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الثامنة المحاضرة 
والتاسعة



:التضخموانحسارالماليةالسياسة.1.1

وعلىالاقتصادية،الأهدافقتحقيأجلمنوقروض،عامةونفقاتضرائبمنالميزانيةاستخدامالماليةالسياسةتعني

ترتكزفهيالكساد،حالةوالرواجحالةفيالماليةالسياسةوتستخدمللاقتصاد،الداخليوالاستقرارالتوازنرأسها

العرضعلىالكليالطلبادةزيإلىمردهللأسعارالعامالمستوىارتفاعأنفرضيةعلىالتضخملظاهرةتحليلهافي

أدواتاستعماللالخمنالحكومةفتلجأوالخدماتـالسلععلىالطلبفيفائضخلقعلىيعملمماالكلي،

الاقتصاد،إلىالتوازنادةإععلىوالعملالإنفاقحجمبضغطوذلكالكليالطلبحجمخفضإلىالماليةالسياسة

معدلاتبزيادةالضريبيةياسةالسأداةاستعمالخلالمنأوالكلي،الإنفاقحجمبتخفيضمباشرةبصورةذلكويتم

ماالدولةلدىعنثمثماري،الاستوالإنفاقالخاصالاستهلاكعلىللتأثيرجديدةضرائبفرضأوالحاليةالضرائب

.العامةالقروضعلىللتأثيرالعامالدينبسياسةيسمى



منتهدفالدولةديفياقتصاديةكسياسةالماليةالسياسةميكانيزماتالعنصرهذافيتناول

التضخمعلىللتأثيرأدواتعدةتمتلكفالحكومةالتضخم،ظاهرةوضبطكبحإلىخلالها

 :قسمينإلىتقسيمهاويمكن

 ،العامنفاقالإالضريبية،السياسةفيمتمثلةالمباشرةغيرالماليةالإجراءات**

علىالرقابةسياسة)لأجريةاوالسياسةالسعريةالسياسةفيمتمثلةالمباشرةالماليةوالإجراءات**

.(والأسعارالأجور



-(ةالعامالميزانيةأوعـية)المباشرةغيرالمـاليةالإجـراءات:

:يةالضـريبالسيـاسة  **أ

أهمالضريبيةالنظريةونكهذايرجعلاحيثالعامة،الماليةعلمفيخاصامكاناالضريبيةالنظريةتحتل

السياسةأهدافتحقيقفيتلعبهاالتيالاقتصاديةالأهميةإلىأيضاوإنمافقط،العامةالإيراداتمصادر

إلىتهدفوالتيلمالية،االسياسةأدواتأهممنالضريبيةالسياسةأصبحتالعامةالماليةوبتطورالمالية،

والاجتماعيةالاقتصاديةالنظمباختلافتختلفمتعددةأغراضتحقيق

فيالعامةالماليةياساتسمنكجزءالضريبيةالنظريةبنودأهمعلىالضريبيةالرقابةفكرةسيطرتفلقد

التضخمعلىالرقابةفيالميزانيةسياسةتستخدمهاالتيالمتغيراتوكإحدىالعام،الإنفاقبعواملالتحكم

التقلباتمواجهةفيزانيةالميسياسةدعائممنكبرىدعامةالضريبيةالرقابةسياسةتشكلبحيثوالكساد،

والنموللاستقرارتحقيقاالوطني،الاقتصادفيالتضخميةالضغوطحركاتعلىوالسيطرةالاقتصادية،

.الناميةالاقتصادياتفيالمتوازن



معدلاتبخفضنفاقالإزيادةالضريبيةالرقابةسياسةتقتضيالاقتصاديالانكماشحالاتففي

الإنفاقمعدلاتلرفعلاكالاستهعلىأوالاستثماري،الإنفاقمعدلاتلرفعالأرباحعلىسواءالضريبة

منالفعليالطلبناصرعحفزفيلاستخدامهاالأفرادبينالنقديةالدخولمنجزءوتركالاستهلاكي

.واستثماراستهلاك

الضريبةمعدلاترفعقتضييالتضخميةالضغوطوانتشارالاقتصاديالرواجحالةفيأما

فيالأفرادفيقعرائيةالشالقوةمنجزءلسحبوذلكجديدةضرائبفرضأوالدخولعلىالتصاعدية

مستوياتفاضلانخالادخارنحوويتجهونالإنفاقعلىفيحجمونالضريبة،منأعلىمعدلاتظل

ريبةالضمتحصلاتمنيزيدالوقتنفسوفيالطلب،حدةمنيلطفممادخولهم



الأوعيةوضوحمدىلىعيعتمدالاقتصادفيالتضخملعلاجهامةكوسيلةالضرائباستخدامفعاليةأنغير

طبيعيةغيروبصورةالضرائبفرضفيالإفراطأنإلاوالمؤسسات،الأفرادلدىالضريبيالوعيوتناميالضريبية

دفعمنوالتهربكالرشوةيةالسلبالظواهربعضانتشارعلىيعملقدمماالأفراد،دخولعلىالتأثيرإلىيؤدي

الإنتاجيةالمشروعاتبعضتوقفإمكانيةإلىبالإضافةهذاالاستثمارية،المشروعاتعلىالمفروضةالضريبة

بقائهاأهدافمعتتعارضرةبصوعليهاالمفروضةالضرائبمعدلاتارتفاعنتيجةأرباحهاانخفاضمنتعانيالتي

.الضرائبمنالدولةحصيلةانخفاضفيسلبًايؤثرممانشاطاتهاواستمرار

دامماوالاستثماريالاستهلاكيالإنتاجزحوافمنيضعفقدالضريبيةالتكلفةارتفاعأنإلىبالإضافة

ضرائبشكلفيسيقتطعالأرباحمنالناتج



:الحكوميالعامالإنفـاقسيـاسة**ب

الموازنةخلالمنتنفيذها،بالماليةالسلطاتتقومالتيالمالية،السياسةأدواتإحدىالعامةالنفقاتتعتبر

النفقاتوتعتبرمعينةمنيةزفترةخلالالمجتمع،إليهايرميالتيواجتماعيةاقتصاديةأهدافلتحقيقالعامة،

الاستقرارمانوضالاقتصادوتوجيهأهدفهالتحقيقوأداةالدولة،نشاطتعكسالتيالصورةالعامة

علىللتأثيرالاقتصاديةةالحيافيالدولةتدخلزيادةالعامالإنفاقحجمفيالنمويعكسكماالاقتصادي،

.الاقتصاديةوالتنميةالاستقرارتحقيقبهدفوهذاالاقتصادي،النشاط



الحكومي،الإنفاقلالخمنوالانكماشالتضخمعلىالرقابةفيتأثيرهاالميزانيةسياسةتباشرحيث

وتعملالسائدة،تصاديةالاقالأحوالحسبتخفيضهاأومعدلاتهبرفعالاستثماري،أوالاستهلاكيسواء

التضخميةالموجاتفيللتحكمللدولة،العامةالموازنةفيفائضأوعجزإحداثخلالمنالسياسةهذه

النشاطتلحركاالخاصةالأوضاعظروفالاعتباربعينالأخذيجبأنهعلىالانكماشية،أو

ماطبيعةكذلكوالإنفاقيةلسياستهاالحكومةممارسةحيثمنالنامية،البلدانفيالاقتصادي

العامالإنفاقنوعيةتحددانكماشيةأوتضخميةواتجاهاتضغوطمنيحكمها



التضخميةالضغوطفاقمتمنالحدبهدفالماليةالسياسةأدواتكإحدىالعامالإنفاقسياسةاستخدامويتم

لأنوذلكوالخدماتلسلعاعلىالكليالطلبحجمخفضبهدفالعامالإنفاقضغطخلالمنالاقتصاد،في

انخفاضإلىبدورهييؤدوالذيوالاستثماري،الاستهلاكيالإنفاقانخفاضإلىيؤديالعامالإنفاقخفض

فيوالخدماتالسلععلىليالكالطلبمستوياتانخفاضوبالتاليالنفقاتتلكتولدهاالتيالدخولمستويات

الاستثماريالإنفاقغطضويؤديالأسعار،مستوياتفيالنسبيالاستقرارتحقيقفييساهممماالاقتصاد،

تحتيةبنيةلوجودنتيجةذلكوالمتقدمة،البلدانفيوخاصةالكليالطلبمستوياتعلىالتأثيرفيبارزًادورًا

علىتمويلهافيتعتمدالتيوالاقتصاديةالتنميةتحقيقفيتساهمالتيالاستثماريةالمشروعاتوضخامةقوية

الخاصالقطاعاستثمارات



يبقىالبطالة،معدلاتفيوالزيادةالإنتاجمستوياتتخفيضعنهينتجقدالاستثماركبحأنوبما

الحكوميالإنفاقعلىبةفالرقافيه،التأثيرلسهولةالماليةالسياسةعملمحورهوالخاصالاستهلاك

لاستثماراحجمفيالتأثيرمنمفعولاوأكثرأثرا،أقوىالاستهلاكحجممنبالتقليل

للأزماتعلاجيةكوسيلةافعاليتهأثبتتأنهاإلاانتقاداتمنالماليةالسياسةلهتتعرضعماالنظروبغض

أوالتضخميةالظواهرفيالتحكمفيوفعالكبيرتأثيرمنأدواتهابهتتمتعلماالمختلفةالاقتصادية

استخدامخلالمنلماليةاالسياسةبهتقومالذيالدورأهميةإلىالكتابمنالعديدذهبفلقدالانكماشية،

عنالناتجالاقتصادياطالنشفيالتقلباتلمواجهةمتوازنةبصورةالعامالإنفاقوسياساتالضريبيةالأدوات

الأسواقفيالاختلالات



:(العامةالقروضسياسة)ورقابتهالعامالدينإدارة**ج

علىالسياسةهذهوتعملتمويل،المنابعفيالعجزسدعلىتعملالعامللدينوإدارتهارقابتهافيالماليةفالسياسة

إلىالفائضذاتعامالالقطاعمؤسساتأوالخاصالقطاعومؤسساتالأفرادمنالزائدةالشرائيةالقوةتحويل

.العامالإنفاقتمويلفياستخدامهابغرضالحكومة

الاقتصادفيالتضخميةضغوطالمكافحةفيأهدافهاتحقيقفيالعامةالقروضسياسةنجاحويتوقف

:القروضمننوعينبينالتفريقيجبوهنامصدرهاعلىبالاعتماد



:(الجديدالنقديالإصدار)التضخميةالقروض➢

للنقود،إصدارأولخلقيلةوسسوىالحقيقةفييعدولاحيثالحقيقيغيرالداخليالعامبالقرضاعليهويطلق

الاقتراضطريقعنروضالقهذهتنشأوقدالمصرفي،الجهازمنبالاقتراضالحكومةتقومعندماذلكويتحقق

تكونالمدخراتتلكأنيرغالعامة،القروضسنداتفيالاكتتابخلالمنالمصرفيةغيروالمؤسساتالأفرادمن

التضخم،نشأةالسياسةههذعلىيترتبقدلكن،النقديالتوسعخلالمنالنقودكميةفيالزيادةعنناتجة

والمؤسسات،الأفرادىلدالزائدةالشرائيةالقوةامتصاصفيالقروضهذهتساهملمحيثالأسعاروارتفاعات

.النقديبالإصدارمولتالقروضهذهأنحيث



:(المصرفيغيرالجهازمنالاقتراض)الحقيقيةالقروض➢

بمواردتمويلايمثللفائضاذاتالعامالقطاعهيئاتأوالحكوميةالمؤسساتمنالاقتراضطريقعنالتمويلإن

الأسلوبهذاخلالنمالحكومةتقومأوالعامة،المؤسساتفيللعاملينحقيقيةمدخراتتعتبرفهيحقيقية

للجمهورالمركزيكالبنطريقعنأوالسوق،في(خزانةأذونأوحكوميةسندات)ماليةأوراقبإصدار

إلىتؤديوبالتاليالاقتصاد،فيالشرائيةالقوةمنجزءاالمدخراتتلكتمثلحيثالماليالسوقفيوالمتعاملين

.الأسعارفياستقراروتحقيقوالخدماتالسلععلىالكليالطلبحجمفيانخفاض



-(المباشرةالقيود)المباشرةالمـاليةالإجـراءات:

ماإلىالتضخمية،للآثارلبيةالسالنتائجعنفضلامردهاتشاؤمية،نظرةمنتخلفهوماالمستمرةالأسعارارتفاعاتإن

تعجزوقدالمرتفعة،الأجوروالأسعاربلولبيعرفمامنتجةالأجور،مستوياتفيالمتواصلةالارتفاعاتسلسلةتحدثه

الإنتاجية،المواردتوزيعفيلفشلهاالارتفاعات،منالمستمرةالحركةلْكُمتِإيقافعنالاقتصاديةالسياساتمنالعديد

غنىلايصبحلاحيثلب،والطالعرضكعواملالأخرىالاقتصاديةالمظاهربينوالتوفيقالإنتاج،عملياتفيوالتحكم

الأجورحركةاعتبرتوقد،والأجورالأسعارحركاتعلىمباشرةرقابةبفرضالحكوميةالسلطاتتدخلعن

.الأسعارلارتفاعاتالأولالدافعباعتبارهاالأجور،-الأسعارلولبحركاتفيالفعالالعنصر



الأجورتبقىبحيثالة،محلاالأسعارمستوياتفيارتفاعيعقبهسوفالأجورمستوياتفيارتفاعفأي

فيهااكتملالتيتلكوخاصةالبلدان،منكثيرفييشاهدماوهذاالأسعار،لارتفاعاتمهماعاملا

.الارتفاعلىإالأسعارتتجهالأجوربرفعنقاباتهمأوالعمالمطالبةفبمجردالنقابي،التنظيم

ففيوكذلكنتجاتهم،مأسعارلرفعالمنتجينأماممبرريوجدفلاالأجورانخفاضحالةفيالعكسوعلى

لخضوعهالأسعار،لبالنسبةتغيراتهاضبطفيالمرونةعامليتحققالأجورحركاتعلىالرقابةمجال

التكاليفمعتماشيةمالأجوربقاءلضمانوالمهنية،النقابيةالاتحاداتمعوالاتفاقياتالمساومةلعناصر

والتنظيميةالإداريةلإجراءاتواالقوانينلتشريعاتالغالبفيتخضعالأسعارأنحينفيللإنتاج،الضرورية

الطبيعيةالعواملعنفضلا



ارتفاعاستمرارأنوخصوصاكانت،طريقةبأيالتضخمعلاجالدولةتحاولأنالطبيعيمن

الماليةلإجراءاتاإلىالحكوميةالسلطاتفتلجأكبيرا،وإزعاجاتهديدالهايسببالأسعار

هذاسيتناولذكره،بقسماضوءوعلىلذاالقانون،بحكمالأسعارارتفاعتمنعالتيالمباشرة

خلالمنالتضخمهرةلظامعالجتهافيوالأسعارالأجورعلىالرقابةسياسةفعاليةمدىالمطلب

:الآتيينالعنصرين

الأسعارعلىالمباشرةالرقابةسياسةالأجور،علىالمباشرةالرقابةسياسة



:الأجورعلىالمباشرةالرقـابةسياسة**أ

التكاليففيأهميةثرالأكالعنصرالأجوروتمثلالأسعار،مستوياتتحديدفيهامًادورًاالإنتاجنفقاتتلعب

فيمتواليةرتفاعاتاحدوثإلىالأجور،معدلاتفيوالمتسارعةالمنتظمةغيرالارتفاعاتتؤديحيثالإنتاجية،

الأجور،معدلاتفيلزيادةلانعكاسبمثابةالأسعارمستوياتفيالارتفاعاتتعتبرحيثللأسعار،العامالمستوى

الضغوطحدةمنزيديمماالإنتاجية،معدلاتفيالزيادةتفوقبنسبةالأجورمعدلاتزيادةعندخاصةوبصورة

العاطلينلاستيعابعملصفرخلقأوالأجورمعدلاتبزيادةالدولةقيامعندذلكويحدثالاقتصاد،فيالتضخمية

فيزيادةالدخولفيةالزيادتلكيصاحبأندونالاجتماعية،العدالةتحقيقبهدفالجامعيةالمؤهلاتحامليمن

الإنتاجية



الجهازمقدرةتفوقنسبةبوالخدماتالسلععلىالكليالطلبزيادةفيتساهمزائدةشرائيةقوةيولدمما

كماالمحلية،الأسعارياتمستوفيوارتفاعالاقتصادفيالتضخميةالضغوطحدةمنيزيدمماالإنتاجي،

الرأسماليةالبلدانفيضخميةالتالضغوطتفاقمفيبارزًادورًاالعماليةالنقاباتتمارسهاالتيالضغوطتلعب

التيالقويةالنقاباتوخاصةيةالإنتاجمعدلاتفيالزيادةتفوقبنسبةالأجورمعدلاتفيالزيادةنتيجةالمتقدمة

الإنتاجيةفيالزيادةعنالنظربغضالأجورمعدلاتفيبزيادةتطالب



علىمباشرةرقابةويفرضيتطلبالأجور،-الأسعاربلولبالخاصةالارتفاعاتتيارإيقاففإنوعليه

منمتتابعةسلسلةتكوينفيحرةالإنتاجيةالنفقاتتتركفلاالحكومة،طرفمنالأجورتضخمات

فيالأجورعلىالرقابةةسياسأمامالأساسيةالمشكلةوتكمنالأسعار،لارتفاعتبعاالتضخميةالارتفاعات

مبرراتبلغتمهمافإنهذالالمحققة،الإنتاجيةومستوياتالأجورمعدلاتبينالتوازنيالربطمننوعتحقيق

الزيادةمعالأجورمعدلاتفيالزيادةتتناسببحيثتوازنيةسياسةضمانفيجبالأجورمعدلاتفيالزيادة

الأسعارالعامالمستوىفياستقرارايحققبماالإنتاجية،معدلاتفي



:رالأسعاعلىالمباشرةالرقـابةسياسة**ب

التدخلتقتضيكونهاالأجور،علىالرقابةسياسةعنمفضلةالأسعارعلىالمباشرةالرقابةسياسةتعتبر

بسياسةيسمىماواسطةبمنهاوالحدالأسعارارتفاعاتعلىقيودبوضعالحكوميةالسلطاتقبلمنالمباشر

السلعلأسعارعلىأحدوضعإلىالسياسةهذهتهدفبحيث«الأسعارتسقيف»أو،«الأسعارتثبيت»

إداريا،الأسعارتحدديثبحالأسعار،فيالارتفاعوقفعلىتعملقانونيةضوابطبوضعوذلك.الاستهلاكية

المجتمعرائحشلمختلفالشرائيةالقدرةتناسببأسعارالأساسيةالسلعتوفيرعلىذلكويعمل



والمستثمرينلمنتجيناكبارتحكمعدميكفلبماالضروريةالاستهلاكيةالسلعأسعارتحديديتمو

أنيمكنالذيستوىالممنأقلمستوىعندالأسعاروتحددالاحتكار،منالأفرادحمايةبهدفبأسعارها،

لكبتمحاولةهيلأسعاراعلىالرقابةوسيلةاستخدامأنغير.والطلبالعرضقوىتفاعلنتيجةيتحدد

تعالجالسلطاتأنظنلاحالسياسةهذهتطبيقخلالفمنبفعالية،عليهللسيطرةمنهاأكثرالتضخم

السوقفيلتعاملاحالاتانتشارهيالنتيجةوستكونللتضخم،الأساسيةالأسبابمنبدلاالأعراض

.أسعارهاارتفاعلحينالسلعوتخزينالسوداء



:التضخموانحسارالنقديةالسياسة.2.1

النقدي،عروضالمحجمفيالتحكمهوالنقديةللسياسةالرئيسيةالأهدافمن

رأتفإذاالمرتفعة،عارالأسمستوياتحالاتفيخاصةالأقل،علىثباتهعلىوالعمل

البنكفيلزمقيقي؛الحالإنتاجحجممنأكثرنقديةقيمهناكبأنالنقديةالسلطة

النقديلإصداراعمليةمنتحدالتيالنقديةالسياسةأدواتتطبيقالمركزي

موضوععلىزنركثمالمركزيالبنكلدىالعلاجيةالإجراءاتعنأولاسنتحدث

.التضخماستهدافوهوألاالنقديةللسياسةالجديدالاتجاه



النقــود ومعــدل الفائــدة يســتعمل البنــك المركــزي ثــلاث أدوات غــير مباشــرة يســتطيع مــن خلالهــا الســيطرة علــى عــرض  

:وقابلية البنوك على منح الائتمان وهي

:الخصمإعادةمعدلرفعأداةتطبيق**أ

منلديهاماإسالةبطلبفتقومللسيولةحاجتهاحالفيالأخيرالمقرضإلىتلجأالتجاريةفالبنوك

إعادةسعرجرّاء(ارةالخس)تحملقبولنظيرالمركزي،البنكمن(وسنداتأسهم)ماليةأوراق

منيحجمانكماشيةقديةنسياسةيتبعفإنهتضخم،حالاتمنيعانيالاقتصادكانفإذاالخصم،

.التجاريةالبنوكعلىالماليةالأوراقخصمإعادةقبولعنخلالها



نقديإصدارعملياتبواسطةة،التجاريالبنوكتمويلقبولإلاالأخيرفيهيماالماليةالأوراقخصمإعادةعمليةإن

:خيارينإلىيؤديماووهالخصم،إعادةسعرمنيرفعفإنهذلكعنالامتناعالمركزيالبنكأرادفإذاجديدة؛

صـم المرتفـع وهـو مـا يعـني      أولهما الامتناع الكلي أو شـبه الكلـي للبنـوك التجاريـة عـن قبـول سـعر إعـادة الخ        -

.نقص السيولة لديها وعدم التوسع أكثر في الائتمان

بنـوك التجاريـة، ويظهـر هـذا     ثانيهما قبـول سـعر إعـادة الخصـم المرتفـع، وتحميـل ذلـك الارتفـاع علـى زبـائن ال          -

لـزم هـذه الأخـيرة علـى رفـع      التحميل في ارتفاع سعر الخصـم لـلأوراق التجاريـة لـدى البنـوك التجاريـة، وهـو مـا ي        

ؤدي ارتفـاع أسـعار الفائـدة    ومـن جهـة أخـرى ي ـ   . ، فيقلُّ الإقراض(منح القروض)أسعار الفائدة عند منح الائتمان 

البنـوك التجاريـة رغبـة في تحقيـق     إلى رغبة أصحاب الفائض المالي أو المستثمرين الماليين إلى إيداع مـا لـديهم في  

.ربح جرّاء ارتفاع أسعار الفائدة في السوق النقدية



  :نونيالقاالاحتياطينسبةتغييرأداةتطبيق**ب

ماأوالخطيةالنقودخلقفيالتوسععدمعلىوإجبارهاالتجاريةالبنوكتقييدعلىالقدرةالمركزيللبنك

والبنوكالإجباري،أويالقانونالاحتياطينسبةرفعإلىالمركزيالبنكفيلجأ.الودائعبنقوديسمى

المركزي،البنكخزائنفيتودعهاالتيأولديهاالسيولةنسبةمنيزيدماوهوبذلكتلتزمالتجارية

.ائعالودنقودخلقفيالتوسععلىقدرتهاعدمعلىالتجاريةالبنوكقدرةفتنحصر



:يةالمالالأوراقسوقفيمشترياأوبائعاالدخول**ج

إلزاميتها،وكذاااستخدامهلسهولةنظراأوسعبشكلعادةالكميةالوسائلالمركزيالبنكويستخدم

أنوباعتباركمية،أداةكالقانونيالاحتياطيومعدلنوعيةكأداةالأدبيالإقناعبينمثلاواضحفالفرق

النقديةالسوقحتىأوةالماليالسوقلأطرافملزمةغيرأنهاإلاالكميةالوسائلمنهيالمفتوحةالسوق

.الفائدةأسعارخفضأورفعبواسطةالمستثمرينإغراءعلىتعتمدكونها

تثبيتمحاولةأوالأسعاراتمستويارتفاعمنالحدالنقديةالسلطةخطةوضمنالمرتفعةالتضخمحالاتففي

وبنسبةمنخفضةبأسعارولوةالماليالسوقفيوالسنداتالأسهمبيعإلىالنقديةالسلطةتعمدالتضخم؛أسعار

تفوقبكمياتأُصدرتنهاأالمركزيالبنكيعتقدالتيالنقديةالسيولةمنجزءاتمتصحتىمرتفعةأرباح

.والخدماتالسلعمنالحقيقيالإنتاجحجم



  :ةالنوعيأوالمباشرةالنقديةالسياسةأدواتتطبيق**د

قبولأومنحفيتجاريةالالبنوكقدرةمنالحدأوبالتوسعالمركزيالبنكيقومحيث

المركزيلبنكاأنفبماالمباشرة،النقديةالسياسةأدواتطريقعنالائتمان

سيولةمنالاقتصادبهيتطلوماالنقديةالوضعيةتقديرعلىالقدرةمنلهوبمؤسساته

المؤشراتعدلاتلموالإحصائياتالتقديراتهذهعلىفبناءًعنها،الإحجامأونقدية

منيتوجهقراراتبأخذيالمركزالبنكيقوم(...التضخمالبطالة،النمو،)المختلفة

البنكعليماتتتطبيقنحوللاتجاهخاصبوجهالتجاريةالبنوكمخاطباخلالها

.المركزي



النقدي؛المعروضفيارتفاعنتيجةالتضخممعدلاتمنالحدالأخيرهذاأرادفإذا

الائتمان،منحمنيفللتخففيهايوجههاالتجاريةللبنوكإقناعخطاباتيرسلفإنه

لقطاعائتماننحلمالتجاريالبنكيوجهكانإذاقوياالخطابهذايكونماوعادة

ضمنالفلاحيالقطاعتمويلنحوالتوجهالمركزيالبنكيشجعفقدآخر؛دون

القطاعهذاينعشماهوو.الفلاحيالإنتاجفيتذبذبارأتإذاللدولةاقتصاديةخطة

.الحيوي



كودالرضغوطكبحفيوالنقديةالماليةالسياستيندور-2

.والبطالةوالكساد

إلىالركودنموالتحولالبطالة،مشكلةمعالجةأنالكينزيةالمدرسةأنصاريعتقد

منالعاملةالقوىتأهيلوإعادةوالإنتاجية،والتراكمالادخارزيادةتتطلبفإنهاالانتعاش،

إلىبالعودةالبطالةاستفحالحالفيوينادونالتدريب،وإعادةللتدريبواسعةبرامجخلال

.والدخلشغيلللتواسعةفرصخلقإلىتهدفالتيالكبرىالعامةالأشغالسياسة



الاستقرارحالةعمويتناسبيتوافقوحيدبطالةمعدلهناكأنالنقديونويعتقد

تقترنسوفالمحاولةتلكفإنالبطالة،معدللتقليلمحاولةأيوأنوالسعري،النقدي

علىيتعينلهذاالتداول،فيالنقودكميةزيادةخلالمنالتضخممعدلبتسريع

منعلاجهاالممكنمنليسوأنهالبطالة،مشكلةمواجهةعندالحذرالحكومات

.كينزأوصىكماالنقديالتوسعسياساتخلال



لاوالركودةالبطالأزمةبأنالعرضجانباقتصادياتمدرسةأنصاريعتقد

قوىنقصفيلب،الكينزيونيرىكماالفعالالكليالطلبنقصفيتكمن

الحوافزنعاشإعلىالعملمنلابدالأزمة،هذهمنللخروجأنويرونالعرض،

يرونكماالإنتاج،ووالعملوالاستثمارالادخارقوىمنتزيدأنشأنهامنالتي

والخدمات،السلعنمالعرضقوىزيادةإلىسيؤديالبطالة،معدلاتتخفيضأن

فيلمركزيةاالقضيةأنويرونالتضخم،ومعدلالأسعارفيتخفيضوإلى

والثروةالدخلعلىالضرائبمعدلاتخفضهيوالركودالبطالةمكافحة

العمللقوىالتشغيلفرصزيادةإلىبدورهسيؤديوالذي



:وعاتالمدفميزانفيالاختلالوتصحيحوالنقديةالماليةالسياستان-3

  :المدفوعاتميزانفيالعجزلتقليلالسياستينإجراءات.1.3

تكلفةفيحكمالتطريقعنالانكماشيةأوالمقيدةالنقديةالسياسةتعمل

الفائدةأسعارفياعارتفإلىوبالتاليالنقود،عرضخفضعلىالائتمان؛وإتاحة

الوطنيالدخليخفضوالمحليالاستثمارعلىالإنفاقيثبطبدورههذا.المحلية

وبالتاليلواردات،افيانخفاضإلىيؤديما؛(المضاعفعمليةطريقعن)

.المدفوعاتميزانفيالعجزيخفض



يجذبلمحليةاالفائدةأسعارفيالارتفاعفإنذلك،علىوعلاوة 

ميزانفيالعجزتمويلعلىالدولةتساعدالتيأجنبية؛أموالرؤوس

الصرفمنيةالرسماحتياطاتهاعلىالواقعالضغطمنوتخففالمدفوعات

الأسعارفياضاانخفأيضايسببالنقودعرضفيوالانخفاض.الأجنبي

الإنفاق،تحويليسببمماالأخرىالدولفيالأسعارإلىبالنسبةالداخلية

المحلية؛نتجاتالمإلىالأجنبيةالمنتجاتمنوالأجانب،المواطنينمنلكل

الحسابفيبرأكتحسنيحدثثمومنالصادرات،وتزيدالواردات،فتقل

.المدفوعاتبميزانالجاري



علىتؤثرلأنتميلةالنقديالسياسةطريقعنالنقودعرضفيالتغيراتفإنوعليه

فيوتغيراتلفائدةاأسعارتغيراتمنكلاطريقعنما،حدإلىالمدفوعاتميزان

.الداخليةالأسعار

منتخفضفإنهاهامدفوعاتميزانفيمستمراعجزاتعانيمادولةكانتإذافمثلا

فيكالزيادةخرىأإجراءاتجانبإلىالنقديةالسياسةأدواتطريقعنالنقودعرض

تخفيضإلىالإجراءاتهذهتؤديحيثالحكومي،الإنفاقمنوالحدالضرائب

الإنفاقخفضسينالحالةهذهوفيوالخدمات؛السلععلىالكليالطلبمستوى

المحليالإنفاقنموجزءالمستوردة،والخدماتالسلععلىالإنفاقومعهمباشرةالمحلي

الإنفاقتخفضلتياللمضاعفآثارابدورهيحدثالذيالمحليالإنتاجعلىسينصب

أكثرالمستوردةوالخدماتالسلععلىالإنفاقومعهمعه،المحلي



القابلةالسلعلىعالداخليالطلبيخفضقدالمحليالإنفاقفيوالانخفاض

وقدالتصدير؛نحوالمحليالاستهلاكمنأكثرسلعايحررثمّومنللتصدير؛

الأسعارفيلانخفاضابعضإلىالمحليوالإنتاجالإنفاقفيالانخفاضيؤدي

المواطنينمنلاكإنفاق،تحويلمسبباالأجنبية؛للأسعاربالنسبةالمحلية

هذهونتيجة.ليامحالمنتجةتلكإلىالأجنبيةوالخدماتالسلعمنوالأجانب،

لإشارةلالمدفوعات،ميزانفيتحسنهناكسيكونكلهاالعمليات

.والتوظفالدخلفيبانخفاضمصحوباالتحسنهذاسيكون



:وعاتالمدفميزانتحسينفيوالنقديةالماليةالسياستيننجاحمحددات.2.3

المدفوعاتيزانملتحسينالمؤديةالانكماشيةوالماليةالنقديةالإجراءاتفعاليةإن

:هماأساسيينبعاملينتتحددالجاري،الحسابأخصوبوجه

.ماتوالخدالسلععلىالكليالطلبتخفيضعلىقدرتهامدى.

.السلععلىكليالالطلبفيالانخفاضعنينتجأنمنيمكنمامدى

هذهتكونأنيمكنثمّومن.الصادراتوزيادةالوارداتفينقصمنوالخدمات

علىقدرتهاانتككلماالمدفوعاتميزانفيالعجزتخفيضفيفعالةالإجراءات

نقصالكليلطلبافيالانخفاضعننتجوكلماكبيرة،الكليالطلبتخفيض

.الصادراتفيكبيرةوزيادةالوارداتفينسبياكبير



والخدمات،لعالسعلىالكليالطلبتخفيضعلىالإجراءاتهذهوتتوقف

:الكليالطلبستوىمتغييرفيمنهاكلقوةتظهرالتيالمضاعفاتحجمعلى

؛(لنقوداكميةمضاعفالضرائب،مضاعفالحكومي،الإنفاقمضاعف)

راءاتالإجهذهكانتكلماكبيراالمضاعفاتهذهحجمكانفكلما

مامدىأما.والخدماتالسلععلىالكليالطلبتخفيضعلىقدرةأكثر

فيوزيادةداتالوارفينقصمنالكليالطلبفيالانخفاضعنينتج

.الوطنيلاقتصادافيالخارجيالقطاعأهميةمدىعلىيتوقففهوالصادرات،





شكرا لكم 

على حسن المتابعة والإصغاء
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