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 :00+00+07 الثامنة والتاسعة السابعة المحاضرة
  أهداف السياسة المالية وفق مربع كالدور

 ة مع المؤسسات الاقتصادية والآثار المتبادل
 تمهيد:

عااااااااصة أد ا  تسااااااااتطصم الساااااااال ة ا قت اااااااااد ة تحقيقااااااااا سيااااااااصاد السياسااااااااة ا قت اااااااااد ة  
أ  فااااااا  المتلايااااااارا  ا قت ااااااااد ة الةلياااااااة   اساااااااتطصام  ااااااا  أداة  اقت ااااااااد ة للتااااااا ثير ا   اااااااا  

ماااااا  ناااااا ن  أن يااااااسثر فاااااا  النسااااااي  المسسسااااااات  فاااااا  إجاااااارا  مااااااال  ااااااام  السياسااااااة الماليااااااة 
  ياااااتا التااااا ثير إماااااا أن  داااااون م انااااارا فااااا  أدا  المسسساااااة ا قت ااااااد ة   تلاييااااار نسااااا  الااااا  د

  أ   داااااون اسثااااار  يااااار م انااااار    ياااااادة التحاااااوي   مااااا   الضاااااراى  علاااااش أرتاااااا  ال ااااار ا 
قاااااصرة ناااااراىية  إلاااااشالاااااتي يتااااارجم الةلااااا  ال  اااااال المالياااااة ا جتمالياااااة التااااا  ت ياااااص مااااا  ال لااااا  

 جصيصة توج  نحو أسواق المسسسا .
  ب اااااص ت رياااااا السياساااااة المالياااااة  المحااااااارةعناصااااار يااااات  ماااااا سنوااااااح  مااااا   ااااا ل   

يااااااااو م رفااااااااة اسيااااااااصاد الرىيسااااااااية للسياسااااااااة ا قت اااااااااد ة ماااااااا   اااااااا ل مرتاااااااا  ا قت ااااااااادي 
كالاااااااااااص ر الاااااااااااتي لاااااااااااصد سيااااااااااا  المسااااااااااات صفا  الةلياااااااااااة ل قت ااااااااااااد   مسااااااااااات صفا  السياساااااااااااة 

ساساااااااااية للسياساااااااااة ت اااااااااتلا  علاااااااااش تحقيق اااااااااا أيااااااااام اسد ا  اسالتااااااااا  ا قت ااااااااااد ة الرىيساااااااااية 
 ا قت اد ة الت  م  أيم ا السياسة المالية.

ال  ىااااااق الم اناااااارة   ياااااار الم اناااااارة  ااااااي   اااااا  يااااااصد رىيساااااا  لنااااااصرا ب ااااااصيا  اااااا  ثاااااام 
 .ا قت اد ة ا المسسس أثر تن يت  ف  ذا  ا ت ايي  م  لسياسة المالية ل

ن  دااااااون إن اسثاااااار ينااااااا  ااااااي  السياسااااااة الماليااااااة  المسسسااااااة ا قت اااااااد ة، لااااااي  ناااااار ا أ
   إن  ااااااان يااااااتا ات اياااااا   ااااااص ا ماااااا  تن ياااااات السياسااااااة الماليااااااة نحااااااو المسسسااااااا  ا قت اااااااد ة

ياااااو اسناااااص أثااااارا  ماااااا سنوااااااا  لةااااا  لتاااااش المسسساااااا  ا قت ااااااد ة بق اعات اااااا  أساااااواق ا 
 نقابات ااااااااا  التلاياااااااارا  التاااااااا  تح اااااااا  في ااااااااا، تااااااااسثر فاااااااا  أدا  السياسااااااااة الماليااااااااة  اااااااا   قااااااااص 
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لتااااااش جااااااتري لةيااااااصاد الماليااااااة ااااااام  السياسااااااة  تضاااااا ريا أليانااااااا إلااااااش ت ااااااصي  ج ىاااااا  أ 
 المالية.

  
 :مفهوم السياسة المـالية -أولا

سيميااااااااة السياسااااااااة المالياااااااااة ااااااااام  أد ا  السياساااااااااة ا قت اااااااااد ة  ل اااااااااصة أثريااااااااا فااااااااا  
للص لااااااة علااااااش السياسااااااة ا قت اااااااد ة  ، سااااااتطصم ت سياااااار السياسااااااة الماليااااااةأصاااااا ا ا قت اااااااد  

 يطتلاااااام م  وم ااااااا  المطتل ااااااة  ال ااااااام  الضااااااراى للص لااااااة التاااااا  تسااااااتطصم  اااااا  ماااااا  ا ن اااااااق 
 ااااي  الاااااص ل ت  اااااا   اااات د السااااا   فااااا  تحقيااااق اسياااااصاد ساااااوا  فاااا  الم تم اااااا  المتقصماااااة 

 21أ  النامية.
ال  قااااااااة  ااااااااي  ا ياااااااارادا  ال امااااااااة اااااااا   إجاااااااارا ا  ب ن ااااااااا السياسااااااااة الماليااااااااة ت ااااااارد   

في اااااااااا  تسااااااااتطصم  22.المسااااااااتصامةتحقيااااااااق التنمياااااااااة ا قت اااااااااد ة الراميااااااااة ل الن قااااااااا  ال امااااااااة 
الم ااااااتريا  الحدوميااااااة،  الضااااااراى ،  ا قتااااااراط للتاااااا ثير فاااااا  م مااااااو  الن ااااااا  ا قت ااااااادي 

 23.كال مالة  مستوى اسس ار  ما إلش ذلك
يااااا  دراساااااة تحليلياااااة للن اااااا  الماااااال  للص لاااااة  ماااااا السياساااااة المالياااااة ت اااااد  عاااااام فااااا ن   

 24.ينت  عن ا م  آثار علش ا قت اد الو ن 
اليااااااة ماااااا  أد ا  الحدومااااااة التاااااا  ماااااا    ل ااااااا تااااااسثر فاااااا  الن ااااااا  السياسااااااة الم ت تساااااار 
) زارة الماليااااااة أ   الحدومااااااة تساااااا ر  رنااااااام  عماااااا  مااااااال      ت سااااااق ماااااا   اااااا لا قت اااااادي

مساااااتطصمة  ، ناااااا  علاااااش قااااارارا  رنااااايصة تتطاااااتيا فااااا   صا اااااة السااااانة المالياااااة السااااال ة المالياااااة 
التااااا  تي ااااار فااااا  مي انياااااة  اماااااة،ا يااااارادا  ال اماااااة  الن قاااااا  ال أد ات اااااا المتم لاااااة فااااا   اااااتلك 
 الص لة.

اااااااااصة   تتضااااااااام  السياساااااااااة المالياااااااااة م موعاااااااااة ا جااااااااارا ا  المت لقاااااااااة باااااااااا يرادا  الم تم 
أساسااااااا علااااااش الضااااااراى  ب نواع ااااااا،  الم اااااار فا  أ  الن قااااااا  التاااااا  تقساااااام إلااااااش التحااااااوي   
لل ئاااااااا  الطاصاااااااة   صاااااااحال الم اناااااااا   التااااااا مي  علاااااااش ال  الاااااااة،   اااااااتا تلا ياااااااة الن قاااااااا  
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ناااااش التحتياااااة  ماااااا يت   اااااا مااااا  ة علاااااش م ااااار فات ا،  ماااااا تقاااااوم بااااا  مااااا  إن اااااا  للس  الحدوميااااا
هياكاااااا  ت ليمااااااة  صااااااحية.  تضاااااا   السياسااااااة الماليااااااة فاااااا  مي انيااااااة تساااااامش بمي انيااااااة الص لااااااة 

  ل ت  المي انية   وم  أصول،  إيرادا   ن قا .
بحيااااااااف تلا كاااااااا  في ااااااااا  اااااااا   ، تساااااااا ش الساااااااال ة الماليااااااااة أن تةااااااااون مي انيت ااااااااا متوازنااااااااة

ن قااااااا  بااااااا يرادا ، مست ااااااصة عاااااا  التموياااااا  بااااااال    الااااااتي عااااااادة مااااااا ياااااان د  ساااااال ا علااااااش ال
 ال ق النقصي ل قت اد.

 يناااااااف ماااااا    اااااارق  ااااااي  الموازنااااااة التاااااا  ياااااا  م اااااار   للمي انيااااااة  أمااااااا المي انيااااااة ف اااااا  
 الض   الن اى  للإيرادا   الن قا .

 للسياسة المالية ف  : نام ت ريا    
ي شـــاي اادـــرادات والنفاـــات الماليـــة للدولـــة  لتســـييرها تلـــلإ ااءـــراتات التـــي تبحـــ  فـــ

ــــا دتماشــــ   ــــا و  ــــ  ب فاقهــــا  بم ــــر بدراداته ــــي تإيي ــــة ف ــــتحي  الحيوم ــــاتة  فت ــــ كثر كف ب
الخطــــة الاقتصــــادية العامــــة  ليتحاــــق الاســــتارار  ك ــــنت مــــ أهــــداف السياســــة الماليــــة و 

 الاقتصادي. 
 

لاســــــتارار  ة الاقتصـــــاديةمـــــع السياســـــ الأهـــــداف وتنســـــيق السياســـــة المالــــــية -ثا يـــــا
 .المؤسسة الاقتصادية

تةيي اااااا  مياااااا لح ااااام ا ن ااااااق ال اااااام  ا يااااارادا  ال اماااااة   اااااتا  السياساااااة المالياااااةتتضااااام  
تةيي ااااااااا نوليااااااااا س جاااااااا  يااااااااتا ا ن اااااااااق  م ااااااااادر ياااااااات  ا ياااااااارادا  ب يااااااااة تحقيااااااااق أيااااااااصاد 

 25.م ينة
اساااااااة للسياساااااااة المالياااااااة أياااااااصاد عاماااااااة تي ااااااار اااااااام  اسياااااااصاد الرىيساااااااية فااااااا  السي  

 تي ااااااااار  مسااااااااات صفا  للسياساااااااااة النقص اااااااااة أ ضاااااااااا ا قت ااااااااااد ة   ت اااااااااترف يااااااااات  اسياااااااااصاد 
 اقت اااااااد ة  اصااااااة بحتااااااة للسياسااااااة الماليااااااة أيااااااصاد ماليااااااة أناااااا   السياسااااااة الت اريااااااة.  مااااااا 

   ا.
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 ت فااااااا التنسااااااايق المحدااااااام  اااااااي  المسااااااات صفا  النقص اااااااة أ  المالياااااااة أ  الت ارياااااااة   ضااااااام  
   داااااون ااااااحيت ا المسسساااااا  ا قت ااااااد ة  فمااااا   التضاااااارل  التضااااااد فااااا  اسياااااصاد  التااااا
مساااااااعصة نقص ااااااة ل ااااااالا المسسسااااااا  ا قت اااااااد ة       ااااااا ساااااا ر ال اىااااااصة ماااااا  ج ااااااة  اااااااير  

مااااا  ماااااص     اااااا تةااااااليا  صماااااة رأا الماااااال عااااا   رياااااق القااااار ط السنةياااااة  لةااااا  رفااااا  
الضااااراى  ماااا  ج ااااة أ اااارى  تاااا داة ماليااااة  تنساااا  أعلااااش ماااا  م ااااص     ااااا ساااا ر ال اىااااصة 

المح اااااااالة إ  زيااااااااادة تةاااااااااليا تريااااااااق المسسسااااااااة ا قت اااااااااد ة  مااااااااا    اااااااا  مااااااااا يااااااااو فاااااااا  
 المسسسا  تتط    ي  تضارل اسيصاد النقص ة  المالية  الت ارية.

ااااااااماااااااا  التنساااااااايق  ين ااااااااا  ت سيااااااااق أد ا  السياسااااااااا  ا قت اااااااااد ة إن  ااااااااار رة ملحااااااااة  صك ع 
 ى  سااااااااتقرار اسدا  المسسساااااااااات    اااااااا  إن ج اااااااااود الساااااااال ة ا قت ااااااااااد ة تةااااااااون ذا  جاااااااااص

 ف الياااااااااة اقت ااااااااااد ة عناااااااااص التنسااااااااايق ال ياااااااااص   تسااااااااات ي  الص لاااااااااة  اااااااااا  أياااااااااصاد مت امناااااااااة  
 . ت سيق أداة  الصة

 ا يااااااصف انقااااااص  ا   يااااااصفامالياااااا ايااااااصفنحقااااااق أداة التوساااااا  فاااااا  ا ن اااااااق   تن ياااااات عنااااااصفماااااا   
  فاااااااس ل م اااااا  زيااااااادة اسجااااااور أ  الت اااااالاي  ال صيااااااص    ال ااااااان  زيااااااادة ل اااااام الةتلااااااة ات ارياااااا

صا لاااااااة   ال الاااااااف زياااااااادة صاااااااادرا  ق اااااااا  م اااااااي  تااااااام اسااااااات صاف  بالتوسااااااا  فااااااا  النقص اااااااة المت
ا نتااااااا .  ماااااا  ثاااااام فاااااا ن التنساااااايق ااااااار رة ملحااااااة  سااااااتقرار منااااااا  اسعمااااااال ب ااااااد  عااااااام 

  المسسسا  ا قت اد ة ال املة سي  ب د   اص.
  
 الأهداف العامة المشتركة للسياسة المالية: -ثالثا

تساااااا م فاااااا  تحقيق ااااااا ب ااااااد  أساساااااا  قت اااااااد ة الرىيسااااااية فاااااا  الط ااااااة ا يااااااصاد اس إن
 :السياسة المالية   يمد  أن ن م     اسيصاد ف  يصد عام يو

الاســــــــتارار  تحايــــــــقو النهــــــــوا بالاقتصــــــــاد الــــــــو ني ودفــــــــع   لــــــــة التنميــــــــة 
 إ ــــادة توو ــــع الــــدوو مــــدوز توو ــــع و مــــ   العدالــــة الاءتما يــــة خيرســــوتي  دالاقتصــــا
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ــــة الم ت  بشــــيز  ــــاد  ــــ  رفاتي ــــز  ل ــــ  وــــت   ــــدة سياســــاتوالعم ــــع م كسياســــة  ؛م
 .والتضخ  كالبطالة الاقتصادالأءور والأسعار وت نب الآثار غير المرغوبة في 

 
والمؤسســـــــات  (كالـــــــدور)مربـــــــع مســـــــارات أهـــــــداف السياســـــــة الماليـــــــة مـــــــ   -رابعـــــــا

 :الاقتصادية
ا ت اااااااار ماااااااا    لاااااااا    قااااااااام ب اااااااايا ت  ال ااااااااالم ا قت ااااااااادي    الااااااااص ر   الااااااااص ر مرتاااااااا  

يوااااااااا مرتااااااا    المرت  الساااااااحري ش أ ضاااااااا باااااام يساااااااساااااااة ا قت ااااااااد ة اسرت ااااااة أيااااااصاد السيا
ا قت ااااااادي  كالااااااص ر  أرت ااااااة أيااااااصاد رىيسااااااية ت ااااااصد إلي ااااااا السياسااااااا  ا قت اااااااد ة  علااااااش 

 رأس ا السياسة المالية   عناصر مرت   الص ر تي ر ف  ال د  الآت :
 (: رس  توضيحي للمربع السحري لكَالْدُور00الشيز رق  )

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

، تايي  فعالية السياسة النادية في تحايق المربع السحري لكالدور في ال نائر: محمد راتول  ص   الصي   ر ش: المصدر
 .22، ص 2202، رتي   66م لة بحوث اقت اد ة عرتية، مر   دراسا  الولصة ال رتية،  ير  ، ال صد 

  محا ر المرت  السحري  مد  توايح ا ف  ال د  الموال :
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 مربع السحري لكَالْدُورمحاور (: 02الشيز رق  )
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 
 المصدر:

Richesse-et-finance.com,   En Ligne, 06/01/2022, http://richesse-et-finance.com/le-carre-
magique-de-nicolas-kaldor/ 

 تتم   ف : ،26لةالص ر المرت  السحري  أج ا        
 النات  المحل   إجمال ا قت ادي  زيادة نموال  
 تضطم ا   ال استقرار اسس ار  
  م ص   ال  الة الت لاي   
  27 نس ة م  إجمال  النات  المحل  التوازن الطارج. 

  2222-2202 ي  سنت :لل  اىر للنتاى  ا قت اد ة   يمد  رسم مرت   الص ر  فقا
 كما يل :
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 ل نائرمربع كالدور وفاا للنتائج الاقتصادية ل(: 03الشيز رق  )

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 با   بنات  ل  المعطيات الساباة؛ وبالاستعا ة بـ:م  ب داد ال المصدر:
https://www.ons.dz/spip.php?rubrique4 

 

مؤسســـــــات ودور الفـــــــي السياســـــــة الماليـــــــة  . هـــــــدف و ـــــــادة النمـــــــو الاقتصـــــــادي0
 :الاقتصادية

ة فـــــــي السياســـــــ مشـــــــتر  . النمـــــــو الاقتصـــــــادي هـــــــدف تشـــــــإيلي واســـــــتراتي ي0.0
 الاقتصادية: 

   ياااااصد GDPنق اااااص باااااالنمو ا قت اااااادي نسااااا ة التلايااااار فااااا  إجماااااال  الناااااات  المحلااااا  
 ت ااااااد   السياسااااااة ا قت اااااااد ة يااااااو زيااااااادة م ااااااصل نمااااااو ا قت ااااااادي ماااااا  ساااااانة إلااااااش أ اااااارى 

   ي ااااااص مسناااااار النمااااااو ا قت ااااااادي ماااااا  أياااااام المسناااااارا  التاااااا  تقااااااي  مااااااصى تقااااااصم مسااااااتمر
زيااااااادة الااااااص    ال ااااااار ة للص لااااااة  اسفاااااااراد  اااااااادي النمو ا قتباااااا  يتحقاااااااق اقت اااااااد ا  الااااااص ل.

    م  ثم الرفا  ا قت ادي. 
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 إن  اناااااو الاااااص ل ت اااااتم ت ااااالايليا  ااااا  سصاسااااا    ااااا  ث ثااااا    ااااا  سااااانة    ياااااادة نسااااا ة 
 ن ااااااا ت  اااااا  ماااااا  يااااااصد نمويااااااا ا قت ااااااادي  تمقارنااااااة الساااااانة المااااااااية فاااااا  ذا  ال تاااااارة  ف

راتي يا فاااااااوق ثااااااا ث   مااااااا  النماااااااو ا قت اااااااادي اااااااام  السياساااااااة ا قت ااااااااد ة ياااااااصفا اسااااااات
لح اااام الااااص ل علااااش زيااااادة ثا تااااة أ  زيااااادة مت ايااااصة ساااانويا   ااااا عقااااود ماااا  الساااانوا  تحاااااف  في

نمويااااااا ا قت ااااااادي   علااااااش الص لااااااة أن تراعاااااا  نساااااا ة نمااااااو الساااااادان مقارنااااااة  نساااااا ة النمااااااو 
 م  النمو الص ملاراف .   سي   أن  دون النمو أكسر  أسر ا قت ادي

ماااااااااااو ا قت اااااااااااادي  نسااااااااااا  تتوافاااااااااااق  ل ااااااااااام  إمداناااااااااااا   سيمياااااااااااة ياااااااااااصد تحقياااااااااااق الن
اقت اااااد ا  الااااص ل  فاااا ن الساااال ة ا قت اااااد ة توجاااا   اااا  أد ات ااااا ا قت اااااد ة لتتنااااا م م ااااا 
فاااااا  الوصااااااول ل ااااااتا ال ااااااصد   السياسااااااة الماليااااااة ياااااا  أياااااام اسد ا  المسااااااايمة فاااااا  تحقيااااااق 

 النمو ا قت ادي ام    ة تن يت السياسة ا قت اد ة.
 تصادية والنمو الاقتصادي:. المؤسسة الاق2.0

   يم ااااا  ياااااتا اس يااااار GDP قااااااا النماااااو ا قت اااااادي   ياااااادة إجماااااال  الناااااات  المحلااااا  
ال ملااااة   أمقومااااا بال ملااااة الو نيااااة  م مااااو  مااااا يااااتم انتاجاااا  ماااا  ساااال    ااااصما   اااا ل ساااانة

م مااااااااو  المسسسااااااااا   نتااااااااا  تقااااااااوم باااااااا    ا اسجنسيااااااااة للمقارنااااااااة  ااااااااي  اقت اااااااااد ا  الااااااااص ل
املاااااة فااااا  الق اعاااااا  ا قت ااااااد ة المطتل اااااة،  اااااي  ق اااااا  ا نتاااااا  السااااال    ا قت ااااااد ة ال 

 مااااااااال    ت ليماااااااا  طااااااااصم   ساااااااايال ا نتااااااااا  ال ق ااااااااا    ...صااااااااناع   تحااااااااويل   ف لاااااااا 
  صح ...

إ      ااااا  زياااااادة فااااا  ل ااااام ا نتاااااا  فااااا  أي ق اااااا  مااااا  الق اعاااااا  ا نتاجياااااة  ماااااا يااااا
  الاااااتي يااااان د  م انااااارة فااااا  فااااا  ا قت ااااااد زياااااادة فااااا  ل ااااام الطاااااصما  أ  السااااال  المنت اااااة

 نس  زيادة النمو ا قت ادي.
 تماااااااا أن ا نتاااااااا  تقاااااااوم بااااااا  م ماااااااو  المسسساااااااا  ا قت ااااااااد ة المطتل اااااااة ال املاااااااة فااااااا  
الق اعاااااااا  ا قت ااااااااد ة المتنوعاااااااة  فااااااا ن المسسساااااااة ا قت ااااااااد ة يااااااا  ر يااااااا ة أساساااااااية  أ  

 .GDPي  الطلية الحية ف  جسم إجمال  النات  المحل  
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ة أدا  المسسساااااااا  ا قت ااااااااد ة ي ااااااافناااااااا  بم   ماااااااو ا قت اااااااادي إذا عر   مااااااا  ثااااااام فااااااا ن الن
.  مااا  ثااام ف نااا  اـــوم بـــع م مـــوت المؤسســـات الاقتصـــادية تـــال الـــ ي ت مـــو   ـــ  اا ف اااو: 

عااااا  فااااا  لاااااصيف  ،إذا لااااام تةااااا  المسسساااااا  ا قت ااااااد ة قاااااادرة علاااااش زياااااادة ل ااااام إنتاج اااااا
 لنمو ا قت ادي.أثر السياسة المالية ف  ا

تااااااراب  بال  اااااا  التط ي اااااا  الااااااتي تقااااااوم باااااا  الساااااال ة ا قت اااااااد ة عامااااااة  يتاااااارجم يااااااتا ال
 الساااااااال ة الماليااااااااة  اصااااااااة  لتحقيااااااااق نساااااااا  النمااااااااو المساااااااات صفة  فتتر اااااااا  ينااااااااا  اااااااا  أد ا  
السياسااااااة الماليااااااة  إجرا ات ااااااا  تااااااصا يريا علااااااش  يهيااااااة رفاااااا  ل اااااام ا نتااااااا  الااااااتي تقااااااوم   ااااااا 

 المسسسا  ا قت اد ة المطتل ة.
م انااااارة فااااا  الماااااال   ا ن ااااااق د زياااااادة ا نتاااااا  بالتااااا ثير  لاااااي  نااااار ا أن يتحقاااااق ياااااص

 مدااااااا  أن زياااااااادة عوامااااااا  ا نتاااااااا : مااااااا  أرط  رأا ماااااااال  ماااااااوارد ب ااااااارية  تنيااااااايم   ااااااا  
 دااااااون أثاااااار السياسااااااة الماليااااااة  أد ات ااااااا ب ريقااااااة  ياااااار م اناااااارة  ياااااان د  ذلااااااك علااااااش زيااااااادة 

  ياااااار  مااااااا ساااااان رد ذلااااااك بالت  ااااااي  عاااااا  الحااااااصيف عاااااا  اسثاااااار الم اناااااار  .ل اااااام ا نتااااااا 
  إجرا ات ا.المالية الم انر ف  المسسسة ا قت اد ة لي  ت سيق أد ا  السياسة 

    
مــــ  مــــدوز ضــــب   فعاليــــة العتقــــة بــــي  المؤسســــات الاقتصــــادية والسياســــة الماليــــة .2

 :التضخ 
  الاستارار الاقتصادي وضإ  تالبات الأسعار:.0.2

الاااااص ل عااااا  يااااات  د ا  ا ساااااتقرار ا قت اااااادي ياااااو ا ت ااااااد اقت اااااا ميااااااير تحقاااااقمااااا  
أي  ااااااااااواير ساااااااااالسية تنطاااااااااار ثر اتاااااااااا   مقوماتاااااااااا  ا قت اااااااااااد ة   التضااااااااااطم  ال  الااااااااااة يمااااااااااا 

   فااااا ذا  اناااااو ال  الاااااة يااااا  تقويضااااا ا  نياااااان  ااااا  ا قت ااااااد ا ان  ايرتاااااان سااااالسيتان ت اااااصد
ت  ياااا  سياااام مااااورد  ا اااات ل فاااا  سااااوق ال ماااا   ااااي  ال اراااااي   ال ااااالسي  لاااا   ف اااا  أ ضااااا

ة  إياااااصار لة ا ت اااااا مااااا  ج اااااة،  لرمان اااااا مااااا  أجااااار  ضااااام  ل اااااا إنتااااااج   ياااااو الياااااص ال املااااا
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ال اااااير الةاااااريم مااااا  ج اااااة أ ااااارى  فااااا ن التضاااااطم  مااااات  القيماااااة الحقيقاااااة لممتلةاااااا  النااااااا 
  يسرق مقصرات م د ن إذن من م.

 فاااااا  المح اااااالة فاااااا ن ارت ااااااا  نساااااا ة التضااااااطم  ت ةساااااا   ا قت اااااااد زيااااااادة نقص ااااااة  ياااااار 
ق اااااا  اسعماااااال  ق اااااا  المسااااات لةي  الاااااتي ة   ت ضااااا م  جيااااا  الق اااااا  الحداااااوم    يااااالقيق

  دون التضطم سي  أنص أثرا   يو ما ي ع   ا ستقرار ا قت ادي. 
التضااااطم يااااو  ااااايرة ساااالسية ت ااااي  اقت ااااااد ا  الااااص ل تتم اااا  فاااا  ارت ااااا  مساااااتويا    

  GDPمسااااااتوى إجمااااااال  النااااااات  المحلاااااا  زيااااااادة فاااااا   تي اااااارم ااااااص   مرت  ااااااة  باسساااااا ار 
 الحقيقااااا  ر عااااا  زياااااادة ل ااااام ا نتاااااا  س ااااا  يااااار لقيقياااااة    ت   لةااااا  يااااات  ال ياااااادة تضاااااطمية

 كولصا  سل ية أ   صمية.
فااااااا ن زياااااااادة  $ملياااااااار  022قاااااااصر  اااااااا: مااااااا   ت ال اااااااام ال اااااااار  GDPفااااااا ذا  اناااااااو  يماااااااة 

نقاااااااص ا  ااااااان   النسااااااا ة   مااااااا  ثااااااام فال ياااااااادة  GDP  ت نااااااا  زياااااااادة %02التضاااااااطم  نسااااااا ة: 
 ياااااااادة لقيقاااااااة ال ةاااااااون نسااااااا لت  ونقص اااااااة مطادعاااااااة   ياااااااو ماااااااا    لناااااااا عناااااااص التساااااااال النمااااااا

ناااااص   فااااا  الحسااااا ان مساااااتويا  اسسااااا ار  تقل ات اااااا مااااا   ااااا ل  ن ليساااااو اسااااامية نقص اااااة  أ
ة للسااااااال   الطاااااااصما  اسساساااااااية المطتل اااااااة  التااااااا   مدااااااا  أن نتت ااااااا  مااااااا    ل اااااااا زياااااااادة سااااااال  

 مستوى اسس ار.  م  ثم النس  الحقيقة الم سرة ع  النمو ا قت ادي.
يااااااااو المساااااااايمة فااااااا  تحقيااااااااق  ،أيااااااااصاف ا اسساساااااااية الم اااااااتر ة مااااااا المالياااااااة  السياساااااااة  

ا ساااااتقرار ا قت اااااادي  مقا ماااااة التقل اااااا  التااااا  قاااااص يت ااااارط ل اااااا ا قت ااااااد الاااااو ن ، فااااا ذا 
مااااااا  الاااااااص   الاااااااو ن  سيااااااا  مر اااااااول  الحدوماااااااة تر ااااااا  فااااااا  الوصاااااااول إلاااااااش مساااااااتو اكاناااااااو 
 ذلك ال صد.ف ن ا تستطصم ف  تلك الحالة أد ا  السياسة المالية لتحقيق  ،الحقيق 

 فاااا  لالااااة الوصااااول إلااااش ذلااااك المسااااتوى المر ااااول ماااا  الااااص   الااااو ن  الحقيقاااا  فاااا ن 
د ر السياسااااة المالياااااة ينااااا ياااااتلط  فااااا  المحافيااااة علاااااش اساااااتقرار يااااتا المساااااتوى المر اااااول 

   28 من  التقل ا  الت  قص يت رط ل ا.
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   اااااااار ماااااااا  أ اااااااارز التقل ااااااااا  أ  الم ااااااااد   التاااااااا  ت ااااااااان  من ااااااااا ا قت اااااااااد ا  يااااااااو 
ضاااااطم  مساااااتويات  المرت  اااااة  التااااا  تاااااسثر ب اااااد  م انااااار علاااااش الاااااص ول الحقيقياااااة ساااااوا  الت

 للمنت ي  أ  المست لةي  علش لص سوا .
 :لسياسة الماليةلضب  التضخ   صمام أمان الاقتصادية المؤسسة. 2.2

للسياساااااة المالياااااة د ر  سيااااار فااااا  اااااا   مساااااتويا  التضاااااطم   سااااايما تلاااااك التااااا  نت اااااو 
و ـــــادة   ـــــ  عااااا  فااااا  ل ااااام الةتلاااااة النقص اااااة فااااا  ا قت ااااااد، الناجماااااة  عااااا  التقل اااااا  زياااااادة  

أو و ــــادة أءــــور أو أو ب ا ــــات ب تــــال؛  الا فــــام المــــالي  ســــوات كتحــــو تت اءتما يــــة 
ـــ  التحتيـــة فـــي  ـــ  المشـــرو ات الكوـــر   ا شـــات أو  تـــ  صـــيا ة الوُنَ ا فـــام  يـــومي  ل

 الاقتصاد.
 ها المؤسســـــــات الاقتصـــــــاديةستســـــــتاول  ااااااا  زياااااااادة فااااااا  ا ن ااااااااق الماااااااال  الحداااااااوم  

)ساااااااوا  المسسساااااااا  القص ماااااااة أ  المسسساااااااا  ال صياااااااصة التااااااا  ن ااااااا   بساااااااس  ياااااااتا ا ن ااااااااق  
  ب ريقااااة م اناااارة رؤوس أمــــوا  المؤسســــات الاقتصــــاديةأ   أربــــا كتااااصفقا  ماليااااة تااااصعم 
 أ  ب ريقة  ير م انرة.

رؤوس أمــــــــوا  ود ــــــــ   ســــــــي ت يي اااااااار ا ن اااااااااق الحدااااااااوم  ب ريقااااااااة م اناااااااارة فاااااااا    
  لينماااااااا ت ماااااااص الص لاااااااة  فااااااا  إ اااااااار اسااااااات مارات ا إلاااااااش إن اااااااا  ســـــــات الاقتصـــــــاديةالمؤس

ـــــدة ـــــة مؤسســـــات ءدد    ياااااو ماااااا  مدااااا  يااااات  الاطـــــات الخـــــا مااااا   مختلطـــــةأ    مومي
ال ااااار ا  مااااا  إنتاااااا  سااااال   تقاااااص م  اااااصما  اقت ااااااد ة ب اااااد   اسااااا  علاااااش اعت اااااار أن يااااات  

 المسسسا   سيرة الح م.
ص من اااااا المسسساااااا  جااااارا  ا ن ااااااق الحداااااوم   أماااااا ال ريقاااااة  يااااار الم انااااارة التااااا  تسااااات ي

النات ااااة عاااا  زيااااادة الولااااصا  الم اعااااة.  أثاااار ا ن اااااق الحدااااوم   تنادــــد أربا هــــاسيي اااار فاااا  
 ال  ال.الةل  يو تحريك ال ل     ما  قول  ين   ينا

علااااااااش ال ئااااااااا  ال  ااااااااة  الطاصااااااااة  تحااااااااوي   اجتماليااااااااة    زيااااااااادة اسجااااااااور  فا ن اااااااااق
ل موميااااااة التاااااا  تتساااااام باسعااااااصاد الةسياااااارة   ال  ااااااالي  الااااااتي  لق اعااااااا  المااااااو    ا  اصااااااة 
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التحقااااااوا بالم اااااار عا   المسسسااااااا  ال صيااااااصة أ  التاااااا  توساااااا و ب  اااااا  ا ن اااااااق الحداااااااوم   
يتاااارجم فاااا  زيااااادة      لااااس م ال  ااااال ت يااااص ماااا كاااا  يااااتا    اااا  للمساااات لةي  زيااااادة فاااا  أجااااريم 

لحاااااصي ل سااااات  ف لاااااصى  ماااااا أن الميااااا  ا تل اااااة.لاااااش السااااال   الطاااااصما  المطال لااااا  الةلااااا  ع
 يت  ال ئة  دون مرت   جصا.

 تااااااااالموازاة ماااااااا  ت سيااااااااق أداة ا ن اااااااااق الحدااااااااوم   أثاااااااار  الم اناااااااار   ياااااااار الم اناااااااار فاااااااا  
رؤ ا أماااااااوال ال ااااااار ا   فااااااا  أرتال اااااااا  أثااااااار ذلاااااااك علاااااااش ال لااااااا  الةلااااااا  ال  اااااااال  فااااااا ن 
 السياسااااااااة المالياااااااااة  لضاااااااا   مساااااااااتويا  التضاااااااااطم تسااااااااتطصم أداة ا يااااااااارادا  المالياااااااااة   د ن 

ت  ااااي  فاااا  أنااااوا  ا ياااارادا  الآن ) سااااي ت  الت  ااااي  في ااااا  لقااااا  فاااا ن أياااام إيااااراد يااااو مااااا 
 ت را  الص لة م  اراى   ج ا ة علش المسسسا   ال ر ا  المطتل ة.

عاااااااااا   ريااااااااااق  المسسسااااااااااا  إن زيااااااااااادة تح ااااااااااي  ا ياااااااااارادا  الماليااااااااااة ماااااااااا  ال اااااااااار ا  
ياااااانق  ماااااا  أرتااااااا     قلاااااا  ماااااا  ل اااااام الةتلااااااة النقص ااااااة فاااااا  ا قت اااااااد  مااااااا أناااااا الضااااااراى  

ال ااااار ا    ااااا  إن عاااااصم اااااا   م اااااص   الضاااااراى   ارت اع اااااا ياااااسثر ب اااااد  م انااااار علاااااش 
ب داااااا    ااااااا الضااااااراى  الااااااتي  ت سااااااي   إن ااااااا  المسسسااااااا  فاااااا  الق اعااااااا  المطتل ااااااة.

      المسسسا   ال ر ا  علش التوس  أ  إن ا  مسسسا  جصيصة.
الماليــــة دــــرتب  ن هــــدف ضــــب  التضــــخ   ــــ   ر ــــق السياســــة بذا فمــــ  الواضــــ  أ

ــــي الاقتصــــاد ــــة ف  نساااات ي  تلطااااي  ياااات  ارتبا ــــا مباشــــرا بالمؤسســــات والشــــركات العامل
 التراب   ما   ت :

  زيااااادة ال لاااا  علااااش الساااال  سدي إلااااش يااااا ن اااااق المااااال   تحااااوي   اجتماليااااة
 الطااااصما  التاااا  تنت  ااااا المسسسااااا  ا قت اااااد ة  يااااو مااااا ي يااااص ماااا  أرتال ااااا 

 انتاج ا.ل م  زيادة 
  ال صيااااااااص النااااااااات  عاااااااا  ا ن اااااااااق  تحااااااااوي   اجتماليااااااااة     ساااااااات ير  ال لاااااااا

ا ن ااااااق مقت ااااار علاااااش فئاااااة محاااااص دة ياااااتا مااااا    سن نحاااااو ا رت اااااا التضاااااطم 
اسصااااااا  أن الص لاااااااة  لااااااا  أساساااااااية    ج اااااااة   سن السااااااال   الطاااااااصما  التااااااا  ت  



   د. محيريق فوزي أ.   2223-2222/      السنة ثانية ماستر إدارة أعمال علوم التسيير، قسم الاقتصادية ةالسياسمحاضرات في المؤسسة و 
 

 
Enterprise and Economic Policy ------------------------------------------------------------------------------------ 55 

 

المنت اااااااااة للسااااااااال  اسساساااااااااية المسسساااااااااا  ا قت ااااااااااد ة تتوسااااااااا  فااااااااا  إن اااااااااا  
 ة علش تلا ية ال ل  ال صيص ب نتا  جصيص.قادر  تصعم ا لتش تةون 

 ينااااااا إذا  ااااااان ا ن اااااااق  سياااااارا   ياااااار مااااااصر ا  أ  ال ئااااااة  سياااااارة جااااااصا  أ  
الق ااااااااا  المسسسااااااااات   ياااااااار قااااااااادر علااااااااش تلسيااااااااة ال لاااااااا  ال صيااااااااص  فساااااااايطت  

  ماااااا  مدااااا  أن ينتقااااا   ال ااااارط  ال لااااا  فااااا  الساااااوق علاااااش السااااال  اسساساااااية
ي ااااار    قاااااص    يااااو ماااااا ا سيااااار إلاااااش سااااال  أ ااااارى إذا  ااااان ل ااااام ا ن ااااااق  ال لاااا 

 ات ايا  تضطمية ف  السوق.
 فاااااااااا  للمااااااااااو  ي    اصااااااااااة   ا ن اااااااااااق الحدااااااااااوم  الموجاااااااااا  ل يااااااااااادة اسجااااااااااور

الق اعاااااااا  ال مومياااااااة ذا  المسسساااااااا  الةسيااااااارة  ي ياااااااص مااااااا  ال لااااااا  ال  اااااااال 
سااااااااوق الساااااااال   الطااااااااصما  فتناااااااات ر مسي ااااااااا  المسسسااااااااا  ا قت اااااااااد ة  فاااااااا 

فااااا   أ ااااارى جصياااااصة تن ااااا  مسسساااااا   رتال اااااا   تتوسااااا  المسسساااااا  القص ماااااة  أ
 .ن   الق اعا 

   ا نتاجيااااااة ت اااااا ز رأا مال ااااااا للمسسسااااااا  إعانااااااا  إنتااااااا  ا ن اااااااق فاااااا  نااااااد
صعم ماااااواد  سااااال  أساساااااية تاااااص   فااااا  عملياااااا  ا نتاااااا    تط اااااا يااااات  تاااااأ  

ا علاااااااااش أرتااااااااااا  بااااااااااا عاناااااااااا  مااااااااا  تةاااااااااااليا ا نتاااااااااا   ياااااااااان د  ذلاااااااااك إ  ا
اسساااااواق مااااا  ماااااص   المسسساااااا    علاااااش اساااااتقرار عااااارط يااااات  السااااال  فااااا  

   ف اليااااااة ا ن اااااااق المااااااال  فاااااا  السياسااااااة الماليااااااة  فرت ااااااا  اسااااااتقرار أساااااا اريا
 اااااااا  قاااااااصرت ا علاااااااش ا نتاااااااا  مريوناااااااة بالمسسساااااااة ا قت ااااااااد ة  أداىك عاناااااااا  

   بما  ضم  استقرار اسسواق.
  يرتةاااااااا  التضااااااااطم النقااااااااصي علااااااااش القااااااااايم النقص ااااااااة الم ااااااااصرة  ياااااااار الملا ااااااااااة

زياااااادة اسجاااااور ألاااااص اسسااااا ال اسساساااااية لي اااااور  با نتاااااا  الحقيقااااا    ت تسااااار
اااااالاو  تضاااااطمية فااااا  اسساااااواق   لاااااتلك ت اااااص داىماااااا النقاباااااا  ال مالياااااة فااااا  
كاااار  فاااار ماااا  ال  اااااز الحدااااوم   ف اااارد يريااااص رفاااا  اسجااااور   اااارد يااااصرا 



   د. محيريق فوزي أ.   2223-2222/      السنة ثانية ماستر إدارة أعمال علوم التسيير، قسم الاقتصادية ةالسياسمحاضرات في المؤسسة و 
 

 
Enterprise and Economic Policy ------------------------------------------------------------------------------------ 55 

 

عواقااااا  زيادت اااااا.  المسسساااااا  ا قت ااااااد ة  أداى اااااا ل اااااا الاااااص ر اسساسااااا  فااااا  
  الةتلاااااااة ال صياااااااصة مااااااا  النقاااااااود فااااااا  الت اعااااااا  ا   اااااااا   أ  السااااااالس  مااااااا  يااااااات

 اسسواق.
كانااااااااو   أفاااااااا ذا أد  زيااااااااادة اسجااااااااور إلااااااااش امت اااااااااص فاااااااااىا ساااااااال    

قاااااادرة علاااااش زياااااادة ا نتاااااا  أ  إن اااااا  مسسساااااا  جصياااااصة لتلا ياااااة  المسسساااااا 
ال لاااااااااا  ال صيااااااااااص  فاااااااااا ن الةتلااااااااااة النقص ااااااااااة ستمت اااااااااا ا الساااااااااال  ال صيااااااااااصة سن 

مااااااا  ل ااااااام   ت مااااااا   ااااااا ل مسسساااااااا   ا قت ااااااااد مااااااارن  اسااااااات ا  أن ي ياااااااص
المسسسااااا   زيااااادة أرتااااال انتااااا  الساااال   الطااااصما .  يااااتا فاااا  صااااالا أرتااااا  

 تراكم رؤ ا اسموال  م  ثم زيادة إجمال  النات  المحل .
ب نتاااااااا  أماااااااا إذا لااااااام تسااااااات   المسسساااااااا  مقا لاااااااة الةتلاااااااة النقص اااااااة لةجاااااااور 

تااااوازي مااااا تاااام اااااط  ماااا  نقااااود فاااا  ا قت اااااد جصيااااصة   ااااصما  تساااال  جصيااااص   
ش الماااااااااصى المتوسااااااااا   فسي ااااااااا ص ا قت ااااااااااد اااااااااالاو ا تضاااااااااطمية لتاااااااااش علااااااااا

تي اااااار فاااااا  أساااااا ار الساااااال   الطااااااصما  اسساسااااااية  لتااااااش ب ضااااااا ماااااا  الساااااال  
الةمالياااااة.  أناااااير يناااااا إلاااااش ا ريااااااق الماااااال  للحدوماااااة لضااااا   ياااااتا التضاااااطم 
مااااااا   ااااااا ل عملياااااااة الاااااااصعم الماااااااال  الم انااااااار   يااااااار الم انااااااار للمسااااااات لةي   

  ة ا ست  ف.  تا تسقيا السل  اسساسية   اس
   علاااااااااش الم ااااااااار عا  الةسااااااااارى يتسااااااااام بضااااااااا  الرأسااااااااامال  ا ن ااااااااااق الحداااااااااوم

 سياااااارة جصيااااااصة   يي اااااار أثاااااار ا ن اااااااق الحدااااااوم  علااااااش المااااااصى  أمااااااوال ارؤ  
   يااااااو ماااااااا ل قت اااااااد التحتيااااااةالمتوساااااا   ال  يااااااص ماااااا   اااااا ل ت  ياااااا  السنيااااااة 

يااااان ر عصياااااص المسسساااااا   ال ااااار ا  اس ااااارى التااااا  ستسااااات يص مااااا  الطاااااصما  
 ة الت  تقصم ا الص لة  م  نق  بحري  جوي  تري  ات ا  ....ال ام

 علااااااش المااااااصى القرياااااا  فاااااا ن فااااااتا م اااااار عا   ساااااارى ماااااا  ناااااا ن  تو يااااااا 
 اسااااتي ال أعاااااصاد  سيااااارة ماااا  ال  اااااالي    ل اااااول م علااااش أجااااارة نااااا رية   نااااا  
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قاااااصرة ناااااريحة  اسااااا ة الماااااو  ي  ال اااااصد علاااااش د اااااول اسساااااواق  اقتناااااا  السااااال  
ية.  صاااااااامام اسمااااااااان ينااااااااا لةاااااااا ا أي ااااااااالاو   الطااااااااصما    اصااااااااة اسساساااااااا
 قاااااااااصرت ا علاااااااااش تلا ياااااااااة ال لااااااااا  ا قت ااااااااااد ة تضاااااااااطمية ياااااااااو المسسساااااااااا  

 ال صيص  م  مراعاة لا   ا نت اش أ  الر ود ف  السوق.
كماااااااااا أناااااااااا   فاااااااااا  لالااااااااااة إن اااااااااا  م اااااااااار عا  للسنيااااااااااة التحتيااااااااااة  ت ااااااااااص ى 
اقت ااااااااد ة عالياااااااة تضااااااام  اسثااااااار ا   اااااااا   فااااااا  ا قت ااااااااد  بضااااااامان  نياااااااة 

ياااااة مت اااااورة قاااااادرة علاااااش توساااااي  ا سااااات مارا   ااااا   جلااااا  رؤ ا اسماااااوال تحت
ماااااا   نااااا  أن أي  ، لوجاااااود  يئاااااة أ  مناااااا  اسااااات ماري م ااااا   لتاااااش اسجنسياااااة

        الاو  تضطمية تةون علش المصى المتوس  فق .
ااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااا


