.5شهد الدين العمومي ارتفاعامًتواصلبكًنسبة من الناتج المحلي الإبصالر،حيث زاد من 
 

بنك  .،بفعل الزيادة الكبتَة في الإنفاؽ العمومي الذي وصل إلذ مستويات قياسية2021٪ في عاـ 62.2،ثم إلذ 2020٪ في عاـ 
٪ من إبصالر الدين العمومي،بفا يشتَ إلذ أف عمليات التمويل النقدي 63بحصة بذاوزت  2021ابعزائر أصبح أكبر دائن نهاية عاـ 

 .للخزينة العمومية أصبحت بدائل دائمة ومتاحة لتغطية العجز العاـ،وغالبامًا تكوف عبر قروض طويلة الأجل
توضح النتائج أف الاعتماد على بنك ابعزائر لد بوقق الأىداؼ ابؼتوقعة،حيث كاف من ابؼفتًض أف يستهدؼ التمويل التنمية الاقتصادية 

ومع ذلك،تظهر النتائج أف التغتَات في  .لتعزيز إيرادات ابػزينة العمومية من ابعباية العادية وجعلها أكثر استقلبلية عن ابعباية البتًولية
التي شهدت  2022إيرادات ابػزينة العمومية لا تزاؿ مرتبطة بعائدات ابعباية البتًولية،وىو ما بذلى في الأشهر التسعة الأولذ من عاـ 

،بسبب ارتفاع أسعار البتًوؿ في الأسواؽ العابؼية نتيجة للتوترات السياسية،وىذا 2013أوؿ رصيد إبهابي في ابؼيزانية العامة منذ عاـ 
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فيما حققت  .2021مليار دج في نفس الفتًة من عاـ  482.1مليار دج مقارنة بعجز بقيمة  916.7أدى إلذ فائض مالر بقيمة 
بدبلغ  2017مليار دج،بفا أدى إلذ تعزيز صندوؽ ضبط الإيرادات لأوؿ مرة منذ فبراير  3665ابعباية البتًولية عائدات تقدر بػ 

 .مليار دج 698.1
وشهد ميزاف ابؼدفوعات نفس الابذاه،حيث كاف يعاني من عجز مستمر منذ الصدمة النفطية،ولد يسجل أي قيم إبهابية إلا في عاـ 

مليار دولار  41،وذلك كنتيجة مباشرة لتأثتَ ابؼيزاف التجاري،خاصة فيما يتعلق بقيمة الصادرات من المحروقات التي بلغت 2022
 .2022بنهاية الربع الثالث من عاـ 

ميزان الددفوعات  
 
 
 
 

 
 
 
 
 

نتيجة  2021إف وضع ميزاف ابؼدفوعات يعكس بشكل متشابو وضعية ابؼيزانية العمومية،حيث لد يكن التحسن ابؼسجل بداية من عاـ 
لبرنامج التمويل النقدي الذي تلقتو ابػزينة العمومية من بنك ابعزائر،بل كاف نابذامًن ارتفاع أسعار المحروقات في الأسواؽ الدولية،بفا 

 .أدى إلذ برسن بـتلف ابؼؤشرات النقدية وابؼالية
. تطور التضخم في الجزا ر :الفرع الثاني 

ينشا التضخم ابؼرتفع في البلداف النامية على غرار ابعزائر كظاىرة نقدية لكنها مدفوعة  ماليا وىذا نتيجة العجوزات ابؼوازنية  ابؼستمرة 
والتي يتم بسويلها بخلق النقود ايضا لدراسة التطورات ابغاصلة على معدلات التضخم فانو يتم الاعتماد على مؤشر اسعار الاستهلبؾ 
كونو مقياسا بؼعدؿ التضخم ويعبر عن تكلفة ابؼعيشة ويصور ايضا تدىور الذي بيس القوى الشرائية للنقود حيث انو على مستوى 

الاقتصاد ابعزائري يعتبر مؤشر اسعار الاقتصاد اداة مهمة لقياس مستويات التضخم كوف يعكس القدرة الشرائية التي تتعلق بالعائلبت 
ابعزائرية سوؼ نتطرؽ بؼعدلات بمو مؤشر اسعار الاستهلبؾ التي تعبر عن معدلات التضخم بؽدؼ تشخيص وبرليل الاوضاع 

التضخمية والتحري عن ابؼستوى العاـ للؤسعار في كنف توجهات السياسة ابؼالية وتغتَات العجوزات ابؼوازنية الضخمة والتوسع النقدي 
.  على مستوى الاقتصاد ابعزائري
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 ثم 1986 تطور معدلات التضخم، مرتبط بالتغتَات والتحولات التي مست الاقتصاد ابعزائري انطلبقا من ازمة ابلفاض اسعار النفط 
التحوؿ من الاقتصاد الاشتًاكي الإقتصاد السوؽ وابؼقتًحة من طرؼ ابؼؤسسات الدولية والبرامج الإصلبحية التي تبنتها الدولة من اجل 

: 1الغوص في ىذه التطورات نستعتُ ببيانات الشكل 
 1980/2019شكل يوضح تطور معدلات التضخم بالجزا ر 

 
 
 
 
 

 
 
 
 

 
 

 وقد  2000سنة % 1.34بابلفاض معدؿ التضخم ليصل الذ  (2000_ 2020)بسيزت الفتًة ابؼمتدة ما بتُ سنة 
 شهدت 2001يعود ىذا لنجاح برنامج التصحيح ابؽيكلي الذي تم تطبيقو من خلبؿ التعاوف مع صندوؽ النقد الدولر الا اف سنة 

ويعود ىذا لارتفاع اجور الوظيف العمومي وبالتالر ارتفاع القدرة الشرائية كذلك ارتفاع تكاليف % 4.2عودة الضغوط التضخمية ب 
 ويعود ذلك لابلفاض بمو الكتلة النقدية ثم كرر 2002سنة % 1.42الاستتَاد والانتاج وبرنامج ولكن سرعاف ما تراجع ليبلغ 

 ابلفض معدؿ 2004 ومرد ذلك لنمو فائض السيولة ابؼصرفية اما سنة 2003سنة  % 4.26الارتفاع حيث بلغ معدؿ التضخم 
ويعود ىذا لعدة اسباب منها ارتفاع معدؿ استهلبؾ العائلبت وارتفاع الدخل ابؼتاح للعائلبت وفي حالة % 3.96التضخم وسجل 

% 3.67 قدر معدؿ تضخم   2007 اما سنة 2008 دولار سنة 147 حيث قدر سعر البرميل ب 2004ارتفاع اسعار النفط 
نتيجة ارتفاع اسعار ابػضر والفواكو والاجور والرواتب وىذا لا يقابلو زيادة في الانتاج وارتفاع بمو الكتلة النقدية وابعدير بالذكر سنة 

وذلك راجع للتضخم القوي الذي مس ابؼواد الغذائية وحدوث تضخم مستورد نتيجة % 5.7 حدث تضخم مرتفع وبلغ 2009
حيث بلغ ذروتو ويعود ذلك لالتهاب اسعار % 8.9 ليبلغ 2011 وتراجع اسعار البتًوؿ كما انو قفز سنة 2008الازمو ابؼالية لسنة 

حيث انو واصل تراجعو % 3.25 ما يقدر  2013 فتًاجع ليبلغ سنة 2012ابؼوارد الغذائية وبالرغم من برسن اسعار البتًوؿ سنة 
 فقفز وعرؼ ارتفاعا بؿسوسا حيث بلغ 2015وبالتالر مؤشر بكو الاستقرار النقدي اما سنة % 2.9 ؿ 2014بتسجيل سنة 

 الذي ينص 2016ويعود ىذا لابلفاض اسعار البتًوؿ وقانوف ابؼالية % 6.39 2016وواصل ارتفاعو حيث سجل سنة % 4.78
% 5.59على الزيادات في بعض ابؼواد كالوقود وانعكاس ىذه الزيادات على اسعار السلع وابػدمات حيث انو عرؼ تراجعا وسجل 
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 ويعود ىذا لعدة عوامل 2020سنة % 2.4 ليصل الذ 2018سنة % 4.6 واستمر في بمو بطيء حيث سجل 2017سنة 
 كما نلبحظ من خلبؿ ابؼنحتٌ البياني اف معدؿ التضخم كاف 2016كارتفاع اسعار البتًوؿ وبموذج النمو الاقتصادي ابعديد لسنة 

 وىي السنة التي طبقت فيها سياسة تيستَ الكمي في الاقتصاد ابعزائري ولكنو ابلفض ورغم اف التصربوات 2017مرتفع سنة 
ابغكومية تؤكد وتشتَ الذ ابلفاض معدلاتو بعد اعتماد سياسة تيستَ الكمي غتَ اف الكثتَ من الاقتصاديتُ يشككوف في معدلات 

التضخم ابؼعلن عليها من ابغكومة ويعتبرونها تصربوات ذات طبيعة سياسية وفي تصريح واضح لصندوؽ النقد الدولر فقط فاؽ معدؿ 
واقعيا ونلمس ىذا من خلبؿ التهاب اسعار السلع الاستهلبكية خاصة وكذلك ضعف القدرة الشرائية للؤفراد فارتفاع % 10التضخم 

الكتلة النقدية دوف ما يقابلها من سلع وخدمات حقيقية في الاقتصاد ابعزائري فيؤدي ىذا حتما لارتفاع ابؼستوى العاـ للؤسعار 
وبالتالر ابلفاض وتهاوي القدرة الشرائية للمواطنتُ وتنحصر رؤية معارض سياسة التيستَ الكمي اف ىذا الاجراء مضر وخطتَ على 

ابؼدى ابؼتوسط وكذلك البعيد اذ يدفع الاقتصاد الذ دبيومة تضخمية وانهيار حر لقيمة الدينار ابعزائري وىذا ما يتسبب في عدة 
. مشاكل اقتصادية والتي قد تتحوؿ بؼشاكل اجتماعية ابنها انهيار القدرة الشرائية وبدرور الزمن ارتفاع مستويات البطالة 

برليل تأثر معدل التضخم بع ليات الت ويل غتَ التقليدي  :الفرع الثال 
شهد معدؿ التضخم في الفتًة الأولذ من اعتماد آليات التمويل النقدي  من بنك ابعزائر لصالح ابػزينة العمومية تراجعا مهما من 

، إلا أنو سجل معدلات قياسية وتاربىية خلبؿ السنتتُ الأختَتتُ حيث بدأ 2020سنة % 2.03 إلذ 2017سنة % 6.36
 ليصل بنهاية 2022ويستمر سنة %  7.21 ليختم السنة عند 2021يسجل ارتفعات متتالية ابتداء من الثلبثي الثاني من سنة 

. 2023-2015والشكل البياني الآتي يوضح تطور متوسط معدؿ التضخم السنوي للفتًة .٪9.29ديسمبر بؼعدؿ
 2023-2015شكل بياني يوضح تطور متوسط معدل التضخم السنوي للفتًة 

 
 

 
 
 
 
 

 
 

 ابؼنظم  11- 17سابنت ردة فعل بنك ابعزائر من خلبؿ علميات السياسة النقدية التي قاـ بها عنج اعتماده للقانوف 
مليار دج بداية  1700للتمويل غتَ التقليدي،والتي كاف من نتائجها امتصاص نسبة معتبرة من السيولة النقدية فاقت 

،بالإضافة لبعض ابؼتغتَات  الاقتصادية التي بظحت بتحستُ مستوى الانتاج الفلبحي واستمرار عمليات الاستتَاد في ابلفاض 2019



                                     الأدبيات التطبيقية للت ويل غتَ التقليدي والتضخم في الجزا ر                :الفصل الثاني
 

53 
 

 .قبل جائحة كورونا  2020-2017معدلات التضخم خلبؿ الفتًة 
حيث رأى    والذي بلغ معدلات تاربىية يعود لعدة أسباب داخلية وخارجية، 2022-2021إلا أف الارتفاع ابؼسجل خلبؿ سنتي 

صندوؽ النقد الدولر أف ابؼتغتَات الأكثر  تأثتَا وتسببا في ارتفاع معدلات التضخم للفتًة ابعارية في ابعزائر ىي عوامل داخلية بفثلة في 
 الفلبحي وتقييد الاستتَاد إضافة إلذ الاضطرابات في أسواؽ التجزئة وزيادة الأجور و للسياسة ابؼالية التوسعية الإنتاجابعفاؼ وابلفاض 

 .والاىم ىو التعرض بعائحة كورونا التي اجبرت على الركود ابعزئي في كل اقطار العالد .للحكومة
بفثلة في التضخم العابؼي عبر قناة الاستتَاد،أما العوامل الداخلية بفثلة في  %59في حتُ أرجعها بنك ابعزائر إلذ عوامل خارجية بنسبة 

على التوالر،ما يعتٍ أف بنك  %22و  %17وسعر الصرؼ الإبظي فلم يؤثرا في معدؿ التضخم إلا بػ  M2مؤشر الكتلة النقدية 
 .ابعزائر ينفي تأثتَ التمويل غتَ التقليدي على معدلات التضخم ابؼسجلة في الفتًة ابغالية 
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 :الخابسة العامة
في خلبصة  بحثنا ىذا بيكن القوؿ اف التمويل غتَ التقليدي الذي طبقتو ابعزائر يعتبر من اىم ادوات السياسة النقدية غتَ التقليدية 

بحيث يقوـ ىذا التمويل على خلق نقود جديدة من قبل البنك ابعزائر بغية سد العجز على مستوى ابػزينة العمومية كما تعد 
ابعزائر من اولذ الدوؿ النامية التي بعأت بؽذا النوع من التمويل الذ جانب فنزويلب في دوؿ العالد الثالث وقد توجهت ابعزائر للتمويل 

 كاللجوء الذ صندوؽ ضبط ابؼوارد 2014غتَ التقليدي بعد اف جربت بـتلف السياسات ابؼمكنة للحد من اثار ازمة النفط عاـ 
 .والقرض السندي الذ اف انتهى بها ابؼطاؼ الذ ىذا النوع من التمويل وجاء ىذا بعد حدوث العجز في ميزانيتها العامة

تم اللجوء الذ اصدار نقدي جديد بحيث بسيز ىذا الاصدار بطبع للنقود من دوف مقابل من النقد الاجنبي او الذىب او انتاج من 
 وبؼده بطس سنوات كما جاء في 2017السلع وابػدمات في المجتمع وتم تطبيقو بعد اف تم التعديل على قانوف النقد والقرض سنو 

ابعريدة الربظية لكي تتجنب الدولة الاستدانة ابػارجية من صندوؽ النقد الدولر ىذا التعديل اثار تساؤلات كثتَة حوؿ الاثار 
النابصة على التضخم بعد استمرار بنك ابعزائر في اصدار كميات كبتَة من النقود ويتميز التضخم بالارتفاع ابؼستمر للؤسعار 

والابلفاض في القدرة الشرائية للبفراد وكل ىذا من شانو اف بىلق اثار سلبية على ستَورة الاقتصاد الوطتٍ لد تكن ابعزائر السباقة 
بؽذا النوع من التمويل في العالد بل سبقتها بذارب عدة في بـتلف دوؿ العالد على غرار الياباف والولايات ابؼتحدة الأمريكية التي 
طبقت ما يعرؼ بالتيستَ الكمي ومن خلبؿ برليلنا بؽذه التجارب تبتُ لنا اف ىناؾ اختلبؼ جوىري بينما طبق في ابعزائر وما 

. طبق في الولايات ابؼتحدة الأمريكية والياباف من حيث نوع الاصدار والاثار النابصة عنو على الاقتصاد
لقد زاد الاىتماـ بالسياسة النقدية من قبل البنوؾ ابؼركزية في بـتلف ابكاء العالد نظرا للدور الذي تلعبو في مراقبة عرض النقود 

 اثبتت السياسة 2008والتحكم في الاسعار من خلبؿ عدة اجراءات تتخذىا السلطات النقدية في الدوؿ وبعد الازمة العابؼية 
النقدية فشلها في انقاذ الاقتصاد من الازمات بفا دفع ابغكومات بالتدخل لتمويل عجز ابؼوازنات العامة عن طريق تطبيق ادوات 

السياسة النقدية غتَ التقليدية ابؼتمثلة في التيستَ الكمي والتمويل غتَ التقليدي وبعد ىذه الدراسة توصلنا الذ نتائج اختبار 
: للفرضيات

التمويل غتَ التقليدي في ابعزائر لو اثر ابهابي ومباشر على التضخم بدا انو يعتمد على طبع النقود لا وجود بؼقابل بؽا بفا سيدفع _ 
. بالأسعار بكو الارتفاع وتدىور في القدرة الشرائية للؤفراد

يعتبر التمويل غتَ التقليدي كحل ظرفي للبزمة بابعزائر اذ لا بيكن الاعتماد عليو مستقبلب بالرغم من اف لو بعض الاثار الإبهابية _ 
. على الاقتصاد في الوقت ابغالر كضماف تغطية عجز ابؼيزانية وبذنب الاستدانة ابػارجية

. من خلبؿ دراستنا تبتُ لنا اف استقلبلية البنك ابؼركزي في ابعزائر لا زالت بؿدودة بدا اف ابػزينة تلجأ اليو لتغطية عجزىا ابؼالر
. التمويل غتَ التقليدي في ابعزائر وبغد الاف يعتبر غتَ بؾدي نظرا للؤثار السلبية النابصة عنو_ 
. التمويل غتَ التقليدي في ابعزائر جاء نتيجة العجز في ابؼوازنة_ 
. التمويل غتَ التقليدي في ابعزائر فرضتو الظروؼ ولد يكن خيارا للدولة_ 

: التوصيات
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: بناء على النتائج التي توصلنا اليها حاولنا وضع بعض الاقتًاحات والتوصيات للتحستُ من الوضع الاقتصادي للجزائر مستقبلب
ينبغي على السلطات ابؼعنية اف تسعى لتنويع الصادرات خارج المحروقات وذلك من خلبؿ تنشيط قطاعات حساسة كالسياحة _ 

. ،الزراعة
في حالة استمرار ابغكومة في سياسة التمويل غتَ التقليدي يتوجب اف توجو ىذه الامواؿ للجانب الاستثماري دوف ابعانب _ 

.  الاستهلبكي الذي حتما سيؤثر على ارتفاع من معدلات التضخم
.  من الافضل اف تقوـ ابغكومة بتحديد سقف للئصدار النقدي في ظل ىذا التمويل غتَ التقليدي_ 
.  على السلطات النقدية القياـ فورا بإصلبح مصرفي شامل على كل بنوؾ القطاع العاـ وابػاص_ 
.  من اجل تفادي ازمات مستقبلية ينبغي للحكومة اف تسلط الضوء على سوؽ راس ابؼاؿ وتنشيط_ 
لعل من ابقح ابغلوؿ في ابػروج من الازمة ابغالية للجزائر ىو بعوء الدولة الذ التمويل الاسلبمي والاعتماد على الصكوؾ _ 

.  الإسلبمية
: أفاق الدراسة

: تبتُ لنا من خلبؿ الدراسة إف ىناؾ جوانب عديده تستحق إف برظى بالبحث وتكرـ مواضيع جديدة
.  اثر التمويل غتَ التقليدي على سعر الصرؼ الدينار ابعزائري_ 
.  دور التمويل غتَ التقليدي في تنمية القدرة الشرائية للؤفراد_ 
. اثر التيستَ الكمي في ابغد من التضخم_ 
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