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 :ʝلʳʯʴʸال 

في ʣل الاهʱʺام ʕʺǼشʛات الʙيʧ العام الʺʱʵلفة لاسॽʺا مʕشʛ نॼʶة الʙيʧ العام الى  

 ʧوم ,ʖجان ʧولة مʙله الʺʴʱت ȑʚال ʧيʙء الʖع Ȑʙضح مʨي ʛشʕʺؗ ,ليʴʺاتج الʻإجʺالي ال

جانʖ أخʕʺؗ ،ʛشʛ لʺȐʙ درجة الاسʙʱامة الʺالॽة، تهʙف الʙراسة الى الʴʱقȘ مȐʙ ملائʺة 

غʛض مʻه، والʨʱصل الى الʺʱغʛʽات الʛئॽʶॽة للاسʙʱامة الʺالॽة لاسॼʻʱاȋ هʚا الʺʕشʛ لʴʱقȘʽ ال

مʕشʛاً عاماً للاسʙʱامة الʺالॽة، وقʙ اسʙʵʱمʗ الʙراسة الʺʻهج الʨصفي الʴʱلʽلي، وانʱهʗ الʙراسة 

الى نʳॽʱة مʕداها أن الʸॽɿل في الاسʙʱامة الʺالॽة لʝॽ نॼʶة الʙيʧ العام الى الʻاتج الʺʴلي 

Ȃح الإجʺالي وʛʱالʺق ʛشʕʺال ʥلʚن بʨȞȄه، وʱمʙʵعة لʨفʙʺال ʙائʨلاً الفʲʺʱالعام م ʧيʙء الʖنʺا ع

) نॼʶة الʙيʧ العام الإجʺالي الى الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي 1يʧʺʹʱ أرȃعة مʱغʛʽات رئॽʶॽة وهي (

) الفʛق بʧʽ معʙلات الʦʵʹʱ بʧʽ مʛʸ والʨلاǽات الʺʙʴʱة الǽ ȑʚعʝȞ اخʱلال 2الإسʺي. (

 ʨازن القʨل. (تȄʨʢه في الأجل الॽʻʳف الʛʸال ʛلال سعʱالي اخʱالȃة وॽائʛʷة  3ة الʙالفائ ʛسع (

  ʙيʙʴفي ت ʦهʶǽ انه ʖارجي، الى جانʵال ʧيʙة على الʙالفائ ʛسع ʙيʙʴʱة لʙʴʱʺات الǽلاʨفي ال

) .ʛʸة في مʙالفائ ʛلي الإجʺالي  4سعʴʺاتج الʻفي ال ʨʺʻالعام الى ال ʧيʙفي ال ʨʺʻة الॼʶن (

وتʨصلʗ الʙراسة الى انه وفقا للʺʕشʛ الʺقʛʱح فان الاقʸʱاد الʺȑʛʸ حقȘ أسʨء الإسʺي.  

  .  2021، بʻʽʺا أفʹل مȐʨʱʶ ؗان في عام 2017مǼ Ȑʨʱʶالॼʶʻة للاسʙʱامة الʺالॽة عام 

  الؒلʸات الʸفʯاحॻة: 

  الʺʕشʛ الاسʙʱامة الʺالॽة –الاسʙʱامة الʺالॽة   –الʙيʧ العام 
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Abstract 

In light of various public debt indicators, especially, the public debt to 

GDP ratio as an indication of debt burden the state has, and on the other hand, 

as an indicator of the extent of financial sustainability. The study aims to 

verify the suitability of this indicator to achieve its main purpose, and to attain 

main variables of financial sustainability to originate an indicator of financial 

sustainability. The study used the descriptive analytical methodology, and 

concluded that the key factors of financial sustainability is not the public debt 

to GDP ratio, rather the burden of public debt represented by the interest paid 

to serve it. Thus, the proposed indicator includes four main variables, namely 

(1) the ratio of total public debt to nominal GDP. (2) The difference between 

inflation rates between Egypt and the United States, which reflects the 

imbalance in purchasing power and thus the imbalance in the exchange rate 

in the long run. (3) The interest rate in the United States to determine the 

interest rate on external debt, in addition to that it contributes to determining 

the interest rate in Egypt. (4) The ratio of growth in public debt to growth in 

nominal GDP. The study concluded that, according to the proposed index, the 

Egyptian economy achieved the worst level of financial sustainability in 

2017, while the best level was in 2021. 

KEY WORDS: 

Public debt - financial sustainability - financial sustainability indicator 
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مقʗمة:  .1  

مʧ بʧʽ القʹاǽا الاقʸʱادǽة الʺهʺة الʱي واجهʗ صʻاع الॽʶاسات خلال الأعʨام الʺاضॽة  

والʖʰʶ هʨ الʱي تʺʲل خلل في الاسʙʱامة الʺالॽة،    وحʙوده غʛʽ الآمʻةالʺȑʛʸ  الʙيʧ الʨȞʴمي  قʹॽة  

  ة ارتفع ȞʷǼل ॼʶʻؗ ʛʽʰؗة مʧ الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي في الʨʻʶات الأخʛʽ   في مʛʸ  الʙيʧ العام أن  

. ومʛʸ لʗʶॽ حالة فʙȄʛة مʧ نʨعها، فقʙ أʣهʛت العʙيʙ مʧ  2022عام    بʻهاǽة%  ʸʱ107ل إلى  ل

، وهʚا الارتفاع الʰلʙان نʺʨاً نʺʢاً مʺاثلاً خلال العقʨد الʺاضॽةأو مʵʻفʹة الʨʺʻ  الʨʺʻ    مʛتفعةالʰلʙان  

مʨʷهه، حʘʽ أنها   في مʛʸ  إن الأنʺاȋ الʴالॽة للʹʛائʖ والإنفاقالʛʽʰؔ في نॼʶة الʙيʛʽʷǽ ʧ الى  

   لا تعʛʰ عʧ القʙرة في الاسʙʱامة أȑ عʙم القʙرة في الاسʛʺʱار في الاقʛʱاض لفʛʱة أʨʡل.

  ʨالي ما هʱاؤل الʶʱدائʺا ال ʛهʤǽ اʚفاً  لهʨفʴم Ȑʨʱʶاره مॼʱاع ʧȞʺǽ ȑʚالعام ال ʧيʙال Ȑʨʱʶم

ʛʡاʵʺالǼ  ةॽامة الʺالʙʱداً للاسʙمه ʛʰʱعȄو   ؟و ʛشʕʺلي الإجʺالي الʴʺاتج الʻإلى ال ʧيʙة الॼʶن ʛʰʱهل تع

الʙيʧ العام؟ لʨʱضॽح وضع  الʙيʧ    الॽʴʸح  الʺʻاقʷات الاقʸʱادǽة حʨل  الʙائʛ في  الʙʳل   ʨا هʚه

ʧʽʺʶه إلى قʺॽʶتق ʧȞʺǽ ȑʚا، :العام، والʛالعام ش ʧيʙال ʛʰʱعǽ العام ȑأʛال ʧء مʜاك جʻه   ʦهʱفʶوفل

  ʧع مॼʻئي  تʜم جʨر:  مفهʚʴالǼ فخاص  Ȑʛʱ فةʶه الفلʚأفʹل    ه ʥؗلʺا ؗان ذل ،ʥنʨدي ʗأنه ؗلʺا قل

ʥة ، لॼʶʻالǼ ةʴॽʴه صʚه ʛʤʻدوجهة الʛللف  ʨقع أن يلا فهʨʱǽ  هॽعل ʧʽعʱʽالي سʱالȃو ،ʙإلى الأب ʞॽɻ

ا  .  سʙاد جʺॽع الʙيʨن  ً́ ǽقة أǼاʶفة الʶالفل Șʰʢʻما( ت ʙم  )إلى حʨȞʴف  ة؛على ال ʠفʵʻʺال ʧيʙال Ȑʨʱʶʺ

 . أما وجهة الʛʤʻ الʲانॽة فȐʛʱ أن الʙيʧ العام لǼ ʝॽالʛʷ الʺʢلȘأفʹل مʧ مȐʨʱʶ الʙيʧ الʺʛتفع

عʻها، والʱي تʺʲل العʖء الॽʁʴقي   الʺʢلȃʨة  خʙمة الʙيʧ الʨȞʴمة عادة لا تʙʶد ديʨنها، بل تʙفع سȄًʨʻا  ف

ʙيʙʳمة تʨȞʴع الॽʢʱʶالʺا تʢمة، فʨȞʴاجه الʨي ȑʚال  Șلة فلا داعي للقلʨʰؔلفة مقʱنها بʨا أن    ،ديʺؗ

ʘʽح الاقʸʱادǽة،  للॽʶاسة   ȑورʛالعام ض  ʧيʙأداة    ال الʺʨازنة   ʜʳع  ʙعǽ  أدواتهامة  ʧاسة    مॽʶال

فإن  ، ومʧ ناحॽة أخʧȞʺǽ  ،Ȑʛ مʧ خلالها تʴقǼ Șʽعʠ الأهʙاف الʛئॽʶॽة للʺʱʳʺعالȑʚ  الاقʸʱادǽة  

وȃʺا أن الʛʲوة الʺالॽة الʵاصة هي أحʙ  ،  الʛʲوة الʺالॽة الʵاصة تʜدادالʺʙȄʜ مʧ الʙيʧ العام ǽعʻي أن  

الʵاص،   للاسʱهلاك  الʛئॽʶॽة  الʺʨʱقعالʺʙʴدات   ʧʺقع   فʨʱن وȃالʱالي  الʵاص،  الاسʱهلاك  يʜداد  أن 

وانʵفاض   ارتفاعاً  الʨاردات،  وارتفاع  الادخار،  معʙلات  وانʵفاض  الاسʱهلاك،  إلى  الʺʽل   Ȍسʨʱم
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وهل     ولʧؔ ما هي هʚه الʙʴود؟   . الȑʚ يʢʱلʖ وجʨد الʙيʧ العام في حʙود آمʻة، الأمʛ  الʸادرات

  ʸǽلح مʕشʛ نॼʶة الʙيʧ العام الى الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي لʺعʛفة هʚه الʙʴود؟ 

مȜʵلة الʗراسة:  . 1.2  

يʱʹح أن مʕشʛ نॼʶة الʙيʧ العام الى الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي لا تعʨʸǼ ʝȞرة ؗاملة قʙرة 

الاقʸʱادǽات الॽʻʡʨة على الاسʙʱامة الʺالॽة، وهʚا أتʹح جلॽا في ʛʽʲؗ مʧ الاقʸʱادǽات حʘʽ تʨؔن  

على  قʙرتها   ʠفʵʻت  ʥذل ومع  الأمʻة  الʙʴود  في  الإجʺالي  الʺʴلي  الʻاتج  الى  العام   ʧيʙال نॼʶة 

لي مʛتفعة جʙا  الاسʙʱامة الʺالॽة، وفي أوقات أخȐʛ تʨؔن نॼʶة الʙيʧ العام الى الʻاتج الʺʴلي الإجʺا

 ʧȞʺǽ ʥلʚاني، لǼاॽاد الʸʱحالة الاق ʥال على ذلʲتفعة، مʛن مʨؔت ʧيʙامة الʙʱرة على اسʙإلا أن الق

  ʦلى الإجʺالي لʴʺاتج الʻالعام الى ال ʧيʙة الॼʶا أن نʺǼ :اليʱاؤل الʶʱراسة في الʙلة الȞʷم ʟॽʵتل

سॼʻʱاȋ مʕشǽ ʛعʨʸǼ ʝȞرة أكʛʰ القʙرة تعʨʸǼ ʝȞرة ʛʽʰؗة القʙرة على الاسʙʱامة الʺالॽة، فهل ʧȞʺǽ ا

    على الاسʙʱامة الʺالॽة؟ وȂذا أمʧȞ فʺا هي مʱغʛʽاته؟

  هʗف الʗراسة: . 1.3

الهʙف الʛئʶॽي للʙراسة الʨʱصل الى الʺʱغʛʽات الأساسॽة للاسʙʱامة الʺالॽة واسॼʻʱاȋ مʻها 

  الʙراسة. مʕشʛا عاما للاسʙʱامة الʺالॽة. وتॽʰʢقه على الاقʸʱاد الʺȑʛʸ خلال فʛʱة 

الأهمية العلمية: . 1.4  

تعʛʰʱ هʚه الʙراسة مهʺة لأنها تʶاهʦ في الأدبॽات الʙʴيʲة ووضع الॽʶاسات اللازمة في هʚا 

 ʛيʙقʱح لʛʱمق ʛشʕم ʦǽʙة وتقॽالʴة الॽʺǽات الأكادॽة في الأدبॽʲʴॼة الʨʳة الفॽʢخلال تغ ʧال مʳʺال

  الʙراسة. مȐʙ وجʨد اسʙʱامة مالॽة في مʛʸ خلال فʛʱة 
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الأهمية العملية: . 1.5  

  ʛȄʨʢʱل أكʛʲ شʺʨلا وتʨؔن مفʙʽة  الॽʶاسات Ǽʺعلʨمات  الʙراسة سʜʱود صانعي  نʱائج هʚه 

الॽʶاسات اللازمة لاسʙʱامة الʙيʧ العام في الاقʸʱاد الʺȑʛʸ، واقʛʱاح مʕشʨȞǽ ʛن أكʛʲ واقॽɻة مع 

  لʺʷابهة للاقʸʱاد الʺʛʣ .ȑʛʸوف الاقʸʱاد الʺȑʛʸ، وʧȞʺȄ تॽʰʢقه على الʙول الʻامॽة ا

مʹهج الʗراسة:. 1.6  

  ȋاॼʻʱاضي لاسȄذج رʨʺالإضافة الى نǼ ʥلي، وذلʽلʴʱصفي الʨهج الʻʺراسة على الʙال ʙʺʱتع

  مʕشʛ الاسʙʱامة الʺالॽة. 

حʗود الʗراسة: . 1.7  

 .ȑʛʸʺاد الʸʱراسة على الاقʙال Șʰʢʱة: سॽانȞʺود الʙʴال  

  . 2022 الى عام  2010الʙʴود الʜمانॽة: مʧ عام 

الʗراسات الʴاǺقة:. 2  

 ة،الʺالॽ  الاسʙʱامة  لॽʁاسمʕشʛًا  تقʙم هʚه الʨرقة    Polito and Wickens, 2005)دراسة (

ʁ  ةمʙʴود ةزمॽʻ فʛʱةǽعʙʺʱ على  العʺلي Șʽʰʢʱمʻاسʖ للʨȞǽن  ॽولʗ ةʙʱʺة مॽʻات زمʛʱا في  على فʺؗ

لʙراسة تأثʛʽ الʱغʛʽʽ في الॽʶاسة على     VARالاخॼʱارات الʶاǼقة له، واعʙʺʱت الʙراسة على نʺʨذج  

لʨلاǽات الʺʙʴʱة والʺʺلؔة الʺʙʴʱة لؔلا مʧ اللʺʨاقف الʺالي    ةتॽʰȄʛʳ  الʙراسةإجʛاء  ، وتʦ  الاسʙʱامة الʺالॽة

مʧ خلال  إجʛاء تʴلʽل مʵالف للʨاقع  تʦ  ، و الʶاǼقة للʙراسةوألʺانॽا على مʙار الʶʺʵة والعʧȄʛʷ عامًا ا

  ʨȄارʻة سǽʙقʻاسة الॽʶضع الʨر لʨة تايلʙام قاعʙʵʱة لاسʳॽʱة نॽامة الʺالʙʱلة على الاسʺʱʴʺال ʖاقʨللع

إلʽها أن الʺʨاقف الʺالॽة الأخʛʽة في الʰلʙان الʲلاثة   ʗالʱي تʨصلخلال هʚه الفʛʱة. ومʧ بʧʽ الʱʻائج  

الʨلاǽات  في  الʺالॽة  الʺʨاقف   ʧʶʴॽل الʺاضي ؗان  في  تايلʨر  قاعʙة  اسʙʵʱام  لʗʶॽ مʙʱʶامة، وأن 

 ,Krejdlدراسة (تॼع ذلʥ    لʺانॽا.لأ  للʨضع الʺالي   يʴʱقȘ ذلǼ ʥالॼʶʻةالʺʙʴʱة والʺʺلؔة الʺʙʴʱة، ولا

2006  (ʙه ʘʽراسة الىحʙال ʗاقع   فʨة في الॽامة الʺالʙʱه الاسॽʻء على ما تعʨʹال Ȍॽلʶخلال    ،ت ʧوم
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الʺالॽةت  هالॽʁام بʚلʥ، فإنه مʧ    مʙʴد وصॽʴحلا ʨȞǽن    ،ʘʴॼ في الأدبॽات عʧ تعʅȄʛ للاسʙʱامة 

ا لʙʴʱيʙ أهʙاف    ، بل يʦʱقȌالʻاحॽة الȄʛʤʻة ف ً́ ǽامه أʙʵʱامة  اسʙʱة في  الاسॽالʺالȘʽʰʢʱالعʺلي  ال،   ʦʱȄو

إذا ؗانʗ الॽʁʺة الʴالॽة للفʨائʠ الأولॽة في الʺʱʶقʰل    ،تعʅȄʛ الاسʙʱامة ȄʛʢǼقة مॽɻارȄة إلى حʙ ما

تقʙم هʚه الʨرقة العʙيʙ مʧ مʕشʛات الاسʙʱامة الʱي تʱʵلف في مȐʙ ،  تعادل الʺȐʨʱʶ الʴالي للʙيʨن 

وما إذا ؗانʗ تأخʚ في الاعॼʱار ارتॼاʡها بʱعʅȄʛ الاسʙʱامة (الفʨʳات الأفॽʁة اللانهائॽة والʺʙʴودة)،  

، الʨʢʱر الʺʱʶقʰلي للإنفاق (الفʨʳة الأولॽة والفʨʳة الʹॽʰȄʛة)، وما هي الॽʁʺة الʺʱʶهʙفة للاسʙʱامة 

 Ȑʙʺلة الȄʨʡ امةʙʱل عام على الاسȞʷǼ ʜ ʛؗرقة تʨة العامة في ،  الॽونة الʺالʛم Ȑʙات مʛشʕʺال ʝॽʁت

وتقʙر   ،قʦॽʽ مȐʙ اسʙʱامة الॽʶاسة الʺالॽة الॽȞॽʷʱةوتʙʵʱʶم الʺʕشʛات لʱ  ،مʨاجهة شʨʵॽخة الȞʶان

 ʨʴʻب ،ʛʺالعǼ Ȍॼتʛʺة في الإنفاق الॽلʰقʱʶʺادة الȄʜل الȄʨʺت ʧم ʧȞʺي تʱامة، الʙʱʶʺادات الʛة الإيॼʶن

48ʥॽʷʱة الȄرʨلي الإجʺالي في جʺهʴʺاتج الʻال ʧالي    ،% مʨʴǼ ة   7وهي أعلىॼʶن ʧة مȄʨʯم ȋنقا

ʴʺاتج الʻادات إلى الʛة الإيॽالʴام    ،لي الإجʺالي الʙʱʶʺالأولي ال ʙʽصʛلغ الʰȄلي 0.4وʴʺاتج الʻال ʧم %

  في الآجل ومʧ خلال مʛاॼʀة هʚا الفائʠ الأولي، تॽʢʱʶع الʨȞʴمات تʗʽʰʲ نॼʶة الʙيʧ    ،الإجʺالي

ومع ذلʥ، فإن الامʲʱال لهʚا الهʙف سʢʱʽلʖ زȄادة الʹʛائʖ على الفʨر أو خفʠ الإنفاق   ،الȄʨʢل

  ʨʴʻ3.0ب  %  ʙʻقعة عʨʱʺة (الॽلʰقʱʶإنفاق م ȋʨضغ ȑاء أʨʱلي الإجʺالي واحʴʺاتج الʻال ʧ7.3م %

  ȘȄʛʡ ʧلي الإجʺالي) إما عʴʺاتج الʻال ʧةالإصلاحات  مॽلȞॽاله   Ȍॼتʛʺع ارتفاع الإنفاق الʻʺي تʱال

.ȑʨʻʶال ȑʛيʙقʱالإنفاق ال ȘȄʛʡ ʧأو ع ʛʺالعǼ  

  ʗاولʻاق تॽʶال ʝدراسة (وفي نفAristovnik and Berčič, 2007  (  اسةॽʶامة الʙʱاس ʦॽʽتق

الʺالॽة على الʺȐʙ القʛʽʸ والʺʨʱسȌ والȄʨʢل (في ʣل افʛʱاضات مʙʴدة) على الʺȐʨʱʶ الʻʡʨي في 

الع إلى ثلاث مʨʺʳعات رئॽʶॽة، الغالॽʰة  نقʶʺها  انʱقالॽة والʱي  تʺʛʺǼ ʛحلة  الʱي  الʰلʙان   ʧى مʺʤ

واسʻʱادا إلى الʺقايʝॽ الȄʛʤʻة   ،أوروȃا الʨسʢى والॽʀʛʷة وجʨʻب وشʛق أوروȃا وراʢǼة الʙول الʺʱʶقلة

في العʙيʙ مʧ  الʶائʙة الʢॽʶॼة للاسʙʱامة الʺالॽة، تʛʽʷ الʱʻائج إلى أن الاسʙʱامة الʺالॽة تʙʰو مȞʷلة  

الʰلʙان الʱي تʺʛʺǼ ʛحلة انʱقالॽة، ولا سॽʺا في أوروȃا الʨسʢى والॽʀʛʷة (مʲل بʨلʙʻا والʳʺهʨرȄة الॽȞॽʷʱة  

ʛواتॽا) وؗ ألॼانॽا  (مʲل  أوروȃا  وشʛق  جʨʻب  ومʢʻقة  قامʗ    .وهʻغارȄا)  أوسع  نʢاق  دراسة  وعلى 

)Uryszek, 2016  (ل اʽلʴʱق أبʛوش Ȍة في دول وسॽامة الʺالʙʱة لاسȄرʨا، جʺهॽواتʛ وروȃا (بلغارȄا،ؗ 

  ʧة مॽʻمʜة الʛʱي الفʢا) وتغॽفاكʨا وسلॽʻʽفʨا، سلॽا، رومانʙʻلʨب ،ʛʳʺا، الॽانʨʱا، لॽɿا، لاتॽنʨʱإس ،ʥॽʷʱال
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، واسʙʵʱمʗ في الʴʱلʽل مʕشʛات الفʨʳة الأولॽة و الفʨʳة الʹॽʰȄʛة، وتʛʽʷ الʱʻائج  2015إلى    1996

وتʧʽʰ الʴʱلʽلات ،  العʜʳ الأولي والقʙرة الʺʙʴودة على زȄادة الإيʛادات  العॼʁة الॽʁॽʁʴة هي مʶألةإلى أن  

أن العʜʳ الأولي ʛʽʰؗ جʙا وأن الإيʛادات العامة غʛʽ ؗاॽɾة لʴʱقȘʽ الاسʱقʛار في حʦʳ الʙيʧ العام 

وقʙ حال العʜʳ الأولي الʛʽʰؔ الʺʳʶل في الاقʸʱادات الʱي تʦ الʴʱقȘʽ فʽها في   ،ومʻعه مʧ الارتفاع

ʻʶات  الʨ1996-2015  لي الإجʺاليʴʺاتج الʻالعام إلى ال ʧيʙال ʖʶار نʛقʱادات العامة  و   ، دون اسʛالإي

الʴالॽة  في تلʥ الʰلʙان مʵʻفʹة للغاǽة لʴʱقȘʽ الاسʱقʛار في حʦʳ الʙيʧ العام الʴالي (تʙʴده سॽاسات 

العام) أن تʴاول تقلʟॽ حʦʳ ،الإنفاق  الʺʙʱʶام ، يʱعʧʽ على الʨȞʴمات  العام  الȄʨʺʱل  ولʙعʦ فʛؔة 

  ʖʻʳن وتʨيʙوثالʙة  حॽاسات الʺالॽʶخلال ال ʧم ʛʽʰؗ أولي ʜʳدة  عʙʷʱʺوعلاوة على  ال . ،ʥإذا    ذل

الإيʛادات  زȄادة  على  القʙرة   ʧʽʶʴʱل قȄʨة  فهʻاك ضʛورة  العام،  الإنفاق   ʠخف الʺʽʴʱʶل   ʧم كان 

  ʺʙȄʜ مʧ الإيʛادات العامة.ال تʴقȘʽو 

  ʗقام ذاته  الاʡار  (وفي  لʝʺʵ ب)  Lee et al., 2018دراسة  الʺالॽة  الاسʙʱامة   ʦॽʽقʱ

  ʧانات مॽعة بʨʺʳام مʙʵʱاسǼ يȃاد الأوروʴة في الاتॽʺॽعات إقلʨʺʳة    26مʛʱ2014- 1950دولة للف، 

ʽها الفʨائʠ الأولॽة للʙيʧ العام  الʱي تʖʽʳʱʶ ف  ات هʚه الʙولʛ قʨاعʙ سॽاسيقʙ تʦ توتॽʁʴقا لهʚه الغاǽة،  

الʺالॽةتʦ  و  الʺلاءة   ȋوʛʷǼ تفي  الʺقʙرة  الॽʶاسة   ʙاعʨق  ʗؗان إذا  ما   ʟʴالʺلاءة   ،ف اخॼʱارات  في 

الأساسॽة مع الاسʳʱاǼات الهامॽʷة الʲابʱة زمॽʻا للفʨائʠ الأولॽة, نʙʳ أن قʨاعʙ الॽʶاسة الʺقʙرة تفي 

ॽʷة الهامǼاʳʱن الاسʨؔأن تǼ الʺلاءة ȋʛʷǼ  ةॽابʳǽول  ة إʙعة  لʨʺʳم  ,ʝ ʨؗلʻعة دول البʨʺʳال,  مʺʷ

والॽȃʨʻʳة الغॽȃʛة  للʺʨʺʳعات   ʥلʚب الॽʁام  في  تفʷل  لʻؔها  الॽʀʛʷة  قʨاعʙ    ،والʺʨʺʳعات   ʛيʙتق  ʙʻع

سॽاسʱها ȞʷǼل مʻفʸل لʙول مʢʻقة الʨʽرو ودول خارج مʢʻقة الʨʽرو، نʙʳ أن الاسʙʱامة الʺالॽة Ȅʨʡلة  

Ǽʺعʻى أن الʰلʙان غʛʽ الأعʹاء في مʢʻقة الʨʽرو في   ،أمʛ مʨȞʷك ॽɾه  الأجل لʰلʙان مʢʻقة الʨʽرو

جʺॽع الʺʨʺʳعات الإقلॽʺॽة لʙيها اسʳʱاǼات هامॽʷة إʳǽابॽة ȞʷǼل ʛʽʰؗ، في حʧʽ أن دول مʢʻقة  

العامة  الʺالॽة  أخʛʽا، تʷؔف اخॼʱارات ملاءة    ،ذلʥ  تʴقȘالʨʽرو في معʦʤ الʺʨʺʳعات الإقلॽʺॽة لا  

ʱالاسǼ حʺʶي تʱل  الʷي تفʱهي ال Ȍة فقॽȃʨʻʳعة الʨʺʳʺأن ال ʗقʨور الʛʺǼ ةʛʽغʱʺة الॽʷات الهامǼاʳ

إʳǽابॽة لʧؔ تʨؔن  و   ،الاسʳʱاǼات الهامॽʷة تʨؔن دائʺا غʛʽ سلॽʰة  .العامةالʺالॽة  في تلॽʰة شʛوȋ ملاءة  

وʙʰȄو أن هʚه الʱʻائج تʱفȘ مع حॽʁقة أن بلʙان الʺʨʺʳعة الॽȃʨʻʳة شهʙت أزمات   ،  ةʛʽʲؗ   في أحॽان

بʱقʦॽʽ اسʙʱامة )  Brady and Magazzino, 2018(وعلى نʢاق أوسع قامʗ دراسة    مالॽة حادة.
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في   الʺالॽة  الفʛʱة مʧ    28الॽʶاسة  أʣهʛت 2015إلى    1980دولة مʧ الاتʴاد الأوروȃي خلال   .

وجʨد اعʱʺاد عʛضي أن إيʛادات الʨȞʴمة والإنفاق والʛصʙʽ الأساسي والʙيʧ    ةجʚر الʨحʙاخॼʱارات  

  ʛʽسلاسل غ ʗةكانʛقʱʶلة الأمȄʨʡ د علاقةʨؔامل وجʱارات الॼʱت اخʛهʣأ ،ʥادات   جل . ومع ذلʛإي ʧʽب

  .ʧيʙمة والʨȞʴالأساسي لل ʜʳالع ʧʽا ب ً́ ǽمة والإنفاق، وأʨȞʴال  ʧʽة في حॽʰʰʶارات الॼʱائج اخʱن ʗؗان

ʱحمॽʴص ʝȞفي الإنفاق، والع ʖʰʶʱمة لا تʨȞʴادات الʛاد: إيॽʴة الॽضʛافقة مع فʨ.  ،ʥعلاوة على ذل

إلى وجʨد ثلاث مʨʺʳعات مʳʱانʶة، واحʙة مʻها تʹʦ الʛʰتغال وأيʛلʙʻا    نʙʴارأشار تʴلʽل نʺاذج الا

ʢǽȂاوॽانॼسȂو والʨʽنان  معاملها  (PIIGS) الॽا   ʛʽʷǽ  ʘʽح  ،0.68   ʨʺʻي  ʘʽح الاسʙʱامة،  عʙم  إلى 

  .الإنفاق الʨȞʴمي ʛʶǼعة أكʛʰ مʧ الإيʛادات

 Beqiraj(وفي سॽاق مʕشʛ نॼʶة الʙيʧ العام الى الʻاتج الʺʴلى الإجʺالي تʻاولʗ دراسة  

et al., 2018  (  ʚʵʱمات تʨȞʴال ʗفي ما إذا ؗان ʛʤʻن والʨيʙال ʦاكʛمات على تʨȞʴردود فعل ال

عʙʻما تʙʰأ نॼʶة الʙيʧ إلى الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي في الارتفاع أو   ȞʷǼل اخॽʱارȑ تʙابʛʽ تॽʴॽʴʸة  

ʨʺʻالǼ ʧيʙح للʺʶت ʥذل ʧلا مʙعة  أنها بʺʳانات مॽب ʥفي ذل ʗمʙʵʱواس ،Panel    عʨʺʳʺ21ل    ʧم

بʧʽ الʨرقة  ʺʜʽ  ، ت2015إلى    1991الʱعاون والॽʺʻʱة الاقʸʱادǽة في الفʛʱة الʜمॽʻة مʧ    دول مʤʻʺة

الأولي، ؗʺا ʨʸǽرها الʺʨȞن    ʨʱازن لتʳاه ا الʱلقائॽة للإجʛاءات الʨȞʴمॽة  الاسʳʱاǼة  الاسʳʱاǼة الʱقʙيȄʛة و 

وجʨد علاقة  الʨرقة    تلقʙ أʣهʛ   ،الأولي العام  ʨʱازن الأولي العام والعʛʸʻ الʙورȑ لل  للʨʱازن الهȞॽلي  

الاسʳʱاǼة  Ǽأن  القائل   ȑأʛال  ʦعʙي مʺا  الأساسي  الهȞॽلي  والʨʱازن   ʧيʙال  ʧʽب الأجل  مʻهॽʳة Ȅʨʡلة 

الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي هي اسʳʱاǼة سلॽʰة على   الʱقʙيȄʛة للʨȞʴمات للȄʜادات في نॼʶة الʙيʧ إلى 

للȄʜادات في الʙيʨن    للȑʙʸʱالأجل  ، أȑ أن الʨȞʴمات لا تʚʵʱ حالॽًا إجʛاءات Ȅʨʡلة  الʺȐʙ الȄʨʢل

القʛʽʸ، يʙʰو أن هʻاك اسʳʱاǼة   ، أما في الأجلولا تفي Ǽقʨʽد الʺʜʽانॽة الفاصلة بʧʽ الفʛʱات الʜمॽʻة

  ʙʽان قʙلʰة في الॽاسॽʶقة الॼʢال ʧء مʜل جʰق ʧاتج، مʻة الʨʳغل فʱʶة تॽاسة الʺالॽʶاثلة للʺʱم ʛʽغ

يʙة عʙʻما تʨؔن فʨʳة الʻاتج إʳǽابॽة، لʻؔها لا تʻʰʱى تॽʴʸح  : فهي تʙʱخل Ǽعʜʳ جʙيʙ وديʨن جʙʙراسةال

  الʙيʴʱʧلʽل  ب)  Were and Mollel, 2020(في حʧʽ قامʗ دراسة    .ʙʴǽث العʜʳمʱʺاثل عʙʻما  

ʜʽ على الʙيʨن الʵارجॽة ʛؗʱال ورغʦ أن الʴʱلʽلات   ،العام والقʙرة على تʴʺل الʙيʨن في تʜʻانॽا، مع 

الʻقʙ الʙولي ل  مʛʱʷك  ʙʵʱم إʡارالʱي تʶو    ،الʴالॽة والʶاǼقة لقʙرة على تʴʺل الʙيʨن بʧʽ صʙʻوق 

هʚه الʴʱلʽلات و والʥʻʰ الʙولي تʛʽʷ إلى انʵفاض مʵاʛʡ الʱعʛض لʹائقة الʙيʨن العامة الʵارجॽة،  



 
 
 
 
 
 

2024الأول مارس العدد                 مجلة العلمية التجارة والتمويل                            ال  

(PRINT) :ISSN 1110-4716                       400                       (ONLINE): ISSN 2682-4825 
 

 

افʛʱاضات قȄʨة بʨجʨد نʺʨ   حʘʽ أنها تعʙʺʱ علىحʶاسة لʱقلॼات أسعار الʛʸف وصʙمات الʸادرات  

الʨȞʴمي الʺʱʶقʰل وانʵفاض الاقʛʱاض  الॽʰȄʛʳʱة   ،اقʸʱادȑ قȑʨ في  فإن الأدلة   ،ʥعلاوة على ذل

وʧʺȞȄ الȑʙʴʱ في   ،رد الفعل الʺالي ضॽɻفة  دالة ʻهج  معلى القʙرة على تʴʺل الʙيʨن اسʻʱادا إلى  

نفاق الȑʨʺʻʱ لʺعالʳة فʨʳات الॽʻʰة  نʛʤا للʴاجة إلى زȄادة الإضʺان Ǽقاء الʙيʧ في حʙود مʙʱʶامة،  

ʙʽفʨؗ ةʴء جائʨا في ضʺॽة، لا سॽارجʵمات الʙʸض للʛعʱوال ʧʽʴل الʺانȄʨʺتʹاؤل ت Ȍة وسॽʱʴʱال -

إلى تعʛض تʜʻانॽا   - وخاصة الʙيʨن الʳʱارȄة    - ومʧ الʺʺʧȞ أن يʕدȑ الʛʱاكʦ الȄʛʶع للʙيʨن    ،19

  ʛʡاʵʺن  لʨةديॽفادة  ،خارجʱان الاسȞʺǼ ةॽʺالأه ʧار العام الفعال،   ومʺʲʱوالاس ،ʛʶॽʺاض الʛʱالاق ʧم

  . وتعʜȄʜ إدارة الʙيʨن، وتعʯʰة الʺʨارد الʺʴلॽة

  ʥع ذلॼدراسة (ت(Joy and Panda, 2021  الى ʗفʙه ʘʽح    ʧيʙامة الʙʱاس ʧم Șقʴʱال

) في إʡار عʺل  BRICS  الʛʰازȄل وروسॽا والهʙʻ والʧʽʸ وجʨʻب أفॽʁȄʛا (بʝȞȄʛ  في ؗلا مʧ العام  

ʸʱاسيالاقॽʶال الॽʺʻʱة    Panel Dataمʳʺعة  تʦ اسʙʵʱام بॽانات    ، اد  الʝȞȄʛʰ مʧ مʕشʛات  لʙول 

للفʛʱة   للʥʻʰ الʙولي  الʴʱلʽلل  2017- 1980الʜمॽʻة    العالʺॽة   ʦت ،ʙʵʱاس ʨار بʡهان (م إBohn's( 

ʝȞȄʛʰال في دول  العام   ʧيʙال اسʙʱامة   ʟʴلف الاقʸʱادǽة   للاسʙʱامة  الʺʱغʛʽات   ʛʽتأث  ʧم Șقʴʱوال

للʱعʛʽʰ عʧالॽʶاسॽة مʲل سʻة الانʵʱاǼات، و  الائʱلاف، وأيʙيʨلʨجॽة الʨȞʴمة والʢॼالة    مʱغʛʽ وهʺي 

وتʛʽʷ الʱʻائج إلى أن القʙرة على تʴʺل الʙيʧ العام ضॽɻفة Ǽالॼʶʻة ،  على القʙرة على تʴʺل الʙيʧ العام 

ʧʽʸ والهǼ ʙʻʺعاملات أفʹل للقʙرة على تʴʺل الʙيʧ العام مقارنة  وتʱʺʱع ال  ،لʺʨʺʳعة الȞؗ ʝȞȄʛʰل

أفॽʁȄʛا وجʨʻب  وروسॽا  للʛʰازȄل  Ǽالॼʶʻة  الʷيء   ʝفʻب،    ʛʽʷوت ʧع  ʛʰالʺع الʨهʺي   ʛʽغʱʺال   ʛʽʽغʱال

  ، 2008الهȞॽلي الʺʻʺʹʱة في الʨʺʻذج إلى أن القʙرة على تʴʺل الʙيʨن تأثʛت ʙʷǼة Ǽعʙ فʛʱة أزمة عام  

تʕثʛ سʻة الʙورة الانʵʱابॽة    ،ॽة لها تأثʛʽ على القʙرة على تʴʺل الʙيʨن في دول الʝȞȄʛʰالعʨامل الॽʶاس

ʝȞȄʛʰالعام في دول ال ʧيʙل الʺʴرة على تʙاً على القॼلاف سلʱة للائॽʺهʨات الʛʽغʱʺوال،    ʧʽوفي ح

ارȄة والॽʻʽʺॽة  ، فإن الأيʙيʨلʨجॽات الʶॽومعȑʨʻ   سلʰيلها تأثʛʽ  تʧʽʰ أن الأيʙيʨلʨجॽة الॽʶاسॽة الʨسॽʢة  

وȃʺا أن القʙرة على تʴʺل الʙيʨن ضॽɻفة في مʨʺʳعة    ،لʗʶॽ ذات أهʺॽة Ǽالॼʶʻة لاسʙʱامة الʙيʨن 

الأولي مʧ خلال   تʨازنها   ʧʽʶʴʱل اللازمة   ʛʽابʙʱال اعʱʺاد  إلى  الʺʢʻقة ʴǼاجة  بلʙان  فإن   ،ʝȞȄʛʰال

الʺʻاسॼة الʙيʨن  وȂدارة  الʺالॽة  الʺهʦ  ،الإدارة   ʧم  ،ʥذل على  الأولȄʨة  أن    علاوة  الʨȞʴمات  تعʢي 

ȋاॼʹة  للانॽاسॽʶاتها الॽجʨلʨيʙأي ʧع ʛʤʻال ʠغǼ الʺالي.  ʗاولʻالعام ت ʧيʙدات الʙʴم ʙʽوعلى صع
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يʦʱ إجʛاء   ، دولة  184الʛئॽʶॽة لʨʺʻ الʙيʧ العام في    ʙʴداتالʺ)  Mammadli et al., 2021دراسة (

Ȅʜة لعام للʺʨʺʳعات الॽʰانات   قʢاع عʛضيعلى أساس    للʙول الʺʶح الأساسي   ʛؗʺمة الʨȞʴن الʨيʙ

اهʱʺامًا   تلقىمॽʁاسًا ملʣًʨʴا للاسʙʱامة الاقʸʱادǽة والʺالॽة الʱي  ǽعʙ  الʙيʧ العام    ، حʘʽ أن 2013

الʙولॽة الॽʺʻʱة  بʯʽات  في  وأكادॽًʺǽا  أن    ،سॽاسॽًا  إلى  الʙراسة   ʗʸة  وخلʛولوفʛʱʰال ʨʺʻال ومعʙل   ،

 ا إحʸائॽ  عʶȞي معȑʨʻ إجʺالي الإيʛادات،  لها تأثʛʽ    مʧ  ةالʺعʙنॽɻȄ  ॽة للʛʲوةالعʨائʙ الʛ الاقʸʱادȑ، و 

ʨنها دولة نامॽة  و ومʙفʨعات    ، على نʺʨ الʙيʧ العام لها تأثʛʽ أسعار الفائʙة على الاقʛʱاض الʵارجي وؗ

ومعʙل الʢॼالة    العȑʛȞʶ أو على الʙفاعفي الʺقابل، لʝॽ للإنفاق  إʳǽابي ومعȑʨʻ إحʸائॽا أǽʹا، و 

    معʙل الʦʵʹʱ تأثʛʽ إʳǽابي ذو دلالة إحʸائॽة على معʙل الʙيʧ العام.و 

مʧ الʙول مʛتفعة دولة    17الاسʙʱامة الʺالॽة لـ    ॽʁǼاس  )  Ali, 2022(بʻʽʺا قامʗ دراسة  

لاشʱقاق هʚا الʜʽʴ الʺالي، يʦʱ تعʧʽʽ    (مʧ دول مʤʻʺة الʱعاون والॽʺʻʱة الاقʸʱادǽة)،  ʛفاॽʂةمȐʨʱʶ ال

  ʛيʙاء على تقʻب ،ʙلؔل بل ʧيʙال ʙة  دالة حʙول الفائʙار جॽʱع  ت،  رد الفعل الʺالي واخॽʺʳذج تʨʺم نʙʵʱʶ

زمॽʻة   جʙول    وقʢاع عʛضيسلʶلة   ʧʽʽعʱل الʺʳʱه  الانʙʴار  ونʺʨذج  الʺالي  الفعل  رد  دالة   ʛيʙقʱل

وروȃا لا ʧȞʺǽ تʴʺلها إذا لʦ تغʛʽ سॽاساتها الʺالॽة على وجʙ أن دول الʛفاॽʂة في جʨʻب أ  ،الفائʙة

ومع ذلʥ، فإن الʺʺلؔة الʺʙʴʱة والʨلاǽات   ،الʰلʙان خارج جʨʻب أوروȃا مʙʱʶامة مالॽا ȞʷǼل عام  ،الفʨر

الʱي تȘʰʢ الʙول  مʧ جانʰها، تʤل  ،  الʺʙʴʱة وفʛنʶا أدت في أفعالها الأخʛʽة إلى تفاقʦ اسʙʱامʱها الʺالॽة

ʡاʛقʺǽʙة  الॽɺاʺʱة الاجॽامةʙʱالاس Șقʴة   تǽعاʛات الإنفاق على الȄʨʱʶارتفاع م ʧم ʦغʛة، على الॽالʺال

ʛʽʷǽ هʚا إلى أن الإنفاق على الʛعاǽة الاجʱʺاॽɺة لا ǽʹعف Ǽالʹʛورة الʶلامة الʺالॽة،   ،الاجʱʺاॽɺة

  والʱي تعʙʺʱ على نʨع دولة الʛفاॽʂة.

  ʗمʙق الʵارجي،   ʧيʙال  ʙʽصع (وعلى  شاملاً )  Neaime, 2009دراسة  تॽًʰȄʛʳا  تʴلʽلاً 

الʜمॽʻة للʶلاسل  الॽʁاسي  الʵارجي Ǽاسʙʵʱام نʺاذج الاقʸʱاد    لاسʙʱامة سعʛ الʛʸف والʙيʧ العام 

  ʧة مॽʻمʜة الʛʱانات للفॽاد على بʺʱالاعǼ1970    ض   2006إلىʨدول ح ʧة دول مʶʺخ ʧة مʻʽوع

ॽا، تʨنʝ، الʺغʛب، الأردن)،   ʛؗت ،ʛʸهي (م Ȍسʨʱʺال ʛʴॼة إلى  الॽʰȄʛʳʱائج الʱʻال ʛʽʷاسات أن الوتॽʶ

ʵارجॽة غʛʽ مʙʱʶامة ولʧؔ الʙيʨن  ال ʛʸف مʙʱʶامة في تʨنʝ والʺغʛب، و الʺالॽة وسॽاسات سعʛ  ال

  ʛاسات سعॽاسات  السॽا، وسॽ ʛؗوت ʛʸامة في مʙʱʶف مʛʸن  الʨيʙة وأسعار  الॽارجʵال ʛʽف غʛʸ

ʛʸف ثابʗ للʙولار الأمȞȄʛي،  الالأردن لا يʜال ʱʵǽار الʴفاȍ على  سعʛ    ، حʘʽ أنمʙʱʶامة في الأردن
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فʱʽʶعʧʽ علॽه تʻفʚʽ تʙابʛʽ لʺʻع الأزمات، وتʙʴيʙاً مʧ خلال مʺارسة الانʹॼاȋ الʺالي، وȂدارة ديʨنه  

 ,.Aderemi et alدراسة (وفي نفʝ الاʡار قامʗ    الʵارجॽة واحॽʱاॽʡاته الأجॽʰʻة ȞʷǼل صॽʴح. 

  1981العلاقة بʧʽ الʙيʧ الʵارجي وتقلॼات أسعار الʛʸف في نȄʛʽʳॽا خلال الفʛʱة مʧ    لبʻʱاو )  2020

وجʨد لʴʱقȘʽ هʙف الʙراسة، وتʨصلʗ الʙراسة إلى    ARDL، واسʙʵʱمʗ في ذلʥ نʺʨذج  2018إلى  

علاقة ʛʡدǽة ومعȄʨʻة إحʸائॽا بʧʽ الʙيʧ الʵارجي ومʙفʨعات خʙمة الʙيʧ والاحॽʱاॽʡات الأجॽʰʻة في 

 ʛʽʳॽن  ،ʛʽʸا في الآجل القȄ ورةʛʹǼ اساتॽʶاضعي الʨات لॽصʨت ʦǽʙتق ʦائج، تʱʻه الʚادا إلى هʻʱواس

  ʧȞǽ ʦة إن لॽانʜʽʺال ʜʳل عȄʨʺʱلة لʽسʨؗ ةॽارجʵن الʨيʙل الʽقهاتقلॽɻها   تʱمʙا لأن خȄʛʽʳॽتʺاما في ن

ʱالي  القʛʽʸ. وȃال  في الأجلعلى وجه الʨʸʵص وسʙادها تʹع ضغʡʨا على سʨق الʛʸف الأجʰʻي  

الاحॽʱاʡي   تʙȄʜؗʺا يॼʻغي    ،يʕدȑ إلى تقلॼات أسعار الʛʸف مʧ حʘʽ انʵفاض ॽʀʺة الʻايʛا في الʰلاد

    الأجʰʻي للʰلاد مʧ خلال تʻفʚʽ سॽاسة صارمة لʛʱوȄج الʸادرات في نȄʛʽʳॽا.

ʥع ذلॼدراسة (  تFarmer et al., 2021 (ʗاولʻي تʱاو   الʵʺعلقةالʱʺف ال    ʧيʙامة الʙʱاسǼ

ذج تʙاخل الأجॽال  ʨ نʺ، اسʙʵʱمʗ في ذلʥ  العام واسʱقʛار أسعار الʛʸف في الʰلʙان الʺʲقلة Ǽالʙيʨن 

)OLG(  ةȄʨʽادات الآسʸʱالاق ʙʽقلʱل ʙل بلȞǼ لات ادخار خاصةʙمع مع ʧʽʱولʙاد العالʺي لʸʱللاق ،  

ا نʛʤا لʨجʨد حʙود لʺȄʨʱʶات الʙيʧ  وتʧʽʰ أن الʺʵاوف الʺʱعلقة Ǽالقʙرة على تʴʺل الʙيʨن لها ما يʛʰره

إن الʺʵاوف الʺʱعلقة Ǽاسʱقʛار سعʛ الʛʸف لʝॽ لها ما يʛʰرها لأن تʨسع الʙيʨن مʧ جانʖ   ،العام

الʛʸف الॽʁʴقي على الإʡلاق، أو أن الʱأثʛʽات مʱʶقلة عʧ الʨʱازن الʵارجي سعʛ  واحʙ لا يʕثʛ على  

العلاقة بʧʽ تقلʖ   بʙراسة)  Ali, 2022دراسة (مʗ  وفي الॽʶاق ذاته قا  للʰلʙ الȑʚ يʨʱسع في ديʨنه.

أسعار الʛʸف والاسʱقʛار الʺالي والʙيʨن الʵارجॽة والʨʺʻ الاقʸʱادȑ في عʙد قلʽل مʧ دول جʨʻب 

عام    ʧا مॽلها    ،2020إلى عام    1985آس العاملة   Ȑʨالق ة  أن مʷارؗ الʱʻائج   ʛهʤتʛʽابي   تأثʳǽإ

 ،على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ  معȑʨʻ الاسʱقʛار الʺالي له تأثʛʽ إʳǽابي و   ،لʨʺʻ الاقʸʱادȑمعȑʨʻ على ا و 

لʨʺʻ الاقʸʱادȑ لأن دول جʨʻب آسॽا لʙيها العʺالة  على ا   معȑʨʻ إʳǽابي و   تأثʛʽرأس الʺال الʺادȑ له  

ʛʸʻع ʦاج اهʱي،إن  ʛʽي وغʰسل ʛʽة تأثॽارجʵن الʨيʙلل ȑʨʻمع ʖأن تقل ʧʽفي ح ،ʨʺʻال Ȑʨʱʶعلى م

وخلʗʸ الʱʻائج الإجʺالॽة إلى أن    ،الʨʺʻ الاقʸʱادȑتأثʛʽ إʳǽابي ومعȑʨʻ على  أسعار الʛʸف له  

 Ȑʨة الق تقلʖ أسعار الʛʸف، والاسʱقʛار الʺالي، والʙيʨن الʵارجॽة، وتʨافʛ رأس الʺال الʺادȑ، ومʷارؗ

  العاملة تلعʖ أدوارا مهʺة في تʙʴيʙ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ في حالة بلʙان مʱʵارة في جʨʻب آسॽا. 
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الفʦʱة الॻʰʲॺة:  .2.1  

يلاحȎ مʧ الأدبॽات الʶاǼقة اعʱʺاد الʛʽʲؔ مʻها على نॼʶة الʙيʧ العام الى الʻاتج الʺʴلي  

ʺʕشʛ عام لقʙرة الاقʸʱادǽات على الاسʙʱامة الʺالॽة، وأهʺلʗ العʙيʙ مʧ الʙراسات مʱغʛʽات  الإجʺاليؗ 

ʱالاق في   ʦʵʹʱال معʙل  مʲل  الʺالॽة  الاسʙʱامة  قʙرة  في   ʛثʕت معʙل  أساسॽة  وأǽʹا  الأمȞȄʛي  ʸاد 

الʦʵʹʱ الʺʴلي وأسعار الفائʙة في الʨلاǽات الʺʙʴʱة الأمॽȞȄʛة Ǽالإضافة الى معʙل نʺʨ الʙيǼ ʧالॼʶʻة 

  الى معʙل نʺʨ الʻاتج الʴلي الإجʺالي.

  الإʟار الʹȏʙʢ لʓʸشʙات الʗيʥ العام: . 3

  ʦʳح ʦॽʽقʱل Șʽدق ʛʽا غʛشʕالعام م ʧيʙلقة للʢʺة الʺॽʁال ʙفهي لا تع ،ʧيʙال    ʧيʙال ʛأث ʝȞتع

أن الاقʸʱاديʙʵʱʶǽ ʧʽمʨن نॼʶة الʙيʧ إلى الʻاتج الʺʴلي   إلاالعام على الأداء الاقʸʱادȑ الؔلي،  

الإجʺالي Ǽاعॼʱارها الʺʕشʛ الأكʛʲ أهʺॽة للʙيʧ العام، الى جانʖ اسʙʵʱام مʕشʛات أخȐʛ مʲل نॼʶة  

عʜʳ الʺʨازنة العامة (إلى الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي)  الȄʨʺʱل الائʱʺاني (إلى الإنفاق الʨȞʴمي) ونॼʶة  

الʨȞʴمي لؔي  إلى الإنفاق  الفائʙة  إلى الʽʸʴلة الʹॽʰȄʛة ونॼʶة مʙفʨعات  الفائʙة  ونॼʶة مʙفʨعات 

  ʧلاً عʽʸتف ʛʲرة اكʨات صʛشʕʺه الʚه ʝȞام تعʙʵʱاس  ،ʙواح ʛشʕات،  مʛشʕʺه الʚالإضافة الى هǼ

 لاسʙʱامة الʺʨارد الʺالॽة العامة، فهʛʽʷǽ ʨ إلى ما إذا ؗانʗ الʨȞʴمة ǽُعʙَ الʨʱازن الʺالي الأولي مʕشʛاً 

وʲʺȄل الفʛق بʧʽ الإيʛادات والʻفقات Ǽعʙ خǼ ʦʸعʠ  ،  تʛʴز تقʙماً في ضȌॼ الأوضاع الʺالॽة أم لا

مʧ مॽʰعات   الإيʛادات  الȃʨʴʶات مʧ الاحॽʱاॽʡات و  أوبʨʻد الʺʨازنة مʲل مʙفʨعات الفائʙة والʺʶاهʺات  

 ʨل الʨȞʴمॽة. الأص

ʛʽʷȄو (Holtfrerich et al., 2016)    أولي ʙʽأولي (رص ʠاك فائʻإلى أنه إذا ؗان ه

 ʠاوز الفائʳذا تȂو ،(ةʙعات الفائʨفʙاء مʻʲʱاسǼ) اليʴة الإنفاق الॽʢغʱة لॽɾادات ؗاʛابي)، فإن الإيʳǽإ

العام  ʧيʙال انʵفاض  على   ʛشʕم فهʚا   ،(Șابʶال الاقʛʱاض  على  (الفائʙة  الفائʙة  مʙفʨعات  .  الأولي 

  ،ʝȞالعǼ ʝȞاوالع ʧȞǽ ʦفإذا ل ʜʳاك عʻة (أو إذا ؗان هʙعات الفائʨفʙل مȄʨʺʱا لॽɾالأولي ؗا ʠلفائ

، وȂذا تʵلف نʺʨ الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي عʧ نʺʨ الارتفاعأولي)، فإن الʙيʧ العام سʨف ǽأخʚ في  

 . الʙيʨن، فإن هʚا ʵǽلȘ عʖء ديʨن أعلى على الأجॽال القادمة
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3.1 .ʙشʓم ʥيʗالي العام الى الʸلي الإجʲʸالʹاتج ال: 

  وȂʹقʤʴ هʘا الʓʸشʙ الى مʯغʥȂʙʻ هʸا إجʸالي الʗيʥ العام والʹاتج الʲʸلي الإجʸالي الاسʸي. 

 : )الȊʴॺالʯʸغʙʻ الأول: إجʸالي الʗيʥ العام (  - أ

ʨوه  Ȍفق الȄʛʸح  العام   ʧيʙال  ʝȞعǽ بʶॼاʡة   ʨمة  وهʨȞʴال على   ʦاكʛʱʺال الʺالي   ʧيʙال

  ʧم والʺʴلॽة  Ȅʜة  ʛؗʺة الॽالʺال الأدوات  وȂصʙار  الاقʛʱاض  بʧʽ  ،  خلال   ʜʽʽʺʱال  ʖعʸال  ʧم  ʧؔول

الأشȞال الʺʱʵلفة للʙيʧ العام، فʺʢʸلح "الʙيʧ العام" ǽغʢي أشȞال مʱʵلفة وتأثʛʽات مʨʻʱعة على  

  ȋاʷʻالȑادʸʱالاق.  ʨال هȞه الأشʚز هʛالأجل   وأب ʘʽح ʧن مʨيʙال  ʅॽʻʸةتʛʽʸالأجل،   الى ق

تفʽʸلاً عʧ وضع الʙيʧ،   أكʛʲ  أخȐʛ في حʧʽ أن هʻاك تॽʻʸفات  ،  الأجل  ومʨʱسʢة الأجل، وȄʨʡلة

سʙاد الʙيʧ، وهي Ǽالॼʢع تॽʻʸفات   أسلʨبحʘʽ تʧʺʹʱ وضع الʙيʨن مʧ حʘʽ الʨʽʶلة أو الفائʙة أو  

ʛʲأك .ʧيʙوضع ال ʘʽح ʧحاً مʨوض  

ا أو ضʺॽًʻا، والʙيʧ الʨȞʴمي الȄʛʸح هʨ ا ًɹ Ȅʛمي صʨȞʴال ʧيʙن الʨȞǽ أن ʧȞʺǽ ʥلʚك  ʧيʙل

الʨȞʴمॽة،   الأجهʜة  قʰل   ʧم  ʧالʺعل الʴالي  فقʙ    أماالعام  الʹʺʻي  الʨȞʴمي   ʧيʙهالʴأوض  

(Holtfrerich et al., 2016)    ʙقاعʱعاشات الʺǼ Șعلʱا يʺॽɾ الॽالأج ʧʽة بॽنʨامات القانʜʱعلى أنه الال

  ʘʽاء، حʛللفق الى ارتفاع معʙلات   أدتالॽʶاسات الʴالॽة للʨȞʴمة اذا    أنوالإعانات والʙعʦ الʺقʙم 

  ʥعلى ذل ʖتʛʱف يʨʶولة، فʙالǼ ʛاءالفقॼɺأ    ʦعʙالǼ Șعلʱا يʺॽɾ ةॽلʰقʱʶعاناتمȂل    وʲʺوهي ما ت ʛالفق

عʖء مʷاǼه لعʖء الʙيʧ، لʚا فإن الʙيʧ الʨȞʴمي الʹʺʻي لʝॽ هʨ نفʶه الʙيʧ الʨȞʴمي الȄʛʸح  

  :لعʙة أسॼاب

ʨȞʴمॽة الʴȄʛʸة مʙʴدة تʙʴيʙا دॽʀقا، فإن الʙيʨن الʨȞʴمॽة الʹʺॽʻة مقʙرة بʻʽʺا الʙيʨن ال - 1

Ȍا فقॽʰȄʛتق .  

2 - ʅȄʛعʱلة في الȞʷاك مʻه.   ʦعʙل الʲة مॽنʨامات القانʜʱع الالॽʺل جȞʷة، تȄʛʤʻة الॽاحʻال ʧم

الʺعاشات الʱقاعǽʙة ديً̒ا حʨȞمॽًا ضʺॽًʻا، لʚلʧȞʺǽ ʥ    الاقʸʱادȑ الʺʱʶقʰلي والʜʱامات دفع

  جʜءًا مʧ الإنفاق الʳارȑ لʺʨازنة الʨȞʴمة ʙʵǽم الʙيʧ الʨȞʴمي الʹʺʻي. إن القʨل
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على الʺȐʙ الȄʨʢل، ʖʳǽ أن تأخʚ الॽʶاسة الʺالॽة في الاعॼʱار الʙيʧ الʨȞʴمي الʹʺʻي  - 3

  الʖʳǽ ȑʚ معاملʱه ȞʷǼل مʱʵلف عʧ الʙيʧ الȄʛʸح. 

قانʨنًا - 4 ملʜمًا  الȄʛʸح  الʨȞʴمي   ʧيʙال  ʛʰʱعǽ  ،  ʧم  ʠॽʁʻال الʙيʧ  وعلى  حالة  في   ،ʥذل

حʧȞʺǽ ʘʽ تعʙيل   الʹʺʻي، ʧȞʺǽ للʨȞʴمة تغǼ ʛʽʽعʠ مʧ الʜʱاماتها تʳاهه في الʺʱʶقʰل؛

على سʽʰل الʺʲال، ʧȞʺǽ تʠॽɿʵ  ،  الالʜʱامات الʙسʨʱرȄة والقانʨنॽة وراء بʨʻد الʙيʧ الʹʺʻي

 .(ʛʸال في مʴال ʨكʺا ه) لʰقʱʶʺفي ال ʛʽʰؗ لȞʷǼ ةॽɺاʺʱا الاجǽاʜʺالإعانات وال  

فالعʨامل الاجʱʺاॽɺة مʲل   ʧȞʺǽ معالʳة الʙيʧ الȄʛʸح دون الʛʤʻ الى الʙيʧ الʹʺʻي  لا - 5

الʹʺʻي   معʙل( الʨȞʴمي   ʧيʙال على   ʛثʕت الȞʶان....)  أعʺار   Ȍسʨʱم الʢॼالة،   ،ʛالفق

.ʛاشॼم ʛʽل غȞʷǼ حȄʛʸال ʧيʙعلى ال ʛثʕت ʦث ʧوم ʛاشॼل مȞʷǼ  

ʧȞʺǽ تʨرȄقه ولا يʦʱ تʙاوله في سʨق رأس   إن الʙيʧ الʹʺʻي (الȑʚ لا ʧȞʺǽ تقʙيʛه بʙقة) لا - 6

  الʺال. 

7 - ʛʽʷǽ (Christian et al., 2013)  ʧيʙال ʨالعام ه ʧيʙال ʧم Ȍفق ʛء الأصغʜʳإلى أن ال

  وهʚا ǽعʻي أن الʙيʧ العام الʹʺʻي عادة ما يʳʱاوز الʙيʧ العام الȄʛʸح. ،  الȄʛʸح

ʴǽاول   - 8 الأجॽال  ʴʺǼاسॼة  ʶǽʺى  ॽɾʺا  الʹʺʻي  العام   ʧيʙال  ʛيʙقʱل  ʧيʙال ॽʀاس  الॼاحʨʲن 

الالʜʱامات  إيʛادات   ʧم الʺʱʶقʰلॽة صاॽɾة  الالʜʱامات  دفعات  مʧ خلال حʶاب  الʹʺʻي 

  ʛʽʷǽ ʘʽة، حॽلʰقʱʶʺال(Christian et al., 2013)    الॽة الأجॼاسʴلة في مȞʷʺأن ال

ʖجʨقي مॽʁة حʙل فائʙاب معʶال   .هي في حॽة على أساس الأجॼاسʴʺفإن ال ،ʦث ʧوم

معʙلات تʳʱاهل    ʧم تعاني  الʱي  الʻامॽة  الʰلʙان   ʦʤمع في  الʶلʰي  الفائʙة  معʙل  مȞʷلة 

  .الʦʵʹʱ الʺʛتفعة

الإنفاق  - 9  ʠأو خف  ،ʦʵʹʱال معʙلات  ارتفاع  (مʲل  الȄʛʸح   ʧيʙال  ʠॽɿʵت إجʛاءات  إن 

ففي   الʹʺʻي،   ʧيʙال ارتفاع  وȃالʱالي  الاجʱʺاعي،  الʨضع   ʦتفاق إلى   ȑدʕت ʙق الʨȞʴمي) 

  ʛʸة في مॽالʴة الʛʱالفȐفاض   ارتفاع  أدʵة الى انʛʽʰؗ رجاتʙب ʛʸفي م ʦʵʹʱلات الʙمع

ي، في الʺقابل تʢلʖ ذلʥ مʧ الʨȞʴمة العʙيʙ مʧ حʜم الإعانات  الʙاخل   للʙيʧ الॽʁʺة الॽʁॽʁʴة  

  . الالʜʱاماتالʱي تؔلف الʨȞʴمة في الʴاضʛ والʺʱʶقʰل العʙيʙ مʧ   الاجʱʺاॽɺة
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  : )الʸقامالʯʸغʙʻ الʰاني: الʹاتج الʲʸلي الإجʸالي (  -ب

  ȋاʷʻة الॽɺʨن ʝॽول ʦʳح ʧع ʛʰعǽ ȑʚاس الॽʁʺال ʨلي الإجʺالي هʴʺاتج الʻالȑادʸʱالاق، 

 ȋاʷʻال أن   ȑأ الإجʺالي،  الʺʴلي  الʻاتج  في  يʙخل  للʙخل سʨف   Șفʙت ʲʺǽل   ȑادʸʱاق  ȋاʷن  ȑفأ

ȞʷǼل   الإجʺالي  الʺʴلي  الʻاتج  في   ʦاهʶت والʱلʨث وغʛʽها  والȄʛʳʺة  الʛʴب   ʧاتج عʻال  ȑادʸʱالاق

الʺʱʳʺع   لʛʲوة  مʺʲل   ʝॽل الإجʺالي  الʺʴلي  الʻاتج  فإن  وȃالʱالي  الʻ  -إʳǽابي،   ʨʺن ॽʀاس  اتج وأن 

الʺʴلي الإجʺالي لʝॽ مʕشʛا حॽʁॽʁا لʨʺʻ الʛفاॽʂة الاجʱʺاॽɺة، فالʛʲوة الॽʁॽʁʴة هي رأسʺال الʺʱʳʺع 

  الʺادǼ ȑالإضافة إلى رأس الʺال الȑʛʷॼ والاجʱʺاعي والʲقافي.  

Ǽالإضافة الى ذلʥ هʻاك ثلاث مʱغʛʽات اقʸʱادǽة يʦʱ تعʙيل الॽʰانات الʺʱعلقة الʙيʧ العام  

  ʦوه ʦخلاله ʧورة  ممʙة، الʙالأسعار، أسعار الفائ Ȑʨʱʶةǽادʸʱالاق.    ʘʽالأسعار ح Ȑʨʱʶيل مʙأ تعʷʻي

لأن الॽʁʺة الॽʁॽʁʴة للʙيʧ أكʛʲ أهʺॽة وذات مغȐʜ مʧ الॽʁʺة الاسʺॽة خاصة في أقل الʰلʙان نʺʨاً  

سʺॽة،  حʨȞǽ ʘʽن معʙل الʦʵʹʱ مʛتفعاً. ولأن الॽʁʺة الॽʀʨʶة للʙيʧ قʙ تʨؔن أكʛʲ أهʺॽة مʧ الॽʁʺة الا

  ʘʽة، حʙاني لأسعار الفائʲيل الʙعʱأ الʷʻة،    أنيॽالʴال ʧيʙة الʺॽʀة وʙالفائ ʛسع ʧʽة بॽʶȞاك علاقة عʻه

الʱعʙيل الʲالʘ يʱعلǼ Șعʜʳ .  تʛتفع أسعار الفائʙة، تʵʻفॽʀ ʠʺة الʙيʧ الʴالॽة، والعʝȞ صॽʴح  فعʙʻما

ॼتʛي ʘʽح (العام ʧيʙلل ȑʨʻʶال ʛʽغʱال ʦʳل حʲʺي تʱوال) ازنةʨʺورة  الʙوف الʛʤǼ Ȍةǽادʸʱأ ،  الاقʷʻȄو

  ʙة قʻʽة معʻازنة في سʨʺال ʜʳيل لأن عʙعʱا الʚيهʢعǽ   ،ةॽة الأساسॽاسة الʺالॽʶال ʧاعًا مʹللاً عॼʢان

ʝȞالعǼ ʝȞوالع ،ȑادʸʱالاق ȋاʷʻأ الʡاॼʱما يʙʻا عॽًتلقائ ʜʳتفع العʛي ʘʽح. 

ا   (Elmendorf and Mankiw 1999)  وفي اتʳاه أخʛ أشار ً́ ǽأ ʥلʱʺمة تʨȞʴإلى أن ال

  ʧؗل م ʙا أكʺ ، يॼʻغي أخʚ ؗل هʚه  (Eisner and Pieper 1984)أصʨلاً ذات ॽʀʺة ʛʽʰؗة، وؗ

 ʖعʸال ʧم ʧؔمة، ولʨȞʴضع الʺالي للʨة شاملة للॼاسʴم ȑأ ʙʻار عॼʱامات في الاعʜʱل والالʨالأص

العʙيʙ مʧ الأصʨل والالʜʱامات تقॽʀ ʦॽʽʺة  فʽها   للغاǽة  تعاني  الʱي  في الأوضاع  الʨȞʴمॽة، لاسॽʺا 

الȑʚ يʕثǼ ʛالʶلʖ على   الاقʸʱادȑالʛʸف وتʙهʨر في الʷʻاȋ    أسعارالʨȞʴمة مʧ اضʛʢاب في  

على سʽʰل الʺʲال، تʺʱلʥ ،  ، تʷʻأ Ǽعʠ الʺʷاكل الفॽʻة في عʺلॽة الʱقʦॽʽأǽʹاॽʀʺة تلʥ الأصʨل.  

الʙفاع، وهي الʶلع الʱي لا تॼاع في الأسʨاق. مʛʸ حʸة ʛʽʰؗة مʧ رأس الʺال الʺادȑ في مʳال  
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كʚلʥ، تعʛʰʱ الʹʺانات الʨȞʴمॽة للʨدائع الʺॽɾʛʸة مʲالاً آخʛ على الʺʷاكل الفॽʻة الʱي تʷʻأ أثʻاء 

 عʺلॽة الʱقʦॽʽ، وذلʥ لʸعȃʨة تقʦॽʽ احʱʺالات الʱʻائج الʙʰيلة. 

  ليالʗʲ الأمʰل لʹॺʴة الʗيʥ العام الى الʹاتج الʲʸلي الإجʸا. 3.1.1

فإن نॼʶة الʙيʧ العام إلى الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي    )al et Chowdhury,. (2012   فʨفقا

% للʙول 40% هي الॼʶʻة الʺقʛʱحة الʱي ʷǽُار إلʽها غالॼاً ʙʴؗ أقʸى للʙول الʺʱقʙمة، و60الॼالغة  

وʱȄفȘ هʚا مع نʺʨذج الاقʸʱاد الؔلي العالʺي  .الʻامॽة، ولا يॼʻغي ʛʶؗ هʚه الॼʶʻة على الʺȐʙ الȄʨʢل

الأولى: ، حʘʽ تلعʖ الॽʶاسة الʺالॽة وॽʣفʧʽʱ رئal et Kumhof  (  :ʧʽʱʽʶॽ,. (2010الȑʚ وضعه  

Ȅʛالق ʙل دورات الأعʺال في الأمʽهʶة:تॽانʲال .ʖ Șʽقʴاف    تʙامةأهʙʱل  الاسȄʨʢال Ȑʙʺة الॽالʺال  ، ʧؔول

  ʧيʙالأزمات، ارتفع ال ʗفي وق  ʧم Ȍسʨʱʺة عام 60العام في الǽلي الإجʺالي (نهاʴʺاتج الʻال ʧم %

2007  ʧب مʛقǽ ة عام  75) إلى ماǽل نهاʨلʴǼ %2009  ان أنʙلʰغي على الॼʻإلى أنه ي ʛʽʷǽ اʚوه ،

 .ʙʴا الʚتقف وراء ه  

وȂذا ؗانʗ هʚه هي القاعʙة، فॼʻʽغي   ،؟هل هʚه الʺعايʛʽ هي الأمʲل حقاومʧ ذلʤǽ ʥهʛ الʶʱاؤل الʱالي  

  :أن نأخʚ ما يلي في الاعॼʱار

أجʛاها   - 1 الʱي  الʙراسة  Ǽاسʙʵʱام    23على   )al., et Ostry (2010وجʙت  مʱقʙمة،  دولة 

 .الفارق الʱارʵȄي بʧʽ معʙل الفائʙة ومعʙل الʨʺʻ، أنه لا يʨجʙ مȐʨʱʶ أمʲل مʢلȘ للʙيʧ العام

تʛʱاوح حʙود الʙراسة،  لهʚه  الʺقʙرة مʧ حʨالي    وفقًا  الʻاتج 260إلى    150الʙيʨن   ʧم %

 ȌسʨʱʺǼ ،لي الإجʺاليʴʺ192ال ،%  

   - :هʻاك عاملان رئॽʶॽان يʕثʛان على الʺلاءة الʺالॽة - 2

   بʛق Ȑʙأو م    ʙʴال ʧالي مʴال ʧيʙوضع ال ʙعǼىʸالأق   Șقʴǽ ȑʚال ʙʴال ʨوه) ʧيʙلل

 ʧʺʹȄامةوʙʱة).  الاسॽالʺال  

   ماتʙوث صʙال حʺʱود  احʙح ʧم ʙعǼأ  ʨإلى ما ه الʰلʙان  أن تʙفع   ʧȞʺǽ ،ةʶمعاك

 ديʨنها الʴالॽة.
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يʱعʧʽ على الʰلʙان أن تʱʶهʙف مȐʨʱʶ ديʧ أقل مʧ الʙʴ الأقʸى الॼʸǽ ȑʚح عʙʻه الʺلاءة  - 3

  الʺالॽة مʨضع تʶاؤل

ا سʙادها عॼʡ ȘȄʛʡ ʧاعة   - 4 ً̋ أن الʨʽʶلة لʗʶॽ مȞʷلة Ǽالॼʶʻة للʙيʨن الʺʴلॽة حʧȞʺǽ ʘʽ دائ

وما دام الاقʸʱاد ǽعاني مʡ ʧاقة عاʡلة أو ǽعاني مʧ الʢॼالة، فإن ارتفاع العʜʳ   .الʻقʨد

الʺالي لا ǽفʛض أȑ ضغȋʨ تʸاعǽʙة على أسعار الفائʙة أو الʦʵʹʱ، ولʻؔه يʙȄʜ مʧ القʨة  

 )al et Chowdhury,. أشارعلى سʽʰل الʺʲال،   .الʛʷائॽة وʛȄفع مȐʨʱʶ تʷغʽل العʺالة

، ؗان لȐʙ بلȞॽʳا أعلى ديʧ عام، حʘʽ ارتفع ديʻها مʧ  9881إلى أنه في عام    (2012

  ʧلي الإجʺالي في عام  170إلى    1988٪ في عام  60أقل مʴʺاتج الʻال ʧ2007٪ م  .

ا ً́ ǽا أॽالʢǽن إʨدي ʗكʺا ارتفع    ʧم ʛʲه  100أكʚلي الإجʺالي خلال هʴʺاتج الʻال ʧم %

ولʦ تʷهʙ أȑ مʧ هʚه الʰلʙان تʹʵʺاً مʸʱاعʙاً أو أسعار فائʙة مʛتفعة للغاǽة ؗʺا  .  الفʛʱة

ʷʵǽُى عادة عʙʻما يʛتفع العʜʳ الʺالي الʨȞʴمي، ʚؗلʥ تʨاجه الॽاǼان الʹغȋʨ الانؔʺاشॽة 

فʽها   العام   ʧيʙال نॼʶة  ارتفاع   ʦرغ الʺʙʱنॽة  الفائʙة  الʻاتج 263مʧ    لأكʛʲ وأسعار   ʧم  %

وʛȄجع ذلʥ بʶॼاʡة إلى أن ارتفاع نॼʶة الʙيʧ إلى الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي   ،الʺʴلي الإجʺالي

ومʧ شأن معʙل الʦʵʹʱ الʺعʙʱل أن  ،  في الॽاǼان يʛجع جʜئॽا إلى الʦʵʹʱ الʺʵʻفʠ للغاǽة

الʺʴلي   الʻاتج  إلى  العام   ʧيʙال الاسʺي وʵȄفʠ نॼʶة  الإجʺالي  الʺʴلي  الʻاتج   ʨʺن يʛفع 

  دة فعلॽة في إجʺالي الʜʱامات الʨȞʴمة.الإجʺالي ما لʦ تʧؔ هʻاك زȄا

كʛʽʲاً ما يʜُعʦ أن الʙيʧ العام الʺʛتفع الʨʽم ʖʳǽ أن يʙُفع عȘȄʛʡ ʧ زȄادة الʹʛائʖ غʙاً،  - 5

الॽʴʸح Ǽالʹʛورة   ʝॽل الʺʴلي   .هʚا  الʻاتج   ʨʺن  ʧم أقل   ʧيʙال على  الفائʙة  أن  وʡالʺا 

 ؗ،((ʞʺȞʺال) ʦʵʹʱل الʙمع + ʨʺʻل الʙمع) 1993ʺا أشار  الإجʺالي الاسʺي) Domar(  ،

وॼɻȃارة أخȐʛ،   .فلا داعي لʙʶاد الʙيʧ لأنه سʨȞॽن جʜءا مʻʱاقʸاً مʧ الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي

وعلى هʚا فقʙ   .««إن مȞʷلة عʖء الʙيʨن هي في الأساس مȞʷلة تʴقȘʽ دخل قʨمي مʻʱامٍ 

ʛ1993اق) Domar(    اʻʶأنف ʙʽʽفي تق ʧʺȞǽ ن لاʨيʙلة الȞʷʺل ʦॽلʶل الʴة  أن "الॽة مالʛʱʶǼ

 مقʙʽة، بل في تʴقȘʽ نʺʨ أسʛع للʻاتج الʺʴلي الإجʺالي 
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الʙيʨن مʛʺʱʶا - 6 الʻقاش حʨل  يʜال  الآن لا  الʻاتج   .حʱى  إلى   ʧيʙال  ʖʶن ارتفاع  إن  وȄقال 

الʺʴلي الإجʺالي لǼ ʝॽالأمʛ الʺلائʦ لأنه ʖʰʶǽ عʙم اسʱقʛار الاقʸʱاد الؔلي، وهʨ ما لا  

  ،ʨʺʻوره الʙب ʙʽفǽ ارتفاع ʛʽتأث ʦʳفإن ح ،ʥامة، ومع ذلʙʱʶم ʛʽن غʨيʙعل الʳǽ اليʱالȃو

نॼʶة الʙيʧ إلى الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي على الʦʵʹʱ وسعʛ الفائʙة ومعʙل الʱʵǽ ʨʺʻلف  

ʖʶʴȃو ،ʛإلى آخ ʙبل ʧ2012م) .,al et Chowdhury(  اناتॽʰفي ال Șʽقʙال Șʽقʙʱفإن ال ،

ʛهʤǽ ا الادعاءʚها هʽإل ʙʻʱي اسʱلي الإجʺالي   الʴʺاتج الʻإلى ال ʧيʙة الॼʶن ʧʽأن العلاقة ب

 .وعʙم الاسʱقʛار الاقʸʱادȑ الؔلي ضॽɻفة

إن الادعاء Ǽأن ارتفاع نॼʶة الʙيʧ إلى الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي يʕدȑ إلى انʵفاض معʙل  - 7

  ʧة لؔل مॽʰȄʛʳʱفي الأدلة ال ʅॽɻا ادعاء ض ً́ ǽأ ʨه ʨʺʻ2010ال) Woo and (Kumar  

ʧȞʺǽ يʱولي لـ    الʙال ʙقʻوق الʙʻدراسة ص ʧها مʱȄ38رؤ   ʧة مʛʱا في الفॽًمًا ونامʙقʱادًا مʸʱاق

-   ، حʘʽ وجʙت أن مʛونة الॽɾ ʨʺʻʺا يʱعلǼ Șالʙيʨن لا تʳʱاوز سȐʨ 2007إلى    1970

0.02 .  

8 -   ʧلؔل م الॽʰȄʛʳʱة  الأدلة  الWoo and (Kumar    ʨʺʻ (2010كʺا وجʙت  اسʳʱاǼة  أن 

  ȑاوʶات وتʛم ʛʷعǼ راسة هي أعلىʙال فإن  ،  2.0لʺʱغʛʽات أخȐʛ مʲل سʨʻات   ،ʦث ʧوم

الʻاتج الʺʴلي   الʻاجʺة عʧ زȄادة نॼʶة معʻʽة في نॼʶة الʙيʧ إلى   ʨʺʻلل الʱأثʛʽات الʺʢॼʲة 

 الإجʺالي ʧȞʺǽ الʱغلʖ علʽها ʶǼهʨلة مʧ خلال زȄادة مȄʨʯة صغʛʽة في الʺʱغʛʽات الʺعʜزة 

مʱغʛʽات  إلى   ʛʤʻال  ʦالʺه  ʧم  ʖʰʶال ولهʚا  العام،  الإنفاق  خلال   ʧم  Șقʴʱت الʱي   ʨʺʻلل

فاءة الإنفاق الʨȞʴمي،   الاقʸʱاد الؔلي مʲل Ȟॽʂل الʙيʧ وسعʛ الفائʙة ومعʙل الʦʵʹʱ وؗ

ʜʽ فقȌ على الॽʁʺة الإجʺالॽة للʙيʧ أو ॽʀʺة نॼʶة الʙيʧ إلى الʻاتج الʺʴلي   ʛؗʱال ʧلا مʙب

ॼارة أخȐʛ، ؗان الاهʱʺام بʙʴʱيʙ الʙʴود الʺʲلى لʖʶʻ الʙيʧ العام إلى الʻاتج  ɻǼ .الإجʺالي

 ʜȄʜة في تعॽاسة الʺالॽʶه الॼɻتل ȑʚال ȑʨʽʴور الʙال ʖʰʶǼ امʺʱالاهǼ ىʤʴǽ لي الإجʺاليʴʺال

  .الॽʺʻʱة الاقʸʱادǽة
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9 -   ʨʺن ʙصʛل ʧيʙʽمف ʧȄʛشʕان مʙعǽ ةȄʨʻʶازنة الʨʺال ʜʳالعام وع ʧيʙال ʦاكʛا فإن تʚامات  لʜʱالال

الأصʨل   على   Ȑʙʺال Ȅʨʡلة  الʱأثʛʽات  على  ضॽɻفاً  مʕشʛاً  ǽقʙمان  أنهʺا  إلا  الʨȞʴمॽة، 

.ȑادʸʱالاق ʨʺʻة أو على الॽمʨȞʴال 

إلى أن هʻاك حاجة    ʛʽʷǽ(2006) Committee Development تقʛȄʛ لʻʳة الॽʺʻʱة   -10

 ʨʱʶʺل الʺʱʴʺل   ʛʽأثʱال الإمȞان،  قʙر  الʺالॽة،  الॽʶاسة   ʧʺʹʱت أن  الʻفقات إلى   ʨʺون  Ȑ

 والʹʛائʖ على الȄʨʡ ʨʺʻل الأجل

والʵلاصة انه ʖʳǽ على الʨȞʴمات في جʺॽع أنʴاء العالʦ الʙʰʺǼ ʥʶʺʱأ الاسʙʱامة الʺالॽة  

الʱي تعʙʺʱ على العʙيʙ مʧ الʺʱغʛʽات الاقʸʱادǽة بʙلا مʧ الʙʴود الʛقʺॽة لʖʶʻ الʙيʧ إلى  

  أن ، حʘʽ  ا نʙرس تʛاكʦ الʙيʨن الʵارجॽةالʻاتج الʺʴلي الإجʺالي، الʺʨضʨع لʝॽ نفʶه عʙʻم

الات  لا ǽقʛʸʱ على القʙرة على الʙʶاد، بل وأǽʹاً ما إذا ؗانʗ الʰلʙان    الʴʱلʽل الأجॽʰʻة ووؗ

ʥة في ذلॼɼاض وراʛار في الإقʛʺʱاض قادرة على الاسʛالإق.  

  ʥȜʸǻ ʣلʘاجكʯʹʯا   انه لا   اسʸنȀالي وʸلي الإجʲʸإلى الʹاتج ال ʥيʗة الॺʴʹل لʰالأم ʗʲل الʰʸǻ ما ʗجʦي

   :الʸالॻة) على Ǻعʞ العʦامل مʰل الاسʗʯامة تعʗʸʯ مʳاʙʟ الʗيʥ العام (وȁالʯالي 

1 - ȑادʸʱالاق ʨʺʻوال ʦʵʹʱل الʙة ومعʙالفائ ʛوخاصة سع Ȑʛة الأخǽادʸʱات الاقʛʽغʱʺال . 

2 -   ʧم الاقʛʱاض  على  والأهʺॽة  القʙرة  الʺʙفʨعات  مʜʽان  وضع  على  بʙوره   ʙʺʱعǽ  ȑʚوال الʵارج 

 .ʙلʰة للॽاسॽʶة والǽادʸʱالاق 

 . مʛونة الإيʛادات العامة، وقʙرة الʨȞʴمة على جʺع الإيʛادات مʧ مʸادرها الʺʱʵلفة - 3

 مȐʙ جʺʨد الإنفاق العام، وقʙرة الʨȞʴمة على خفǼ ʠعʠ بʨʻد الʺʨازنة العامة. - 4

 الʨȞʴمة على الʛʸʱف في هʚه الأصʨل.  الأصʨل الʨȞʴمॽة وقʙرة - 5

ومȐʨʱʶ تأهʽلهʦ العلʺي والʙʱرʰȄي (الʙʴǽ ȑʚد نʖʽʸ الفʛد مʧ الʙيʧ)،   أعʺارهʦالȞʶان وȞॽʂل  - 6

 ʧمة مʨȞʴال ʗʻȞʺأسهل (إذا ت ʧيʙاد الʙان أقل، ؗان سȞʶال ʛʺع Ȍسʨʱأنه ؗلʺا ؗان م ȑأ

 .اسʙʵʱام القȐʨ العاملة ȞǼفاءة)

7 -   ʧيʙال ȋوʛوش ʦʳارجي. حʵال 

  اسʱقʛار سعʛ الʛʸف والقʙرة على تȄʨʴل الʙيʧ الʺʴلي إلى ديʧ خارجي. - 8
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 .الاسʱقʛار الॽʶاسي والآلॽة الʺʕسॽʶة في الʰلاد والʴالة الǽʙʺقʛاॽʡة  - 9

  مȐʨʱʶ مʕشʛ الॽʺʻʱة الȄʛʷॼة ومʕشʛ الʻʱافॽʶة والʅॽʻʸʱ الائʱʺاني للʙولة. -10

 .Ȟॽʂل اسʴʱقاق الʙيʨن الʺʴلॽة والʵارجॽة -11

  خʙمة الʙيʧ الʙاخلي والʵارجي للʱغʛʽ في سعʛ الفائʙة الʺʴلॽة والعالʺॽة.مʛونة  -12

 مȐʨʱʶ الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي ومعʙل الادخار.    -13

14-   ʛʽتأث قل   ،ȑادʸʱالاق القʢاع  تʨʻع  زاد  ؗلʺا  أنه   ȑأ الاقʸʱاد،  في   ȑادʸʱالاق الʨʻʱع  درجة 

 ʙاعاً واحʢق ʖʽʸي تʱال (ًاॽمʨȞلاً حȄʨʺت ʖلʢʱي تʱال) مةʙʸاً ال.  

حʦʳ الاحॽʱاॽʡات الأجॽʰʻة الʺʨʱفʛة في الاقʸʱاد، والقʙرة على الاقʛʱاض مʧ الʵارج، خاصة    -15

 في حالة اسʱقʛار سعʛ الʛʸف (الʴالة الʱي تʳعل الاقʛʱاض في الʵارج أقل خʨʢرة). 

احॽʱاॽʡات رأس الʺال الȑʛʷॼ ورأس الʺال الʺادȑ والʺʨارد الॽɻॽʰʢة والاحॽʱاॽʡات الʺʱʵلفة الʱي   -16

 ʺʱلؔها الʰلاد.ت

  اسʱقʛار الأسʨاق الʺالॽة والȑʚ يʻعʝȞ بʙوره على اسʱقʛار أسعار الفائʙة. -17

 مʓشʙ ديʹامॻȜॻة الʗيʥ العام  .3.2

  ʛشʕامةمʙʱة  الاسॽالʺال  ॽولʙال الʺʤʻʺات  قʰل   ʧم اهʱʺام  مʴل  دوما  مʧ   ةؗان   ʛʽʲؔوال

ʧʽʲاحॼال،ف  ،الʲʺل الʽʰولي في    على سʙال ʙقʻوق الʙʻ2003له عام    دراسةص   ʠفائ Șʽقʴعلى ت ʙʺʱاع

  ة الʺالʙ   ॽامةتʴقȘʽ الاسʱ  أنحʘʽ    ة،الʺالॽ  ةمʧ اجل تʴقȘʽ الاسʙʱام  ةللʙولة  العام  ةفي الʺʨازن  أولي

  ةعلى العلاق  أǽʹاوȄعʙʺʱ هʚا الʺॽʁاس    الأوليǼالعʜʳ    ةفي الʺʱʶقʰل مقارن  أولॽة  ʠيʢʱلʖ تʴقȘʽ فʨائ

ʛسع ʧʽب ʙةالفائ ʨʺʻل الʙومع،  ʘʽام أنحʙʱالاس Șʽقʴʱل ȑورʛʹال ȋʛʷةال  ʨأنه ॼʶن نʨؔةت   ʧيʙال

 ʛʽاتج صغʻةالى ال  ʙالفائ ʛةاذا ؗان سع    ʧȞʺǽ ʥلʚ تʵʻفʠ   أناكʛʰ مʧ معʙل الʨʺʻ الاقʸʱادȑ وؗ

ʧيʙال ʨʺل نʙمع ʧم ʛʰاتج اكʻال ʨʺل نʙاتج اذا ؗان معʻالى ال ʧيʙه الॼʶادي̔   ،نʸʱالاق ʦاه ʧوم  ʧ

 Buiter et) , (Blanchard et al., 1990) مʧ ؗلا ةالʺالॽ ةالʚيʧ قʙمهʦ مʕشʛا لॽʁاس الاسʙʱام

al., 1993)   ॼʶم نʙʵʱلاهʺا اس ولʧؔ مع ثॼات ʦॽʀ   ة الʺقʰل  ةالʙيʧ الى الʻاتج في الفʛʱات الʜمॽʻ  ةوؗ

 Polito and)الʺʕشʛ الȑʚ اسʙʵʱمه  أما ة، للʙول ة العام ة كل مʧ معʙل الʦʸʵ ونॼʶه عʜʳ الʺʨازن

Wickens 2005)   ॼʶون ʦʸʵال الʺʱغʛʽات ولʧؔ معʙل   ʝم نفʙʵʱاس  ʙازن  ةفقʨʺال  ʜʳن   ة عʨȞǽ ا 
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ॼʶʻ  ؗʧيʙف للʙهʱʶʺال Ȑʨʱʶʺال ʥلʚ مʧ الʻاتج ʨȞǽن اخॽʱارȄا   ةمʱغʧȄʛʽ داخلʧʽʽ وʱȄغʛʽا ʛʺǼور الʜمʧ وؗ

لʠॽɿʵʱ نॼʶه   ةالعام  ةفي الʺʨازن  أولي يʴʱقȘ فائʠ    أǽʹا أن وهʚا الʺʕشʛ يʢʱلʖ    أǽʹاومʱغʛʽا  

  ةديʻامॽȞॽ   ةللʺʕشʛ الǽ ȑʚعʙʺʱ على معادل  ةǼالॼʶʻ  ة، أماالʺالॽ  ةالʙيʧ الى الʻاتج وتʴقȘʽ الاسʙʱام

وجʨد    ةفانه ǽفʛʱض ضʛور   ةالʺالॽ  ة الاسʙʱامفي الʦȞʴ على    ) Ko, H 2020(الʙيʧ الʱي اسʙʵʱمها  

 ʠازن أولي فائʨʺول ة العام ة في الʙة لل ʙالفائ ʛةوسع  ʺǼ لʙقي الʺعॽʁʴال Ȑʨʱʶ  ʦʱي ȑʚال ʦʵʹʱاسه الॽʀ  

الॽʁʴقي مقʨʶما على   ةعʧ سعʛ الفائʙ  ةومعʙل الʦʸʵ وهॼɺ ʨار   الإجʺالي ʞʺȞʺǼ الʻاتج الʺʴلي  

  ةالʱالॽ  ةالॽʸغ ǽأخʚالʺʕشʛ وهʚا   ةالʲابǼ ʱالأسعارمعʙل نʺʨ الʻاتج 

    𝐼𝐹𝑆௧   = (𝛽௧ − 𝜆௧) =
1 + 𝑟௧

1 + 𝑔௧ 
−

𝑝𝑠௧ + 𝑝𝑠∗

𝑑௧ିଵ + 𝑑∗ 
 

   ʘʽأنح  𝐼𝐹𝑆    ←  امʙʱالاس ʛشʕةم  ॽن  (  ةالʺالʨȞǽ ماʙʻع  ʛشʕʺا الʚه  ʙجʨت ʙواح ʧاقل م

  ة) مالॽ ةمʧ واحʙ لا تʨجʙ اسʙʱام أكʛʰوعʙʻما ʨȞǽن  ةمالॽ ةاسʙʱام

 𝛽௧ ←  ʦʸʵل الʙمع ʘʽعلاقح ʙجʨةت ǽدʛʡ العام ة ʧيʙال ʨʺل ونʙا الʺعʚه ʧʽب .  

 𝑟௧ ← ل الفائʙةمعʙ  قيॽʁʴال  

𝑔௧ ← قيॽʁʴاتج الʻال ʨʺل نʙمع  

 𝑝𝑠௧ ← ازنʨʺال ʠة العام  ةفائ  

 𝑝𝑠∗ ← ازنʨʺف في الʙهʱʶʺال ʠة العام ةالفائ  

𝑑௧ ← ॼʶاتج   ةنʻالعام الى ال ʧيʙال  

𝑑∗ ←  ॼʶʻف ةالʙهʱʶʺلي عاد ةالʴʺاتج الʻال ʧم ʧيʙن للʨؔ60(ة ما ت%(   ॽʀاتفا Șةوف  Ȅʛʱماسʵ  ʗ  

𝜆௧  ←  ة درج  Ǽاʳʱاس  ةاسॽʶةال  ॽةالʺال   ʛʱالف نt  ॼʶ  ةفي   ʧʽب الفارق   ʟॽقلʱل   ةلʳʶʺال  ʧيʙة ال  

ॼʶʻف ةوالʙهʱʶʺةال  ॼʶʻؗ ʧيʙاتج ةللʻال ʧم .  
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على    ʚخʕي  ʧؔقلة  ولʲم أنها   ʘʽح الʻامॽة  الʙول  على  تॽʰʢقه  الʺʕشʛ صعȃʨة  هʚا 

معʙل   إهʺاله  الى  Ǽالإضافة  العامة،  الʺʨازنة  في   ʠفائ  Șʽقʴت ʻȞʺǽها  لا  وȃالʱالي  Ǽالʙيʨن 

الʦʵʹʱ وأسعار الفائʙة في الʨلاǽات الʺʙʴʱة الأمॽȞȄʛة الʱي تʕثʨʸǼ ʛرة مॼاشʛة في القʙرة على 

 الاسʙʱانة الʵارجॽة. 

3.3.  ʓم ʙح شʙʯامةمقʗʯاس الاسॻɿة لॻالʸال:   

  الإʟار الʹȏʙʢ للʓʸشʙ الʸقʙʯح: . 3.3.1
   ـʛʡ ʧȞʺǽح سʕال عʧ سʖʰ خʨʢرة وضع الʙيʧ العام الʺȑʛʸ رغʦ انه لʦ يʳʱاوز ال

100  ʧʽاوز ال  أن% في حʳاني تǼاॽالعام ال ʧيʙرة  260  ـالʨʢʵال ʧرجة مʙال ʝفʻب ʝॽول %

  Ȑʨʱʶʺى لʸالأق ʙʴال ʧث عʙʴʱي ʨالعام، فه ʧيʙالأعلى لل ʙʴال ʧع ʠعॼث الʙʴʱما يʙʻفع ،

، وعʙʻما نʹع في اعॼʱارنا أن علॽه الʙيʧ العام، الʧȞʺǽ ȑʚ للʨȞʴمة عʙʻه دفع الفائʙة الإلʜامॽة

ʱʻʱʶا نʻاده، فإنʙس ʦʱا ولا ي ً̋ ج أن سʙاد الفائʙة على الʙيʧ العام (الȑʚ الʙيʧ العام يʙʳʱد دائ

الʻاتج  إلى  الفائʙة  الʺهʦ هʨ نॼʶة   ʛشʕʺال تʙفع ȞʷǼل دورȑ) هʨ الʷيء الʺهʦ، لʚلʥ، فإن 

ونʺʨ الʻاتج الʺʴلي  (gi) الʱي تعʙʺʱ على نʺʨ مʙفʨعات الفائʙة  وديʻامʱʽȞॽهاالʺʴلي الإجʺالي  

ॼة الفائʙة إلى الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي فإن نʶ (gY) > (gi) إذا ؗان :إنه  ؛ (gY) الإجʺالي

سʵʻʱفʛʺǼ ʠور الʨقʗ (Ǽافʛʱاض سعʛ فائʙة ثابʗ أو مʱʶقʛ على الأقل)، وȘʰʢʻȄ الʷيء 

 .ʗقʨور الʛʺǼ ʧʶʴʱʱأنها س ȑمة، أʨȞʴة للॽامة الʺالʙʱه على الاسʶنف 

ʺʛور الʨقʗ  فإن نॼʶة الفائʙة إلى الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي سʜʱداد Ǽ (gY) < (gi) إذا ؗان  أما 

(Ǽافʛʱاض سعʛ فائʙة ثابʗ أو على الأقل مʱʶقʛ)، والأمʛ نفʶه يȘʰʢʻ على الاسʙʱامة الʺالॽة 

ʗقʨور الʛʺǼ رʨهʙʱʱأنها س ȑمة، أʨȞʴفي     .لل ʨʺʻال الʺʱغʧȄʛʽ وفي حال تʶاوȑ معʙلات 

(gi) = (gY)  ورʛها مع مʶنف الإجʺالي سʨؔʱن هي  الʺʴلي  الʻاتج  إلى  الفائʙة  نॼʶة  فإن 

  ʨقʗ، وسʨȞॽن الأمʛ نفʶه Ǽالॼʶʻة للاسʙʱامة الʺالॽة للʨȞʴمة، أȑ أنها سʨؔʱن مʱʶقʛة عʙʻ ال

ʗقʨور الʛمع م Ȑʨʱʶʺال.  
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ومʥ ذلʣ يʷʯح أن نॺʴة الʗيʥ العام الى الʹاتج الʲʸلي الإجʸالي لا ʥȜʸǺ الاعʸʯاد علʻها  

  كʓʸشʙ وحʗʻ للاسʗʯامة الʸالॻة وذلʣ يʙجع للأسॺاب الأتॻة: 

الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي مʕشʛ غʛʽ دقȘʽ، ولا يʨجʙ مȐʨʱʶ أمʲل  نॼʶة   -1 الʙيʧ إلى 

 . للʙيʧ العام

ومع ذلʥ،   نॼʶة الʙيʧ إلى الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي لا تعʝȞ إلا جʜء الʙيʧ الȄʛʸح؛ -2

ا أو ضʺॽًʻا ًɹ Ȅʛمي صʨȞʴال ʧيʙن الʨȞǽ أن ʧȞʺǽ . 

ديʧ صȄʛح  -3  ʨه العام   ʧيʙال  ʧم  ʛالأصغ الʜʳء   Ȍفق. ʻعǽ العام  وهʚا   ʧيʙال أن  ي 

 . الʹʺʻي عادة ما يʳʱاوز الʙيʧ العام الȄʛʸح 

إن إجʛاءات تʠॽɿʵ الʙيʧ الȄʛʸح (مʲل ارتفاع معʙلات الʦʵʹʱ، أو خفʠ الإنفاق   -4

 . الʨȞʴمي) قʙ تʕدȑ إلى تفاقʦ الʨضع الاجʱʺاعي، وȃالʱالي ارتفاع الʙيʧ الʹʺʻي

في الا -5 الʺالॽة  الॽʶاسة   ʚتأخ أن   ʖʳǽ ،لȄʨʢال  Ȑʙʺال الʨȞʴمي  على   ʧيʙال عॼʱار 

 . الʹʺʻي الʖʳǽ ȑʚ معاملʱه ȞʷǼل مʱʵلف عʧ الʙيʧ الȄʛʸح

لقʙ أدȐ فʷل الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي ؗʺॽʁاس حॽʁقي للʱقʙم الاقʸʱادȑ إلى تʽȞʷل   -6

  ʙلي الإجʺالي قʴʺاتج الʻال ʧء مʜʳؗ ʧيʙال ʛȄʨʸا فإن تʚل ،Ȑʛالأخ ʝॽالʺقاي ʠعǼ

 . ʨȞǽن مʕشʛاً مʹللاً 

7- ʙال  ʦاكʛت  ʙعǽ  ʨʺن  ʙصʛل الʺفʙʽة  الʺʕشʛات   ʧم الȄʨʻʶة  الʺʨازنة   ʜʳوع العام   ʧي

الʺȐʙ على   الʱأثʛʽات Ȅʨʡلة  الالʜʱامات الʨȞʴمॽة، إلا أنها تقʙم مʕشʛا ॽɿʡفا على 

ȑادʸʱالاق ʨʺʻة أو على الॽمʨȞʴل الʨالأص . 

8-   Ȑʛة الأخǽادʸʱات الاقʛʽغʱʺال العʨامل مʲل   ʠعǼ العام على ʧيʙال  ʛʡاʵم ʙʺʱتع

ʛ الفائʙة ومعʙل الʦʵʹʱ والʨʺʻ الاقʸʱادȑ، والقʙرة على الاقʛʱاض مʧ  خاصة سع

 .الʵارج، ووضع مʜʽان الʺʙفʨعات، والأهʺॽة الاقʸʱادǽة والॽʶاسॽة للʰلʙ، والʺʛونة

  Ȑʙلفة، ومʱʵادر مʸم ʧادات مʛمة على جʺع الإيʨȞʴال العامة، وقʙرة  الإيʛادات 
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  ʠمة على خفʨȞʴال العام، وقʙرة  العامة، جʺʨد الإنفاق  الʺʨازنة  الʨʻʰد في   ʠعǼ

 . والأصʨل الʨȞʴمॽة وقʙرة الʨȞʴمة على الʛʸʱف في هʚه الأصʨل

)، الʺهʦ هʨ مقʙار  Ǽاسʛʺʱارلا يهʦ مقʙار الʙيʧ العام (الʙيʧ لʙʶǽُ ʧد ولʙʳǽ ʧؔد    -9

 ʧيʙال ʥمة ذلʙʵاً لȄʨʻدفعها س ʖʳǽ يʱة الʙالفائ . 

الفائʙة إلى الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي  الʺʕشʛ الʺهʦ حʨل الʙيʧ العام هʨ نॼʶة  -10

ونʺʨ الʻاتج الʺʴلي   (gi) وديʻامʱʽȞॽها الʱي تعʙʺʱ على نʺʨ مʙفʨعات الفائʙة

 (gY) الإجʺالي

  ʖʰʶال العام ǽعʙʺʱ على    مʕشʛا  الʙراسة   اسʗʢॼʻʱلهʚا   ʧيʙعللȃة    أرॽʶॽات رئʛʽغʱم

  وهي:

 سʺي.نॼʶة الʙيʧ العام الإجʺالي الى الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي الإ  -1

2-   ʝȞعǽ ه انهʻف مʙة، والهʙʴʱʺال الʦʵʹʱ بʧʽ مʛʸ والʨلاǽات  الفʛق بʧʽ معʙلات 

 الʛʷائॽة وȃالʱالي اخʱلال سعʛ صʛف الॽʻʳة في الأجل الȄʨʢل.  القʨةاخʱلال تʨازن  

سعʛ الفائʙة في الʨلاǽات الʺʙʴʱة، والʱي بʙورها تʙʴد سعʛ الفائʙة على الʙيʧ الʵارجي،   -3

 ʖا   أنهاالى جان ʖانʳǼ  ة فيʙالفائ ʛد سعʙʴت ʧيʙلʰال ʧʽب ʦʵʹʱلات الʙمع ʧʽق بʛلف

 .ʛʸم 

 نॼʶة الʨʺʻ في الʙيʧ العام الى الʨʺʻ في الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي الإسʺي.   -4

  الإʟار الȂʙاضي للʓʸشʙ الʸقʙʯح . 3.3.2

لॽʁاس مȐʙ قʙرة الاقʸʱادǽات على الاسʙʱامة   الʙراسة اشʱقاق مʕشʛ نʰʶي  تقʛʱح 

معʙʺʱاً على الʺʱغʛʽات الʶاǼقة. وسʨف تعʙʺʱ الʙراسة في اشʱقاق مʕشʛ الاسʙʱامة على الʺالॽة  

  ʧة مʛʱقة خلال الفǼاʶات الʛʽغʱʺانات الॽاد  2022الى    2010بǽت ازدʙي شهʱة الʛʱوهي الف ،

انʗ بॽانات هʚه الʺʱغʛʽات ؗʺا يلي:    مʹʛʢد في مȄʨʱʶات الʙيʧ العام وؗ
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  2022الى 2010للاسʙʱامة الʺالॽة خلال الفʛʱة مʧ   ): الʺʱغʛʽات الʺʨȞنة1(جʙول 

  

 الʦʹʴات

نॺʴة إجʸالي  

الʗيʥ العام الى 

الʹاتج الʲʸلي 

 الإجʸالي

 ʥʻق بʙل  الفʗمع

ʙʶفي م ʤʳʷʯال 

ومعʗل الʤʳʷʯ في 

 الʦلاǻات الʗʲʯʸة 

 سعʙ الفائʗة

  على الإقʙاض

الʦلاǻات في 

  الʗʲʯʸة 

الʹʦʸ  بʥʻ معʗل ʹॺʴة ال

ʥيʗالي  في الʸالعام الإج

الى معʗل الʹʦʸ في  

  الʹاتج الʲʸلي الإجʸالي

2010  96.89 9.63 3.25 272.87 

2011 97.85 6.91 3.25 836.97 

2012 96.88 5.04 3.25 940.24 

2013 105.96 8.00 3.25 983.44 

2014 104.23 8.45 3.25 433.08 

2015 112.59 10.25 3.26 547.57 

2016 138.26 12.55 3.51 831.36 

2017 134.65 27.38 4.10 751.11 

2018 126.18 11.96 4.90 367.90 

2019 112.30 7.34 5.28 121.29 

2020 110.78 3.81 3.54 238.10 

2021 109.21 0.50 3.30 203.52 

2022 107.75 5.90 4.50 244.59 

  الʺʙʸر: قاعʙة بॽانات الʥʻʰ الʙولي. 
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  ʙʺʱعʱعسȃʛʺات الॽاضȄعلى ر ʛشʕʺقاقها للʱراسة في اشʙض    ،الʛʱفʱس ʥلʚراسةلʙا   الॽنʙود الʙʴأن ال

الʶاǼقة هي حʙود هʚه الʺʱغʛʽات وفقاً لॽʰانات فʛʱة الʙراسة وȃالʱالي سʨؔʱن    الأرȃعةوالعلॽا للʺʱغʛʽات  

  :  (Firme and Teixeira 2014)كʺا يلي
0 ≤ 𝜑 ≤ 30                                                 90 ≤ 𝛾 ≤ 150 
100 ≤ 𝛿 ≤ 1000                                      3 ≤ 𝜏 ≤ 6 

  حʘʽ أن:

:𝛾    لي الإجʺاليʴʺاتج الʻة الى الॽلʴʺالعʺلة الǼ ًماʨارجي مقʵلي والʴʺالعام ال ʧيʙة الॼʶن

  الاسʺي.

𝜑 : في ʦʵʹʱل الʙمع ʧʽق بʛة.الفॽȞȄʛة الأمʙʴʱʺات الǽلاʨوال ʛʸم  

:𝜏  ةʙالفائ ʛاض سعʛة.على الإقॽȞȄʛة الأمʙʴʱʺات الǽلاʨفي ال  

 :𝛿  لʙة الى معॽلʴʺالعʺلة الǼ ماʨارجي مقʵلي والʴʺالعام ال ʧيʙفي ال ʨʺʻال نॼʶة معʙل 

  الʨʺʻ في الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي الاسʺي.

الʺʱغʛʽات الʶاǼقة، سʨف يʦʱ تعʙيل ʦॽʀ هʚه   ولʧȄʨؔʱ مȃʛع مʶʱاوȑ الأضلاع مʧ خلال الأرȃع

 ) ʗاضي ثابȄار رʙام مقʙʵʱاسǼ اتʛʽغʱʺال𝛼 يلʙتع ʦʱي ʦث ʧافة، ومʶة مʙوح ʧع ʛʰأنها تع ʘʽح ،(

  .𝛼الفʛʱات الʶاǼقة، بʙلالة  
    0 ≤ τ\ ≤ α    0 ≤ φ\ ≤ α   0 ≤ γ\ ≤ α     0 ≤ δ\ ≤ α    

 ʦث ʧومʦʱة ال يॽالأصل ʦॽʁل الȄʨʴلاله   ىتʙله بʙمع ʦॽʀ𝛂  

    )𝛄(  نॺʴة إجʸالي الʗيʥ العام مقʦماً Ǻالعʸلة الʲʸلॻة الى الʹاتج الʲʸلي الإجʸالي الاسʸي.الʯʸغʙʻ الأول: 

   

         

         وȃالʱالي \𝛄في ةॽʀʺه مقابل لها 𝛄لــ   ةॽʀʺ ؗل أنذلʥ يʱʹح  نم

    

                     كʺا يلي:    \𝛄تʨؔن ॽʀʺه  

𝛄\ =
𝛂

𝟔𝟎
 ( 𝛄 − 𝟗𝟎)       (1) 

150 90 

0 𝛂 

الʗʲود الأصلॻة
  

  𝛄 

   المعدلةالحدود 
  

𝛄\ 
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 )𝛗الʯʸغʙʻ الʰاني: الفʙق بʥʻ معʗل الʤʳʷʯ في مʙʶ والʦلاǻات الʗʲʯʸة ( 

  (2)   𝛗\ =
𝛂

𝟑𝟎
 (𝛗)        𝛗          

                    

𝛗\ 

    (𝝉) الʗʲʯʸةالʯʸغʙʻ الʰالʖ: سعʙ الفائʗة في الʦلاǻات 

 (3)  𝝉\ =
𝛂

𝟑
 (𝝉 − 𝟑)    𝝉 

 𝝉\   

الʙاǺع:    ʙʻغʯʸفي  ال  ʦʸʹال العامنॺʴة   ʥيʗال ال  مقʦماً   إجʸالي  الʲʸلॻة  الʹاتج   ىǺالعʸلة  في   ʦʸʹال

  (𝜹)    الʲʸلي الإجʸالي الاسʸي

𝜹 

  

𝜹\ 

      (4)  𝜹\ =
𝛂

𝟗𝟎𝟎
 (𝜹 − 𝟏𝟎𝟎)         

  

  ومʧ هʚه الʺʱغʛʽات يʦʱ اشʱقاق لȃʛع ؗʺا في الȞʷل الʱالي 

 

  

  

  

  

 

  

30 0 

6 3 

1000 100 

0 𝛂 

𝛂 

0 𝛂 

𝛂 𝛂 

𝛂 

𝜹\ 

 𝝉\ 𝛄\ 

𝛗\ 

  

0 𝛂 
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الاقʸʱاد    أنمʧ خلال حʶاب مʶاحة الʺȃʛع الʶابȘ حα    ʘʽوʧȞʺȄ الʨʸʴل على ॽʀʺه  

  . صॽʴح 1أقʸى مȑʨʱʶ مʧ عʙم الاسʙʱامة الʺالॽة عʙʻما ʨȞǽن مʶاحة الʺȃʛع =  ى ʸǽل ال

  :وفقا لȄʛاضॽات الʺʲلʲات فان

𝐗𝟐 = 𝜶𝟐 + 𝜶𝟐 

  ʘʽأنح  X    ع وȃʛʺنة للʨȞʺعة الȃات الأرʲلʲʺلل ʛتʨل الʨʡ ʧاره عॼɺ∝  ʧʽȄʛالاخ ʧʽالʹلع ʧاره عॼɺ:   

𝐗𝟐 = 𝟐𝜶𝟐 

𝐱 = 𝛂 √𝟐 

  مساحة المربع       𝝅  أن حيثالسابق و  للافتراضوفق  1ساحة المربع = م أنبما 

𝝅 =  𝐗𝟐 

𝝅 = 𝟐𝜶𝟐 

𝟏 = 𝟐𝜶𝟐 

𝜶𝟐 =
𝟏

𝟐
 

𝜶 = ඨ
𝟏

𝟐
 

, 𝛾ولʶʴاب مʶاحة الʺȃʛع وفقا للʦॽʁ الॽʁʴقة (   𝛿 , 𝜑 , 𝜏    اتʲلʲع مȃاحة الأرʶجʺع م ʦʱي (ʧʽنʨȞʺال 

  لهʚا الʺȃʛع وفقا للʺعادلة الʱالॽة  

𝝅 =
𝟏

𝟐
 (𝛄\𝛗\ + 𝛗\𝛕\ + 𝛕\𝛔\ + 𝛔\𝛄\)    

  5في الʺعادلة   4,  3, 2, 1لʱعǼ ʠȄʨالʺعادلات Ǽا

𝝅 =
𝟏

𝟐
 ቈቆ൬

𝜶

𝟔𝟎
(𝜸 − 𝟗𝟎)൰ × ൬

𝜶

𝟑𝟎
 (𝝋)൰ቇ + ቆ൬

𝜶

𝟑𝟎
 (𝝋)൰ × ൬

𝜶

𝟑
 (𝝉 − 𝟑 )൰ቇ +

ቆ൬
𝜶

𝟔𝟎
 (𝜸 − 𝟗𝟎)൰ × ൬

𝜶

𝟗𝟎𝟎
 (𝜹 − 𝟏𝟎𝟎)൰ቇ + ቆ൬

𝜶

𝟗𝟎𝟎
 (𝜹 − 𝟏𝟎𝟎)൰ × ቀ

𝜶

𝟑
 (𝝉 − 𝟑)ቁቇ቉  

  

(5) 
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  𝜶بالتعويض بقيمه  

𝝅 =
𝟏

𝟕𝟐𝟎𝟎
൫(𝜸 − 𝟗𝟎) × (𝝋)൯ +

𝟏

𝟑𝟔𝟎
 ൫(𝝋) × (𝝉 − 𝟑 )൯

+  
𝟏

𝟐𝟏𝟔𝟎𝟎𝟎
((𝜸 − 𝟗𝟎)(𝜹 − 𝟏𝟎𝟎))

+
𝟏

𝟏𝟎𝟖𝟎𝟎
൫(𝜹 − 𝟏𝟎𝟎) × (𝝉 − 𝟑)൯ 

  بأخذ
𝟏

𝟐𝟏𝟔𝟎𝟎𝟎
  عامل مشترك من الطرف الأيمن للمعادلة   

𝝅 =

ቂቀ𝟑𝟎 ൫(𝜸ି𝟗𝟎)൯×(𝝋)ቁାቀ𝟔𝟎𝟎൫(𝝋)× (𝝉ି𝟑 )൯ቁା൫(𝜸ି𝟗𝟎)×(𝜹ି𝟏𝟎𝟎)൯ାቀ𝟐𝟎൫(𝜹ି𝟏𝟎𝟎)×(𝝉ି𝟑)൯ቁቃ

𝟐𝟏𝟔𝟎𝟎𝟎
  

  ʧقة  ومǼاʶالʺعادلة ال Șʽʰʢابتʶح ʧȞʺǽ    ʛشʕامةمʙʱة  الاسॽالʺال،  ʺॽʀ ʘʽةح    ʛشʕʺال

ؗلʺا اقॽʀ ʗȃʛʱʺة الʺʕشʛ مʧ صفʛ يʙل على   ، حʘʽ أنهॽʴʸحالʨاحʙ  البʧʽ الʸفʛ و تقع  

  ارتفاع مȐʨʱʶ الاسʙʱامة الʺالॽة والعʝȞ ؗلʺا اقʛʱب مʧ واحʙ يʵʻفʠ مȐʨʱʶ الاسʙʱامة.  

0 ≤ 𝐹 ≤ 1 

  ʛشʕʺه الʺॽʀ ʗان الʙʴ الأقʸى   ىʦॽʀ الʺʱغʛʽات الأرȃعة وصلʗ ال  أنهʚا ǽعʻي    )1( حʘʽ إذاؗ 

  :وهي

𝛿 = 1000                𝜑 = 30               𝜏 = 6               𝛾 = 150 

 ʛشʕʺال Șذا حقȂي  )0( وʻعǽ اʚال أنه ʗعة وصلȃات الأرʛʽغʱʺة الʺॽʀالأدنى  ى ʙʴوهي: ال   

𝛿 = 100                 𝜑 = 0               𝜏 = 3                𝛾 = 90 

  

  

(6) 
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، مʕشʛ 2022  الى  2010  مʧ  الفʛʱة  خلال  الʺالॽة  للاسʙʱامة  الʺʨȞنة  ): الʺʱغʛʽات2(جʙول  
ة  ʛؗʷوفقا ل ȑʛʸʺاد الʸʱاني للاقʺʱالائ ʅॽʻʸʱة، الॽامة الʺالʙʱالاسMOODY`S .  

 الʦʹʴات

نॺʴة إجʸالي 
الʗيʥ العام  
إلى الʹاتج  
الʲʸلي 
  الاجʸالي 

 ʥʻق بʙالف
 ʤʳʷʯل الʗمع

ʙʶل   في مʗومع
الʤʳʷʯ في 

 الʦلاǻات الʗʲʯʸة

سعʙ الفائʗة  
على الإقʙاض 

الʦلاǻات في 
  الʗʲʯʸة

بʥʻ معʗل ʹॺʴة ال
ʥيʗفي ال ʦʸʹالعام   ال

الإجʸالي الى معʗل  
الʹʦʸ في الʹاتج 
  الʲʸلي الإجʸالي

ʙشʓم 
  الاسʗʯامة
  الʸالॻة

  ʃॻʹʶʯال
الائʸʯاني  
للاقʶʯاد  
 ȏʙʶʸال

(MOODY`S)  

2010  96.89 9.63 3.25 272.87 0.02540 B1(ةʛقʱʶم) 
2011 97.85 6.91 3.25 836.97 0.05619 B2(ةॽʰسل) 
2012 96.88 5.04 3.25 940.24 0.05455 B3(ةॽʰسل) 
2013 105.96 8.00 3.25 983.44 0.10902 Caa1(ةॽʰسل) 
2014 104.23 8.45 3.25 433.08 0.05223 Caa1(ةʛقʱʶم) 
2015 112.59 10.25 3.26 547.57 0.09717 B3(ةʛقʱʶم) 
2016 138.26 12.55  3.51 831.36 0.30003 B3(ةʛقʱʶم) 
2017 134.65 27.38 4.10  751.11 0.45385 B3(ةʛقʱʶم) 
2018 126.18 11.96 4.90 367.90 0.21547 B3(ةॼجʨم) 
2019 112.30 7.34 5.28 121.29 0.07598 B2(ةʛقʱʶم) 

2020 110.78 3.81 3.54 238.10 0.03700 B2(ةʛقʱʶم) 

2021 109.21 0.50 3.30 203.52 0.01383 B2(ةʛقʱʶم) 
2022 107.75 5.90 4.50 244.59 0.07109 B2(ةॽʰسل) 

  ʦخلال الʺعادلة رق ʧة مǼاʶح ʦة تॽامة الʺالʙʱالاس ʛشʕولي، مʙال ʥʻʰانات الॽة بʙر: قاعʙʸʺ6ال  ،
ة  ʛؗʷسʺي لʛقع الʨʺال ʧاني مʺʱالائ ʅॽʻʸʱالMOODY`S 

  : تʲلʻل نʯائج الʓʸشʙ خلال فʙʯه الʗارسة

  ʙʻالʺعادلة  ع Șʽʰʢانات    ) على6(تॽʰراسة    خلالالʙة الʛʱفʧȞʺǽ  الا ʛشʕصل الى مʨʱامة  الʙʱس

الʙʳول    الʺالॽة، ʤǽهʛه  ما   ʨوه،Șابʶال  ) الʺالॽة  الاسʙʱامة   ʛشʕم  Șحق  ʘʽعام 0.0254ح في   (

2010  ʅॽʻʸʱعلى ال ʝȞما انع ʨراسة، وهʙة الʛʱة خلال فॽامة الʺالʙʱأفʹل وضع للاس ʛʰʱعǽ ʨوه

ة   ʛؗʷوفقا ل ȑʛʸʺاد الʸʱاني للاقʺʱالائMOODY`S  ةʛقʱʶبـ(م ȑʛʸʺاد الʸʱالاق ʗفʻص ʘʽح ،

B1،راسةʙال فʛʱة  الʺȑʛʸ خلال  للاقʸʱاد  ائʱʺاني   Ȑʨʱʶم أعلى   ʛʰʱعǽ  ʨوه ان    )  مʙفʨعاً   ذلʥوؗ
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)  ʙ   )0.0561امةمʕشʛ الاسʱلاسʙʱامة الʺالॽة. لʴॽقǼ Șعʙ ذلʥ  ا  على  Ǽاسʱقʛار معʦʤ الʺʱغʛʽات الʙالة

الʨʺʻ في الʻاتج    ىرتفاع نॼʶه نʺʨ الʙيʧ العام الاوذلʥ نʳॽʱة    ،Ǽ50%ʺعʙل نʺʨ تʳاوز    2011عام  

  ʗʢʵي تʱلي الإجʺالي الʴʺاً  %836الʛأثʱة ، مॽʰلʶات الॽɺاʙʱالǼ    رةʨ25ث    ʛايʻ2011ي،   Ȑمʺا أد

ʠفʵاني    لʺʱالائ ʅॽʻʸʱة  الॽʰالى (سلB2(  ʙعǼ ʠفʵʻʽل  ʥة  ذلॽامة الʺالʙʱالاس ʛشʕلاً   مʽفي عام   قل

الʨʺʻ في الʻاتج   ىالʙيʧ العام ال  في  وذلǼ ʥالʛغʦ مʧ ارتفاع نॼʶه الʨʺʻ  ،)0.0545مʴققا (  2012

في مʛʸ والʨلاǽات الʺʙʴʱة   ʦالفʛق بʧʽ معʙل الʠ  ʵʹʱانʵف  ، ولʧؔ%940.2  ىالʺʴلي الإجʺالي ال 

 ىال   Ȑ ذلʥدأ  ،% 96.8  الى  الإجʺالي  ʺʴليالʻاتج ال  ى % وانʵفاض نॼʶه الʙيʧ العام ال5.04  ىال

 ʧʶʴيتʰʶن ʛشʕʺال .لل ʥذل ʙعǼ تفعʛʽال ب 2013) في عام 0.109( ىل ʗادة وصلȄه زॼʶʻ50 ى %

. وهǼ ʨاسʻʲʱاء سعʛ الفائʙة في الʨلاǽات الʺʙʴʱة ʱغʛʽاتǼارتفاع ؗل الʺ  وذلʥ مʙفʨعاً   ، 2012عʧ عام  

Ȑʨʱ خلال فʛʱة  ) وهʨ أقل مCaa1ʶما انعʝȞ على الʅॽʻʸʱ الائʱʺاني، حʘʽ انʵفʠ الى (سلॽʰة  

  الʙراسة. 

ل الʺالॽة  الاسʙʱامة   ʛشʕم  ʥذل  ʙعǼ  ʧʶʴʱʽلॽقʴ  Ș)0,052 (    عام Ǽانʵفاض   2014في 

الʨʺʻ في الʙيʧ العام الى الʨʺʻ في   وذلʥ مʙفʨعاً   2013% تقॼȄʛا عʧ عام 50قʙره Ǽانʵفاض نॼʶه 

ʻلي    اتجالʴʺل  الإجʺاليالʳس ʘʽ433ح%  ʧʶʴت ʘʽاني حʺʱالائ ʅॽʻʸʱا على الʹǽأ ʥذل ʝȞعʻʽل ،

  2015في عام    0,0971  مʳʶلا  الʺالॽة  الاسʙʱامةلʛʽتفع Ǽعʙ ذلʥ مʕشCaa1،(    ʛالى (مʱʶقʛة  

الʺالॽة. هʚا Ǽالʛغʦ مʧ تʧʶʴ الʅॽʻʸʱ الائʱʺاني لʸॽل    الاسʙʱامةمʙفʨعا Ǽارتفاع جʺॽع مʱغʛʽات  

قʸʱاد  للا  الʺالॽة   الاسʙʱامة   ضعفلʙʽل على    الʺالॽة   الاسʙʱامةʛتفع Ǽعʙ ذلʥ مʕشʛ  لB3(  ʽالى (مʱʶقʛة  

 ، مʙفʨعاً بȄʜادة2015% عʧ عام  200تʳاوز  زȄادةǼʺعʙل    ،2016في عام  )  0,30(  الʺȑʛʸ الى

Ǽʺعʙل  ، 2017في عام ) Ǽ )0,453عʙ ذلʥ لʴॽقȘلʨʽاصل الارتفاع  الʺالॽة.  الاسʙʱامةجʺॽع مʱغʛʽات 

، في حʧʽ اسʱقʛ مȐʨʱʶ الʅॽʻʸʱ الائʱʺاني عʙʻ مȐʨʱʶ (مʱʶقʛة  2016عʧ عام    % 50  تʳاوز  زȄادة

B3،(  Șقʴॽل  ʥذل ʙعǼ  ʛشʕʺء  الʨامةوضع    أسʙʱة  للاسॽاد الʺ  الʺالʸʱراسة، للاقʙة الʛʱخلال ف ȑʛʸ  

سعʛ   وزȄادة  ȑ27% تʳʱاوزʚال  الʺʙʴʱةالفʛق بʧʽ معʙل الʦʵʹʱ بʧʽ مʛʸ والʨلاǽات    بȄʜادة  مʙفʨعاً 

، Ǽالʛغʦ مʧ ذلʥ أǽʹا اسʱقʛ الʅॽʻʸʱ الائʱʺاني عʙʻ %4الاقʸʱاد الأمȞȄʛي الȑʚ تʳاوز  في    الفائʙة

الʙʱرʳȄي خلال الʲلاث سʨʻات   الʺالॽة  الاسʙʱامةǼعʙ ذلʥ مʕشʛ    لʙʰʽأ  )،B3(مʱʶقʛة    ʧʽʶʴʱفي ال
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تʧʶʴ تʳاوز   ॼʶةبʻ  2018) في عام  0.215(   ىال  ةالʺالॽ  ةحʘʽ انʵفʠ مʕشʛ الاسʙʱامالʱالॽة.  

وذلʥ نʳॽʱة تʧʶʴ جʺॽع الʺʱغʛʽات Ǽاسʻʲʱاء سعʛ الفائʙة في الʨلاǽات    ، ʧ2017 عام  % ع50

، انعʝȞ هʚا الʧʶʴʱ على الʅॽʻʸʱ الائʱʺاني الʚ ارتفع الى %4.90  ىالʺʙʴʱة الȑʚ ارتفع ال

بʧʶʴʱ جʺॽع   مʙفʨعاً   ،) 0.0759(    مʳʶلاً   2019عام  Ǽعʙ ذلʥ في  لʧʶʴʱʽ    )،B3(مʨجॼة  

،  %5.28الʺʱغʛʽات Ǽاسʻʲʱاء سعʛ الفائʙة في الʨلاǽات الʺʙʴʱة الȑʚ اسʛʺʱ في الارتفاع مʳʶلا  

(مʱʶقʛة   الى  الائʱʺاني   ʅॽʻʸʱال  ʥلʚب عام    )،B2لʛʽتفع  في   ʧʶʴʱال في   ʛشʕʺال  ʛʺʱʶॽل

مʧ ارتفاع نॼʶه الʨʺʻ في   وذلǼ ʥالʛغʦ  ،% 100  ـ) بʧʶʴʱ قارب ال0.037مʳʶلا (  2020

 ʙالعام الال ʧلي الإجʺالي   ىيʴʺاتج الʻفي ال ʨʺʻة    إن   إلا   %، 238.9  الى   الʙالفائ ʛفاض سعʵان

ال الʺʙʴʱة  الʨلاǽات  والʨلاǽات  و %  3.5  ىفي   ʛʸفي م  ʦʵʹʱال معʙل   ʧʽب الفʛق  انʵفاض 

  % 110.7  ى% وانʵفاض نॼʶه الʙيʧ العام الي الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي ال3.8  ىالʺʙʴʱة ال

في حʧʽ اسʛʺʱ الʅॽʻʸʱ الائʱʺاني عʙʻ مȐʨʱʶ    ة.الʺالॽ  ةمʕشʛ الاسʙʱام  ʴʧʶلɦ   اً سॼʰ  كانʨا

  ). B2(مʱʶقʛة 

مʳʶلا   الʙراسة  فʛʱة  خلال  له  وضع  أفʹل  الاسʙʱامة   ʛشʕم  ʥذل  ʙعǼ لʳʶॽل 

مʙفʨعا Ǽارتفاع معʙل الʦʵʹʱ في الʨلاǽات الʺʙʴʱة الأمॽȞȄʛة،    2021) في عام  0.01383(

%، انعʝȞ هʚا على الʅॽʻʸʱ  3.3وزȄادة معʙل الʨʺʻ الاقʸʱادȑ في مʛʸ الȑʚ تʳاوز  

  ʛʺʱاس ȑʚال ȑʛʸʺاد الʸʱاني للاقʺʱة  الائʛقʱʶم) Ȑʨʱʶم ʙʻعB2 ʛشʕم ʥذل ʙعǼ تفعʛʽل .(

) مʺا يʙل على انʵفاض قʙرة الاسʙʱامة الʺالॽة  0.07109مʳʶلا (  2022الاسʙʱامة في عام  

للاقʸʱاد الʺȑʛʸ، وذلǽ ʥعʨد الى ارتفاع معʙل الǼ ʦʵʹʱالإضافة الى ارتفاع سعʛ الʛʸف  

Ȅʛة الأمʙʴʱʺات الǽلاʨة في الʙا ارتفاع أسعار الفائʹǽوأ  ʅॽʻʸʱة على الॽɻॼʱالǼ اʚه ʝȞة، انعॽȞ

  ). B2  الائʱʺاني للاقʸʱاد الʺȑʛʸ الȑʚ انʵفʠ الى (سلॽʰة

  وʱȄʹح مʧ ذلʥ الاتي: 
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جʺ  ةسʙʱامالامʕشʛ    أن -1 الاعॼʱار  في   ʚأخǽ الʺॽ ʕالʺقʛʱح  الʺʱغʛʽات    ةلاسʙʱامافي    ة ʛ ثع 

ॽة، الʺال  ʜʽʺʱȄا  وʹǽا أॼʱفي الاع ʚأخȄات وʛʽغʱʺه الʚه ʧʽلف بʨانه يǼي في    رʰʶʻال ʛʽأثʱال

   . هʚه الʺʱغʛʽات

  ، في حʧʽ أسʨء2021للاقʸʱاد الʺȑʛʸ ؗان في عام    ةالʺالॽ  ةأفʹل وضع للاسʙʱام  أن -2

 . 2017وضع ؗان في عام 

الائʱʺاني   -3  ʅॽʻʸʱال  Ȑʨʱʶوم الʺقʛʱح   ʛشʕʺال  ʧʽب  ȋاॼالارت  Șابʶال الʴʱلʽل   ʧم يʱʹح 

الʺȑʛʸ، وهʨ ما يʙل على قʨة الʺʕشʛ في   الʺالॽة للاقʸʱاد  للاقʸʱاد  تقʦॽʽ الاسʙʱامة 

 .ȑʛʸʺال 

  . نʯائج الʗراسة: 4

ؗان لʺا  أولا:  نʱائج،  لعʙة  الʙراسة   ʗصلʨت  ȑʛʤʻال  ʖانʳال الʺʴلي    على  الʻاتج 

الاقʸʱادȑ، لʚا فإن تʛȄʨʸ الʙيʜʳؗ ʧء مʧ  والازدهار مॽʁاس حॽʁقي للʱقʙم  لا ǽعʙ الإجʺالي

  ʛشʕن مʨȞǽ ʙلي الإجʺالي قʴʺاتج الʻةالॽامة الʺالʙʱللاس Șʽدق ʛʽل  ف،  غʲأم Ȑʨʱʶم ʙجʨلا ي

ولا ʧȞʺǽ الʛʤʻ الى الʙيʧ بʙون الʛʤʻ الى Ȟॽʂلة ومقʙار خʙمʱه الȄʨʻʶة. ثانॽا:    للʙيʧ العام

ʝȞلي الإجʺالي لا تعʴʺاتج الʻإلى ال ʧيʙة الॼʶح؛  نȄʛʸال ʧيʙء الʜأن   إلا ج ʧȞʺǽ ،ʥومع ذل

ॽʻʺا أو ض ًɹ Ȅʛمي صʨȞʴال  ʧيʙال في ʨȞǽن  الʺʱʶقʰلॽة لاسॽʺا  الʨȞʴمॽة  الالʜʱامات   ʝȞعǽ ًا

ثالʲا:   الاجʱʺاعي.  الʹʺان  الʙيʧ  مʳال   ʠॽɿʵت إجʛاءات  معʙلات    العام إن  ارتفاع  (مʲل 

الʦʵʹʱ، أو خفʠ الإنفاق الʨȞʴمي) قʙ تʕدȑ إلى تفاقʦ الʨضع الاجʱʺاعي، وȃالʱالي ارتفاع  

أن تأخʚ الॽʶاسة الʺالॽة في الاعॼʱار الʙيʧ   على الʺȐʙ الȄʨʢل، وȃالʱالي ʖʳǽ  الʙيʧ الʹʺʻي

الʙيʧ الȄʛʸح  ʧلف عʱʵل مȞʷǼ هʱمعامل ʖʳǽ ȑʚال الʹʺʻي  ǽعʙ تʛاكʦ  . راǼعا:  الʨȞʴمي 

الʙيʧ العام وعʜʳ الʺʨازنة الȄʨʻʶة مʧ الʺʕشʛات الʺفʙʽة لʛصʙ نʺʨ الالʜʱامات الʨȞʴمॽة، إلا  

 ʨʺʻال الʨȞʴمॽة أو على  الʺȐʙ على الأصʨل  الʱأثʛʽات Ȅʨʡلة  تقʙم مʕشʛا ॽɿʡفا على  أنها 

ȑادʸʱا:  الاقʶخام  .  ʙʺʱتعʖجان الى  الʺالॽة  العʨام  الاسʙʱامة   ʠعǼ على  العام   ʧيʙل ال 
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 Ȑʛالأخ ʧاض مʛʱرة على الاقʙالق  ،ȑادʸʱالاق ʨʺʻوال ʦʵʹʱل الʙة، معʙالفائ  ʛخاصة سع ،

،ʙلʰة للॽاسॽʶة والǽادʸʱة الاقॽʺعات، الأهʨفʙʺان الʜʽرة مʙارج، قʵادات العامة،    الʛونة الإيʛم

العام، وقʙرة   الʨȞʴمة على جʺع الإيʛادات مʧ مʸادر مʱʵلفة، ومȐʙ جʺʨد الإنفاق  وقʙرة 

 ʨȞʴمة على الʨȞʴرة الʙة وقॽمʨȞʴل الʨازنة العامة، والأصʨʺد الʨʻب ʠعǼ ʠॽɿʵمة على ت

وȂنʺا ʙʳǽد في لا يهʦ مقʙار الʙيʧ العام (الʙيʧ لʙʶǽُ ʧد  . سادسا:  الʛʸʱف في هʚه الأصʨل 

 ʖار  الغالʙمق ʨه ʦالʺه ،( ʧيʙمة الʙاً   خȄʨʻدفعها س ʖʳǽ يʱالي فإن  الʱالȃو .  ʦالʺه ʛشʕʺال

إلى الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي وديʻامʱʽȞॽها الʱي   مʙفʨعات الفائʙةام هʨ نॼʶة  الʙيʧ العلعʖء  

  عʙة مʱغʛʽات تʦ تʹʺʻʽها في الʺʕشʛ الʺقʛʱح. تعʙʺʱ على 

الॽʰʢʱقي    ʙʽعʸال الهʙف  وعلى  الʙراسة   ʗات    الأساسيحققʛʽغʱʺال  ʙيʙʴت ʨلها وه

 الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي الإسʺي  نॼʶة الʙيʧ العام الإجʺالي الى للاسʙʱامة الʺالॽة وهʦ    الأساسॽة

الفʛق بʧʽ معʙلات الʦʵʹʱ بʧʽ مʛʸ والʨلاǽات الʺʙʴʱة، والهʙف مʻه انه ǽعʝȞ اخʱلال و 

سعʛ الفائʙة في و   الʛʷائॽة وȃالʱالي اخʱلال سعʛ صʛف الॽʻʳة في الأجل الȄʨʢل  القʨةتʨازن  

ʳǼانʖ    أنهارجي، الى جانʖ  الʨلاǽات الʺʙʴʱة، والʱي بʙورها تʙʴد سعʛ الفائʙة على الʙيʧ الʵا

ʛʸة في مʙالفائ ʛد سعʙʴت ʧيʙلʰال ʧʽب ʦʵʹʱلات الʙمع ʧʽق بʛو   الف ʧيʙفي ال ʨʺʻة الॼʶن

Ǽالإضافة الى هʚه قامʗ الʙراسة Ǽاسॼʻʱاȋ   العام الى الʨʺʻ في الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي الإسʺي.

مʕشʛ للاسʙʱامة الʺالॽة ǽعʙʺʱ على الʺʱغʛʽات الʶاǼقة، واتʹح انه أفʹل مʧ الاعʱʺاد على  

الاعॼʱار  في   ʚأخǽ انه   ʘʽح Ǽʺفʛدة.  الإجʺالي  الʺʴلى  الʻاتج  الى  العام   ʧيʙال نॼʶة   ʛشʕم

  ت الʜمॽʻة الʺʱʵلفة. الاسʙʱامة الʺالॽة الॽʰʶʻة لʴالة ؗل دولة خلال الفʛʱا

  . تʦصॻات الʗراسة: 5

الʺالॽة، والʛʤʻ الى عʙة    لاسʙʱامةعلى مʕشʛ واحʙ    الاعʱʺاد تʨصي الʙراسة Ǽعʙم  

الؔلي، فʛʱاكʦ الʙيʧ العام ǽعʙ مʕشʛ    الاقʸʱاد مʕشʛات تعʝȞ آثار الʙيʧ العام الʺॼɻʷʱة في  

لى الʱأثʛʽات Ȅʨʡلة الʺȐʙ على  مفʙʽ لʛصʙ نʺʨ الالʜʱامات الʨȞʴمॽة، إلا أنه مʕشʛاً ضॽɻفاً ع
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الأصʨل الʨȞʴمॽة أو على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ والأهʦ مʧ ذلʥ على العʖء الॽʁʴقي لʺʙفʨعات  

الʛʸف.  ʛوسع والفائʙة   ʦʵʹʱال ومعʙل   ʧيʙال Ȟॽʂل   ʛʽغʱب  ʛʽغʱت الʱي   ʧيʙال لʚلʥ    خʙمة 

 ʛʱالʺق  ʛشʕʺال  ʚأخǼ  ʧʽʲاحॼال وأǽʹا  الʺالॽة  الॽʶاسات  صانعي  الʙراسة  عʧʽ تʨصي  في  ح 

الاعॼʱار، حʘʽ انه ǽعʝȞ معʦʤ الʺʱغʛʽات الʱي تʕثʛ في الاسʙʱامة الʺالॽة، Ǽالإضافة الى 

الʺʕشʛات الأخȐʛ الʺʲʺʱلة في نॼʶة الʙيʧ العام الى الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي ومعادلة ديʻامॽȞॽة 

  .ʧيʙصيالʨا   تʹǽي ال  أʻʺʹال ʧيʙال ʧل عʜعʺǼ حȄʛʸال ʧيʙة الʳم معالʙعǼ راسةʙال ʛأثʱي ȑʚ

  ʛاشॼل مȞʷǼ (....انȞʶأعʺار ال Ȍسʨʱالة، مʢॼال ،ʛالفق Ȑʨʱʶم) لʲة مॽɺاʺʱامل الاجʨالعǼ

 .ʛاشॼم ʛʽل غȞʷǼ حȄʛʸال ʧيʙعلى ال ʛثʕت ʦث ʧوم   ʥالإضافة الى ذلǼ  ʚأخǼ راسةʙصي الʨت

كل الأصʨل الʨȞʴمॽة القابلة للʛʸʱف والالʜʱامات في الاعॼʱار عʙʻ أȑ مʴاسॼة شاملة للʨضع  

في  ا  ʚوالأخ للʨȞʴمة،  والالʜʱامات    الاعॼʱار لʺالي  الأصʨل   ʧم  ʙيʙالع ॽʀʺة   ʦॽʽتق صعȃʨة 

الʛʸف وتʙهʨر   أسعارالʨȞʴمॽة في الأوضاع الʱي تعاني فʽها الʨȞʴمة مʧ اضʛʢاب في  

  ȋاʷʻفي ال ȑادʸʱر   الاقʛʰم ʛʽل غȞʷǼ فعʛȄل، وʨالأص ʥة تلʺॽʀ على ʖلʶالǼ ʛثʕي ȑʚال

  ʧم  ʙيʙالع في   . ماتالالʜʱاॽʀʺة  دراسʱها   ʦʱي أن  الʙراسة  الʱي تʨصي  الʙراسات   ʧم  ʥلʚؗو

الʺʱʶقʰل في مʳال الاسʙʱامة الʺالॽة أثʛ الʙيʧ الʹʺʻي الʺʲʺʱل في الʺعاش الʱقاعȑʙ والإعانة 

 .ʛل الفقʙادة معȄز ʧان مȞʶفع للʙي تʱال  
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