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 شكر  

 "بسم الله الرحمن الرحيم"

 تقديم هذا البحث على هذه الصورة في ناولا على كل النعم، وعلى توفيقه لإن الحمد والشكر لله أ

و نصائح على كل ما قدمه من جهد  له ين، ممتن" باهي موستى"الفااضل ستتاا الأتوجه إلى نالشكر والعرفان وببالغ من 

 في صورته النهائيةراج هذا البحث ، في ستبيل إخقيمة

اللذين تفضلوا بالموافقة  ،المشرفة على مناقشة هذه المذكرة كما أتقدم بالشكر إلى الأستاتذة الأفاضل أعضااء اللجنة

 كرة، وبيان ملاحظاتهم وتوجيهاتهمعلى مناقشة هذه المذ 

 أو نصح أو دعاء تشجيعكما لا أنسى أن أشكر كل من أعانني طوال فترة إعداد هذا البحث، بكتاب أو بكلمة      

 
 و الحمد لله رب العالمين



 الإهداء
الحمد لله الذي أعانني على إنجاز هذا العمل فما كان لشئ أن يجري في ملكه إلا بمشيئته جل شأنه" "

 د لله في الأولى و لله في الآخرةإنما أمره إذا أراد شيئا أن يقول له كن فيكون " فالحم

التي وضعت الجنة تحت قدميها، إلى من شهدت النور على يديها إلى من حلمت و أملت بي خيرا  إلى
 لقي رحمها لله وأكنها فسيح جنانهإلى أمي الغالية "حورية" سر نجاحي و تأ

 الرحمن" حفظه الله و أمد في عمرهإلى أبي الغالي " عبد 

 وانيإخو نما غصني بينهم، شموع البيت  من ترعرعت معهمإلى 

 "حسن، ونور الدين"

 "سهيلة"، "كريمة"، "سمية" إلى مرشدات دربي أخواتي

 زهرة البيت أختي الصغيرة "زينب" إلى

 "مجد"الإسلام"،  "سيف" محمد أنيس"، "أحمد خليل"، إلى الكتاكيت الصغار

 قتي و رفيقتي إلى المرحة " سارة"معها عملي صديسمت من تقا إلى

 يقاتي "دليلة" و "نادية"إلى أعز صديقاتي و رف

 ن نسيهم قلمي و لم تنساهم ذاكرتيإلى كل م

 

كثيرا متتاليا كما ينبغي لجلال وجهه، عظيم وجهه، عظيم سلطانه، الذي برحمته و الحمد لله أولا و أخيرا  
 تطعت أن أتم بحثي هذا قاصدة رضاهإس

  

 خولة
 



 الإهداء

حمدا طيبا  مباركا و الصلاة و السلام  عظيم السلطان، شديد البرهان ما شاء الله بإسم الله ذي الشأن،
 .على نبينا و حبيبنا المصطفى

 " وقضى ربك أن لا تعبد إلا إياه و بالوالدين إحسانا"

 أهدي ثمرة جهدي هذا إلى

إلى من حلمي حلمها و  من أفنت العمر كدا و إجتهادا و تضرعت الليالي و إحتسابا فسقتنني دعاءا،
 ، الوالدة الغالية صليحةسعادتي سعادتها

 إلى من كرس جهده لراحتي و شقاءه لعزتي، الذي في نجاحي رغبته أبي الغالي "محمد"

 إلى إخوتي الأعزاء حمزة، بسمة، عمار أتمنى لهم كل التوفيق في حياتهم ، رعاهم الله

  "الوازنة" حفظها اللهإلى جدتيرحمها الله، و  إلى روح جدتي "ربيعة"

 و زوجها و أبناؤها إلى خالي العزيز "نصير "و زوجته "عائدة"، إلى خالتي الغالية " فاطمة الزهراء"

 "، أزواجهم و أبنائهم حفظهم اللهإلى كل الأعمام "إبراهيم"، "يوسف"، "عقيلة

 ،" تسنيم"الدين"، "بلقيس"، "فيصل"، "دنيا"إلى البراعم الصغيرة: "صلاح 

 وتة و الحلوة زهرة البيت "تسنيم"إلى الكتك

 إلى صديقتي العزيزة "خولة"

 حنان"، "لطيفة"، "فاتن"، "إيمان"إلى صديقاتي " خولة، "

 إستطعت أن أتم بحثي هذا قصد رضاهو في الأخير أحمد الله كثيرا، الذي برحمته 

                                                                                      
 سارة
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 أ‌
 

  المقدمة

الحكومات  هو في ضوء تنامي الدور الذي أصبحت تلعب ،قتصاديفي المجال الإ دورا مهمتلعب الموازنة العامة للدولة      
تجه العجز في الموازنة العامة للدولة إلى التزايد في مختلف دول العالم فأصبح يعد من أحد إصادي، فقد قتلإفي النشاط ا

اصة هذا العجز تزايد القلق بشأنه، وبخالتي تواجهها الدول المتقدمة والنامية على حد سواء و مع نمو  قتصادية،الإ لاكالمش
 منستقرار المالي و النقدي للدول، وزاد ووصوله إلى مستويات باتت تهدد الإبعد تجاوز هذا العجز الحدود المعقولة، 

 ، في الإقتصاد بقاء الدور المتميز و الكبير للإنفاق العامة، خاصة مع خطورة الأمر أن هذا العجز  أصبح سمة هيكلي
تزايد منها  عواملعدة  عن ناتجةظاهرة مركبة ومعقدة  بإعتباره ،لا يمكن إرجاع ظاهرة العجز إلى سبب وحيدحيث 

نمو الإنفاق العام بمعدلات كذا   قتصادية في البلدان المتقدمة، ولمالية لمعالجة مشكلات الدورة الإعتماد على السياسة االإ
  .يرادات العامة في البلدان الناميةالإتفوق نمو 

بحسب ختلفت في حدتها و مداها إلى أزمات نقدية و مصرفية عديدة إتعرضت البلدان المتقدمة و النامية ولقد      
ل عولمة ابق في ظالحالية أكثر من الستسارعت الأزمات المالية  والظروف المؤسسية و الهيكلية التي واجهت هذه البلدان 

ية في بلدان الأزمة إضافة إلى الإختلالات على صعيد الأسواق المالية و حدوث تدفق مفاجئ لرؤوس الأموال الأجنب
تضح في العقدين الماضيين أن مؤشرات الأزمات تختلف في أنماطها و وقد إ قتصاد الكلي و التشوهات في القطاع المالي.الإ

تعتمد على ف تها، حيث أن الدول النامية تعتمد بشدة على تصدير المنتجات الأولية أما البلدان المتقدمة مدى أهمي
     تصدير المنتوجات الصناعية. 

خاصة بعدما  المعاصر، قتصاديلأزمات التي عرفها التاريخ الإرهن العقاري من أسوأ اأزمة ال في هذا السياق تعدو      
و تأتي خطورة هذه  ،تخفيف من حدة آثارها بشكل سريع و فعالالو  حتوائهاالعالمي عن إقتصادي نظام الإثبت عجز ال

ها بسبب تفاقم العجز الثلاثي في موازينو  مريكيةقتصاد الولايات المتحدة الأتدهور إنتيجة نطلاقها كان الأزمة من كون إ
نخفاض القدرة التنافسية التجارية للسلع الأمريكية، و إرتفاع الإنفاق الاستهلاكي و إنخفاض معدلات الإدخار و كذلك إ

ا و النامية، مما تطلب من هذه لى جميع أنحاء دول العالم المتقدمة منهلم تقف عند هذا الحد فحسب بل إمتدت آثارها إ
 ،الأزمةنقدية لمواجهة هذه الالية و المسياسات حزمة  من ال في  تتمثلحتوائية الإقتصاديات إتخاذ جملة من السياسات الإ

 توسع ال لكن الكلية،  على جممل المتييرات الاقتصادية في التأثيرمدى فعاليتها  وقوة السياسة المالية  من جديد  تو برز 
 العجز المالي في الموازنة العامة تراكمأدى إلى  مما العام نفاق دور الحكومة في النشاط الإقتصادي رافقه نمو هائل في الإفي 

  .المتصاعد الانفاق العام عن ملاحقة تياررادات الحكومية يلعدم قدرة الإ



 ب‌
 

 :التاليالبحث في ى ضوء ما سبق تتضح معالم إشكالية وعل

 لدول المتقدمة و النامية؟في ا لعامة و الأزمة المالية العالميةأبعاد العلاقة بين عجز الموازنة ا تمثلفيما ت

 طرح الأسئلة الفرعية التالية:ومن خلال الإشكال الرئيسي يمكن 

 المتقدمة و النامية؟ قتصادياتللإعجز الموازنة العامة بالنسبة أسباب  فيما تتمثل طبيعة و -

 ؟ نعكاساتهاوإ آثارهاو ماهي أسبابها؟  ماهي؟ م الأزمات المالية التي شهدها الإقتصاد العالميهماهي أ -

ر الموازنة وهل تأث النامية؟و  المتقدمة لدولل العامة ةالموازنعلى   8002 لعامالأزمة المالية العالمية أثير هي قنوات ت ما -
  كان بنفس الدرجة مقارنة بالدول المتقدمة؟  العامة للدول النامية

 :جابة أولية لهذه التساؤلات نقترح الفرضيات التاليةوبيرض تقديم إ

 إلى زيادة النفقات العامة على الإيرادات العامةزنة العامة أسباب عجز المواترجع  -

 على حد سواء.لدول المتقدمة و النامية ا في

أزمة عام  نعكاساتها وكان آخروطبيعتها وإ ختلفت في أسبابهالمي عديد من الأزمات المالية، إشهد الإقتصاد العا -
8002. 

حيث أن حدوث أزمة مالية   في الدول المتقدمة و النامية ة العامة وازنالم و عجزالأزمة المالية بين  هناك روابط عديدة -
 .ن يفاقم العجز في الموازنة العامة والعكس صحيحيمكن  أ

وتبعتها  ،8002عام الأزمة المالية العالمية ل منقتصاداتها ى المالية العامة كأداة لمعالجة إعتمدت الدول المتقدمة علإ -
 .الدول النامية في ذلك

 ختيار الموضوعسباب إأ

 ختيار هذا الموضوع لم تكن صدفة بل كان لعدة أسباب هي:إن إ

 قتصاد العالمي.لرهن العقاري و شدة ثقلها على الإخطورة أزمة ا -

 دول العالم في موازنتها العامة.أغلب تعاني منه عانت و الذي  تصاعدالمالمتراكم و العجز  -



 ج‌
 

 قتصاد العالمي.الرهن العقاري التي هزت كيان الإ المالية و خاصة أزمة الرغبة في البحث في موضوع الأزمات -

 إن الموضوع يدخل ضمن جمالات تخصصنا "نقود و مؤسسات مالية". -

 الرغبة في إثراء المكتبة بموضوع يستفيد منه اليير. -

 همية الدراسةأ

 :تستمد هذه الدراسة أهميتها من خلال النقاط التالية

لما تمثله من أهمية كبيرة  هتماما كبيرن أهم المواضيع التي يولي لها الإقتصاديين إعجز الموازنة العامة للدول ميعتبر موضوع  -
 قتصاد الوطني.في الإ

ش الحاد من جديد بين قتصاد العالمي في مختلف جوانبه أعادت الجدل والنقات الإالأزمة العالمية الأخيرة التي ضرب -
، حول منطقية التحليل الكينزي والحلول العلاجية التي قدمها على السواء لمؤيدين والمناهضين منهماديين  اقتصالمفكرين الإ

 "جون مينارد كينز" للنظام الرأسمالي خلال الأزمة الكساد العظيم.  

 هتمام العالمي و المتزايد بالأزمة المالية العالمية و كيفية معالجتها.الإ -

 أبعاد العلاقة بين العجز في الموازنة العامة و الأزمات المالية في الدول المتقدمة و النامية. ناتبي  -

 هداف الدراسةأ

 يمكن بلورة أهداف الدراسة في النقاط التالية:

 محاولة تعريف عجز الموازنة العامة و تبين أسباب العجز في الدول المتقدمة و النامية. -

 نتقالها وعرض لأهم الأزمات في الدول النامية و المتقدمة.المالية و أسباب نشوبها و قنوات إالتعريف بالأزمة  -

 و تداعياتها على دول العالم.تسليط الضوء على أزمة الرهن العقاري من خلال إبراز أهم أسباب  -

 بل معالجتها.س النامية و و قتصاديات المتقدمةلإ ن أثر أزمة الرهن العقاري على الموازنة العامةياتب -

 

 

 



 د‌
 

 منهج الدراسة

المنهج التاريخي و ذلك عند  ستخدامالأهداف الدراسة تم إ بالنظر إلى طبيعة الموضوع و بيية الوصول إلى تحقيق
التطرق إلى وجهات نظر المدارس الفكرية للعجز في الموازنة العامة و الأزمة المالية و أيضا عرض لأهم الأزمات 

 المالية في الدول النامية و المتقدمة.
جوانب  ذلك للإلمام بكافةستخدمنا المنهج الوصفي التحليلي لعرض الإطار النظري لسرد المعلومات و كما إ

 قتصادية للدول النامية و المتقدمة.ات و بيانات عن مختلف متييرات الإالموضوع، كما قمنا بتقديم إحصائي

  دوات الدراسةأ 

مذكرات لمكتبة بالية العربية و الفرنسية، و الكتب المتوفرة في انجاز هذه الدراسة على عدة مراجع من إعتمدنا في إ
التقارير و المجلات الملتقيات و الندوات و ، إضافة الى (اه و الدكتور و الماجستير التخرج الخاصة برسائل )الماستير

 و النشرات الإقتصادية.

 قسام الدراسةأ

تناول الموضوع في مقدمة  الدراسةثبات صحة الفرضيات أو نفيها تطلبت جابة على إشكالية الدراسة و إالإ قصد     
  مباحث:لى ثلاث إ وكل فصل قسم عامة و ثلاث فصول

طار المفاهيمي تعرض أولا إلى الإالمن خلال ة العامة وذلك لإطار النظري لعجز الموازنل الفصل الأولحيث خصص 
إلى أساسيات حول عجز الموازنة العامة للدولة من خلال المفهوم و النظريات المفسرة له وأهم  التطرقللمالية العامة، ثم 
والآثار  لى أسباب عجز الموازنة العامة في الدول المتقدمة و النامية، وكذلك إليهالأسباب المؤدية إ أنواعه و مخاطر و

  قتصادية لعجز الموازنة العامة.الإ

ية المفسرة للأزمة وكذلك دراسة الأزمة المالية من حيث المفهوم و الأنواع و أهم المدارس الفكر أما الفصل الثاني فخصص ل
 قمنا بتسليط الضوء علىقتصادات المتقدمة و النامية، ثم وعرض لأهم الأزمات المالية في الإنتقالها، التطرق إلى قنوات إ

 قتصاديات العالم.قالها و أهم آثارها على إنتخلال المفهوم و الأسباب و قنوات إأزمة الرهن العقاري من 

لدول المتقدمة و ارنة بين المؤشرات الإقتصادية الرهن العقاري من خلال المق و تناول الفصل الثالث دراسة تحليلية لأزمة
مة قمنا بتبين أبعاد العلاقة بين عجز الموازنة العامة و أزمة الرهن العقاري لدول المتقدالنامية قبل و أثناء و بعد الأزمة  ثم 



 ه‌
 

خذة من طرف لى أهم الخطط المالية المتيفية مواجهة هذه الأزمة بالتعرض إلى كو النامية، لنتوصل في الأخير إ
            .للأزمة حتوائيةمدى فعالية هذه السياسات الإ توضيحقتصاديات المتقدمة و النامية و القمم المتبعة لمواجهة الأزمة مع الإ
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 تمهيد
هتمام الكثير من إور وهو ما جعلها مح تلعب الموازنة العامة للدولة دورا هاما في حياة الأفراد و المجتمعات،       

لهذا نجد الكثير من الدول أصبحت تهتم بموازناتها العامة  ،التنظيمية الهامة لمالية الدولة عتبارها أحد الجوانبإب ،الحكومات
يقاس بمدى نجاح سياساتها المالية التي تعتمد على الموازنة العامة لما تحتويه من إيرادات و  لعلى إعتبار أن نجاح الدو 

 قتصادي.لإها الدولة للتأثير على النشاط انفقات عامة تستخدم
زنة العامة تفاقمت و أن ظاهرة عجز الموا، خاصة لموازنة العامة أصبح أمرا ضرورياكونات الهذا فإن تحقيق التوازن بين م    
صبحت السمة المميزة لمعظم الدول المتقدمة منها و النامية، مما أثار القلل و المخاوف بشأنه، خاصة بعد تجاوزه و أ

النقدي للدول و عائقا أمام تقدمها، ما تطلب ستقرار المالي و قتصادات، إذ بات يهدد الإالحدود المعقولة في بعض الإ
على الحكومات الإسراع في إيجاد حل لمشكلة عجز الموازنة العامة بالشكل الذي يكفل التخفيف من حدتها أو تجنب 

 ما تناوله هذا الفصل من خلال المباحث التالية: ثار السلبية الناتجة عنها، و هوالآ
 مدخل إلى المالية العامة للدولة. المبحث الأول:

 المبحث الثاني: ماهية عجز الموازنة العامة للدولة.
 المبحث الثالث: عجز الموازنة العامة في الدول المتقدمة و الدول النامية و آثاره الاقتصادية.
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 العامة اليةبحث الأول: مدخل للمالم
وهما يتصلان بالكميات المالية اللازمة لأداء الوظيفة  ،الإيرادات العامةتتكون المالية العامة من النفقات العامة و        

 التنظيمي لهذه الكميات المالية وهذا ماسوف نتطرق إليه في هذا المبحث. و الموازنة العامة هي الإطار ،المالية للدولة
 العامة اليةالأول: الإطار المفاهيمي للمالمطلب 

قتصاديا و بكل جوانبه، فأساس تطور المجتمع إأهمية كبيرة فهو يختص بدراسة المال العام  ذون موضوع المالية العامة إ     
وهذا ما سنتم توضيحه في هذا المطلب من خلال ماهية المالية  ،جتماعيا مرتكز على مدى فعالية أدوات المالية العامةإ

   ، و أهم أدواتها من نفقات عامة و إيرادات عامة.العامة
 المالية العامة مفهوم الفرع الأول: 

إن إصطلاح المالية العامة يعبر عن النشاط المالي للدولة، الذي يتمثل في إنفاقها لما تحصل عليه من إيرادات بقصد      
لهذا فإن أغلب كتاب المالية العامة يتكلمون عن إختلاف بين المفهوم التقليدي  ،إشباع الحاجات العامة للمجتمع

 وم الحديث.والمفه
 المالية العامة تعريف أولا:

 التقليدي للمالية العامة تعريفال: 1
أي أن علم المالية العامة يجب  هي أن هناك نفقات عامة يتعين تغطيتها ،ن علم المالية العامة يقوم على فكرة معينةإ     

زمة لتغطية نفقاتها العامة حيث يعبر عليه لارادات اليأن يقتصر على دراسة الوسائل التي تحصل عليها الدولة على الإ
 .1لإنفاق العام الأمثل هو الأقل مقدارا وأفضل الضرائب هي أكثرها إنخفاضا"ا"إن :عندما قال اي"س"
 الحديث لعلم المالية العامة تعريف: ال2

ا بغرض تحقيق أغراض يرى: "أنها العلم الذي يدرس النفقات العامة و الإيرادات العامة وتوجيهه *أما رفعت المحجوب
 .لإقتصادية والإجتماعية السياسية"الدولة ا

ا الدولة للحصول على الإيرادات " هي العلم الذي يدرس النفقات العامة و الوسائل التي تملكه فالمالية العامة إذا: 
 .2وآثار كل ذلك على الإقتصاد الوطني"، لتغطية هذه النفقات و موازناتها زمةلالا

                                                 
 

 . 10، ص 0990، طرابلس، 10ط منشورات الجامعة المفتوحة، المالية العامة"، ئمنصور ميلاد يونس،" مباد 1
 بمدينة الزرقاء في مصر، رئيس محلس الشعب المصري و الأمين الأسبق وعضو في الحزب الوطني الديموقراطي 0931أفريل  32رفعت المحجوب، ولد في *

، و الدراسات العليا في القانون العام في كلية الحقوق و العلوم الإقتصادية بجامعة باريس و دكتوراه دولة فيى 0991حائز على ليسانس في الحقوق عام  لمصر،
   الإقتصاد.

. 19، ص 3112"مبادئ المالية العامة"، الدار الجامعية الجديدة للنشر ، الإسكندرية،  عبد المجيد حامد دراز ،  2  
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 المالية العامة بالمالية الخاصة مقارنة ثانيا:
 :1ويمكن توضيحها في الجدول التاليس تختلف عن المالية الخاصة ضع المالية العامة لقواعد وأستخ     

 .(:  الفرق بين المالية العامة والخاصة0جدول رقم )                         
 المالية الخاصة المالية العامة 

تهدف إلى تحقيق المصلحة الخاصة أي تحقيق  .إلى تحقيق المصلحة العامة تهدف  من حيث الهدف
 .الربح

تتمتع الدولة بسلطة الإلزام بتحصيل  من حيث تحصيل الإرادات
 .إيراداتها

تحصل على إيراداتها عن طريق الإختيار 
والتعاقد وبيع منتجاتها إلا في 

 .الإحتكارالقانوني
تتمتع بمسؤولية ورقابة أوسع لإنها تتعلق  من حيث المسؤولية والرقابة

بأموال تخص الصالح العام وعند القيام 
بمخالفتها يكون لها الحق في فرض عقوبات 

 .صارمة اما الرقابة تستند إلى السلطة

النشاط الخاص لايتمتع بسلطة الجبر وفرض 
العقوبات صارمة حيث أنها لا تزيد عن عقوبة 

 .لى عنصر التعاقدالإفلاس أما الرقابة فتستند إ

من حيث التوسع في 
 .راداتيالإ

الفرد قادر على زيادة موارده إما بالبحث عن  .الدولة لا يمكنها زيادة دخلها بغير حدود
 .أعمال إضافية أو الإقتراض

إنفاق السلطات العامة هو الذي يحدد  حيث التوسع في الإنفاق من
مقدار ما يجب أن تحصل عليه من إيرادات 

 .تهالتغطي

يحدد دخل الفرد مقدار نفقاته حيث يتحدد 
أوجه الإنفاق مما يبيعونه من منتجات ولا 

 .يستطيعون أن يتجاوزوا إيراداتهم
، طرابلس، 10منشورات الجامعة المفتوحة،ط المالية العامة"، ئمنصور ميلاد يونس،" مبادبالإعتماد على:  المصدر: من إعداد الطلبة

 . 01، ص 0990

 
 
 
 

                                                 
.01منصور ميلاد يونس، مرجع سبق ذكره،ص   1  
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 ة المالية العامة بالعلوم الأخرىثالثا: علاق
 :1 وهذا ماسوف نوضحه في هذا الشكل ،لفهم المالية العامة يتطلب الأمر فهم علاقتها بغيرها من العلوم الأخرى     

 (: علاقة المالية العامة بالعلوم الأخرى .0الشكل رقم)                      
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

، ص، 3110عمان، دار المسيرة للطباعة و النشر، قتصاديات المالية العامة"،ا" طاقة محمد، بالإعتماد على:المصدر : من إعداد الطالبتين 
00. 

 
 
 

 

 

 

                                                 
  1 .00 ، ص،3110عمان، دار المسيرة للطباعة و النشر، قتصاديات المالية العامة"،ا" محمد طاقة ، 

الكمي القياس   . علوم القانون
. 

 علم الاقتصاد . علم الاجتماع . علوم السياسة .

إن صلة المالية العامة 
إذ  ،بالمحاسبة وثيق جدا

يتطلب إعداد موازنة 
نفسها وتنفيذها و للدولة 

خدام تساالرقابة عليها 
نظم محاسبية فنية كما أن 
علم المالية العامة يستعين 
بالإحصاء للتحقق من 

وتوزيع  الدخل الفردي
الثروة و الدخول بين 

 المجتمع
 
 
 
 
 
 
 
 

إن عناصر المالية العامة 
تعبر عن قواعد دستورية 
ويطلق على مجموع هذه 

القواعد "التشريع 
"والذي يضم الشؤون المالي

 قتصادية للدولةالمالية و الا

تكمن العلاقة بين علم 
المالية و علم الاقتصاد 
في أن الباحث في علم 

يستند كثيرا على  المالية
النظريات الاقتصادية مثل 
الضريبة التصاعدية أما 
علم الاقتصاد يستند إلى 

 المنفعة الحدية. نظرية
  

تعتبر المالية العامة فرع من 
فروع الدراسة الاقتصادية و 
الاجتماعية تتعلق بالسلوك 
الإنساني الذي يقع في دائرة 
علم النفس و الاجتماع  

ي كالضرائب مثلا فه
مصدر لدخل الدولة و آلية 
لتحقيق العدالة الاجتماعية 

 في توزيع الثروات  

أن المالية العامة تتأثر 
بالأوضاع الدستورية و 
السياسية فكم من دولة 
فقدت استقلالها السياسي 
بسبب ارتباك وضع 
سياستها العامة لك لأن 
الحكومة تترجم سياستها 
 عن طريق الموازنة العامة .

لمالية العامة ا  



  للدولة العامة الإطار النظري لعجز الموازنة                                      الفصل الأول         

 

6 
 

 الفرع الثاني: النفقات العامة 
 أولا: تعريف النفقات العامة

بغرض سداد إحدى الحاجيات يدارات العامة مبلغا معينا الا " صرف إحدى الهيئات و :1لعامة هيالنفقات ا     
 .العامة"

 وعليه فهي تقتضي توافر العناصر التالية:
بر نفقة حيث أن الوسائل الغير نقدية التي تستخدمها الدولة للحصول على السلع و الخدمات لا تعتشكل نقدي:  -1

 .عامة مثل السكن المجاني
: يجب أن تصدر من إحدى مؤسسات الدولة أي الأشخاص الإدارية وعلى رأسها عن شخص معنوي تصدر -2

 الدولة و المؤسسات المنبثقة عنها.
يجب أن تشجع حاجة عامة وهذا يعني أنها ستؤدي إلى تحقيق مبدأ المساواة بين المواطنين في  تحقيق منفعة عامة: -3

 تحمل الأعباء العامة. 
 فقات العامةالن ثانيا: تقسيمات
 ختلاف معيار التقسيم وأهمها ما يلي:             إالعامة إلى أنواع عديدة تختلف ب تنقسم النفقات

 النفقات الحقيقية والنفقات التحويلية -1
 :2وهذا التقسيم يأتي من ناحية التأثير على الدخل القومي، ويستند إلى ثلاثة معايير للتفرقة       
فالنفقة الحقيقية هي النفقة التي تتم مقابل تقديم خدمة مثل الخدمات الصحية، والنفقات التحويلية هي  المقابل:معيار  •

 يوجد لها مقابل كالإعانات. النفقات التي لا
ي أما معيار الزيادة المباشرة في الإنتاج القومي: النفقة الحقيقية هي النفقة التي تؤدي مباشرة إلى زيادة الإنتاج القوم• 

 .فهي لا تؤدي إلى هذه الزيادة التحويلية
ذا كانت الدولة قتصادية للمجتمع: حيث تعتبر النفقة الحقيقية إلإستهلاك المباشر للموارد الإمعيار من الذي سيقوم با •

ومون كان الأفراد هم الذي يق  قتصادية، وتكون النفقات تحويلية إذالإا ستهلاك المباشر للمواردلإهي التي تقوم با
 ستهلاك المباشر لها.  لإبا

                                                 
، ص 3112شر و التوزيع، عنابة، "، دار العلوم للن، النفقات العامة، الإيرادات العامة، الموازنة العامة"المالية العامة بعلي ، يسرى أبو العلاء، محمد الصغير  1

32. 

.12، ص 0991عبد الحليم عطية صقر،" مبادىء علم المالية العامة و التشريع المالي، دراسة مقارنة بالنظام المالي الإسلامي"، القاهرة،   2  
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 النفقات العادية والنفقات غير العادية -2 
يرجع هذا التقسيم إلى الحاجة إلى تجديد الموارد بموارد غير عادية لتغطية النفقات العامة، وهناك عدة معايير للتميز        

 :1تتمثل في بين النفقة العادية والنفقة غير العادية
 نتظام فهي غير عادية.إهي نفقة عادية، أما إذا لم تتم بتتم بنظام ودورية ف إذا كانت النفقة •
 ي نفقة عادية، وإذا تعدت الفترة المالية فهي نفقة غير عادية.هإذا كانت النفقة تستوعب بكاملها خلال الفترة المالية ف •
 غير منتجة فهي نفقة عادية. معيار الإنتاجية: إذا كانت النفقة منتجة فهي نفقة غير عادية، وإذا كانت •
معيار المساهمة في تكوين رأس المال العيني: تعتبر النفقة عادية إذا لم تسهم في تكوين رؤوس الأموال العينية، و تعتبر  •

 .نفقة غير عادية إذا أسهمت في تكوين رؤوس الأموال العينية
 التقسيم الوظيفي للنفقات العامة  -3
 :2هي هذا التصنيف إلى مكونات أربعةيقسم الإنفاق العام وفق  
 .الإنفاق على الخدمات العامة: وتشمل الخدمات الإدارية والمالية للحكومة •
 الإنفاق على الدفـاع والأمن. •
 الخدمات الاجتماعية: وتتضمن خدمات التعليم، والصحة. •
 قتصادية. لإتي تشمل كل ما يتعلق بالتنمية اقتصادية: والالإنفاق على الخدمات الا •
 قتصادي للنفقات العامةالتقسيم الا -4

قتصادية، كما يشمل هذا التبويب أيضا لإكوناته الرئيسية بحسب الوظيفة ايوزع هذا التقسيم الإنفاق العام إلى م     
 :3أن ستثماري حيثإاق العام إلى إنفاق جاري وإنفاق تصنيف الإنف

من أهم مكونـاته الرواتب والأجور التي تشكل عادة حصة مهمة من الإنفاق الحكومي في كل  اري:الإنفاق الج 4-1
الدول الصناعية والنامية، وكذلك الإنفاق على شراء السلع والخدمات، إضافة إلى ذلك  مخصصات الدعم والمدفوعات 

 التحويلية وكذا مدفوعات الديون الحكومية.
تلك النفقـات المتعلقة بزيادة القدرة على توفير الخدمـات العـامة، ويدخل في ذلك نقصد به  الي:الإنفاق الرأسم 4-2

 بناء المستشفيات وبناء المـدارس، وإقـامة السدود ومد خطـوط السكك الحديدية.....إلخ.

                                                 
.321، 0911ة العمرانية، القاهرة، عبد اللطيف مشهور، "إقتصاديات المالية العامة الإسلامية و الوضعية"، مطبع  1  
  .20، ص3111لحقوقية،عمان  الأردن، سوزي ناشد عدلي ، " أساسيات المالية العامة، النفقات العامة، الإيرادات العامة، الموازنة العامة"، منشورات الحلبي ا  2
.011، ص 3113أحمد الأشقر، " الإقتصاد الكلي"، الدار العلمية الدولية للنشر، عمان،   3  



  للدولة العامة الإطار النظري لعجز الموازنة                                      الفصل الأول         

 

8 
 

 امةالإيرادات الع الفرع الثالث:
 أولا: تعريف الإيرادات العامة

اع شبإزمة لتغطية نفقاتها المتعددة من أجل لاتي تستمد الدولة منها الأموال الالمالية الالإيرادات العامة هي:"المصادر       
 .1الحاجات العامة الضرورية للمجتمع"
 ثانيا: تقسيمات الإيرادات العامة

فمنهم من  ختلاف المعيار المستند عليه،لإعامة إلى تعدد تقسيماتها، تبعا لقد أدى التطور في حجم ونوع الإيرادات ال     
قسمها إلى إيرادات محلية وإيرادات خارجية، ومنهم من قسمها إلى إيرادات ضريبية وغير ضريبية، كما قسمها البعض 

 .وإيرادات ائتمانية وأخرى سيادية الآخر إلى إيرادات اقتصادية
 الضرائب -1

نقدي تفرضه الدولة على الأشخاص الطبيعيين والمعنويين وفقا لقدراتهم التكليفية،  لتزامإ "وتعرف على أنها:  
 .2بصفة نهائية وبدون مقابل قصد المساهمة في تغطية الأعباء العامة"

  :3والتي تقسم إلى عدة أنواع، نذكر بعضها في النقاط التالية
ائب على الأفراد تلك الضرائب التي تتخذ من ويقصد بالضر الضرائب على الأفراد والضرائب على الأموال:  1-1

الشخص نفسه وعاء للضريبة، بغض النظر عما في حوزته من أموال، أما الضرائب على الأموال فتفرض على رأس المال 
ستهلاكـية، متخذا إستثمـارية أو سلعة إعوائده، عقـارا أو منقولا، سلعة سواء كان عاملا من عوامـل الإنتاج أو عائدا من 

 صورة دخل أو ثروة أو إنفـاق. 
يقصد بالضرائب التوزيعية، الضرائب التي تحدد السلطات المالية مقدارها الضرائب التوزيعية والضرائب القياسية:  1-2

الكلي، على أن يوزع على الممولين تبعا لمقدرتهم على الدفع دون تحديد سعر الضريبة، أما الضرائب القياسية فهي 
 ستعمال عند كل الدول.لإد مقدارها الكلي، وهي الشائعة ادد السلطات المالية سعرها دون تحديالضرائب التي تح

الضرائب التي تراعـي مصدر الدخل، وتصيب  ،يقصد بالضرائب العينيةة: الضرائب العينية والضرائب الشخصي 1-3
نسبية(، وتكون على إجمالي الدخل أو )ضرائب  )دخل أو ثروة(، وتفرض بسعر موحد العنصر الخاضع للضريبة بأكمله

                                                 
.94، ص 3112توزيع، عمان، الأردن، "المالية العامة والتشريع المالي الضريبي"، دار حامد للنشر و ال العلي، حعادل فلي  1  
.001، ص 3111، الإسكندرية، مصر، الدار الجامعية الجديدة أحمد يونس بطريق ،" مبادئ المالية العامة"،  2  
.01، ص 0991ولى، بيروت، لبنان، الطبعة الأ امعية الجديدة،"مبادئ المالية العامة"، الدار الج زينب حسين عوض الله،  3  
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ار، وتتعدد بتعدد مصـادر الدخل، عتبلإلدخل بعين ائب التي تأخذ مصدر اأما الضرائب الشخصية فهي الضرا رأس المال،
  وتفرض بأسعار متزايدة.

 يتم هاا يمكن التفريق بين هذين النوعين من الضرائب وفقا للطريقة التي اشرة:الضرائب المباشرة وغير المب 1-4
تحصيل الضريبة، فالضرائب المبـاشرة يتم تحصيلها بناء على أوراق وقوائم إسمية، ومن المستحيل نقل عبئها، ودافعها هو 
الذي يتحملها )ضرائب الدخل(، وتفرض دوريا )سنويا( على المركز المالي للممول الذي يتكون من عناصر ثابتة ودائمة 

  .قل عبئهالمبـاشرة فيمكن نلفترة طويلة، أما الضرائب غير ا
ودافع الضريبة هو الذي يتحملها )الضرائب الجمركية، ضريبة المبيعـات(، وتتوقف على درجة مرونة العرض والطلب على 

 السلعة محل الضريبة، ونوع العنصر الخاضع ومدى توافر أو انعدام المنـافسة، ويتم تحصيلها دون إصـدار قوائم.
 إيرادات أخرى -2

 بالإضـافة للضرائب، تستخدم الدولة لتغطية نفقـاتها العـامة، إيرادات أخرى نذكر منها:    
  الرسـوم والإتــاوات 2-1

وم لك المبلغ المالي الذي يدفعه الفرد جبرا مقابل منفعة خاصة تقدمها له الدولة كرسوم التعليم، الرسذيقصد بالرسم "
 ....إلخ"القضائية، رسوم جواز السفر.

نظير عمل  (طبقة ملاك العقارات)ما الإتاوة فيقصد هاا " ذلك المبلغ من المال الذي تحدده الدولة، ويدفعه بعض أفراد أ
 .1رتفاع القيمة الرأسمالية لعقاراتهم"إبه المصلحة العامة، فعاد عليهم علاوة على ذلك بمنفعة خاصة؛ تتمثل في  مديخعام 

 )الـدومين(اتها إيرادات الدولة من ممتلك 2-2
يطلق لفظ الدومين على ممتلكات الدولة أيا كانت طبيعتها عقارية أو منقولة وأيا كانت نوع ملكية الدولة لها خاصة أو 

 :2عامة، وينقسم إلى قسمين

                                                 
. 010، ص3110حامد عبد المجيد دراز، "مباديى الإقتصاد العام"، مركز الإسكندرية للكتاب، مصر،   1  
. 14زينب حسين عوض الله، مرجع سبق ذكره، ص   2  
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يشمل جميع الأموال التي تمتلكها الدولة )أو الأشخاص العامة الأخرى( والتي تخضع لأحكام القانون  دومين عـام:• 
ستعمال الأفراد لهذه إتتقاضى الدولة ثمنا مقابل العام، وتخصص للنفع العام مثل: الطرق والحدائق العامة وعادة ما لا 

 الأموال.
والتي تخضع بوجه عام لقواعد القانون الخاص، فيمكن  ولة ملكية خاصة،يراد به الأموال التي تملكها الددومين خـاص: • 

 التصرف فيه بالبيع وغيره، والتي تدر على الدولة إيرادا. 
 القـروض العـامة 2-3
 يقصد بالقروض العامة:" المبالغ النقدية التي تقترضها الدولة أو الهيئات العامة من الأفراد أو الهيئات الخاصة، أو   
 .1المبالغ المقترضة وفوائدها طبقا لشروط القروض" لتزام بردلإجنبية أو المؤسسات الدولية مع اات العامة الوطنية أو الأالهيئ

 : 2ختلاف المعيار الذي يستند إليه التقسيم، وأهمهاإب تنقسم القروض العامة إلى عدة أنواع بحس 
 .معيار التفرقة هو حرية الإكتتاب(الإجبارية )القروض الإختيارية والقروض القروض الداخلية و  •
 .الأجل )ومعيار التفرقة هو الزمن(القروض قصيرة ومتوسطة وطويلة  •
 دار النقدي الجديدالإص 2-4

حتياجاتها إم الدولة بإصدارها من أجل تمويل "كمية النقود الجديدة التي تقو  ،يقصد بالإصدار النقدي الجديد     
نتاج عاطلة، وجهاز نتشار موجات تضخمية، إذا لم يصاحبه وجود عوامل إإمويلية وهو أسلوب يتسبب عادة في الت

 .3ستيعاب هذه الزيادة"لإإنتاجي مرن، 
 لقروض الخارجية )معيـار التفرقة هو مصدر القروض( .ا
 تمويل إنفاقها العام، مثل عوائد الأثمان بالإضافة إلى هذه الموارد المالية، تمتلك الدولة إيرادات أخرى تعتمد عليها في 

 العامة، المساعدات والهبات....إلخ.
 
 
 

 المـوازنة العامة للدولةماهية  المطلب الثاني:

                                                 
14.، ص 0993الجزائرية، بن عكنون، الجزائر، قتصاديات المالية العامة"، ديوان المطبوعات ا" صالح الرويلي،  1  
.011، ص 3110لنشر، عمان، الأردن، قتصاديات المالية العامة"، الدار الجامعية الجديدة لا" عبد المجيد عبد المطلب  2  
. 01صالح الرويلي، مرجع سبق ذكره، ص   3  



  للدولة العامة الإطار النظري لعجز الموازنة                                      الفصل الأول         

 

11 
 

تعتبر الموازنة العامة للدولة من أهم الخطط المالية التي تعتمدها الدولة في الأجل القصير، فهي تعتبر الأداة الرئيسية      
 تقديمه في هذا المطلب.لتنفيذ سياستها الإقتصادية و المالية، وهو ما سنحاول 

 الموازنة العامة  مفهومالفرع الأول:
 أولا: تعريف الموازنة العامة

 :1ومنها لمالية العامة في العصر الحديث،ة تعاريف للموازنة العامة للدولة تناولتها عدة دراسات في اهناك عد
 قرر نفقات الدولة وإيراداتها خلال سنة مدنية.أنها وثيقة ت -

   لمختلف النفقـات العـامة لتنفيذ البرامـج الحكومية، والإيرادات العـامة المتوقع تحصيلها، خلال سنة محددة. تلخيص -
وثيقة تشريعية سنوية، تقررالموارد والنفقات النهائية للدولة وترخص هاا، من أجل تسيير المرافق العمومية ونفقات  - 

       التجهيز العمومي والنفقات برأسمال.         
 من خلال التعاريف السابقة للموازنة العامة للدولة، يمكن أن نستخلص التعريف التالي: 

"الموازنة العامة هي تقدير مفصل ومعتمد من السلطة التشريعية، يقرر الإيرادات والنفقات النهائية للدولة، المحددة لفتـرة  
 . 2جتماعية و الثقافية للمجتمع"لإا اسة الاقتصادية وسنة، بما يحقق أهداف السي زمنية مقبلة عـادة ما تكون

 ثانيا: خصائص الموازنة العامة
 :3هذا التعريف يسمح لنا بتمييز أهم خصائص الموازنة العامة وهي 
الموازنة العامة للدولة تحتوي على تقدير مفصل لجميع برامج الإنفاق العام، ومختلف بنود الإيرادات العامة المتوقع  -

 تحصيلها.
 الأرقام الواردة في الموازنة هي أرقام تقديرية فقط وليست فعلية. -
 عتمادها من طرف السلطة التشريعية.إللدولة لا يمكن تنفيذها إلا بعد الموازنة العامة  -
لإيرادات العامة الموازنة العامة للدولة تكون لمدة زمنية معينة، عادة ما تكون سنة، فلا يمكن تقدير النفقـات العامة و ا -

 لفترة زمنية غير محددة.
 

 

                                                 
.31، ص 3119دار الصفاء للطباعة و النشر، عمان،  إبراهيم علي عبد الله، أنور العجارمة،" المالية العامة "،  1  
.200، ص 3110محرز محمد عباس، "إقتصاديات المالية العامة"، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر،   2  
.019محمد طاقة ، مرجع سبق ذكره، ص   3  
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زدادت هذه الأهمية إالموازنة العامة للدولة تعكس أهداف الدولة الإقتصادية والإجتماعية والسياسية والثقافية، وقد  -
 .للموازنة العامة بتطور دور الدولة وزيادة نشاطها الإقتصادي

 ثالثا: أهمية الموازنة العامة.
 :1الموازنة العامة من حيثتظهر أهمية 

إن إعتماد الموازنة من قبل البرلمان معنى ذلك مناقشة البرامج السياسية للحكومة، كما أن الموازنة الأهمية السياسية:  -
 بما تتضمنه من مؤشرات متفق عليها وموارد مالية فهي تكشف عن السياسة العامة للدولة إتجاه المجتمع.

لموازنة العامة دور فعال في تحقيق التوازن الإقتصادي وذلك عن طريق إستخدام السياسة ل الأهمية الإقتصادية: -2
الإنفاقية والإيرادية، فعند حالة الكساد تتدخل الدولة من خلال زيادة الطلب عن طريق زيادة النفقات وتخفيض الظرائب 

 ف إمتصاص القوة الشرائية الزائدة.أما في حالة التضخم تقوم الدولة بتخفيض نفقاتها ورفع نسبة الظرائب هاد
لطبقات و إن أهمية الموازنة الإجتماعية تتعلق بمفاهيم العدالة الإجتماعية وتقليل الفوارق بين االأهمية الإجتماعية:  -3

 .تحقيق الرفاه الإجتماعي
 

 رابعا: أهداف الموازنة العامة
 :2تمارسها كما يلييمكن توضيح أهداف الموازنة العامة من خلال الوظائف التي 

إذ تعمل الموازنة العامة على تحديد الإستراتيجيات والأهداف العامة للدولة و ترتيب أولوياتها  أداة للتخطيط: -1
 وتستخدم للتنبؤ بالأحداث المستقبلية.

للدولة  بين الأقسام والإدارات والدوائر المكونة نسجاملإلتحقيق التكامل و اتستخدم الموازنة العامة أداة للتنسيق:  -2
 ياغتها في إطار خطة واحدة.صمن خلال بلورة الأنشطة و 

تخطيط : تستخدم الموازنة للتأكد من تحقيق الأهداف الموضوعة وتنفيذها وكذا مقارنة الأنشطة التي تم الأداة للرقابة -3
 .ناسبة لهارفة أسباهاا ووضع المعالجة المنحرافات و تحليلها و معلإالها مسبقا و الوقوف على 

 
 واع الموازنة العامةالفرع الثاني: أن

                                                 
 . 31أنور العجارمة، مرجع سبق ذكره، ص  إبراهيم علي عبد الله،  1
نيل  " مذكرة مقدمة ضمن متطلبات-التجربة السودانية نموذجا -قتصاد الإسلاميجز الموازنة العامة للدولة في الا"إشكالية تمويل ع خرونآعواودة و وحيدة  3

.90ص  ، قالمة،3109قتصادية، تخصص نقود ومؤسسات مالية، دفعة شهادة الماستر في العلوم الا   
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لقد تطورت الموازنة العامة عبر الزمن، حيث أن هذا التطور أدى إلى ظهور عدة أنواع من الموازنات يمكن أن نلخصها في 
 :1يوضح ذلك الجدول التالي

 
 (: أنواع الموازنة العامة.13الجدول رقم)

 نظام الموازنة الصفرية موازنة التخطيط  موازنة البرامج والأداء موازنة الرقابة
هي أول أنواع الموازنة و أول 
مراحلة لها، الغرض منها هو 
فرض الرقابة المركزية على 
الإنفاق العام ومحاولة التغلب 
على عيوب الإدارة الحكومية 

 ومنع الإختلاسات المالية .

يكمن الهدف الرئيسي 
من ظهورها في شكل 
برامج رئيسية و أعمال، 
تطوير الإدارة الحكومية 
نفسها ورفع كفاءتها في 

 تأدية الأعمال البرمجية.

هي نوع حديث يرجع إلى 
ظهور التطور في وسائل 
جمع البيانات وإتخاذ 
القرارات، حيث يهتم 
بمحاولة ربط السياسات 
المالية والإقتصادية للحكومة 

ة عن بخطة إقتصادية محدد
 طريق مجموعة من البرامج.

هذا النظام لا يأخذ في 
الإعتبار البيانات التارخية 
ويبدأ من الصفر، إذ يتم 
إعداد الموازنة على أساس 
دراسة جميع البرامج و 
المشاريع سواء كانت حالية أو 
سابقة ويفترض عدم وجود أية 

 نفقة في البداية .
دار الخلود،  حسين عواضة،" المالية العامة، الموازنة العامة، الضرائب و الرسوم مقارنة"،عتماد على المرجع المصدر: من إعداد الطالبتين بالا

 . 001، ص 0994الطبعة الأولى، بيروت، لبنان، 

                                                 
 . 001، ص 0994دار الخلود، الطبعة الأولى، بيروت، لبنان،  الموازنة العامة، الضرائب و الرسوم مقارنة"، حسين عواضة،" المالية العامة، 1
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 امة للدولة الموازنة العومراحل واعد المطلب الثالث: ق
، التي تهدف إلى تحديد مختلف أوجه الإنفاق أساسيةقواعد  عدة مراحل وتخضع الموازنة العامة للدولة بصفة عامة إلى      

 تطرق إليه في هذا المطلب.، وهو ما سنالعام و الإيراد العام و المراقبة الدقيقة للموازنة العامة للدولة بصفة دائمة
 الفرع الأول: قواعد إعداد الموازنة العامة للدولة

 أولا: قاعدة السنوية
"أن تعد تقديرات الموازنة العامة لفترة زمنية معينة محددة بنسبة كاملة، وبناءا على ذلك تكون  يقصد بقاعدة السنوية     

 .1موافقة السلطة التشريعية عليها سنوية، كما أن العمل هاذه الموازنة يسير لمدة سنة"
نة في عدد من الحـالات غير أن هذه القاعدة لا تخلو من بعض الإستثناءات، حيث يتم الخروج على مبدأ سنوية المواز  -

 من بينها:
 الموازنات الشهرية )الموازنات الإثني عشرية(.• 
 موازنة الدورة الاقتصادية) الموازنات الدورية(.                       • 
 الإعتمادات الإضافية/ الدائمة/ المتنقلة.• 

 ثانيا: قاعدة الشمولية "العمومية" 
، كما ينبغي أن تدرج في لةو النفقات العامة للدو  للإيراداتأن تكون الموازنة العامة شاملة يقصد هاذه القاعدة "     

 وهي تتضمن مبدئين أسـاسيين: الموازنة جميع الإيرادات قبل خصم النفقات العامة منها"
 مبدأ عدم تخصيص إيراد معين لتغطية نفقة معينة. -

 محددة لكل وجه من أوجه الإنفاق الحكومي.مبدأ تخصيص النفقات ونعني هاا تخصيص مبالغ  -

التي تتمتع بإستقلال مالي بتسجيل موازنتها في الموازنة العامة صافية، و  ناءات هذه القاعدة السماح للمصالحستثإومن 
إلى جانب هذا هناك بعض الضرورات العلمية التي تقضي تقييد بعض الإيرادات صافية )رسوم الطوابع(، التي تعطي منها 

  .2أجور للباعة لها 

                                                 
. 21، ص 0999" إدارة الموازنة العامة"، دار زهران، عمان،  مؤيد عبد الرحمن الدوري، طاهر موسى الخبابي  1  
.12ص  ، دون سنة نشر،10ر، القاهرة، ط"أساسيات الموازنة العامة للدولة"، دار الفج، لعمارة جمال  2  
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 قـاعدة وحدة الموازنة  :ثالثا
 .1" يقصد هاذه القاعدة أن تدرج كافة الإيرادات و النفقات العامة المتوقعة في وثيقة واحدة" 

 عتمادلإستلزم ضرورة اإالحديثة، والذي  غير أن حتمية مواكبة التغير الجوهري الذي تحقق في مهام ووظائف الدولة     
على اللامركزية في إدارة العديد من الوحدات الحكومية والمؤسسات العامة، جعل الخروج عن هذه القاعدة في بعض 

  .الحالات ضرورة الحتمية
 :2ستثناءات هذه القاعدة إو من أهم 

 .الإيرادات ذات الإستقلال المالي الموازنات الملحقة: و هي تخص موازنات بعض• 
 .                             بإستقلال مالي و إيداريات العامة الإستثمارية التي تتمتع أي موازنات المؤسس نات المستقلة:المواز • 
 .ة: و هي موازنات إستثنائية طارئةالموازنات غير العادي• 

 موازنة : قاعدة توازن الرابعا
السنة المالية دون زيادة أو نقصان، ولقد كانت هذه يقصد هاا أن تتعادل النفقات العامة للدولة مع إيراداتها خلال      

القاعدة في ظل الفكر التقليدي تعني التوازن الكمي أو الحسابي، بمعنى أن تكون نفقات الدولة في حدود مواردها العادية، 
 ورفض حدوث أي عجز أو فائض في الموازنة العامة للدولة.

ستبدله بالتوازن العام، الذي يمكن أن يتحقق إن الحسابي للموازنة العامة، و واز بتعد عن التإغير أن الفكر المالي الحديث،  
 . 3في ظل وجود عجز أو فائض في الموازنة العامة للدولة، حسب الأوضاع الاقتصادية

 : قاعدة عدم التخصيصخامسا
إذ أنه وفقا لهذه القاعدة يجب أن تواجه جميع  يقصد بقاعدة التخصيص: "أنه لا يخصص إيراد معين لنفقة معينة،     

 4النفقات العامة بجميع الإيرادات العامة".
ستثناءاتها الحديثة تخصيص بعض الإيرادات الخاصة بمؤسسات معينة بنفقات تلك المؤسسات، و كذلك تخصيص إمن  -

 ثقة الممولين. كسبلبعض القروض الداخلية لمشاريع معينة 

                                                 
. 21مؤيد عبد الرحمن الدوري، مرجع سبق ذكره، ص   1  
. 309، ص 3114، 3"أسس المالية العامة"، دار وائل، عجمان، ط خالد شحادة الخطيب، أحمد زهير الشامية،  2  
.22مؤيد عبد الرحمن الدوري، مرجع سبق ذكره، ص   3  
.40مرجع سبق ذكره، ص لعواودة وحيدة و آخرون،  4  
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 امة راحل إعداد الموازنة الع: مانيالفرع الث
 1:إن الموازنة العامة تمر في دورتها بعدة مراحل وهي     

  تحضيرأولا: مرحلة ال
تقوم الأجهزة المختصة المتمثلة بالجهاز المالي بدراسة كافة الأوضاع الاقتصادية والسياسية الداخلية وتقدير إحتياجات    

 .البلد في هذه المرحلة
 عداد ثانيا: مرحلة الإ

في هذه المرحلة تقوم الجهات المختصة في المالية وكافة الجهات المختصة الأخرى بتقدير الإيرادات المتوقع الحصول عليها    
ذه الأجهزة بحيث والنفقات المتوقع صرفها، وهذه التقديرات لابد أن تكون واقعية تستند كذلك إلى خبرات العاملين في ه

 .واقعقرب إلى الأتكون التقديرات 
 ثالثا: مرحلة المصادقة

بعد إعداد الموازنة من قبل مجلس الشريعة وتقديمها إلى مجلس النواب يتم مناقشة الموازنة من قبل مجلس النواب أو    
 .البرلمان وإعطاء الملاحظات عليها حسب النظام السوقي

 رابعا: مرحلة التنفيذ 
في مشروع الموازنة العامة وتقوم كافة الأجهزة بصرف النفقات وفق  تقوم كافة الأجهزة بتحصيل الإيرادات كما جاءت   

 .لما جاء بالمشروع الموازنة العامة
 مرحلة المراقبة أو الرقابةخامسا: 

 .تكون قبل التنفيذ وأثناء التنفيذ وبعد التنفيذ وهناك ثلاثة جهات تقوم بالرقابة   
بالرقابة على مرؤوسيهم عند عملية الصرف كوزير المالية بالرقابة على  تتمثل بقيام رؤوساء الإدارات :الرقابة الذاتية -1

 .عمليات الصرف عن طريق مدراء الحسابات في الوزارات الأخرى
الحكومة في صرف النفقات والكشف عن أي  يقصد هاا قيام البرلمان برقابة و أي الرقابة البرلمانية الرقابة التشريعية: -2

 .تجاوزات مالية
 
 

 

 

                                                 
.211، ص 3111مرسي حجازي ،" مبادىء الإقتصاد العام، الموازنة العامة ، الإيرادات العامة"، الدار الجامعية الجديدة للنشر، الإسكندرية،  السيد  1  
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رقابة الأجهزة المستقلة مثل الجهاز المركزي للرقابة المحاسبية حيث أن هذا الجهاز يقوم بعملية  :الرقابة المستقلة -3
موا بعملية بحيث يوجد الممثلين للجهاز في كافة الإدارات الحكومية يقو  ،الرقابة على كافة الأجهزة والمؤسسات الحكومية

 الموازنة. خارج كتشاف أي تجاوزاتالمراجعة والمحاسبة لإ 
 المبحث الثاني:أساسيات حول عجز الموازنة العامة    

يقصد بعجز الموازنة العامة للدولة زيادة حجم النفقات العامة المخصصة عن حجم الإيرادات العامة المعتمدة      
سبابه أهم أنة العامة و فسرة للعجز في المواز لتمويلها، وهذا ماسوف نتطرق اليه في هذا المبحث من حيث، النظريات الم

 ساليب معالجته.أومخاطره و 
 المفسرة لعجز الموازنة العامةالمطلب الأول :النظريات  

في تفسير عجز الموازنة العامة، فقد تضامنت في هذا الشأن المدرسة النقدية مع  قتصاديةتلفت المدارس الإخلقد إ     
قتصادي، لة كأداة لتدخل الدولة لتحقيق االإستقرار الإالمدرسة الكلاسيكية ضد العجز المقصود )المتعمد( في موازنة الدو 

 ز الموازنة العامة لتنشيط الطلب الكلي.مدافعا عن عج ةالتداخليوهو ما يتعارض مع الفكر الكينزي الذي يحبذ السياسة 
 وازنة العامة في الفكر الكلاسيكيالفرع الأول: عجز الم

 لاسيكية النظرية للمدرسة الك أولا: الأسـس
قتصاديين من أمثال: لإلتي وضعها مجموعة من المفكرين اقامت النظرية الكلاسيكية على بعض الفرضيات والآراء ا     

 :1يكاردو، و جون باتيستساي، ومن هذه الآراء نذكرآدم سميث، و دافيد ر 
 

الإعتقاد بمبدأ الحرية الإقتصادية، أي أن حركية الإنتاج تسير وفقا لليد الخفية للسوق، ولا حق للدولة في توجيه السوق،  -
 أي أن جميع الأسواق تكون دائما في حالة توازن.

أن المنافسة الكاملة أو الحرة هي الإطار الذي يتعين أن يسود  ،الإقتصاديةنطلاقا من مبدأ الحرية إفترض الكلاسيك و إ -
 في جهاز السوق، والمنافسة الكاملة التي هي نقيض الإحتكار، دون أية حاجة لتدخل الحكومة أو الأفراد. 

ذي يوفر للمجتمع قتصادية على مختلف المجالات، على النحو اللإملة على تخصيص وتوزيع الموارد االمنافسة الكاتعمل 
 شتركوا في العمليات الإنتاجية.إتوزيع الدخول على الأفراد الذين السلع التي يحتاج إليها كما تعمل على تنظيم 

 

                                                 
.94، ص 0991الدار الجامعية، الإسكندرية، مصر،  قتصادي"،"تطور الفكر الاالرحمن، يسرى أحمد عبد   1  
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ستجابتها للتغيرات في العرض والطلب، مما يمنع حدوث بطالة إجبارية ويقتصر أثر زيادة إمرونة الأجور والأسعار و  -
 .الإنتاج والتوظيف الإدخار على خفض الأسعار، وليس

للأسواق )العرض يخلق الطلب عليه(، فإن جميع السلع المعروضة في  "قانون ساي"مبدأ الرشادة الإقتصادية، حسب  -
 .ة من حيث درجة الإقتناء والطلبالسوق متساوي

وبين المستوى العام للأسعار، نظرية كمية النقود التي تقوم على أن هناك علاقة طردية بين الكمية المعروضة من النقود  -
فتراض ثبات سرعة الدوران الوحدة النقدية، وثبات مستوى الدخل عند مستوى التوظيف الكامل فكلما زادت إمع 

 : 1الكلاسيك قاعدتين أساسيتين هما سعار بنفس النسبة، لهذا فقد أقرفع الأتالكمية المعروضة من النقود كلما تر 
  لماليقاعدة الحياد ا •
أي أن تدخل الدولة يجب أن يكون حياديا بحيث لا يؤثر تدخلها سواء من خلال فرض ضريبة أو القيام بنفقات      

 عامة، على قرارات وتصرفات الأفراد في القطاع الخاص بأي شكل من الأشكال.
 ةاعدة توازن الموازنق• 

إجمالي نفقاتها تعادلا تاما ووفقا للفكر الكلاسيكي تتضمن هذه القاعدة ضرورة تعادل إجمالي إيرادات الدولة مع      
يتعين على الدولة أن تقوم أولا بتقدير حجم نفقاتها العامة في أضيق نطاق ممكن، ثم يمتد بعد ذلك تقدير إيرادات 

 الدومين العام، مع تفضيل أنواع الضرائب التي تقلل من درجة تدخل الدولة في حرية الأفراد.
 ازن المـوازنة العـامة للدولة ثانيا: مبررات تـو 

ختلال في توازن الموازنة العامة يضطر الدولة للإقتراض العام، حيث أن القروض إيرى الفكر الكلاسيكي أن وجود      
ودفع الفوائد عنها مما قد يؤدي إلى تضخم العجز  هتلاكهاإلسنوات القادمة، ما دام أنه يجب العامة تأتي لزيادة نفقات ا

الموازني إضافة الى أن الإقتراض العام من الأفراد ينجم عنه العديد من الآثار السلبية على مستوى الاقتصاد القومي لأنه 
سوق  يقلل من كمية الأموال القابلة للإقتراض لأفراد القطاع الخاص، حيث تصبح الدولة منافسة للقطاع الخاص في

 الإقتراض، ومع ثبات العوامل الأخرى على حالها من المتوقع أن يرفع سعر الفائدة في السوق،
ستثماراته، وبالتالي يقلل الإستثمار الخاص في المجتمع وتقل معدلات إقطاع الخاص على الإقتراض لتمويل ويقل مقدرة ال

 .وسيلة غير مرغوب فيه النمو السائدة فيها، وهذه كلها آثار سلبية تجعل من الإقتراض

تعجز الدولة عن الإقتراض ستلجأ لأسلوب آخر يتمثل في الإصدار النقدي  عندماوفي سياق الفكر الكلاسيكي      
قتصاد القومي، لأن التوسع لإيها ينجم عنها آثار سلبية على التمويل النفقات الحكومية، الذي يعتبر وسيلة غير مرغوب ف

                                                 
 .012، ص 0992النهضة العربية، بيروت، لبنان، قتصادي من التجاريين الى نهاية التقليديين"، دار "تاريخ الفكر الا سعيد النجار،  1
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قتصاد سوف يتوازن عند نفس المستوى لإقتصادي لأن الإير في المستوى الحقيقي للنشاط اتغي النقدي لن يترتب عليه أي
من الدخل الحقيقي والعمالة ولكن بمستويات أعلى للأسعار، طبقا للنظرية الكمية للنقود، التي ترى أن الزيادة في العرض 

لنظام النقدي هي التشغيل الكامل، وبالتالي النقدي لن تؤدي إلى أي زيادة في العرض الكلي لأن الوضع الطبيعي ل
 .1 الأسعار وبالتالي حدوث التضخمتتحول الزيادة في المعروض النقدي إلى زيادة في

 لموازنة العامة في الفكر الكينزيعجز ا الفرع الثاني:
الكلاسيكي المحافظ إلى ( نقطة التحول التي أدت إلى تغيير المالية العامة من إطارها 0939يعتبر الكساد الكبير)     

ب الذي أصدره رائد هذا قتصادي، من خلال الكتالإوارا بالغة الأهمية في النظام االإطار الكينزي، الذي أعطى لها أد
(، والذي عنونـه بـ" النظرية العامة في الفائدة والنقود 0991-0112)"جون مينارد كينز"قتصادي الإنجليزي لإالفكر، ا
 ."والتوظيف
 ددات الطلب الكـلي عند كـينز أولا: مح

"يرى كينز أن النظام السوقي ليست فيه القدرة التلقائية التي تضمن تحقيق العمالة الكاملة وإنما الطلب الكلي هو       
نقد وسوق السلعة وعلى ذلك يعتمد الذي يحقق ذلك"، وفي إطار التحليل الكينزي فإن الطلب الكلي يرتبط بسوق ال

 .LM =ISلطلب الكلي على النموذج شتقاق منحنى اإ
 .2التوازن في سوق السلع والخدماتIS التوازن في سوق النقود، ويمثل  LMحيث يمثل 

 ج  الكساد وسيـاسة العجز المقصودثانيا: تحفيز الطلب الكلي لعـلا
وعلى ذلك فإنه إذا قتصادي لإستقرار الإالكلي هي المصدر الأساسي لعدم ايرى كينز وأتباعه أن تقلبات الطلب       

ن قد تمكنا من ستقرار في الطلب الكلي والمحافظة عليه عند مستوى ينسجم مع التوظيف الكامل، نكو لإأمكن تحقيق ا
 قتصاديات السوق.إإزالة أي قصور في 

ا هاما في تبر سلاحولما كانت سياسات الضرائب والإنفاق الحكومي تمارس آثارا على الطلب الكلي فإن الموازنة العامة تع 
 قتصادي والبطالة والتضخم.لإستقرار الإمواجهة عدم ا

ن والمالية العامة لزيادة حقن قترح كينز جملة من السياسات في مجال الإئتماإ ،فحينما يكون الكساد هو المسيطر      
إلى تخفيض سعر الفائدة، حتى تنخفض  ىادة حجم الطلب الكلي الفعال، فدعقتصاد القومي بجرعات منشطة لزيلإا

فكل ذلك من شأنه تكاليف الإنتاج، ونادى بخفض الضرائب وزيادة الإنفاق العام في مجال الخدمات والأشغال العامة، 

                                                 
.41يسرى أحمد عبد الرحمن، مرجع سبق ذكره، ص   1  

.300، ص 0999ية، الجزائر، الجامع ضياء مجيد الموسوي،" النظرية الاقتصادية، التحليل الاقتصادي الكلي"، ديوان المطبوعات  2  
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قتصاد لإدعا إلى تخفيض ذلك عندما يصل ا توظيف العمالة، غير أن كينز زيد من حجم الدخل والإنفاق ومن ثمأن ي
 .1التوظيف الكامل، وعندما يلوح في الأفق شبح التضخم القومي إلى مرحلة

 لموازنة العامة في الفكر النقدويالفرع الثـالث: عجز ا 
في محنة شديدة تتمثل في أن جهازها النظري لم يعد قادرا على تقديم تفسير  في بداية السبعينات دخلت الكينزية     

الة علمي مقنع لظاهرة جديدة عرفتها الدول الصناعية الرأسمالية في تلك الفترة، هي ظاهرة الركود التضخمي )تزامن البط
 قتصادي(.لإمع التضخم في إطار الركود ا

 أولا: الأسس النظرية للمدرسة النقدية
ا في ذلك، النظرة القائلة بأن وقد عارض الفكر النقدي وعلى النقيض من الفكر الكينزي سياسة إدارة الطلب مؤيد     
قتصادي إنما تعود إلى سوء إدارة لإلة الكاملة وأن تقلبات النشاط اقتصاد الحر مستقر نوعا ما حول مستوى العمالإا

ستقرار لو ترك دون تدخل الحكومة، لإع الخاص يتسم أساسا باوأن القطا وتدخل الحكومة خاصة في المجال النقدي، 
في حالة  –سيكون لها تأثير ضئيل على الإنتاج    ISستقرار منحنى إلطلب الخاص، والتي تنعكس في عدم فتقلبات ا

مل كن النقديين يرون أن آلية عبالنسبة لسعر الفائدة، ل  LMنخفاض مرونة منحنى لإ نظرا –ثبات الرصيد النقدي 
نحراف عن طريق لإن أن تدخل الدولة لمعالجة هذا اقتصاد لا تتيح الفرصة للتنبؤ بمثل هذه التقلبات، ولهذا يرى فريدمالإا

 .2ستقرارلإلى مزيد من عدم استقرار لن يؤدي إلا إلإسياسة ا
 ثانيا: أسباب العجز عند النقداويين

و ترى أن السبب الرئيسي لعجز الموازنة  ،قتصاديى تحجيم دور الدولة في النشاط الإتقوم النظرية النقدية الحديثة عل     
ه أزمة كساد و تدهور في النمو قتصادي و الذي سببل سياساتها المالية في النشاط الإالعامة هو تدخل الدولة من خلا

قتصادية لبيان آثارها في المتغيرات الإ لةقتصادي مصحوبا بالتضخم، معتبرة أن السياسة المالية تأخذ فترة زمنية طويالإ
جتماعية في فترة نجاح ت و القرارات الإدارية من جهة و إختلاف الظروف الإقتصادية و الإبطء فعالية التشريعا بسبب

 الأفكار الكينزية عن الظروف التالية لها.

                                                 
.014سعيد النجار، مرجع سبق ذكره، ص   1  
بسكرة،  صبرينة كردودي، "تمويل عجز الموازنة العامة في الإقتصاد الإسلامي، رسالة مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة الماجستير، جامعة محمد خيضر،  2

  .30، ص 3111
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البنك الدوليين لها لمعالجة الأزمات  وقد ألقت هذه الأفكار في البلدان الصناعية و لاسيما بعد تبني صندوق النقد و
  .1الناتجة من تفاقم العجز و البطالة و الركود الاقتصادي

 عجز الموازنة العامةو أنواع المطلب الثاني: مفهوم 
للدولة، ينمو و يتفاقم من خلال التباين الحاصل بين نمو النفقات العامة للدولة من ناحية و إن عجز الموازنة العامة      

 نمو الإيرادات العامة من ناحية أخرى، وهذا ما سنتطرق إليه من خلال المفهوم و أنواع عجز الموازنة العامة للدولة.
 لأول: مفهوم عجز الموازنة العامةالفرع ا

 هناك تعريفات متعددة ومختلفة لعجز الموازنة العامة تستخدم في مجالات وأغراض مختلفة، كمؤشر مهم لأثر الموازنة     
 و من أبرز هذه التعاريف نجد:  ،على الإقتصاد من عدة نواح
 .2" "تلك الوضعية التي تكون فيها النفقات العامة أكبر من  الإيرادات العامة أنه: ىيعرف عجز الموازنة العامة عل

رادات يإجمالي الإ أما صندوق النقد الدولي فقد عرف العجز في الموازنة العامة أنه: " العجز الكلي الذي يركز على     
العامة، في حين حدد مفهوم العجز الجاري بزيادة النفقات الجارية على الإيرادات الجارية أي أنه ينحصر  النفقاتالعامة و 

ستمرار العجز المالي إتشير إلى  في الموازنة العامة الجارية، ومن جانب آخر فقد عرف العجز الهيكلي بأنه الحالة التى
بصورة مستمرة فيما يشير العجز المقصود إلى سلسلة من الإجراءات التي تتخذها الحكومة عند تعرض لسنوات متتالية 

قتصادي ناتجة عن تدهور في حجم الطلب الفعال مما يدفع الحكومة إلى زياد إنفاقها وتخفيض إقتصاد إلى أزمة كساد الا
 .ضرائبها"

 هو:  ة العامةو من خلال هذه التعاريف يمكننا القول أن عجز الموازن
النفقات العامة أكبر بكثير من الإيرادات العامة، بمعنى آخر فالعجز ناتج عن أن زيادة  تلك الحالة التي تكون فيها"   

 .3العام"الإيرادات الإنفاق العام تفوق 
 
 
 

                                                 
، 19- 12عجز الموازنة العامة في سوريا و آثاره الإقتصادية"، مجلة بحوث إقتصادية عربية،كلية العلوم السياسية، جامعة دمشق، العدد  إيمان غسان شحرور،  1

  .90، ص 3102
عية في البلدان العربية، مركز دراسات جتماقتصادية و الاو آثارها الا فارس ،" الحكومة و الفقراء و الإنفاق العام، دراسة ظاهرة عجز الموازنة العامةالعبد الرزاق  3

.001، ص 3110لبنان،  الوحدة العربية، بيروت،   
.399، بغداد، ص 11، العدد3102دية،مجلة العلوم الإقتصا سالم عبد الحسين سالم،" عجز الموازنة العامة رؤى و سياسات معالجته"،  3

 



  للدولة العامة الإطار النظري لعجز الموازنة                                      الفصل الأول         

 

22 
 

 ثاني: أنواع عجز الموازنة العامةالفرع ال
 :1ومختلفة نوضحها في الشكل الآتينواع متعددة أالموازنة العامة للدولة  إن لعجز     

 .نواع عجز الموازنة العامة للدولة(: أ3الشكل رقم)
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ين: عتماد على المرجعلإاد الطالبتين باالمصدر: من إعد
   .00ص  ،3112موعة النيل العربية، قتصاد الوطني"، مجلإقتصادية على مستوى الإا"السياسات  عبد الحميد عبد المطلب،

 .90، ص 3111، "قتصادية و مناهج العلاجالنظرية و الصراع الفكري، المذاهب الا " عجز الموازنة العامة للدولة، سيد البواب،

                                                 
أنظر المراجع:  0  
. 00، ص 3112قتصاد الوطني"، مجموعة النيل العربية، وى الاقتصادية على مست"السياسات الا عبد الحميد عبد المطلب، -  
.90، ص 3111ادية و مناهج العلاج، قتصرية و الصراع الفكري، المذاهب الاالنظ سيد البواب،" عجز الموازنة العامة للدولة، -   

 العجز التشغيلي
هو ذلك العجز الذي يمثل متطلبات 
الإقراض الحكومي والقطاع العام 
مخصوما منه الجزء الذي دفع من فوائد 

 .جل تصحيح التضخملأ

لعجز الشاملا  
التقليدي للعجز  فالتعريعبارة عن  هو

عجز الشامل يحاول توسيع مفهوم الف ،المالي
العجز ليشمل بالإضافة إلى الجهاز 

خرى لأيع الكيانات الحكومية االحكومي جم
. 

 العجز الهيكلي
ة التي تؤثر الطارئة و المؤقتمقياس يحاول إزالة أثر العوامل 

، مع تبيان عجز معدلات نمو على الموازنة العامة
الإيرادات الخاصة عن مسايرة معدلات نمو النفقات 

 .العامة بشكل دائم و غير مفاجئ

 العجز الأساسي
الفوائد المستحقة  عادباستالنوع من العجز على  يستند هذا
الى التعرف على  يهدفالناتجة عن عجز سابق ، على الديون

مدى التحسن أو التدهور الذي حدث على المديونية 
على  القدرة مدىو الحكومية نتيجة السياسات المالية الجارية 

 .تحمل العجز الحكومي

أنواع عجز 
 الموازنة العامة

 العجز الجاري
 راديلإواذلك الفرق بين الانفاق العام الجاري  هو

نه يهدف الي التعرف على أالعامة الجارية حيث 
لقطاع الحكومي من الموارد التي يجب ااحتياجات 

 .تمويلها بالاقتراض
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 لدولة، مخاطره و سياسات معالجتهالمطلب الثالث: أسباب عجز الموازنة العامة ل
رادات ية و الإالعوامل والمؤشرات في جانب النفقات العاميرجع حدوث العجز في الموازنة العامة إلى مجموعة من      

من خلال  عجز في الموازنة العامة لأي دولةال ه و مخاطر و سياسات معالجةالعوامل المؤدية إلى حدوث تبيينالعامة، ويمكن 
 .هذا المطلب

 الفرع الأول: الأسباب المؤدية لحدوث عجز الموازنة العامة للدولة
 ؤدية لنمو النفقات العامةأولا: العوامل الم

قد يحدث عجز في الموازنة العامة للدولة نتيجة لتزايد في حجم الإنفاق الحكومي، وتجاوزه لحجم الإيرادات العامة،     
 :1يلي هذه الزيادة في النفقات العامة تكون راجعة لعدة أسباب أهمها ما

 سياسة التمويل بالعجز -1
حيث لجأت العديد من الدول إلى  ،ات خاصة الكسادإلى اللجوء إليها في أوقات الأزم والتي دعا التحليل الكينزي     

هذه السياسة كوسيلة من وسائل التنمية عن طريق إحداث عجز مقصود في موازناتها العامة، يمول عن طريق زيادة 
في تحقيق أهدافها) تراكم رأس الإئتمان المصرفي وطبع الأوراق النقدية، لكن ثبت أن سياسة التمويل بالعجز قد فشلت 

المال(، وكانت مسؤولة عن تفاقم عجز الموازنة والوقوع في مشاكل التضخم والمديونية)دول النامية( وذلك لعدة أسباب 
 .ستيعاب العمالة المتعطلةلإام ومرن تة مرتبطة بعدم وجود جهاز إنتاجي أهمها أن هذه الدول حقيقة كانت تعاني من بطال

 أو تدهور القوة الشرائية للنقودأثر التضخم  -2
يؤدي التضخم أو تدهور القوة الشرائية للنقود إلى نمو الإنفاق العام ودفعه نحو التزايد من خلال الموازنة العامة، وعلى      

 نحو يزيد من عجز الموازنة العامة. 
 يد الإنفاق العسكريتزا -3

ستفحال علاقات الصراع في العالم، غير أن دلالة هذا الإنفاق إرة عالمية، في ظل من الإنفاق ظاهيعد نمو هذا النوع      
تكون بالغة في الدول المتخلفة التي يعيش الشطر الأكبر من سكانها في  الفقر والجوع والبطالة والمرض، خاصة تلك التي 

ن النفقات أنه لا يتم فقط بالعملات تتعرض لتهديدات خارجية كبيرة ) مثل دول الشرق الأوسط(، وخطورة هذا النوع م
 المحلية، وإنما أيضا بالعملات الأجنبية.

                                                 
.030ق الفارس، مرجع سبق ذكره، ص عبد الرزا  1  
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  اء الدين العام المحلي و الخارجيزيادة أعب -4
إن تزايد النفقات العامة في غالبية البلاد تظهر في الموازنة العامة، فالفوائد المستحقة على الديون الداخلية والخارجية      

المصروفات الجارية، بينما تظهر مدفوعات أقساط الديون في باب التحويلات الرأسمالية، وفي ضوء تحسب عادة ضمن 
تفاقم الدين العام الداخلي من جراء طرح المزيد من أذون الخزانة والسندات الحكومية و إغراق كثير من هذه البلاد في 

نفجار في مدفوعات خدمة هذه لإما يشبه ا فقد حدثالإستدانة الخارجية) بلدان نامية( وبالذات في فترة السبعينات 
 الديون مما سبب لها إرهاقا ماليا.  

 ستثمار الكليلإتثمار العام إلى اسالإتزايد نسبة  -5
قتصادية ويرجع لإدور المستثمر، تحقيقا للتنمية اتجاه الحكومات إلى القيام بإايد الإنفاق العام في الدول إلى يرجع تز      

فتقارها لعوامل جذب وحفز إفي بنيتها الأساسية، علاوة على  تعانيه هذه الدول من نقص وتدهور شديدين ذلك إلى ما
 ستثمار الكلي. لإستثمار العام إلى الإنعكس على زيادة نسبة اإمر الذي ستثمار الخاص، الألإا

 مة والقطاع العامسياسات التوظيف والأجور في الحكو  -6
العمل في الحكومة والقطاع العام يبتعد بدرجة كبيرة عن الإقتصاد في التكاليف، وذلك لأن ن الطلب على عنصر إ     

جتماعيا، وخاصة في الدول التي إرها عنصرا مستقلا و هدفا سياسيا عتباإفي الحكومة والقطاع العام تتم ب فيزيادة التوظ
لة مقنعة مصحوبة بتزايد الإنفاق العام على نعكس في وجود ظاهرة بطاإكثافة سكانية عالية، الأمر الذي تعاني من  

 الأجور والمرتبات والمعاشات وغيرها من المزايا العينية.
 تمويل شركات القطاع العام -7
زيادة النفقات الحكومية، لأنه يعني مزيدا من التحويلات  ع المالي لشركات القطاع العام إلىيؤدي تدهور الوض     

 الحكومية لهذه الشركات. 
 الإنفـاق الحكومي المظهري -8

موارد مالية عامة لا يستهان  يستخدمأيضا إلى الإنفاق الحكومي المظهري غير الرشيد الذي يرجع نمو الإنفاق العام      
 هاا على إقامة مباني حكومية فاخرة و مطارات ضخمة...إلخ.
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 متعلقة بتراجع الإيرادات العامة ثانيا: العوامـل ال
 :1ية، حيث يمكن أن نلخص منها مايليوتتجلى هذه العوامل بشكل بارز في الدول النام     

 ضعف الطاقة الضريبية -1
نخفاض متوسط دخل الفرد، وعدم خضوع أصحاب الدخول العليا وأصحاب الثروات إيرجع سبب هذا الضعف إلى      

يمكنهم من منع أية إصلاحات في المالية العامة من شأنها قتصادي إيتمتع به هؤلاء من نفوذ سياسي و  للضرائب بسبب ما
 أن تزيد من أعبائها الضريبية.

  جمود النظام الضريبي -2
 وذلك من خلال عدم تطويره وإثقاله بالتعقيدات التي تسهم بشكل كبير في إضعاف موارد الدولة السيادية.     

 التهرب الضريبـي -3
في تردي حصيلة الضرائب ويقصد به أن يقوم المكلف قانونا بدفع الضريبة من التخلص  يلعب هذا العامل دورا كبيرا     

متناعه عن تقديم إقرار بدخله طبقا للقانون، أو أن يقدم إقرارا غير صحيح يتضمن بيانات إها وهذا بنهائيا أو جزئيا من
 خاطئة لتقدر على أساسه الضريبة. 

  قابلها توسع في الأوعية الضريبيةدون أن يكثرة الإعفاءات والمزايا الضريبية  -4
حيث ظهرت في السنوات الأخيرة ظاهرة  ،صا في تنامي عجز الموازنة العامةحيث لعبت هذه الإعفاءات دورا خا     

موال الأجنبية الخاصة، خطيرة تمثلت في تسابق الحكومـات في منح إعفاءات ضريبية كبيرة ومزايا أخرى لنشاط رؤوس الأ
 جتذاهاا بالرغم من أن كثيرا من تلك الإعفاءات لا ضرورة لها.    إ أملا في

 ظاهرة المستحقات المتأخرة الدفع للدولة -5 
 التي تؤثر بشكل خطير في إضعاف وتدهور الموارد العامة للدولة.     

 مخاطر عجز الموازنة العامة لثاني:الفرع ا
 :2كبيرة من المخاطر أهمهاإن لعجز الموازنة العامة للدولة مجموعة       

راداتها تتجه الدولة إلى تغطية العجز بالجوء إلى مؤسسة يعند زيادة نفقات الدولة عن إ وقوع الدولة في حالة التضخم: •
بقاء  نقدية فيرتفع حجم الطلب الكلي معالإصدار النقدي وطبع كميات إضافية من الأوراق النقدية فتزداد الكتلة ال

 جع الأسعار ويحصل التضخم وتنخفض قيمة العملة.العرض ثابتا فتر 

                                                 
. 399جع سبق ذكره، ص سالم عبد الحسين سالم، مر   1  
. 11، ص 0999محمد إبراهيم قطب، "الموازنة العامة للدولة"،الهبة المصرية للكتاب،مصر،  2  
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 إن وجود العجز في الموازنة سيدفع الحكومة إلى الإقتراض. •
إن وجود العجز في الموازنة العامة قد يؤدي إلى وجود خطر إفلاس حيث تلجأ الدولة إلى الإقتراض لتغطية هذا العجز  •

 موازنات السنوات القادمة لسداد أقساط القروض و فوائدها.الأمر الذي سيترتب عليه وجود نفقات إضافية في 
 إن وجود العجز في الموازنة العامة يؤدي إلى تقليل الإستثمارالخاص و زيادة الإستهلاك العام. •

 معالجة العجز في الموازنة العامةاسات يس الفرع الثالث:
الإقتصادي و علاج  ق و الوسائل لضمان الإستقرارتتدخل الدولة في النشاط الإقتصادي بواسطة مجموعة من الطر      

 .العجز الموازني
 امة في علاج  عجز الموازنة العامةإستخدام النفقات الع ولا:أ

نفاق العام بجانبيه الجاري والإستثماري من خلال تطبيق لإزنة العامة لا بد من تخفيض في اللتخفيض من عجز الموا     
 :1مايلي العام ومن أهم هذه السياسات نجد سياسات تهدف إلى تخفيض الإنفاق

سعار السلع أدعم بإجراء تخفيض في بند النفقات التحويلية ذات الطابع الإجتماعي ويتمثل ذلك في كل ما له علاقة  -
 التموينية الهامة وذلك من خلال رفع أسعار هذه السلع تدريجيا حتى تتساوى مع تكلفتها على الأقل.

 وتجميد العلاوات الإجتماعية. ،ويكون ذلك عن طريق وضع حد أقصى للأجورتخفيض الأجور  -
 التخلص من الدعم الإقتصادي الذي تتحمله موازنة الدولة نتيجة لوجود مؤسسات عام تحقق خسارة. -
 و إمتناع الدولة في الخوض في المجالات الإستثمارية. الضغط على النفقات الموجهة للتعليم والصحة -
الإنفاق العام وإعادة ترتيب أولوياته والتي تعتبر من أهم المسائل التي تهتم هاا الدولة، لما لها من أهمية فائقة في  ترشيد -

 تقليل عجز الموازنة العامة للدولة.
مة إعادة ترتيب أولويات الإنفاق العام أي إعطاء أولوية للمشاريع الإستثمارية المنتجة و الضرورية وتوجيه النفقات العا -

 لهذه المشاريع.
 

                                                 
أنظر المراجع التالية: -0  

، ص 3111النشر، سوريا،افة و نكماشي و المنهج التنموي"، دار الهدى للثقالعامة للدولة في ضوء المنهج الا علاج عجز الموازنة نفجار العجز،ا" رمزي زكي،
011.  

، ص 3101رية، مصر، ، دار المعرفة، الإسكند"قتصاد الوضعيجز من منظور الفقه الإسلامي و الاقتصادية للتمويل بالعالا "الآثار هيم متولي حسن المغربي،إبرا
201.   
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 العامةرادات في علاج  عجز الموازنة يثانيا: إستخدام الإ
 تمويل العجز بواسطة الإقتراض :1
 :1حيث تلجأ إليه الدولة عندما تكون هناك قدرة تمويلية محلية ومن أهم مصادره مايلي الإقتراض الداخلي: 1-1
المستشار المالي للدولة، حيث تلجأ إليه لتغطية العجز في ميزانيتها يعتبر البنك المركزي  الإقتراض من البنك المركزي:• 

حيث يقوم البنك المركزي بتقديم قروض وذلك عن طريق الإصدار النقدي الجديد شريطة أن لا يتعدى ، وتدعم به نفقاتها
 هذا الإصدار الحدود المسموح هاا وذلك تفاديا للأثار التي تنجر عن هذه العملية.

تمويل عجز الموازنة عن طريق بيع السندات الحكومية للبنوك التجارية، أو الحصول على من البنـوك التجـارية:  الإقتراض• 
تسهيلات ائتمانية منها، لن يؤثر سلبيا على الطلب الكلي إذا كان لدى البنوك احتياطيات زائدة، والإنفاق المحلي الذي 

 نفاق الممول من البنك المركزي.يمول من الإقتراض سيكون له أثر توسعي شبيه بالإ
، حيث تقوم الدولة بطرح أذونات الخزينة ن أجل تمويل عجز موازنتها العامةتلجأ إليه الدولة مأذونات الخزينة العامة: • 

 في السوق أو عن طريق البنك المركزي للجمهور و المتعاملين في السوق المالي وذلك بسعر الفائدة السائد في السوق.
موازنتها  يعتبرمن أهم الوسائل التي يمكن للدولة أن تلجأ إليها من أجل تغطية جزء من عجزقتراض الخارجي: الإ 1-2

 ، وتتمثل فيما يلي:النفقات المتعلقة بالنقد الأجنبيخصوصا  ،العامة
تحويلات نقدية تحتل المنح والمساعدات الخارجية أهمية كبرى بالنسبة لبعض الدول وهي عبارة عن ح الأجنبية: المن• 

دون ردها إذ تساهم في تمويل العجز المالي في  ،وعينية تقدمها بعض الدول لغيرها لإعتبارات)سياسية، اقتصادية، إنسانية(
موازنات العديد من الدول، يمكن أن تكون على شكل نقدي، حيث تقوم الدولة المانحة بتوفير حجم معين من النقد 

ستخدام المبالغ إمواد غذائية ( تباع محليا، ويتم ز، أوتأخذ شكل مساعدات سلعية )الأجنبي لدولة أخرى تعاني العج
 المتحصل عليها لتمويل العجز.

يقصد بالقروض العامة الخارجية تلك القروض التي تحصل عليها الدولة من الأفراد والمؤسسات القروض الخارجية: • 
ض الخارجي أحد الوسـائل غير التضخمية التي يمكن للدولة أن تلجأ إليـها قتـرالإجنبية والهيئات الدولية، ويعد االحكومية الأ

لسد جانب من عجز موازنـاتها العامة، وخاصة ذلك الجزء المتعلق بنفقاتها بالنقد الأجنبي مثل دفع التعويضـات الأجنبية 
 وأعباء الديـون الخارجية.

 

                                                 
.021، ص 0991النظريات و السياسات النقدية"، دار الملكية للطباعة و النشر، الجزائر،  محمد حميدات، "  1  
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 تمويل العجز بواسطة الضرائب -2
الضرائب بسبب الزيادة في الإنفاق العام و بالتالي تضطر إلى الزيادة في معدلات الضرائب حيث تلجأ الدولة إلى      

يجب على الدولة القيام بإصلاح النظام الجبائي وتحقيق العدالة الضريبية وتبسيط النظام الضريبي أي لابد أن تكون 
 القوانين واضحة بالنسبة للمكلفين.
 م الآثار المترتبة على هذا العجزعامة في الدول النامية والمتقدمة وأهالمبحث الثالث: عجز الموازنة ال

تعاني معظم الدول النامية والمتقدمة على حد سواء من ظاهرة العجز في الموازنة العامة و النتائج و التأثيرات الناجمة      
اخلية، مما حتم ضرورة تحديد المشكلة عنها لاسيما تزايد حدة الضغوط التضخمية و تزايد أعباء القروض الخارجية و الد

 وإجاد وتحديد رؤى وسياسات وسبل لمعالجة العجز في الموازنة العامة.
 موازنة العامة في الدول المتقدمة: عجز اللأولالمطلب ا

هو أوتقدمها و تعتبر ظاهرة عجز الموازنة العامة للدولة من الظواهر الهامة في جميع الدول مهما إختلفت درجة تخلفها      
 إليه.سوف نتطرق ما 

 متحدة الأمريكيةالفرع الأول: عجز الموازنة العامة في الولايات ال
 أولا: ملامح الإقتصاد الأمريكي 

وقد دعم هذا البروز مجموعة من المرتكزات كان في  ،قتصاد الأمريكي و بشكل كبير بعد الحرب العالمية الثانيةلإبرز ا     
حتياطي الهائل من الذهب لإهذا ا ،من الإحتياطي الذهب النقدي العالمي % 11ولايات المتحدة مقدمتها إمتلاك ال

الأخيرة الأفضلية في تدويل الدولار وربطه بالذهب ليكون العملة الأولى في المدفوعات الدولية وأصبحت  هذه أعطى
وفي  0999تفاقية بريتون وودز عام إالم بالسيولة الدولية بعد إقرار الولايات المتحد الأمريكية الدولة الوحيدة التي تمول الع

بداية الستينات من القرن ولكن في نهاية الخمسينات و  ،زدهار الاقتصاديإقمة هذه الفترة شهدت الولايات المتحدة 
العجز في الميزان التجاري  خذ ميزان المدفوعات يحقق عجزا مع دول أوربا الغربية و اليابان وعلى الرغم من مشكلةأخير لأا

( 09.3قتصاد الأول في العالم بناتج إجمالي)لإاالأمريكي وكذلك الموازنة العامة لا تزال الولايات المتحدة الأمريكية تمثل 
حتياطيات الدولية التي تحتفظ هاا البنوك لإمن ا % 13ولا يزال الدولار يشكل أكثر من  3119تريليون دولار عام 

 لعالم.الدولية في ا
 امة للولايات المتحدة الأمريكية ثانيا: أسباب عجز الموازنة الع

يعود عجز الموازنة العامة للولايات المتحدة إلى النفقات المخصصة لأغراض الأمن و الدفاع الناجمة عن الإنفاق      
ر إجمالي الإنفاق العام في العسكري حيث بلغ الإنفاق العام الأمريكي في السنوات الأخيرة مستويات كبيرة، حيث يقد
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وبعد ذلك تراجعت  % 91نحو 0999ترليون دولار أثناء الحرب العالمية الثانية وبلغ عام  2.3بنحو  3100عام 
ومع بداية الألفية الثالثة بدأ الإنفاق مرة أخرى يتصاعد بسبب عوامل عديدة منها  ℅01.3بنحو  3111النسبة عام 

الحرب في أفغنستان و الحرب في العراق و الأعاصير المدمرة وبتدقيق في مكونات الإنفاق نجد أن نفقات الدفاع شكلت 
 لار.مليار دو  192.4بنحو 3101الإنفاق العسكري لسنة  جانبا كبيرا منه حيث تصل نسبة

سبتمبر و التي تم  00نخفاض بسبب الإعفاءات الضريبية التي تم إقرارها في أعقاب أحداث لإرادات أصاهاا اييقابلها إ
تمديد العمل هاا أخير، يضاف إلى هذا تراجع مستويات الدخل والناتج الناجم عن الأزمة المالية، وبالإضافة إلى الأزمات 

تدخل ومنح الإعانات للتخفيف من السلبيات الأزمة ومحاولة منح المؤسسات المالية و المتكررة والتي تفرض على الدولة ال
 .1البنوك و المؤسسات الأخرى التي تعاني من شبح الإفلاس

  لموازنة العامة للإتحاد الأوروبيالفرع الثاني: عجز ا
من الناتج الإجمالي للدولة 3 % للدولة عن لا يزيد عجز الموازنة العامةن من معايير الإنضمام إلى الوحدة النقدية  أ     

 من ناتجها 3% شترطت معاهدة ماستريخت أن لا تتجاوز نسبة العجز السنوي للموازنة العامة في الدولة حدودإحيث 
ستطاعت تحقيق هذا المعيار إد الأوروبي تحالإماستريخت وجد أن البعض من دول اوبعد توقيع معاهدة  جمالي،لإالمحلي ا

نسبة قريبة من النسبة المعيارية  يرلندا ولوكسمبورغ والمملكة المتحدة، وحيث حققت دول أخر ىإالدانمارك وفرنسا و  ،وهي
، % 01الفئة الثالثة من الدول فقد، حققت نسبة عجز مرتفعة مثل اليونان أما 3.6 % هولندا ،3.3% وهي ألمانيا

من على المدى المتوسط تتض قتصاديةإلتزام بعض الدول بتطبيق برامج إبالألف وهو الأمر الذي أدى إلى % 01.4يطالياإ
الدول الأوروبية في  إلى المعيار المحدد في معاهدة ماستريخت، وهذا الدليل على جديةقتراض لإمجموعة من السياسات ل

 .تحقيق مانصت عليه تلك المعاهدة
إذ سجلت  ورو إلى العشريات الأخيرة من القرن الماضي،حيث تعود جذور العجز في الميزانيات العمومية لدول منظمة الأ

من الناتج الداخلي الخام، ثم  ℅0.4ب 1973-1961دول منطقة الأورو عجزا ميزانيا في المتوسط يقدر في الفترة 
 0919من في الفترة ℅4.9نتقل إلىإ(، ثم 0919-0909في الفترة) (PIB)من ℅2.9تطور هذا العجز إلى

نسبة وهي ال ( PIB )من℅ 2تجاوزت0999إلى0902سبة العجز في المتوسط للفترة الممتدة بينوبالتالي فإن ن0999
عرفت وضعية الميزانيات  3110إلى غاية 0994بتداء منإو  ،تفاقيات إنشاء العملة الموحدةإتجاوزها في  مالمتفق على عد

قيد بالتدابير المعتمدة نخفاض معدلات الفائدة، والتإو  قتصادية العالمية الملائمة،لإالظروف ا العمومية تحسنا ملحوظاً بسبب
 ℅ 2ماجعل نسبة العجز تتدنى إلى مادون حترام قواعد الميزانية المتفق عليها من طرف الدول في منطقة الأورو،إفي إطار 

                                                 
.340، ص 3103عبد الله رزق، "الإقتصاد العالمي في زمن الأزمات المتناسلة"، دار المنهل اللبناني، الطبعة الأولى، لبنان،   1  
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و ما  3110 قتصادية الشاملةلإبية للأزمة ا(، ولكن من جراء الآثار السلPIBمن) ℅3.1بنسبة قدرها (PIB)من
لدول منطقة  3101إلى3110 في الفترة التي تلت الأزمة، أي من  (PIB)من ℅4.1قفزت نسبة العجز إلى  ،بعدها

 .1الأورو مجتمعة
 لموازنة العامة في الدول النامية: عجز اثانيالمطلب ال

ا العامة، وهذا موازنتهتواجه الدول النامية مجموعة من الإختلالات الإقتصادية والمالية التي تعد سببا في عجز      
 .ماسوف نتطرق إليه

 صادية والمالية في الدول الناميةالفرع الأول: طبيعة الإختلالات الإقت
 ت الإقتصادية والمالية الداخليةأولا: الإختلالا

 عجز الموازنة العامة للدولة -1
نمو النفقات العامة ومعدلات نمو يتبلور جوهر قضية عجز الموازنة العامة في وجود تباين شديد بين معدلات      

 :2الإيرادات العامة، وجدير بذكر أن تزايد معدلات الإنفاق العام في مختلف الدول النامية قد إرتبط بعدد من العوامل هي
ومن ثم تزايد الوزن النسبي للإنفاق العام الإستثماري في إجمالي التكوين الرأسمالي  ،إتساع نطاق نشاط القطاع العام -
 ثابت.ال
 تزايد نسبة الإنفاق العام الموجه للخدمات العامة الإجتماعية. -
التزايد الكبير في نسبة الإنفاق العام الموجه لقطاع الدفاع ويعد ذلك ظاهرة عالمية خاصة في ظل تفاقم علاقات الصراع  -

 والقوى في العالم.
فضلا عن  ،بالعاملين في الحكومة المركزية و الحكم المحلي إنتشار ظاهرة نمو العمالة الحكومية ويقصد بالعمالة الحكومية -

 القطاع غير المالي.
 مشكلة التضخم -2

وما ينتج عنها من آثار سلبية في الدول النامية سوف نتطرق إليها من خلال عرض  ،نظرا لخطورة ظاهرة التضخم     
 .3بإجاز لمنهج كل من النقديين و الهيكليين في تفسير هذه الظاهرة

 : من وجهة نظر فريق النقدويين2-1

                                                 
.09، ص 3110و آثارها على الإقصاد المصري"، دار النهضة العربية، القاهرة، صفوت عبد السلام عوض الله، " الوحدة النقدية الأوروبية   1  
.231، ص 3111كندرية للكتاب، مصر،"، مركز الاس-دراسة تقييمية-يوب، "صندوق النقد الدولي قضية الإصلاح الاقتصادي الماليأسميرة إبراهيم   2  
.223سميرة إبراهيم أيوب، مرجع سبق ذكره، ص    3  
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نتيجة لتبنيها  ،تتلخص أراء فريق النقديون في أن التضخم ظاهرة نقدية بحثة تسود الدول النامية بدرجات متفاوتة     
 ،تتبلور في الإفراط في إستخدام أسلوب التمويل التضخمي لسد عجز الموازنة العامة ،سياسات نقدية و مالية غير رشيدة

كفاءة   ضافة إلى ذلك تدهورإلات نمو الناتج المحلي الإجمالي يؤدي إلى زيادة العرض النقدي بمعدلات تفوق معدوهو ما 
 .الأسواق النقدية والمالية

 : من وجهة نظر فريق الهيكلين2-2
على وجود أشكال عديدة للإختلالات الهيكلية  ،يعتمد فريق الهيكليين في تفسير ظاهرة التضخم في الدول النامية     

 ومن أبرز هذه الإختلالات مايلي:
التخصص الهيكلي في إنتاج المواد الخام و المنتجات الأولية وهو مايؤدي في ظل تدهور مرونة الجهاز الإنتاجي في  -

 الدول النامية إلى تزايد معدلات التضخم وتسارعها.
ظام الضريبي في الدول النامية مما يترتب عليه إنخفاض درجة مرونة الحصيلة الضريبية إتجاه الإختلال الناجم عن جمود الن -

 التغيرات في حجم الدخل القومي.
 الإختلال الناتج عن طبيعة عملية التنمية الإقتصادية في مراحلها الأولى.  -
جمود العرض المتاح  وعلى السلع الغذائية ب للطل المتزايدالإختلال الناجم عن تزايد الفجوة الغذائية حيث أن النمو  -

 دي إلى إرتفاع أسعارها.أ ،منها نسبيا نتيجة لعدم مرونة جهاز الإنتاج
 الية و النقدية في الدول الناميةمشكلة تخلف الأسواق الم -3

ويرجع ضيق نطاق ، تتسم الأسواق النقدية و المالية في هذه الدول بضيق نطاقها وعدم تنوع هيكل أصولها المالية     
)قلة التعامل في الأوراق المالية وإقتصار السوق النقدي المنظم على مجموعة من  السوق النقدي والمالي إلى عدة عوامل

 البنوك التجارية التي ينصرف نشاطها إلى تمويل عمليات التجارة الخارجية(.
 ت الإقتصادية و المالية الخارجيةثانيا: الإختلالا

 في ميزان المدفوعات العجز الهيكلي مشكلة تزايد -1
سجلت موازين مدفوعات الدول النامية عجزا هيكليا حادا يعبر عن الإختلال القائم بين حجم وبنيان الطلب      

كما أنه يعكس في جانب منه تغيرات التي تطرأ   ،وحجم الجهاز الإنتاجي و مرونته من ناحية أخرى ،الكلي من ناحية
 أو التغير في الطلب العالمي على صادرات الدول النامية.، علاقات الإقتصادية الدوليةعلى هيكل وإتجاه ال
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 مشكلة المديونية الخارجية -2
تعد أزمة المديونية الخارجية من القضايا المعقدة التي تواجه الدول النامية عامة، و الدول ثقيلة المديونية بخاصة وترتبط      

سية يتمثل أولها في التزايد الضخم لرصيد المديونية الخارجية وما ترتب عليه من تدهور مؤشرات هذه الأزمة بثلاثة أبعاد رئي
الديون الخارجية أما الثاني يرجع إلى ضعف طاقة الإقتصاد القومي على خدمة أعباء هذه الديون كما يتضمن البعد 

في تعقد أزمة المديونية الخارجية في الدول  الثالث طبيعة الخصائص والإختلالات الهيكلية و الإقتصادية التى أسهمت
 . 1النامية

 : أسباب العجز في الدول الناميةنيالفرع الثا
 يرتبط تنامي معدلات عجز الموازنة العامة بتضافر مجموعة من المتغيرات الخارجية و الداخلية والتى تكمن في مايلي:     

 أولا: مجموعة العوامل و الصدمات الخارجية
 :2وهي تشمل مجموعة من التقلبات و المتمثل في     

سواء بأسلوب مباشر  ت تأثيرا ملموسا في عجز الموازنةالتقلبات في الأسعار العالمية للصادرات حيث تمارس هذه التقلبا -
 من خلال تأثيرها في أرباح قطاع المصدرين أو بشكل غير مباشر بالتأثيرها في حصيلة الضرائب المفروضة على هذه

 الأرباح.
التقلبات في الأسعار العالمية للواردات: ويتحدد تأثيرها في عجز الموازنة العامة من خلال آثارها المباشرة على مختلف  -

إذ يؤدى إرتفاع أسعار الواردات إلى زيادة قيمة مشتريات الحكومة من السلع و  ،بنود الإنفاق العام الجاري والإستثماري
 ستوردة وكذلك زيادة الإنفاق الحكومي على الواردات من السلع الإستثمارية و الوسيطة.الخدمات الإستهلاكية الم

حيث يترتب على إرتفاع أسعار الفائدة المتغيرة المستحقة على الديون الخارجية تزايد  :إرتفاع أسعار الفائدة العالمية -
 إلى إجمالي النفقات الجارية بالموازنة. ،نسبة مدفوعات الفائدة على الدين الأجنبي

 
 
 

 مل الكلية الداخليةثانيا: مجموعة العوا

                                                 
.000نادية العقون، مرجع سبق ذكره،  ص    1  
  2      .222هيم أيوب، مرجع سبق ذكره، ص سميرة إبرا 
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حيث يترتب على إرتفاع هذه المعدلات عدم إستقرار المعاملات  :وتأثيرها في عجز الموازنة العامةمعدلات التضخم • 
لإجمالية و التأثير السلبي في جانب و إنخفاض حصيلة الضريبة ا المالية والإقتصادية على مستوى الإقتصاد القومي،

 الإيرادات بالموازنة العامة.
يترتب على إرتفاع أسعار الفائدة الإسمية في ظل الإسقرار النسبي  أسعار الفائدة المحلية وتأثيرها في عجز الموازنة: إذ• 

 لمعدلات التضخم زيادة عبئ الدين المحلي كنسبة من إجمالي النفقات الجارية.
و إجابي، فمن ناحية يؤدى تخفيض سعر أوازنة: فيكون هنا التأثير سلبي سعر الصرف وأثرها على عجز المسياسات • 

من خلال ما يترتب عليه من تزايد القيمة الحقيقية لأعباء الديون  ،الصرف إلى التأثير سلبا على جانب النفقات العامة
رادات العامة من خلال ما يثيرا إجابيا على جانب الإأرى تمارس سياسة تخفيض سعرالصرف تومن ناحية أخ ،الخارجية

وكذلك زيادة حصيلة الضرائب  يترتب عليها من إرتفاع قيمة فائض المشروعات العامة مجال إنتاج السلع القابلة للتصدير،
 المباشرة التى تفرض على أرباح قطاع المصدرين.

معدلات نمو الناتج المحلي إتساع نطاق الوعاء الضريبي الكلي  ةمعدلات نمو الناتج المحلي الإجمالي: إذ يترتب على زياد• 
 رادات للموازنة.يومن ثم زيادة إجمالي الحصيلة الضريبية وزيادة جانب الإ

 لموازنة العامة في الدول النامية: السياسات المقترحة لعلاج  عجز الثالثالفرع ا
بتطبيق برامج الإصلاحات إقتصادية هادف تحسين أداءها  تقوم العديد من الدول النامية خلال الفترة الحالية     

 :1الإقتصادي و معالجة أي إختلالات إقتصادية تعاني منها ويمكن تصنيفها على النحو التالي
  أولا: السياسة الأصولية

والبنك الدوليين هي تلك السياسات التي تتضمنها برامج الإصلاحات الإقتصادية التي تتبناها ويدعمها صندوق النقد    
ويمكن أن نعرفها على" أنها مجموعة الإجراءات التي تتضمنها برامج الإصلاحات الإقتصادية لمعالجة الإختلالات 

 الإقتصادية التي تعاني منها والتحول نحو إقتصاد السوق".
 السياسات الغير الأصولية ثانيا:

وتتضمن هذه السياسة إجراءات  ،ولا تخضع لمشروطيتهاهي تلك السياسات غير مدعومة بموارد الصندوق و البنك    
ومن العوامل التي أسهمت في تبني بعض  ،وتدابير من شأنها أن تؤدى إلى زيادة تدخل الدولة في النشاط الإقتصادي
 الدول هذه السياسة هي الآثار السلبية الناجمة عن تطبيق السياسةالأصولية.

 السياسة الذاتية ثالثا:
                                                 

.300، ص 3112الجامعية، الجزائر،  عبد المجيد قدي، "المدخل إلى السياسات الاقتصادية الكلية، دراسة تحليلية تقييمية، ديوان المطبوعات  1  
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  ،كما أنها لاترتكز على إطار فكري معين كما هو عليه السياسات الأخرى  ،السياسة من دولة إلى أخرى تختلف هذه   
وغالبا ما تكون هذه السياسات غير مدعومة بموارد الصندوق و البنك  ،كون الدولة التي تتبى هذا النوع من السياسات

 صولية.لذلك نرى أن هذه السياسات يمكن أن تصنف ضمن السياسات غير الأ
 العامة وازنةقتصادية لعجز المر الإثاالمطلب الثالث: الآ

 إليها في هذا المطلب. قتصاديات العالم سنحاول التطرقاارة التي يسببها العجز في مختلف نظرا للآثار الض    
  ز بالتضخمالفرع الأول: علاقة العج

 : 1بالرجوع إلى قيد الموازنة يمكن كتابة المعادلة بالشكل التالي      
G – T =dC + dB 

وتوضح هذه المعادلة تأثير عجز الموازنة العامة على رصيد النقود عالية القوة والتي تدعى صك النقود، والتي تعتبر من أهم  
 طرق تمويل عجز الموازنة العامة، وأكثرها إثارة للجدل.

ونفترض أن ثمة عجزا قد حدث في الموازنة العامة للدولة ولأي سبب من الأسباب، وأن هذا العجز من الممكن       
تسويته، أو تمويله، إما من خلال إصدار نقدي جديد عن طريق البنك المركزي، أو من خلال طرح الحكومة لمجموعة من 

 السندات، بقيمة هذا العجز كي يشتريها القطاع الخاص.
والواقع أن زيادة الكتلة النقدية قد أصبح إجراء تلجأ إليه الحكومات عن قصد في كثير من الأحيان من أجل تأمين      

 :زدياد الكتلة النقدية، في العناصر التاليةإز الموازنة و وسوف نوضح العلاقة بين عج ،إيرادات للموازنة على المدى البعيد
 ة العجز الموازني( أولا: نقدية الدين الحكومي ) نقدي

يعتبر تمويل عجز الموازنة العامة من خلال إصدار السندات الحكومية هو الخيار الأفضل، لأنه بمثابة تمويل غير     
 اح للإنفاق لدى القطاع الخاص إلىتضخمي، حيث يتمخض عن بيع هذه السندات تحويل جانب من الدخل المت

لمشتريات هذا  يفينخفض من ثم الطلب الإستهلاكي والإستثماري، لدى القطاع الخاص بقدر مساو  القطاع العام،
  قتصادلإالسندات، فإن الطلب الكلي في ا القطاع من تلك السندات، وإذا أعادت الحكومة إنفاق حصيلة بيع هذه

                                                 
.001، مرجع سبق ذكره، ص رمزي زكي  1  
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رتفع بنفس القدر لدى القطاع إالطلب الفعال في القطاع الخاص، و ض انخفإلن يرتفع، ونكون إزاء موقف القومي 
 الحكومي، ومن هنا لن ترتفع الأسعار. 

غير أنه من الممكن أن ينجم عن الزيادة في الدين الحكومي زيادة في الكمية المعروضة من النقود من خلال العملية التي    
لقيمة  دار كمية من النقود مساويةقيام البنك المركزي بشراء الدين الحكومي، وإص "تسمى" نقدية الدين"، والتي يقصد هاا

 ."حتياطيات البنوك التجارية وتزيد معها الكمية المعروضة من النقودإهذا الدين، وهذا يزيد من 
 .وهناك ثلاث قنوات يمكن من خلالها أن يؤدي الدين العام إلى زيادة في المعروض النقدي• 
 ة الدين للناتج المحلي الإجمالي القيود الاقتصادية على نسب: 1

أي أن الحكومة إذا كانت غير راغبة، أو غير قادرة على رفع معدلات الضرائب بدرجة كافية للحفاظ على نسبة الدين    
للدخل القومي ضمن مستويات لا تتجاوز الحدود فإن أحد إمكانات التوازن يمكن تحقيقها من خلال نقدية جانب من 

 دة نمو الدين الجاري سيتم تمويله، على الأقل جزئيا من خلال النمو المستقبلي في النقود.الدين، أي أن زيا
  لتضارب الزمني للسياسات الحكوميةا: 2

وهذا يعني أنه في ظل وجود أسعار فائدة ثابتة بالقيم الإسمية، فإن الدين الحكومي سيعطي متخذ القرار حافزا  لخلق    
فع ينشأ لأنه من الممكن إحداث تخفيض في القيمة الحقيقية للدين الحكومـي، )ومن ثم في تضخم  غير متوقع وهذا الدا

المسؤولية الضريبية المستقبلية( عن طريق معدلات من التضخم تفوق توقعـات حاملي السندات الحكومية عند قيامهم 
 بشراء هذه الأوراق.   

 اسية من أجل استقرار سعر الفائدةالضغوط السي: 3
حاول البنك المركزي تعويض هذا الإرتفاع، إذا إذا أدت الزيادة في الدين الحكومي إلى رفع أسعار الفائدة الحقيقية، و    

العجز بسبب سياسة الإستجابة لأسعار الفائدة الحقيقية، وحتى لو لم ترتفع  -نقدية -فإن السلطات النقدية ستلجأ إلى
 ستظل عاملة إذ أنه إذا كان نمو الدين العام يؤدي إلى زيادة الأسعار الحقيقية للفائدة، فإن هذه القناة

فإن أسعار الفائدة بالقيم الإسمية ستزداد، وهذا سيدفع البنك المركزي إلى  التوقعات بشأن نمو كمية النقود المستقبلية، 
 التدخل.    

لمستوى العام للأسعار، لهذا رتفاع في اإ صدار النقدي، وهو أمر ينجم عنهأي أن العجز المالي يتم تمويله من خلال الإ   
رنة الآثار ستخدام هذه السياسة مقاإ، وضارا أحيانا أخرى، ولابد قبل ستخدام هذه السياسة يكون مفيدا أحياناإفإن 

 . 1زدياد معدل التضخم مع الآثار الإيجابية المتمثلة في تخفيض معدل البطالةإالسلبية المتمثلة في 
                                                 

.209، ص مرجع سبق ذكرهأحمد الأشقر   1  
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 ثانيا: ضريبة التضخم 
إن تمويل عجز الموازنة العامة للدولة من خلال خلق النقود، أي طبع الأوراق النقدية وإنفاقها، يمكن الدولة من      

رتفاع المستوى العام للأسعار، أي أنه يخفض من القيمة إذلك أن التوسع النقدي يقود إلى  السيطرة على موارد حقيقية،
نقود المتداولة التي في حوزة الأفراد والبنوك، هذا التخفيض الذي حدث في تلك القيمة ويؤول الحقيقية لوحدات ال

للحكومة يمكن اعتباره بمثابة ضريبة يقع عبؤها على كل من يملك نقودا، ولهذا كثيرا ما ينظر للتضخم على أنه ضريبة 
 مستترة.

 ،قدية جديدة، له على الأفراد نفس أثر الضريبة الإضافيةرتفع معدله بسبب طبع أوراق نإوهاذا فإن التضخم الذي      
لأنه يقلل من إدخار الأفراد ويقتطع جزءا من دخولهم ليذهب إلى الحكومة مقابل النقود الإضافية التي طبعتها، وبالتالي 

 فإن الحكومة تحمل الأفراد عبء تلك الزيادة في الإنفاق الحكومي بجعل دخولهم الحقيقية أقل من مما كانت عليه من 
والذي يمثل  رتفع هذا المستوىإفراد على النقود المحلية فكلما ى طلب الأويتوقف مقدار ضريبة التضخم على مستو  قبل

 . 1حتاجت الدولة إلى معدل أقل من التضخم لتمويل مقدار معين من العجزإكلما   (، وعاء هذه الضريبة)
 اص العجز بمزاحمة القطاع الخ ةالفرع الثاني: علاق

نادرة  فتراض عدم وجود مواردإئدة في معظم دول العالم، أي بلساقتصاديات الإقتصاد عادي مثل اإفي ظل وجود     
نطلاقا من قيد الموازنة يتم تمويله عن طريق ثلاث قنوات أساسية إقتصادي الحكومي و لإمثل النفط، فإن النشاط ا

هذه القنوات،  )الضرائب، وخلق النقود، والإقتراض العام، زيادة الإنفاق الحكومي( معناه زيادة التدفقات الواردة من أحد
ويمكن تتبع الآثار الناجمة عن اتخاذ أحد هذه السياسات، والتي من شأنها أن تؤثر على الإستهلاك العام، وما يتبعها من 

 آثار على مستوى الاقتصاد الكلي أو على مستوى سلوك المؤسسات الخاصة.
 رائب أولا: الض

زيادة الإنفاق العام قد تتطلب زيادة في معدلات الضرائب، وهذه تعتبر الضرائب أهم وسائل تمويل الإنفاق العام، و      
الزيادة في المعدلات الصافية للضرائب إما أن تؤخذ من المعدلات الصافية بالأرباح التي تجنيها مؤسسات القطاع الخاص أو 

 من الأجور والمرتبات.
تي يجنيها القطاع الخاص، فإن هذا الأخير قد يقرر وإذا تم تمويل الإنفاق العام من خلال زيادة الضرائب على الأرباح ال

تحويل هذه التكاليف إلى المستهلكين من خلال رفع الأسعار، وهكذا فإن أرباح القطاع الخاص ستبقى كما هي، 
العمال بالمقابل قد يطالبون و رتفاع تكاليف السلع والبضائع المستهلكة، إد حمل أعباءها العاملون عن طريق والضرائب ق

                                                 
.093رمزي زكي، مرجع سبق ذكره، ص   1  
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رتفاع السلع والخدمات )معدلات التضخم(، وهذا من شأنه إبمقدار يكافئ مقدار الزيادة في  رتفاع معدلات الأجوربا
ونفس النتيجة تتحقق إذا تم تمويل الزيادة في الإنفاق العام من خلال الضرائب المباشرة  ،تقليل هامش ربح المؤسسات

 على الأجور والمرتبات.
لزيادة في الإنفاق العام من خلال زيادة معدلات الضرائب يؤدي إلى تخفيض أرباح القطاع ومما سبق نستنتج أن ا     

 . 1الخاص مما ينعكس سلبيا على معدلات الإستثمار وبالتالي تدهور معدلات نمو الإنتاجية
 ثانيا: خلق النقود أو الإقتراض العام 

رتفاع معدلات التضخم التي يمكن أن إة مستترة تتمثل في ود يتضمن ضريبإن تمويل عجز الموازنة عن طريق خلق النق     
تؤدي إلى زيادة معدلات الضرائب المقتطعة من مداخيل الأفراد، لأنها تقلل من إدخار الأفراد وتقتطع جزءا من دخولهم 

الزيادة في الإنفاق ليذهب إلى الحكومة مقابل النقود الإضافية التي طبعتها، وبالتالي فإن الحكومة تحمل الأفراد عبء تلك 
 الحكومي بجعل دخولهم الحقيقية أقل مما كانت عليه من قبل.

ة للقطاع الخاص، فالأموال التي أما تمويل عجز الموازنة من خلال الدين العام فمن المرجح أن له آثارا طاردة أو مزاحم     
أو زيادة الإستهلاك الذي من شأنه أن يحفز  القطاع الخاص والأفراد كان بالإمكان توجيهها نحو الإستثمار، كتتب هااإ

نكماشية ولتشجيع إت الحكومية مما قد يكون له آثار متصاصه في القنواإمن السيولة قد تم  الإنتاج وهكذا فإن جزء مهم
نخفاض القوة الشرائية للنقود، إرتفاع معدلات التضخم و إوالذي يحوي جزء منه التعويض عن  الإكتتاب في الدين العام،

رتفاع إنخفاض الإستثمار الخاص و إئدة، والنتائج المحتملة لذلك هي فإن السلطات العامة قد تلجأ إلى رفع أسعار الفا
 معدلات التضخم من جديد.

أن تأخذ بعين الإعتبار نطاق تعظيم يجب ومما سبق نستنتج أنه على الدولة عند تمويلها عجز الموازنة العامة      
فتراض أن الحكومة )تلجأ للعجز لتمويل إلإستثمار العام فقط، وهذا طبعا بتمع وليس تعظيم االإستثمار الكلي في المج

وال الإستثمار وليس الإستهلاك(، وهو ما يجب أن يكون، بمعنى أن يكون إحلال الدين العام أقل ما يمكن بالنسبة للأم
 . 2الإستثمار الخاصقتصادية أخرى مطلوب تعظيمها مثل إجتماعية و إالتي تستخدم في أغراض 

 
 

 ات لاقة العجز بميزان المدفوعالفرع الثالث: ع

                                                 
.94، ص 0914امعية للنشر، بيروت، الدار الج عثمان سعيد عبد العزيز، النظم الضريبية،  1  

.   211سالم عبد الحسين سالم، مرجع سبق ذكره، 
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ختلال ميزان المدفوعات سواء بمراقبة أو بدون مراقبة إتساهم إلى حد كبير في  من المعلوم أن سياسة الموازنة المفرطة   
عجز الموازنة العامة يترتب عنه  للتجارة الخارجية في البلاد، ففي إطار اقتصاد مصغر يتميز بسعر صرف ثابت فإن زيادة

 حتواؤه بواسطة الواردات مما يسبب تدهور في الحساب الجاري.إتفاع في الطلب الداخلي الذي يتم ر إ
قتصادية كلية يمكن دراسة العلاقة بينهما في أية فترة زمنية ماضية إعامة وميزان المدفوعات هي كميات إن عجز الموازنة ال  

 كلية المعمول هاا في المحاسبة الوطنية.في إطار التوازنات ال
 قتصاد مفتوح، وعلى ضوء النفقات العامة يمكن أن يفسر الناتج الداخلي الخام، كمايلي:إوفي 

Y = C + I + G + X –M .............................(0) 

 لة التالية:دوكذلك يعطينا الناتج الداخلي الخام، وعلى ضوء الموارد)المداخيل( المعا
Y= C  +  S + T( .........................................3). 

 ( نتحصل على:3( من المعادلة )0بطرح المعادلة )
)(............2) X –M( = )T–G( +)S - I ) (أو M – X  ( =)I – S( + )G  -T( 

 خار = عجز الحساب الجاري لميزان المدفوعات.دعجز الموازنة + عجز الاأي أن: 
دخار القطاع إالعجز الموازني مضافا إليه عجز  مما سبق يتبين لنا أن عجز الحساب الجاري لميزان المدفوعات يعادل     

و يؤيد الاقتصاديون الجدد  ،لحساب الجاريالخاص، لكنها لا تبين وجود علاقة سببية بين عجز الموازنة العامة وعجز ا
سلوكية؛ أن عجز الحساب الجاريُ يحدد بعجز الموازنة العامة للدولة، لمدرسة كامبريدج وعلى أساس عدد من الفرضيات ال

وبالأخص هم يرون أن العرض للسلع والخدمات يكون غير مرن في المدى القصير، وأن عجز الموازنات العامة خارجي 
 .1وعجز) أو فائض( القطاع الخاص ضئيل، ثابت

رتفاع في مستوى النفقات العامة له تأثير لإكون ايلى الحساب الجاري لدولة عويتم تفسير تأثير عجز الموازنة العامة ل     
رتفاع في الطلب، فتزداد الواردات لأن إا أن المداخيل ترتفع، فينتج عنه مضاعف يؤدي إلى نمو الناتج الداخلي الخام،  وبم

عجز الموازنة العامة بالإصدار رتفاع الكتلة النقدية) الناتجة عن تمويل إ مرن على المدى القصير، ومن ثم العرض غير
جبائي، يترجم قتطاع، وتسجيل عجز لإ، وبنفس الطريقة فإن الخفض في االنقدي(، ومنه تدهور في الحساب الجاري

رتفاع مستوى الطلب للسلع والخدمات التي كانت توجه عادة إلى التصدير، مما يترتب عنه تدهور في الحساب الجاري في إ
 .اتجانب الواردات والصادر 

                                                 
.009رمزي زكي ، مرجع سبق ذكره، ص   1  
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 :           1وأما مناصري المدرسة النقدية، فيفسرون ذلك على النحو التالي 
 :فتراض أن الحساب الجاري يساوي التغيرات في الأرصدة الأجنبية الصافية للنظام البنكي فإنإب

 

                                     (9) X–M   = AEN  

  ( لدينا:2فحسب المعادلة )

 AEN =( X–M )=T- G( +) S - I                                 (4) 

تعبر هذه المعادلة على أن العجز الموازني، وفائض القطاع الخاص يعادل حيازة الأصول على بقية العالم فضلا عن ذلك 
 فإن الحالة النقدية للنظام البنكي تكون كالآتي:

AM.=AEN  +DC.                                 

(، مضافا إليها التغيرات في AEN( تساوي لتغيرات الأرصدة الأجنبية الصافية) Mالتغيرات في الكتلة النقدية) وإن
 (، الذي يساوي:DCالقرض الداخلي) 

DC  =cp+cg – cp 
 حيث:

cg  .قروض القطاع العام = 

cp           .قروض القطاع الخاص = 

 (، نتحصل على:1(، )4بالقروض البنكية والخارجية، وباستعمال المعادلتين)نعتبر أن عجز الموازنة العامة يتم تمويله 

AEN  = T- G - AENg) + (M -cp) 

                                                 
.203سالم عبد الحسين، مرجع سبق ذكره، ص   1  
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رتفاع في القروض الممنوحة للقطاع إصافية للنظام البنكي، تساوي إلى إن التغيرات التي تطرأ على الأرصدة الأجنبية ال
 الخاص أو للتمويل النقدي للعجز الموازني.

ستخدام إفاع الطلب على السلع والخدمات، و رتإعن عجز التحصيل الضريبي يترجم ب اقم الكتلة النقدية الناتجإن تف  
 السلع المخصصة للتصدير من أجل إشباع هذا الطلب.

لحساب ومما تقدم يتضح لنا أن هناك علاقة وثيقة بين العجز الحادث في الموازنة العامة للدولة، والعجز الموجود في ا  
غالب الأحوال صدى للعجز الأول، وقد لجأ عدد كبير من الدول في عتبار أن العجز الثاني هو إاري لميزان المدفوعات بالج

 ،ي، مما جعلها تدخل في حلقة مفرغةالنامية لسد العجز في الحساب الجاري لميزان المدفوعات إلى زيادة الإقتراض الخارج
 حتياطي الصرف، تطبيق مراقبة صارمة.إيض في في الصادرات، تخف إفراط في الطلب، تخفيض
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 خلاصة الفصل
 

يمكن القول أن الموازنة العامة هي أداة فنية تستخدمها الدولة للتدخل في النشاط الإقتصادي و إحداث التوازن فيه،     
تقدير مفصل و معتمد من السلطة التشريعية تقرر الإيرادات و النفقات النهائية للدولة لفترة زمنية مقبلة "أنها عبارة عن إذ 

ة بذلك أهداف سياسية و إجتماعية و ثقافية للمجتمع، حيث تخضع لخمسة مبادئ السنوية، قمحق "عادة ما تكون سنة
 الشمولية، التوازن، الوحدة.

الذي أصبح ظاهرة لصيقة بإقتصاديات الكثير من الدول لما له من آثار سلبية إقتصادية و  العامةأما العجز في الموازنة    
عوامل ليعد أمرا ممكن الحدوث نتيجة و  إجتماعية و ربما سياسية، فعجز الموازنة "هو مفهوم مقابل لتوازن الميزانية"،

فاديا لإتساعه و وقوع الدول في أزمات إقتصادية و مالية متعددة، إلا أنه يجب تمويل هذا العجز ببعض الوسائل المتاحة، ت
 .في الفصل الثاني إليه  سنتطرقو هو ما ، رها نحو تحقيق التنميةتعيق مسا حادة
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 تمهيد:
، التعاريف المقدمة كل تتفق ا ممييا أنه إلاالعصور و الأنظمة  رغم إختلاف المفاهيم الشكلية للأزمات المالية عبر     

يتبعهما  الاقتصادية التوازنات بعض في والمفاجئةالحادة  والإمطرابات العميقة الإختلالات في كون الأزمات هي تلك
ختلالات ردود الأخرى تكون لهذه الإ القطاعات إلى كله ذلك آثار وتمتد أدائها ومؤشرات المالية المؤسسات في نهيارإ

ة أولية ميحصرة في بلد معين أو ميطقة معيية بعدها يظهر ما يسمى بعامل العدوى لتيتقل و تصبح أزمة سوقية ثم أزم
 . دولية ثم أزمة عالمية

و قد ظهرت في  الصرف سعر وأزمات أزمات الديون و أزمات مصرفية فميهالقد تعددت أشكال و أنواع الأزمات   
 في جديدة ظاهرة فهي ليست لذلك( 9111-9191) الكبير الكساد أزمة في وتبلورت عشر التاسع القرن أواخر

 من التحول دول أو الياشئة الصياعية أو سواء  الدول من كثير عانت الأخيرين العقدين وخلال العالمي الاقتصاد
 أزمة 158 من أكثر هياك (كانت1997 -1979الفترة) وخلال متفاوتة السابق ولكن بدرجات المركزي التخطيط

 بييما (9191-9191) الفترة خلال شيوعا الأكثر أسعار الصرف وكانت أزمات مصرفية أزمة 5 4و صرف سعر
خلال تلك الفترة  نتشرتإ التي المالي التحرير بسياسات ذلك رتبطإو 1997-1987 الفترة في الأزمات المصرفيةسادت 

سيتطرق في هذا الفصل إلى  ، وإذ أن الأزمة الحالية يمكن أن تكون أشد و لكيها ليست أول الأزمات التي واجهها العالم
 توميح ذلك من خلال المباحث التالية:

 عموميات حول الأزمات المالية. المبحث الأول:
 المبحث الثاني: عرض لأهم الأزمات المالية.

 .9009المبحث الثالث: تشخيص أزمة الرهن العقاري 
 
 
 
 
 
 
 
 



الأزمات المالية                                                                           الفصل الثاني     

 

44 
 

 عموميات حول الأزمات المالية المبحث الأول:
آثار لما ييتج عيها من ، والاهتمام للقلق مثيرة ظاهرة العالم عبر دول المالية عدوى الأزمات نتشارإو لقد شكل تكرار    

لتيتقل بعد ذلك إلى  المعيية وبالأخص اليظام المالي للدول والسياسي قتصاديالإ ستقرارالإ تهدد  وخطيرة حادة سلبية
اليظريات المفسرة هم لأعرض ثم  رتأييا في هذا المبحث البدء بمفاهيم أساسية حول الأزمات المالية عامة،إ، لذا دول أخرى

 .لى تبيين آثار الأزمات المالية على بعض المؤشرات الاقتصادية، بالإمافة إلأزماتلهذه ا
 الأزمات الماليةمفهوم  الأول:المطلب 

لذا رتباطها بالاقتصاد المالي والحقيقي إو  لطبيعتها،المواميع الاقتصادية تداولا نظرا  أكثرالمالية من  الأزماتيعد موموع 
 ومؤشراتها و أسباب ظهورها.سيتطرق لمفهوم الأزمات و أنواعها 

 المالية اتوخصائص الأزمتعريف  :الأولالفرع 
 .تيكالآالأزمة المالية  سيتياول في هذا الفرع مفهوم و خصائص 

 المالية الأزماتتعريف أولا: 
تيحدر بدورها من اليونانية وتكتب عادة  "التي crisisمن اللاتييية " أزمة"  criseتيحدر الكلمة الفرنسية "

"krisis وفق الحروف اللاتييية وحسب قاموس"lerobert historique  ظهرت كلمة " الأزمة" في الأدبيات
 ية في القرن الرابع عشر الميلادي.الفرنس

 :1ستقراء تبين ليا أن لمفهوم الأزمة العديد من المعاني لعل من أبرزهاوبعد التتبع والإ
  .هرتغير عييف يظهر على حالة صحية جيدة في الظا -
  .لحالة مرمية تفاقم مفاجئ -
 .مرحلة فاصلة وخطرة -
 .مطراب وعائق مؤقتإ -
 .ختلال في التوازن بين الإنتاج والاستهلاك والذي يتميز بتراجع الطلب و الإفلاس و البطالةإ -
  .السكن أزمةالعقار و  أزمة مثل ،معين شيءفي  القلة أواليقص  -
 

                                                 
1

 . 949، ص 9004"إدارة الأزمات "، مؤسسة شباب الجامعة، الإسكيدرية،  محمد نصر مهيا، 
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بذلك صعوبة حادة  ،مشكلة ير الكيان الإداري الذي أصيب بهاحرجة و حاسمة تتعلق بمصتعرف الأزمة على أنها: "لحظة 
 .1أمام متخذ القرار تجعله في حيرة بالغة"

ؤسسات المالية و غير مصحوبا بفشل عدد كبير من الم ،نهيار اليظام الماليإالتي تعكس  "هي الأزمة ويمكن تعريفها أيضا:  
ثم سرعان ما الأزمة بإحدى المتغيرات المالية فيمكن أن تبدأ  ،" حاد في اليشاط الاقتصادي الكلي شنكماإالمالية مع 

 ككل.ثم إلى الاقتصاد الوطني  ر إلى كل فروع هذا اليظام المالي تيتش
  نجد:المالية  الأزمةمن التعاريف المبسطة لمصطلح و زمة المالية لأمفهوم محدد ل أووعموما لا يوجد تعريف  

قتصاد لمالية التي تلعب دور هاما في الالأصول اعلى ا ب المستثمرلمفاجئ في ط ضنخفاإو أ"الأزمة المالية هي تدهور 
على  تأثيراتهالكلي مباشرة من خلال  قتصادنشاط الايقلل من  نخفاض الياتج عن ذلك في سعر الأصلإالقومي، و 

و  على أسعار باقي الأصول الأخرى من خلال تأثيراته قرارات المستهلكين من أفراد وشركات، وبشكل غير مباشر
 .2" الموازنات المالية و الوسطاء الماليين مثل البيوك

 المالية  خصائص الأزمات ثانيا:
 :3التاليةيمكن حصرها في اليقاط زمة المالية ساسية للأالأ صائصمجموعة من الخهياك 

 .الجميع هتماملإ ستقطابهاإو  ومفاجئ عييف بشكل حدوثها -
 .وأسبابها عواملها في والتداخل والتشابك التعقيد -
 .المتسارعة الأحداث لمجابهة المطروحة البدائل في الشك من عالية درجات إلى يؤدي المتواصل مما تصاعدها -
 .وتداعياتها آثارها  من الخوف من حالة سيادةو  عن الأزمة الكافية المعلومات نقص -
 إطار تيظيمي في توظيفها وحسن والإمكانيات الطاقات في التحكم من عالية درجة يستوجب الأزمة مواجهة نإ -
 .العلاقة ذات الأطراف بين الموحد والفهم التيسيق تؤمن التي الفعالة تصالاتالإ من عالية بدرجة تسمت - 

 المالية اتالأزم أنواع و أسباب :الفرع الثاني
أهم  إلىسيتطرق  لقطاع الذي حدثت فيه، وفي هذا الإطارتختلف الأزمات المالية و تتيوع وذلك وفقا لمسبباتها و طبيعة ا

 أنواع الأزمة المالية و أسباب حدوثها.

                                                 
1

 .14"إدارة الأزمات"، مكتب مديولي، الإسكيدرية/سية غير مذكورة، ص  محسن أحمد الخضيري، 

 32 ص ، 2005 مصر، الجامعي، الفكر دار ،"المالية الأزمات في عدوى التحكم وإمكانية المالية العولمة" الشرقاوي، مصطفى عبد الحكيم 2
السياسات  ،لعالميةا المالية و الاقتصادية الدولية و الحوكمة  الأزمة حول تقى الدوليلوسياسات مواجهتها، الم الآثار، بالأسباالمالية العالمية:  الأزمة" ،ناصر مراد 3

 . 19اكتوبر، ص  99 -90 يومي جامعة فرحات عباس، سطيف، "،الأزمةلعلاج  و الاستراتيجيات البديلة
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 : أنواع الأزمات الماليةأولا
 إلى الأنواع التالية: ختلافها و تعددهاحسب إ تصيف الأزمات المالية

 أزمة أسعار الصرف )العملة( -1
زمات عيدما ذ يحدث هذا اليوع من الأإ سمية للعملة،نخفاض الشديد في القيمة الإ"تعرف أزمة الصرف بأنها ذلك الإ

السلطات الحكومية لهذا  إكراه أونخفاما كبير، إنخفاض قيمتها إ إلىتتعرض عملة بلد ما لهجوم مضاربي عييف يؤدي 
 .1 "الفائدة عليها بشكل حاد أسعارالبلد على الدفاع عن عملتها عن طريق رفع 

 الأزمة المصرفية  -2
فعلي أو محتمل على سحب الودائع من أحدى البيوك، أو إخفاق البيوك  ندفاعإدث الأزمات المصرفية عيدما يؤدي تح

إلى قيامها بإيقاف قابلية التزاماتها الداخلية للتحويل أو إلى إرغام الحكومة على التدخل لميع ذلك بتقديم دعم مالي واسع 
ولها آثار أقسى على اليشاط ستمرار وقتا أطول من أزمات العملة و تميل الأزمات المصرفية إلى الإ اليطاق للبيوك

الاقتصادي وقد كانت الأزمات نادرة نسبيا في الخمسييات و الستييات بسبب القيود على رأس المال و التحويل  و 
 .2و تحدث بالترادف مع أزمة العملة لكيها أصبحت أكثر شيوعا ميذ السبعييات،

 المال)حالة الفقاعات( أسواق أزمات -3
رتفاع غير مبرر وهو ما يحدث عيدما إيتجاوز قيمتها العادلة، على نحو بشكل  الأصولتتكون الفقاعة عيدما يرتفع سعر 

على توليد  الأصلرتفاع سعره و ليس بسبب قدرة هذا إهو الربح الياتج عن  ،كالأسهم الأصلكون الهدف من شراء ي
 فيبدأ الأصلتجاه قوي لبيع ذلك إلة وقت عيدما يكون هياك أمس الأصل أسعارنهيار إفي هذه الحالة يصبح  الدخل،

سواء  الأخرى الأسهم أسعارنحو  الأثرو يمتد هذا  الأسعارحالات الذعر في الظهور فتيهار  تبدأسعره بالهبوط، ومن ثم 
 .3الأخرىالقطاعات  أوفي القطاع نفسه 

 
 
 

                                                 
 9، ص 9009مصر،  ،دار الييل للطباعة و اليشر،"أسياجيوب شرق  أزمة  إلى الإشارةالياشئة مع  الأسواقالمالية في  الأزمات" حمد يوسف الشحات،أ 1
دراسة لازمة الرهن العقاري في الولايات المتحدة الأمريكية، أطروحة مقدمة لييل شهادة  العولمة الاقتصادية و الأزمات المالية:الوقاية والعلاج، ،"،"نادية العقون 2

 .99ص  ،9091 الدكتوراه في العلوم الاقتصادية، تخصص، اقتصاد التيمية، دفعة
السياسات و  ،دية  الدولية و الحوكمة  العالميةالمالية و الاقتصا الأزمة الرابع، زمة المالية العالمية"، الملتقى الدوليلأل اليظري التأسيسمحمد حمادي ،"  3

 . 11، ص 9001، أكتوبر 99-90، جامعة فرحات عباس، سطيف، الأزمةالاستراتيجيات البديلة لعلاج 
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 :أزمة الديون الخارجية -4
تحدث أزمة الديون إما عيدما يتوقف المقترض عن السداد أو عيدما يعتقد المقرمون أن التوقف عن السداد ممكن      

الحدوث و من ثم يتوقفون عن تقديم قروض جديدة و يحاولون تصفية القروض القائمة و قد ترتبط أزمة الديون بدين 
قد تؤدي إلى  التزاماتهبأن يتوقف القطاع العام عن سداد  تجاري )خاص( أو دين سيادي )عام( كما أن المخاطر المتوقعة

 .1هبوط حاد في تدفقات رأس المال الخاص إلى الداخل و إلى أزمة في الصرف الأجيبي
 المالية الأزمات أسباب ثانيا: 

واحد لإحداث لا يمكن إرجاع الأزمات المالية إلى سبب واحد أو سببين، فهياك جملة من الأسباب تتضافر في آن      
على المستوى الجزئي و يمكن حصر أهم هذه  الأخرختلالات على المستوى الكلي و لإلية، ميها ما يتعلق باأزمة ما

 :2الأسباب فيما يلي
 ستقرار الاقتصاد الكليإعدم  -1

ستقرار إو عليه فان عدم  م مالي سليم،اليظ الأساسيةالعياصر  أهميعتبر توفر بيئة سليمة للاقتصاد الكلي احد      
 المالية. الأزماتالعديد من  ختلال مالي و حدوثإ إلىالسياسات الاقتصادية الكلية يؤدي 

 الأسواقاللاتييية و غيرها من  أمريكاو كانت العوامل الاقتصادية الكلية وراء معف القطاع المالي في كثير من بلدان 
 ، حيث تكمن في:الياشئة

رتفاع إاصلة في شروط التبادل التجاري، و إن الصدمات و التقلبات الحادل التجاري: تقلبات شروط التب 1-1
مداخيل الدولة و المؤسسات المقترمة، إمافة  نخفاضإستقرار الاقتصادي و الفائدة الدولية تؤدي إلى عدم الإمعدلات 

 إلى مشاكل في خدمة الدين و تراكم القروض غير الميتجة، وهو ما يترتب عيه في اليهاية حدوث أزمة مالية.                      
يراتها لا اليامية فتغأحد المصادر الخارجية المسببة للأزمات المالية في الدول تعتبر  تقلبات أسعار الفائدة العالمية: 1-2

قتراض بل الأهم من ذلك هو تأثيرها على تدفقات الاستثمار الأجيبي المباشر و درجة جاذبيته تؤثر فقط على تكلفة الإ
 في هذه الدول.                                                                     

                                                 
 . 910 -991ص ص، ، 9001،الإسكيدرية، ،الدار الجامعية"المالية المصرفية العالمية الأزمةو  الديون المصرفية المتعثرة" عبد المطلب عبد الحميد، 1
، المعهد العربية للتخطيط، الكويت السية الثالثة، العدد "العربية الأقطارسلسلة دورية تعني بقضايا التيمية في "مجلة جسر التيمية،  ،"المالية ت"الأزماناجي التوني، 2

 ".9-1، ص ص 9004، 91
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)ميح  قدرة القطاع المصرفي على القيام بدور الوساطة المالية: هي عامل حاسم في التقلبات في معدل التضخم 1-3
رتفاع مستويات الأسعار سببا مباشرا لحدوث إتبر الركود الاقتصادي الياتج عن عإئتمان و توفير السيولة( و قد الإ

 الأزمات المالية في دول أمريكا الجيوبية و الدول اليامية.                              
مطرابات على مستوى الاقتصاد الكلي و التي  يعتبر أحد مصادر الإلبات في أسعار الصرف الحقيقية: التق 1-4

كانت سببا مباشر أو غير مباشر لحدوث العديد من الأزمات المالية كما حدث في الدول اليامية وفي أمريكا الجيوبية التي 
لك دول جيوب شرق آسيا، ي إقليم في العالم بما في ذمطرابات في أسعار الصرف الحقيقية بمعدل أعلى من أإنت من عا

رتفاع أسعار إاح في قطاع التجارة الخارجية أو رتفاع الأربإأدى إلى رتفاع الحاد في أسعار الصرف الحقيقية حيث أن الإ
 الفائدة المحلي.                                         

 ضطرابات القطاع الماليإ -2
ستخدام إئة السليمة التي يمكن من خلالها التعامل بجرأة مع المشاكل الأساسية في القطاع المالي، وخلق البيمن الأفضل 

كبيرة لرؤوس شكل التوسع في ميح الائتمان في التدفقات الي إذستخداما ميتجا، إوس الأموال المتدفقة إلى الداخل رؤ 
نفتاح وث الأزمات المالية، إلى جانب الإأسواق الأوراق المالية القاسم المشترك الذي سبق حد نهيارإالأموال من الخارج و 

الاقتصادي و التجاري و التحرير المالي الغير وقائي وغير الحذر بعد سيوات من الانغلاق وسياسات الكبث المالي، بما في 
الكافية للقطاع المالي و الضعف في الأطر المؤسسية و ذلك صغر حجم ودور القطاع المالي في الاقتصاد، و عدم التهيئة 

 التيظيمية و القانونية. 
 :معف القطاع المالي أساسا فيوييعكس 

 و خصوم المصارف. أصولو عدم تلائم  الإقراضتراخي سياسات  -
  غير وقائي.  ليتحرير ما -
 ئتمان.تدخل الحكومة في تخصيص الإ -
 عن المعلومات.                                 الإفصاحنعدام الشفافية و إعف اليظام المحاسبي و الرقابي و م -
 تشوه نظام الحوافز -3
ملاك البيوك و الإدارات العليا لا يتأثرون ماليا من جراء الأزمات المالية التي ساهموا في حدوثها، فلا يتم إنهاء خدماتهم  إن

فلقد أثبتت الإدارات  ،تحمل المصرف مخاطر كبيرةي ماخصوصا عيد الخسائر التي حدثت من جراء الأزمة،أو تحميلهم 
عجزها في تعديل هيكل البيك و تدوير المياصب الإدارية ودلت التجارب على أن الإدارات العليا كثيرا ما نجحت في 
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من جهة ومعف الإجراءات المحاسبية من ناحية  إخفاء الديون المعدومة لسيوات وذلك نتيجة معف الرقابة المصرفية
جل تفاديها و التخفيف أعلامات السابقة لحدوث الأزمة من هذا الومع جعل من الصعب التعرف على ال حيث أخرى،

 .أثارهامن 
 سياسة سعر الصرف -4

اليظام يصعب على تعتبر الدول المعتمدة على سعر الصرف الثابت أكثر عرمة للصدمات الخارجية، ففي ظل هذا 
لك يعني فقدان السلطات قتراض بالعملات الأجيبية حيث أن ذقوم بدور البيك الملجأ الأخير للإالسلطات اليقدية أن ت

حتياطاتها من اليقد الأجيبي و حدوث أزمة العملة مثل المكسيك و الأرجيتين وقد تمخض عن أزمة العملة اليقدية لإ
                                                                                                                 رتفاع أسعار الفائدة المحلية مما يزيد من تفاقم الأزمة.إنقص في عرض اليقود و ومن ثم لعجز في ميزان المدفوعات ظهور ا

   المالية ةالث: مؤشرات وقنوات انتقال الأزمالفرع الث
القول أن ظاهرة حدوث الأزمة يتصف بيوع من المفاجأة الأمر الذي يدل على عدم وجود مؤشرات يقييية و  يمكن

 .سرعان ما تيتشر عبر قيوات متعددةوامحة، كما أن الأزمة أول ما تظهر ترتكز على أحد متغيرات اليظام المالي ثم 
 الملية الأزماتمؤشرات  أولا:
ث الأزمات مستقبلا بشكل يقيني، و إلا أمكن معالجة الموقف بمجرد و دعلى حتوجد مؤشرات وامحة للدلالة لا 
، يعني تحديد مجموعة من م هو بياء "نظام للإنذار المبكر"ستخدا، و الميهج الشائع للإورها، ومن ثم إمكانية تجيبهاظه

  .عتادالمفترة التي تسبق الأزمة عن سلوكها المتغيرات الاقتصادية التي يختلف سلوكها في ال
سوق الأوراق المالية والعملات  زمات فيعرض دولة ما لأتالاقتصادية الدالة على إمكانية  يمكييا تصييف أهم المؤشرات اإذ
                                                                           :1هما ،صيفين إلى
 التطورات في السياسة الاقتصادية الكلية. -
 الخصائص الهيكلية للسوق)البييوية(. -

 و الجدول التالي يبين بشئ من التفصيل مؤشرات كل صيف.
 
 

 يةلتقليدية للتعرض للأزمات المال: المؤشرات الاقتصادية ا03الجدول رقم               

                                                 
1

 .11صمرجع سبق ذكره، ،عبد الحكيم مصطفى الشرقاوي 
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 دار الفكر الجامعي، المالية"، الأزماتالتحكم: عدوى  إمكانية،"العولمة المالية و يو در: عبد الحكيم مصطفى الشرقاالمص
 . 11ص  ،9001،الإسكيدرية

 
 المالية الأزمةثانيا: قنوات انتقال 

ثم سرعان ما تيتشر عبر ، ليخذ متغيرات اليظام الماأما تظهر مرتكزة على  أولالمالية  الأزمةخلال ما سبق تكون  من
 يومح هذه القيوات.    تيالآوالشكل  الأسواقبين مختلف  قيوات

 
 
 
 
 

 .المالية الأزماتنتشار إ(: قيوات 04الشكل رقم)                               
 

 التطورات في الاقتصاد الكلي الخصائص الهيكلية أو البييوية
 
 في الصادرات.ستراتيجية اليمو المتزايد إ -
 رتفاع معدل التغير للديون الخارجية.إ -
 رتفاع حجم الدين الخارجي قصير الأجل.إ -
 تحرر سوق المال الحديث. -
 أسواق الائتمان مضمونة بأصول مالية أو عقارية. -
 كتتاب في سوق الأسهم.نخفاض الإ إ -
 سيطرة بعض المؤسسات على سوق الأسهم. -
 الرقابة على دخول السوق و الخروج ميه. -

 
 رتفاع معدل التضخم.إ -
 نمو التدفق المالي و تفاقم العجز المالي. -
المالية المحلية من الياتج  اتعتمادالإرتفاع نسبة إ -

 الإجمالي.
 رتفاع نسبة القروض غير الميتجة إلى إجمالي القروض.إ -
 نسبة عجز الحسابات الجارية من الياتج الإجمالي. رتفاعإ -
 زيادة الديون الخارجية وديون العملات الأجيبية. -
 نخفاض اليمو الاقتصادي الحقيقي.إ -
 رتفاع معدلات الفائدة المحلية و البطالة.إ -

المالية  الأصول أسعارنخفاض إ  

سواق المالية()الأ  
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شهادة  لممن متطلبات ني مقدمةمذكرة  "،و مظاهر التجديد الأزماتالمالية في ظل العولمة بين  الأسواق "،علال بن ثابت المصدر:
 .91ص ،  9001-9009، الجزائر، المدرسة العليا للتجارة، فرع المالية ،علوم التسيير الماجستير في

 
ذلك على اليحو و اليظام المالي الواحد  أقسامالمالية عبر  الأزمات لإنشاءمختلف القيوات المحتملة   (04)الشكل ويومح

                                                                                   :1تاليال
نقطاع عن دفع خدمة فالإ، المديونية من سوق القروض و السيدات نحو الجهاز المصرفي أزمةنتقال إ: وتمثل الأولىالقناة 

 .إفلاسهاحتمال إلبا على البيوك ويزيد من س يؤثرقد  ،اصة من طرف بعض الدولالديون الخ
نخفاض تقديم إ إلىلدى البيوك سيؤدي  إفلاسظهور حالات  أنحيث ، الأولىوتبين الحالة العكسية للقياة  القناة الثانية:

                            كذلك.  إفلاسهمحتمالات إالمدييين وبالتالي  إلىالقروض 
السيدات نتيجة تخلي المستثمرين عيها  أسعارمطرابات في إ إلىتؤدي  أنفي سعر الصرف من شانها  أزمة القناة الثالثة:

                                                    .أخرىسيدات بعملة  إلىو التحول 
                                                 

1
 فرع ،شهادة الماجستير في علوم التسييرمذكرة مقدمة ممن متطلبات نيل  ،ة بين الأزمات و مظاهر التجديد""الأسواق المالية في ظل العولمعلال بن ثابت،  

 .91ص ،  9001-9009، لجزائرا، المدرسة العليا للتجارة، المالية

الصرف أسواقمطرابات في إ  
 

إفلاس المدييين               

والسيدات' سوق الأسهم   9 

 

1 

4 
99 

99 

9 9 
1 

1 
1 

البيوك إفلاس  

 )سوق الودائع(

 

9 

90 
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تخلي عن تلك خاصة( فيقومون بال )الأجانب أن يحدث هلعا لدى المستثمريننه أش إفلاس المدييين من الرابعة: لقناةا
                                                                                        يجة كميات البيع الكبيرة المعرومة.مطراب في سعر صرف عملتها نتإالسيدات فيحدث هياك 

ظهور موجة من سحب الودائع لدى البيوك  إلى، مجرد توقعات بذلك أوقد يؤدي تخفيض قيمة العملة  القناة الخامسة:
                                                                                     مصرفية لدى البيوك. أزمةوهو ما سبب ، لتفادي خسائر الصرف أجيبيةعملات  إلىقصد تحويلها 

الصرف من تسجيل  إلىسيؤدي ذلك ، وك ذات التزامات مع الخارج خاصةالعديد من البي إفلاستم  إذا: القناة السادسة
                                 الذين يقومون بعمليات مع الخارج. الأعوانطرف 

 السيدات وهي غالبة الحدوث أسواقفي  أزمة إلى الأسهم أسواقفي  الأزمةنتقال من تمثلان الإ السابعة والثامنة: القناتين
 .        الأسهمستثمار في الاستثمار في السيدات هو بديل عن الإ أن إلىباليظر 

كبير عدد   أنالمال و العكس حيث  أسواق إلىالصرف  أسواقمن  الأزمةن انتقال عوتعبر  العاشرة:القناتين التاسعة و 
لبيوك و خاصة في ا أنكما ،  مالية أوراقكتجار  أوتبر كمتعاملين في السوق المالية سواء كوسطاء ماليين من البيوك تع

           تمتلك حصة كبيرة من رسملة السوق المالية.الدول المتقدمة 
من قبل المتعاملين في السوق المالي  المالية الأصولطرح  إلى نخفاض مؤشرات البورصةإقد يؤدي  القناة الحادية عشر:

                                                                                        في سوق الصرف. أزمةالسوق و بالتالي حدوث  سحب العملة اليقدية من وحصولهم على السيولة مما يعني
فيقومون بالتخلي عن  الأجانبع كبير لدى المستثمرين إلى حدوث هلقد يؤدي تخفيض قيمة العملة  القناة الثانية عشر:

                                                                                    المالية في السوق المالي. الأصول أسعارالمالية المقيمة بتلك العملة و الذي ييجم عيه انخفاض في  أصولهم
 المالية  ةزملأالنظريات المفسرة ل الثاني:المطلب 

بل تدفع أيضا بالمحللين و الميظرين ، ب القرار بالبحث عن علاجات جديدةإن الأزمات المالية لا تلزم فقط أصحا     
تزال العديد من اليظريات  وباعتبار أن الأزمات ليست بالظاهرة الجديدة فقد كانت و لا لاقتصاديين لإيجاد تفسيرات لهاا

                       التي تحاول البحث في مسبباتها و تقديم تفسير لها .
 الأزمة عند الكلاسيك. الأول:الفرع 
من القرن  الأولفي اليصف  الأزماتالذين ومعوا نظرية  الأوائلمن * "سيسمونديجون شارل لييارد قتصادي "لإيعتبر ا

قانون ""ساي" صاحب  إلىنتقادات إووجه  نسلخ عن  المدرسة الكلاسيكية التي كان ييتمي إليهاإ أنبعد التاسع عشر 
 آلياالتي تضمن مبطا  دور "اليد الخفية" إلىهذا التوجه يستيد  أن "نديسيسمو جون شارل لييارد حيث بين "" الميافذ



الأزمات المالية                                                                           الفصل الثاني     

 

53 
 

وقد سبقه في ذلك  ،1الأزمات إلىالتي تؤدي  الإنتاجفي  الإفراطعتبار ظاهرة "الإ عينب يأخذ ولم  للحياة الاقتصادية
من خلال فساد  الأزمات أسبابنه حاول تحليل أالتي جاء بها هي  الأفكار أهمن أالذي يعتبر البعض ب "*المقريزي"

                        الاقتصادية. الإدارةسياسة الحكم و سوء 
 و "دافيد ريكاردو *سميث "دم آ"حيث بين كل من  الإنتاجفي  الإفراط أزماتهتم معظم الكلاسيك بتفسير إلقد و 

 كما جاء "باتيست ساي" من خلال "قانون الميافذ" ،يمكن حدوثها الاقتصادية لا الأزمات أن ماس مالتوس""و"تو 
الحر دون تدخل  الأداءالة في ح الخاص به الطلبكل عرض يخلق   أنو الذي يلخص في  الأزماتستحالة إليؤكد فكرة 

حدهما يوجد في السوق اليقدي أ الأثمانتتحقق بفضل وجود نوعين من  الآليةلية تخلق له التوازن التلقائي و هذه آب الدولة
 .2يوجد في سوق العمل وهو معدل الأجور وهو معدل الفائدة و الثاني

و المعدن هو الذي يخزن القيمة  معدنيةن اليقود لأ حدثوهايمكن  لا الأخرىزمة اليقدية هي نفسه باليسبة للأ الشيءو 
 الأزماتعموما يرجع الكلاسيك تلقائيا و والطلب بين اليقود  العرضبين  سوييخامعة ليفس القانون الذي  أيضاوهي 

                      :3ينأساسيسببين  إلىالمالي  أوالمالية ذات الطابع اليقدي 
نه في الوقت الذي تكون فيه  أليقدية محل العملة المعدنية حيث يتمثل هذا السبب في دوران الأوراق االسبب الأول:  •

للعملة فإنها حتياطات البيوك المصدرة إع كمية الذهب الموموعية في كمية الأوراق اليقدية المتداولة غير موافقة تماما م
 .للمخاطرتتعرض 

توفر الفرص للخلل و الأزمات  الدولة أن يتمثل في تدخل الدولة في المجال اليقدي إذ يعتبر الكلاسيك السبب الثاني: •
الخاصة حيث يرى سميث مهما تكن الييات الحسية لأشخاص الحكومة ومهما يكن مستوى كفاءتهم فان مصالحهن 

 الدفاع و الأمن. حيث يقتصر دورها في، تتغلب على المصلحة العامة

                                                 
من أنصار مذهب الإشتراكية و المذهب الطبيعي، من  كاتب و مؤرخ إقتصادي  بسويسرا، 9191-ماي-91جون شارل لييارد سيسموندي، المولود في * 

 للإقتصاد السياسي ، تاريخ ايطاليا في العصور الوسطى و هو من أعظم أعماله التاريخية. مؤلفاته: المبادئ الجديدة
1

 .991ص، ، 9001المغرب، الدار البيضاء،  العربي،المركز الثقافي الدار البيضاء، "نحن و الأزمة الاقتصادية العالمية"، فتح الله و لعلو، 
بإسكتاندا، وهو فسلسوف أخلاقس إسكتليدي من رواد الإقتصاد السايسي، من أفكاره الإقتصاد الكلاسيكس السوق  9991* آدم سميث، المولود في  جويلية 

 الحرة الحديثة و تقسيم العمل بيظرية اليد الخفية، إشتهر بكتابه ثروة الأمم.
ة الأمة بكشف "تقي الدين أحمد بن علي المقريزي، المولود بالقاهرة، أحد أعلام الفكر الاقتصادي الإسلامي في العصور الوسطى، من مؤلفاته "كتاب إغاث* 

 ؤسسا لليظرية اليقدية . الغمة"، الذي أومح فيه أن سبب إرتفاع الأسعار يرجع إلى سوء السياسة الاقتصادية، و الى زيادة كمية اليقود، وبالتالي يعتبر م
 .499ص  ، 9009بيروت،  ميشورات الحلبي الحقوقية، ، 9الجزء  محمد دويدار،"مبادئ الاقتصاد الجزئي،الاقتصاد اليقدي"، 2

3Jacque pavoin.les trios crises du x x siècleparis.edition ellipses.1994.p.29  
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 لوجودها إدراكهمرغم تحتل مكانة ثانوية  أنهاحيث  د الكلاسيكيع الأزماتلتفسير  أهميةية دراسة ذات أ تكن لم-
                                                                                 .كتشاف القوانين الطبيعية للاقتصادإما توصلت اليه هذه اليظرية هو  أهمولعل 

 زمة عند ماركسلأا الفرع الثاني:
الكلاسيك على عكس الاقتصاديين  *"ماركسكارل هيريك " عمالأجوهرية في  أهميةبشكل عام  الأزماتموموع  يأخذ

هذا اليظام  أسسطبيعة و  نأيرى  إذ أحسن مجتمعجل أفي تغييره من  كان يرغب  رأسمالي مجتمعلقد عاش ماركس في 
شتراكية الإ إلىبالمرور تذهب باليظام و تسمح  أزمة أخرن إالتي تزداد حدتها مع الوقت وفي اليهاية ف الأزماتتولد عيها 

                                                     التي ييادي بها و بخيراتها.
وهي لا  الرأسمالي الإنتاج أسلوبفي ظروف  الإنتاج نشأتفي  إفراط أزماتالاقتصادية وفقا لماركس هي  الأزمات إن

حتمية لا  أزمةو من خصائصها حسب ماركس هي  الإنتاج أسلوبفي طبيعة  الأزمات أسبابوتكمن  ظلهفي  إلاتتكرر 
                                                                       .1الرأسماليد لدرجة ما في الاقتصاقتصادية وهي تكرر على نحو دوري إجتماعية بمقدار ما هي إو هي  مفر ميها

المعاصرة و من هذه التياقضات ما  الرأسماليةحتدام مجموعة تياقضات إ إلىهذه اليظرية ترجع  حسبالمالية  الأزمة ماأ -
                                                                                            :2يلي

          مبريالية. لإالاقتصادية الدولية بين مراكز افي مجال العلاقات  حتدام الصراعإالمرتبطة ب التياقضات •
                                                            قتصادية.لإجتماعية و الإالتياقضات و اليزاعات ا •
                                                         .يناليظامين العالمين الصراع بين التياقضات الياجمة ع •
 الحديثة الرأسمالية الأشكالمن بين اجات الموموعية للتيمية الدولية و حتياقضات المعبرة عن التضارب بين الإالتي •

                                                                                .للعلاقات
 إذ أخرىالبلدان اليامية من جهة  حتدام التياقضات بين البلدان الامبريالية من جهة وإ إلى الرأسماليةالمالية  الأزمةترجع •
الجانب للاقتصاد  الأحاديالطابع  حتياطات اليقدية واليامية  بالغ السوء بسبب قلة الإالومع اليقدي لمعظم البلدان  أن

مزيد  إلىاليظام  أزمةشتداد إ أدىكما وهذا ما يزيد من حدة المديونية   وتردي ظروف التجارة في سلع صادراتها التقليدية

                                                 
، بمديية ترير في بروسيا من 9999 -ماي-01إقتصادي و عالم إجتماع و مؤرخ و صحفي و إشتراكي ثوري، ولد في * كارل هيريك ماركس، فيلسوف ألماني و 

 ، و كتاب رأس المال.9949أعظم الإقتصاديين في التاريخ، نشر العديد من الكتب من أهمها، بيان الحزب الشيوعي 
ص  ،9119 لبيان، المؤسسة الجامعية للدراسات و اليشر و التوزيع، تعريب عبد الأمير شمس الدين، دانييل ارنولد،"تحليل الأزمات الاقتصادية للامس و اليوم"،1

 .911 -919ص 
 . 101-109ص.ص  ،مرجع نفسه 2
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رائية للعملات ن اليامية فهذه البلدان تتكبد خسائر كبيرة نتيجة لتراجع القدرة الشمن تدهور الومع اليقدي و المالي للبلدا
      حتياطية وفي مقدمتها الدولار.الإ

 عند كينز الأزمةالفرع الثالث: 
معدل  رتفاعإن أ حيث يرى كييز ،كيةاليظرية الييوكلاسي إلىده قتحليله الاقتصادي بتوجيه ن *"كييزجون مييارد " أبد     

 بإحداثه الأزمةالمال هو الذي يفسر  لرأس التراجع المفاجئ للكفاية الحدية إنما ،الأزمة حدوثسبب في ليس الفائدة 
  أن "كييز" كما يرى،  زكبيرة في تحليل كيي  أهميةيفسية ستثمارات و في الطلب الفعال حيث تحتل العوامل النقصا في الإ

 الميظمينن تحل الدولة محل أالمال فهو ييادي ب لرأسالفاعلية الحدية  إنعاشجل أتستدعي تدخل الدولة من  الأزمة
وعات بجزء من دخلهم و المشر  فرادالأحتفاظ هياك ثلاث دوافع لإ أن"كييز   "كما بين 1العاجزين في عملهم كمستثمرين

من خلال سيطرة ميطلق ن قوة السوق تترجم أو  ،دافع المضاربة ،دافع الاحتياط ،دافع المعاملات ،في شكل سيولة
المالية و كذلك   الأسواقظيم هيا يكمن في تيو الحل  الأجليل و ستثمار طيرة المدى على ميطق المؤسسة و الإالمضاربة قص

 أيضا بإمكانهاالمال  رأسلحركية  الإداريةقابة ر و اللا المال رأسفالضرائب على  اليقودسوق الصرف تفاديا للمضاربة على 
                  .                                                                               مطراباتلإان تقلل من ا

في الوقت الذي يوجد فيه  من القوة العاملة في حالة بطالة ( بوجود جزء معتبر9191)أزمةلقد حاول كييز تفسير     
وغيرها من المؤشرات  الأجورو  رباحالأو  الأثمانو تكون  الصياعة المعطلةو خاصة في مجال جزء كبير من الطاقة المادية 

                                     نخفاما.إ الأكثرالاقتصادية عيد مستواها 
شرط واحد هو شرط توقع الربح من  إلااقتصاد القومي عن السير رغم توافر كل الشروط اللازمة لذلك لإويتوقف   

كارثة اقتصادية للعالم   بأكبريتعلق  الأمر أنويعبر كييز عن هذا الموقف بقوله  ،للإنتاججانب من يتخذون القرارات 
                                                                         ديث.الح
تبين فشل  اليموالتضخم الركودي و تراجع معدلات  كأزمة جديدة أزماتبرزت  زوودام بريتن نهيار نظإلكن مع    

  المدرسة اليقدية. أهمهالمتعددة و ساد الفكر الكلاسيكي الجديد بمدارسه االتطبيقي و اليظرية الكييزية على المستوى 
 

                                                 
و اليقود"" عام  ، مؤسس اليظرية الكييزيةمن خلال كتابه "اليظرية العامة في التشغيل و الفائدة9141أفريل 99جون مييارد كييز، إقتصادي إنجليزي، ولد في  *

9111.  
 .11 ،ص 9111ميشورات اتحاد الكتاب العرب، زمة الاقتصادية الراهية"،،"أوراق في الاقتصاد السياسي للأ ميير الحمش 9
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                               عند النقديين                                                    الأزمة :الرابع الفرع
حد الرواد البارزين أ *و يعتبر "ميلتون فريدمان" ،جهات الحديثة للاقتصاد الليبراليالتو  أشهرحد أيقدية تعتبر المدرسة ال     

ميحنى فليبس للعلاقة بين  أنظاهرة غير مرغوبة و  التضخم نأيعتبرون  و اليقديون على عكس الكييزيين، لهذه المدرسة
امل نقدية تتصل بحجم اليقود عو  إلىيعود  أزمةحدوث  أسباب أنكما يرى اليقديون   دائماو البطالة لا يتحقق  التضخم

نتعاش يستمر هذا الإ إننتعاش اقتصادي عيدما يتسع عرض اليقود و يمكن إحيث يحصل  ،الفائدة أسعارو  ئتمانو الإ
نكماش في عرض إعيدما يحدث ، بحيث يحدث تضخم في الاقتصاد  أسبابهمدى له عيدما تستمر  أقصىيبلغ  أن إلى

التقلبات و  أسباببالتالي فان الكساد و د له بتحقيق ح ادني إلىيصل  أن إلىنكماش يستمر الإ أنو يمكن  ،اليقود
                         .1بها الفائدة و السياسات التي ترتبط أسعارئتمان و نقدية تتصل باليقود و الإ أسبابالاقتصادية هي  الأزمات

                                                 ( وفق طرحين هما:9191) أزمةتفسير لقد حاول اليقديون 
رتفاع معدل الفائدة و إمن خلال  الإنتاجستهلاك و الإ تباطؤ إلىكمية اليقود تؤدي اليقود فتقلص   ودورتدخل الدولة  •

 .ستثماربالإهو ما يضر 
                                                                رتفاع معدل الفائدة يجبر المسيرين على ميح المساهمين معدلات ربح جذابة مما يساعد على المضاربة.إن إكما  •

 المالية ةزملأالتفسيرات الحديثة ل الفرع الخامس:
ه اليظرية و محتوى هذ*طرحته "نظرية الدومييو" ما أهمهازمات المالية و لعل العديد من التفسيرات الحديثة للأ ظهرت     
من الدومييو تم ومعه  آخرو هياك  البعضجانب بعضهما  إلىكان هياك صفين من الدومييو تم ومعهما   إذانه أهي 

                                                                                             .2ع البقية كرد فعل طبيعي و تتابعييق، الأماميانحدث ووقع الصفان  إذانه إخلفهما ف
بمباريات  يعرففيما  المالية وتحليلها كيظرية "المباريات" الأزماتعلمية حاولت تفسير  إسهاماتهياك عدة  أنكما      

التحليل الاقتصادي وجود علاقة موجبة بين القرارات التي  أدواتتؤكد  إذ، المالية الأسواقالتيسيق بين اللاعبين في 
 أنثمر هذا المست يتوقعالذي  تجاهالإ تخاذهإب الأحيانالاقتصاديون فقد يكون قرار المستثمر في كثير من  المتعاملونيتخذها 

                                                 
الإقتصاد الجزئي، و ، بمديية بروكسل )بييويورك(، عرف بأعماله في الإقتصاد الكلي و 9199جويلية  19هو إقتصادي أمريكي ولد في  ميلتون فريدمان،* 

 ، من إنجازاته تحليل الإستهلاك و التاريخ اليقدي و نظريته في شرح التوازن.9191التاريخ الإقتصادي و الإحصاء، فاز بجائزة نوبل في الإقتصاد عام 
 . 111.111ص ص  ،9090 الاردن، فليح حسن خلف،"العولمة الاقتصادية"، عالم الكتب الحديث، 1
إذا كانت دولة في ميطقة عيية تحت سيطرة  الدومييو، "هي نظرية ظهرت في خمسيييات القرن العشرين في الولايات المتحدة الأمريكية و تقول بأنهنظرية  *

 الشيوعية فإن الدول المحيطة بها ستخضع ليفس اليفوذ عبر تأثير الدومييو ".
2

 تساقطت مثل الدومييو انهيار يؤدي إلى انكماش اقتصاد عالمي طويل المدى،عن الموقع: أسواقذعر و هلع و  المالية، الأزمة" صباح جاسم، 
http// annabaa.org/ nbanews/72/047.htm.04   
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ن له القدرة على أستزداد و  الأصلن قيمة ذلك أالتوقع ببياءا على ما  أصلقد يكون قرار شراء  أخربمعنى  الآخرينيتخذه 
نفس  بأخذ الآخرينلمستثمرين القرار ذاته نظرا لتوقعه قيام  اقد يتخذ المستثمر  أخرى أحيانبييما في  مرتفعتوليد دخل 

بول كروجمان" ذلك " العملة مثل نموذج  أزمات ستخدمت لتفسير إ التي الرياميةبعض اليماذج  أكدتو قد  القرار
لمجرد وجود   سريعنهيار إو لكن قد يحدث له  ستقراره لفترة طويلةإرف الثابت بقد يحتفظ نظام سعر الص ،السلوك فمثلا
                                                                                                         .1فعليا نهيارالإنخفاض و ربما  الإالسعر في يبدأومن ثم  الصرفانخفاض سعر  الآخرينتوقع  إلىعوامل تؤدي 

حيث  و توقعات تشاؤميةألاقتصادية بتحقق توقعات تفاؤلية فاليظرية اليفسية تتوقع حدوث الدورات و التقلبات ا    
قتصادي إ رواج نتعاش و توسع وإويحصل  عيدما تتحقق توقعات تشاؤمية صاديقتإماش وركود و كساد نكإيحصل 

                                      .2في الاقتصاد عيدما تتحقق توقعات تفاؤلية
 إحداثفي الرأسمالي ملال المسؤولية على اليظام  إلقاءالجدل القائم حول  إلى الاقتصادية الأدبياتعموما تشير      

ختلاف إبالهشاشة و تختلف درجة هشاشته ب يتميز الرأسمالين القطاع المالي في اليظام إفوفقا ليظرية "مييسكي" ف الأزمات
على في ذلك القطاع  الأزمةالمرحلة التي يمر بها الاقتصاد من مراحل الدورات الاقتصادية ومن ثم تزيد خطورة حدوث 

                                                        الاقتصاد ككل.
 المالية ةالأزمالمترتبة عن  الآثار المطلب الثالث:

المالية تؤثر على  فالأزمات ،تدفع ثميها الكل و خاصة الفقراء التيالمكلفة و  الآثارلمالية العديد من ا الأزماتييتج عن    
                                                    .والميزان التجاريوازن الميزانية وتيرة اليمو وت

 المالية على النمو الاقتصادي و مستوى المبادلات الأزماتثر أ الأول:الفرع 
 المالية بما فالأزمة صاديمعدل اليمو الاقتزمات مالية من تدهور وتراجع في الدول التي تعرمت لأ معظمعانت      

الذين تكون ملاءتهم  في ميح قروض جديدة لزبائيها أكثرتجعل البيوك تتردد  التأكديترتب عيها من غياب الثقة و عدم 
البيوك التي سواء من طرف  صعوبات في الحصول على قروض جديدةوحتى المؤسسات السليمة ماليا تواجه  وامحةغير 

تشك في مدى التي  الأخرىالبيوك  فمن طر  أو، وبات ماليةتعاني من صع الأخيرةلتكون هذه عتادت التعامل معها إ
نعكاسات على وتيرة إكون لها ت أنالمالية يمكن  الأزمات نأكما   الإنتاجوتيرة  وهو ما يؤثر سلبا على المؤسساتملاءة 

                                                 
ة و انعكاساتها العالمي المؤتمر العلمي الثالث حول الأزمة المالية أسبابها و انعكاساتها على البلدان العربية"، مفهومها، "الأزمة المالية: كمال رزق، فريد كورتل، 1

 .4.1ص.ص الأردن، جامعة الإسراء بالاشتراك مع كلية بغداد للعلوم الاقتصادية، التحديات و الأفاق المستقبلية، ،على اقتصاد الدول
 .491مرجع سبق ذكره،ص  فليح حسن خلف، 2
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في البلدان  أيضابل  الأزمةليس فقط في بلد  قراميلإعلى تقليص نشاطها ا ةمجبر فالبيوك تكون  الأخرىاليمو في البلدان 
                            .الأخرى

رتفاع في تكاليف تمويل المبادلات من لإابالصادرات و الواردات بسبب  الإمرار إلى روضكما يؤدي التراجع في ميح الق  
                                                                                            التجارية. أنشطتهمكبيرة لتمويل الميتجون من صعوبات   يعانيوبالتالي  ارتفاع في معدلات الفائدةلإخلال 
ما تم  يتأكد و ميتصف تسعييات القرن العشرين 9190مالية بين نهاية  أزمة 91ومن خلال عرض دراسة لعيية من      

طور المؤشرات ت إلىيشير  (C-3) إلى( C-1والمجال من) للأزمة الأولالعام  إلىيشير  (C1) أنعتبار إفب، إليه الإشارة
و المجال  للأزمة الأولىفيمثل السيوات الثلاث  (C3) إلى( C1المجال من ) أماللأزمة لال السيوات الثلاث السابقة خ

 إن( 01رقم ) الشكلمن خلال هذا  الملاحظفان  للأزمة( يخص الثلاث سيوات اللاحقة PC2) إلى( PC1من )
نطلاقا إ أخرىليرتفع مرة ، (C-2) الأزمة( و السية الثانية من C-3بين الفترة ) ℅4انخفض تقريبا بمعدل معدل اليمو 

                                                                                                          .1وسترجع بذلك هذه البلدان نموها و قوتهاللأزمة من السية الثالثة 
 قتصاديلإالمالية و اليمو ا الأزمة(: 05م)الشكل رق                                 

 (PIBمن ℅)معدل اليمو

 
العولمة الاقتصادية و الأزمات المالية:الوقاية والعلاج،دراسة لازمة الرهن العقاري في الولايات المتحدة الأمريكية،  ،"،"نادية العقونالمصدر: 

 .11ص ،9091 أطروحة مقدمة لييل شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادية، تخصص، اقتصاد التيمية، دفعة
 

 بأزمات الخسائرويقترن نحو ثلث متوسط قل بكثير أ بأنها لةالعم أزماتتتسم الخسائر التقديرية بعد  ،وعموما     
كبر الأزمات أأربعين عاما المامية كانت فعلى مدى المائة و ، د كبير على المستوى العالميإلى حوتتشابه الصورة  مصرفية

                                                 
 .11صمرجع سبق ذكره،  العقون،  نادية 1
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 pc3إلىpc1السنوات الأحقة للأزمة من 
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نتعشت معدلات نمو الياتج إبييما  الأزمةتتبعها عادة خسائر مستمرة في الياتج مقارنة باتجاه العام قبل ، المالية الدولية
في و غير المتقدمة  د كانت الخسائر على المدى المتوسط كبيرة بصفة خاصة في حالتي الاقتصاديات المتقدمةقو  تدريجيا

 .أعقاب الكساد الكبير
 قتصاد الكليلإالمالية على بعض مؤشرات ا الأزماتثر أ :الفرع الثاني

 لعيية الأزمةوبعد  أثياء قبل الاقتصاديةالمؤشرات  أهمو التي تعرض تطور ، إليها الإشارةمن خلال الدراسة التي تم      
عجز الميزانية كان يساوي  نأ( (06م يظهر الشكل رق السبعييياتوميتصف  9190 نهاية سية مالية أزمة 91من 

السية الثالثة وحتى ، ℅1ة الثانية للأزمة حيث بلغ حوالي في الست أوجهليبلغ  الأزمةقبل  (PIB)من قيمة  ℅9تقريبا 
     .الأزمةعجز الميزانية من قيمته المسجلة قبل  الأزمةبعد 

 
 الأزمة المالية و عجز الميزانية :(06)رقمالشكل 

 (PIBمن ℅)عجز الميزانية 

 
زمة الرهن العقاري في الولايات المتحدة الأمريكية، العولمة الاقتصادية و الأزمات المالية:الوقاية والعلاج،دراسة لأ "،نادية العقون المصدر:

 .11ص ،9091 أطروحة مقدمة لييل شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادية، تخصص، اقتصاد التيمية، دفعة
 

رفع قيمة  إلى أدىوالذي ، خم الحاد الذي عرفته بعض البلدانباليسبة لمعدلات التضخم فهي مشوهة نظرا للتض أما    
 نخفامه بعد ذلك كيتيجة للسياسات المتبعةإثم  الأزمة وأثياءمعدل التضخم قبل  عا رتفإ( يبين 07)المتوسط فالشكل رقم

 ستقرار.لإلتحقيق ا
 المالية ومعدل التضخم الأزمات :(07)رقم الشكل

 (℅)معدل التضخم
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العولمة الاقتصادية و الأزمات المالية:الوقاية والعلاج،دراسة لازمة الرهن العقاري في الولايات المتحدة الأمريكية،  ،"،"نادية العقون المصدر:

 .11ص  ،9091 أطروحة مقدمة لييل شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادية، تخصص، اقتصاد التيمية، دفعة
 

 تحسياهذه البلدان  تسجل ففي المتوسط المقررةمعدل الصرف الحقيقي الفعال يعكس طبيعة سياسات الصرف  أنكما 
                                نخفاض.قبل مرحلة من الإ للأزمة الأولىفي عجلتها حتى السية 

 فالمالية و سياسة سعر الصر  الأزمات :(08) رقم الشكل
 )مؤشر حقيقي الفعلي(

 
العولمة الاقتصادية و الأزمات المالية:الوقاية والعلاج،دراسة لازمة الرهن العقاري في الولايات المتحدة الأمريكية،  ،"،"نادية العقون المصدر:

 .40ص ،9091 أطروحة مقدمة لييل شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادية، تخصص، اقتصاد التيمية، دفعة
 

خاصة ما يتعلق بضبط سعر الصرف و تحرير السياسة ما ) أزمةتجاه إستجابة لإبين سرعة ا كبيرارتباطا  إهياك  إن     
سيوات على  1 الأزمةتستمر  أين التي تكون ردة فعلها سريعةلبلدان فا الأزمةسترجاع مستوى اليمو بعد إقوة و  التجارية(
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بالبلدان التي تكون بطيئة في تسوية مشاكل نظامها كبر مقارنة أنطلاقة إثم تعرف فيما بعد  حادركود ة تمر بمرحل الأقل
ن البلدان التي يكون فيها معدل الصرف الفعال الحقيقي مخفض يكون معدل إف، وباليسبة لسياسة سعر الصرف لماليا

يكون   الأزمة أثياءمعدل اليمو  وتراجع ،قل من ذلك المسجل في البلدان التي لم تستفد من هذه الدفعةأ الأزمةاليمو قبل 
                                                                                                        .أخرىنطلاقة فيما بعد كانت لإلكن ا كبيرا

 لاتنفتاح المبادإاليمو و  :(09الشكل رقم)                                    
 
 
 

العقاري في الولايات المتحدة الأمريكية،  وقاية والعلاج،دراسة لازمة الرهنالعولمة الاقتصادية و الأزمات المالية:ال ،"،"نادية العقونالمصدر: 
 .49ص ،9091 أطروحة مقدمة لييل شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادية، تخصص، اقتصاد التيمية، دفعة

 
بعد  (الإجماليالياتج المحلي  إلىالصادرات  على المبادلات )نسبة نفتاحاإالأكثر البلدان  نأيظهر من خلال الشكل      
ليمو القوي ن اإف وبالتالي في المبادلاتقل أبتلك البلدان التي تعرف نموا مقارنة  أقوىتسجل معدلات نمو  ،الأزمة

    .قتصاديلإسترجاع ودفع وتيرة اليشاط اإللمبادلات يساعد على 
                                         ية في تعميق حدة البطالة والفقرالمالدور الأزمات  الفرع الثالث: 
 رتفاع مستويات البطالةإوخاصة ما يتعلق ميها بجتماعية مخمة إليف ومشاكل تكا المالية في الأزماتتسببت      

 يصبح نشاطها بطيئا أو أبوابها تغلق مختلف المؤسسات تراجع اليشاط الاقتصادي وعيدهاو  نكماشإفي حالة  روالفق
 أجور يحصلون على والذينالعمل العاطلين عن  الأشخاصن إوعليه ف الحقيقية الأجورتسريح للعمال وتخفيض في  يحدث
 ة الصحي الحالةو تقدمها الدولة غير كافية  تصبح المساعدات الاجتماعية التي وهيا تضررا الأكثرو عائلاتهم هم  متدنية

     .1مرتفعة البطالةالتعليمية متدهورة ونسبة الفقر و الغذائية و 

                                                 
1

 .44ادية العقون، مرجع سبق ذكره،  صن 
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 المالية والبطالة الأزمات :(10)الشكل رقم

 
 زمة الرهن العقاري في الولايات المتحدة الأمريكية،المالية:الوقاية والعلاج،دراسة لأالعولمة الاقتصادية و الأزمات  ،"،"نادية العقونالمصدر: 

 .44ص ،9091 أطروحة مقدمة لييل شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادية، تخصص، اقتصاد التيمية، دفعة
 

لى إمعدل البطالة يتجه  أن دولالخاص بمعطيات متعلقة بعيية من تسع  (10)لال الشكل رقمخيظهر من      
ليعود ، الأزمةفترة  أثياءبشدة  لم يرتفع ثانية، الأزمةمن  الأولو حتى العام  الأزمةعام قبل  آخرغاية  إلىنخفاض الإ
 .الأزمةمن مستوى ما قبل  أعلىمستوى البطالة و في هذه البلدان  أن إلاذلك نخفاض بعد الإ
عاني البلدان العالمي وحجم التجارة الدولية حيث ت الإنتاجالمالية الخطيرة تراجع في حجم  الأزماتيترتب عن  عموماو 

                                                                             قل صلابة في مواجهة الصدمات الخارجية.أأسواقها ن لأ الأزمات أثارمن البلدان المتقدمة من  الأحياناليامية في معظم 
 المالية على ميزانية الدولة الأزمات رأث الفرع الرابع:

تدخل  نتيجة باهظة تكاليفتحمل ميزانية الدولة  أنهاكما ،  تراجع اليشاط الاقتصادي إلىالمالية  الأزماتتؤدي      
 لتدخل الدولة: أشكال أربعيمكن التمييز بين  الإطار وعلى هذا الأزماتولة في حال حدوث الد
 كذلك شروط تطبيق هذه القوانين. ،توزيع الخسارةد قواعد قانونية لمن خلال تحدي :تيظيميتدخل  -
 .الأخيرعتباره مقرض الملاذ إب المركزيبقدر معتبر من طرف البيك  السيولة مخطريق  من تدخل نقدي: -
 السيدات. ،البورصة ،الصرف أسعارلدعم  الأسواقمن خلال التدخل في  تدخل مالي: -
 التوزيع الضريبي. بإعادةمن خلال توزيع الخسارة و جعلها جماعية و ذلك  تدخل ميزاني: -
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، و الفقر و تفاقم البطالة الإنتاجنخفاض ازمة مالية كلأ جتماعيةقتصادية و الإن التكاليف الإأتجارب ب أثبتتو لقد      
ستقرار لإجل تجيب عدم األهذا تتدخل الدولة من  تصحيحيه لإجراءاتعن طريق التبني السريع  إلالا يمكن الحد ميها 

                                                                                               .تضخيم العبء الضريبي إلىعل هذا ما يزيد من عجز الميزانية و الدين العمومي و يؤدي و ل الدائم
 من عجز الميزانية و ذلك من خلال: ستقرار اليقدي و المالي للخطر و تزيدنها تعريض الإأالمالية من ش فالأزمة

 جتماعية.إفي شكل مساعدات   أو موجهة للبطالين إعاناتالزيادة في اليفقات العمومية في شكل  •
 المؤسسات. أرباحنخفاض في إيرادات الدولة نتيجة لتخفيض الضرائب على لإا •
 المالي. اليظامفي  الأموالالعجز في الميزانية و زيادة الديون العمومية نتيجة قيام الدولة بضخ  •

 البيوك ممن مرحلتين: إنقاذستراتيجيات التي تتبعها السلطات العمومية في ترتكز الإ ،و عموما     
ستراتيجيات الممكية في يجب رصد كل الإ الإطاروفي هذا الإدراكية وتغيير البيية  عتبارو"مرحلة رد الإ "مرحلة الحجز"

 أكثرهو توقيف الذعر بتجديد الثقة من خلال تقليل الخطر المعيوي  الأساسين الهدف لأ الأزمةف مرحلة حجز و توقي
نظام جديد مستقر يتوافق مع حالة  أسستوزيع التكاليف و تحقيق الضرر و ومع  إلىالتي تهدف  حقةاللامن المرحلة 

                                             .1الأزمةما بعد  قتصادإ
 المالية الأزمات لأهمعرض  الثاني: المبحث 

قتصاديات إثر و وقع كبيرين على  أالمالية و التي كان لها  الأزماتلقد شهد العالم  خلال القرن العشرين عددا من      
دراسة بعضها من خلال ثلاث  رتأيياإ و ،الية التي زعزعت اقتصاديات الدولالم الأزمات أهمبهدف التعرف على  البلدان

 .تلف اليتائج المترتبة عيهانتعرف من خلالها على طبيعة هذه الأزمات و أسباب ظهورها و مخمطالب 
   قتصاديات الدول المتقدمةإفي  المالية الأزمات :الأولالمطلب  

و الهزات الأزمات للعديد من  الخصوصعلى وجه  الأمريكيةتحدة لمالولايات او  قتصاديات المتقدمةلإتعرمت ا     
التي   (9111-9191الكساد الكبير) أزمةكانت   وأعيفها أخرى إلى أزمةوحدتها من  تأثيرهافت في ختلإالمالية التي 

                                الباحثين.     كانت و لاتزال تشغل الكثير من
 (1121الكساد الكبير) أزمةالأول: الفرع 
نطلقت الأزمة من بورصة "وول إ حيثأقواها أثراً  قتصاد العالمي والا التي تعد أشهر الأزمات المالية التي شهدها     

في أسواق المال على هذا   نهياراتتوالت الإ% ثم  91إذ هبطت أسعار الأسهم في سوق المال الأمريكية بيسبة ستريت" 

                                                 
1

 .44نادية العقون، مرجع سبق ذكره،  ص    
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ركة ح نهيار فيإالأمريكي وما تبعه من  للاقتصاد الحقيقيمتدت آثاره بشراسة على الجانب إو ثم ما لبث أن اليح
                                  الأمريكي.  الاقتصادفي  الاقتصاديةالمعاملات 

  الأزمة أسبابأولا: 
 :1ميها أسبابعدة  إلى الأمريكيةنهيار البورصات إيرجع      

 و زائد عن الطبيعي. المألوفبشكل خارج عن  الأزمةقبل  الأسهم أسعاررتفاع المستمر في لإا -
 الشركات. أرباح أبدامستوى لا تقابله  إلى الأسعارتصاعد  إلى أدىمما  ،المضاربة الوهمية -
 الصياعي المتوامعة. الإنتاجتجاهل السوق ما نشر بخصوص مؤشرات  -
البيع الموقوف و  أوامرجل أوعمليات البيع الشاملة من  السوقنتيجة فشل محاولات تيظيم  الأسعارتدهور  تساعإ -

 طلبات الضمان.
 :               2نذكر ميها  الأزمةزادت حدة  ،الأموالرؤوس  أسواقنجد جملة من الانحرافات في  الأسبابهذه  إلى بالإمافة     

 .    ℅90 ةلضآالتي كانت تتصف بال ،الجزئيي نسبة هامش الأمان في البيع اليقد -
جل شرائها عيد أ من، محددة سلفا بأسعارليست ملكهم  أسهمبيع  إلىحيث سارع المضاربون  المكشوفالبيع على  -
                     .رباحالأتسليمها للمشتري بعد جني نخفاض سعرها و إ

التلاعب في  تفاقياتإء و ستغلال ثقة العملاإو  ،و الشراء بغرض الاحتكار ،كالبيع الصوري  أخرى أسباب إلى إمافة -
 المالية. الأوراق أسعار
  الأزمةنتائج ثانيا: 
  :3يلي ما الأزمةن عنتج  ،الأسبابمن خلال ما سبق من      

         ستقرار اليسبي في اليظام الأمريكي بأكمله.تسببت في زعزعة الإ -
 هذه الأزمة لفترة طويلة نسبيا. ستمرارإ -
نخفضت الودائع لدى البيوك بمقدار إ ،ففي الولايات المتحدة مثلا  يائي،عمق وحدة هذه الأزمة بشكل استث -

حتى  9191  كان عدد البيوك التي أفلست ميذ بداية عامعمليات الخصم و الإقراض مرتين و  نخفضتإكما 11%
                                                 

1
 .109ص  ،9009"الأزمات في بورصات الأوراق المالية العربية و العالمية و التيمية المتواصلة"،شركة أبو ظبي للطباعة و اليشر،أبو ظبي، ،عماد صالح سلام 
 .94.99ص.ص ، 9001الإسكيدرية، "الأوراق المالية و أسواق المال"ميشاة المعارف، ميير إبراهيم هيدي، 2
، ص.ص  9111" الأسواق اليقدية و المالية "البورصات و مشكلاتها في عالم اليقد والمال "، الجزء الثاني، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر،  مروان عطون، 3

900- 909 .  
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 وقد أدى هذا إلى من إجمالي عدد البيوك الأمريكية %40أي حوالي  بيكا 90000أكثر من  9111ميتصف عام 
 خاصة الصغار ميهم. مياع الكثير من مدخرات المودعين

( 9111-9110في الفترة ) %9.1نخفاض الكبير في مستويات أسعار الفائدة في البيك المركزي لييويورك إلىلإا -
 .9191سية  ℅ 1.9مقابل

ستمرار إد القروض لكن مع رتفاع  في أسعار الفائدة ناجما عن تزايد الطلب على اليقود لسدالإكان ا  في بداية الأزمة 
 نخفضت الطلبات على القروض بسبب زيادة عرض رؤوس الأموال.إ الأزمة

وتدني  نخفاض الطلب على السلع و الخدماتإو الكثير من الشركات وتفشي البطالة  إفلاس 9191 أزمةكما نتج عن    
ئتمان كونهم لم يتمكيوا من تحصيل حقوقهم من لإنتيجة لإحجام المقرمين عن ميح اوتقلص حجم الاستثمار  الأسعار

، سترداد مستحقاتهاإ كما وجهت البيوك صعوبات في،  بما عليهم من مستحقات المدييين الذين عجزوا بدورهم عن الوفاء
 .1العديد من هذه البيوك إغلاق إلى أدىمما  عن مجابهة سحب زبائيها لودائعهممما جعلها تعجز 

  1191كتوبرأ أزمةالفرع الثاني: 
و حالات عدم ، اليقدية الدولية الأنظمة عرفتها تيغلبها بالتطورات الأرتبطت إ أزماتعرف الاقتصاد العالمي عدة      

 .9199وول ستريت  أزمة الأزماتستقرار اليقدي و الاقتصادي ومن بين هذه الإ
 الأزمة أسباب أولا:
 :2 اليقاط التالية إلى 9199 أكتوبرشهر المالية الدولية  الأزمة أسباب إجماليمكن      

 .9191اقتصادية مع بداية عام  أزمةظهور الكثير من المؤشرات حول حدوث  -
 .أكتوبرمليار دولار خلال شهر  99الذي تجاوز  الأمريكيستمرار عجز الميزان التجاري إ -
 .معدلات الفائدة رتفاعإ -
 الأكثرسيولة(بأصول أخرى قصيرة الأجل) الأقل) الأجلالمالية الطويلة  أصولهمستبدال إ إلىلجوء الكثير من المستثمرين  -

 متوقعة. أخرى أزمات لمواجهة أكثرمما يوفر لهم ممانات  سيولة(
الصادرة من  (الأجلطويلة  الحكوميةالسيدات)خاصة السيدات  إلى الأسهمتحول الكثير من المستثمرين من حيازة  -

 .أسعارهانهيار إومن ثم  الأسهممما زاد في عرض هذه  السلطات الحكومية

                                                 
 .994ميير إبراهيم هيدي،مرجع سبق ذكره،ص 1
 .900.909.صمروان عطون مرجع سبق ذكره ص 2
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حد كبير الثقة  بالدولار  إلى أمعفت، مستويات مرتفعة إلىالتي وصلت  الأمريكيةتزايد حجم المديونية الخارجية  -
 .العملةبهذه  المحررةالمالية   والأصول

 الأزمةنتائج  ثانيا:
 :1ما يلي الأزمةنتائج هذه  أهممن      

 و فاييييشال تايمز. نهيار مؤشرات داو جونز و نيكاويإو  نخفاض أسعار الأسهمإ -
 . إنتاجهاستثماراتها و إنكماش وامح في إمع حدوث  يلالسيدات التي تساعدها بالتمو  بإصدارقيام الشركات  -
 قدرة العملاء المقترمين تسديد ما بذمتهم من قروض لتلك البيوك. بسبب عدم الإفلاس إلىالبيوك  تتعرم -
 ا العاملين في البيوك و المؤسسات المالية.تصاعن العمل خ العاطلين أعدادزيادة  -
  وخاصة البلدان اليفطية. بانخفاض قيمة الدولار البلدان و البيوك المركزية تتأثر  -

 :2ميها نذكر أنيمكن  المالية الأزماتكما عرفت الدول المتقدمة مجموعة من 
 حجم القروض مما نتج عيه تعاظم في السلطات الحكومية وسلطات الضبط في اليابان بسبب تراخي التسعييات أزمة ♦
على مستوى البطالة  ياتهابكل تداع خمس عشرة سيةحوالي  الأزمةستمرت هذه إولقد  نخفاض مبالغ في معدل الفائدةإو 

 للقطاع البيكي لكي يسترجع مصداقيته. إنقاذومع مخططات  إلىالحكومة  مطرتإو  والكساد
 سبانيا السويدإزعزعة عدة بيوك في كل من  إلى أدت الأوروبيةنطلقت فقاعة عقارية في الدول إ 9110في سية  أما ♦

وميح ممانات للقروض و  وهيا كذلك قررت السلطات العمومية ومع هذه البيوك تحت وصايتها انيا و فرنسابريط
 إحداث بيية تيقية لإزالة  أثار الديون.

  قتصاديات الناشئةلإالمالية في ا الأزمات: المطلب الثاني
 تأثرتقد  فترة ليست بالطويلة من اليجاحات وبعد أنها إذ ،المالية الأزمات بأعيفقتصاديات الياشئة الإ أصيبت     

 اليظام الاقتصادي. إلىودول أمريكا اللاتييية بتداعيات الأزمة على اليظام المالي لتمتد  الأسيويةكل من الدول 
 

 المالية في الدول الأسيوية الأزمة :الأولالفرع 

                                                 
الملتقى الدولي الثاني، الأزمة المالية الراهية   أسبابها و تأثيراتها المستقبلية على الاقتصاد العالمي والعربي"، ،طبيعتها، 9009"الأزمة المالية العالمية حمد صافي،أوليد  1

 .1ص  ،9001ماي، 1-1جامعة خميس مليانة،يومي والبدائل المالية والمصرفية،
 .10ص ،مرجع سبق ذكرهفتح الله ولعلو،  2
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الذي حققته، لكن تغاميها عن  الاقتصادي المهما لفظ "المعجزة" نتيجة الأداء ستحقت دول جيوب شرق آسيإ   
 معالجة مشاكلها السطحية كلفها التعرض لأعيف أزمة لم تشهدها من قبل. 

 دول جنوب شرق أسيا أزمة: أولا
والذي أطلق  9/90/9119نهيارا كبيرا ميذ يوم الاثيين إور الآسيوية شهدت الأسواق المالية لدول شرق آسيا اليم     

بقية دول الميطقة حييما سجلت  إلىنتشرت بسرعة فائقة إدأت الأزمة من تايليدا ثم الاثيين المجيون حيث بليه بيوم ع
ميذ نقطة لأول مرة  9999بيحو    Hang sangفانخفض مؤشر  سهم فيها معدلات ميخفضة بشكل حادأسعار الأ

 .1نخفاض مؤشرات بقية البورصاتإ إلىإمافة ، أكثر من ثلاثين سية
 الأزمة أسباب -9

 :2بما يلي الأسيويةالمالية  الأزمةفي  أسهمتو العوامل التي  الأسباب أهميمكن تلخيص      
 سيوية.العملات الآالمضاربة على  -
و قد تسبب هذا اليقص في  أخرى سيويةآو دول  ندونيسياأفي تايلاند و كوريا الجيوبية و  الأجيبينقص التبادل  -
 العادية. الأسهمقيمة العملات و  نخفاضإ

 و معف جودة القروض. مشاكل ديون القطاع الخاص -
 باتجاه مقرميها. سيويةالآالخارجية للدول  الالتزاماترتفاع إ -
 .الأمريكيرتباط الوثيق بين العملة المحلية و الدولار الإ -
 المدفوعات. ميزانالاقتصادي و مشاكل  الأداءمعف  -
 قدرة الحكومات على حل مشاكلها بيجاح. نقص الثقة في -
 الأزمةنتائج  -9

 :3الأسيوية الأزمةو اليتائج التي ترتبت عن  الآثار أهمو فيما يلي  أخرى إلىمن دولة  الأزمة تأثيرف قد تختل     
 مليار دولار. 100تقل عن  خسائر لا آسياالمال في دول جيوب شرق  أسواقتكبدت  ♦
 .الأزمةفي رفع معدلات اليمو في السيوات قبل  أسهمت نهاأخاصة و  الأجيبية الأموالالمفاجئ لرؤوس  نسحابالإ ♦

                                                 
امعة، الشارقة، محمد عبد الوهاب غزاوي، عبد السلام محمد حميص، "الأزمات المالية، قديمها، حيثها، أسبابها، نتائجها و الدروس المستفادة"، مكتبة الج  1

 . 911، ص 9090، 9الأردن، ط
 .44ص  ،9001جويلية  ، 111العدد "المستقبل العربي"،مركز دراسات الوحدة العربية، يوسف مسعداوي،  2
 .194، مرجع سبق ذكره، ص عماد صالح سلام 3
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وتياقص قيمة  ستثماردخار و الإستهلاك و الإنخفاض الإإش حاد في اليشاط الاقتصادي بسبب حدوث انكما ♦
 على نطاق واسع. في الميطقة الأصول

 رتفاع نسبة البطالة و التضخم.إ إلى أدىمما  العديد من البيوك و الشركات يارنهإو  إفلاس ♦
 و سوء توزيع الدخول و الثروات. جتماعيمعدلات الفقر و الخلل الإ رتفاعإو ، والعمالة الإنتاجسلبية على قطاع  أثار ♦
و زيادة عجز الحسابات  العام و الخاص الإنفاقوخفض في  الاقتصاديوتباطؤ اليمو  الإجمالينخفاض الياتج المحلي إ ♦

 .الأزمةوتفاقم في المديونية الخارجية لدول موازين المدفوعات  و الجارية
المالي  القطاعو سلامة  لقوة المراكز الاقتصادية الكلية مقارنة بباقي الدول تايوانو  سيغافورةنخفاض الضرر لكل من إ ♦

 لهذين البلدين.
 أوراقهاتصفية جزء من  إلىالمالية في تلك الدول  الأوراقصياديق الاستثمار و المؤسسات المعيية بالاستثمار في  لجوء ♦

 .لعملائهالتوفير السيولة اللازمة  الأخرى الأسواقالمالية في 
انخفض  أين بداية من بورصة هونغ كونغنهيارات متلاحقة إ 9119 أكتوبر 91يوم  ،العالمية الأسواقكما شهدت • 

 .(و طوكيو الأوروبيةبورصة نيويورك والبورصات ) مثل أخرىبورصات  إلىوامتدت  ℅99 فيها بيسبة الأسهممؤشر 
 روسيا أزمةثانيا: 
من ميتصف  الأولخلال اليصف حيث  ،الأزماتدة عن غيرها من مالية لا تقل ح أزمة إلىعرمت روسيا بدورها ت     
ديد ستوقفها عن ت الحكومة عن أعليت و تخفيض قيمة الروبل إلى أدتعوامل مجموعة  إلىتعرمت روسيا  ،9119عام 

 الشهور في ℅ 40من  بأكثرالبترول  أسعار نخفاضإ نأكما  من نفس السية أوتمؤقتا شهر  خدمة الدين الأجيبي
العامة للحكومة  الإيراداتنهيار إ إلى أدى آسياد الاقتصادي لدول جيوب شرق بسبب الركو  من نفس السية الأولى

 الروسية.
 الأزمة أسباب -9

ميها  أخرىدول  إلى سياآرق ش جيوبدول  أزمةنتقال إ إلاما هي  9119دثت في صيف الروسية التي ح الأزمة إن   
الحكومة  نأرغم ، المضاربات في العملة إلىالصرف الروسية نتيجة للتعرض  أسواقفقد ظهرت هياك تقلبات في روسيا 
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 إلىلتخطيط المركزي ختلالات في الاقتصاد الكلي نتيجة تحول الاقتصاد الذي يقوم على اإ الأزمةالروسية شهدت قبل 
 .91141سياسة مالية توسعية في  إتباعوكذلك  قتصاد السوقإ

 الأزمةنتائج  -9
 :2يلي من نتائج الأزمة الروسية ما     

 إعادةنتيجة  د كثير من المستثمرين خسائر كبيرةو تكب اليامجة المال أسواقحدوث موجة من الصدمات في روابط 
 و تخفيض قيمة العملة. هيكلة الديون الروسية

طويلة  الأموالرؤوس  يدوق خاص لإدارةوهو عبارة عن ص 9119 العالمية عام كبر صياديق التحوطأحد أنهيار إ -
حيث بلغت  عن خسائرها في السوق الروسية بالإعلان الأمريكيةو  الأوروبية( قيام العديد من البيوك   ltcm) الأجل

 مليار دولار. 9 حوالي الأمريكيةخسائر البيوك 
قيام  كذلك،  الصرف في الوقت غير المياسب حتياطيات كبيرة نتيجة دفاع البيك المركزي عن سعرإخسرت روسيا  -

 حتفاظ به في الخارج.للإ أجيبيصرف  إلىيل ما لديها من العملة البيوك التجارية بتحو 
سمية مقابل الدولار عما كانت عليه في لإا من قيمته أرباعثلاثة  فقد الروبل 9111 من سية الأولفي نهاية الثلاثي  -

 .الأزمةبداية 
 تركيا أزمةثالثا: 

 الأزماتبعدوى  الأخرىهي  أصيبتتركيا كذلك  أننجد  ،زمات ماليةالتي تعرمت لأ الأسيويةالدول  إطاردائما في     
 .ةالمالي

تفاق مع صيدوق كومة بالإامت الحق سيويا ℅90الذي بلغ متوسطه  الثمانيياتنتيجة للتضخم المزمن في ميتصف 
 أزمة أنكذلك نجد  ،9000نهاية  ℅ 91 إلى ℅ 14بغرض تخفيض معدل التضخم من  9111اليقد الدولي عام 

 إقفالالشركات و  إفلاسه بل رافق ℅ 40التركية قيمتها ب  الليرةوفقدان  التضخم فقطلم تقتصر على  9000
 .3 مرائب عالية تفاقم البطالة التي رافقتها موجة إلى أدىمما  المصانع

 

                                                 
1

قسم العلوم  ة،الإقتصادي الماجستير في العلوم عبد الغاني بن علي،"أزمة الرهن العقاري و أثرها في الأزمة المالية العالمية"، مذكرة مقدمة ممن متطلبات نيل شهادة 
 . 19، ص 9090 دفعة، الجزائر، "تحليل إقتصادي"، جامعة دالي براهيم، الإقتصادية، تخصص

2
 .11عبد الغاني بن علي، مرجع نفسه، ص  
3

 .999،ص 9001رزق عبد الله،"إقتصاديات ناشئة في العالم نماذج تيموية لافتة"، دار الفرابي، بيروت، لبيان،الطبعة الأولى،  
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 الأزمة أسباب -9
 :1فيما يلي الأزمة أسباب أهم إيجازيمكن      

 من واردات الدولة. الأكبرتفاقم الديون التي تضخمت فوائدها لتلتهم الجزء  -
ة عن كيلى الخزيية التر إالتي كانت ترد  خسارة الرسوم الجمركية إلى أدىمما  الأوروبيتحاد الجمركي الإ إلىيا نضمام تركإ -

 مليار دولار. 4 و قد بلغت الرسوم قرابة البضائع المستوردة و المصدرة
 مليار دولار. 911من  أكثرتبديد  إلى أدىالذي  والتبذير الحكومي الإسراف -
 العسكري الباهظ الإنفاق إلىوكذلك باليسبة  الأمنغير  الإقراضحتيال و لإا برع بيوك الحكوميةعمليات نهب ال -

 )العراق(.الأسواقخسارة بعض 
 الأزمةنتائج  -9

البرنامج  نأة دالفائدة فقد بات من الوامح و بصورة متزاي أسعارحتياطات و لإستقرار في اإعلى الرغم من تحقيق      
 أسعارظلت ض قيمة العملة مقابل سلة العملات و نخفالإمرتفعا فقد ظل معدل التضخم  ستمرارلإمقومات ا إلىيفتقر 

عتبرت عالية إ بالليرةالمقومة  الأصولبييما  ،ذنيةالجديدة من السيدات الأ الصادرات عن℅ 11الفائدة مرتفعة بلغت 
تدفق  إلى أدتالتي  9009التي وقعت في فيفري  الخلافات السياسية إلى بالإمافة نكماشلإاخذ الاقتصاد في أو  المخاطر

 أياموفي غضون بضعة  التعويم إلىنتقال لإة العملة و اجبر الحكومة التخلي عن قيمأمما  ارجالخ إلى الأموالهائل لرؤوس 
 .2فقدت العملة ثلث قيمتها مقابل الدولار

 اللاتينية أمريكاالمالية في دول  الأزمات: الفرع الثاني
شرق مالية قبل دول جيوب  أزمةعرفت  أنهاكما  مالية أزمات إلى الأخرىاللاتييية هي  أمريكاتعرمت بعض دول      
البرازيل  أزمةو  المكسيكية بالأزمةاللاتييية بدءا  أمريكاالمالية في  الأزمات إلىوسوف نتطرق المكسيك  أزمةتمثلت في  آسيا

  .الأرجيتين أزمةو 
 
 
 

                                                 
 .991مرجع سبق ذكره، ص عبد الله،رزق  1
أطروحة دكتوراه،كلية العلوم الاقتصادية وعلوم  أوكيل نسيمة،"الأزمات المالية و إمكانية التوقي ميها و التخفيف من أثارها )مع دراسة حالة جيوب شرق أسيا(، 2

 .100.109ص ص  ،9009التسيير،جامعة الجزائر،



الأزمات المالية                                                                           الفصل الثاني     

 

71 
 

 (1111- 1114) المكسيكية الأزمة أولا:
لى ومع إالمكسيك  لجأتحيث قتصادي لإاعقد كامل من الركود في اليشاط  أعقابالمكسيكية في  الأزمة بدأت     

رؤوس  ستقطابلإ قتصاد السوقإو دعم  قتصاديإستقرار إ تحقيقبهدف  9191عتبارا من إ خطة لتحرير قطاع التجارة
 :1خلال عاملين و ذلك من ستثمار فيهالإل الأجيبية الأموال

 لها. الأجيبية الأموالقيامها بتخفيف القيود التي تحد من تدفقات رؤوس  داخلي: الأولالعامل  -
 المجاورة. الأمريكيةسعر الفائدة في الولايات المتحدة  نخفاضإخارجي: العامل الثاني  -

( خاصة فيما يتعلق بتغيير نظام سعر 9111-9199الاقتصادي المطبق في الفترة ) الإصلاحستفادت من إ أنهاكما    
بعدما تم 9111 أواخرفي  ℅ 01 إلى 9119 نوفمبر ℅ 09من  نظام تميز بتحرك "البيزو" في نطاق محدد إلى الصرف

 (.9191و جانفي  9199تثبيته مقابل الدولار للفترة بين)ديسمبر 

 الأزمة أسباب -9
 :2هي عوامل، أربعة إلىالبيزو المكسيكي  أزمةيرجع سبب وقوع      

 .الأجيبيحتياطي لإا إلى الأجل القصيرة الأجيبيةرتفاع نسبة القروض إ -
 سعر صرف ثابت مقيم تقييما مبالغا فيه. -
 عجز في رصيد الحساب الجاري. -
 وجود قطاع مالي معيف. -
 الأزمةنتائج  -9

 :3ستخلاص اليتائج التاليةإمما سبق يمكييا      
 تضاعف البطالة. أدىمما  ،خلال نصف عام مليون فرصة عمل 9.4خسارة  -
 شركة بياء. ألف 10 إفلاس -
 .℅90بما نسبته  الإجماليتقلص الياتج  -
 .℅99بحوالي  ستهلاك الخاصفي الوقت الذي تقلص فيه الإ ℅ 11 إلىرتفاع معدل التضخم إ -

                                                 
 .19.19، ص ص 9001المالية و إصلاح اليظام المالي العالمي"،الدار الجامعية،الإسكيدرية  إبراهيم عبد العزيز اليجار،"الأزمة 1
 . 41يوسف مسعداوي، مرجع سبق ذكره، ص 2
، اليظام  "الية والمصرفيةني الأزمة المالية الراهية و البدائل المااليظام المصرفي الإسلامي كبديل للوقاية من الأزمات المالية الملتقى الدولي الث"زهية كواش و آخرون،  3

 . 1،ص 9001ماي  1-1المصرفي الإسلامي نموذجا"،المركز الجامعي بخميس مليانة، يومي
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 .الأجيبيالرقابة على الصرف  نخفاضإ -
 99 إلى 9114ديسمبر  09خلال الفترة من ) ℅ 99.99 بيسبة الأسهم أسعارفي هبوط  الأزمةد تسببت وق •

 .الأمريكيمقابل الدولار  ℅ 19.99نخفضت قيمة العملة المكسيكية بيسبة إو  9111مارس (
 البرازيل أزمةثانيا: 
خاصة فيما يتعلق بمعدلات  9114 ته عامستقرار الاقتصادي الذي تبيبيق الإالبرازيلية في تط الحكومةنجحت      

ال الخوصصة الهيكلي في مج الإصلاحكذلك ما تعلق بعملية   على معدلات اليمو المتوسطة الحفاظو  التضخم المرتفعة
التخلي عن  إلىمطرت البرازيل إ 9111ة عام لكن مع بداي (9119 - 9114لك كان للفترة من)والقطاع المالي كل ذ

ختلالات إنتج عيه ملائمة يصاحبه سياسة مالية و نقدية  أنتثبيت سعر الصرف المغالى فيه بتعويم الريال البرازيلي دون 
حتياطات الدولية( و في الإ حادنخفاض إو تكلفة الدين الخارجي  رتفاعإ ،الصرف)تدهور سعر  مالية واقتصادية  عديدة

 .1 الأزمة حدثتميه 
  الأزمة أسباب -9

 :2نذكر ميها ،المتداخلة الأسبابالبرازيل نتيجة العديد من  أزمة نشأت     
 قدرة الحكومة على الوفاء بالتزاماتها.  المديونية و عدم أعباءرتفاع نظرا لإلموازنة رتفاع عجز اإ -
 وتفاقم العجز في ميزان المدفوعات. رتفاع الوارداتإ -
 وذلك بالتدخل في سوق اليقد. بسبب حماية الريال البرازيلي الأجيبيمن اليقد  حتياطاتفاض الإنخإ - 
 المطلوبة. الإيراداتوعدم وجود نظام مريبي كفء لتوفير  لية الحكومةما إدارةنعدام التوازن في إ -
 (مليار دولار.949التي قدرت ب ) المديونية أعباءالتشكيك في قدرة البرازيل على تحمل  -
 البرازيلية. الأسهمو هروب المستثمرين المفاجئ من سوق  رتفاع نسبة البطالةإو  الإنتاجيةنخفاض إ -
 الأزمةنتائج  -9

 عتبارها ثامن أكبر اقتصاد عالمي،اب أجمعو للعلم  البرازيلية تمثل مشكلة كبيرة للمؤسسات الدولية الأزمة أنلا شك      
مليار دولار  49.1 بلغت إنقاذبحزمة  9119في نوفمبر عام  لذلك تضافرت الجهود الدولية بقيادة صيدوق اليقد الدولي

                                                 
1

 .034، ص 0222عمرو محي الدين،"أزمة اليمور الآسيوية،الجذور والآليات و الدروس المستفادة"، دار الشروق،الطبعة الأولى، القاهرة،  
 .111ذكره، ص عماد صالح سلام،مرجع سبق  2
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نه مع بداية أحيث ، البرازيل بتطبيقه بدأتو قد شديد مشروطة بتطبيق عدد من السياسات المالية ممن برنامج تقشف 
 .1 تحسن ملحوظ إلىتشير  الأساسيةالمؤشرات الكلية  بدأتو بداية الربع الثاني  9111من عام  الأولالربع 
 الأرجنتين أزمةثالثا: 
المالية الكبيرة التي   المؤسساتهي  الأزمةبهذه  تأثرمن  أولكان و  9111بحلول سية  الأرجيتيييةبيوك ال أزمة بدأت     

بعد سحب الودائع  الإفلاسغلب هذه المؤسسات أ كانت نتيجةوالمالية و في السوق والسيدات  بالأسهم تتعاملكانت 
 من مخازنها وعدم القدرة على التعامل في السوق.

 :2يلي ما إلى 1119عام  الأرجنتينالمالية  الأزمةمعالم  أهم -9
 المصارف على شراء سيدات حكومية على نطاق واسع. بإجبارالعجز الضخم في ميزانية الدولة و تغطيته  -
 .9119البيية المالية للمصارف نتيجة الركود الاقتصادي عام  تدهور -
 و المعدومة. التحصيلو تراكم القروض صعبة  السدادمعف قدرة المقترمين على  -
و تهاوي قيمة موجودات المصارف التي تشمل القروض و  رف المحليةاستثماراتهم من المصا الأجانبسحب المستثمرين  -

 السيدات الحكومية.
 المالية في المكسيك. الأزمةقبيل  9114الفائدة عام  أسعاررتفاع إ -
 الأزمةنتائج  -9

 :3من نتائج الأزمة الأرجيتييية ما يلي     
 الدين. رتفاع فيلإا و تزعزع ثقة المستثمرين نتيجة الأجيبيالمال  رأسهروب  -
 الواسعة على الودائع.لقيام الأرجيتين بعمليات السحب  الواسعة ممحلال عوائد الخصخصةإ -
 1.1من  أمعافزيادة الدين الخاص حوالي عشرة  إلى إمافة 9119 مليارات نهاية 990 تصاعد الدين العام ليبلغ -

 .9000نهاية علم  مليار 900ليصل  مجموعه قرابة  مليار 11 إلىمليار 
 أدىمما  ملايين في "بيونس ايرس" 1.1تفشي الفقر )و  مليون نسمة( 11 أصلمليون من  94)تجاوزت  تزايد البطالة -
  .9000نهيار حتمي عام إ إلى
 

                                                 
1

 .042عمرو محي الدين، مرجع سبق ذكرم، ص  
 .94ص  ،مرجع سبق ذكرهمحمد عبد الوهاب الغزاوي، عبد السلام محمد خميس، 2
 . 910.919عبد الله رزق ، مرجع سبق ذكره، ص ص   3
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 2009 تشخيص أزمة الرهن العقاريالمبحث الثالث: 
تعود بصورة  9009العالمي ميذ سبتمبر ذور الأزمة المالية التي عصفت بالاقتصاد جتشير معظم الدراسات إلى أن      

و التيظيمية، و للوقوف على حقيقة الأزمة المالية العالمية و أبعادها المختلفة  المالية رئيسية إلى تداخل الكثير من الأسباب
نتشارها ا و التعرف على أسبابها و قيوات إيقتضي ميا البحث في الإطار الزمني لهذه الأزمة و كيفية نشأتها وظروف تطوره

 بحث.وهو ما سيحاول دراسته في هذا المالآثار الاقتصادية الياجمة عيها، و أهم 
 2009 نشأة وتطور أزمة الرهن العقاري: الأولالمطلب 

لايات لو ئتمان في مجال الرهن العقاري في الامن مشكلة ا نشأتالمالية العالمية  الأزمة الماليةزمة للأ الأولىالبوادر  إن     
أدواته المالية إلى بقية اليظام التمويلي من خلال  نتقلتإثم  .الأمريكيوالجزء المهم في القطاع التمويلي  المتحدة الأمريكية
 المتطورة و المعقدة.

 الرهن العقاري أزمةجذور و محطات : الأولالفرع 
 .، بعدما مرت بالعديد من المحطات9009ات المتحدة الأمريكية بداية ظهرت الأزمة المالية العالمية في الولاي     
 الرهن العقاري أزمة: جذور أولا

و العديد من  بريطانياو الولايات المتحدة الأمريكية في  الماميالعقاري ميذ ثمانييات القرن  الرهن أسواقلقد تم تحرير      
 الرهن العقاري. أسواقئتمان في لإستخدام اإا ومعت قواعد ملزمة لترشيد مك  الأوروبيةالدول 
الذي  (comminuty rienvestment act) قانون، الولايات المتحدة الأمريكيةصدر ب 9199نه في عام أكما 

ئات ذات الملاءة الف إقراض إلىالذي دفع بالبيوك و صياديق التوفير  الأمر ،متلاك ميزلإن الكل له الحق في أبيقتضي  
مستويات متدنية مع توسع البيوك في ميح القروض العقارية نتيجة  إلىفقد تم خفض معدلات الفائدة  المالية الضعيفة،

 إجراءاتجتذاب المقترمين و ذلك بتسهيل زيادة جدة الميافسة لإ إلى أدىبشكل  الأسواقالوفرة في السيولة التي عرفتها 
ما بين عامي  الأمريكيةظهور حركة غير مسبوقة في سوق العقارات  إلى أدىكل ذلك  الحصول على القروض العقارية،

 .1 الأسواقالعقارات و ظهور المضاربات المفرطة في  رتفاع أسعارإتجسد في  9009و 9009
 إلى ليصل 9004ميذ عام الأمريكي رتفاع المتوالي لسعر الفائدة من جانب مجلس الاحتياطي الفدرالي و في غضون الإ

كبر ، حيث تكبدت أأقساطهاالقروض العقارية من حيث خدمتها و سداد  أعباءترتب عيه تزايد  9009% عام  9.4

                                                 
ل الأزمة المالية ،"الأزمة المالية العالمية الجذور و أبرز الأسباب و العوامل المحفزة و الدروس المستفادة من ميظور إقتصاد إسلامي"، مؤتمر الجيان حو زكريا بله باسي 1

 . 09، ص 9009ماري،  91،94العالمية، لبيان، يومي 
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 أدت"خسائر بالغة fannie max – freddie max وهما:" مريكيةلايات المتحدة الألو ابمؤسستين للرهن العقاري 
 ماليا. لإنقاذهاالتدخل الحكومي  إلى
جمع أفي العالم  المالية والأسواقمالية خطيرة عملت على تهديد قطاع العقارات و البيوك  أزمةتظهر  بدأتذلك في ظل و 

لايات في الو  تجميد صياديقها العاملة في المجال العقاري الأسيويةو بعض البيوك  الأوروبيةقررت بذلك معظم البيوك 
 .1المتحدة الامريكية

 العقاريزمة الرهن نيا: المحطات التاريخية الكبرى لأثا
ظم دول العالم في نعكست على معإو  9009بداية أمريكا المالية التي ظهرت في  الأزمةمراحل  أهميمكن تلخيص      

  :2اليقاط التالية
 ت التاريخية لأزمة الرهن العقاري(: المحطا04الجدول رقم)                         

 الأعوام المدة
 9009فيفري
 .9009أوت 
 9009فيفري 99
 9009مـارس 91

 
 9009ابريل 94

 
 
 
 9009سـبتمبر9
 

 المميوحة لمدييين لا يتمتعون بقدرة كافية على التسديد.-عدم تسديد تسليفات الرهن العقاري 
 .السيولةتساع الأزمة والمصارف المركزية تتدخل لدعم سوق إالبورصات تتدهور أمام مخاطر 
 "نورذرن روك"الحكومة البريطانية تؤمم بيك 

بسعر متدن ومع المساعدة  بير ستيرنزيعلن شراء بيك الأعمال الأمريكي  "جي بي مورجان تشيز"
 المالية للاحتياطي الاتحادي/الفدرالي.

لحقيقية وراء قام مصرف يو بي إس السويسري بيشر نتائج التحقيقات الداخلية حول الأسباب ا
مليار دولار( من  40خسارته الفادحة جراء أزمة الرهن العقاري الأميركية، والتي أدت إلى شطب )

المصيف الثالث أوروبياً والأول عالمياً في  أصوله، في أكبر خسارة يتعرض لها أول مصرف سويسري،
 مجال إدارة الثروات الخاصة.

فاني و  فريدي ماك الرهن العقاريالعملاقتين في مجال تسليفات وزارة الخزانة الأمريكية تضع المجموعتين 
تحت الوصاية طيلة الفترة التي تحتاجانها لإعادة هيكلة ماليتهما، مع كفالة ديونهما حتى حدود  ماي

                                                 
  الموقع:المالية وتداعياتها على الاقتصاد العربي"،عن  الأزمةغازي الصوراني،" 1
 .94، ص 91.01.9091اريخ الاطلاع:ت

http://wwwahewar.org/debat/show.art.asp?=℅20150264. 
2

 . 332، ص 0222" الأزمة المالية العالمية و آثارها على أسواق المال"، دار التعليم الجامعي، الإسكيدرية، مصر،  محمد عبد الحميد عطية، 

http://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%B3%D9%8A%D9%88%D9%84%D8%A9&action=edit&redlink=1
http://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D9%86%D9%88%D8%B1%D8%B0%D8%B1%D9%86_%D8%B1%D9%88%D9%83&action=edit&redlink=1
http://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%AC%D9%8A_%D8%A8%D9%8A_%D9%85%D9%88%D8%B1%D8%AC%D8%A7%D9%86_%D8%AA%D8%B4%D9%8A%D8%B2&action=edit&redlink=1
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D9%8A%D8%B1_%D8%B3%D8%AA%D9%8A%D8%B1%D9%86%D8%B2
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B1%D9%87%D9%86_%D8%B9%D9%82%D8%A7%D8%B1%D9%8A
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%81%D8%B1%D9%8A%D8%AF%D9%8A_%D9%85%D8%A7%D9%83
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%81%D8%A7%D9%86%D9%8A_%D9%85%D8%A7%D9%8A
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%81%D8%A7%D9%86%D9%8A_%D9%85%D8%A7%D9%8A
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%81%D8%A7%D9%86%D9%8A_%D9%85%D8%A7%D9%8A
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 9009سبتمبر91

 
 

 9009سبتمبر99
 

 9009سبتمبر99
 

 9009سبتمبر 91
 
 

 .9009سبتمبر 91
 
 

 .9009سبتمبر 99
 

 .9009سبتمبر91
 
 
 
 .9009أكتوبر  9

 مليار دولار(. 900)
المهددة  "،إي آي جي"تحادي والحكومة الأمريكية تؤممان أكبر مجموعة تأمين في العالم حتياطي الإلإا

 %( من رأسمالها.91.1مليار دولار( مقابل امتلاك ) 91بالإفلاس عبر ميحها مساعدة بقيمة )
 

البورصات العالمية تواصل تدهورها والتسليف يضعف في اليظام المالي. وتكثف المصارف المركزية 
 يات الرامية إلي تقديم السيولة للمؤسسات المالية.العمل

المهدد بالإفلاس. السلطات  "إتش بي أو إس "يشتري ميافسه"  إس بيلويد تي "البيك البريطاني 
مليار دولار( لتخليص المصارف من أصولها غير القابلة  900الأمريكية تعلن أنها تعد خطة بقيمة )

 للبيع.
 المالية الأسواقنيويورك. و  في المتحدة للأمم العامة الجمعية في المياقشات على تطغى المالية الأزمة

 للإنقاذ المالي. الأمريكية الخطة حيال المماطلة أمام قلقها تضاعف
في البورصة بسبب شكوك  "فورتيس" الهوليدية البلجيكيةالمجموعة المصرفية والتأمين  سهمنهيار سعر إ

ميافسه واشيطن  حول قدرتها على الوفاء بالتزاماتها، وفي الولايات المتحدة يشتري بيك جي بي مورغان
 بمساعدة السلطات الفدرالية. "ميوتشال"

من قبل سلطات  "فورتيس"تفاق في الكونغرس، وفي أوروبا يجري تعويم إمومع خطة الإنقاذ الأمريكية 
 ."وبييغلي برادفورد"بلجيكا وهوليدا ولوكسمبورغ، وفي بريطانيا، جرى تأميم بيك 

مجلس اليواب الأمريكي يرفض خطة الإنقاذ، وبورصة وول ستريت تيهار بعد ساعات قليلة من تراجع 
 "واكوفيا"البورصات الأوروبية بقوة هي، أعلن بيك سيتي جروب الأمريكي انه يشتري ميافسه بيك 

، تم تعليق جلسة التداول في البورصة التي سجلت خسارة البرازيلبمساعدة السلطات الفدرالية، وفي 
 %(90تفوق )

 .مجلس الشيوخ الأمريكي يقر خطة الإنقاذ المالي المعدلة
 
 
 
 

http://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D9%84%D9%88%D9%8A%D8%AF_%D8%AA%D9%8A_%D8%A5%D8%B3_%D8%A8%D9%8A&action=edit&redlink=1
http://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%A5%D8%AA%D8%B4_%D8%A8%D9%8A_%D8%A3%D9%88_%D8%A5%D8%B3&action=edit&redlink=1
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%AC%D9%85%D8%B9%D9%8A%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%A7%D9%85%D8%A9_%D9%84%D9%84%D8%A3%D9%85%D9%85_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AA%D8%AD%D8%AF%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%87%D9%85
http://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%A7%D9%84%D8%A8%D9%84%D8%AC%D9%8A%D9%83%D9%8A%D8%A9&action=edit&redlink=1
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%87%D9%88%D9%84%D9%86%D8%AF%D9%8A%D8%A9_(%D8%AA%D9%88%D8%B6%D9%8A%D8%AD)
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%A8%D8%B1%D8%A7%D8%B2%D9%8A%D9%84
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 الرهن العقاري أزمة أسبابصائص و الفرع الثاني: خ
 العديد من الأسباب في تشكلها و إنفجارها. ا ساهمتالعقاري بخصائص مميزة، كمزمة الرهن نفردت أإ     

 الرهن العقاري أولا: خصائص أزمة
 الرهن العقاري بصمة كبيرة في الاقتصاد العالمي و قد تميزت بجملة من الخصائص تمثلت فيما يلي: أزمةتركت       

جهزة الرقابة مع غياب الشفافية و تراجع دور أ، ةالمالية العالمية هي السوق الحر  الأزمة :الرأسماليالنظام  أزمة -9
 .1والدولية سيادة ميطلق الجشع ومذهب اليفعية المفرطة الحكومية

و هو  إلاعدة عوامل تصب جميعها في محور واحد على  عتمادبالإزمة المالية كن تحليل الأيم مالية عالمية: أزمة -9
 :2و ذلك من خلال ،الأمريكيةفقدان الثقة بالسياسة الاقتصادية 

  .قتصاديات العالمالكبير و تشابكه مع معظم إ الأمريكيقتصاد حجم الإ -
 من سوق مالية حول العالم. أكثرأي تستثمر في ، ستثمارية دوليةإو صياديق  أفرادوجود مستثمرين  -
 .الإنترنيتتصالات و المعلومات و ة في الإالعالم نتيجة الثورة التكيولوجي أنحاء إلىوصول المعلومات بسرعة  -
توفر الكوادر و القدرات البشرية و الموارد المالية  إلى إمافة ،رصرف عملاتها بالدولا أسعارربط كثير من الدول  -

 واليابان. الأوروبيةو الولايات المتحدة الأمريكية مثل  المتقدمةالضخمة لدى البلدان 
 في عظمتها   كما هددت الأمريكية الإمبراطوريةراحت تهدد حد، ألم يسلم ميها  أزمة أنها إذ: شاملة التهديد أزمة -1

  .3ية بامتيازعالم أزمةفهي  مية في عالم الجيوب،و الدول اليا الدول الصياعية في عالم الشمال
 ،9001دولار في بداية عام  تريليونحيث فاقت الخسائر  إليهاذلك نظرا لحجم الخسائر التي نسبت  عميقة: أزمة -4
 .4نهيارالمالية التي كانت على وشك الإ أنظمتها تطلب التدخل المباشر للدول لإنقاذ مما
 إلى(التو ريق )عن طريق تقيية أدىبتكار المالي ن الإالسابقة لإ الأزماتتعقيدا من  أكثر أنهاحيث  معقدة: أزمة -1

 .5مالية غاية في التعقيد و من الصعب تحديد مستوى المخاطرة فيها أصولظهور 
 

                                                 
 .91، ص  9090عدنان السيد حسن،"قضايا دولية،الأزمة العالمية"،المؤسسة الجامعية للدراسات الجامعية واليشر و التوزيع، لبيان، 1
 . 91،ص 9001عبد العال حماد طارق ،"حوكمة الشركات و الأزمة المالية العالمية"، الدار الجامعية،مصر،  2
 . 01ص  مرجع سبق ذكره، عدنان السيد حسن، 3
"، الملتقى العلمي الدولي حول الأزمة الاقتصادية الدولية و 9009حمادو بن نعمان ،"طبيعة الإصلاحات المالية والمصرفية في أعقاب الأزمة المالية العالمية  4

 . 09، ص  9001أكتوبر، 99-90الحوكمة العالمية،جامعة فرحات عباس، سطيف، يومي 
 . 01بن نعمان حمادو،مرجع سبق ذكره، ص  5
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 :1كل كبان الثقة في  الأزمةلقد سحبت  فقدان الثقة: أزمة -
 . التمويلية والمالية الدولية من خلال الشك وعدم اليقين معاملات البيوك حتى بين بعضها البعض الأنظمة -
  الثقة المفقودة. تأكيد إعادةمن خلال القيود على العمليات و المعاملات فضلا عن التعاملات ة المعاملات و حري -
 أوماعها، أوفعالة لتصحيح  آلياتسواء لما تملكه من  الأزمةستعادة التوازن المفقود نتيجة إوقدرتها على  الأسواقحرية  -

 لما لديها من فعالية كاملة في تحقيق هذا التوازن.
 الرهن العقاري أزمة أسبابثانيا: 
 :2فيما يلي أسبابها أهم إجماليمكن  الرهن العقاري، أزمةنفجار إد ساهمت عوامل متعددة في تشكل و لق     

% من الياتج المحلي  9.1ب 9009ميزانية   حيث قدر عجز ،الأمريكيةالركود الاقتصادي في الولايات المتحدة  -
و شكلت الديون الحكومية  9009مليار دولار عام  919عجزا بحوالي  الأمريكيكما سجل الميزان التجاري   الإجمالي

 .9009دولار في عام  تريليون 9.1
نتيجة لتخفيض سعر الفائدة الأمريكي تشجعت العديد من المصارف على ميح قروض لشراء و  قروض الرهن العقاري -

مغط  إلى أدىمما  زدهارهاإغير مسبوقة في أسعار العقارات و مما أدى إلى زيادة  %1المساكن بفائدة متدنية وصلت إلى 
 الطلب على العقار بسبب وفرة التمويل وشروطه الميسرة.

اشتروا الميازل( من المقرض الأساسي )البيك وغيره  الذينتحويل الديون )التي اقترمها و ذلك بتوريق الديون العقارية  -
وقد ساعدت من المؤسسات المالية المانحة( إلى مقترمين آخرين وذلك في شكل أوراق مالية قابلة للتداول في أسواق المال 
 ة. عملية التوريق على نقل المخاطر من القروض المفردة وتجميعها وتوزيعها على حائزي الأوراق والجهات الضامي

 تحسبا لإقبالبعضها البعض  إقراضمتيعت عن إذ إالعالم  أنحاءنعدام الرقابة على المؤسسات المالية في جميع إ أونقص  -
 وردة فعلهم خاصة بعد انتشار الهلع و الذعر. أموالهمالمودعين على 

بليون دولار أمريكي في  91199أصيافها  ختلافإحجم عقود المشتقات على وقد بلغ ستخدام المشتقات المالية إ -
 . 9001نهاية شهر جوان 

 ستغلال والكذب والشائعات المغرمة والغش والتدليس.الإ الفساد الأخلاقي مثل: نتشارإ -

                                                 
 . 11ص  ،9001 مصر، أتراك لليشر و التوزيع، محسن احمد الخضيري،"الإعصار التمويلي"، 1
 بحث مقدم ممن المؤتمر الرابع للبحث العلمي في الأردن.عن الموقع: عامر يوسف العتوم، "أسباب الأزمة المالية العالمية ،رؤية إسلامية"، 2

  .04.01.9091تاريخ الاطلاع:
http://www.swalif.net/softs/swalif12/softs244276.  11ص. 

http://www.swalif.net/softs/swalif12/softs244276
http://www.swalif.net/softs/swalif12/softs244276
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 مرتفع. ستبدال قرض واجب السداد بقرض جديد بسعر فائدةإولة الديون بسعر فائدة أعلى، أو جد نظام -
 .ستهلاكيلإتوسع في الإنفاق اال -
 ( بدون رصيد.crédit cardeالائتمان ) التوسع في ميح بطاقات -

  عدوى أزمة الرهن العقاري وإنتقالها من أزمة عقارية إلى أزمة مالية المطلب الثاني:
ت مختلف القطاعات الإقتصادية، نظرا لمكانة لاألقت أزمة الرهن العقاري بتوابعها على الإقتصاد العالمي و ط     

الإقتصاد الأمريكي و تشابك العلاقات بييه وبين غيره من دول العالم الأمر الذي أدى إلى تحولهها من أزمة عقارية إلى 
 عالمية، و هذا ما سيومحه في هذا المطلب .

 نتشارهاإدوى أزمة الرهن العقاري و قنوات : عالأولالفرع 
تصادية حيث وطالت مختلف القطاعات الاقبتوابعها على الاقتصاد العالمي،  الأمريكيةالرهن العقاري  أزمة ألقت     

 حد يتوقعه.ألم يكن  العالم في وقت قياسي إنحاءجميع  أثارهاتعدت 
 الرهن العقاري أزمة: عدوى أولا

المالية و كانت  الأسواق إلىنتقلت العدوى إو لقد  9009 أكتوبر/المالية العالمية ذروتها في سبتمبر الأزمةبلغت      
 الفيدراليحتياطي توترا بعد فشل بيكي الإ الأمورو قد زادت  الأسهم أسعارنهيار في القطاع المصرفي قاطرة الإ أسهم

% 91سيتي جروب بيسبة  أسهمتراجعت  فمثلا، ؤشراتفي التخفيف من تراجع  الم الأوروبيو البيك المركزي  الأمريكي
مورغان " إما ،%90بيسبة " كمباني أندجي بي مورغان تشيس " أسهم%و 9ب  "ساكسغولدمان " أسهمو هبطت 

مهددة  الإقراضباقي البيوك التي ميقت الخياق على عمليات و تملك الخوف % 94نسبة  أسهمهافقدت  "ستانلي
 .1المتمثل في الائتمان الأمريكيالمحرك الرئيسي للاقتصاد 

 
 
 
 
 

                                                 
1

 :عن الموقع 90المالية العالمية الحالية محاولة للفهم"،ص  الأزمةحازم البيلاوي،" 

  .01.01.9091تاريخ  الاطلاع:
http://www.siirobline.org/alabweb/monawat28  91ص.  
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و هو  لتلقي بضلالها على الدول الأمريكيةتتعدى الحدود  الأمريكيالتي تعصف بالاقتصاد  مطراباتو الإ الأزمات إن
فهو يمثل ما يقارب ثلث الياتج العالمي و  الأمريكيقوة الاقتصاد  إلىذلك نتيجة ، الأزمةنتشار إما تؤكده ماديات 

 :1من ثلث التجارة العالمية وارتكازا على عدد من المؤشرات أكثريستحوذ على 
 .الرأسماليةرتبط ميه بالمراكز إفيما ، وتأثرا تأثيرامعدل التشابه المرتفع في البيية الاقتصادية  -
 من خلال الصادرات و الواردات. الأمريكيو بين القطب  الرأسماليةرتباط المرتفع بين المراكز معدل الإ -
 .الأمريكيقتصاد بالإ للخدمات)الدول اليامية( بصفتها مستودع  طرافلأارتباط معدل إ -

 الرهن العقاري أزمةثانيا: قنوات انتشار 
 . التجارةالمال، سعر الصرف،  أسواقنتقالها و هي قياة وذلك من خلال قيوات إ الأزمةنتشرت سرعان ما إ     

 المال أسواققناة  -1
قتصاد الدولي و توجه الكثير الإستثمار في الإ لأهميةالمالية نظرا  الأزمات نتقالإفي  تأثيرا الأكثرالمال  أسواقتعتبر قياة      

 زمة الرهن العقاري،لأ الأولية الآثارعمليات المضاربة ومن بين  إلىستيادا إ رباحالأمن المستثمرين نحوها رغبة في تحقيق 
نخفضت المالية إ الأسواقومؤشرات جميع  9009فميذ الذروة التي بلغت ها في ميتصف جويلية  الأسهم أسعارتطور 

ومؤشر  % 91بيسبة  nikkeiمؤشر و % eurostoxx 90% و 99بشدة حيث خسر مؤشر داو جونز بيسبة 
dax  و 91ب %footsie لكن جميع أسهم الشركات المالية و  أسعارنخفاض فقط على ولم يقتصر هذا الإ% 99ب

 .2المالية المدرجة في البورصة الأوراق
 قناة سعر الصرف -2

 :3مالية عالمية و ذلك من خلال أزمة إلىالرهن العقاري  أزمةثر أنتقال إيمكن قياس سعر الصرف كقياة      
بكميات كبيرة التمويل الخارجي  إلىحتياج الولايات المتحدة نظرا لإستمرار إ المخاطر الياجمة عن معف قيمة الدولار -
المقومة بالدولار، خصوصا إستمرار عدم اليقين و  الأصولحاد في قيمته حتى مع التيويع في  نخفاضن يحدث إأنه يمكن إف

 المالية. الأسواقمطراب في الإ

                                                 
1

المالية و الاقتصادية   الأزمةحول  المؤتمر العلمي الدولي التعويم الثلاثي"، أطروحاتالمالية سجال التدويل و  الأزمات" نور الدين جوادي، عقبة عبد اللاوي، 
 . 09، ص 9090 ديسمبر 9-9،عمان، إسلاميمن ميظور  المعاصرةالعالمية 

2
 . 110، ص 9001،دار نشر الثقافة، الإسكيدرية، "عبد المطلب عبد الحميد،"الديون المتعثرة و الأزمة المالية المصرفية العالمية)أزمة الرهن العقاري( 

3
 . 90،99ص  ، ص.9001و التعافي"،افريل الأزمةالاقتصاد العالمي  أفاقصيدوق اليقد الدولي، " 
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و المهيمن على وظيفتي التبادل و الحساب ونقل  الأولىستخدام الدولي لقاعدة الذهب بصفته العملة الدولية الإ -
 اليسبية. بالأسعارالمعلومات المتعلقة 

زيادة  إلىسمية للدولار يؤدي إنخفاض القيمة الفعلية الإ نأيمكن  إذ الأساسيةالسلع  أسعارعلى  الأمريكيثر الدولار أ -
 1:بالدولار من خلال القيوات التالية الأساسيةالسلع  أسعار

 المسعرة بالدولار و انخفاض قيمته يجعل هذه السلع رخيصة( الأساسية)معظم السلع  قياة القوة الشرائية و التكلفة• 
المقومة  اليةالم الأصولعلى  الأجيبيةتخفيض العائدات بالعملات  إلىنخفاض قيمة الدولار تؤدي إ أنأي  الأصولقياة • 

 بالدولار.
و خاصة  الأخرىتصاديات قالسياسات اليقدية في الإ إرخاء إلىانخفاض قيمة الدولار تؤدي  أن الأخرى إذالقيوات • 

 بط عملتها بالدولار.البلدان التي تر 
 ثالثا: قناة التجارة الخارجية

 :2عتبارها من قياة التجارة وذلك لحجم الدولار في فوترة التجارة العالميةيمكن إ     
نتيجة  الأزمةملحوظا ميذ بداية  نخفاماإ الأمريكيةستهلاك العائلات إنخفض حيث إ الأمريكيستهلاكي إ الإنفاق -9

 (.%0.1 –)رتفاع معدلات البطالة التي قدرت ب و إ الإقراضلتشديد معايير 
الفائدة على السيدات الحكومية و تصاعد الاستثمار في  أسعارمالية بديلة نتيجة لهبوط  كأصول الأساسيةالسلع  -9

 بديلة. أصولفئات  قتياءإ إلىحيث يسعى المستثمرون  الأساسيةالسلع  أسواق
 9009% عام  4.1حيث شهد معدل نمو الاقتصاد العالمي تراجعا طفيفا قدر بيحو تجارة السلع و الخدمات  -1

مقارنة  9009% عام 9.1ب  تراجع نمو مجموعة الدول المتقدمة إلىوذلك راجع  ،9001% عام 1مقارنة بمعدل نمو 
 . 9001% عام 1ب 

 أزمة الرهن العقاري من أزمة عقارية إلى أزمة مالية عالمية إنتقالالفرع الثاني: 
 من أزمة عقارية إلى أزمة ماليةأولا: 
يث تتم عملية التوريق ح ،عاملا رئيساالتي كانت تقيية التوريق  ،كامل اليظام المالي بفعل العدوى  إنتقلت الأزمة إلى     

ثم تيقل حيازتها  ،ة الدائن الأصلي في محفظة مرجعيةالأولى جمع أصول متشابهة ذات طبيعة غير سائلة بمعرف ،على خطوتين

                                                 
 . 49، ص 9009فريل، أ، "صيدوق اليقد الدولي،"أفاق الاقتصاد العالمي الإسكان و الدورة الاقتصادية 1
 . 09، ص 9009المؤسسة العربية لضمان الاستثمار و ائتمان الصادرات، التقرير السيوي  2
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إلى شركة ذات غرض خاص تتولى في الخطوة الثانية تمويل حيازة هذه الأصول عن طريق إصدار أوراق مالية قابلة للتداول 
 .ئتماني لهاإعد الحصول على تصييف المال ب والتي يتم بيعها لمستثمرين في سوق صولبضمان هذه الأ

هو الرغبة في تعظيم أداء صياديقهم  كتتاب بشكل كبير في هذه السيداتثمرين إلى الإقبال على الإ تدفع المس إن ما     
المالية ؤسسات لكن الإشكال يكمن في إسراف الم لذي تضميه المردودية العالية لهاالمرتفع نسبيا ا غلاءستثمارية نظرا للالإ

وبالتالي زادت  إلى الأصول الحقيقية التي تغطيهاختلال مخم في نسبة المديونية إو الذي تولد عيه  في توريق الديون
إمكانية تجسد المخاطر وعلى رأسها مخاطر السيولة في حالة عجز إحدى المؤسسات المالية أو مقترميها عن السداد. كما 

اعتبار أنها مسيدة لشرائها ثم الاقراض بضمانتها على  بالإقراضلرهن العقاري قاموا أن المستثمرين المكتتبين في سيدات ا
السيدات لدى كما أنهم قاموا بضمان هذه ،  ديونا للحصول على مزيد من الديونستخدموا إأي أنهم  لأصول حقيقية

مر وهو الأ ،الوفاء بالتزاماتهبيك المصدر عن بدفع قيمتها في حال عجز ال شركات تأمين تعهدت مقابل أقساط تأمييية
 وفي خطوة أخرى ،لى الهاويةإأمين ت التاحدث جارا معه شرك لكن العكس هو ما المستبعد حدوثه على نطاق واسع

اربة على فروق أسعار هذه السيدات وتم طرحها في الأسواق هي الأخرى وتم قامت البيوك بإصدار مشتقات مالية للمض
الصلة بين حملة  تنقطعإير من القروض التي تفوق قيمتها و كب و بالتالي حملت الميازل بعدد تداولها ميفصلة عن السيدات

وهكذا أصبح الجميع يتيازع على ملكية أو الحقوق على الميزل ومن المعروف أن  سيدات و المقرمين بضمان العقاراتال
الفوائد  وريق عن متابعة تحصيل الأقساط والمؤسسات المالية المقدمة للقروض رغم بيعها تعتبر مسؤولة مع شركات الت

ويتوقف المقترمين عن السداد تركوا الميازل التي أصبحت قيمتها أقل بكثير من قيمة القروض  وتسليمها لحملة السيدات
والتالي أصبحت  ،ا للركود الحاصل في سوق العقاراتلا عن عدم تمكن هذه المؤسسات من بيعهضف ليةللمؤسسات الما

بسبب فقدانهم  حيث بدأ العملاء، آخرين علما أنها ممولة أصلا من ودائع عملاء ض رديئة ولا يمكن تحصيلهاه القرو هذ
الية عن مواجهته فأعليت إفلاسها وفي المقابل انخفضت بسحب جماعي لأموالهم عجزت معه المؤسسات الم الثقة في البيوك

 .1نهيار الأسواق الماليةإفأدى ذلك إلى  أسهمها
 قتصاديةإثانيا: من أزمة مالية إلى أزمة 

أي أنها تحولت من كونها أزمة  ،ه لتصيب الجانب الحقيقي للاقتصادلم تقتصر الأزمة على الجانب المالي بل تجاوزت     
كل حاد خاصة في ما أدى إلى تراجع معدلات اليمو بش العمالة..( ،الإنتاج ،)الاستثمارمالية إلى كونها أزمة اقتصادية 

دول الإتحاد الأوربي واليابان. وظهرت أول معالمها على هذا الصعيد في الصعوبات الكبيرة التي تواجه  ،الولايات المتحدة

                                                 
1
 .340 ص، مرجع سبق ذكره  ،عبد المجيد عبد المطلب 



الأزمات المالية                                                                           الفصل الثاني     

 

83 
 

شركات صياعة السيارات وهذا مؤشر وامح من ممن مؤشرات عديدة على أن الاقتصاد العالمي يدخل إلى ركود حاد 
 من القرن المامي. أكثر حتى من ركود عقد الثلاثييات

 عالميةلرهن العقاري على الاقتصاديات الا أزمة تداعيات المطلب الثالث:
على مستوى  الآثارالعديد من  أحدثتالمالية العالمية هي زلزال القرن الواحد و العشرين فقد  الأزمة نأ إطارفي      

شبح الكساد الذي  إلىعالمي تلوح بدخول الاقتصاد ال أخذتحيث  يات المتقدمة و الياشئة واليامية،قتصادمختلف الإ
 .9191حدث في 

 قتصاديات المتقدمةالإ: على مستوى الأولالفرع 
قتصاد العالمي و ذلك من خلال ، ثم على الإالأمريكيقتصاد على الإ الأمرالرهن العقاري في بداية  أزمةنعكست إ     

دورة الرفع المالي نتيجة  تسع نطاق الضغوط المالية، فقد إالأخرى الأسواقالمال لتشمل  رأس خاصة قياة نتقالالإقيوات 
حتمالات عدم السداد في زيادة إ إلى أدتنكماش الياتج المرتدة الضارة على الإقتصاد الحقيقي ومع إ الآثار حلقةتياوب 

ئتمان في الميزانيات العمومية للبيوك وفي رتبطة بالإتساع فروق العائد و الخسائر المإ إلىالمعيشية  الأسرقطاعي الشركات و 
 أساس%)محسوبا على 90نخفاما غير مسبوق في الياتج بلغ إقتصاديات المتقدمة شهدت الإ 9009الربع الرابع من 
 .1 المعدل السيوي(

كود العميق حيث تكشفت الضائقة هاوية الر  إلىفي دفع البلاد  الأزمةتسببت  الأمريكيةو في الولايات المتحدة      
فضلا عن ،  شاعر عدم اليقين الزائدة و خسائر الثروة الضخمةهبوطها و كانت م الأصول أسعارئتمانية وواصلت الإ
الياتج المحلي الحقيقي  إجماليستهلاك وتراجع و الإ دخارها انخفاض معدلات الإرافقا مستوياته دنيأ إلى الإيراداتنخفاض إ

  إلىرتفعت نسبة البطالة وإ 9001من  الأول% في الربع  1.9الى 9009%في الربع الرابع من 1بيسبة تزيد عن 
9.1% 2. 
 خاصة قطاع البيوك : المية بسرعة لعديد من دول العالم،المالية الع الأزمة ثأرآنتقال إ إلى إمافة
 94.9عن خسائر قياسية بلغت قيمتها "RBS(RoyaL Bank of Scotland) "أعلنففي بريطانيا:      

البيك  أنكبر الخسائر في تاريخ المؤسسات في بريطانيا كما أالتي تعتبر من  9009خلال عام  إسترلينيمليار جييه 
 موظف. لفأ 990وظيفة من القوة العاملة لديه حول العالم التي نبلغ  لفأ 90 إلىسيشطب ما يصل 

                                                 
 . 99. 99، ص، ص 9001صيدوق اليقد الدولي، تقرير سيوي 1
 .99مرجع نفسه، ص د الدولي، صيدوق اليق 2
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 نيستراليإمليار جييه  1.1قبل حساب الضرائب بلغت  أرباحه نأ 9001( البريطاني في مارس HSBCبيك ) أعلن
 . 9009عام  رباحبأمقارنة % 19نخفاض نسبته إب 9009عام 

ندماجها بسبب إ 9009عام  إسترلينيمليار جييه  99مجموعة لويدز المصرفية تكبدها خسائر بلغت  أعليتهذا وقد 
  ".اتش بي لو اس في او جي "اسكتليدا أوفهاليفاكس "بدته الحكومة مع بيك الذي أ

كبر مركز للتعاملات المصرفية الخارجية في العالم تعرمت لضغوط تخفيض قواعد سرية البيك أن سويسرا أ ويذكر    
فيما يخص سوق السيارات  أماكبر بيوك سويسرا، أ "أس بوبي"ستهدف بيك إ مريبيحتيال عن إ أمريكيبسبب تحقيق 

 .1 الأمريكيةو  الأوروبية الأسواقنخفضت مبيعات العالم خاصة إفقد 
 نأمن  بطأأقتصادية الكلية عموما كانت السياسات الإرمت اليظم المالية لصدمة شديدة وطويلة و تع أوروباو في      

 الأصولالتعرض لمخاطر  أدىو و الشركات  الأسرتتفاعل معها كما تدهورت الثقة في ظل تراجع نشاط قطاعي 
و  أوروبارتباط فييا بين كبرى المؤسسات المالية في نظرا لشدة الإ الأوروبيعواقب جسيمة في اليظام المصرفي  إلى الأمريكية

سية نكماش في النوبات إ إلىقتصاديات معظم البلدان المتقدمة ل بالديون فيها و بالتالي تعرمت إرتفاع درجة التمويإ
 . 9001المالية 
لخارجي لا نخفاض الطلب اقدمة نتيجة زيادة تعرمها لمخاطر إقتصاديات المتعلى الإ الأكبروقع الضرر  سياآو في      

المعدل السيوي  أساس% محسوبا على 94نكماشا بواقع سيما باليسبة للسلع الإستهلاكية و قد سجل الإقتصاد الياباني إ
في قطاع  طرأتالمشاكل التي  إلى بالإمافة بيافي ظل قوة الين الياباني وزيادة تقييد الائتمان نس 9009في الربع الرابع من 

 .90012يطقة في الم أنحاءتظهر في بعض  بدأتنتعاش بوادر الإ أنالتصدير غير 
 قتصاديات الناشئةالفرع الثاني: على مستوى الإ

 الاقتصاديتعتبر محرك اليمو  إذ روسيا و الهيد والصين،البرازيل  بالأخصقتصاديات الياشئة و لقد كثر الإهتمام بالإ     
تراجع الصادرات  إزاءنتيجة للضغط المالي من خلال الروابط التجارية كرد فعل المالية العالمية  بالأزمة تأثرت أنها إلاالعالمي 

رتفعت  إحيث تعبيرا عن تباطؤ الطلب الراهن على مدى العشرين عاما المامية  الأزمةالاقتصاديات المتقدمة وقت  إلى
الياتج المحلي للاقتصاديات  إجمالي% من 90ما يقارب من  إلى% 90اقل من  إلىالاقتصاديات المتقدمة  إلىالصادرات 

من  الآثاروتيتقل هذه  ،الصاعدة خاصة الصين أسياحوالي نصف هذه الصادرات في الوقت الراهن  من  يأتيو  الياشئة

                                                 
 .191د الحميد، مرجع سبق ذكره، ص عبد المطلب عب 1
 . 99مرجع سبق ذكره، ص ، 9001تقرير سيوي  صيدوق اليقد الدولي، 2
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و من خلال  الاقتصاديات المتقدمة  إلىو عودتها  بالأزمة المتأثرةخلال  انتشار التداعيات من الاقتصاديات  الياشئة 
 .1 قتصاديات الياشئةالإستشارية ممن مجموعة الإ الآثار
 إلىقتصادياتها إلإقتصادي حيث تعرمت ادان الكوميولث )الدول المستقلة( أكبر هبوط في اليشاط كما شهدت بل     

الصادرات  أسواقفقد توقعت عمليات التمويل الخارجي تماما و هبطت مستويات الطلب في ثلاث صدمات كبرى 
% عام 1من  بأكثرنكماش الياتج إالطاقة و توقع  أسعارهبوطا حادا لاسيما  الأوليةالسلع  أسعاربالميطقة و شهدت 

و  ،العملة أسعارنخفاض في الا اثأرنتقال إبسبب  الأخرىالصاعدة  الأسواقالتضخم بيفس القدر في و تراجع  9001
قل الكلي كان أ الأثرلها دول الكوميولث و لكن  تعرمتالصدمات الثلاث التي  لذاتاللاتييية  رمت دول أمريكاتع

نكشافا إقل أانت والخاص نسبيا لان اليظم المالية كنظرا لقوة الميزانيات العمومية في القطاعين العام  بأوروبامقارنة  حدة
لمواجهة  قتصاديات المتقدمة سعر الصرفستخدمت الاأحيث صرفية في البلدان المتقدمة الم للأجهزةمن حيث الخصوم 

رتفاع حاد في إوحدوث  9009 أواخرفي  الأسهم أسواقالمالية عن بيع مكثف في  الأزمة أسفرتالصدمات ومع ذلك 
تكاليف التمويل و زيادة مفاجئة في فروق العائد على ديون الشركات و الديون السيادية كذلك تياقصت التدفقات 

من تباطؤ في نمو الائتمان  أعقبهقيمة عملتها المحلية وما  نخفاضإ تعتمد على نظم الصرف المرنة و في البلدان التي الرأسمالية
 .2الصياعي و التصدير الإنتاجو هبوط معدلات 

  قتصاديات الناميةلإالفرع الثالث: على مستوى ا
و من  من حيث الميتجات المتداولة فيها المالية ليست متطورة بالقدر الكافي أسواقها أنقتصاديات اليامية الاتميزت      
 :3التاليبالأزمة على اليحو  التأثرذلك لم يميع الدول اليامية من  أن إلاللتغيرات الاقتصادية  أسواقهامرونة  حيث

تراجع حجم  أوالمباشر صعوبات نتيجة سحب  الأجيبيستثمار ليامية المعتمدة في نموها على الإقتصاديات االإ تضرر -
و الشراء تراجعت في اليصف ندماج عمليات الا أن 9009و قد لاحظ تقرير الاستثمار العالمي لسية  ستثمارات فيهالإا

م ااها المسجل في اليصف الثاني من ع% عن مستو  91قل بما نسبته أ كانت قيمة هذه الصفقات  ذإمن السية  الأول
مقارنة بيسبة  %90نخفاض نسبة إ 9009شر في سية المبا الأجيبيستثمار لإتبلغ تدفقات ا أنو يقدر  9009
9009. 

                                                 
 . 941ص ، مرجع سبق ذكره، صيدوق اليقد الدولي،"أفاق الاقتصاد العالمي الأزمة و التعافي" 1
 . 90 - 91ص. ص  ، مرجع سبق ذكره،9001، تقرير سيوي صيدوق اليقد الدولي 2
،الجمعية العربية  9001مجلة  بحوث اقتصادية عربية، العدد السادس و الأربعون، ربيع  قدي عبد المجيد،"الأزمة الاقتصادية الأمريكية و تداعياتها العالمية"، 3

 . 99. 90للبحوث الاقتصادية ، القاهرة ص، ص 
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 مويل الخارجية في حد مصادر التأ أصبحتهذه التحويلات  نأذلك  الدول اليامية، إلىتراجع تحويلات العاملين  -
 1.1نتقل من إالدول اليامية  إلىتحويلات العاملين في الخارج  إجمالي نأ إلىحيث تشير بعض التقارير  الدول اليامية،

بسبب التطور الحاصل في عدد العمالة المهاجرة حول  9009مليار دولار في  999.1 إلى 9009مليار دولار سية 
 العالم.

 .بالأزمةالمالية للدول الصياعية المعيية  الأسواقو العاملة على مستوى خسائر الصياديق السيادية التابعة للدول اليامية  -
بفعل  الأزمة أثارالبلدان اليامية المتضررة من  إلىتراجع الدول الصياعية عن تعهداتها بخصوص زيادة المعونات  إمكانية -

 تراجع اليشاط الاقتصادي في الدول الصياعية.
مكون لصادرات بعض الدول اليامية  أهمتراجع الطلب على اليفط الذي يعتبر  إلىمعدلات اليمو العالمي  تباطؤ أدى -

 أساسميزانيتها و تقدير برامجها على  بإعدادهذه الدول تقوم  أنحيث  أسعارهنخفاض إ إلى أدىمما ، بية ميها()العر 
 .الإنفاق لأولوياتسياسات تقشفية  إتباعتوقف البرامج و المشاريع و  إلىنخفامه سوف يؤدي إمرجعية لليفط و  أسعار

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 خلاصة الفصل:
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تتضمن الأزمات المالية توليفة متيوعة من المشاكل  اليقدية و المصرفية و مشاكل الديون، و على هذا الأساس تعددت 
مفاهيمها مع تعدد أنواعها و أشكالها فقد عرف الاقتصاد العالمي العديد من الأزمات المالية التي رافقت مختلف مراحل 

زمات مالية أوالذي نتج عيه وقوع  سعار صرف معومةأنقد جديد قائم على لى حين تبني نظام إتطور نظام اليقد الدولي 
ئتمان و في معدلات الصرف و غياب سباب و الظروف لإحداثها كالإفراط في ميح الإحادة تشابكت جملة من الأ

ختلاف إالذي يفسر  الأمرللجدل و اليقاش  الإثارةالشفافية ومعف الرقابة على المؤسسات المالية وهو ما جعلها مومع 
ثار خطيرة على الدول المعيية فحسب بل آالتوجهات و المدارس الاقتصادية التي حاولت تفسيرها، فالأزمة المالية ليس لها 

قتصادي لإقتصاد الكلي مثل مستويات اليمو االإمر بمؤشرات لأذا تعلق اإخرى متقدمة و نامية خاصة أتمتد لتشمل دول 
ذ يعتبرها البعض نقطة تحول و فرصة لتحديد نقاط الضعف في إميق حدة البطالة في المجتمعات، و توازن الميزانية وتع

عتماد المتبادل بين لإكثافة الترابط و اليتيجة كنتشار  لإاليظام المعني وهو ما أظهرته الأزمة المالية الراهية التي تميزت بسرعة ا
 طار العولمة.إسواق المالية الدولية في لأا
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 تمهيد
مريكية ة، حيث كانت الولايات المتحدة الأأزمة مالية غير مسبوق 8002يعاني الاقتصاد العالمي منذ شهر سبتمبر      

و  في الموازنة العامةالثلاثي  العجز قتصاد الأمريكي من زيادةمركزها الرئيسي، ونتيجة للوضع الاقتصادي الذي مر به الا
لى الاقتصاد العالمي، بفعل الترابط الكبير بين فاقمت الأزمة و إمتدت آثارها إت ،الميزان التجاري و ميزان المدفوعات

  .الأسواق المالية العالمية
أسعار المواد  ضنخفالناتج المحلي تراجعا كبير نتيجة إمعدلات اتها حيث عرفت اتداعي فلم تكن الدول النامية بمنئى عن

مة و بالتالي زيادة حجم مديونيتها رتفاع معدلات البطالة و التضخم و تفاقم العجز في الموازنة العاإلى الأولية مما أدى إ
              .الداخلية و الخارجية

 نقدية نتهجت سياسةإ المركزية فالبنوك ،ومالية نقدية بسياسات العالمية المالية الأزمة قتصاداتالا هذه واجهتحيث      

 حتياطياتالإ نسب تخفيض خلال من السيولة ودعمت الصفر لامست الفائدة أسعار تاضيفتخ أن حيث ،توسعية

   عانات.العام و تخفيض الضرائب و منح الإ نفاقة بزيادة تدخل الدولة من خلال الإ، و سياسة ماليالمطلوبة
 و سوف نتناول في هذا الفصل المباحث التالية: 

 .مقارنة المؤشرات الاقتصادية بين الدول المتقدمة والنامية: المبحث الأول
 .عجز الموازنة العامة للدول النامية و المتقدمة بالأزمة المالية العالمية الراهنة علاقة المبحث الثاني:

 .السياسات المتبعة لمواجهة الأزمة المالية العالمية المبحث الثالث:
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 قتصادية بين الدول المتقدمة والنامية مقارنة المؤشرات الإ الأول:المبحث 
 بدأتف  سواء، حد والنامية على المتقدمة الدول باقتصاديات عصفت حقيقية مالية أزمة العالمي قتصادواجه الا     

هذه الأزمة  كشفت  حيث أو أكثر، سنوات لثلاث تمتد أن المتوقع ومن ،8002 عام أكثر وبرزت 2007 سنة بوادرها
، العالمي قتصادالا في ندماجالإو  التشابك حالة حسب بين الدول على الأمريكي كما تفاوتت أثرها النظام هشاشة عن

نامية قبل و أثناء و بعد ومن خلال هذا المبحث سوف نتطرق إلى مقارنة المؤشرات الاقتصادية بين الدول المتقدمة و ال
 الأزمة.

 (2002 – 2002) زمةالأقتصادية العالمية قبل لإالمطلب الأول: التطورات ا
، يفقد وتيرته السريعة في النمو متأثرا بأكبر الأزمات المالية منذ الحرب 8002قتصاد العالمي عام بدأ التوسع في الا     

إلى ركود خلال عام  (8008،8002الأعوام القليلة الماضية)قتصاد العالمي من فترة نمو في العالمية الثانية، وتحول أداء الا
 حجم نمو نخفاضإ إلى العالمي مما أدى قتصاديالا النمو معدل نخفاضإو  التضخم معدلات رتفاعإ صاحبه وقد، 8002
 العالمية. التجارة

 الفرع الأول: نمو الاقتصاد العالمي
، 8008في عام  ℅2.0و ، ℅2.3، حيث بلغ معدل نموه 8002قتصاد العالمي خلال عام تحسن أداء الا     

ليعرف تباطؤا في النمو في عام  ℅3.2بحدود  8002رتفاعا خلال عام إكما حقق  ،8002في عام  ℅8.2و
نخفاضا إمسجلا  8002تلك الحالة إلى غاية ستقر على إتقدمة والنامية على حد السواء، و الذي شمل الدول الم 8003

 يوضح ذلك. (22) و الشكل.80021في عام  ℅3الى  ℅2.2طفيفا ب
 (8002 – 8008معدلات النمو الحقيقي في العالم والدول المتقدمة و الدول النامية ) (:22الشكل)

 
 .08،ص 8002المصدر: صندوق النقد الدولي، "آفاق الإقتصاد العالمي"، أفريل   

                                                 

.08،ص 8002التقرير الإقتصادي العربي الموحد،   1
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المتقدمة شهدت تحسنا ن معدلات النمو الاقتصادي في الدول النامية و أن خلال الشكل أعلاه، يمكن القول م     

عرف الأداء الإقتصادي العالمي تباطؤ في النمو، حيث  8003، لكن و بحلول 8002و  8008ملحوظا للفترة ما بين 
)تراجع الطلب المحلي و إرتفاع أسعار النفط العالمية و أسعار الصرف في  متباينا في المجموعة شهدت الدول المتقدمة تراجعا

بسبب زيادة الطلب المحلي المدعوم بقوة سوق  بينما شهدت اليابان إرتفاعا في النمو منطقة اليورو،ما يخص الولايات و 
على التوالي، بينما تراجعت معدلات  8002 8002 8003عوام لأل% 8.8و % 8.2الى % 2.8من  العمل(

أسعار النفط و إنتاجه و )بسبب إرتفاع  8003في عام % 2.2بصورة طفيفة بلغت  كمجموعة النمو في الدول النامية
 8002و  8002في عامي % 2.3لى إ% 2.2النمو بشكل جيد من  ود، ليعالنمو القوي لصادرات الصين و الهند(

 على الترتيب.
 البطالةالفرع الثاني: التضخم و 

النامية و ل المتقدمة و الدول فيما يتعلق بالتضخم، فقد عرف تذبذبات كثيرة في معدلات نموه في كل من الدو      
قتصاد العالمي طيلة فترة ما قبل الأزمة المالية العالمية، والشكل ى الناتج عن التغيرات في أداء الاقتصادات الناشئة الأخر الا
 ( يوضح ذلك: 28)

 (8002.8008معدلات التضخم في الدول المتقدمة و النامية) (:28الشكل)                  

 
 .02، ص8002قتصاد العالمي"، صندوق النقد الدولي، "آفاق الا المصدر:                     

 
قتصادات الناشئة الأخرى ل المتقدمة و الدول النامية و الا(، يتضح لنا أن كل من  الدو 28من خلال الشكل )     

( 8002 - 8002 -8008رتفاعا طفيفا في معدلات التضخم بسبب التحسن في معدلات النمو للفترة )إعرفت 
قتصادات الناشئة الترتيب، أما الدول النامية و الاعلى ( ℅8، ℅2.2، ℅2.3 ) حيث بلغت في الدول المتقدمة
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 8003لنفس الأعوام، لكن ومع تباطؤ النمو خلال ( ℅3.2، ℅2.2، ℅2التضخم فيها)الأخرى بلغت معدلات 
في  ℅8.2معدلات التضخم من  في المتقدمة تراجعبسيطة شهدت الدول رتفاع مستويات الأسعار العالمية بنسب إو 

ت التضخم في الدول النامية رتفعت معدلاإ، بينما 8002في عام  ℅8.8و  8002في عام  ℅8.2إلى  8003عام 
 . 8002في عام  ℅2.2و  8002في عام  ℅3.2و  8003في عام  ℅3.2قتصادات الناشئة الأخرى لتبلغ و الا

في عام  ℅2.2إلى  8002في عام  ℅2.3فقد تراجعت معدلاتها في معظم الدول المتقدمة من  :بالنسبة للبطالة 
صادات السوق الناشئة الأخرى قتإالدول النامية و  كذلك ،8002و 8002في عامي  ℅3.2،℅3.2و  8003

معدلات البطالة في معظم الدول النامية الأسيوية و رابطة الدول المستقلة و دول وسط وشرق أوروبا و  نخفضتإفقد 
 .1نصف الكرة الغربي، و معظم دول الشرق الأوسط و إفريقيا، وبشكل خاص الدول العربية 

 المدفوعاتميزان التجارة و  الفرع الثالث:
في عام  ℅2.2مقابل  ℅2.3ليصل إلى  8002معدل نمو التجارة العالمية من السلع و الخدمات خلال  رتفعإ     

في عام  ℅20.3مقابل  8003في عام  ℅2.2نخفاضا بنسبة إنتعاش الاقتصاد العالمي، ليحقق نتيجة لإ 8008
و  8002، خلال عامي 2ئة الأخرى، محدثا تراجعا في نمو حجم التجارة الدول المتقدمة و النامية وأسواق الناش8002
 ( يبين ذلك:22و الشكل ) على التوالي. ℅2.2و  ℅3.8بنسبتي  8002

 
 ( 8002 – 8008تقدمة و النامية )(: معدلات نمو حجم التجارة في الدول الم22الشكل )        

 
 .02، ص 8002فريل ق الاقتصاد العالمي، "آفا صندوق النقد الدولي، المصدر:         

                                                 
1
 United Nation, World Economic Situation and Prospects2008, January 2008 ,p 149. 

.00، ص 8002قتصادي العربي الموحد،الاالتقرير   2
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(، يتضح لنا أن معدل نمو حجم التجارة الدول النامية تعادل ما يصل إلى ثلاث أضعاف 22من خلال الشكل )     
إلى  8008في عام  ℅2.3رتفع معدل نمو الصادرات في الدول المتقدمة من إلمعدلات في الدول المتقدمة، فقد تلك ا
رتفع إس الأعوام، بينما الدول النامية لنف ℅2.3 مقابل ℅8.2رداتها بمعدل وارتفعت إو  8002في عام  ℅8.2

عرف حجم  8003و في عام  ،℅2.3إلى  ℅2.8و معدل نمو وارداتها من  ℅2.2إلى  ℅2.3معدل صادراتها من 
نخفاضا من إادات الناشئة حيث سجلت الصادرات قتصة للدول المتقدمة و النامية و الانخفاضا ملحوظا بالنسبإالتجارة 

، أما 8002في عام  ℅3.2و  8002في عام  ℅2.8الى 8003في عام  ℅3.3إلى  8002في عام  ℅2.2
نخفاض في الدول إ، كذلك  حصل 8002عام  ℅2.8إلى  ℅2.2ثم  ℅2إلى  ℅3.2الواردات قد تراجعت من 

 8002في عام  ℅20.2و  ℅22.2إلى   ℅22.2نخفضت من إصادات الناشئة الأخرى فالصادرات قتالنامية و الا
، لترتفع 8003عام  ℅22.3و 8002عام  ℅22.2نخفضت من إقد ف، أما الواردات 8002في عام  ℅2.2و 

 على الترتيب. ℅28.2و  ℅28.3من  8002و  8002عامي 
رى قتصادات السوق الناشئة الأخإمن الدول النامية و المتقدمة و  حققت كل :و فيما يخص شروط التبادل التجاري

 8003 عام ن كان التحسن بدرجة كبيرة في الدول المتقدمة التي شهد تدهورا فيإو  8002تحسنا نسبيا خلال عام 
رتفاع صادراتها النفطية و كذلك أسعار السلع الأولية، لتشهد إقتصادات الناشئة الأخرى بسبب اعكس الدول النامية و 
 قتصادات الأخرى. ل المتقدمة و الدول النامية و الالكل من الدو  8002تحسنا ملحوظا في عام 

 
 (8002 – 8008وط التبادل التجاري)(: شر 03الجدول)                           

 السنوات                     8008 8002 8002 8003 8002 8002
 الدول

 الدول المتقدمة ℅0.3 ℅0.2 ℅-0.8 ℅2.2 -℅2.2 ℅0.2
 قتصادات الناشئة الأخرىالنامية والا الدول ℅0.2 ℅0.8  ℅8.2 ℅2.3 ℅2.2 ℅2.8

 
 .03، ص 8002قتصاد العالمي"، أفريل"آفاق الا "صندوق النقد الدولي،المصدر:   
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العجز في الحساب الجاري طيلة  رتفاعإدفوعات لمجموعة الدول المتقدمة فقد عرف ميزان الم :و بالنسبة للمدفوعات     
و المنطقة اليورو الولايات المتحدة الأمريكية ( متأثرا العجز في الحسابات الجارية لكل من 8002- 8008الفترة )

رتفاع الفائض في الحساب الجاري لها طيلة إقتصادات الناشئة الأخرى سجلت مجموعة الدول النامية و الا واليابان، فيحين
سيوية و دول ميزان مدفوعات الدول النامية الآ رتفاع فائض الحساب الجاري فيإ( نتيجة  8002- 8008الفترة من )

 .( يوضح ذلك02و الجدول) ،منطقة الشرق الأوسط
 (8002-8008المتقدمة و النامية )أرصدة الحساب الجاري لميزان المدفوعات الدول  (:02الجدول) 

 )مليار دولار أمريكي(
 8002 8002 8003 8002 8002 8008 الدول

 الدول المتقدمة 
 الولايات المتحدة

 منطقة اليورو
 اليابان

 دول متقدمة أخرى 
 الدول الأسيوية حديثة التصنيع

  الدول النامية و اقتصادات السوق الناشئة الأخرى
 إفريقيا 

 وسط وشرق أوروبا 
 رابطة الدول المستقلة 

 الدول النامية الأسيوية 
 الشرق الأوسط 

 ف الكرة الغربينص

802.2- 
233.2- 

30.2 
228.2 

22.2 
32.2 
22.2 

-2.2 
-82 

20.8 
22.2 
20.2 

-22.0 

802- 
388.2- 

23.8 
222.8 
222.2 

32.8 
222.2 

2.3- 
22.8- 
22.0 
28.2 
33.2 

2.2 

882.8- 
220.8- 
202.8 
228.2 
223.2 

20.2 
822.2 

8.0 
33.2- 
22.2 
23.8 
32.2 
80.2 

222.2- 
232.3- 

82.2 
223.2 
282.3 

22.3 
223.3 

23.2 
22.2- 
22.2 

222.2 
800.2 

23.0 

283.2- 
222.3- 

2.2- 
220.2 
288.8 

28.2 
222.2 

83.2 
30.2- 
32.2 

822.3 
822.2 

23.2 

222.2- 
222.2- 

20.2- 
828.2 

28.2 
208.2 
223.3 

2.2 
282.3- 

22.2 
222.3 
822.2 

22.2 

 . 22ص   ،8002أفريلالمصدر: "صندوق النقد الدولي، "آفاق الاقتصاد العالمي"، 

 ياطات الدولية الرسمية الإحت: رابعالفرع ال
الصندوق و حقوق السحب الخاصة  حتياطي لدىطيات كبيرة من الذهب النقدي و الإحتياإتمتلك الدول المتقدمة      

، ℅23) 8002نخفاض طفيف مقارنة ب إ، مع ( على التوالي℅22،℅20، ℅22) 8008بلغت عام  إذ
 ℅22حتياطيات الصرف الأجنبي و خاصة الدولار الأمريكي إالنامية فإنها غالبا ما تحتفظ ب الدول ( أما℅23، ℅23
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نخفاض حصتها في الصندوق الذي إنخفاض الذهب لديها و إ، مع 8002في عام  ℅22مقابل 8008في عام 
 . ( يوضح ذلك02، و الجدول)1تستحوذ عليه الدول المتقدمة

 
 
 
 

 (           8002 -8008النامية و المتقدمة ) الدولية الرسمية للدول حتياطاتالإ :(02الجدول)
 مئوية( )نسب 

المركز الاحتياطي  مجموع الاحتياطات المجموع
 لدى الصندوق.

حقوق السحب 
 الخاصة

 البيان الصرف الأجنبي الذهب
 

 المتقدمة النامية المتقدمة  النامية المتقدمة  النامية المتقدمة النامية المتقدمة  النامية الأعوام
200 20 20 23 22 80 20 22 22 22 22 8008 
200 22 23 82 23 82 22 22 22 22 22 8002 
200 22 22 88 22 83 23 22 22 23 23 8002 
200 22 28 82 22 22 28 22 28 23 22 8003 
200 22 83 28 22 22 22 22 28 28 82 8002 
200 22 82 23 23 23 23 82 23 22 82 8002 

IMF,IFS year, book.washington ,DC.2007.2008.2010.p42.39.26.  المصدر:         

 لصرف: أسعار اخامسالفرع ال
شهد الدولار الأمريكي تراجعا ملحوظا أمام العملات الرئيسية، إثر حالة القلق التي سادت بشأن حجم عجز      

شهد سعر صرف  8003نه و بحلول عام أستمراره مستقبلا، إلا إحتمالية إو دفوعات الأمريكي المالحساب الجاري لميزان 
 رتفاعإنطقة اليورو و اليابان من جهة و قتصادات ماالأخرى بصورة طفيفة نتيجة لضعف  الدولار تحسنا أمام العملات

                                                 
1

و التوزيع، الطبعة الأولى،  يولة الدولية في ظل الأزمات الاقتصادية و المالية"، دار الصفاء للنشرساوي، عبد المهدي رحيم العويدي، "السعبد الكريم شنجار العي 
  .82، ص  8002عمان، 
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في ظل أزمة الرهن العقاري الأمريكية و تأثيرها السلبي على  8002أسعار النفط من جهة أخرى، ليشهد تراجعا في عام 
  .(02الجدول ) هيظهر كما  ،1معدلات النمو و معدلات العوائد في أسواق السندات

 (8002-8008أسعار الصرف الدولار مقابل العملات الرئيسية )متوسط الفترة  (:02الجدول)       
 (دولار مقابل وحدة عملة وطنية)                                                                                 

8002 8002 8003 8002 8002 8008  
 الإسترليني الجنيه 2.302 2.222 2.228 2.280 2.222 8.008

 الين الياباني  0.0020 0.0022 0.0038 0.0032 0.0022 0.0023
 اليورو 0.322 2.222 2.822 2.822 2.832 2.222

 .22، ص8002المصدر: التقرير الاقتصادي العربي الموحد، 
(، 2.302(، )0.322)إذ بلغ ، سعر صرف الدولار مقابل العملات الرئيسية )اليورو و الجنيه الإسترليني و الين( تطور

رتفعت قيمته( أمام هذه العملات عدا الين عام إنخفض سعر صرفه )إ، ثم 8008 عام ( على التوالي في0.0020)
رتفاعا أمام اليورو ب إ( على التوالي، كما حقق الدولار 0.0038(، )2.228(، )2.822إذ سجل ) 8002

 .2ر للين الواحد( دولا0.0023نخفاضا أمام الين الياباني ب)إ(، و 8.008)
 (2000-2002المطلب الثاني: التطورات الاقتصادية أثناء الأزمة )

قتصاد العالمي ة مالية عالمية تمخضت عن دخول الا، وتحولت إلى أزم8002ستمرت الأزمة في التفاقم في عام إ     
 و هو ما سنتطرق إليه.مرحلة الكساد، بتراجع النشاط الاقتصادي و تأثيراتها على مؤشرات الاقتصاد الكلية 

 فرع الأول: نمو الاقتصاد العالميال
لى نخفاضات حادة تركزت أثارها في القطاع المالي ممتدة إإ، مسجلا 8002صاد العالمي في عام تراجع أداء الاقت     

ليبلغ نسبة  8002في عام  ℅2نخفض الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي العالمي بنسبة إالقطاع الحقيقي )العني(، فقد 
و قد جاء هذا كمحصلة لتراجع معدلات النمو في الدول المتقدمة والنامية على حد السواء و  8003في عام  ℅0.2

 ( يوضح ذلك:2الشكل)
 ( 8002.8003المتقدمة و النامية) (: معدلات النمو الحقيقي في العالم للدول22الشكل)               

                                                 
1
 .22، ص8002التقرير الاقتصادي العربي الموحد،  

. 20بق ذكره، صسعبد الكريم شنجار العيساوي، عبد المهدي رحيم العويدي، مرجع  2
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 .8. ص 8020فريل ا"آفاق الاقتصاد العالمي"، صندوق النقد الدولي، المصدر:             

 
 8002مقارنة ب  8003قتصادي حاد في عام إنكماش إأن العالم عرف  ،(22ن خلال الشكل )ميتضح لنا      

إلى  8002في عام  %0.3ل النمو من وكانت مجموعة الدول المتقدمة المتضرر الأكبر من الأزمة، فقد تحول معد
من الولايات المتحدة الأمريكية نكماش الاقتصادي في زيادة الإ إذ نجد، 8003في عام  %(-8.2) نكماش بلغ معدلهإ

في  %2.2نكماش بلغ إلى إ 8002في عام % 0.2اليورو من  ، و تحول معدل النمو في منطقة%8.2إلى  0.2%
ما بين 8003في عام % 3.8الى  8002في عام %2.8فيها من  نكماش، أما اليابان تحول معدل الإ8003 عام

في  ℅8.2إلى  8002في عام  ℅2.2نخفاضا من إقتصادات السوق الناشئة الأخرى اسجلت مجموعة الدول النامية و 
 .1ولية الأخرىلى الصادرات النفطية و المواد الأبسبب تراجع الطلب العالمي ع 8003عام

 معدلات التضخم و البطالة الفرع الثاني:
نخفاض قيم الأصول العقارية و تراجع إلمي و تراجعت معدلات التضخم في العالم في ضوء تقلص الائتمان العا     

نخفاض أسعاره و أسعار السلع إدى إلى تراجع الطلب على النفط و ، مما أ8003النشاط الاقتصادي العالمي في عام 
نخفض معدل التضخم في مختلف إحتواء زيادات الأجور، حيث إجع النشاط الاقتصادي العالمي في الأولية كما ساهم ترا

نخفض معدل إكما   8003في عام  ℅0.2مقارنة ب  8002في عام  ℅8دول العالم، فقد بلغت في الدول المتقدمة 
نه ظل أوام على التوالي إلا لنفس الأع ℅3.2الى ℅3.2قتصادات الناشئة الأخرى من في الدول النامية و الاالتضخم 

نخفاض صادراتها من إل جراء رتفاع العجز في موازنات تلك الدو إنخفاض سعر صرفها و مرتفعا مقارنة بالدول المتقدمة لإ
 النفط و المواد الأولية.

                                                 

.08. ص 8020فريل ا"آفاق الاقتصاد العالمي"، صندوق النقد الدولي، 1
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في عام  ℅3.2معدلاتها إلى أعلى مستوياتها خاصة في الدول المتقدمة التي بلغت  رتفعتإالتي : وبالنسبة للبطالة     
رتفع فيها هي إأما فيما يتعلق بالدول النامية  نخفاض مستوى التشغيل،إو منه  8003في عام  ℅2.2لتصل  8002

 .1قل من الدول المتقدمةأرى و إن كان بنسب الأخ
 الفرع الثالث: التجارة و المدفوعات

نعكست الأزمة المالية العالمية بشكل كبير على أداء التجارة العالمية، حيث أدى تباطؤ النشاط الاقتصادي في الدول إ     
ثر على أسعاره، حيث تراجع حجم التجارة العالمية في أالسلع الأولية و منها النفط مما المتقدمة إلى تراجع طلبها على 

نعكس تراجع حجم التجارة في الدول إ، و 8003في عام  ℅20.2لىإ 8002في عام  ℅8.2السلع و الخدمات من 
 ( يوضحان ذلك:22( و )23و الشكلان )، دمة على حجم تجارة الدول الناميةالمتق

                 
 
 
 

 : حجم التجارة في الدول المتقدمة(23الشكل)

 
 .02. ص 8020فريل ا "آفاق الاقتصاد العالمي"، المصدر: صندوق النقد الدولي،                   

 

                                                 

.00ص  المرجع نفسه،  1
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نكماش إإلى  8002في عام  ℅2.3نخفض حجم صادراتها من معدل نمو بلغ إعلى مستوى الدول المتقدمة فقد      
نكماش وصلت نسبته إلى إإلى  ℅0.2كما تحول نمو حجم وارداتها من  ،8003في عام  ℅22.2معدله بلغ 

           .8003في عام  ℅28.2
 حجم التجارة في الدول النامية (:22الشكل)                          

 
 .03. ص 8020فريل اتصاد العالمي"،"آفاق الاق المصدر: صندوق النقد الدولي،                 

إلى  8002في  ℅2قتصادات السوق الناشئة، فقد تحول نمو حجم صادراتها من معدلاأما الدول النامية و      
مقارنة بمعدل  8003في عام  ℅2.2نكماشا بلغ معدلهإوارداتها أيضا  تو سجل 8003في  ℅2.8نكماش بمعدل إ

 .8002في عام  ℅20.3نمو بلغ 
تحسنت شروط التبادل التجاري بشكل كبير خاصة في الدول المتقدمة لتبلغ  :و فيما يخص شروط التبادل التجاري

المقابل حققت نخفاض الحاد في أسعار السلع الأولية و النفط التي تمثل جل وارداتها، و في للإ 8003في عام  ℅8.2
 8003في عام  ℅3.2قتصادات الناشئة الأخرى تدهورا في شروط التبادل التجاري  بلغ معدله الدول النامية و الا
 .1لنفس الأسباب السابقة 8002في عام ℅2.2مقارنة بتحسن بلغ 

ثر الأزمة المالية العالمية واضحا على الحساب الجاري لموازين مدفوعات أفقد كان  :لميزان المدفوعاتوبالنسبة      
نخفض العجز في الحساب الجاري لميزان مدفوعات مجموعة الدول المتقدمة إو المتقدمة على حد السواء، فقد  الدول النامية

في ظل الركود الذي سجلته اقتصادياتها،  8003عام مليار دولار في 222إلى 8002مليار دولار في عام  383من 
رتفاعه إ( مواصلا 8003-8002طوال المدة ) فالولايات المتحدة الأمريكية لم تحقق أي فائض في حسابها الجاري

كما عرفت الموازنة الفدرالية عجزا بلغ أعلى مستوى   8003في عام  33.3لينخفض إلى 8002في عام  222.2لىإ

                                                 

.02، ص8000قتصادي العربي الموحد، الاالتقرير   1
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( تريليون دولار، أما منطقة اليورو حققت عجزا  2.2وصل إلى ) 8003( مليار دولار و في عام 223.3) 8002عام 
عها ، و اليابان التي لم تمن8003مليار دولار في عام  22.22لينخفض إلى  8002( مليار دولار عام 822.22كبيرا )

 .   8002في عام ( 232.22( إلى )232.22من) 8003نخفض في عام إالأزمة من تحقيق الفوائض إذ 
نخفض فائض الحساب الجاري في موازين إخرى، فقد قتصادات السوق الناشئة الأاللدول النامية و و بالنسبة      

لى إوذلك راجع  8003ار دولار في عام ملي 288إلى  8002مليار دولار في عام  203مدفوعات المجموعة من 
الى  8002مليار دولار في عام  222الشرق الأوسط و شمال إفريقيا من التراجع الحاد من فائض الحساب الجاري لدول 

 .1سيويةدول المستقلة و الدول النامية الآإضافة إلى رابطة ال 8003مليار دولار في عام  23
 (2002-2002ستثمارات الأجنبية المباشرة الداخلة و الخارجة للفترة )الفرع الرابع: الإ

ستثمارات ن حجم الإإ( ف03الأجنبي المباشر خلال الأزمة المالية العالمية، طبقا للجدول رقم ) ستثمارتراجع الإ     
( مليار دولار عام 2222إلى ) 8002عام( مليار دولار 2222نخفض من نحو)إجنبية الداخلة على مستوى العالم الأ

( للأعوام 2202تريليون دولار إلى ) (8822ستثمارات الخارجة من)نخفضت الإإ، فيما 8003
( 2022ستثمارات الأجنبية المباشرة الداخلة إلى الدول المتقدمة من )( و تراجعت الإ8003(،)8002(،)8002)

( 282( تريليون دولار إلى )2328و الخارجة من ) 8003( مليار دولار عام 322إلى)  8002تريلون دولار عام 
( مليار دولار، و 222( مليار دولار إلى )220تثمارات الداخلة للدول النامية من )سمليار دولار، كما تراجعت الإ

 .2( مليار دولار للمدة نفسها883( مليار دولار إلى )832الخارجة من نحو )
 (8003-8002ستثمارات المباشرة الداخلة و الخارجة للمدة )(: الإ03الجدول رقم)

  )مليار دولار(                                                                                                  
 الأعوام            ستثمارات الداخلة.الا ستثمارات الخارجة.الا

 8002 8003 8002 8003 البيان
 الدول المتقدمة  2022 322 2328 282
 الدول النامية  220 222 832 883

 

                                                 

1    . 00قتصادي العربي الموحد، مرجع سبق ذكره، ص لتقرير الاا
  

.00، ص8000ونكتاد(، الأمم المتحدة،الأمم المتحدة للتجارة و التنمية)تقرير الاستثمار العالمي عرض عام، مؤتمر ا  2
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 (2002 -2000)  قتصادية بعد الأزمةالتطورات الإ المطلب الثالث:
نكماش و الركود ة جديدة من الإإلا أنه عاد ليعرف مرحل 8020قتصاد العالمي في عام نتعاش الاإ من بالرغم     

لتتزامن و أزمة  8022قتصادي تعددت و تشابكت أسبابها، والتي نتج عنها تباطؤ سريع في النمو مع بداية عام الا
لرهن العقاري و الخوف السيادية في منطقة اليورو وهو ما جعل دول العالم خاصة المتقدمة تعاني من بقايا أزمة ا الديون

العالمي ستمرار السياسات التقشفية الأمر الذي أدى إلى تباطؤ الطلب إلهاوية المالية و قتصاد الأمريكي في امن وقوع الا
 و الأسواق الناشئة هي الأخرى.قتصادات النامية ما أثر سلبا على أداء الا

 قتصاد العالميالفرع الأول: نمو الا
 8022عام في ℅2.3و 8028في عام  3.2 % إلى العالمي الناتج نمو نخفضإالسابق،  للتطورات كمحصلة     

 منطقة اليورو في الاقتصادي والركود المتقدمة قتصاداتفي الا النمو تراجع نتيجة 2011 عام 3.9 % ب مقارنة
 اللاتينية دول أمريكا قتصاداتا تراجعت وكذلك والنامية الناشئة قتصادات الدولا في النمو تراجع كما المتحدة والمملكة
 .1الصحراء جنوب فريقياإ دول و والكاريبي

 
 
 

 (8022- 8022قتصاد العالمي )T(: معدلات النمو ا20الجدول)                           
            البيان                                                

 الاعوام
8022 8028 8022 8022 

                                                 

.22، ص 8022، جانفيالعالمي، قتصاد صندوق النقد الدولي، آفاق الا  1
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 الناتج العالمي 
 ت المتقدمةقتصاداالا

 الولايات المتحدة الأمريكية
 منطقة اليورو 

 اليابان 
 قتصادات الآسيوية حديثة التصنيعالا
  قتصادات الناشئة و الناميةالا
 الآسيوية النامية قتصاداتالا

 الصين 
 الهند

 دول إفريقيا جنوب الصحراء 

2.3% 

2.2% 
2.2% 
2.2% 

-0.2% 
2% 

2.2% 
2.2% 
3.2% 
2.3% 
3.2% 

2.8% 
2.2% 
8.2% 
0.2-% 

8% 
2.2% 
3.2% 
2.2% 
2.2% 
2.3% 
2.2% 

2.3% 
2.2% 

8% 
0.8-% 
2.8% 
2.8% 
3.3% 
2.2% 
2.8% 
3.3% 
3.2% 

2.2% 
8.8% 

2% 
2% 

0.2% 
2.3% 
3.3% 
2.3% 
2.3% 
2.2% 
3.2% 

 .22، ص 8022قتصاد العالمي، يناير، در: صندوق النقد الدولي، آفاق الاالمص   
 

 بعام مقارنة 8022و  2012عام في فيه الواردة المناطق والدول قتصاداتا نمو تراجع التالي الجدول ويعكس     
 بسبب 2.3 %إلى 1.8 %  من ناتجها في طفيفا   رتفاعا  إ شهدت التي الأمريكية المتحدة الولايات ستثناءإب 8022

 معدل بلغ حيث 2012 عام في الركود حالة من خرج فقد اليابان لاقتصاد التقشفية، وبالنسبة المالية السياسات ستمرارإ
 نفس خلال 5.2 % إلى3.5 % من تصاعد معدل النمو فيها فريقياإ وشمال الأوسط الشرق منطقةأما  2 % فيه النمو
 .الفترة
المالية  السياسات بسبب وذلك 2012  عام في الاقتصادي الركود من عام بشكل اليورو منطقة عانت بينما     

 الاقتصادي النمو وتراجع (℅0.2محققة عجز ب) السيادي الديون أزمة من الناجمة المالية الأوضاع وضعف نكماشيةالإ
 نخفاضإ بسبب النامية سيويةالآ الدول في خاصة 2011 بعام مقارنة 2012 عام والنامية في الناشئة قتصاداتالا في

  .والصين الهند في الاقتصادي النمو تواجه التي الهيكلية والتحديات الصادرات
 الركود إلى الدولي النقد صندوق توقعات وتشير 2014 عام في 4.1 % إلى العالمي الناتج ينمو أن و يتوقع     

من  أساسي بشكل العالمي الاقتصادي النمو ويأتي، 8022عام  بحلول منه الخروجيمكن  منطقة اليورو في الاقتصادي
 أن غير 2014 و 2013 عام في المتحدة الولايات وكذلك والهند الصين خاصة والنامية الناشئة قتصاداتالا في النمو
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 الطلب آلية خلال من المتقدمة قتصاداتالا بضعف أداء يتأثر سوف والنامية الناشئة قتصاداتللا الأداء الاقتصادي
 .السلع لمصدري التجاري التبادل وشروط الخارجي

 البطالة و التوظيفالتضخم و الفرع الثاني: معدلات 
نعكست حالة الترقب و القلق التي سادت بشأن تطورات أزمة الديون السيادية الأوروبية على معدل التضخم إ     

ياسة التقشف المالي مما أدى قتصادي)خاصة أوروبا( و ما تبع ذلك من سركود الابمختلف المجموعات الدخول في مرحلة ال
 رتفاع مستويات البطالة بالإضافة إلى الضغوط السلبية على الأجور و تراجع الطلب الكلي.إلى إ

 معدل التضخم: ولاأ
 الأسواق قتصاداتإو  والنامية المتقدمة الاقتصادات من كل في نخفاضالإ نحو العالمي التضخم معدلات تجهتإ     

 تلك من كبير عدد في الاقتصادي النشاط تراجع ضوء في وذلك 2012 عام خلال سواء حد على الأخرى الناشئة
 أدناه يوضح ذلك:شكل و ال 1الدول

 تقدمة و النامية معدلات التضخم للدول الم(: 22) شكل                   

 
 .28،ص 8028،أكتوبر،"قتصاد العالميآفاق الاالدولي،"صندوق النقد  المصدر:            

 
و  8028عام  %8.0إلى  8022خلال عام % 8.2نخفاض معدل التضخم من شهدت الدول المتقدمة كمجموعة إ     

 2.8قتصادات الناشئة الأخرى تراجع معدلات التضخم من شهدت مجموعة  الدول النامية و الا، كما 8022عام  %2.2
ط و دول شمال إفريقيا التي شهدت عدا دول الشرق الأوس 8022عام %2.3و 8028%خلال 3.3إلى  8022 عام%

 رتفاع كلفة الواردات النفطية و زيادة مستويات الإنفاق المالي في هذه الدول. إرتفاع معدل التضخم نتيجة إ

                                                 
1
 .28،ص 8028،أكتوبر،"قتصاد العالميآفاق الاصندوق النقد الدولي،" 
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 ثانيا: معدلات البطالة و التوظيف
 عليه العالمية ويترتب الأزمة آثار من العالمي الاقتصاد تعافي يواجه الرئيسي الذي التحدي البطالة معدل رتفاعإ يمثل     
 .الديون تعثر سداد نسبة وزيادة الأعمال ثقة هتزازإو  الكلي الطلب المستهلكين وضعف طلب وتدني الأجور نمو عدم
 المتحدة والولايات اليورو منطقة خاصة في مستوياتها المرتفعة المتقدمة الاقتصادات في البطالة معدلات ستمرتإ إذ     

، ورغم الجهود هذه الدول إذ قامت بتقديم حزم مالية لخلق فرص عمل جديدة المتوسط في ℅ 2نحو معدلها بلغ الأمريكية
حيث قامت الدول بتقليص عدد العاملين في الدوائر الحكومية لضبط  لكن العكس ما حصل إثر أزمة الديون السيادية

 تصفتإو ، 8028عام  0.2الإنفاق العام )أي تفاقم البطالة( إضافة إلى أن معدل نمو الوظائف لم يتجاوز نسبة 
 في العجز حجم بمقارنة ذلك ويتضح المتقدمة قتصاداتمن الا قوة أكثر بأنها النامية الدول لدي التوظيف نتعاشإ عملية

  (.22)الشكل(و 22)الجداول في  وارد أدناه هو كما 2007 1عام في الأزمة قبل الوظائف بمعدل الوظائف
   

 (: معدلات البطالة22الجدول رقم )
 التوقعات                        

 8022 8022 8028 8022 الأعوام البيان
 %2.2 %2.2 %2.0 %2.3 الإقتصادات المتقدمة

 %2.2 %2.3 %2.2 %2.2 الإقتصادات المتقدمة الرئيسية
 %22.8 %22.3 %22.8 %20.8 منطقة اليورو

 .80،ص 8028،أكتوبر،"قتصاد العالميآفاق الاصندوق النقد الدولي،"المصدر: 
 

 نخفضإو  8028في عام ℅ 2.0إلى  8022في عام ℅ 2.3قتصادات المتقدمة من رتفع معدل البطالة في دول الاإ     
 ℅22.8إلى  ℅20.8رتفع المعدل من إوفي منطقة اليورو ℅ 2.82إلى ℅ 2.33المعدل في الولايات المتحدة الأمريكية من 

قتصادات المتقدمة رتفاع المعدل في دول الاإا يتوقع ، بينم℅ 2.3إلى ℅ 2.2نخفض المعدل من إوفي اليابان،  8028في عام 
 .8028بنسب طفيفة عن عام  8022و 8022 دول منطقة اليورو في عام قتصادات المتقدمة الرئيسة وكذلك فيودول الا

              

                                                 

.28ص صندوق النقد الدولي،مرجع سبق ذكره   1
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  8002(: عجز الوظائف مقارنة بمعدل الوظائف في عام  22الشكل)

 
 .03ص.8028، "قتصاد العالمي و آفاق تطورهحالة الا" المصدر: تقرير الأمم المتحدة،              

 : الدين الحكوميثالثالفرع ال
 إلى الدين الحكومي نسبة رتفعتإ المديونية وقد مشكلة العالمي أيضا   قتصادالا نمو تواجه التي الهامة التحديات من     
 بين ما تراوحت وقد رتفاعهاإ تواصل أن ويتوقع قدمة منها و النامية.تالعالم الم من مناطق العديد في الإجمالي المحلي الناتج

ما ك 2012 و 2011 عامي في التوالي على المتحدة اليورو والولايات منطقة في المتوسط في77 % إلى 73 %
 و الشكل أدناه يبين ذلك. .1رتفاعا أكثر حدة ضمن مجموعة الدول الناميةإشهدت الدول النامية الآسيوية 

 
 (8023- 8022نسبة الدين الحكومي إلى الناتج المحلي ) (:23شكل رقم)                         

 
  .02, ص8002التقرير الإقتصادي السنوي،دائرة التنمية الإقتصادية،عجمان،  المصدر:             

 
 تحول إلى أدى مما العقارات أزمة نفجارإ إثر للبنوك الإنقاذ المالي برامج إطار في السيادية الديون مشكلة تطورت     

 شروطه وتيسير التمويل عولمة تتضمن عوامل عدة إلى مشكلة الديون أسباب سيادية وترجع ديون إلى الخاصة الديون
                                                 

.02, ص8002التقرير الإقتصادي السنوي،دائرة التنمية الإقتصادية،عجمان،  
1
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 إثر اليورو منطقة السيادية في الديون مشكلة تفاقمت وقد المتبعة والسياسات المالية العقارات وأزمة العالمية المالية والأزمة
 السداد . عن المنطقة دول من العديد عجز

 
 ( 2002- 2000عجز الموازنة العامة ) رابع:لفرع الا

 الناتج إلى نسبته رتفاعإالموازنة و  عجز في تتمثل مالية ختلالاتإ العالمي تطور الاقتصاد في المؤثرة الدول معظم تواجه     
 الأمريكية المتحدة الولايات في خاصة 2015 عام حتى ذلك يستمر أن ويتوقع الفترة الماضية خلال الإجمالي المحلي

 أدناه . ذلك في الشكل يتضح كما اليورو ومنطقة
 ( 8023-8022عجز الموازنة العامة): (80الشكل رقم)

 
 .00, ص8002التقرير الإقتصادي السنوي،دائرة التنمية الإقتصادية،عجمان،  المصدر: 

 (8023 -8022عجز الموازنة العامة) :(28جدول رقم)
         الدول        

 الأعوام   
الولايات المتحدة 

 الأمريكية
الدول اليابان و 

 المتقدمة الأخرى
دول الكومنولث و آسيا  الدول النامية أوروبا

 الغربية
2011 22-% 2.8-% 2-% 8.8-% 0.3-% 
2012 20.2-% 2.3-% 2.2-% 8.2-% 0.3% 
2013 3.2-% 2.2-% 2.3-% 8.2-% 2.2% 
2014 2.8-% 3.2-% 3.3-% 8.3-% 2.3% 
2015 2.8-% 3-% 3.2-% 8.2-% 8.2% 
 .00, ص8002التقرير الإقتصادي السنوي،دائرة التنمية الإقتصادية،عجمان،  المصدر:
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 النمو على سلبا   تؤثر ولكنها الموازنة عجز نكماشية لمواجهةإ مالية سياسات الأمريكية المتحدة الولايات تبعتإ     
 على وتؤثر والمستهلكين الأعمال ثقة وخفض البطالة ورفع معدلات الكلي الطلب خفض إلى تؤدي حيث الاقتصادي

 التي الذكر سابقة التحديات إلى المصرفي إضافة القطاع على ينعكس سلبا   بما الرهن حبس حالات بزيادة العقاري القطاع
 الطلب في ضعف تتمثل داخلية مشاكل من تعاني الصين خاصة قتصادات الناميةالا ،فإن المتقدمة قتصاداتتواجه الا

 وتتمثل أخرى قطاعات في الإنتاجية الطاقة في وفائض قتصاديةالا القطاعات بعض في التمويل ونقص ستثمارالا على
 .الصين في خاصة العالمي النمو قادت التي النامية قتصاداتالا في حاد تباطؤ حدوث حتمالإ في المخاطر
 التجارة و المدفوعات :خامسالفرع ال

 الركود لحالة نعكاساإ التراجع هذا جاء وقد كبيرة بصورة 2012 عام خلال العالمية التجارة نمو تمعدلات تراجع     
 التجارة تأثر عن فضلا اليورو، منطقة وخاصة المتقدمة قتصادات الدولا من بالعديد ألمت التي النمو وتباطؤ الاقتصادي

 أهمية الأكثر التجاري الشريك عتبارهاإب المجموعة هذه في الركود بحالة سلبا الأخرى الناشئة قتصاداتوالا النامية بالدول
 وصلت أن بعد طفيفة بصورة نخفاض )أسعار السلع الأولية و أسعار المستهلكين(الإ في الأسعار النامية و بدأت للبلدان

 .الجدول التالي يوضح ذلك ،1 8022العام من الأول النصف خلال أعلى مستوياتها إلي
 (8022 -8022النامية )حجم التجارة للدول المتقدمة و  :(22جدول رقم)

 8022 8028 8022 8022 
 حجم التجارة في العالم

 الواردات
 قتصادات المتقدمةالا

 قتصادات الناميةقتصادات الأسواق الصاعدة و الاا
 الصادرات

 قتصادات المتقدمةالا
 قتصادات النامية قتصادات الأسواق الصاعدة و الاا

 أسعار السلع الأولية 

3.3%  

 
2.2% 
2.2% 

 
3.2% 
2.2% 

 

8.2% 
 

2.8% 
2.2% 

 
8.2% 
2.2% 

 

2.2% 
 

8.8% 
2.3% 

 
8.2% 
3.3% 

 

3.3% 
 

2.8% 
2.2 % 

 
2.3% 
2.3% 

 

                                                 

  1
 .22، ص 8022، جانفي، "العالميقتصاد مستجدات آفاق الاصندوق النقد الدولي،"  
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 النفط 
زان الصادرات السلعية  )متوسط على أساس أو غير الوقود 

 العالمية(
 اسعار المستهلكين 

 قتصاديات متقدمةا
 قتصادات السواق الصاعدة والنامية .ا

22.2% 
22.2% 

 
8.2% 
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2.0% 
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3.2-% 
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 .22، ص 8022، جانفي، "قتصاد العالميمستجدات آفاق الاصندوق النقد الدولي،"المصدر:         
 

عام % 8.2و 8028عام % 8.2نحو ليبلغ صادراتها نمو معدل نخفضإ كمجموعة، المتقدمة الدول مستوى على     
 8022عام % 8.8و  2012 عام% 2.8 ليبلغ وارداتها نمو معدل نخفضإ كما ،8022عام % 3.2مقابل 8022

 معدل أثر فقد النامية الدول لصادرات الرئيسي المستقبل هي المتقدمة الدول أسواق لأن اونظر  8022%عام 2.2مقابل
 قتصاداتاو  النامية الدول صادرات نمو معدل نخفضإ حيث النامية، الدول تجارة على المتقدمة الدول وتجارة اقتصادات نمو

 كما ،2011 عام℅ 2.2 مقابل 2012  8022عام ℅ 3.3و  8028عام  ℅2.2نحو ليبلغ الناشئة السوق
  .8022عام℅ 2.3و 8028عام℅ 2.2 نحو على ليقتصر 2011عام خلال ℅2.2من وارداتها نمو معدل تراجع
 المتقدمة الدول مجموعة مدفوعات موازين في الجاري الحساب في العجز نخفضإ فقد :بالنسبة لموازين المدفوعات    
 في له نسبي ثبات العجز فيه شهد الذي الوقت ففي المجموعة، هذه لدول الجاري الحساب في التغيرات تباينت وقد

 رتفاعإ في التقشفية الإجراءات ساهمت اليورو فقد منطقة في أما اليابان في المحقق الفائض تراجع فقد المتحدة، الولايات
 مدفوعات موازين في الجاري الحساب فائض نخفضإ فقد النامية الدول لمجموعة و بالنسبة ،الجاري الحساب فائض

 صادرات تراجع أثر إلى إضافة الغذاء، وأسعار والمعادن، الأولية المواد لبعض العالمية الأسعار في نخفاضالإ ثرإالمجموعة 
 الدول رابطة مجموعة التطورات بهذه المتأثرة الدول أكثر اليورو وكانت منطقة دول وخاصة المتقدمة الدول إلى الدول هذه

 و الجدول الآتي يوضح ذلك: .1أفريقيا وشمال الأوسط الشرق دول ومجموعة الآسيوية النامية الدول ومجموعة المستقلة
 

 

                                                 

.00، مرجع سبق ذكره، ص 8008صندوق النقد الدولي،" آفاق الإقتصاد الدولي"،  1
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  (8023 -8022(: الحساب الجاري لدول العالم )22الجدول رقم)
                                      لي الإجمالي(  ) نسبة الفائض أو العجز إلى الناتج المح         

 التوقعات 
 8022 8022 8028 8022 الأعوام      الدول                    

 %8.2 %2.3 %2.2 % 2.2 قتصادات المتقدمةالا
 %2.2 %2.2 %2.2 %0.2 قتصادات المتقدمة الرئيسيةالا

 %0.82- %0.83- %0.2- %0.8- منطقة اليورو
 %2.2 %2.2 %0.3 %2.2 قتصادات الآسيوية الناميةالا

 .03، ص 8028، أكتوبر قتصاد العالميآفاق الا ،صندوق النقد الدولي المصدر:         

 
قتصادات المتقدمة من موازين مدفوعات دول الاجمالي في نخفض الفائض في الحساب الجاري نسبة إلى الناتج المحلي الإإ     
نخفض عجز الحساب الجاري في إحيث . 8022في عام ℅ 2.3و ، 8028في عام  ℅2.2إلى  8022في عام % 2.2

وفي منطقة اليورو سجل  ،8022 و 8028في عام ℅ 2.2إلى  8022في عام  ℅2.0الولايات المتحدة الأمريكية من 
في عام  ℅2.2نخفض الفائض من إ وفي اليابان ،8022في عام ℅ 0.2إلى  ليصل℅ 0.2الحساب الجاري عجز ا مقداره 

في  ℅2.2نخفض الفائض من إقتصادات الآسيوية النامية، وفي دول الا ،8022في عام ℅ 8.2تفع الفائض إلى لير ، 8028
 . 8022في عام  ℅2.2، ويتوقع أن يبلغ الفائض 8028عام  في℅ 0.3إلى  8022عام 

 الأزمة المالية العالمية الراهنةبالنامية و المتقدمة علاقة عجز الموازنة العامة للدول : ثانيالمبحث ال
نفجار الازمة ازنة العامة للولايات المتحدة الأمريكية من أهم الأسباب الهيكلية التي عجلت في إيعتبر العجز في المو      

ذه نامية بعيدة عن هالمالية العالمية والتي ألقت بتداعياتها على باقي دول العالم حيث لم تكن الموازنة العامة للدول ال
عجز الموازنة العامة بالأزمة المالية العالمية في هذا المبحث من خلال تبين علاقة ليه في التداعيات وهذا ما سوف نتعرض إ

  النامية.     الدول المتقدمة و
 الأزمة المالية بالعجز في الموازنة العامةعلاقة المطلب الأول: 

، علينا أن في الدول المتقدمة والنامية زمة المالية العالمية و عجز الموازنة العامةقبل التطرق إلى أبعاد العلاقة بين الأ     
العيني و الاقتصاد المالي، فالاقتصاد الحقيقي هو كل ما يتعلق بالأصول العينية مثل الأراضي و  قتصادنوضح الفرق بين الإ
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إذ لابد أن يكون بجانبه الاقتصاد المالي بأدواته و أصوله المالية  ،المصانع، ولكن هذا الاقتصاد العيني وحده لا يكفي
سهل التعامل و التداول في الاقتصاد العيني و ترفع القيمة المتنوعة مثل السندات و الأسهم و الأوراق و التي جميعها ت

لاقتصادية للموارد، وعندما يقوم القطاع المالي بالتوسع في إصدار أنواع متعددة من الأصول المالية و بشكل مستقل و ا
عياتها على الاقتصاد تدابعيدا عما يحدث في الاقتصاد العيني فإن ذلك يؤدي إلى وقوع الأزمات المالية التي تلقي بآثارها و 

لى زيادة العجز في الميزانية العامة و بالتالي العيني مثل إنخفاض الإنتاج و الصادرات وإرتفاع معدلات البطالة مما يؤدي إ
 المديونية للدولة. متفاق

وتفاقمت نتيجة لدت لى و لكنها و عتبرت أزمة مالية بالدرجة الأو في الأزمة المالية العالمية حيث إوهذا ماحدث      
 . 1تدهور الاقتصاد الحقيقي و التوسع الكبير في الأصول المالية و باستقلالية كبيرة عما يحدث في الاقتصاد العيني

 موازنة العامة في الدول المتقدمة: علاقة أزمة الرهن العقاري بعجز الالثاني المطلب
العقاري في الولايات المتحدة  الموازنة العامة و أزمة الرهنأبعاد العلاقة بين العجز في براز يحاول هذا المطلب إ     

 مريكية و منطقة اليورو.الأ
 في أمريكاالراهنة زمة المالية بالأالعامة  الموازنة علاقة عجزالفرع الأول: 

مريكي في تدهور الاقتصاد الأ يعتبرحيث إن الأزمة المالية العالمية الراهنة مبعثها الولايات المتحدة الأمريكية         
نخفاض النمو تفاع معدلات البطالة و التضخم و إر إ والموازنة العامة عجز خيرة و المتمثلة أساسا في ت الأسنواال

 الأزمة المالية العالمية. نفجارسية التي عجلت بإمن الأسباب الرئيوتزايد حجم المديونية الاقتصادي 
وأن هذه العوامل تتعلق بأساسيات  ،تقف وراء هذه الأزمة أيضا من العوامل جملة هناك عموما يمكن القول أن و       

في الحساب الجاري و الميزان التجاري و الموازنة العامة( التي  )أي العجز ،وترتبط أساسيات السوق بالعجز الثلاثي ،السوق
نخفاض أرباح إقتصادية و تدهور الأوضاع الا ه من التباطؤ وتعاني منه الولايات المتحدة الأمريكية وما ينطوي علي

 .متعثرة الشركات و لجوء الحكومات الأمريكية إلى إتباع سياسات نقدية
ن العجز الثلاثي الأمريكي قد تسبب في وجود ركام من المديونية لم يسبق لها مثيل في تاريخ الولايات حيث أ      

ستهلاكي رتفاع الإنفاق الاإهذه العجوزات لأسباب كثيرة منها حيث تعود  ،جعلها أكبر دولة مدينة في العالمالمتحدة مما 

                                                 

.  802ص  8000محي محمد مسعد، "دور الدولة في حل الأزمة المالية العالمية"، المكتب الجامعي الحديث الاسكندرية،  
1
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نخفاض في القدرة التنافسية التجارية للسلع وكذلك الإ ،دخارنخفاض معدلات الإإالمجتمع و الحكومة الأمريكية و  لدى
 .1الأمريكية لاسيما مع اليابان و الصين

 و سوف نوضح ذلك في الجدول التالي: 
   (8000 -8000قتصاد الأمريكي للمدة )العجز الثلاثي في الا :(00جدول رقم)                 

 (مليار دولار)                                                                                                    
 الموازنة العامة)_( الميزان التجاري)_( الحساب الجاري)_( العجوزات الأعوام

2001 200.0 222.2 082.8 
2002 080.2 280.0 000.0 
2003 220.2 202.0 200.0 
2004 020.0 200.2 208.0 
2005 208.2 002.0 202.2 
2006 002.0 000.8 822.0 
2007 222.2 008.0 020.0 
2008 3.784 202.0 202.0 
2009 00.0 202.002 0280.0 

شنجار العيساوي، عبد المهدي رحيم العويدي، "السيولة الدولية في ظل الأزمات الإقتصادية و المالية"، دار  صفاء عبد الكريم  المصدر:
  .00للنشر و التوزيع، الطبعة الأولى، عمان، ص 

 
العجز الثلاثي للولايات المتحدة الأمريكية حيث يتضح أنها لم تحقق أي فائض في حسابها  ،(00يبين الجدول رقم)     

ثم  8000( مليار دولار عام 200.0-( إذ كان العجز في الحساب الجاري )8000 8000الجاري طوال المدة )
-ثم إلى ) 8002 ( مليار دولار عام00.0-لينخفض بعد ذلك إلى ) 8000( مليار دولار عام 208.2رتفع إلى )إ

أما الميزان التجاري  ،8000( مليار دولار عام 00.0-( لينخفض بعد ذلك إلى )8000( مليار دولار عام )208.2
أما أكبر عجز  8000( عام 202.0-نخفض إلى )إولكنه  8000( مليار دولار عام 002.0-عجز بلغ ) فقد حقق

 (. 000.8إذ وصل إلى ) 8002سجله فكان عام 

                                                 

.00عبد المهدي رحيم العويدي، مرجع سبق ذكره، ص  عبد الكريم شنجار العيساوي،  1
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 ق عجزيستمرت الموازنة تحقإبعدها  8000( مليار دولار عام 082.8-بلغ ) اوقد حققت الموازنة الفدرالية عجز 
( مليار دولار 202.0إذ بلغ ) 8002له عام ووصل إلى أعلى مستوى  8008( مليار دولار عام 000.0بلغ )مستمر 

 ( تريليون دولار.0.2وصل العجز إلى ) 8000وفي عام 
 العلاقة بين عجز الموازنة العامة و الأزمة المالية العالمية يمكن تبيينها في النقاط التالية:عاد بما أأ

 
 بالعجز في الموازنة العامة و أزمة الرهن العقاري الدين الفدراليعلاقة  أولا:
و الدين العام إذ يزداد الدين العام مع زيادة العجز في الموازنة  لحكوميةبين العجز في الموازنة اطردية هناك علاقة      

تمول  لولايات المتحدة الأمريكيةحيث أن ا ،العامة فهما يعتبران من الأسباب الرئيسية التي فاقمت أزمة الرهن العقاري
على سندات الدين للذين العجز في موازنتها العامة من خلال إصدار سندات الخزانة وهذا يحتم عليها أن تدفع فائدة 

 ،زدادت مبالغ الديون الحكوميةافي الموازنة الحكومية الأمريكية فمع العجز الكبير  ،يحملونها من أفراد و شركات الدول
رتفع معدل العائد على سندات الخزينة لمدة إوقد  ،رتفاع التضخمام سندات الخزينة مما شكل توقعا بوهذا ما أدى إلى تراك

قبلة  بل قتراض الحكومية المليف الاوهذه ليست زيادة في التكا %20.0% إلى 28.0( نقطة من 00) و( إلى نح00)
 نتعاش قطاعات الإسكان و غيرها من القطاعات على أساس حساسية أسعار الفائدة.إساهمت حتى في  تكاليف 

المتحدة في ة للولايات ية و الداخليالخارجرتفاع المديونية إمن أهم أسباب  أمريكااليف الحرب التي تقودها وتعتبر تك     
و العراق عام  8000فغنستان ألأخيرة و خاصة فيما يتعلق بحربي إذ أخذت تزداد بشكل كبير في الأعوام ا ،العالم 

8002
1.   

 البطالة و التضخمثانيا:  
و فالبطالة  ،دما أم ناميافي العالم سواء كان متق قتصادإمن أهم المشاكل التي يعاني منها أي و التضخم تعتبر البطالة      

ن البطالة أي التأمين زمة للحد ملاإلزام الدولة بتوفير الأموال ال الموازنة العامة للدولة من خلال ءعباأتزيد من التضخم 
يعبر عن زيادة الأسعار بشكل مستمر مما  خيرفهذا الأ ،قتصادية لمعالجة التضخمخدام السياسة الاتسوإ ،ضد البطالة
و نخفاض الطلب على الصادرات، بتالي إنخفاض الطلب على السلع المحلية و ي إأسعار السلع المحلية أ رتفاعيؤدي إلى إ

و التي ة في الأعوام الأخيرة هي الأزمة المالية العالمي مضخوالت ومن أهم الأسباب التي أدت إلى تفاقم البطالةزيادة الواردات 

                                                 

.800ص عبد الله رزق، مرجع سبق ذكره،   1
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لة  البطالة وهو ما يلزم قتصادي نتج عنه قيام المؤسسات الإنتاجية بتسريح العاملين لديها مما فاقم مشكاتسببت في ركود 
رتفعت تخصيصات التأمين ضد البطالة إإذ  ا يزيد من أعباء الدولة،م ملتدخل وتعويض العاملين الذين تم تسريحهاالدولة 

رتفعت إلى إثم  8002( مليار دولار عام 00.0إلى ) 8000( مليار دولار عام 22.8في الولايات المتحدة من )
8000( مليار دولار عام 020.2)

1.  
 

 الفرع الثاني: علاقة عجز الموازنة العامة بالأزمة في منطقة اليورو
إلا أن هذه الشرارة  ،8002نطلقت في الولايات المتحدة الأمريكية عام الأولى للأزمة المالية العالمية إإن الشرارة      

خرى بحكم ل الأمتدت إلى دول العالم الأخرى بشكل تدريجي فكانت منطقة اليورو الأكثر تضررا من الدو سرعان ما إ
تحاد الأوربي و الولايات المتحدة الأمريكية يشكلان ت الاقتصادية بينهما، فنجد أن الإقوة الترابط و التشابك بين المعاملا

من التجارة العالمية ويبلغ حجم التبادل  %20اريين في العالم حيث تشكل نسبة التجارة بينهما أضخم شريكين تج
 .ترليون دولار سنويا 0.2ستثمار بين الجانبين دولار في اليوم كما يبلغ حجم الإ التجاري بين الجانبين أكثر من بيليون

ستدانة الخارجية و هو ما لتحفيز الإترتب عليه ضخ سيولة  بيو تحاد الأور ركود في الإنتج عن الأزمة العالمية  ومما سبق     
عجزت دول منطقة اليورو عن سداد ديونها  إذ ،زداد العجز في الموازنة العامةفي معدل النمو و بالتالي إ تباطؤ هنتج عن

8000.2سنة  الأوروبي تحادالإ دول من دولة كل في المسجل العجز يمكن تبين ،و عليهالسيادية
الرقم  الجدول خلال من 

(02). 
 8000لسنة منطقة اليورو دول نسبة العجز في الموازنة العامة في : (02جدول رقم)

 نسبة العجز في الميزانية الدولة نسبة العجز في الميزانية  الدولة
 %-0.2 بلجيكا %-02.0 ارلندا

 %-0.0 قبرص %-08.8 اليونان
 %-0.0 النمسا %-00.0 إسبانيا
 %-0.2 إيطاليا %-2.8 فرنسا

 %-0.0 ألمانيا %-2.0 البرتغال

                                                 

.000عبد الكريم الشنجار العيساوي، عبد المهدي رحيم العويدي،مرجع بق ذكره، ص   1
  

2
، 8000-8000على موازين المدفوعات دول المغرب العربي ) دراسة حالة الجزائر خلال الفترة  أحميمة خالد،" أزمة الديون اليادية الأوروبية و إنعكاساتها  

  .20، ص 8008مذكرة مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة الماجيتير في العلوم الاقتصادية ، تخصص اقتصاد دولي، دفعة 
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 %-2.0 فنلندا %-0.0 سلوفنيا
 %-2.0 مالطا %-2.0 نيوزلندا

 %-2.8 لوكسمبورج %-2.0 تشيكوسلوفنيا
) دراسة حالة الجزائر  "يادية الأوروبية و إنعكاساتها على موازين المدفوعات دول المغرب العربيسأحميمة خالد،" أزمة الديون ال المصدر:

(، مذكرة مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة الماجيتير في العلوم الاقتصادية ، تخصص اقتصاد دولي، دفعة 8000.8000خلال الفترة 
 .20، ص 8008

 
رلندا، يعلق بإجمالي، تتلنسبة العجز في الموازنة العامة إلى الناتج المحلي الإعدلات المرتفعة المنلاحظ من هذا الجدول أن      

 .%0.2، %0.2، %00.2، %20.2اليونان و البرتغال و إسبانيا حيث تقدر على التوالي ب 
فنجد أن هذه الدول تعاني من مشاكل مزدوجة من جهة ديون عمومية مرتفعة تستدعي تسديد الأقساط و الخدمات     

خارجية مهمة ذات مدى زمني طويل الأجل، فضلا عن  سنويا، ما يزيد في تعميق العجز في الموازنة العامة، بما فيها ديون
رادات في مستويات دنيا و تأثر هذه الدول بأزمة الرهن العقاري و التي تعد يتفشي ظاهرة الرشوة و الفساد التي تجعل الإ

في السيادية  الديونو تفشي أزمة لى تراكم ة العامة لمنطقة اليورو مما أدى إمن أهم الأسباب التي فاقمت في عجز الموازن
     هذه الدول.

 :1في منطقة اليورو في النقاط التالية وتكمن مظاهر العلاقة بين عجز الموازنة العامة و الأزمة المالية العالمية
 أولا: الناتج المحلي الإجمالي

اليورو فمنذ أن تم إطلاق هذه حققت دول اليورو معدلات معتدلة من النمو في الناتج المحلي الإجمالي بعد ولادة      
و  8000عام  %2.2لى إرتفع ( ثم إ%8.0بلغ معدل النمو السنوي للناتج المحلي الإجمالي نحو ) 0000العملة عام 

ولكنه  8002عام  %2.0لى على التوالي ليرتفع بعد ذلك إ 8002، 8008عامي  %0.2و  %0.0لى نخفض إإ
ي على نخفاض الطلب العالمالبالغ على إالمالية العالمية التي كان لها الأثر  نتيجة للأزمة 8000عام  %2.0نخفض بنسبة إ

 . السلع الصناعية و الزراعية
 البطالة : ثانيا

                                                 

.088 عبد الكريم شنجار العيساوي، عبد المهدي رحيم العويدي، مرجع سبق ذكره، ص  1
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باهرة التي حققتها دول هذه تعد البطالة من أهم التحديات التي تواجهها منطقة اليورو، فعلى الرغم من النجاحات ال     
لا أن معدلات البطالة كانت إ كعملة موحدة لها ثقلها على المستوى النظام النقدي الدولي،المنطقة، وخاصة ولادة اليورو  

جتماعية إذ يقع ترتب عليها العديد من المشاكل الإن معدلات البطالة المرتفعة يحيث أ ،مرتفعة نتيجة للأزمة المالية العالمية
  مما يجعل موازنتها العامة تعاني المزيد من العجز. ضد البطالةعلى عاتق دول منطقة اليورو إتباع برامج التأمين 

 
 

 لمنطقة اليورو الديون الخارجيةثالثا: 
ويعود السبب في زيادة الديون الخارجية  ،أخذت الديون الخارجية لدول العالم ترتفع بشكل كبير في الأعوام الأخيرة     

رتفع الدين الحكومي إوبفعل الأزمة المالية العالمية  ،لخارجية لمعظم الدول في المجموعةرتفاع الديون اإفي منطقة اليورو إلى 
من الناتج  %(80.2( أي ما يعادل نسبة )8000 ،8002( للمدة الممتدة )%2.2العام في منطقة اليورو ككل إلى )

إذ أن  8002بة لليونان عام % من الدين الخارجي بالنس20المحلي الإجمالي، وقد سجل الدين الحكومي ما نسبته 
 بشكل عاليب الحكومي على الديون الخارجية  عضوية هذه الدول في منطقة اليورو عزز من ثقة المستثمرين فأرتفع الطل

 جدا.
 نسبة من الناتج المحلي الاجمالي الدين الاجمالي و الصافي الحكومي الخارجي لمنطقة اليورو ك: (00جدول رقم )

 البيان                   
  المدة

 الدين الحكومي الدين الخارجي الصافي الدين الخارجي 

8000 02.2% 0.0% 02.0% 
8002 000.2% 2.2% 02.0% 
8000 000.2% 2.2% 02.2% 
8002 002.2% 02.2% 02.2% 
8000 002.2% 08.2% 80.2% 

عبد المهدي رحيم العويدي، "السيولة الدولية في ظل الأزمات الإقتصادية و المالية"، دار  صفاء  عبد الكريم شنجار العيساوي، المصدر:
    .080 للنشر و التوزيع، الطبعة الأولى، عمان، ص
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( الدين الخارجي الإجمالي و الصافي و الدين الحكومي الخارجي نسبة من الناتج المحلي 00ويوضح الجدول رقم )     
 000.2 000.0إلى ما نسبته ) ،رتفع إجمالي الدين الخارجي لمجموع دول اليوروإ، إذ موعة دول اليوروالإجمالي لمج
%( من الناتج المحلي الإجمالي 002.2نخفض إلى )إثم  ،على التوالي 8002 8000 8002%( للأعوام من 002.2

%( من الناتج 2.2بعدها إلى )( لينخفض 8000%( عام )0.0، أما الدين الخارجي الصافي فقد بلغ )8000عام 
 نخفض إلىإعلى التوالي ثم  8002و  8000امي %( لع02.2%( و )2.2رتفع إلى )إثم  8002المحلي الإجمالي عام 

 .8000%( عام 08.2)
 
 

 و الناشئة في الدول النامية راهنةال علاقة عجز الموازنة العامة بالأزمة المالية :الثالث المطلب
نتقال الأزمة المالية العالمية الى الدول النامية وكيف أثرت على الموازنة في هذا المطلب التعرض الى قنوات إلقد حاولنا      

 .لهاالعامة 
 نتقال أزمة الرهن العقاري إلى الدول النامية و الناشئةقنوات االفرع الأول: 

من دول المراكز العالية وخاصة رغم من أن الدول النامية لم تكن سبب في الأزمة المالية بل تم تصديرها إليها الب     
عبر عدة قنوات كانخفاض  ،قتصادات الرئيسيةللأزمة المالية الأخيرة وبقية الاقتصاد الأمريكي وهو المسبب الأساسي الا

 ،نخفاض تحويلات العاملين و المساعدات المقدمة للدول الناميةإولية في هذه الدول بالتزامن مع الطلب على السلع الأ
موازنتها الحكومية و الدول لدول التي تعاني من عجز كبير في ومن أهم الدول التي تأثرت بتداعيات الأزمة المالية هي ا

دلات التضخم وأيضا الدول الأكثر على عملاتها و معرتفاع الضغط إفي موازين حساباتها الجارية مع  ذات العجوزات
عتماد في صادراتها على الدول المتأثرة بالأزمة المالية العالمية كالولايات المتحدة الأمريكية سواء كانت بشكل مباشر أو إ

 .1غير مباشر
من أهم  الناميةالناجمة عن الأزمات المالية العالمية إلى الدول  ضطراباتنتقلت من خلالها الاإوقد تعددت القنوات التي 

 :2يلي هذه القنوات ما

                                                 
 
1
 abdelkader beltas « la crise de sub-prime »et le déclenchementde lla crise financiére internationale, edition légende, 

Algerie,2009.p.66. 

. 02عبد الله رزق، مرجع سبق ذكره، ص   2
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ستثمار الأجنبي المباشر الذي يهدف إلى الحصول على ستثمار الخاص مثل الإالامن خلال صافي تدفقات  القناة الأولى:
 سهم.وكذلك تدفقات حوافظ الأ ،وجودات الشركات في الدول الناميةحصة دائمة في م

 صافي تدفقات الديون الخاصة القصيرة و المتوسطة و الطويلة الأجل. القناة الثانية:
 أثر الأزمة المالية العالمية على الموازنة العامة للدول النامية و الناشئة الفرع الثاني:

بمنأى عن تداعيات الأزمة المالية العالمية كونها تعتمد بشكل كبير على  و الناشئة لم تكن الموازنة العامة للدول النامية     
نخفاض صادراتها من حيث الكمية و الأسعار نتيجة الركود العالمي في إفي تعاملاتها الخارجية من خلال  الدول المتقدمة

ة في ستثمارات غير المباشرة خاصرة وحركة الأموال عبر العالم كالإستثمارات المباشنخفاض الإإكما أن   ،الدول الصناعية
ة مع أزمات السيولة المتصاعدة للمؤسسات ظركة الإقراض العالمية بصورة ملحو نخفاض حإالبورصات المختلفة وتوقعات 

متها المصدرة للمواد الأولية من المالية و البنوك و المصارف ووصولها إلى الدول و عائداتها من النقد الأجنبي وفي مقد
تساع إنيه من ارتفاع معدلات البطالة ونقص فرص التشغيل وما تعإأدى إلى  ،لب و أسعار هذه المواد الأوليةنخفاض الطإ

 نطاق الفقر.
موارد النقد الأجنبي  نخفاضإامة للدول النامية وذلك من خلال رتفاع عجز الموازنات العإره أدى إلى وهذا بدو      

ويضاعف من كل ذلك أزمة  ،ارداترتفاع تكلفة الو إنيه هذه التغيرات من اومتغيرات سعر الصرف للعملات المحلية بما تع
حتياطات الرسمية للدول النامية من ا يمكن أن يلحق بالإئتمان الدولي وتراجع الثقة في المعاملات بين بنوك العالم ومالا

نخفاض معدلات إتغيرات تصب في النهاية في خانة ثر على رصيدها من النقد الأجنبي وجميع هذه الممتغيرات سلبية تؤ 
 . 1النمو

 :2نعكست آثار الأزمة المالية العالمية على الموازنة العامة للدول النامية والناشئة من خلال الآتيإحيث 
 : تراجع معدلات نمو الناتج المحلي الإجماليأولا

فالدول   ،8002زمة المالية العالمية عام معدلات النمو في الناتج المحلي الإجمالي للدول النامية أثناء الأتراجعت      
حيث لم  ،قتصاد الأمريكيقتصادي العالمي و الذي يمثل محور هذا النظام هو الاالنامية هي إحدى حلقات النظام الا

قتصادي الذي أفرزته الأزمة الركود الاخلال أن من الحقيقي،  قتصادبل تعدته إلى الإأثرها على القطاع المالي  يقتصر
رتفاع معدلات النمو في إو بما أن الصادرات هي التي تقود  ،المذكورة قلل من مستوى الطلب على صادرات الدول النامية

                                                 

.802ص مرجع سبق ذكره، محي محمد معد،  1
  

2 .802.800عبد المهدي رحيم العويدي، مرجع سبق ذكره، ص ص  عبد الكريم شنجار العيساوي، 
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وازنة العامة من على الم ، وهذا بدوره يؤثرقتصادي الحقيقيالا ينعكس في تراجع معدلات النموهذه الدول فإن تراجعها 
   رادات العامة و بالتالي زيادة العجز في الموازنة العامة.ينخفاض الاخلال إ

 : تقلبات أسعار السلع الأساسيةثانيا
أثر عكسيا على  كان   نخفاض في أسعار السلع الأولية و مصادر الطاقة دون شكلى إزمة المالية العالمية إلقد أدت الأ     

مة إذ تعتمد بعض هذه الدول بشكل كبير على صادراتها إلى الدول المتقدمة من أجل خد ،الدول النامية المصدرة لها
بالتزاماتها  وفاءصادراتها يثبط قدرتها على الومن ثم فإن أي تراجع في أسعار  ،ستيراداتهااديونها الخارجية وسداد قائمة 

أسعار مصادر الطاقة و خاصة النفط الخام كان لها الأثر البالغ على الدول المصدرة له كالعراق و كما أن تراجع ،  الخارجية
بق نجد أن سومما  ،رادات النفط الخام في وضع الموازنة العامةيدول الخليج و غيرها كونها تعتمد بشكل شبه تام على إ

 لموازنة العامة للدول النامية. العجز في ا تمعدلا تزدادلية إنتيجة لانخفاض أسعار السلع الأو 
 

 : التمويل الرسمي للدول الناميةثالثا
رتفاع حجم التمويل الرسمي الخارجي للدول النامية في ظل تداعيات الأزمة المالية في جميع بنوده و التي تشمل إ     

و المنح و المساعدات  )كقروض صندوق النقد الدولي و مؤسسات البنك الدولي القروض الثنائية و متعددة الأطراف
فقد تسارع التدفق الصافي للقروض متوسطة وطويلة الأجل من قبل صندوق النقد الدولي و مصارف  (،الإنمائية الرسمية

هذه المؤسسات  لتوالي 8000تخذته مجموعة العشرين في لندن في الأطراف وهو ما يعكس القرار الذي التنمية متعددة ا
 للأزمات في الدول النامية.ستجابة لإدورا مركزيا في ا

 
 )مليار دولار(        ( 8000 -8000)صافي التمويل الرسمي للدول النامية من : (02جدول رقم)

                                                        البيان                                                                 
 الأعوام

8000 8002 8000 

 00.0 22.2 02.0 المنح الرسمية
 8.0 8.0 0.0 تمانية الرسميةالمساعدات الا

 02.2 80.2  (0.0) القروض 
 0.2  (8.0)  (00.2) الثنائية
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 00.2 20.2 00.2 متعددة الأطراف
 00.2 8.0 0.2 البنك الدولي

 0.2 2.2 0.0 المؤسسة الدولية للتنمية
 82.2 0.0  (0.8) صندوق النقد الدولي

 000.2 002.8 02.0 المجموع
 (الأرقام بين الأقواس تمثل نموا سالبا)       

عبد الكريم شنجار العيساوي، عبد المهدي رحيم العويدي، "السيولة الدولية في ظل الأزمات الإقتصادية و المالية"، دار  صفاء  :المصدر
    .080للنشر و التوزيع، الطبعة الأولى، عمان، ص

     
عمليات التمويل الدولي لجميع مؤسسات التمويل الرسمي خلال الأزمة المالية العالمية  عا فرتإ (02يعكس الجدول رقم ) 

 عوام( مليار دولار للأ000.2) ،(002.8) ،(02.0فازداد المجموع الكلي للتمويل الرسمي إلى الدول النامية نحو)
 ،(22.2( )02.0رتفاع حجم المنح الرسمية بمقدار )إوتعود هذه الزيادة إلى  ،( على التوالي8000 8002 8000)
مليار دولار والقروض متعددة الأطراف بنحو  ،(02.2) ،(80.2) ،(0.0( مليار دولار و القروض )00.0)
 .ر دولار للأعوام المذكورةا( ملي00.2) ،(20.2) ،(00.2)

 تحويلات المهاجرين: رابعا
ة الأيدي العاملة من دولة ما إذ تساهم في الحصول على العملة ر املين التجسيد الحقيقي لفوائد هجالعتعد تحويلات      

ففي بعض الدول تساهم التحويلات التي  ،الأجنبية لدول المنشأ مما يساعد على تصحيح أرصدة الحساب الجاري لها
 جانب فهي تؤثر في ،يرسلها العمال المهاجرين بنسبة عالية من الناتج المحلي الإجمالي من خلال تأثيرها على المضاعف

الية في الحد من الفقر و تنمية وعلى مستوى الأسرة يمكن أن تساهم التحويلات الم ،قتصاديالطلب مما يحفز النشاط الا
 المال البشري عن طريق الإنفاق على التعليم و الرعاية الصحية بالنسبة للمستفيدين منها.رأس 

حيث تؤثر تحويلات العاملين على دول المنشأة من خلال التأثير على توزيع الدخل فهي تساهم في زيادة دخول 
لمدفوعات عن يجابية على ميزان اك أثارا إوأيضا تتر  كما أنها تحقق و فرات إضافية للتنمية الاقتصادية،  ،العائلات الفقيرة

 رادات العامة للدولة من العملة الصعبة.طريق توفير النقد الأجنبي مما يساهم في زيادة الإي
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جانب الأعاملين إذ سجلت معدلات تشغيل ال ،وقد أثرت الأزمة المالية العالمية سلبا على مستوى تحويلات المهاجرين     
قتصادية مثل )قطاعات البناء و الأكثر حساسية للدورات الاخسارة كبيرة في مختلف أنحاء العالم خاصة في القطاعات 

رتفعت معدلات البطالة للعمالة او السياحة و السفر( إذ  ،التجزئةو تجارة  ،و الخدمات المالية ،التشييد و الصناعة
نها وضعت سياسات العمل رأسها المملكة المتحدة و الولايات المتحدة كو  المهاجرة في كثير من الدول المتقدمة وعلى

مما ساهم في تراجع تحويلات المهاجرين الأمر الذي أثر على وضع ميزان ، تبدال العمالة الأجنبية بالمحليةسالمشجعة لإ
 نخفاض تدفق النقد الاجنبي. عات و الموازنة العامة، من خلال إالمدفو 

 
 
 
 
 
 
 
 

 تدفقات تحويلات العاملين إلى الدول النامية :(00رقم)الجدول 

                 الاعوام                                            
 البيان

 مئوية نسبة  مليار دولار
8000 8002 8000 8000 8002 8000 

 0.2 80.2 82.0 22 20 00 شرق آسيا و المحيط الهادئ
 (88.0) 02.0 22.2 20 22 20 أوربا ووسط آسيا

 (08.2) 8.2 0.0 00 22 22 أمريكا اللاتيينية و الكاريبي
 (2.2) 08.0 80.0 22 22 28 الشرق الأوسط وشمال إفريقيا

 2.2 28.2 80.0 00 08 02 جنوب آسيا
 (2.2) 02.0 20.0 80 88 00 إفريقيا جنوب الصحراء
 2.2 28.0 80.0 82 88 00 الدول منخفضة الدخل
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 .(الأرقام بين الأقواس تمثل نمو سالبا) 
الإقتصادية و المالية"، دار  صفاء عبد الكريم شنجار العيساوي، عبد المهدي رحيم العويدي، "السيولة الدولية في ظل الأزمات  المصدر:

    .020للنشر و التوزيع، الطبعة الأولى، عمان، ص
( مليار دولار و 802رتفع من )االعاملين لمجموعة الدول النامية ن حجم تحويلات أ (00ويظهر الجدول رقم )     

%( لكنها 02.0بلغ )وبمعدل نمو  8002( مليار دولار عام 280إلى نحو ) 8000%(عام 88.0بمعدل نمو )
كما سجلت تحويلات العاملين في مناطق شرق   ،( مليار دولار202ل )لتسج 8000%( عام 0.2تراجعت بنحو )
%( 2.2) ،%(0.2ة الدخل معدل نمو سنوي موجب بلغ )ضالهادئ و جنوب آسيا و الدول منخفآسيا و المحيط 

ت معدلات نمو التحويلات المالية إلى المناطق وعلى النقيض من ذلك تراجع، 8000على التوالي عام  ،%(2.2)
والشرق  ،وأمريكا اللاتينية و الكاريبي ،إذ سجلت منطقة أوربا ووسط آسيا 8000نموا سالبا عام  قالأخرى لتحق

 ،%(2.2) ،%(08.2) ،%(88.0و الدول متوسطة الدخل نحو ) ،وإفريقيا جنوب الصحراء ،الأوسط و شمال إفريقيا
 على التوالي. %(2.0) ،%(2.2)

سبق أن الأزمة المالية العالمية أثرت سلبيا على الموازنة العامة للدول النامية سواء ذات الدخل  يتضح من كل ما     
لية العالمية بعد سيادة حالات رتفعت فوائضها التجارية قبيل الأزمة الماإلمتوسط وحتى الدول النفطية التي المنخفض أم ا

نخفاض التحويلات الخارجية بالإضافة إلى إلطلب على صادرات الدول النامية و نخفاض اإقدمة و في الدول المت نكماشالإ
مما ترتب عليه تدهور في معدلات التبادل التجاري الذي يؤدي بدوره إلى عجز في الموازنة العامة  ،تراجع مصادر التمويل
رتفعت إة  نتيجة تراجع قيم الصادرات بل لى خدمة ديونها الخارجيتراجع قدرة الدول المدينة ع و الميزان التجاري  مع

ولذلك يستوجب عليها القيام  ،أكبر عباءألأطراف مما سيضيف إلى هذه الدول الديون الخارجية الثنائية و متعددة ا
هتمام من قبل لدول المتقدمة بعدما تأكد عدم الإعتماد على اشاكلها و بالطرق المناسبة لا بالإبأقصى الجهود لمعالجة م

 .1خيرة بمصالح وحقوق الدول الناميةالا
 على الاقتصاد الجزائري المالية الراهنة أثر الأزمة :الثالث الفرع 

                                                 
1
  IPID, ABDELKADER  , P, 00 

 (2.0) 00.2 88.2 820 202 828 متوسطة الدخلالدول 
 (0.2) 02.2 88.0 202 280 802 جميع الدول النامية

 (0.0) 00.2 80.0 200 222 220 العالم
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 للأسباب ذلك ويرجع الأخرى العربية بالدول مقارنة أقل بنسب هو الجزائري الاقتصاد على المالية الأزمة تأثير عن أما    

 :1ةالتالي

  .الجزائر في الفعلي بالمعنى مالية سوق وجود عدم -

  .عليها يؤثر الذي بالشكل العالمية البنوك مع الجزائرية للبنوك مصرفية رتباطاتإ وجود عدم -
 التصدير على يعتمد لا الجزائري الإنتاج أن ذالك العالمي، الاقتصاد على نسبي بشكل الجزائري الاقتصاد نغلاقإ -

 على تعتمد التي الدول من والكثير العالمي الاقتصاد يصيب قد كساد أي من مأمن في يجعله ما وذلك المحروقات ستثناءإب

 .لمنتجاتها المستهلكة الدول في والكساد بالركود تتأثر قد صادرات

 في نعكاساتإ أي يجنبها ما وهذا السوق أسعار عن كثيرا يقل مرجعي بسعر موازنة على الجزائرية الحكومة عتمادإ -
 .البترول أسعار نخفاضإ حالة

   .العالمي الاقتصاد في ندماجهاإ وكيفية درجة على يتوقف المالية بالأزمة الجزائري الاقتصاد تأثر فإن عامة وبصفة
 :أهمها عدة، قنوات خلال من اإليه الراهنة العالمية المالية الأزمة تداعيات تتقلنإ فقد  الراهنة الحالة فيأما 
 وسعر الصرف احتياطيات عملات قيمة من كل وتقلب الوطنية، الصرف احتياطيات ستثمارإو  توظيف أشكال  •

  .المستوردة والخدمات السلع وأسعار الخارجية والديون الذمم على الفائدة ومعدلات النفط برميل
 الجزائرية الدولة ميزانية على المالية الأزمة نعكاساتإأولا: 

 فتبعية المحروقات قطاع خلال من العالمي، بالاقتصاد مباشر بشكل العمومية الميزانية من الإيرادات جانب يرتبط     

 فأكثر أكثر تشتد هذه التبعية درجة وأن ، وأمه الجنين بين الصرة حبل بمثابة هي النفط برميل لسعر الوطني الاقتصاد

 عقود ثلاثة واليلح وذلك الميزانية إيرادات من عالية نسبة البترولية الجباية يراداتالإ تشكل حيث الدولة، لميزانية بالنسبة

 بالنسبة الوضع إن ،%20 نسبة الأحوال أحسن في تتجاوز لا النفطية الجباية خارج الميزانية إيرادات أن علما ،الزمن من
 الدولة ميزانية لمكونات علمي تحليل خلال من ،النفطية للجباية تبعيتها حيث من حال بأحسن ليس التجهيزات لميزانية

 تداعيات ذات المالية الموارد في حادة لندرة معرضة تكون نفطية عائدات بدون الجزائر أن إلى تأكيد بكل نخلص الجزائرية

2خطيرة
. 

                                                 

. 80،ص 8000 فضيل رابح،" الأزمة المالية العالمية الأسباب ، الإنعكاسات و الحلول"، مجلة الأبحاث الإقتصادية و الإيدارية، العدد الثامن، ديسمبر  1
  

2
ية، العدد السابع و مجيد ملاذ فائق، حميد ماجد طيبة،" أزمة الرهن العقاري الأمريكي و إنعكاساتها على العالم العربي"، مجلة كلية بغداد للعلوم الإقتصاد  

 . 02، ص 8002الثلاثون ،
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 مواجهة الأزمة المالية العالميةالمتبعة  لسياسات الالمبحث الثالث: 

راءات لمواجهة الآثار تخاذ العديد من الإجإتم  ،دول العالمة في اقتصاديات مما أحدثته الأزمة من آثار عميق نطلاقاإ     
حيث قامت الولايات المتحدة الأمريكية و بقية الدول المتضررة في إطار برامج  زمة سميت ببرامج الإنقاذ المالي،السلبية للأ

قتراض ت على خفض الفائدة بهدف تسهيل الإئتمان، عملالية العامة و الإمية في مجال المالإنقاذ بتطبيق سياسات حكو 
ستثمار، و إقرار مجموعة من الحوافز المالية و الضريبية لتنشيط الاقتصاد و تجنيب الشركات و البنوك خطر و تشجيع الإ

سترجاع إالية لإنقاذها و و المؤسسات الم الإفلاس، كما قامت بضخ كميات كبيرة من الأموال في أسواقها لدعم البنوك
 الثقة فيما بينها.

 الرهن العقاري ةلمعالجة الأزم المتقدمة و النامية الدول: الخطط لمعتمدة من طرف لب الأوللمطا

هذه لمعالجة قتصادية إ سياسات ووضعت اقتصادي حفز برامج الدول المتقدمة و النامية حكومات عتمدتإلقد      
 :  1ويمكن تلخيصها في ما يلي زمةالأ

 الحكومي الإنفاق زيادة إلى إضافة الضرائب، وتخفيض المالي، ستقرارللإ صناديق إنشاءو تتمثل في  :السياسة المالية ●

 أعلنت التسكين إطار وفية مؤقت تسكين عمليات كلها ولكنها لوقف هذه الأزمة المتزايدة اولاتمح، لالما أسواق ودعم

 ما إذا به ستعانةالإ تستطيع دولار مليار سبعين يحتوي صندوق تأسيس كبيرة وأوروبية أمريكية دولية مصارف عشرة

 .لةسيو  إلى الحاجة خطر واجهت

 حتياطياتلإا حجم وتقليص الفائدة أسعار خفض و تتمثل في الأزمة هذه لمعالجة طرحها تم التي: النقدية السياسات ●

 لتوفير العملات من مليارات وضخ قتراض،الإ تحفيز بهدف التجارية البنوك على المركزية البنوك تفرضها التي الإجبارية

 إليه تلجأ الذي والأهم الأول الإجراءو  والمنهارة المتعثرة المالية والمؤسسات البنوك لدعم وذلك سواقلأا في مالية سيولة

 بإسم يعرف ما وهو السيولة نقص شكلةم  على للتغلب واسع نطاق على الأموال ضخ هو المركزية والبنوك الحكومات

  ."المالي الإنقاذ برنامج"

                                                 

. 028، ص 8000ة الثالثة، إبراهيم نجيب الكروان السعدي،" الأزمة المالية المعاصرة"، دار جرير للنشر و التوزيع، الطبع  1
  



و العلاجات المختلفة  8002علاقة عجز الموازنة العامة بالأزمة العالمية سنة         الفصل الثالث
 لها

 

124 

 

 الرهن العقاريأزمة عالجة الفرع الأول: أهم الخطط المتبعة في الدول المتقدمة لم

عم نهيار من خلال عمليات التأميم و الدستثناء من أجل إنقاذ اقتصاداتها من الإالدول المتقدمة دون إ تدخلت جميع     
جل تفادي الكارثة و يمكن توضيح أهم الإجراءات التي قامت بها هذه الدول على نحو السيولة في الاقتصاد من أ و ضخ

 و كالآتي:تبعتها دول الاقتصاديات الرئيسية في العالم ( الذي يبين أهم الخطط التي إ80مختصر من خلال الجدول رقم )
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 يةية للأزمة المالية العالمإدارة الدول الصناع: (80جدول رقم )
 الإجراءات التفصيلية إدارة الأزمة الدولة

الولايات 
المتحدة 
 الأمريكية

دعم الاقتصاد من خلال مرحلتين بمبلغ 
ترليون دولار )قرار مجلس النواب  0.00

 ( 8002تشرين الثاني  2الأمريكي بتاريخ 

تصرف مليار دولار تحت  00مليار دولار في القطاع المصرفي ووضع  800ضخ سيولة بقمة  -
 الخزينة العامة

 ألف دول 800ألف دولار الى  000رفع مبلغ الضمان الحكومي على المدخرات من  -
 مد العمل بالإعفاءات الضريبية -
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 العقاريةالمالكة و شراء الرهون  شراء الضمانات المرتبطة بقروض الإسكان -
 لدعم الحسابات المصرفية الفردية برنامج فدرالي -
 ص البنوكتملك حص -
 الضمان المؤقت للديون الجديدة -

مشروع قانون التحفيز الاقتصادي بقيمة 
مليار دولار)مجلس النواب الامريكي  200

 .8000يناير  82بتاريخ 

 خفض اسعار الفائدة -
 تخفيض القيود على منح الائتمان -
 شراء عدد من السندات طويلة الأمد -
 دعم المؤسسات المالية -
 صرفي في شكل رأس مال حكومي مقدمحقن رؤوس الأموال في النظام الم -
 لتخفيف من تأثير الديون العقاريةبرنامج دعم البنوك و مؤسسات الإقراض ل -
 تأسيس صناديق استثمار لشراء الديون العقارية -

بقيمة اجمالية بلغت ترليون جنيه خطة استقرار  بريطانيا
 استرليني.

مليار جنيه  00وشملت خطة حكومية لدعم القطاع البنكي بقيمة  8002المرحلة الأولى في 
 ل حصول الحكومية على أسهم ممتازةمقاب

مليار جنيه لدعم المصارف و تأميم بعضها  800ضخ سيولة بقيمة  8000المرحلة الثانية سنة 
 الأخر

مليار يورو و احتياطي  20لدعم القطاع المصرفي بقيمة  8002المرحلة الأولى في تشرين الأول  القروض خطة إنقاذ شاملة لاحتياطي ضمان  ألمانيا
 مليار يورو 200لضمان القروض بقيمة 

مليار دولار تمت  202خطة اقتصادية بلغت  اليابان
 على ثلاث مراحل

 مليار دولار. 000و تحفيز النمو بقيمة  لدعم الاقتصاد 8002المرحلة الأولى سنة 
مليار دولار أي نسبة  000. بلغت قيمتها المرحلة الثانية خطة تحفيزية قياسية لدعم الاقتصاد

 من الناتج المحلي لليابان 2%
بقيمة شتركة بين البنوك و الأخيرة نات للقروض الماميورو كضمليار  200خطة انعاش بقيمة  خطة إنعاش اقتصادي فرنسا

 مليار يورو للحصول على حصص في الشركات و المؤسسات المالية المتعثرة 20

، 8000أحمد فواز الدليمي، أحمد يوسف دودين،"إدارة الأزمات الدولية"، دار الجليس،الزمان للنشر و التوزيع، الطبعة الأولى، المصدر:
 .           02ص 

 
 الرهن العقاري أزمةتبعة في الدول النامية لمعالجة الخطط الم :الثاني الفرع

 :1من طرف الدول النامية و الناشئة ضمن الجدول التالييمكن تلخيص الإجراءات المالية المتخذة     
 (: الخطط المتبعة في الدول النامية لمعالجة الأزمة80الجدول رقم)

                                                 
1
 .020،ص 8000فيصل محمد أحمد الكندري،" الأزمة المالية العالمية و انعكاساتها على قطاعات الاستثمار"، منشأة المعارف، الإسكندرية،  
 



و العلاجات المختلفة  8002علاقة عجز الموازنة العامة بالأزمة العالمية سنة         الفصل الثالث
 لها

 

126 

 

 الإجراءات المتخذة الدولة
 الضرائب على شراء الأسهمالحكومة ألغت  - الصين

 الأسواق لمؤسسات مالية تابعة لهاقامت الدولة بشراء أسهم من  -
 لار لتحفيز الاقتصاد الصينيمليار دو  022تريليون  2أعلن البنك المركزي الصيني خطة قوامها  -
 جمدت شركات صينية خططا مدرجة لجمع أموال تتجاوز قيمتها مليارات دولار -

دول مجلس 
 التعامن

 
 الإجراءات المتبعة

 
 الكويت

 خ مليار دينار كسيولة في الأسواقض -
 وك خاصة بعد هبوط أسعار البورصةعرض البنك المركزي أموال لليلة واحدة، ولأسبوع ولشهر بقصد توفير السيولة للبن -
 %0.0تخفيض نسبة الفائدة  -

 مليار دولار 02.20م أي ما يعادل مليار دره 00 منح البنك المركزي قروض قصيرة الأجل بقيمة - الإمارات
 يوم 02الإيداع المتبقى من مدتها إعادة شراء كل شهادات  -
 خصص المصرف تسهيلات للبنوك لاستخدامها كقروض -

 المالية للبنوكمهور في الملاءة من رأس المال البنوك المدرجة لتعزيز ثقة الج %80 -00قررت هيئة الاستثمار شراء ما بين  - قطر
 شراء أسهم محلية لدعم الأسعار في البورصة -

 شرات مليارات ريال للبنك السعوديقامت السلطات بتقديم ع - السعودية
 %0قرر البنك المركزي خفض معدلات الفائدة بنصف نقطة لتصبح  -
  %01-5الإجباري الذي ينبغي على البنوك التجارية المحافظة عليه مقارنة بودائعها من  خفض معدلات الاحتياطي -

فيصل محمد أحمد الكندري،" الأزمة المالية العالمية و انعكاساتها على قطاعات الاستثمار"، منشأة المعارف،  المصدر:
 .020،ص 8000الإسكندرية،

 
 الرهن العقاري أزمة لمواجهة المنسق الدولي التحرك :نيالثا المطلب

 اتيقتصادالا بعد تحرك الولايات المتحدة الأمريكية و الدول الأوربية و الدول النامية كل على حدى تحركت كل     
 بالتنسيق الدولي مع بعضها البعض لمواجهة الأزمة المالية العالمية. 

 الآسيوية الأوروبية القمة :لالأو  الفرع
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في يوم  آسيوية، دولة 16 و أوروبية دولة 27 دولة، 44 بمشاركة الآسيوية الأوروبية القمة جتمعتإ     
 بإجراء المطالبة ضرورة إلى  القمة فخرجت العملاقتين، القارتين بين والثقة التعاون مبدأ تحت  00/00/2008

 تلك هيكلة وإعادة ومنظماته بمؤسساته العالمي الاقتصادي النظام في وكذلك العالمي المالي النظام في شاملة إصلاحات

 الأزمة من الخروج في للمساهمة ستعدادهاإ الصين أبدت وقد، الدولي والبنك الدولي النقد صندوق مقدمتها وفي المنظمات

 الجدد المستهلكين من الملايين مئات إدخال خلال من الصيني السوق أن في تتمثل رابحة ورقة تملك أنها وخاصة العالمية

  :أهمها من معينة بشروط العالمي الاقتصاد إنعاش يتولى بحيث العالمية السوق إلى

 الإنسان. حقوق تراعي لا الصين أن عن والأمريكية الأوروبية الدول تكف أن -

 .الصين في والمساجين الأطفال عمالة عن والمستمر الدائم الحديث عن الدول تلك تكف أن -

 الأمريكية. السوق إلى الصينية الصادرات وتقيد تحد التي الرمادية بالإجراءات يسمى ما المتحدة الولايات تتخذ وألا -

 .الأخرى الشروط من وغيرها المتحدة الولايات أو أوروبا من معارضة بدون الأم الصين إلى تايوان تعود أن -

 الأزمة وعلاج مواجهة في الأطراف كل بين التضامنية بالمسؤولية تسميته يمكن ما على الأحوال كل في القمة تفقتإ وقد

 الاتحاد مثل أقوى اقتصاديات ظهور بعد وذلك عليها، تفاقالإ ويتم تحسم أن من بد لا الأدوار توزيع وإعادة العالمية،

.والصين والهند الأوروبي
1 

 G7 الكبرى السبعة الصناعية البلدان مجموعة دول خطة :ثانيالفرع ال

 وفرنسا المتحدة والولايات وكندا ألمانيا الصناعية البلدان مجموعة دول في المركزية المصارف وحكام المالية وزراء تفقإ     

:التالية النقاط من تتألف العالم في المال أسواق في الثقة إعادة إلى تهدف "تحرك خطة "على واليابان وايطاليا وبريطانيا
2
  

 حالات إلى إفلاسها يؤدي التي أي)الكبرى المالية المؤسسات لدعم الوسائل جميع واستعمال حاسمة إجراءات تخاذإ -

 .مثلا المالية الأسواق في الثقة لإعادة البنوك من حصص بتملك إفلاسها، دون والحول (أخرى إفلاس

 على الحصول من المالية المؤسسات تتمكن كي النقدية والأسواق القروض لتحريك الضرورية الإجراءات جميع تخاذإ -

 .الأموال ورؤوس السيولة

                                                 

. 00عكموش نورة، مرجع سبق ذكره، ص   1
  

.20، ص 8000رق الأوسط، عمان، الأردن، سميح مسعود،" الأزمة المالية العالمية"، المركز الكندي لدراسات الش  2
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 العامة السلطات قبل من" ومتماسكة قوية "ضمانات طريق عن ودائعهم تأمين خلال من المودعين ثقة ستعادةإ -

 والخاص العام القطاعين من" الكافية" الأموال رؤوس جمع من المصارف وتمكين ودائعهم سلامة في المودعين ثقة ستعادةلإ

 ."والشركات العائلات إقراض مواصلة "من لتتمكن سواء حد على

 .الحالية المالية زمةللأ سببا كان الذي الرهن قروض سوق تحريك أجل من ضروري هو ما بكل القيام -

 .العالمي الاقتصادي النمو لدعم الأموال تدفق وإعادة المال أسواق في ستقرارالإ إحلال أجل من معا التحرك مواصلة -
 20  العشرين مجموعة قمة: ثالثالفرع ال

 قد "واشنطن " قمة فإن ،"وودز بريتون " قمة توجهات على سيطرا قد الأمريكية المتحدة الولايات كانت إذا   

 :1يمكن تبيينها في مايلي قوى ثلاث شهدت

 الأوروبي الاتحاد دول :الأولى القوة

 على الأمريكية،المتحدة  الولايات مع المساواة قدم على جتماعالإ إلى الدخول هو بينها المشترك القاسم كان قدل   

 المؤسسات هذه على الرقابة تشديد عن وتبتعد هي تخصها مالية سياسات بسببأمريكا  في المالية الأزمة نشأة خلفية
 والبنوك التحوط صناديق عمل على الرقابة وتشديد العالمي، المالي النظام هياكل تعديل في رؤيتهم تمثلت لذلك

 والحد وشفافية، تشددا أكثر محاسبية قواعد ووضع المالية، للمؤسسات الإلزامية النقدية الاحتياطات وزيادة الاستثمارية،

 .المالية المؤسسات في الإداريين للمسئولين المرتفعة الرواتب من

 الأمريكية المتحدة الولايات :الثانية القوة

 للاقتصاد جديدة قانونية قواعد لوضع الأوروبية المحاولات كل إجهاض عقيدتها وفي العشرين قمة جتماعإ دخلت لقد    

 في مصالحها يخدم الذي الحر، السوق باقتصاد تأثرها خلفية على أعمالها، تدير المالية والمؤسسات البنوك وترك العالمي،
  )اليوان ( عملتها إبقاء عن -أمكن إن – الصين إثناء على – الوقت نفس في- التركيز مع الحال، بطبيعة الأول المقام

 يقين في الأقل على العالمية، المالية الأزمة تفاقم في السياسة هذه دور بيان لنا سبق وقد منخفضة، صرف أسعار ضمن
 .الأمريكية المتحدة الولايات

 
 الناشئة الاقتصاديات دول :الثالثةالقوة 

                                                 

.022فتح الله و لعلو، مرجع سبق ذكره، ص   1
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 القرار صنع صعيد على أكبر بدور الدول هذه ومطالبة السعودية، العربية والمملكة والبرازيل وروسيا الصين مقدمتها في   

 كانت العشرين مجموعة دول بين المواقف أن يعني وهذا ،المالية مؤسساته إدارة في المساهمة خلال من العالمي، الاقتصادي

  متها.ق نعقادإ قبل متباينة

 العشرين مجموعة قمة نتائج أهمثانيا: 

 بشكل العالمية، المال أسواق لتنظيم عمل خطة إلى العالم في الاقتصاديات كبرى تمثل التي العشرون الدول توصلت   

 ضرورة على القمة وأكدت الركود، من العالمي الاقتصاد وإنقاذ العالمي الاقتصادي التراجع لوقف خطوات تخاذوإ أفضل

 القمة دول بين فيما تفاقالإحيث تم " التنظيمية العالمية المحاسبة" بمعايير لتزامالإ وضرورة العالمي المالي السوق نظام إصلاح

 .العشرين مجموعة في تمثيلها تم التي الأساسية القوى إرضاء على
 التي الدول أو الأوروبي، تحادالإ دول أو الأمريكية، المتحدة الولايات سواء القوى هذه لجميع قتراحاتالإ معظم بتبني 

 شهده الذي التراجع لوقف خطوات تخاذوإ العالمية، المال لأسواق أفضل تنظيم أهمية مثل الناشئة الاقتصاديات تمثل

 تسمح العالمي، المالي النظام في أساسية صطلاحاتإ إدخال خلال من العالمية، المالية الأزمة بسبب العالمي الاقتصاد

 ووضع المقصرين، ومحاسبة للشفافية صارمة قواعد وضع وضرورة المالية، والمنتجات الأسواق كافة على الملائم بالإشراف
 مثل الصاعدة الاقتصاديات ومشاركة يدورونها، التي المالية بالمؤسسات المديرين مخاطرة لمنع فيها، المغالى للمكافآت حد

 في الضعف بنقاط التنبيه مهمته تكون " مبكر إنذار نظام "وإنشاء المالي، النظام لإصلاح عالية قمة أي في والهند الصين
 .مالية أزمة إلى تتحول أن قبل العالمي، النظام

 أهمية وعلى الدولي، النقد صندوق إصلاح ضرورة على بينها فيما اتفقت قد العشرين مجموعة أن يتضح وبهذا     

 الفائدة أسعار لتخفيض موحد بتنسيق تلتزم لم أنها إلا التدهور، من الاقتصادية الأزمة لمنع المالية نظمها تحديث

 ما لمواجهة العامة، المشروعات على الإنفاق أو -كالصين لعملتها الصرف أسعار برفع الدول بعض إلزام أو الأساسية،

  .حدة على دولة كل لتحركات الأمور هذه ترك القمة وفضلت عميقا، عاليا اقتصاديا ركودا يصبح أن يمكن
 المؤسسات تشكيل إعادة ضرورة على بينها فيما اتفقت قد العالمي المالي للنظام الحاكمة الدول بأن القول يمكن وهكذا،

 الإجراءات هذه تتم أن على القادة تفقإحيث  العالمي، المالي النظام ضبط على قادرة يجعلها بما القائمة العالمية المالية

 من إنجازه تم ما لبحث أخرى قمة تعقد وأن ، 2008 عام من مارس من 31 يوم قبل وضبطها المالية الأسواق لتحسين

 تصريحات ورغم، منصبه مهام أوباما باراك المنتخب الأمريكي الرئيس تولي بعد أي 2009 أفريل 30 في العمل خطة

 أن إلا العالمية المالية الأزمة حل نحو هامة خطوة باعتبارها القمة أهمية وعلى نجاحها على بالقمة المشاركين الدول رؤساء
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 خطوات من وخالية بجديد تأت ولم للآمال، مخيبة جاءت الاقتصادية القمة نتائج أن يرون المحللين من كثيرا

 .1العالمي الاقتصاد لإنقاذ معينة ستراتيجياتوإ
 20/20/0222مجموعة العشرين في لقاء لندن لالفرع الرابع: 

 :2في المحاور التالية2009 فريلأ العشرين مجموعة لقاء إليه وصل الذي العام التصريح نص تلخيص يمكن    
 من وتمكينها التنمية وبنوك الدولي والبنك الدولي النقد صندوق قدرات توظيف طريق عن :التحفيزية بالمقاربة هتمامالإ

 مليار 250 من الدولي النقد صندوق موارد برفع بالأساس الأمر وتعلق ،دولار مليار 1100 بنحو قدرت جديدة موارد

 من جزء وبيع دولار، مليار 250 حدود في الخاصة السحب حقوق بإصدار له والسماح ،دولار مليار 750 إلى دولار

 مجموعة أن البلاغ أكد ولقد ،الأزمة لتداعيات مواجهاتها في الفقيرة البلدان لمصاحبة دولار مليار 6 الذهب من مخزوناته

 قدر أكبر وهو دولار مليار 5000 حدود إلى 2010 نهاية في ستصل والإنعاش للتحفيز المخصصة عتماداتالإ

 الاقتصاد لدعم سيوجه عتماداتالإ هذه من مهما جزء أن على البلاغ أكد ولقد ،التاريخ عبر الاتجاه هذا في مخصص
 .الأخضر

 الوكالات طريق عن الدولية التجارة لتمويل دولار مليار 250 تخصيص تقرر حيث: التجارية المبادلات دعم

 .وجهويا عالميا التنمية بنوك مختلف وكذلك ستثماروالإ الصادرات مساعدة في المتخصصة
 تتخذها قد التي الحمائية الإجراءات كل بفضح تتكفل التي العالمية التجارة منظمة لتوجيهات طبقا :الحمائية مناهضة

 للمبادلات التحريري المد متابعة أجل من الدوحة لمفاوضات جديدة جولات إلى بالدفع اللقاء لتزمإ كما الأقطاب بعض

 .التجارية
 مرصد" مكان ليحل "المالي التثبيت مجلس" جديدة مؤسسة لإحداث وذلك :المالية والمراقبة الضبط أدوات إقرار

 النقد صندوق مع بتعاون مالية أزمات حصول حتمالإ عن المسبقة بالإشارات بقيام المجلس هذا ويتكلف ،"المالي التثبيت

 القانونية الضوابط وتغيير المالية، المنتوجات كل على لتطبق والمراقبة المتابعة أدوات تعزيز كذلك عليه وسيكون الدولي،
 المتعددة البنوك بمراقبة الجديدة الآلية هذه وستتكفل الضريبية، الجنان ومحاربة للبنوك الذاتية الأموال برؤوس المتعلقة

 .الجنسيات

                                                 
1
  020.. 000ص ص    مرجع سبق ذكره،عبد العزيز النجار،  

.022.020فتح الله و لعلو، مرجع سبق ذكره،   2
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 كل على والمراقبة المتابعة مجال توسيع إطار في دولار تريليون 12 حوالي حاليا تدير والتي :المضاربة صناديق تقنين

 .التمويلية المؤسسات
 تقييم أدوات تحسين أجل من والضبط بالمراقبة المكلفين بين بتعاون مصداقية وذات :معيارية حسابية ضوابط إقرار

 .الأزمات حقب في ستعمالهالإ البنوك حتياطاتإ مستوى في الزيادة فرض الرخاء مراحل في يفرض مما الأصول،
 ما وخاصة المالية، المؤسسات في الوسطاء مداخيل تحديد ضرورة إلى لندن لقاء وصل لقد :الوسطاء مداخيل تحديد

 ،المخاطر حدة من وزاد بالمضاربة الدفع في ساهم المداخيل هذه رفع في المبالغة أن عتباربإ والعمولات، التعويضات يهم
 في الزيادة في الغلو إلى تسعى التي التمويلية المؤسسات تتابع أن قطر كل مستوى على المركزية البنوك على وسيكون
 .فيها العاملين مداخيل
 هذه لائحة على العشرين مجموعة عتمدتإ ولقد" البنكية السرية عهد نهاية" أساس على :الضريبي الجنان محاربة

 .الضريبية ستثناءاتالإ عن والتخلي الشفافية لضوابط بالخضوع الأخيرة هذه والتزمت المواقع

 البلدان كل العالمي الإنتاج من % 10 تمثل التي ، 172 مجموعة أو العالم بقية مجموعة غياب إلى نشير أن بد لا لكن

 العادل التوزيع يفرض المستديم النمو تحقيق أن إلى أشار قد لندن في الصادر البلاغ أن يقال قد الفقيرة، والبلدان النامية

 أكد وأنه الأزمة، لمخلفات مواجهتها في الثالث العالم بلدان بمساندة الدولي والبنك الدولي النقد صندوق كلف وأنه

 .فريقياإ في وخاصة الفقر بمحاربة المتعلقة الألفية التزامات حترامإ ضرورة
                     علاج أزمة الرهن العقاريتدخل المؤسسات المالية الدولية في  الفرع الخامس:

 :1يلي فيمايتمثل تدخل المؤسسات المالية الدولية      
 أولا: تدخل صندوق النقد الدولي 
ستويات غبر معهودة محاولا التصدي للتحديات التدخل بقوة بم لىإرهن العقاري صندوق النقد الدولي دفعت أزمة ال    

تدخل الصندوق للحد من  وقد السياسات المتضررة و غيرها من البلدان المعرضة للخطر،التي أثارتها على مستوى 
عضاء و تقديم فيما بين الدول الأ قامة الحوارإجراعات عاجلة و الحرص على إتخاذ إزمة حرصا على تشجيع تكاليف الأ

 التمويل و المشورة على الصعيد السياسات.

                                                 
1
مذكرة مقدمة ضمن متطلبتا نيل شهادة الماستر في العاوم الإقتصادية، تخصص،  " دور المؤشرات البورصوية في التنبؤ بأزمة الرهنالعقاري"،عكموش نورة،  

  .20ص  ، 8002دفعة ،إقتصاديات المالية و البنوك، جامعة أوكلي محند أولحاج، البويرة
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 ، فوافق على قروض بلغت8003قراض خلال سنة غير مسبوقة من التزامات الإتويات و تعهد صندوق النقد الدولي بمس
بلد عضو، كما وافق الصندوق على تقديم قروض او على  23الى  مليار من حقوق السحب الخاصة 23.2قيمتها 

من  مليار دولار حقوق سحب خاصة 2.2بلد بلغت في مجموعها 82لإتفاقيات قائمة مع  زيادات في الموارد المتاحة
نه لم إدعم، و بناءا على هذه المعطيات فتسهيلات للإقراض و التي تقدم التمويل للبلدان منخفضة الدخل بسعر فائدة م

  يسبق له الموافقة على مثل هذه المبالغ في فترة الزمنية القصيرة.
 تدخل البنك الدولي.ثانيا: 
اظ على زمة، حيث ركزت هذه المساعدات على الحفالأدولي مستويات قياسية خلال هذه بلغت مساعدات البنك ال     

ستمرار تحقيق النمو الاقتصادي و خلق فرص إمكانية إساسية  على المدى الطويل، و على الاستثمارات في البنية الأ
 23دم البنك الدولي ، ق8020و جانفي  8002العمل التي يصدرها القطاع الخاص، فخلال الفترة الممتدة بين جويلية 

 مريكي دعما للبلدان النامية و للبلدان متوسطة الدخل و شمل ذلك:أار دولار ملي
مليار دولار مقدمة من طرف البنك الدولي للإنشاء و التعمير كموارد مالية ومساعدات الى البلدان  32.2مبلغ  •

 من فقراء العالم. ℅20متوسطة الدخل التي يعيش فيها 
رتباطات المؤسسة الدولية للتنمية التي تقدم قروضا بدون فوائدو منحا لأشد إمليار دولار على شكل  22.2مبلغ  •

 بلدا. 23بلدان العالم فقرا عددها 
مليار دولار من مؤسسة التمويل الدولي المعنية بتنمية القطاع الخاص، كما أطلقت مجموعة من المبادرات  23.23مبلغ  •

 3ر دولار لدعم البنوك و برامج توفير السيولة للتجارة العالمية بمبلغ مليا 2للتصدي لهذه الأزمة، منها الصندوق بمبلغ 
 مليار دولار. 8.2مليار دولار ، وبرنامج تسهيلات التصدي لأزمة البنية الأساسية بمبلغ 

 لمعالجة أزمة الرهن العقاري نكماشيةالسياسة التوسعية إلى السياسة الإ منالتحول  المطلب الثالث:
 تفلح ولم، فوضى حالة في العالمي الاقتصاد يزال لا العالمية، المالية الأزمة ندلاعإ من سنواتمرور عدت  بعد     

نتَهجة التوسعية النقدية السياسات
ُ
 ،الكلي الطلب وتقوية ئتماناتالإ توفير زيادة في الرئيسية المتقدمة الاقتصادات في الم

 القصير المدى على لا المتقدمة البلدان من العديد في الأجور وتقليص المالي التقشف تدابير قتامة   الصورة يزيد ومما

 أسهمت التي العالمية ختلالاتالإ تصحيح عبء تتحمل العجز بلدان تزال ولا ،أيضا   المتوسط المدى على بل فحسب،

 .العالمي الاقتصاد في نكماشيةالإ القوى حدة من يزيد الذي الأمر المالية، الأزمة ندلاعإ في
 في معالجة أزمة الرهن العقاري النقديةمدى فعالية السياسة الفرع الأول: 
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نقاذ في إطار برامج الإ من خلال ما سبق ذكره أن الولايات المتحدة الأمريكية و بقية الدول المتضررة، قد بدأت     
ت على خفض الفائدة بهدف تسهيل الإقتراض و تشجيع تطبيق سياسات حكومية في مجال السياسة النقدية حيث عمل

سهم الكثير من المؤسسات المالية و المصرفية المتعثرة، المالية  و بهذا تمكنت من شراء أ قرار حزم من الحوافزالاستثمار، و إ
ة استمرار الاقراض ما و ضخ السيولة النقدية فيها، لإنقاذها و استرجاع الثقة ما بينها و بين المؤسسات الاقتصادية، واعاد

 لكن ذلك دون جدوى كما يبدو الى حد الآن. بين المصارف من جديد، 
ذ أن تأثيراتها لا تصل بلدان فقدت الكثير من فعاليتها، إلأن ذلك يعني شيئا واحد هو أن السياسة النقدية في هذه ال     

ي للإقراض بل وبسبب نفاذ الطاقة على الاقتراض إلى الأنشطة الاقتصادية الحقيقية و ذلك ليس فقط بسبب احتباس جزئ
قتصاديين، خاصة ديون العائلات مستويات حرجة أي أن المزيد من ائلات، حيث تبلغ ديون الأعوان الإللكثير من الع

الاقتراض يعني بكل بساطة عدم القدرة عن التسديد، وعليه ولنفس الأسباب المذكورة فإن السياسة النقدية  تفتقد إلى 
الية السياسة فعالية اللازمة لتحفيز الأنشطة الاقتصادية الحقيقية، أي بعث النمو الاقتصادي من جديد و إن ضعف فعال

ختلالات التي تسببت فيها الأزمة سيطول المذكورة يعني أن عملية تصحيح الإقتصاديات الدول النقدية على مستوى إ
0080نة بأزمة أمدها و بالتالي فإن تداعياتها قد تكون أخطر مقار 

1. 
  في معالجة أزمة الرهن العقاري الماليةمدى فعالية السياسة الفرع الثاني: 

على مدى قدرة الإنفاق العمومي على تعزيز الطلب الكلي و من ثم بعث النمو المالية تتوقف فعالية السياسات      
كبيرة لإنفاق العمومي، نجد أن عجز الميزانية العمومية  على اصادات الصناعية قتإذا تناولنا حالة إحيث الاقتصادي، 

غير الاقتصادات صبح بحيث تومزمن وأية زيادة  فيه تعني تفاقم المديونية العمومية أكثر فأكثر لتبلغ مستويات قياسية 
 قادر على تحملها مستقبلا. 

يون حاليا بسبب العجوزات المزمنة و الدول الدعاني منها فهناك إشكالات تأما على مستوى نجاعة النفقات العمومية     
 :تكمن في  ن أهم إشكالات الإنفاق العموميحيث أ ،دخار العائليالثقيلة و المستوى السالب للإ

ن تخفيض الضرائب على العائلات الضعيفة من شأنه أن يزيد من الاستهلاك ومن ثم التأثير إيجابيا على الأنشطة أ
ف على طلب العائلات على السلع الإستهلاكية المحلية، التأثير غير مضمون إذ أنه سيتوق الاقتصادية الحقيقية لكن هذا

                                                 
1

شارة إلى حالة الإقتصاد الجزائري_"، مجلة المدرسة مع الإ -لإقتصاد العالمي و كيفية مواجهتهاعالمية الراهنة إنعكاساتها على امسعود مجيطنه،" الأزمة المالية ال 
  .00، ص 8000العاليا الحديثة، العدد الثاني، جوان،جامعة الجزائر،
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نفتاح الاقتصاديات الرأسمالية المتقدمة و المنافسة الأجنبية الشرسة التي تواجهها في وهو في إعتقادنا ضعيف نظرا لدرجة إ
 مختلف القطاعات الاقتصادية.

ستهلاك عندها كبير الطلب الكلي لأن الميل الحدي للإ ة لن يؤثر إطلاقا علىتخفيض الضرائب على العائلات الغنيو 
   .1جدا

 المتقدمة الدول ية في: السياسة التقشفالثالث الفرع
والآن الذي فاقم العجز المالي   ن هذه الدول كانت تعاني مديونية مرتفعة زادت كثيرا  على ضوء هذا الضخ الماليإ     

نكماشية ذات إيطية''، تحولوا فجأة نحو سياسات وثقل الديون المترتبة على تلك ''الحقبة التنشوعندما شعروا بوطأة 
ف نفسها بديلا  لسياسة التوسع سياسة التقشالكان لابد أن تفرض   حيث ،مفعول معاكس تماما  لمفعول سياسة التوسع

مَول عجزيا (،الإ
ُ
السياسة المالية المتمثلة في تدابير تقشفية مختلفة إلى خفض العجوزات  وتهدف هذه نفاقي العجزي )أي الم

 02فقد وصلت مديونية الولايات المتحدة إلى ما يقارب   .في الموازنات وتوفير مزيد من الأموال لسداد الديون السيادية
على دخلها القومي. وكل  % قياسا  020تريليون دولار، أي ما يوازي مجمل الدخل القومي. ومديونية اليابان بلغت 

الدول الأوروبية تعاني المشكلة ذاتها وبالتالي، أصبحت الدول الرأسمالية مثقلة بمديونية لا تسمح لها بأن تزيد الإنفاق. على 
وهي السياسة التي تعاكس  لضغط على الأجور وزيادة الضرائب،العكس من ذلك، باتت بحاجة إلى كبح الإنفاق وا

 .قيقي من أجل تجاوز الكسادحاجات الاقتصاد الح
فقد أصبحت مواجهة المديونية، وخصوصا  خدمة الدين العام، تفترض سياسة اقتصادية قومية تهدف إلى توفير الأموال  

الفائض المجتمعي بتقليص الأجور  متصاصإوهو ما فرض  ، باتت ضخمة كثيرا  اللازمة لسداد خدمة الدين العام التي
الأمر الذي يفضي إلى تقلّص القدرة الشرائية كثيرا ،  ،ووقف التوظيف وزيادة الضرائب زيادة لافتة، ورفع أسعار الخدمات

 .وبالتالي تراجع المبيعات تراجعا  هائلا  
 2ة، وبريطانيا تقرر خفض نفقاتها بحوالي فالكونجرس الأمريكي يقر قانونا  لخفض النفقات في الميزانية الفدرالي         

جتماع له منذ إ، ويقرر مجلس وزرائها في أول الحاكم مليارات دولار في الشهور العشرة الأولى من ولاية التحالف الجديد
  .%0يدة خفض مرتبات الوزراء بنسبة إعلان التشكيلة الحكومية الجد

تصدر سنويا   ية المتقدمة تتخذ من باريس مقرا  لها والتي تضم الدول الرأسمالالتي  منظمة التعاون الاقتصادي والتنميةأما  -
تقريرين رئيسيين لتقييم أداء الدول الأعضاء وآفاقها الاقتصادية، وقد جاء في تقريرها الأخير أن على ألمانيا أن تخفض 

                                                 

. 02مسعود مجيطنه، مرجع سبق ذكره، ص   1
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عام بسبب التخفيضات الضريبية التي منحتها % من إجمالي ناتجها المحلي أواخر هذا ال0عجز موازنتها المتوقع أن يبلغ نحو 
شهر التقشف في أوروبا   8000ماي عتبار شهر إويمكن ، مطلع العام الجاري للشركات (أنجيلا ميركل )المستشارة الألمانية

 .كلها
 
 
 

 في الدول النامية الفرع الرابع: السياسة التقشفية
لذي جعل موازنتها العامة عرضة الخارجية على الدول المتقدمة الأمر اتعتمد الدول النامية بشكل كبير في مبادلاتها      

 ختلالات المالية العالمية.للإ
دمات نتيجة الركود الاقتصادي في من تراجع الطلب العالمي على السلع و الخوإن ما أحدثته الأزمة المالية العالمية 

يراداتها من السلع مة على إتي تعتمد  في وضع موازنتها العانعكس سلبا على الدول النامية الإقتصاديات الدول المتقدمة إ
 الأولية و مصادر الطاقة .

ة الديون الخارجية و سداد ومن ثم فإن تراجع أسعار صادراتها جعلها غير قادرة على الوفاء بالتزاماتها الخارجية )خدم     
و دول  لمصدرة له كالجزائرله الأثر البالغ على الدول استراداتها( حيث أن هذا التراجع في أسعار النفط خاصة كان قائمة إ
تباع سياسات مالية منها ما هو ، الأمر الذي دفع هذه الدول الى إ، مما ترتب عليه تفاقم في عجز الموازنة العامةالخليج

 متعلق بخفض النفقات العامة و أخرى متعلقة بزيادة الموارد المالية للدولة.
 :نفاق العام فيلتي تهدف إلى خفض الإو تتمثل أهم السياسات ا

جتماعي، خاصة ما هو متعلق بدعم أسعار السلع النفقات التحويلية ذات الطابع الإكبير في بند جراء خفض  إ  -
 التنموية الضرورية. 

        .  ور و وضع حد أقصى لها أو تجميدهاجخفض الأ -
 تجاه قضية التوظيف.تغيير سياسة الدولة إ -
 التخلص من الدعم الاقتصادي الذي تتحمله موازنة الدولة من جراء وجود وحدات إنتاجية في القطاع الخاص . -
 تثمار في هذه المجالات.سة، و تشجيع القطاع الخاص على الإضغط الإنفاق على التعليم و الصح -

 لى زيادة الموارد العامة تكمن في:فيما يتعلق بالسياسات التي تهدف إأما 
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 وم الخدمات العامة.سزيادة ر  -
 زيادة الضرائب الغير مباشرة . -
 ستحداث ضريبة المبيعات أو ضريبة القيمة المضافة.إ -
  

 
 
 
 خلاصة  

 
فائض الموازنة  نستخلص مما سبق أن تدهور الوضع الاقتصادي في الولايات المتحدة الأمريكية المتمثل أساسا في تراجع

جاري و تزايد نخفاض النمو الاقتصادي و تزايد عجز الميزان التمعدلات البطالة و التضخم و إ تفاعر العامة للدولة و إ
سواق المالية العالمية ألقت هذه الأزمة بتداعياتها على الية العالمية، ونتيجة لترابط الألى تفاقم الأزمة المحجم المديونية أدى إ

لذلك فقد واجهت كل دولة من هذه الاقتصاديات تحديات  متفاوتاقتصاديات الدول المتقدمة و النامية بدرجات 
لمواجهة آثارها، خاصة فيما يتعلق بحركة الأسواق المالية الأزمة المالية و تداعياتها بحزمة من السياسات الاقتصادية كوسيلة 

      العالمية و آثارها السلبية على هيكلية الموازنة العامة لهذه الاقتصاديات.
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 الخاتمة

وفي ختام دراستنا لهذا الموضوع نجد أن جميع الإقتصاديات تقريبا )متقدمة أو نامية(  و إن كانت بدرجات متفاوتة      
فنجد الدول المتقدمة وعلى رأسها الولايات المتحدة الأمريكية تعاني من عجز  تعاني من وجود عجز في ميزانيتها العامة،

منذ فترة طويلة ناجم عن تعاظم الإنفاق العسكري و الإعانات المقدمة للدول النامية أما في الدول النامية فيرجع هذا 
 العجز إلى نمو النفقات العامة بمعدلات تفوق الإيرادات العامة.

د أن العجز في المواننة العامة يعتر  من الأسبا  الإقتصادية الي  أدت إلى تفاقم الأنمة المالية العالمية في ومما سبق نج     
الولايات المتحدة الأمريكية و الي  ألقت بتداعياتها على إقتصاديات العالم حيث لم تكن المواننة العامة للدول النامية و 

ية العالمية كونها تعتمد بشكل كبير على الدول المتقدمة في تعاملاتها الخارجية من الناشئة بمنأى عن تداعيات الأنمة المال
خلال إنخفاض صادراتها من حيث الكمية ومن حيث الأسعار نتيجة الركود العالمي في الدول الصناعية لذلك فقد 

لإقتصادية سميت بر امج الإنقاذ واجهت كل دولة من هذه الدول تحديات الأنمة المالية وتداعياتها بحزمة من السياسات ا
المالي في إطار تطبيق سياسات حكومية في مجال المالية العامة من خلال نيادة الإنفاق الحكومي و تخفيض الضرائب و 

لذلك أدى هذا التوسع المبالغ فيه في الإنفاق الحكومي إلى تراكم العجز في المواننة العامة  دعم الأسواق المال ونتيجة
أضطرها إلى التحول من السياسة التوسعية إلى السياسة تقشفية تهدف إلى خفض العجونات في المواننة العامة و  للدول مما

 توفير المزيد من الأموال لسداد الديون السيادية.  

 إختبار الفرضيات:  

 فيما يخص إختبار الفرضيات ومن خلال دراستنا للموضوع نجد أن: 

جز المواننة العامة بالنسبة للدول المتقدمة في الإعتماد على السياسة المالية و الي  تكمن أسبا  ع الفرضية الأولى:
تتجلى في المواننة العامة لمعالجة المشكلات الدورة الإقتصادية، أما الدول النامية تكمن أسبا  عجز مواننتها إلى نمو 

العجز كوسيلة من وسائل تمويل التنمية، و هذا ما الإنفاق العام الناتج عن لجوء هذه الإقتصاديات إلى سياسة التمويل ب
 يثبت خطأ الفرضية الأولى.   

شهد الإقتصاد العالمي عديد من الأنمات المالية، كان معظمها بسبب المضاربات بدءا بأنمة نهرة توليب الفرضية الثانية: 
و الي  تبعتها  7191ة الأمريكية عام الي  تعتر  أو حالة مسجة للفقاعات السعرية، مرورا بإنهيار البورص 7361عام 

و الي  تعتر  أحد أقوى  9002سلسلة من الأنمات المالية في إقتصاديات الأسواق الناشئة، وكانت آخر أنمة عام 
حيث إختلفت هذه الأنمات من حيث أسبابها و إنعكاساتها نظرا  ث عمقها و مدى إنتشارها العالميالأنمات من حي
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الإقتصاديات و لكن إشتركت في كونها أنمة مالية ناتجة عن النظام الرأسمالي، وهذا ما يثبت خطأ لإختلاف طبيعة هذه 
 الفرضية الثانية. 

هناك روابط عديدة بين الأنمة المالية و عجز المواننة العامة في الدول المتقدمة و النامية حيث أن تدهور الفرضية الثالثة: 
 تفاع في معدلات البطالة و التضخم و المديونية و عجز المواننة العامة أدى الى تفاقمالوضع الإقتصادي لأمريكا جراء الإر 

الأنمة المالية العالمية، و العكس بالنسبة للدول النامية  حيث أثرت الأنمة المالية العالمية على الميزانية العامة لهذه 
ة، مما أدى إلى إرتفاع معدلات البطالة و نقص الإقتصاديات من خلال إنخفاض الطلب على المنتجات و المواد الأولي

 فرص التشغيل وبالتالي نيادة الإنفاق الحكومي و منه تفاقم العجز في المواننة العامة، وهذا ما يثبت صحة الفرضية الثالثة. 

، وتبعتها 9002عام إعتمدت الدول المتقدمة على المالية العامة كأداة لمعالجة الأنمة المالية العالمية لالفرضية الرابعة: 
نتهجت إ المركزية فالبنوك ،ومالية نقدية سياساتالدول النامية في ذلك من خلال الخطط و القمم العالمية و الإعتماد على 

 نسب تخفيض خلال من السيولة ودعمت الصفر لامست بحيث الفائدة أسعار خفضت حيث توسعية نقدية سياسة

و سياسة مالية بزيادة تدخل الدولة من خلال الإنفاق العام و تخفيض الضرائب و منح الإعانات،  ،المطلوبة حتياطياتالإ
  وهذا ما يثبت صحة الفرضية الرابعة  

 نتائج الدراسة:  

 تعاني معظم الدول المتقدمة و النامية على حد سواء من عجز في المواننة العامة. -

لدول المتقدمة في علاج مشكلات الدورة الإقتصادية )مشكلات الكساد و تكمن أسبا  العجز في المواننة العامة  -
 الرخاء الدورية( أما الدول النامية فتكمن في نمو الإنفاق العام بمعدلات أكر  من معدلات الإيرادات العامة.

 و حتى مدتها. لا يمكن حصر و تحديد أسبا  الأنمات المالية كلها فهي تختلف بالإختلاف أنواعها ومكان حدوثها  -

إن أنمة الرهن العقاري هي ليست بجديدة على النظام المالي العالمي و لكنها تعد الأصعب و الأقوى من بين هذه  -
 الأنمات فهي أنمة مركبة جاءت إمتداد لظاهرة العولمة المالية.

أوضاع كل دولة و درجة إن حدة و إنعكاسات الأنمة المالية العالمية الراهنة تختلف من دولة إلى أخرى حسب  -
 الإندماج في الأسواق المالية العالمية.

تكمن العلاقة بين عجز المواننة العامة و الأنمة المالية الراهنة بالنسبة للدول المتقدمة في أنها علاقة سببية أي أن تدهور  -
الأمريكي في السنوات الأخيرة والمتمثل أساسا في تراجع فائض المواننة العامة للدولة و إرتفاع معدلات التضخم  الإقتصاد
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و إنخفاض النمو الإقتصادي و إرتفاع معدلات البطالة و تزايد حجم المديونية الخارجية أدى إلى تفاقم الأنمة المالية 
 العالمية.

الأنمة المالية العالمية بالنسبة للدول النامية تكمن في كونها علاقة تأثرية حيث لم تكن أما علاقة عجز المواننة العامة ب -
المواننة العامة للدول النامية و الناشئة بمنأى عن تداعيات الأنمة المالية العالمية كونها تعتمد بشكل كبير على الدول 

لنقد الأجنبي و متغيرات سعر الصرف للعملات المحلية بما المتقدمة في تعاملاتها الخارجية و ذلك من خلال إنخفاض موارد ا
تعنيه هذه التغيرات من إرتفاع تكلفة الواردات وبالتالي إنخفاض الطلب و أسعار هذه الموارد الأولية مما أدى الى تفاقم 

 العجز.

بير من أدوات السياسة إعتمدت الولايات المتحدة الامريكية على خطتين، خطة إنقاذ و الي  ركزت فيها على جانب ك -
النقدية كضخ السيولة وخفض أسعار الفائدة، وذلك لإنقاذ العائلات و المؤسسات المالية من الإفلاس، و خطة إنعاش 

 للإقتصاد و الي  ركزت فيها جانب كبير من أدوات السياسة المالية.

السوق لم يعد قادر على إحتواء التغيرات الي   أثبتت الأنمة المالية العالمية أن النظام الإقتصادي القائم على إقتصاد -
طرأت على الإقتصاد العالمي و أن الإجراءات الي  إتبعتها الدول المتقدمة ماهي إلا مسكنات مؤقتة لا تقضي على جذور 

 الأنمة و الي  تعود في جوهرها إلى أسس و آليات عمل نظام التمويل التقليدي و الإختلالات الكامنة فيه.  

أدت خطة الإنقاذ إلى مشكلة لا تقل خطرا عن خطر الركود الإقتصادي وهي تفاقم عجز المواننة العامة و مشكلة  لقد -
الديون السيادية نتيجة لضخ المالي مما جعل هذه الدول المتضررة التحول نحو سياسة إنكماشية تهدف إلى خفض 

 داد الديون السيادية.  العجونات في المواننة العامة و توفير المزيد من الأموال لس

 توصيات الدراسة:

 على ضوء النتيجة من الدراسة، يمكن الخروج بمجموعة من التوصيات المتمثلة في:  

إيجاد منهج متكامل لعلاج عجز المواننة العامة بدل اللجوء إلى الوصفات الي  تقدمها الهيئات و المنضمات الدولية و  -
 اقمه بدل علاجه. الي  تؤدي في معظم الأحيان إلى تف

 ضرورة التنسيق بين السياسة المالية و السياسة النقدية لضمان تحقيق الإستقرار و لتجنب الأنمات. -

إن التعرض النظام النقدي الدولي  للأنمات مالية و فشل الخطط المالية و الإقتصادية لإحتوائها، يؤكد ضرورة إجراء  -
ي و إعادة النظر في مؤسساته، إذ من التهور ترك النظام المالي الدولي المعولم إصلاحات عميقة على النظام المالي العالم
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إقتصاديا و ماليا دون أن تصاحبه معايير ضبط دولية و هنا تظهر حاجة ملحة إلى معيار مالي جديد أكثر إنضباط و 
 عدالة يراعي مصالح البلدان النامية و المتقدمة على حد السواء.

ظمة المصرفية في البلدان النامية و المتقدمة على حد سواء و التحكم في الإئتمان المصرفي و توجيهه ضرورة تقوية الأن -
إلى الإستثمارات الحقيقية، و الحد من القروض غير المنتجة كالقروض الإستهلاكية و العقارية، و الحد من منتج 

نوك في مراحل الإستقرار و الرخاء تحسبا لأى الضمانات خاصة منها الحكومية، إلى جانب ضرورة رفع إحتياطيات الب
 أنمة.

 آفاق الدراسة

ومع كل ما تقدم فإننا لا نعتقد أنه تم الإلمام بكل جوانب الموضوع، بإضافة إلى أن هناك العديد من الأسئلة لانالت 
 كمجالات لأبحاث مستقبلة و يمكن أن نسوق بعضها فيما يلي:  عالقة و الي  تحتاج إلى إجابات متعمقة يمكن إعتبارها

 فعالية السياسات النقدية و المالية في علاج أنمة الرهن العقاري. - 

 إنعكاسات الأنمات المالية على النظامين النقدي و المالي الدوليين. -

   دراسة أبعاد العلاقة بين أنمة الرهن العقاري و أنمة الديون السيادية.   -
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 الملخص

  تسليط الضوءلدول المتقدمة و النامية، من خلال ل أبعاد العلاقة بين عجز الموازنة العامة و الأزمة المالية العالمية البحثيناقش هذا      
على أزمة وكان التركيز و النامية، أفي الدول المتقدمة  سواء المساهمة فيهماماهية عجز الموازنة العامة و الأزمة المالية وأهم الأسباب على 

قتصادات العالم،  إجميع وشمولها نتشارها العالمي إمن أقوى الأزمات من حيث عمقها و مدى التي تعد  8002خلال عام  الرهن العقاري
الحقيقي، وكان قتصاد لى الإإلم تقتصر تأثيراتها على البنوك أو النظام المالي فقط بل تعدته حيث رتباطه بالسوق العالمي، إحسب درجة  كل  

بين عجز الموازنة العامة و أزمة الرهن العقاري بالنسبة للدول المتقدمة  سببية إرتباط من أهم النتائج التي تم التوصل إليها هي أن هناك علاقة
 وفي كونها علاقة إرتباط حيث أن تفاقم العجز الثلاثي في الموازنة العامة و الميزان التجاري و ميزان المدفوعات أدى إلى تفاقم هذه الأزمة،

شكل كبير تأثرية في الدول النامية والناشئة منها حيث لم تكن الموازنة العامة لديها بمنأى عن تداعيات الأزمة المالية العالمية كونها تعتمد ب
إستفحال آثار هذه الأزمة لجأت على الإقتصادات المتقدمة في تعاملاتها الخارجية، وفي ظل الترابط الوثيق بين الإقتصاديات العالمية، ومع 

الكثير من الإقتصاديات المتقدمة و النامية إلى الإسراع لإجاد حلول مستعجلة لهذه الظاهرة، من خلال جملة من الخطط المالية سعيا 
 للتقليل من المخاطر الناجمة عنها وتحقيق الإستقرار المالي و الإقتصادي. 

، الأزمات المالية ، الإقتصادات النامية ، الدول المتقدمة ، العجز المالي ،السياسة المالية ، سياسة : الموازنة العامة  الكلمات المفتاحية
 التقشف ، التوازنات المالية ، المالية العامة ، الدين العام.

Resumé 

     Ce document traite la relation entre le déficit budgétaire et la crise financière mondiale, les pays 

développés et les dimensions de développement, en mettant en lumière la nature du déficit 

budgétaire et de la crise financière et la contribution la plus importante des deux raisons, que ce soit 

dans les pays développés ou en développement, l'accent a été mis sur la crise des prêts 

hypothécaires en 2008 qui est l'une des crises les plus puissantes en termes de profondeur et 

l'ampleur de sa portée mondiale et la couverture de toutes les économies du monde, chacun selon la 

mesure où elle concerne le marché mondial, où son impact sur les banques ou le système financier a 

non seulement limité mais ils avaient à l'économie réelle. Les résultats les plus importants qui ont 

été conclus et qu’ il ya une causalité de corrélation entre le déficit budgétaire et l'hypothèque pour 

les pays développés.La relation d’ une crise des pays où aggravent le triple du déficit dans le budget 

général et la balance commerciale et la balance des paiements a aggravé cette crise, et d'être un 

agent de liaison Interactionnisme pays en développement et émergents que où étaient pas la relation 

de budget général Il a épargné les retombées de la crise financière mondiale est fortement 

dépendante des économies avancées dans les relations étrangères, et en corrélation étroite entre les 

économies mondiales, cependant exacerber les effets de cette crise ont eu recours beaucoup 

d'économies développées et en développement pour accélérer les solutions urgentes de l'IGAD à ce 

phénomène, à travers une série de plans financiers. Afin de réduire les risques qui en découlent et 

de parvenir à la stabilité financière et la croissance économique. 
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