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 ال رسول االله صلى االله عليه وسلم:قـ

تستطيعوا    ( من لم يشكر الناس لم يشكر االله ومن أهدى إليكم معروفـا فكافئوه فـإن لم

 فـادعوا له )

بالجميل، نحمد االله عزوجل ونشكره على أن وفقنا لإتمام هذا    واعترافـاوعملا بهذا الحديث  

 العمل المتواضع.

ي رافقتنا طيلة هذا  " التوسيلة بوفنشة المشرفة " ونتقدم بالشكر الجزيل إلى الأستاذ

البحث وأمدتنا بالمعلومات والنصائح القيمة راجين من االله عز وجل أن يسدد خطاها ويحقق  

كل خير.مناها فجزاها االله عنا    

والتجارية وعلوم التسيير    الاقتصاديةكما نتوجه بالشكر إلى جميع أساتذة معهد العلوم  

" ميلة، وجميع العاملين فيها.عبد الحفيظ بوالصوفبالمركز الجامعي "  

إلى كل من ساعدنا من قريب أو بعيد في إنجاز    امتنانناوأخيرا لا يفوتنا أن نعبر عن بالغ  

 هذا العمل المتواضع.
 
 



 

 
 

 

 ها أنا ذا وصلت إلى نهاية مشواري في هذا الحلم، لأبتدئ من جديد حلما آخر ينتظرني.....

 :أهدي تخرجي

 عان ويعين وسهل ويسهل، سبحانه وتعالى من تتم بنعمته الصالحات.من  إلى  

 إلى الشمعة التي أنارت دربي، اليد التي هونت علي تعبي والظل الذي لطالما رافقني ل "عائلتي" .

إلى الصدر الدافئ والقـلب الداعي، العزيزة الصابرة التي كانت تقوي العزيمة والهمة بداخلي  
 "أمي الحبيبة".

الذي لا ينفصل إسمي عن إسمه، لمصدر العطاء الذي لا ينقطع وينبوع الأمل الذي لا يعرف الكلل  إلى  
 ."أبي الغالي"

"أخي    كواكبي المشرقة ومحطات راحتيإلى رياحين حياتي ومرآتي التي أرى بها نفسي وذاتي،
 ".وأخواتي

-كمال-: أصيلئيإلى كل من ساهم إلى وصولي ورسمو لي طريقي وساندوني "أساتذتي وأصدقـا
 ".أسامة-سيف

إلى كل المواقف  إلى تفـاصيل حياتي التي سكنت روحي وإلى لحظات تعبي وقوتي وخوفي وشجاعتي  
 واللحظات التي جعلتني ما أنا عليه الآن.

 -شعب فـلسطين الحبيبة   -أرضه  لتحيى  إلى كل من مات  
 حمدا كثيرا طيبا مباركا.  والحمد الله

     أشرف                                      



 
 

 

لم يكن الحلم قريبا ولا الطريق  تكون و   أنلا ينبغي لها  و  لم تكن الرحلة قصيرة  
 كان  محفوفـاً بالتسهيلات لكنني فعلتها.

من حصد الأشواك في دربي    إلىحمل اسمه بكل فخر  من أ   إلىتخرجي    هديأ
 ليمهد لي الطريق للعلم  أبي  العزيز  الغالي. 

أمي الحبيبة التي كانت لها الفضل    إلىمن ساندتني عند ضعفي و هزلي    إلى
و اليد الخفية  جلي  ن خلال التضحيات التي قدمتها من أ في دراستي و نجاحي م

 التي أزالت عن طريقي العقبات و الأشواك
  خالتي رشيدة ووحيدةوجدي العزيز محمد و   و جدتي ربيحةجدتي عائشة    إلى

عدنأسكنهم االله في جنات    
لأخص أختي الصغير  با، و ه الحياةواتي سندي وحبيباتي وقوتي في هذإلى أخ

ضحكتي  أسماء حبيبتي و   
 إلى كل أقـاربي و أصدقـائي و رفيقي في للدرب محمد

 شعب فـلسطين الحبيبة -أرضه  لتحيى  إلى كل من مات  

   إسلام                                       



 ملخــــــــــــــــــــص الدراســــــــــــــــة
 

 ملخص:
یعد التضخم أحد المشاكل الاقتصادیة التي یعاني منها الاقتصاد الجزائري، والذي یترتب عن عوامل 
ومتغیرات عدیدة تساهم في زیادة معدلاته ودفع مستویات الأسعار المحلیة نحو الارتفاع، لذلك تهدف هذه 

مثلة في تدفقات رؤوس الأموال الدراسة إلى قیاس أثر إحدى العوامل التي یمكنها التأثیر على التضخم، والمت
باستخدام طریقة المربعات الصغرى  2020 - 1990الأجنبیة من خلال دراسة قیاسیة لبیانات سنویة للفترة 

، وقد توصلت الدراسة إلى وجود علاقة توازنیة طویلة الأجل بین التضخم وتدفقات FMOLSالمعدلة كلیا 
طة المدرجة في النموذج، بالإضافة إلى وجود أثر معنوي موجب رؤوس الأموال الأجنبیة وكذا المتغیرات الضاب

 لتدفقات رؤوس الأجنبیة على التضخم في الجزائر خلال فترة الدراسة.
 ، التكامل المشترك، الجزائرFMOLS: تدفقات رأس المال الأجنبي، التضخم، طریقة كلمات مفتاحیة

The summary: 
Inflation is one of the economic problems that the Algerian economy suffers 

from, which is caused by many factors and variables that contribute to increasing its 
rates and pushing local price levels to rise. Therefore, this study aims to measure the 
impact of one of the factors that can affect inflation, which is foreign capital inflows 
through an econometric study of annual data during the period 1990-2019 using 
FMOLS method. The study concluded that there is a long-term equilibrium 
relationship between inflation and foreign capital inflows, as well as the controlling 
variables included in the model, in addition to a significant positive effect of foreign 
capital inflows on inflation in Algeria during the study period. 
Keywords: Foreign capital inflows; inflation; FMOLS method; cointegration; 
Algeria 
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 مقدمة



 مقدمة
 

 ب 

یعتبر التضخم من المشاكل الرئیسیة التي تعاني منها اقتصادیات الدول بأوجه ومظاهر مختلفة تتعلق 
بخصوصیات كل دولة، لذلك شغل حیزا كبیرا من دراسات الاقتصادیین نظرا للآثار السلبیة التي یخلفها من 

اعیة تعقیدا، الأمر الذي ترتب الناحیة الاقتصادیة والاجتماعیة، فهو من أكثر الظواهر الاقتصادیة والاجتم
عنه جدل كبیر بین الاقتصادیین في تحدید تعریف لهذه الظاهرة ومعرفة أسبابها، وآثارها الاقتصادیة، وكذا 
طرق معالجتها أو الحد منها على الأقل، وبما أنه یمثل حالة من حالات الاختلال الاقتصادي التي تكون 

ارتفاع المستوى العام للأسعار، لذلك فإن معظم تلك الدول تسعى بسببها قوى تضخمیة تعمل على استمرار 
العدید من السیاسات الاقتصادیة لتقلیل الآثار السلبیة الناتجة عن ظاهرة التضخم، والتي تؤثر  إتباعإلى 

 على كافة الأنشطة سواء كانت اقتصادیة أو اجتماعیة أو سیاسیة، والتي من شأنها أن تؤدي إلى مواجهة
 التضخمیة. الضغوط

تعد تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة إحدى أهم العوامل المسببة للتضخم، فرغم ، في هذا السیاق
أهمیتها في دعم اقتصادیات الدول النامیة من خلال زیادة كفاءة تخصیص رأس المال ودعم الموارد المالیة 

وظیفیة في الاقتصاد، كما قد یترتب ختلالات ارؤوس الأموال الأجنبیة إلى حدوث المحلیة قد تؤدي تدفقات 
تسعى مختلف الدول النامیة منها والمتقدمة إلى لذلك  عنها أثار سلبیة على المؤشرات الاقتصادیة الكلیة،

ویتوقف  ،مكافحة التضخم أو على الأقل التقلیل من معدلاتهالاستفادة من الآثار الایجابیة لهذه التدفقات ل
 تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیةلتشجیع  تحقیق هذا الهدف على مدى كفاءة وفعالیة السیاسات المتبعة

 والاستفادة منها.

 والاجتماعیة الاقتصادیة الأثار من والحكومة الجزائریة على غرار حكومات بقیة هذه الدول تسعى للحد
عرفتها الجزائر منذ الاستقلال رغم تطبیق سیاسة التحدید  ظاهرة التضخم، والتي عن المترتبة العدیدة السلبیة

الإداري للأسعار، والتي ارتفعت من سنة لأخرى محدثة ضغوطا تضخمیة ازدادت حدتها مع التحول نحو 
 اقتصاد السوق، والتوجه نحو تحریر الأسعار ورفع الدعم عن مختلف السلع والخدمات، الأمر الذي یتطلب

للتضخم، ومن بینها تدفقات رؤوس الأموال  المسببة والمتغیرات العوامل في لتحكمل مناسبة آلیات اتخاذ
 الأجنبیة.

 إشكالیة الدراسة
تعد رؤوس الأموال الأجنبیة بأشكالها المختلفة من أهم مصادر العملة الأجنبیة، لذلك عمدت الجزائر 

        وس الأموال الأجنبیة كونهاالاقتصادیة بغرض جذب المزید من رؤ  الإصلاحاتإلى القیام بالعدید من 
لذلك تهدف هذه الدراسة إلى قیاس  ،ا قورنت بغیرها من الدول النامیةم إذلا تزال دون المستوى المطلوب 

 التالیة: أثر تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة على التضخم في الجزائر من خلال الإجابة عن الإشكالیة
 ؟2020-1990الأجنبیة على التضخم في الجزائر خلال الفترة ما مدى تأثیر تدفقات رؤوس الأموال 

 ویتفرع عن الإشكالیة الرئیسیة التساؤلات الفرعیة التالیة: 
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ماهي اتجاهات تطور معدلات التضخم وتدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة إلى الجزائر خلال الفترة  -
 ؟1990-2020

التضخم في الجزائر خلال الفترة تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة و  هل توجد علاقة تكامل مشترك بین -
 ؟1990-2020

 ضیات الدراسةفر 
 للإجابة عن الإشكالیة المطروحة تمت صیاغة الفرضیات التالي: 

 الفرضیة الرئیسیة
ضخم في الجزائر خلال الفترة وجود أثر معنوي موجب وضعیف لتدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة على الت -

1990-2020. 
 فرعیةالفرضیات ال

وفقا للظروف الاقتصادیة  تغیرا من فترة لأخرىتدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة عرفت معدلات التضخم و  -
 .الجزائرالتي شهدتها 

 والتضخم في الجزائر خلال الفترة وجود علاقة تكامل مشترك بین تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة -
1990-2020. 

 أهمیة الدراسة
 یمكن تناول أهمیة الدراسة من خلال جانبها العلمي والعملي كما یلي:

 الأهمیة العلمیة
في كونها تطرقت لأحد المشاكل الاقتصادیة التي تعیق التنمیة الاقتصادیة  الدراسة تكمن أهمیة

 السنوات خلال والاجتماعیة في الجزائر، والمتمثلة في التضخم الذي بلغت معدلاته مستویات مرتفعة
تدفقات رؤوس العوامل المؤثرة علیها، والتي تعد  أهم هذه الظاهرة وتحدید دراسة یستدعي مما الماضیة،

 إحدى هذه العوامل.  الأموال الأجنبیة
  الأهمیة العملیة

تتمثل في كونها تعالج موضوعا ضمن مجال تخصصنا، وتسلط الضوء على أحد من الظواهر التي 
الجزائري، بغیة التوصل إلى تقدیم بعض الاقتراحات لمواجهة هذه الظاهرة وفتح أفاق تهدد استقرار الاقتصاد 

 للبحث بالنسبة للطلبة الراغبین في دراسة هذا الموضوع مستقبلا.
 أهداف الدراسة:

 نسعى من خلال هذه الدراسة إلى تحقیق جملة من الأهداف من أهمها ما یلي:

، وأسبابه، التعریفات المختلفة للتضخم یتم استعراضمن جوانب متعددة، حیث  ع التضخمو التطرق لموض -
 مختلفة. كما یتم تسلیط الضوء على كیفیة قیاس التضخم باستخدام مؤشرات  ،رهاثآعه و وأنوا
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 وتقییم والخارجیة، الداخلیة أسبابه تحلیل خلال من الجزائر، في التضخم ظاهرة حول شاملة دراسة تقدیم -
 .والمجتمع الوطني الاقتصاد على تأثیراته

 هذه شهدتها التي والتغیرات الأنماط لفهم الماضیة العقود خلال الجزائر في التضخم بیانات تحلیل  -
 .الظاهرة

الضوء على أنواع هذه  وتسلیطموضوع تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة من منظور شامل، ل التطرق -
التدفقات، ودوافعها، وتأثیراتها الاقتصادیة والإیجابیة والسلبیة، بالإضافة إلى السیاسات الاقتصادیة الأمثل 

 لإدارتها.

 تقدیم فهم أعمق للآثار المتبادلة بین تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة والتضخم في الجزائر -

رؤوس الأموال الأجنبیة لتحقیق أقصى فائدة اقتصادیة مع الحد حول كیفیة إدارة تدفقات اقتراحات تقدیم  -
 .من المخاطر التضخمیة، بما یساهم في تحقیق استقرار اقتصادي ونمو مستدام

 وبعض وتدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة التضخم بین العلاقة طبیعة یوضح قیاسي نموذج تقدیر -
 لمعرفة وذلك الجزائري، الاقتصاد لواقع أقرب لجعله النموذج في إدراجها تم التي الضابطة المتغیرات
 .الظاهرة هذه من للحد اتخاذها الواجب الإجراءات

 ختیار الموضوعأسباب ا
 یرجع سبب اختیارنا لهذا الموضوع إلى جملة من الدوافع التي نوجزها فیما یلي:

دوافع ذاتیة تمثلت في الرغبة في البحث في مواضیع السیاسة الاقتصادیة المتعلقة منها بالاقتصاد الكلي،  -
 والتضخم في الجزائر. بتدفقات رؤوس الأموال الأجنبیةوالتي من بینها موضوع بحثنا المتعلق 

 ثراء البحث العلمي في هذا المجال.دوافع موضوعیة تمثلت في المساهمة في إ -

 .أن الموضوع محل الدراسة یدخل ضمن التخصصكون  -

  الدراسات السابقة
 وفیما یلي عرض لبعض دراساتهم: ،ةفتناول العدید من الباحثین موضوع بحثنا من جوانب مختل

فعالیة أدوات السیاسة الجلفة، تحت عنوان  –بجامعة زیان عاشور  2023نوقشت سنة أطروحة دكتوراه  -
 )2019-1990(دراسة قیاسیة خلال الفترة  التضخم في دول المغرب العربيالنقدیة الكمیة في الحد من 

في دول المغرب  التضخمبعض متغیرات السیاسة المالیة على  تأثیر بدراسة قامت التيلمرزق فتیحة  للباحثة
 من بین أهم النتائج التي توصلت إلیها: ، العربي
 .استقلالیة السلطة النقدیة في دول المغرب العربيتتوقف فعالیة السیاسة النقدیة الكمیة على درجة  •
لا یمكن تحقیق كل أهداف الساسة النقدیة دفعة واحدة بل یجب تحدید هدف أو هدفین على الأكثر لأن  •

  .ما تكون متعارضة في دول المغرب العربي السیاسة النقدیة غالباأهداف 
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تعدد واختلاف الأسباب المؤدیة للتضخم في دول المغرب العربي وتبقي آثاره وخیمة سواء على البناء  •
 الاقتصادي أو الاجتماعي مما خلق بیئة غیر مستقرة لتحقیق النمو الاقتصادي. 

التضخم یؤثر سلبیاً على الحیاة الاقتصادیة والاجتماعیة ویقلص من مؤشرات الاقتصاد الكلي في دول  •
 .مغرب العربي مما أدى إلى انخفاض القوة الشرائیة للنقود وتباطئها وارتفاع مستویات البطالةال
بسكرة، تحت عنوان تأثیر التضخم على  - جامعة محمد خیضر 2016أطروحة دكتوراه نوقشت سنة  -

بن یوسف   )، للباحثة2012-1970المتغیرات الاقتصادیة الكلیة دراسة قیاسیة لحالة الجزائر خلال الفترة (
وتتمثل أهم النتائج التي توصلت  ،قامت بدراسة تأثیر التضخم على المتغیرات الاقتصادیة الكلیة التي نوة

 إلیها فیما یلي:

 في المستخدمة الكلیة یرات الاقتصادیةالمتغ وباقي التضخم معدل بین وجود علاقة سببیة أحادیة •
 ومعدل البطالة معدل في ویتسبب الاقتصادي النمو معدل في یتسبب التضخم معدل أن حیثراسة، الد

 تغطیة معدل في یتسبب لا لكنه الدولار، مقابل جزائريال الدینار صرف وسعر الودائع على الفائدة
 .للوارداتدرات الصا

 النمو معدلك الكلیة الاقتصادیةرات المتغی وباقي التضخم معدل بین الأجل طویلة ةتوازنی علاقات وجود •
 صرف وسعر للوارداترات الصاد تغطیة معدل الودائع، على الفائدة معدل البطالة، معدل الاقتصادي،

 .الأمریكي الدولار مقابل زائريالج الدینار
جامعة بسكرة تحت: عنوان أثر النفقات العامة على التضخم دراسة  2020رسالة ماجستیر نوقشت سنة  -

) للباحث حمید عزري، والتي حاول فیها دراسة أثر 2017-1990(قیاسیة لحالة الجزائر خلال الفترة 
 أبرزها: من النتائج النفقات العامة على التضخم، وتوصل فیها الباحث إلى مجموعة

         الإجمالي المحلي للناتج بالنسبة التجهیز نفقات من وذلك الاتجاه، أحادیة واحدة سببیة وجود علاقة •
 الإجمالي، المحلي للناتج بالنسبة التسییر ونفقات التضخم بین سببیة توجد لا أنه حین في التضخم إلى

 المحلي للناتج بالنسبة التجهیز ونفقات الإجمالي المحلي للناتج بالنسبة التسییر نفقات بین وكذلك
 .الإجمالي

 علاقة عكسیة بین التضخم ونفقات التجهیز بالنسبة للناتج المحلي الإجمالي.  وجود •
   طبیعة الأثر الذي یتركه الإنفاق العام على التضخم من دولة إلى أخرى. تختلف •

السیاسات النقدیة والمالیة ومشكلة بجامعة الجزائر، تحت عنوان  2007رسالة ماجستیر نوقشت سنة  -
إلى تقییم مدى فعالیة السیاسة  دراستههدفت الذي  كمالبن یخلف للباحث  التضخم حالة الاقتصاد الجزائري

      النقدیة والمالیة التي نفذتها السلطات الحكومیة بهدف علاج التضخم، وأهم الطرق المستخدمة لقیاسه، 
 وقد توصلت الدراسة إلى مجموعة من النتائج أهمها: 
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والمالیة            تحقیق استقرار الأسعار ومكافحة التضخم لابد أن یتم ذلك عن طریق السیاسات النقدیة  •
 أو التولیف بینهما.

تعتمد فعالیة السیاسة النقدیة والمالیة في تحقیق التوازن الاقتصادي من طرف السلطات الحكومیة على  •
 مدى تهیئة المناخ القانوني وتوفیر الأدوات الممكنة في الوقت المناسب.

تحت بشار  -عة الطاهري محمد بجاممجلة البحوث الاقتصادیة المتقدمة في  2022مقال نشر سنة  -
رؤوس الأموال الأجنبیة على احتیاطي النقد الأجنبي في الجزائر( دراسة قیاسیة أثر تدفقات  :عنوان

 ، من بین أهم النتائج التي توصلت إلیها: رللباحثة عائشة بنو جعف )1990-2020

یتعدى ذلك إلى أشكال أخرى  رأس المال الأجنبي لا یقصد به الاستثمار الأجنبي المباشر فقط، وإنما •
كالقروض الخارجیة، المعونات الأجنبیة، وتحویلات المهاجرین التي تعتبر الأشكال الأساسیة لتدفقات رؤوس 

 الأموال الأجنبي
هیمنة القروض الخارجیة على هیكل تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة في الجزائر في حین یلاحظ  . •

  .ضعف مساهمة الأشكال الأخرى
حظ الغیاب التام للاستثمار الأجنبي غیر المباشر وذلك نظرا للضعف الشدید في السوق المالي یلا •

 .الجزائري
 :بشار تحت عنوان -بجامعة الطاهري محمد  مجلة البشائر الاقتصادیةفي مجلة  2018مقال نشر سنة  -

الجزائر خلال الفترة دراسة تحلیلیة لأثر تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة على النمو الاقتصادي في 
 ، من بین أهم النتائج التي توصلت إلیها: لباحث لباصور كمالل 1990-2016

تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة تشترك في كونها تؤثر على النمو الاقتصادي لبلد ما، إلا أن هذا التأثیر  •
 یختلف من شكل لأخر مما یتطلب معرفة أي شكل من الأشكال له أثر ایجابي على النمو الاقتصادي. 

الدیون الخارجیة وإعطائها دورا كبیرا في تمویل برامج التنمیة الطموحة خلال فترة  اعتماد الجزائر على •
 وهو ما نتج عنه أزمة مدیونیة حادة أصبحت تمتص كل نواتج الاقتصاد الوطني. ،الدراسة
قیام الجزائر بفتح المجال أما رأس المال الأجنبي وذلك بإصدار مجموعة من القوانین والتشریعات خاصة   •
سبة للاستثمار الأجنبي المباشر لدعم وضعیة الاقتصاد وتحقیق استقراره، إلا أنها تتمكن من تحقیق بالن

 نتائج مرضیة باستثناء قطاع المحروقات الذي شهد إقبالا معتبرا للمستثمرین الأجانب باعتباره أكثر ربحیة. 
وذلك  ،الاستثمار الأجنبي غیر المباشرالغیاب التام لأحد أهم أشكال تدفقات رؤوس الأموال والمتمثل في  •

 .نظرا لضعف الشدید والتدهور الكبیر في السوق المالي الجزائري
 كونها في السابقة الدراسات مع تتقاطع هذه دراستنا أن السابقة الدراسات عرض خلال من یتضح

 والمكانیة الزمانیة الحدود في عنها وتختلف على التضخم، حد المتغیرات الاقتصادیةأ أثر تحدید إلى تهدف
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 المقدر النموذج في إدراجها تم التي المراقبة متغیرات إلى بالإضافة المتغیرات المدرجة في النموذج، للدراسة،
 .جودته لتحسین

 منهج الدراسة
 المناهج التالیة: على الاعتماد تم الموضوع هذا لمعالجة

تدفقات ب الخاصة النظریة المفاهیم لسرد النظري الجانب في تم استخدامه الذيو الوصفي التحلیلي:  المنهج -
 التضخم. وظاهرة رؤوس الأموال الأجنبیة

 فیما الاقتصادیة المدارس التي تطرقت إلیها الأفكار مختلف لطرح تم استخدامه الذيو التاریخي:  المنهج -
 .التضخم ظاهرةب یتعلق

 .التضخم معدل على الأموال الأجنبیةأثر تدفقات رؤوس  لقیاس تم استخدامه الذي: و الكمي المنهج -
 هیكل الدراسة:

في إطار إنجاز هذه الدراسة المعنونة بـ " أثر تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة على التضخم في 
وللإجابة على الإشكالیات الفرعیة وسعیا لإثبات صحة الفرضیات من ، 2020-1990الجزائر خلال الفترة 

 عدمها، ومن أجل إلمام بالموضوع تم تقسیم هذا البحث إلى ثلاث فصول: 
ویتضمن الإطار النظري لتدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة، بالنسبة لتدفقات رؤوس الأموال الفصل الأول: 

وأهمیتها وأهدافها، وكذلك أشكال تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة التي تناولنا الأجنبیة تم التطرق إلى تعریفها 
فیها الاستثمار الأجنبي المباشر وغیر المباشر والقروض العامة والإعانات، كما تطرقنا إلى الأسباب الداخلیة 

سات مواجهة مخاطر والسلبیة، وكذلك إلى سیا ةوالخارجیة لتدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة وأثارها الایجابی
 تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة. 

یتم التطرق فیه إلى النظریات المفسرة ظاهرة التضخم النظریة النقدیة الكلاسیكیة والنظریة الفصل الثاني: 
وتطرقنا أیضا إلى أثار التضخم  الكینزیة النظریة المعاصرة، بالإضافة إلى مفهوم التضخم وأنواعه وأسبابه،

السیاسة  توالاجتماعیة وقیاس التضخم، وفي الأخیر تطرقنا إلى أسالیب مكافحة التضخم إجراءا الاقتصادیة
 المالیة وإجراءات السیاسة النقدیة.

یتم التعرض فیه لواقع تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة والتضخم في الجزائر، من خلال الفصل الثالث: 
لقروض الخارجیة وتطور تحویلات المهاجرین وتطور دراسة تطور الاستثمار الأجنبي المباشر وتطور ا

، بالإضافة إلى تطور معدلات التضخم في 2020- 1990المساعدات والهبات في الجزائر خلال الفترة 
 الجزائر ، وكذلك تطرقنا إلى أسباب وأنواع التضخم في الجزائر.

 حدود الدراسة:
 تتمثل حدود الدراسة في:     

 .2020و 1990 في الفترة الممتدة بین سنتي الدراسة فترة تمثلت: الزمانیة الحدود -
 .الجزائري الوطني الاقتصاد مستوى على الدراسة إجراء تم: المكانیة الحدود -



 مقدمة
 

 ح 

 البحث مصادر
   المكتبي، البحث طریق عن علیها الحصول تم متعددة مصادر على البحث الاعتماد في هذا یتم

 نترنت.والأ المذكرات الكتب، وتشمل مباشر، وغیر مباشر بشكل الموضوع جوانب بمعالجة تختص وهي
 صعوبات البحث

 والدیوان الجزائر بنك بین أرقام الأحیان من كثیر في التضارب البحث في أهم صعوبات تتمثل 
 الخاصة المعطیات على ، الأمر الذي حال دون الحصولالدولي البنك بیانات وقاعدة الوطني للإحصاء

 .واحد مصدر من الدراسةمتغیرات  بمختلف
  



 

 

  

 

 الفصل الأول: 

 

النظري لتدفقات رؤوس  الإطار

 الأموال الأجنبیة
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 تمهید:
 تعاظم نتیجة الحدود، عبر الرأسمالیة للتدفقات سریعا نموا الثانیة العالمیة الحرب بعد ما فترة شهدت

 الفترة، هذه أثناء جمة متغیرات أملتها كثیرة لظروف استجابة جاءت والتي الأموال، رؤوس حركة تحریر ظاهرة
 الكبرى الاقتصادیة التكتلات أو الدولیة المنظمات لقرارات والرضوخ للرأسمالیة، الدولي البعد تصاعد منها

والتي أدركت على إثرها الدول أنه أصبح لزاما علیها مواكبة التطورات العالمیة، الاندماج في الاقتصاد  ،وغیرها
توفیر المناخ العالمي والسعي لاستغلال الفرص المتاحة، من خلال اعادة هیكلة قطاعاتها المالیة والمصرفیة، و 

 رؤوس الأموال الأجنبیة.الاستثماري الملائم لاستقطاب 

الذي أصبح یحظى باهتمام شكلا من أشكال التمویل الدولي  تعد رؤوس الأموال الأجنبیةفي هذا الإطار، 
، نظرا لمساهمته في تحقیق التنمیة الاقتصادیة والاجتماعیة المنشودة، من خلال تطویر القدرات الإنتاجیة كبیر

، تطویر رأس المال البشري وغیرها من نولوجیاالتك، عن طریق تمویل الموارد المالیة اللازمة، نقل لاقتصادیاتها
المزایا العدیدة من جهة، وتمكین هذه الدول من التكیف مع المستجدات المتسارعة والمتغیرة التي یشهدها هذا 

الذي أدى إلى اشتداد المنافسة بین مختلف الدول المتقدمة والنامیة منها على  الأمر ،الاقتصاد من جهة أخرى
لتدفقات النظري  الإطارلذلك نهدف من خلال هذا الفصل إلى عرض  جنبیة،رؤوس الأموال الأجذب المزید من 

 ، من خلال تقسیمه إلى المباحث التالیة:رؤوس الأموال الأجنبیة

 .ماهیة تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیةالمبحث الأول: 
 .الأشكال الأساسیة لتدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة المبحث الثاني:

  .أسباب تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة وأثارهاالمبحث الثالث: 
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 المبحث الأول : ماهیة تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة 
موال الأجنبیة دورا هاما على صعید الاقتصاد العالمي، كونها تتضمن توزیع تدفقات رؤوس الأتؤدي 

نتیجة زیادة ، المشروعات لتمویل فرص وأفضل یحقق أفضل عائد لتوظیف المدخرات موال بشكلالأ رؤوس
، ونظرا لأهمیة تدفقات رؤوس الاقتصادي النمو تعزیز على ینعكس المال الذي رأس تخصیص في الكفاءة

 الأموال الأجنبیة یتم التطرق في هذا الفصل إلى تعریفها وتبیان أهمیتها وأهدافها.

 المطلب الأول : مفهوم تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة 

 1منها: تعاریف عدة الأجنبیة الأموال رؤوس لتدفقات
 سنة عن استحقاقها فترة تزید التي القروض من التدفقات صافي :هي الأجنبیة الأموال رؤوس تدفقات -

 المباشر الأجنبي الاستثمار وصافي الرسمیة المساعدات إلى بالإضافة التسدیدات، منها مطروحا واحدة

 .الأسهم محافظ في والاستثمار

 تعاظمت والتي الدولیة، الاقتصادیة للعلاقات والمالي النقدي الجانب: هي الأجنبیة الأموال رؤوس تدفقات -

  .الدولیة التجارة في المتمثل الحقیقي الجانب قیمة وتجاوزت مكانته

 لمیزان والرأسمالیة النقدیة الحسابات من البند ذلك :أنه على المال رأس تدفق الدولي النقد صندوق عرف -

 مباشرة استثمارات یضمن الذي الرأسمالیة التحویلات بند تحت تقع مفردات من عادة یتألف والذي المدفوعات،

 قصیرة دیون تتضمن والتي أخرى، واستثمارات الحافظة الاستثمارات بند تحت یقع ما وكذلك معینة، لدولة

 2. الدولي النقد صندوق من وقروض تجاریة، وائتمانیات مصرفیة، قروض وبشكل الأجل وطویلة الأجل

 الأموال رؤوس وحركة انتقال: هي الأجنبیة الأموال رؤوس تدفقات أن نستنتج السابقة التعاریف خلال من
 وسندات أسهم مشروعات، عقارات نقدیة أو عینیة أصول امتلاك أو عائد على الحصول أجل من الدول بین

 .وودائع

 الأموال الأجنبیة  رؤوسأهمیة تدفقات : المطلب الثاني

      الاقتصادیة التنمیة تحقیق في فعالا اعنصر  تتجلى أهمیة تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة من كونها
  معدلات زیادة ، كما أنقتصادیةالا مشاریعال لتمویل مهمة المصادر من مصدرا تأصبحمختلف الدول، فقد  في

                                                                 

 العلوم مجلة، تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة وأثرها على معدل نمو الناتج المحلي الإجمالي الحقیقي دراسة حالة: مالیزیا، 2016مقعاش سامیة،  1
 .161، الجزائر، ص 1-سطیف ، جامعة 16، العدد 16، المجلد التسییر وعلوم الاقتصادیة

 مجلة ،)2018- 1990( تجریبیة دراسة الجزائر في الاقتصادي والنمو الدولیة الأموال رؤوس حركة ، 2020 حبیب، قنونيو  الرحیم عامر عبد 2
 .113الجزائر، ص معسكر، – سطنبولي مصطفى جامعة ،3 العدد ،8 المجلد والعمل، التنظیم

https://www.asjp.cerist.dz/en/PresentationRevue/63
https://www.asjp.cerist.dz/en/PresentationRevue/63


 الفصل الأول: ......................... الإطار النظري لتدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة

 

- 4 - 

یترتب  مما ،والخدمات سلعال من مزیدال إنتاج على الدولة قدرة وكذا الإنتاجیة الطاقة زیادة إلى تؤدي الاستثمار
 أشكال كأحد الأجنبي ستثمارلافا ،مستمرة بصورة القومي الدخل في وزیادة الذاتیة، الشرائیة قدرةال علیه تحسین

 إدخال خلال من الإقلیم بناء في مباشر وغیر مباشر بشكل یساهم أن یمكن الأجنبیة الأموال رؤوس تدفقات
 1.المضیف والبلد للمستثمر بفائدة یعود وهذا والخبرة المعرفة قدرات ونقل العمل الفرصتوفیر و  الحدیثة التقنیات

 الأجل، طویلة تنمیة ببرامج قیامال على لها المستقطبة الدول الأجنبیة مشروعاتال من جهة أخرى تساعد
 زیادة في مهما مصدرا ویشكل یمكن من تحقیق التنمیة علیه عتمادلاوا الأجنبي المال رأس جذب إن ولذلك
 للدول. الإجمالي المحلي الناتج

 بالنسبة الأجنبیة الأموال رؤوس تدفقات أهمیة حول الاقتصادیین بینوتجدر الإشارة إلى وجود اختلاف 
 2 كما یتضح من خلال مایلي: المضیفة للدول

 رؤوس من كبیر بشكل تستفید لا المضیفة الدول أن اعتقدوا الذین الكلاسیكیة النظریة أنصار وجهة من -
  F3:الآتي في تلخیصها یمكن المبررات من عدد إلى النظر وجهة وتستند ،الأموال الاجنبیة

لهذا النوع من صغر حجم رؤوس الأموال الأجنبیة المتدفقة إلى الدول المضیفة بدرجة لا تبرز فتح الباب  •
 .الاستثمارات

تمیل الشركات المتعددة الجنسیات إلى تحویل أكبر قدر ممكن من الأرباح المتولدة من عملیاتها بدلا من  •
 .إعادة استثمارها في الدولة المضیفة

الاقتصادیة قیام الشركات المتعددة الجنسیات بنقل التكنولوجیا التي لا تتواءم مستویاتها مع متطلبات التنمیة  •
 .والاجتماعیة والثقافیة بالدول المضیفة

قد یترتب على وجود الشركات المتعددة الجنسیات اتساع الفجوة بین أفراد المجتمع فیما یختص بهیكل توزیع  •
، وذلك من خلال ما تقدمه من أجور مرتفعة للعاملین فیها بالمقارنة بنظائرها ممن الشركات الوطنیة المداخیل

 .هذا خلق الطبقة الاجتماعیة ویترتب على
 :خلال من واستقلالها المضیفة الدولة سیادة على مباشرة بصورة یؤثر قد الأجنبیة الشركات وجود أن •
 أجنبیة دولة على المضیفة الدول في التكنولوجي التقدم اعتماد . 
 خلق التبعیة الاقتصادیة أو الاعتماد الدولة الأم للشركات الأجنبیة. 
  متعددة الجنسیات الكثیر من الضغوطات على الأحزاب السیاسیة في الدولة  الشركات الأجنبیةقد تمارس

 .المضیفة

                                                                 

   .50-51 ص ص ،مصر الجدیدة، الجامعة دار ،الاستثماریة المنازعات تسویة ،2016 شریف أمیرة، جعفر 1
 .52ص ،2016 ة،أمیر  شریف جعفر 2
 في الدكتوراه شهادة لنیل مقدمة أطروحة ، المباشر الأجنبي الاستثمار استقطاب في الجزائري الجبائي التشریع نجاعة مدى ،2018، یاسین نمشة 3

 .82 ص الجزائر، ،تلمسان - بلقاید بكر أبي جامعة ،الاقتصادیة العلوم



 الفصل الأول: ......................... الإطار النظري لتدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة

 

- 5 - 

 خلق التبعیة السیاسیة. 
في الدول المضیفة  رؤوس الأموال الأجنبیةیرى أصحاب هذه النظریة أن  :الحدیثة النظریة أنصار وجهة من -
    F1:ساعد في تحقیق الآتيت
  .من الموارد المادیة والبشریة المحلیة المتاحة المتوفرة لدى هذه الدولالاستغلال والاستفادة  •
     مما یساعد  ،المساهمة في خلق علاقات اقتصادیة بین قطاعات الإنتاج والخدمات داخل الدولة المعنیة •

 .في تحقیق التكامل الاقتصادي
 .أخرى أجنبیة علاقات اقتصادیة بدلالتالي خلق وتنمیة بخلق أسواق جدیدة للتصدیر و  •
   .تدفق رؤوس الأموال الأجنبیة •
 .المساهمة في تدریب القوى العاملة المحلیة •
 .نقل التقنیات التكنولوجیا في مجال الإنتاج والتسویق وممارسة الأنشطة والوظائف الإداریة وغیرها •

 الأجنبیة الأموال رؤوس تدفقات أهداف: الثالث المطلب

 المختلفة بأشكالها الدول بین انتقالها في الأموال رؤوس تحقیقها إلى تسعى التي الأهداف من العدید هناك
 2:یلي ما الأهداف هذه أهم ومن الدولیة، والمساعدات والدیون الأجنبي استثمار أبرزها ومن

 . الاستخدام حاجة عن تفیض أو تزید التي الأموال رؤوس تستخدم خلالها من التي المنافذ عن البحث -
             عادة تتجه الأموال رؤوس كون أعلى، وأرباح إیرادات على الحصول أي ،الأكبر العائد عن البحث -

 .والأرباح العوائد فیها ترتفع التي المناطق إلى
 أسواق على السیطرة أجل من ىخر الآ الدول في للاستخدام الأموال رؤوس تتجه قد :الأسواق على السیطرة -

 .الهدف لهذا تحقیقا شكل أهم المباشر الأجنبي الاستثمار ویمثل الدول، تلك
 أو إداریة كانت سواء الأموال لرؤوس المصدرة الدول في إتباعها یتم التي والسیاسات الإجراءات من التخلص -

 .أخرى إجراءات أي أو ضریبیة
 تتجه التي الدول تفرضها التي الصلة ذات الأخرى القیود إلى إضافة والإداریة الجمركیة الحمایة من التخلص -

  .إلیها الأموال رؤوس
 الاستثمار تفعیل في الأجنبیة المالیة التدفقات مساهمة درجة في وتتمثل :المحلي الاستثمار على التأثیر -

 الطرف مع المشتركة الاستثمارات وتبني الاستثماریة القطاعات إلى القروض توجیه حالة في وهذا المحلي،
 .الأجنبي

                                                                 

 .483- 482 ص ص مصر، ، الإشعاع ومطبعة مكتبة ، الدولي والاستثمار الأعمال اقتصادیات ،2001، السلام قحف عبد أبو 1
، 7وث الاقتصادیة المتقدمة، المجلدالبح، مجلة أثر تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة على احتیاطات النقد الأجنبي في الجزائر، 2022عائشة بنوجعفر،  2

 .433 بشار، الجزائر، ص - ، جامعة الطاهري محمد2العدد 
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  الأجنبیة الأموال رؤوس لتدفقات الأساسیة الأشكال: الثاني المبحث
 كما الأجل، طویلة وتدفقات الأجل قصیرة تدفقات إلى الزمنیة الآجال حیث من الرأسمالیة التدفقات تنقسم

 المباشر، الأجنبي الاستثمار في إجمالها یمكن وعموما وخاصة، رسمیة إلى الدائنة الجهات حسب تنقسم
 والإعانات. العامة القروض أهمها الأخرى المالیة والتدفقات ،المباشرجنبي غیر الأ والاستثمار

  المباشر الأجنبي الاستثمار: الأول المطلب

 الحیوي للدور نظرا كبیرا، تطورا شهدت التي الأموال رؤوس أهم حدأ المباشر الأجنبي الاستثمار یشكل
 بالإضافة التشغیل، معدلات وزیادة الوطنیة، للاقتصادیات الإنتاجیة القدرات من الرفع في یؤدیه الذي المهم و

             المباشر الأجنبي الاستثمار إلى الحاجة ظهور أخرى جهة ومن جهة، من المتقدمة التقنیات إدخال إلى
 .بها یتمتع التي المزایا تلك من للاستفادة النامیة الدول طرف من

  المباشر الأجنبي الاستثمار تعریف الفرع الأول:

 سواء ،التي عرفته الجهات نظر وجهات واختلاف بتعدد المباشر الأجنبي الاستثمار تعاریف تعددت
 لاستثمارا تعاریف أهم إلى التطرق سنحاول یلي وفیما المختصین، الباحثین أو الدولیة بالمنظمات الأمر تعلق

 .المباشر الأجنبي
 الاستثمار من نوع أنه على المباشر الأجنبي الاستثمار :والتنمیة للتجارة المتحدة الأمم مؤتمر عرف

 الشركة بین الإداري التحكم على والقدرة الدائمة المصالح تعكس المدى طویلة علاقة أسس على یقوم الدولي،
 المستثمرة الشركة تقوم حیث ،)المضیفة الدولة( آخر بلد في إنتاجیة وحدة أو وشركة) الأم الدولة( ةالمستثمر 

 أو الأسهم من  %10 عن الملكیة نسبة تقل ألا على أخرى، دولة في مشروع في أصولا امتلاك أو بالمساهمة
 1.الإدارة مجلس في تیةیالتصو  القوة

 قیام أنه على المدفوعات میزان دلیل في المباشر الأجنبي الاستثمار :الدولي النقد صندوق عرف كما
 من قدرا ممارسة بهدف وذلك المستثمرة، للشركة الأم الوطن حدود خارج تقع مشروعات في بالاستثمار شركة
 على الأجنبي المستثمر امتلاك عند أجنبیا المباشر الاستثمار ویكون المشروعات، تلك عملیات على التأثیر
 في والتأثیر التصویت على بالقدرة الملكیة تلك ترتبط أن على المشروعات تلك مال رأس من 10% الأقل

  2.الإدارة مجلس

 الدولة ( ما دولة في مستثمر یقوم عندما یحصل الذي الاستثمار بأنه هتعرفف العالمیة التجارة منظمة أما

                                                                 
 1Sandrine Levasseur, 2002, investissements directs à l'étranger et stratégies des entreprises multinationales, 
Revue de l'OFCE, N 35, p104 

 .126 ص لبنان، ،69 العدد عربیة، اقتصادیة بحوث مجلة، 2014، العربیة المباشرة الأجنبیة الاستثمارات تطور ،2015بلال، لوعیل 2
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 المشار الموجود ذلك إدارة في النیة وجود مع) المضیفة الدولة( أخرى دولة في موجود بامتلاك) الأم
 1.إلیه

نشاط یترجم هدف كیان مقیم في اقتصاد ما للحصول  بأنه: كما عرفته منظمة التعاون والتنمیة الاقتصادیة
على منفعة دائمة في كیان مقیم في اقتصاد آخر، ویفرض مفهوم المنفعة الدائمة من جانب وجود علاقة طویلة 
الأجل بین المستثمر المباشر والمؤسسة، ومن جانب آخر ممارسة التأثیر الفعال في تسییر المؤسسة، وتعتبر 

أن الاستثمار الأجنبي المباشر ینطوي على تملك المستثمر حصة لا تقل لتنمیة الاقتصادیة التعاون وامنظمة 
 2 من إجمالي رأس المال أو قوة التصویت في مجلس الإدارة. %10عن 

 جدیدة مشروعات إنشاء عن عبارة بأنه المباشر الأجنبي الاستثمار فیعرفان Hess & Ross من كل أما
 شرائهم أو الأجانب، المستثمرین طرف من والمعدات الآلات رصید إلى الإضافة أو المضیفة، الدولة في

  .الشركة أصول من % 10 الملكیة نسبة تكون ما وغالبا المضیفة الدولة في محلیة لشركات
 في الاستثمارات كل أو من لجزء الأجنبي المستثمر تملك بأنه المباشر الأجنبي الاستثمار عرف كما

 الاستثمار حالة في المشروع إدارة في بالمشاركة قیامه إلى بالإضافة دولته، غیر دولة في معین مشروع
 قیامه على زیادة الاستثمار، لمشروع المطلقة ملكیته حالة في والتنظیم الإدارة على الكاملة سیطرته أو المشترك،

 الدولة إلى نشاطه مجال في الفنیة والخبرة التكنولوجیا من متقدمة مستویات وتقدیم مالیة، موارد بتحویل
 3.المضیفة

 المباشر الأجنبي الاستثمار خصائص :الفرع الثاني

 4:التالیة الخصائص بمجموعة یتمیز المباشر الأجنبي الاستثمار بأن القول یمكن سبق ما على اعتمادا
 .الدولي الاستثمار أنواع من نوع المباشر الأجنبي الاستثمار -
 .مضیفة دولة في شركات أو أفراد بواسطة یتم استثمار المباشر الأجنبي الاستثمار -
شكل إقامة فروع جدیدة مملوكة بالكامل للمستثمر الأجنبي، أو المساهمة  المباشر الأجنبي الاستثماریأخذ  -

 .في مشروعات قائمة أو جدیدة كما هو الحال في المشروعات المشتركة
مادیة فقط، وإنما یشتمل أیضا على تقدیم مستویات متقدمة تحویلات  المباشر الأجنبي الاستثمارلا یتضمن  -

 .من التكنولوجیا، والخبرات الفنیة والإداریة والتسویقیة، والتنظیمیة
 .%10الحد الأدنى لملكیة المستثمر الأجنبي لرأس مال المشروع أو قوة التصویت فیه   -

                                                                 
، مذكرة 2013-1980دراسة قیاسیة لأثر سعر الفائدة على الإستثمار الأجنبي المباشر دراسة حالة الجزائر للفترة   ،2006العربي لادمي محمد،  1

 . 8 ورقلة، الجزائر، ص -في العلوم الإقتصادیة، جامعة قاصدي مرباح  جستیرشهادة الما لنیلمقدمة 
، المجلة الجزائریة للاقتصاد الامتیازات الجبائیة ودورها في جذب الاستثمارات الأجنبیة المباشرة في الجزائر، 2014بابا عبد القادر وأجري خیرة،  2

 .79الجزائر، صالمدیة، -، جامعة یحیى فارس 2، العدد2والمالیة، المجلد 
 .15، ص ، دار النقاش، عمانالاستثمار الأجنبي المباشر في الدول الإسلامیة في ضوء الاقتصاد الإسلامي ،2005، عبد االله محمد عبد العزیز 3
 .25، ص2023منصري صلیحة وبحوحو ماجدة،  4
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العنصر الممیز له عن الاستثمار في محفظة الأوراق تعد القدرة على المشاركة في إدارة المشروع والرقابة علیه  -
 .المالیة

  المباشر الأجنبي الاستثمار أهمیة: الفرع الثالث

 1:یلي ما خلال من إبرازها یمكن بالغة أهمیة المباشر الأجنبي للاستثمار

 .تقلیل نسبة البطالة في الدولة المستثمر فیها -

 الذي الأمر الموجودة، المشاریع تأهیل إعادة أو جدیدة مشاریع إقامة خلال من الاقتصادیة التنمیة تحقیق -
 .للمجتمع الشرائیة القدرة تحسین إلى یؤدي

 .فیها المستثمر الدولة إلى الحدیثة التكنولوجیا لنقل أداة الأجنبي الاستثمار یعد -
 .فیها المستثمر الدولة داخل الاستثماریة المشاریع بین التنافس خلق -
 المشتركة الاستثماریة فالمشروعات البشریة، التنمیة مجال في هاما دورا المباشر الأجنبي الاستثمار یؤدي -

 . البطالة ظاهرة على القضاء في یساهم مما جدیدة، عمل فرص خلق في تساهم
 الأنشطة إلى المحلیة المدخرات وجذب الأجنبیة الأموال رؤوس تدفقات زیادة نتیجة الاستثمار معدل رفع -

 وزیادة المدخرات زیادة إلى بدوره یدفع ما وهو الملكیة، عوائد ارتفاع ثم ومن المكملة، الأنشطة أو الأساسیة
 .الاستثمارات

 في الصادرات زیادة في مشروعاتها لتمویل الأجنبیة الشركات بها تقوم التي الرأسمالیة التحویلات تساهم -
 .مدفوعاتها میزان عجز وتقلیل المضیفة، الدول

 الناتج نمو معدلات في الزیادة وتحقیق المحلي، الادخار في العجز لتعویض مصدر الأجنبي الاستثمار -
 .الإجمالي المحلي

 .محلیا المنتجة بالسلع المستوردة السلع استبدال خلال من الواردات من التقلیل -
 الأسواق في والخدمات للسلع التنافسیة القدرة زیادة خلال من تكالیفها من والتقلیل المنتجات نوعیة تحسین -

 . والعالمیة المحلیة

 المباشر غیر الأجنبي الاستثمار: الثاني المطلب

 الكثیر من الدول الذي التجأتجنبي شر الشكل الثاني من الاستثمار الأالمباغیر جنبي الاستثمار الأیعد 
 المحلي الادخار بین الداخلیة الفجوة ومواجهة ،اللازم لمواجهة متطلبات التنمیة التمویل للحصول على

 .وخصائصه لأهمیته وتوضیح لتعریفاتهعرض  یلي وفیما والاستثمار،

                                                                 

 .59 ص الأردن، والتوزیع، للنشر الجنادریة دار ،المالیة والمحافظ الاستثمار إدارة ،2016 ،عیسى محمد خلفان 1
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   المباشر غیر الأجنبي الاستثمار تعریف: الفرع الأول

 من هناكو  المحفظي، الاستثمار علیه یطلق من فهناك المباشر، غیر الأجنبي الاستثمار تسمیات تتعدد
 بعض نستعرض یلي وفیما المفهوم، نفس حول تتمحور لكنها المالیة، الأوراق سوق في الأجانب استثمار یسمیه

  اشر.الإستثمار الأجنبي غیر المب تعاریف

 الاستثمارات تلك :الإستثمار الأجنبي غیر المباشر هو بأن الاقتصادي والتطویر التعاون منظمة تعرف -
 یكون ألا على النامیة، الدول في الخاصة أو العامة الهیئات تصدرها والتي المالیة الأوراق لشراء الموجهة
 المرتبطة المشروعات تلك على الرقابة أو القرارات اتخاذ أو المشروع إدارة حق یخولهم ما منها للأجانب

 F1.باستثماراتها

 الحكومیة السندات في المالیة التوظیفات كل یشمل الذي الاستثمار :الإستثمار الأجنبي غیر المباشر هو -
 .المال رأس وتوظیف الأرباح تحقیق بهدف الأجانب قبل من المملوكة الأسهم أنواع وكل والمؤسسیة

 المضیف البلد في الحكومیة أو الخاصة والسندات للأسهم الأجانب تملك: الإستثمار الأجنبي غیر المباشر هو -
 الأسهم أو السندات تدرها التي الأرباح على الحصول أو الأسعار، فروقات من والاستفادة المضاربة بقصد
 F2. المشروع إدارة حق یخولهم ما الأجانب یملك ألا بشرط

 والأوراق والسندات للأسهم المستثمرین بشراء یتعلق الذي الاستثمار هو:الإستثمار الأجنبي غیر المباشر  -
 المالیة أوراقها یشترون التي الشركات مع المستثمرین من الفئة هذه علاقة أما المضاربة، بهدف الأخرى المالیة
 شراء المستثمر نیة كانت فإذا الشركة، قرارات في مؤثرا دورا للمستثمر یكون لا حیث مباشرة، غیر علاقة فهي
 شراء نیته كانت إذا أما باهتمامه، تحظى لا بالشركة علاقته فإن إضافیة أرباح وتحقیق بیعها إعادة بقصد أسهم

 . مباشرا استثمارا تصبح الشركة على السیطرة بقصد الأسهم
 عنها یترتب لأخرى، دولة من الأموال رؤوس انتقال :بأنه أیضا المباشر غیر الأجنبي الاستثمار عرفو 

 دائنة صكوك من المالیة الأوراق إما الحق محل ویكون ومسؤولیتها، الإدارة حقوق معها ترافقت لا للملكیة حقوقا
 .أسهم أو سندات

 المقیمین غیر استثمار :هو المباشر غیر الأجنبي الاستثمار أن نستنتج تعریفات من سبق ما خلال ومن
 بشرائها المحلیة المالیة الأوراق سوق في) سندات( الدین أدوات أو) أسهم( الملكیة أوراق في ما دولة في

 والحصول الأسعار تقلبات من للاستفادة بیعها أو الأسهم، وعوائد السندات فوائد من للاستفادة بها والاحتفاظ

                                                                 
1 IMF, 2002, External debts statisticsM guide for compilers and users draft, Washington DC,  Appendix3 
glossary of terms, In the site : http://stats.oecd.org/glossary/detail.asp?ID=2092 (Consulted on 12/01/2024) 

دراسة  الإستثمار الأجنبي غیر المباشر في ظل تطبیق معاییر المحاسبة الدولیة: استقطابدور الإفصاح المحاسبي في ، 2023ش إبراهیم، یطرا 2
 .30 الشلف، الجزائر، ص -حسیبة بن بوعلي ، جامعة التجاریة، أطروحة مقدمة لنیل شهادة الدكتوراه في العلوم نماذج دولیة

http://stats.oecd.org/glossary/detail.asp?ID=2092
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 الجهة في المراقبة أو القرارات اتخاذ في المشاركة أو الإدارة حق المستثمر یمتلك لا أن بشرط أرباح، على
 1.المالیة الأوراق لهاته المصدرة

 المباشر غیر الأجنبي الاستثمار خصائص: الفرع الثاني

 نذكر الخصائص من بمجموعة یتمیز المختلفة الاستثمارات وكباقي المباشر غیر الأجنبي الاستثمار
  2:منها

 المالیة الأوراق أو الدولیة المالیة بالأوراق والمتاجرة المبادلة في المباشر غیر الأجنبي الاستثمار ینحصر -
 .للمستثمر بالنسبة أجنبیة مالیة أسواق في المسجلة

 في رأسمالیة وأرباح للعائد معدل على الحصول فيلإستثمار الأجنبي غیر المباشر ل الرئیسي الهدفیتمثل  -
 .المحلیة السوق في یحققها التي تلك من أعلى تكون التي الأجنبیة البلدان

 المحلیة الأسواق وإلى من المفاجئ والخروج الدخول في حركته بسرعة الإستثمار الأجنبي غیر المباشر یتمیز -
 .المالیة الأوراق أسواق في" الساخنة الأموال" اسم عادة علیه یطلق لذا والدولیة،

 الحق له یكون أن دون فقط بالمال الأجنبي للمستثمر الاستثمار من النوع هذا في الوحیدة المشاركة تكون -
 .المضیفة الدولة تحددها معینة تملك نسبة عند إلا المشروع على المراقبة أو القرار واتخاذ إدارة في

 بتداول وتسمح الأسواق في مالیة أوراقا تطرح التي الشركات ومختلف للدولة اهام یاتمویل امصدر  یعتبر -
 .لها الأجنبي المستثمر

 یتملكان اللذان والمخاطرة الطمع بعامل یتأثر لكونه وذلك ومعدیة، حادة أزمات حدوث في یتسبب ما عادة -
 .المالیة الأوراق سوق في المستثمر

  المباشر غیر الأجنبي الاستثمار أهمیة :ثالثالفرع ال

 في فعالا إسهاما یسهم فهو النامیة، للدول عدیدة منافع المالیة الأوراق محفظة في الأجنبي الاستثمار یحقق
 3:خلال من وذلك تطورها وفي المالیة أوراقها أسواق تنشیط

      ) سندات(المساهمة مباشرة في تمویل الشركات المحلیة في السوق الأولیة إما في صورة إقراض للتمویل  -
 ).أسهم(أو على شكل مشاركة في الملكیة 

 على والحصول بسرعة وبیعها الأوراق هذه شراء المستثمر یستطیع حیث ،المالیة الأوراق سیولة درجة زیادة -
 المال رأس على الحصول تكلفة وانخفاض قیمتها وارتفاع علیها الطلب زیادة إلى یؤدي مما أراد، متى أمواله

                                                                 

 .30، ص 2023طرایش إبراهیم،  1
 العلوم في الدكتوراه شهادة لنیل مقدمة أطروحة ،العربیة الدول في الصرف أسعار استقرار على الناشئة المالیة الأسواق أثر ،2014االله علي،  بوعبد 2

 132-133 ص ص الجزائر، بسكرة، - خیضر محمد جامعة الاقتصادیة،
 .32، ص 2023طرایش إبراهیم،  3
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 تنشیط إلى النهایة في یدفع ما ذاوه ،الإصدارات من المزید طرح على المحلیة الشركات یشجع الذي الأمر
  .المحلیة المالیة الأوراق سوق

 وعلى التقاریر، ونظم المحاسبیة القواعد تطویر على المحلیة المال رأس سوق في الأجنبیة المشاركة تحث -
 المستثمر لاسیما الأجنبي المستثمر طلب نتیجة وذلك الشركات، لأداء المعلومات عن الإفصاح مستوى رفع

 وأیضا الجید والإفصاح المعلومات ونظم للتعامل التنظیمیة والإجراءات القواعد من متقدم لمستوى المؤسسي
 .والتسویة والإیداع الحفظ السمسرة شركات مثل التداول على تساعد التي الخدمات من متقدم مستوى توافر طلبه

 المالیة للمهاجرینالتحویلات  :المطلب الثالث

 التحویلات هذه لأهمیة وتوضیح لبعضها، عرض یلي فیما عدة تعاریف للمهاجرین المالیة للتحویلات
 .أنواعهاو 

 للمهاجرین تعریف التحویلات المالیةالفرع الأول: 

المهاجرون العملیات المالیة التي یقوم من خلالها  :عرف البنك الدولي التحویلات المالیة للمهاجرین بأنها
أما صندوق النقد الدولي فعرفها  1لأكثر من سنة في اقتصاد بلد أخر بإرسال أموال باتجاه بلدانهم الأصلیة،

تحویلات جاریة خاصة بانتقال أصول مالیة أو سلع من مهاجر أو عامل مقیم في الخارج لمدة لا على أنها: 
كما عرفت التحویلات المالیة  2اه حساب خاص،في البلد الأصلي، أو باتج عائلتهتقل عن سنة إلى أفراد 

 3للمهاجرین بأنها: التحویلات النقدیة التي یرسلها المهاجر الى بلده الأم.

 أهمیة التحویلات المالیة للمهاجرین:الفرع الثاني: 

  4تتجلى أهمیة التحویلات المالیة للمهاجرین من خلال ما یلي:
یساعد على تحسین مستواهم المعیشي، ویساهم في تخفیف مستوى تنویع مصادر دخل الأسر، الأمر الذي  -

 الفقر.
 زیادة الطلب على المنتجات المالیة، نتیجة الاعتماد على البنوك في إجراء التحویلات المالیة. -
 تحسین العجز في میزان المدفوعات، وكذا تدعیم احتیاطات النقد الأجنبي. -

                                                                 
 المستقبلة العربیة البلدان من لعینة تحلیلیة دراسة: العربیة المنطقة في والتنمیة للمهاجرین المالیة التحویلات ،2017 محمد، سعید بنهشام و  بوطالبي 1

 .113 ص الجزائر، بلعباس، سیدي– الیابس الجیلالي جامعة ،2 العدد ،12 المجلد الاقتصادیة، العلوم مجلة ،للتحویلات
، مجلة الإدارة والتنمیة للبحوث Ardlمحددات التحویلات الرسمیة للمهاجرین في الجزائر باستخدام نماذج ، 2018محمد،  بن مریمو  محمد ترقو 2

 .379ص ، الجزائر، 2جامعة البلیدة ، 1، العدد 7والدراسات، المجلد 
جامعة زیان عاشور ، 1، العدد 9، مجلة دفاتر اقتصادیة، المجلد الأثر الإنمائي للتحولات المالیة للمهاجرین بالدول المغاربیة ،2018فاطمة،  ملحاوي 3
 .401ص الجلفة، الجزائر،  –
، المجلة الأثر الإنمائي للتحویلات المالیة للمهاجرین الجزائریین: نحو استراتیجیة وطنیة لتعظیمها، 2017 نوال، أیت سي معمرو  أمحمد بزاریة 4

 .275-270ص المدیة، الجزائر، ص  –جامعة یحي فارس ، 7، العدد 7الجزائریة للاقتصاد والمالیة، المجلد 

http://193.194.91.150:8080/en/PresentationRevue/341
http://193.194.91.150:8080/en/PresentationRevue/341
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ل توسیع قاعدة الودائع ودعم سیولة القطاع المصرفي، المساعدة على تطویر القطاع المالي، من خلا -
 والمساهمة في الاستقرار المالي للبنوك.

 التحویلات المالیة للمهاجرین أنواعالفرع الثالث: 

 1 یمكن تصنیف التحولات المالیة للمهاجرین وفقا لمعیارین هما: طبیعة التحویلات وقنوات إرسالها:
 التحویلات المالیة وفقا لهذا المعیار إلى: تصنفمعیار طبیعة التحویلات:  -
 الأصلي.التي یرسلها المهاجر إلى بلده  الأموال: تشمل ةالنقدی التحویلات •
 الأصلي.تشمل السلع التي یرسلها المهاجر إلى بلده  العینیة: التحویلات •
وتشمل تدفق كل أشكال المعارف والكفاءات والخبرات التي اكتسبها المهاجر الدولي  المعرفیة: التحویلات •

 .الأصليإلى بلده  ویقوم بتحویلها الاستقبالفي بلد 
 تصنف التحویلات المالیة وفقا لهذا المعیار إلى:معیار قنوات الارسال:  -
العینیة التي تمر عبر القنوات الرسمیة من التحویلات الرسمیة: وهي تمثل كل أنواع التحویلات النقدیة أو  •

 خلال مؤسسات مالیة متخصصة.
التحویلات غیر الرسمیة: وهي التحویلات التي تمر بطرق غیر قانونیة عبر القنوات غیر الرسمیة، ولا یمكن  •

 إحصائها أو تسجیلها في میزان المدفوعات. 

  الخارجیة القروضالمطلب الرابع: 

 حسب للتمویل الداخلیة لحاجتها مصادره تنوع على إلى الاقتراض الخارجي العالم دول مختلف تلجأ
استهلاكیة، وفیما یلي  حاجات لتلبیة أو میزانیتها عجز سدأو  ستثمارلاا دعمالاقتصادي، بهدف  وضعها

 جنبیة.موال الأرؤوس الأتدفقات من  لشكلضیح لهذا اتو 

  الخارجیة القروض وأهمیة تعریف: الفرع الأول 
 بناء الدول إلى المتعددة الأجنبیة الإقراض مصادر اقرضهت التي الأموال عرفت القروض الخارجیة بأنها:

 فائدة وبدفع بردها التعهد مع السوق لظروف وفقا السائدة والتجاریة المالیة والأسس القواعد من مجموعة على
 استحقاقه مدة تبلغ الذي الدین بأنه الخارجي الدین الدولي البنك عرفو  2 ،علیها متفق شروط وفق علیها

 بعملات ویسدد المقیمین غیر من لهیئات أو لأفراد مستوجب وهو واحدة، سنة من أكثر المحددة أو الأصلیة
 3.وخدمات بسلع أو أجنبیة

                                                                 
 .116-115، ص ص 2017 سعید محمد، هشام وبن بوطالبي 1
 .20ص  الأیام، الأردن، دار الاقتصادیة، القطاعات في الهیكلیة على وأثره الخارجي التمویل، 2015حسن مازن،  الباشا 2
 – 1990  للفترة وتونس الجزائر لحالة قیاسیة دراسة - الاقتصادي النمو على الخارجیة القروض أثر، 2020روضة،   جدیدي حیاة و عثماني 3

 .176الوادي، الجزائر، ص  –الشهید حمه لخضر ، جامعة 2، العدد 5، مجلة البحوث الاقتصادیة المتقدمة، المجلد 2017
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قروض اقترضها الاقتصاد الوطني لمدة تزید عن عام یمكن سدادها كما عرفت القروض العامة بأنها: 
من خلال  تتم المدفوعاتو  ،بیة أو تصدیر السلع والخدمات لهمطریق الدفع بالعملات الأجنللمقرضین عن 

الحكومة أو الشركات التابعة الرسمیة، أو من خلال المؤسسات العامة الرسمیة التي تضمن التزامات هؤلاء 
 1.الأفراد والمؤسسات الخاصة

لغ النقدي الذي تحصل الخارجیة هي المب القروضالاستنتاج  أن یمكن من  خلال التعاریف السابقة  
 .العقدعند نهایة یمكن سدادها سلعیة أو نقدیة و  ،عملة الأجنبیة أو تدفقات السلع، وعادة ما یكون بالعلیه الدولة

 2:فیما یلي الخارجیة القروض أهمیةوتتجلى 

 .الاقتصادیة التنمیة وخطط برامج دعم -
 .للسكان المعیشي المستوى رفع في المساهمة -
 عدم أو المدفوعات میزان في عجز وجود عند خاصة للغایة مهم أمر وهو الأجنبیة للعملة الشرائیة القوة مثلت -

  .الأجنبیة العملات من حتیاطیاتلاا كفایة
  .الإنتاج جودة وتحسین العمل فرص وتوفیر السلعیة الصادرات وزیادة الصناعات دعم -
 مالیة فوائض تمتلك التي الدول من المالیة الفوائض تدویر طریق عن الاقتصادیة الأزمات من الحد في تساهم -
 .التمویل إلى تحتاج التي النامیة الدول إلى توجیهها و

  الخارجیة القروض أنواع: ثانيالفرع ال

ویمكن تقسیم القروض  ،والمتلقي والغرض من الإنفاقتختلف القروض الخارجیة باختلاف الجهة المصدرة 
 3:ىإلحسب المعاییر المبینة أدناه الخارجیة 

  مدة السدادمعیار  حسب الخارجیة القروض أنواع . 1

 ى:خارجیة حسب الفترة مدة السداد إلیمكن تقسیم القروض ال

، تمیز هذا النوع بارتفاع التكالیفهي قروض ذات أجل استحقاق أقصاه سنة واحدة، ویقروض قصیرة الأجل:  -
، خاصة عندما طیع الحصول على قروض طویلة الأجلالقروض فقط عندما لا تستوعادة ما تلجأ الدول إلى 

 تنوي تصحیح القروض المؤقتة عجز میزانیتهم.

                                                                 
 
، 2020-2004أثر القروض الخارجیة على معدلات النمو الإقتصادي دراسة تحلیلیة العراق نموذجا خلال الفترة ، 2021، جوانالمیزوري علي حسن  1

 .4 ، صمعة الشرق الأدنى، تركیاالعلوم الإقتصادیة، جامقدمة لنیل شهادة الماجیستر في رسالة 
 .177-176، ص ص 2020روضة،   جدیدي وحیاة  عثماني 2
 .11-10، ص ص 2021، جوانالمیزوري علي حسن  3
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هي قروض یجب سدادها خلال فترة تزید عن سنة وربما أكثر من عشر سنوات،  قروض طویلة الأجل: -
وعادة ما یتم إضافة  ،رنة بالنوع الأولن التسهیلات مقاویتمیز هذا النوع من القروض بتكلفة أقل وعدد كبیر م

 نوع آخر المتعلقة بالقروض متوسطة الأجل المتعلقة بالخطة الاقتصادیة. 
  الجهة التي تقدم القرضمعیار  حسب الخارجیة القروض أنواع. 2

 ى:إل هذا المعیارخارجیة حسب یمكن تقسیم القروض ال

 .بین حكومات دولتین : وهي القروض المشروطة التي تنشأالقروض الثنائیة -
 باختلافهي تختلف و  ،یةوهي القروض الممنوحة من منظمات دولیة أو إقلیم القروض متعددة الأطراف: -

 .الجهات المانحة لها وتعكس آراء الدول التي تسیطر علیها هذه المنظمات
وهي  ،هي قروض تقدمها المؤسسات التي تنفذ سیاسات تشجیع التصدیر في الدولة قروض المصدرین: -

 المدینة. الدولملائمة لاستیراد 
، وهي تتمیز تقدمها البنوك التجاریة الأجنبیة، وشروطها قاسیةهي تلك القروض التي  :خاصة قروض -

التي تشمل قروض البنوك التجاریة وقروض ، و بانخفاض المدة القرض ومدة السماح، وارتفاع معدلات الفائدة
 .المصدرین الخاصة

 شروط تقدیمها معیار حسب الخارجیة القروض أنواع. 3

 ى:إل هذا المعیارخارجیة حسب یمكن تقسیم القروض ال

وتكون معدلات  ،: وهي القروض التي تمتاز بطول فترة الاستحقاق مع وجود فترة سماحالقروض المیسرة -
 .ةالفائدة علیها منخفض

رة الاستحقاق وفترة السماح وتكون فت، ةلتي معدلات الفائدة علیها مرتفع: وهي القروض االقروض الصعبة -
 .، حیث أنها تقرض بشروط تجاریةقصیرة

 طبیعة الاستخدام معیار حسب الخارجیة القروض أنواع.4

 تنقسم القروض الخارجیو وفقا لهذا المعیار إلى:

 ،وهي تلك القروض التي تستخدم لمواجهة زیادة الطلب الاستهلاكي لأغراض الاستهلاك:قروض خارجیة  -
 وقد تكون قروض نقدیة أو عینیة.

لدول : وهي القروض التي یتم استخدمها لتمویل عملیة التنمیة في اقروض خارجیة للأغراض الاقتصادیة -
 .النامیة

وهي قروض غیر منتجة ولیس لها أي مردود اقتصادي وتستخدم  :قروض خارجیة للأغراض العسكریة -
 للأغراض العسكریة.
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  الخارجیة القروضآثار : ثالثالفرع ال
 1یمكن توضیح آثار القروض الخارجیة من خلال ما یلي:

 :الخارجیة للقروض الإیجابیة الآثار. 1
 تتمثل الآثار الإیجابیة للقروض الخارجیة فیما یلي:

 .المحلي الادخار أو الطلب في انخفاضاً  هناك كان إذا ممكناً  یكون لا قد الذي المحلي الاستثمار تمویل -
 المتعلقة بالتزاماتها الوفاء أجل من ومالیة هیكلیة إصلاحات إجراء على الحكومة یجبر الخارجي الدین ارتفاع -

  .بالدیون
 زیادة ثم ومن الاقتصادیة، التنمیة لعملیة اللازمة الرأسمالیة السلع استیراد خلال من الرأسمالي التكوین زیادة -

 . الإنتاجیة والطاقة الاستثمار
  :الخارجیة للقروض السلبیة الآثار.  2

 للقروض الخارجیة فیما یلي: السلبیةتتمثل الآثار 
 الصرف، أسعار مخاطر تغطیة على قادرة غیر المقترضة الدول جعلت الأجنبیة بالعملات الخارجیة القروض -

 .سیطرتها خارج عالمیة مالیة لقوى یعرضها مما
 الإجمالي المحلى الناتج نمو معدلات زیادة وبالتالي الاستثمار، إجمالي زیادة في الخارجي الاقتراض یساهم -

 نتیجة حرج مستوى إلى المدیونیة تصل عندما ولكن البدایة، في المدفوعات میزان على إیجابیا تأثیره ویكون
 وبعد الجاري، المیزان في للعجز المسببة خدمتها مدفوعات زیادة إلى یؤدي الذي له المخطط الاقتراض عدم
 .العجز لهذا مسببا عاملا فیه الإفراط أصبح المدفوعات میزان في العجز لسد الاقتراض كان أن

 استخدام إلى الحكومة یدفع للمدفوعات الكلي المیزان عجز أن إلى بالإضافة الخارجیة، المدیونیة أعباء تزاید -
 .الخارجي الدین أعباء لخدمة الأجنبیة الاحتیاطیات من الأخیر الجزء

 

 

 

 

                                                                 
، 35المجلد  ،التجاریة والدراسات للبحوث العلمیة المجلة ،مصر في الاقتصادي الأداء على الخارجیة القروض أثر ،2021، مي یوسف ابراهیم فتحي 1

 .63 – 62، ص ص حلوان، مصر، جامعة 1العدد 
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 ثارهاآو  الأجنبیة الأموال رؤوس تدفقات أسباب:  الثالث المبحث

 آثار عنها تترتب التي جنبیةالأ موالالأ رؤوس إلى للجوء الدول تدفع التي سبابالأ من العدید توجد 
 .الآتي في نبینها عدة

 أسباب تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة : المطلب الأول 
وتساهم هذه  ،لحركة تدفقات رؤوس الأموال منها الداخلیة والخارجیةتوجد مجموعة من الأسباب المحددة 

 .الأسباب مجتمعة في التأثیر على ثقة المستثمر وتشجیعه لتوجیه استثماره إلى دولة دون أخرى
 الأسباب الداخلیة : الفرع الأول

 1:وتنقسم بدورها إلى
 المحلي التمویل فجوة .1

 من مهما جانبا یمثل والذي ،الدولي بالتمویل یعرف ما إطار في المال لرأس الدولیة التدفقات تدخل
 في الفجوة لسد كوسیلة أهمیتها وتأتي دولیا، الأموال رؤوس بتوفیر المرتبطة الدولیة الاقتصادیة العلاقات
 یبرز وهنا ،المطلوب النمو معدل لتحقیق اللازم الأجنبي المال رأس وتعادل الممول، للبلد المحلیة المدخرات

 إلى تسعى التي النامیة للدول بالنسبة خاصة الاقتصادیة التنمیة عملیة في الأجنبي المال لرأس الحیوي الدور
، الدولیة الاقتصادیة تفاعلاتها خضم في المالیة بالتزاماتها والإیفاء المحلیة ادخاراتها في المستمر النقص معالجة

 الأموال، رؤوس تدفقات لحركة الرئیسیة الأسباب من الدول منه تعاني الذي المحلي التمویل في القصور یعتبرو 
 بین من یعتبر المحلیة الموارد في النقص لتعویض الأجنبیة والاستثمارات الأجنبیة القروض على فالاعتماد

  ل.الدو  هذه إلیها تلجأ التي الحلول
 المحلیة الطلب دالة في المستقلة الزیادة .2

 وخاصة أشكاله بمختلف الأجنبي المال رأس جذب إلى النقود على الطلب في الحاصلة الزیادة تقود
 الاقتصادي بإسهاب الموضوع هذا تناولوا الذین الاقتصادیین ومن ،الأجل قصیرة والأموال المحفظیة الاستثمارات

 أوراق كانت سواء الأخرى الأصول كباقي أصل اعتبارها یمكن النقود أن تحلیله في جاء فقد ،فریدمان میلتون
 التي القیود على یتوقف سلعة أي على الطلب شأن شأنه النقود على فالطلب وبذلك ،حقیقة أصول أو مالیة

 التي الكلیة الثروة بمقدار تتحدد) الدخل مستوى( المیزانیة لقیود فبالنسبة ،النقود سعر وعلى المیزانیة تفرضها
 على الطلب فزیادة وعلیه ،البدیلة الفرص لتكلفة طبقا فیتحدد النقود سعر أما الاقتصادیة، الوحدات تمتلكها
 طلبها طریق عن أو السائل بشكلها علها الطلب كان سواء الرأسمالیة للتدفقات المؤدیة الأسباب من تعد النقود

 .حقیقة أصول أو مالیة أوراق صورة في

                                                                 
دراسة حالة مالیزیا خلال  "GDP"تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة وأثرها على معدل نمو الناتج المحلي الإجمالي الحقیقي ، 2015مقعاش سامیة،  1

-633ص ، الجزائر، صقالمة - 1945ماي  8جامعة  ،4 العدد، 9المجلد ، حولیات جامعة قالمة للعلوم الاجتماعیة والإنسانیة، 2011 -1995الفترة 
634. 
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  المال رأس إنتاجیة في الزیادة .3
 للمشروع، المقترحة الكلفة وبین المتوقع الربحیة معدل بین المقارنة أساس على یُبنى الاستثمار قرار إن

 لرأس الحدیة الإنتاجیة بین فالعلاقة المال، لرأس الحدیة بالإنتاجیة المستقبلیة الإیرادات عن یعبر ما وعادة
 على التشجیع وبالتالي المداخیل، ارتفاع یعني الحدیة الإنتاجیة فارتفاع طردیة؛ المستثمرة والأموال المال

 العوامل ثبات فبافتراض الربح، بدافع تتأثر الرأسمالیة فالتدفقات وعلیه المستثمرة، الأموال زیادة ومنه لاستثمار،ا
 بالنسبة نلاحظه ما وهذا نسبیا، الاستثمار عائد فیها یرتفع التي الدول إلى ینجذب المال رأس فإن الأخرى
  .المباشرة الأجنبیة الاستثمارات وخاصة المال لرأس الدولیة التدفقات أنواع لمختلف

  الخارجیة الأسباب: الثاني الفرع

 1:تتمثل الأسباب الخارجیة لتدفقات رؤوس الأموال الخارجیة فیما یلي

 الدولیة الفائدة أسعار بین الاختلاف .1

یعتبر سعر الفائدة السائد في دولة ما الموجه الأساسي لحركة الاستثمار والمفاضلة بین الخیارات 
المطروحة، وتختلف أسعار الفائدة بین الدول تبعا لوفرة أو ندرة رأس المال فیها، ومن المعروف أن سعر الفائدة 

وعلى هذا الأساس  ،یرتفع في الدول التي تعاني من ندرة رأس المال، وینخفض في الدول التي لدیها فائض منه
، )عجز(إلى تلك التي تعاني من نقص فیه ) فائض(تنتقل رؤوس الأموال من الدول التي یتوفر فیها رأس المال 

والهدف الأساسي لهذه الحركة هو تحقیق أكبر ربح، من خلال شراء أصول   ،والتي تتسم بأسعار فائدة مرتفعة
 .الفائدة نسبیا البنوك الأجنبیة، حیث یرتفع سعر أجنبیة قصیرة الأجل أو بإیداع رأس المال في إحدى

 التوقعات في أسعار الصرف .2

تتأثر حركة انسیاب رؤوس الأموال من وإلى الدولة بسعر صرف عملتها، وتتم عملیة التأثیر من خلال 
فإذا ساد شعور  ،ما یتوقعه المستثمرون من تغیر في الأسعار الحقیقیة لأصولهم المالیة مقدرة بالعملة الأجنبیة

سیدفع بالمستثمرین وأصحاب المشاریع عام في الأوساط المالیة بأن قیمة عملة دولة ما ستنخفض، فإن ذلك 
إلى تصفیة مشاریعهم ونقل أصولهم إلى الخارج حتى یتجنبوا التخفیض الذي سیطرأ على أصولهم من جراء 

  ة.یح في حالة ارتفاع سعر صرف العملوالعكس صح ،هذا التخفیض

 بةاض المضار أغر  .3

المضاربة هي بیع أو شراء صوریین لیس بغرض الاستثمار، ولكن للاستفادة من التغیرات التي تحدث 
الاستفادة من جلة بقصد آأي هي عملیة شراء أو بیع  ،للأوراق المالیة في الأجل القصیرفي القیمة السوقیة 

جل یوم التعاقد والسعر الحاضر یوم الاستحقاق، فغرض المضارب من شراء أوراق مالیة الفرق بین السعر الآ
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أو عملات أجنبیة لیس تملكها، وإنما إعادة بیعها في موعد أجل بسعر أعلى بناء على توقعاته لتحقیق أكبر 
الأجنبیة نتیجة ولقد ساهمت المضاربة في خروج ودخول كمیات كبیرة من رؤوس الأموال  ،ربح من هذه العملیة

 .تحویل المضاربین لأموالهم من دولة إلى أخرى

 بیانات میزان المدفوعات  .4

إن العجز في میزان المدفوعات یمثل إحدى المشكلات التي تحظى باهتمام الدول، ولعلاج هذه المشكلة 
اتجهت إلى فتح أسواقها أمام التدفقات الرأسمالیة الأجنبیة كأحد الحلول فعجز میزان المدفوعات یدفع بالدولة 

تدفق عكسي لمواردها من النقد الأجنبي  ما یعني وجودوهذا إلى عرض عملتها الوطنیة وشراء العملة الأجنبیة، 
قصیرة أو طویلة الأجل، ومن ثم یلجأ بلد العجز إلى استقدام رؤوس الأموال الدولیة لغرض تسویة حالة العجز، 

 ،الفائض في دول تكون بحاجة إلیه مقابل هذا یقوم بلد الفائض بإقراض دول العجز بعملیة أشبه باستثمار ذلك 
 لأموال وتحدد كمیاتها واتجاهاتهاالتي تؤثر على حركة التدفقات الدولیة لرؤوس اضافة إلى الأسباب السابقة إ

تفادي المخاطر السیاسیة والاقتصادیة، إذ یعد الاستقرار السیاسي  جد أسباب أخرى لا تقل أهمیة منهافإنه تو 
یة وتختلف هذه المخاطر من دولة إلى أخرى من المؤشرات التي تتحكم في اتجاه تدفق رؤوس الأموال الأجنب

وهي ثلاثة أنواع مخاطر تؤثر على الأرواح والممتلكات، ومخاطر تؤثر على التشغیل، وأخرى على العملیات 
وعادة ما یتعرض المستثمر الأجنبي إلى هذه المخاطر نتیجة تغیر نظام الحكم وما  ،المالیة كتحویل الأرصدة

ات السیاسیة والاقتصادیة للنظام الجدید أو المخاطر الناجمة عن عدم الاستقرار یتبعه من تغیر في الاتجاه
والمخاطر السیاسیة تحول المستثمر إلى مضارب حیث تدفع بالمستثمرین  ،السیاسي مثل حوادث الشغب والعنف

وذلك ، ارتثمإلى التخلص السریع من الأصول المالیة التي بحوزتهم تجنبا للمخاطر التي قد تصیب هذا الاس
تفادیها لأما المخاطر الاقتصادیة التي یسعى المستثمر  ،بنقل أموالهم إلى خارج الدولة بحثا عن الثقة والأمان

فتشمل المخاطر التجاریة والمالیة التجاریة تتلخص في خطر العائد على الاستثمار، إذ یعتبر تحقیق الأرباح 
الاستثمار خارج بلده، وینبغي أن تكون هذه الأرباح أكبر مما الهدف الأول والأساسي لانتقال المستثمر إلى 

إضافة إلى خطر المنافسة، فقد یكون دافع المستثمر من الاستثمار خارج وطنه هو  ،یحققه في بلده الأصلي
بلد المضیف الهروب من المنافسة المحلیة، غیر أنه ینبغي التأكد من عدم وجود وضع تنافسي مماثل في ال

 .     ستقبلاحاضرا أو م

 أثار تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة: المطلب الثاني

توفر رؤوس الأموال الأجنبیة للدول النامیة المتلقیة مصدرا هاما لتمویل الخارجي للاستثمار والاستهلاك، 
تنمیة لتعویض قصور المدخرات المحلیة مما یدعم النمو الاقتصادي بها، كما تساهم الاستثمارات الأجنبیة في 

 .ودعم كفاءة أسواق المالي المحلیة، إلى جانب بعض الآثار السلبیة الأخرى على المتغیرات الاقتصادیة الكلیة
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 الأجنبیة الأموال رؤوس لتدفقات الایجابیة الآثار: الفرع الأول 
  1ما یلي:لتدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة فیتتمثل الآثار الإیجابیة 

رؤوس الأموال الأجنبیة إلى الدول النامیة في تقلیل الفجوة بین الادخار والاستثمار یمكن أن تساهم تدفقات  -
لإقامة المشروعات وتشجیع الاستثمار  أو ما یطلق علیها فجوة الموارد المحلیة، من خلال توفیر الموارد اللازمة

 .نمو الاقتصاديالمحرك الأساسي لل المحلي وزیادة التراكم الرأسمالي في هذه الدول والذي یعتبر
 ن هذه التدفقات إلق فرص عمل في الدول المضیفة لها، وبتالي فتساهم تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة في خ -

أهم هذه التدفقات فاعلیة في علاج مشكلة  مشكلة البطالة في هذه الدول، ومنتساهم بشكل واضح في حل 
 .البطالة هي تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر

تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة إلى تحقیق إیرادات مالیة للدول، وبالذات من خلال الضرائب التي تؤدي  -
 .تفرضها على المشروعات أو التي تفرض على استیراد متطلبات عملها

ؤدي تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة إلى الدول النامیة إلى المساعدة في زیادة الصادرات والإسهام في توفیر ت -
، مما یحقق زیادة التصدیر أو یحل محل لازم لإقامة المشروعات الإنتاجیةالأجنبي عن طریق التمویل ال النقد

طالما كان  وهو ما یؤدي إلى خفض عجز الحساب الجاري وبالتالي میزان مدفوعات هذه الدول، ،الاستیراد
 .للخارجكبر من حجم تصدیر فوائد وأرباح هذه الاستثمارات أانسیاب هذه التدفقات 

نها أخدام الموارد الاقتصادیة المتاحة، خاصة و زیادة درجة است فيهم تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة اتس -
ما یؤدي متعتبر من أهم وسائل نقل تكنولوجیا الإنتاج، والمهارات والقدرات الإبتكاریة، والأسالیب التنظیمیة، 

 .الطبیعیة أو الطاقة الإنتاجیة ،الاستخدام سواء للموارد البشریة إلى رفع كفاءة هذا
 الأجنبیة الأموال رؤوس لتدفقاتالسلبیة  الآثار: الفرع الثاني

 2تتمثل الآثار السلبیة فیما یلي: 
من قیود التمویل، وتزاید لتدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة للدول النامیة في تخفیف  الآثار الایجابیةرغم 

ترتبت  فق رأس المال من نقل للتكنولوجیا إلا أنهوما یرتبط بتد أفضلالكفاءة، وتخصیص رأس المال بطریقة 
العدید من الآثار السلبیة على هذه الدول، والتي ظهرت بوضوح في الأزمات التي تعرضت لها الكثیر من عنها 

خاطر كبر هذه المأقدرة التنافسیة لقطاع التصدیر، و وأثرت على استقرار الاقتصاد الكلي وعلى ال ،هذه الدول
ثر هذه التدفقات على التضخم، ورفع مستوى الصرف الحقیقي إلى مستویات عالیة لا یمكن أن تستمر، أهي 

 .لدول النامیةعلى التدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة  وفیما یلي عرض لأهم هذه الانعكاسات السلبیة
الدول لنامیة المستقبلة لرؤوس سحب الفائض الاقتصادي الذي یمكن أن یستخدم في عملیة النمو والتطور في  -

 .من خلال تحویل الفوائد والأرباح التي تحصل علیها الشركات الأجنبیة إلى الدول المتقدمة ،الأموال

                                                                 
، 15 عدد، ال12مجلد ة اقتصادیات شمال إفریقیا، ال، مجلأثار تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة وسیاسات مواجهة مخاطرها، 2016، حریري عبد الغني 1

 .53-52صالشلف، الجزائر، ص  -حسیبة بن بوعلي جامعة 
 .54-53 ص ص ،2016حریري عبد الغني،  2



 الفصل الأول: ......................... الإطار النظري لتدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة

 

- 20 - 

من أهم الآثار السلبیة لزیادة تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة إلى الدول النامیة : ارتفاع معدل الصرف الحقیقي -
ارتفاع كبیر وطویل الأجل في معدلات الصرف الحقیقیة في عدد من الدول النامیة المتلقیة لحجم كبیر  حدوث

 .ةخاصة دول آسیا وأمریكا اللاتینی من هذه التدفقات،
یؤدي تحویل الفوائد والأرباح ورسوم براءات الاختراع والعلامات التجاریة وتكالیف الإدارة بالإضافة إلى  -

رة وغیر المباشرة لهذه الاستثمارات قد یفوق النقد الأجنبي الناتج من انتهاج سیاسة إحلال الواردات المباش
الواردات أو عوائد الصادرات والتدفقات المبدئیة لرأس المال ما یتحقق معها عجز مزمن في موازین مدفوعات 

 .هذه الدول 

 سیاسات مواجهة مخاطر تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة : لمطلب الثالثا
من الأسالیب والإجراءات  جملة إتباعال للدول النامیة إلى أدت الآثار السلبیة لتدفقات رؤوس الأمو 

وذلك بالاعتماد على مجموعة من السیاسات، ولكن تختلف السیاسة  ،لمواجهة الآثار السلبیة لهذه التدفقات
تجابة من جانب السیاسات یمكن أن المتبعة تبعا للظروف وأسباب هذه التدفقات فإن كانت داخلیة فإن الاس

كثر تأثیرا وأهمیة الأنصب على تحسین القدرة الاستیعابیة للاقتصاد، وعندما تكون الأسباب خارجیة وهي ت
إلى التركیز على احتواء التدفقات تتجه ن السیاسات إعلى عدم الاستقرار الاقتصادي، ف كون لها آثارهابحیث ت

تحدید الدقیق لأسباب التدفقات رؤوس الأموال، كما الومن الناحیة العملیة هناك صعوبة في  ،أو تحیید أثارها
مخاطر عدم الاستقرار  من الحد  ا إلىأن هناك تداخل بین هذه العوامل، وعلى هذا فالدول تهدف في سیاساته

 1:لأهم هذه السیاسات وفیما یلي عرض ،مختلفة بین الدول الاقتصادي، وبالطبع فان الاستجابات أیضا تكون

 سیاسات تعقیم تدفقات رؤوس الأموال الفرع الأول:

ویقصد بها التأثیر على سوق العملة بدون تغییر في السیاسة النقدیة المحلیة، حیث یتدخل البنك المركزي      
من خلال بیع أو شراء أصول مالیة بالعملة الأجنبیة مقابل أصول بالعملة المحلیة بغرض عدم المساس 

 . وأثرها على هذه الأخیرةمن ذلك هو الحد من الأثر التضخمي للتدفقات  والهدف ،بالأساس النقدي
الآثار غیر المرغوبة لزیادة تدفقات رؤوس في مواجهة  الحل الأول المعتمد علیهوتعتبر سیاسة التعقیم 

 .دي إلى زیادة الاحتیاطات الرسمیةالأموال، وهو یحول دون زیادة العجز في الحساب الجاري بینما یؤ 
، اسبانیا الشیلي، كولومبیا، اندونیسیا، كوریاوقد استخدم التعقیم على نطاق واسع في بعض الدول مثل 

ففي تایلاند شجع تخفیض الضرائب على تزاید استثمارات الأجانب في الداخل، أما الشیلي وكولومبیا  ،وتایلاند
مال الأجنبي لى زیادة تدفق رأس ال، مما شجع عإلى وجود فرق لصالح السوق المحليأدى رفع سعر الفائدة 

وقد استخدمت الدول الستة عملیات السوق المفتوحة للتعقیم في سندات السوق المحلیة وزادت ل، إلى الداخ
اللجوء لموارد البنك المركزي  كولومبیا على ذلك برفع متطلبات الاحتیاطي القانوني في البنوك أو التقلیل من

 .للتمویل
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الدول خلط أدوات السیاسة النقدیة التقلیدیة خاصة سیاسة السوق المفتوحة مع القیود كما حاولت بعض  
حیث استخدمت الشیلي وكولومبیا واسبانیا الاحتیاطي النقدي  ،غیر المباشرة على تدفقات رؤوس الأموال

 .جموعات المقترضین بالنقد الأجنبيالمتفاوت لبعض م
للجوء إلى القیام بإجراءات مساعدة للتعقیم، عندما تضیق فرص إلى اوعادة ما یضطر البنك المركزي 

 : استخدام عملیات السوق المفتوحة في تحجیم الكتلة النقدیة، وتتضمن هذه الإجراءات
  ي.مویل عن طریق نوافذ البنك المركز تقلیل الت -
  .إعادة تحدید وضبط الاحتیاطات -
 . البنك المركزيبنوك التجاریة إلى تحویل الودائع الحكومیة لدى ال -
مبادلة النقد الأجنبي، فهو یمثل حافزا للبنوك لتصدیر النقد الأجنبي إذا كان سعر المستقبلي أعلى من سعر  -

 .البیع الحالي
عقیم أدت إلى اجتذاب تدفقات رؤوس الأموال وتقلیل من بعض تإلى أن استخدام سیاسة التجدر الإشارة و 

یمنع من ظهور بعض الخسائر المرتفعة ناتجة عن تطبیق سیاسات التعقیم الآثار غیر المرغوبة، ولكن هذا لم 
مما زاد الحافز  ،الأجنبیةوالمتمثلة في ارتفاع أسعار الفائدة المحلیة، ومن ثم زیادة الفجوة بین المعدلات المحلیة و 

 .لاقتراض من الخارجل

 سیاسات الرقابة على الصرف الفرع الثاني: 

الأجنبي سواء بتحدید سعر الصرف محدد للعملة  رفویقصد بها تدخل السلطات النقدیة في مجال الص     
اعتمدت الكثیر من الدول المتلقیة لحجم كبیر من رؤوس الأموال  ، وقدالوطنیة أو الكمیات المسموح بتحویلها

ولكن أدت هذه السیاسة مع زیادة تدفقات  ،على سیاسة سعر الصرف الثابت أو قاعدة ثابتة لسعر الصرف
رؤوس الأموال إلى ارتفاع معدلات الصرف الحقیقیة في كثیر من هذه الدول، مما أدى إلى آثار تضخمیة 

 .وعجز الحساب الجاري ومن ثم فقد المیزة التنافسیة للاقتصاد
الصرف الثابتة تكون  ، إلا أن أسعارف المرنة تتعرض للتحركات الدوریةفبالرغم من أن أسعار الصر 

أكثر تعرضا للتقلبات الشدیدة عندما یصعب على الدولة الدفاع عنها في حالة عدم توفر الأرصدة اللازمة من 
 .وهو ما یؤدي إلى عدم الاستقرار ،الاحتیاطات الدولیة

ومن ناحیة أخرى فإن الدولة من خلال سعر الصرف المرن تسمح بارتفاع سعر الصرف كنتیجة لدخول 
الحفاظ على حجم المعروض النقدي من لتدفقات، مما یعني انخفاض أسعار الواردات وزیادة حجمها، فتتمكن ا

كما تكون زیادة سعر الصرف الحقیقي في إطاره غیر مصحوبة  ،المحلي دون زیادة ولا تضطر الحاجة للتعقیم
ذلك یجب ملاحظة الأثر السلبي لتقلبات سعر الصرف الاسمي المرن، نظرا لتأثیر  معو ، بضغوط تضخمیة

وللحد من مخاطر الصرف المرن فقد اتبعت بعض  ت،تقلبات على سعر الصرف الحقیقي وأداء الصادراال هذه
لمدى المتغیر لسعر الصرف الدول نظاما وسطا لسعر الصرف وهي التي تخضع لنظام التعویم المدار أو ل
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وقد اتبعت  ،أن یتم تحدید مدى معین لسعر الصرف على أن تقوم الدولة بتغییره كلما استدعت الحاجةبمعنى 
هذه السیاسة كل من المكسیك، الشیلي وكولومبیا في أمریكا اللاتینیة في أوائل التسعینات، وان كانت تجربة 

أخرى منها اتساع العجز الجاري، سیاسة نتیجة عدة أسباب  1994المكسیك قد انتهت بالأزمة المالیة في عام 
 1.الائتمان والتوسع في التمویل قصیر الأجل

 كماشیةسیاسة مالیة انتطبیق الفرع الثالث: 
تفادي ارتفاع معدل الصرف یعتبر تقیید السیاسة المالیة من الوسائل الهامة لاحتواء الأثر التضخمي و 

عن طریق خفض الإنفاق  ،إلى كثیر من الدول النامیةل الناتجة عن زیادة تدفقات رؤوس الأموا الحقیقي
تالي ، مما یؤدي إلى خفض الطلب المباشر على هذه السلع، وبالوخاصة السلع غیر القابلة للتجارةالحكومي، 

 .ثر على خفض الأثر التضخميأانخفاض أسعارها ما یكون له 
الحقیقي مواجهة ارتفاع سعر الصرف  وقد حققت السیاسة المالیة الانكماشیة نجاحا ملحوظا وفعالیة في

  .ومنها الأرجنتین، اندونیسیا، كوریا، مالیزیا، المكسیك، الفلبین وتایلاند في الدول التي طبقتها
لمواجهة الآثار قبولا في كثیر من الدول النامیة  بیق سیاسة التقیید المالي لم تلقن تطإولكن رغم ذلك ف

 الأموال، ویرجع السبب في ذلك الحاجة التي ظهرت في بعض الدول للاستثمارالسلبیة لزیادة تدفقات رؤوس 
 ارات السیاسة المالیة تتخذ بناءمن الاستثمارات الأجنبیة، بما أن قر  قدر كبرأفي البنیة الأساسیة لاستیعاب 

  .س المالعلى اعتبارات متوسطة وطویلة الأجل، یصعب تغییرها استجابة لتقلبات قصیرة الأجل في أسواق رأ

 الرقابة على تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة الفرع الرابع: 

هذه القیود على أنها  تفرض، و أثارها السلبیة يتفرض الدول قیودا على تدفقات رؤوس الأموال لتفاد
الإجراءات الاقتصادیة التي تؤثر على سلوك الفاعلین الاقتصادیین للحد من أو تقیید انتقالات رؤوس الأموال 

معاملات الرأس المال التي یتضمنها میزان المدفوعات ضع القیود على بعض أو كل أنواع بین الدول من خلال و 
، والالاقتصادیة الكلیة ومن أهم أشكال الرقابة على رؤوس الأم بغرض المساعدة على تحقیق أهداف السیاسة

وكذا القیود الكمیة على المعاملات  ،ضریبة توبین على تدفقات رؤوس الأموالو  الرقابة على الصرف الأجنبي
ات والاستثمارات المباشرة والعملی الرأسمالیة والتي تشمل أوجه عدة أهمها ضوابط على أسواق رأس المال والبنوك

 .العقاریة
 الرقابة على الصرف  .1

وهو عدم سماح السلطات النقدیة للمقیمین وغیر المقیمین بتحویل العملة بأسعار الصرف السائدة إلى  
 العملات الأجنبیة، وتعتبر الرقابة على الصرف السبیل الوحید أمام السلطات النقدیة للمحافظة على ثبات سعر 

                                                                 

1  Allégret, Jean-Pierre, Quel rôle pour les contrôles des mouvements internationaux de capitaux, Économie 
internationale, la revue du CEPII no 81, p 80 , In the site : 
http://www.cepii.fr/francgraph/publications/ecointern/rev81/allegret.pdf ( Consulted on 25/01/2024) 

http://www.cepii.fr/francgraph/publications/ecointern/rev81/allegret.pdf
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 1:قابة على الصرف منهاتلتزم السلطات النقدیة بعدة أسالیب للر الصرف عند مستوى ملائم، حیث 
تركیز كل عملیات الصرف سوءا كانت عملیات بیع أو شراء العملات بین یدي سلطة البنك المركزي عادة،  -

وبذلك تلزم بیع العملات الأجنبیة إلى السلطات النقدیة، مثلا إرغام المصدر على تسلیم العملة الأجنبیة للبنك 
 . المركزي

 ،بهذا تحظر إطلاقا تصدیر رأس المال إلى الخارجو  ،وغیرها والمعادن النفیسةحظر تصدیر العملات الأجنبیة  -
 . وهكذا تفرق الرقابة على الصرف بین العملیات الجاریة وحركة رأس المال

یصدر إلى  فرض رقابة حازمة على المبادلات الخارجیة، ویتحقق ذلك عند قیام المصدر بتسلیم ثمن ما -
السلطات النقدیة بالسعر الرسمي المقرر وكذلك بشأن الاستیراد وعادة لا تمنح هذه الرخص إلا باستیراد السلع 

 .الضروریة ولیس السلع الكمالیة
تفرض الدول نظام الرقابة على عملیات الصرف الأجنبي كوسیلة لحمایة القیمة الخارجیة لعملاتها ومكافحة  -

یخضع هذا النظام إلى الإشراف و عملیات المضاربة وهروب رؤوس الأموال القصیرة الأجل،  الآثار المترتبة على
 .الحكومي المنظم على سوق الصرف الأجنبي

 القیود الكمیة على المعاملات الرأسمالیة .2

  2: تشتمل الرقابة على العملیات الرأسمالیة عدة ضوابط منها
تخضع المعاملات المالیة التي تتم في أسواق رأس المال إلى ضوابط تطبق على كل  :أسواق رأس المال -

عملیات الشراء والبیع التي تتم في الخارج بواسطة المقیمین، وعلى مبیعات أو إصدارات التي یقوم بها الأجانب 
ها بطبیعتها، السندات وغیرها وأهم هذه المعاملات ما یتعلق بالأسهم والأوراق المالیة التي یتم المشاركة فی ،محلیا

من أوراق المدیونیة وكذا صكوك رأس المال، وأوراق الاستثمار المشترك، بالإضافة إلى المشتقات المالیة وغیرها 
 .من الأدوات المستحدثة

أما فیما یخص البنوك التجاریة فإنه یمكن تطبیق  :الضوابط الخاصة بالبنوك التجاریة وعملیات الائتمان -
 ،الضوابط على الودائع لغیر المقیمین، وعلى اقتراض البنوك من الخارج، وعلى القروض والودائع الأجنبیة

الضمانات والكافلات والتسهیلات (التجاري والائتمان المالي  الائتمان وفیما یخص عملیات الائتمان فتشمل
 .ویمكن تطبیق الضوابط على عملیات الائتمان الممنوح للمقیمین من جانب غیر المقیمین، )الدعم المالي

یمكن و إن شراء أو بیع العقارات یخضع هو الأخر لأحكام خاصة به،  :الاستثمار المباشر والعملیات العقاریة -
وبیع العقارات في الخارج أن تطبق الضوابط على بیع وشراء العقارات التي تتم محلیا بواسطة الأجانب أو شراء 

حیث أن الدول  ،أما بالنسبة للاستثمار المباشر فتختلف ضوابطه عن العملیات العقاریة ،بواسطة المقیمین
 :فیما یلي ضهایمكن تلخیص بعالمضیفة تخضعه لرقابة معینة، و 

                                                                 
 .197-198ص ص  لبنان،ورات كلیة الحقوق، ، منشالدوليسیاسات الاقتصاد ، 2003، عادل أحمد حشیشي ومجدي محمود 1
 .45ص ، 2016حریري عبد الغني،  2
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في الحالات مثل  وضع قاعد صارمة لتنظیم المشاركة في مجال الاستثمار والإدارة، فكثیرا ما تتحفظ الدول •
 .تملك المشروع

 . وضع حدود قصوى لنصیب الشركات المتعددة الجنسیات من رأس المال وكذا الأرباح المحولة إلى الخارج •
 .على أساس نسبة مئویة محددة إلى إجمالي المبیعات في الدول المضیفة تتاواإ و تحدید رسوم  •
  ضریبة توبین .3

الحاضرة التي تتم في أي مكان، وتشمل تحویلات من العملة هي ضریبة دولیة موحدة على المعاملات 
الأخرى، سواء في أسواق الأوراق المحلیة أو أسواق الصرف الأجنبي والمفروض نظریا أن تثبط المضاربة عن 
طریق جعل الاتجار في العملة أكثر تكلفة، وبذلك ینقص حجم تدفقات رأس المال قصیر الأجل الباعثة على 

 .مل على زیادة استقرار سعر الصرفمما یع عدم الاستقرار
 :ما یليتمثل فیوالهدف منها ی

أسعار الفائدة، وللحد من تقلبات  زیادة توسیع السیاسات النقدیة للحد من تحركات رؤوس الأموال الناجمة عن  -
 .أسعار الصرف

 .المضاربات قصیرة الأجل التي تسبب على عدم الاستقرار الحد من  -
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 الفصل: خلاصة
 ا، نظرا لدورهتدفقات رؤوس الأموال الأجنبیةتتضح أهمیة من خلال ما تم التطرق له في هذا الفصل 

، بالإضافة إلى رفع كفاءة رأس المال التكنولوجیا والتقنیات الحدیثة نقل ،الهام والحیوي في في تراكم رأس المال
 امتلاك أو عائد على الحصول أجل منالدول العدید من  اهتماممحور  االبشري وتحسین مهاراته، وهو ما جعله

 .وودائع وسندات أسهم مشروعات، ،عقارات ،نقدیة أو عینیة أصول
 المتعلقة التدفقات وهي أشكال عدة تأخذ الأموال رؤوس تدفقات أن الفصل هذا خلال من تبین كما
 بالائتمان الخاصة والتدفقات التجاریة بالبنوك المتعلقة التدفقات أو المباشر وغیر المباشر الأجنبي بالاستثمار

 البلد علىإیجابیة  اقتصادیة آثار لها التدفقات هذه أن حیث المختلفة، التدفقات من وغیرها والمالي التجاري
تنعكس سلبا  حتى لاتسعى الدول جاهدة لتجنبها سلبیة أخرى و الأجنبیة  الأموال لرؤوس المستورد أو المصدر

 ا، والتي یمكن مواجهتها من خلال إتباع سیاسات اقتصادیة صحیحة تمكنها من الاستفادة منهاقتصادیاتهاعلى 
 في تنمیة اقتصادیاتها المحلیة.
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 : مهیدت
قتصادیین لفترة طویلة من الزمن الا التي حظیت باهتمامیعتبر التضخم من الظواهر الاقتصادیة الكلیة 

الذین قاموا بدراسة ومحاولة تفسیر هذه الظاهرة و ،والثمانینات من القرن الماضيالسبعینات فترة خصوصا في و 
السلبیة التي تتعدد أشكالها أنواعها وآثارهاو مساهمین بذلك في وضع العدید من النظریات المفسرة لظاهرة التضخم،

على استقرار الأسعار هدف محاربة التضخم والمحافظة  ،فلا یزالالمستوى الاقتصادي والاجتماعيالكبیرة على 
مؤشرا على فشل  تعدمعدلات التضخم باعتبار أن  التي تسعى الحكومات إلى تحقیقها من الأهداف الأساسیة

 .أو نجاحهاتلك الحكومات 
اك عوامل عدیدة ، مما یعني أن هندیة كلیة ودینامكیة في نفس الوقتحد ذاته ظاهرة اقتصاالتضخم في ف

نه إسبب دینامكیته فبو  ،آلیة عملهكذا و  النقد المتداول والزیادة في المداخیل وغیرهاكزیادة تشترك في حدوثه 
لحد من التضخم باجراءات الخاصة ، ومن ثم تحدیدالادقیقةبدرجةو قیاس العوامل المؤثرة فیهیصعب تحدید و 

 ه.وضع السیاسات الكفیلة بمعالجتو 

قتصادیة یتم التطرق في هذا المبحث إلى تعریف الابالجوانب النظریة لهذه الظاهرة حاطة الإأجل ومن 
 .سالیب المتبعة لكبح الضغوط التضخمیةالأة له، أنواعه، و أسبابه، وكذا التضخم، وعرض النظریات المفسر 
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 النظریات المفسرة للتضخم المبحث الأول: 
الاقتصادیین المنتمین إلى مدارس فكریة حظیت ظاهرة التضخم باهتمام العدید من المفكرین والباحثین 

مختلفة، والذین قاموا بدراستها مساهمین بذلك في وضع العدید من النظریات المفسرة لظاهرة التضخم، وفیما 
 یلي عرض لبعضها:

 النظریة النقدیة الكلاسیكیة مطلب الأول:ال
النقود والارتفاع في المستوى افترضت النظریة الكلاسیكیة وجود علاقة مباشرة بین الزیادة في كمیة 

 1العامللأسعار، ویحدث هذا في ظل الافتراضات التي تبنى علیها هذه النظریة والمتمثلة فیما یلي:
 .سیادة ظروف التوظیف الكامل -

 ،أي لا یوجد طلب ذاتي على النقود ؛ب علیها یكون بغرض المعاملات فقطثبات سرعة دوران النقود وأن الطل -

وبالتالي فإن زیادة كمیة النقود بنسبة معینة یترتب علیها ارتفاع المستوى العام للأسعار بنفس النسبة، وعلیه 

تكون العلاقة بین كمیة النقود والأسعار علاقة تناسبیة، ومن ثم فإنه وفقا لهذه النظریة یمثل التضخم ظاهرة 

ن زیادة في الطلب الكلي، مما یؤدي إلى ارتفاع مستوى نقدیة بحتة سببها زیادة كمیة النقود وما یترتب عنها م

 :ار كما هو موضح في الشكل المواليالأسع

 : التضخم في النظریة الكلاسیكیة 1 الشكل رقم

 
 .257، ص2014، المصدر : محمد السریتي

                                  
 . 575، مركز الكتاب الأكادمي، عمان، صوالمصرفيالاقتصاد النقدي ، 2020، محمدالأفندي أحمد 1
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من خلال هذا الشكل یتضح أنه في ظل سیادة ظروف التوظیف الكامل یكون منحنى العرض الكلي 
رأسیا، وبالتالي فإن زیادة كمیة النقود بنسبة معینة تؤدي إلى زیادة الطلب الكلي على السلع والخدمات بنفس 

یتحقق التوازن الجدید و )2ك ط(إلى  )1ك ط(النسبة، ومن ثم ینتقل منحنى الطلب الكلي إلى جهة الیمین من 
عند نفس ) 2(مإلى  )1(م، ویترتب على ذلك ارتفاع المستوى العام للأسعار بنفس النسبة من )2(ن عند النقطة

 1.)'(لمستوى الناتج القومي 
إن الأفكار السابقة ما هي إلا بدایة للنظریة الكمیة في مفهومها الجدید، حیث یعد الكلاسیك أول من 

نقود التي حاولت تفسیر تغیرات المستوى العام للأسعار للكمیة النظریة التطرق إلى ظاهرة التضخم من خلال 
لأسعار تكون في نفس الاتجاه الذي وعلاقتها بكمیة النقود، وقد رأى أصحاب هذه النظریة أن التغیرات في ا

تتغیر فیه كمیة النقود وبالنسبة نفسها، وقد مرت هذه النظریة بعدة مراحل حیث یعد فیشر أول من صاغ معادلة 
ریاضیة عن هذه النظریة تسمى بمعادلة التبادل التي تحولت إلى معادلة الأرصدة النقدیة على أیدي علماء 

 لمساهمات كل من فیشر ومدرسة كمبردج.مدرسة كمبردج، وفیما یلي عرض 

 الفرع الأول: نظریة فیشر

عدد المرات التي تدورها أضاف فیشر متغیر سرعة دوران النقود كمتغیر أساسي لهذه النظریة وعرفه بأنه:
 وحدة النقد خلال فترة زمنیة معینة من الزمن نتیجة لعملیة البیع والشراء، كما قام بصیاغة معادلة لشرح وتفسیر

 العلاقة بین كمیة النقود والمستوى العام للأسعار وهي كالآتي:
 

𝑀𝑀𝑀𝑀 = 𝑃𝑃𝑃𝑃 
M : النقود المتداولة. ةكمی 
V.سرعة تداول النقود : 
Q: المعاملات.محج 
P.المستوى العام للأسعار : 

وقد افترضت هذه النظریة ثبات سرعة دوران النقود في المدى القصیر كونها تحدد بعوامل بطیئة التغیر 
ومستقلة عن تغیر كمیة النقود ككثافة عدد السكان تطور عادات التعامل المصرفي ومستوى تطور النظام 
المالي وغیرها، وتوصلت معادلة فیشر إلى أن زیادة كمیة النقود ستؤدي إلى زیادة المستوى العام للأسعار بنفس 

 2النسبة، وبالتالي حدوث التضخم.

 معادلة كمبردج الفرع الثاني:
 اعتمدت هذه المعادلة في بناء العلاقة بین كمیة النقود والأسعار على تأثیر رغبة الأفراد في الاحتفاظ
 بالنقود بدل إنفاقها، فأساس المعادلة یقوم على العلاقة بین الرغبة في الاحتفاظ بأرصدة نقدیة من جهة والدخل 

                                  
 .257- 256ص  ص مصر، الجامعي، التعلیم دار ،الجزئي الاقتصاد  ،2014 الوهاب، عبد علي نجاو  محمد لسریتيا 1
 .198 ص ،، الأردنوالتوزیع، دار الیازوري العلمیة للنشر المصارف المركزیةالنقود والبنوك و ، 2016، سعید سامي والعلجوني محمد محمود الحلاق 2
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و میلهم للاحتفاظ بأرصدة نقدیة سائلة یؤدي إلى النقدي من جهة أخرى باعتبار أن التغیرات في رغبة الأفراد أ
التأثیر على حجم الإنتاج ثم على حجم الدخل وأخیرا على المستوى العام للأسعار، وبذلك فتأثیر النقود على 

 1الأسعار یعتبر تأثیرا غیر مباشر وفق المعادلة التالیة:
M/K=Y.P 
M=Y.P.K 

M  : الطلب على النقود 
K : نسبة التفضیل النقدي 
Y : الدخل الحقیقي 
P  : متوسط أسعار السلع النهائیة 

ما یعني أن الطلب على النقود مرتبط بمقدار الدخل والأسعار والمیل للاحتفاظ بالنقود في شكلها  ذاوه
زید الطلب السائل، وتعبر هذه المعادلة عن التوازن بین عرض النقود والطلب علیها، فخلال فترة زمنیة معینة ی

لثبات سرعة دوران النقود  K، فإذا تم افتراض ثبات YPأو نتیجة لزیادة الدخل النقدي  Kالنقدي نتیجة لزیادة 
في الأجل القصیر، بالإضافة إلى ثبات الدخل الحقیقي في حالة التشغیل الكامل فإن الارتفاع في عرض 

سبة، ویزید بذلك الطلب على النقود حتى یتساوى مع سیؤدي إلى ارتفاع المستوى العام للأسعار بنفس النالنقود
 العرض النقدي.

إن هذه النظریة رغم إسهاماتها وجهت لها عدة انتقادات حول افتراضاتها الأساسیة المرتبطة من ناحیة 
بثبات كل من كمیة المبادلات عند مستوى التشغیل الكامل، وثبات سرعة دوران النقود، وهي افتراضات غیر 

ففرضیة ثبات حجم المعاملات أو الناتج فرضیة غیر صحیحة تماما، وأزمة الثلاثینات من القرن  واقعیة،
الماضي أثبتت ذلك، فالكلاسیك افترضوا أن التوازن عند التشغیل التام یعتبر نتیجة طبیعیة عند ترك قوى السوق 

دة الأسعار، ولكن إذا لم تتحقق هذه تعمل بحریة دون تدخل للدولة، وبذلك یرجع تأثیر زیادة النقود تماما لزیا
ود قد ترجع لزیادة الناتج والمبادلاتأو لزیادة الأسعار، أما نقن الزیادة في كمیة الالفرضیة كما أثبت الواقع ذلك فإ

فیما یتعلق بالفرضیة الخاصة بثبات سرعة دوران النقود فإن هذه الفرضیة بحد ذاتها تعرضت للانتقاد، إذ أن 
اضع للزیادة أو النقصان لعدة أسباب، مما قد یتسبب في امتصاص جزء من تأثیر زیادة كمیة هذا المتغیر خ

 2النقود بدلا من أن تمتصها زیادة الأسعار، كما وجهت لهذه النظریة انتقادات أخرى منها:
ح أن المعادلة توضح أن كمیة النقود هي المتغیر الوحید الذي یؤثر على مستوى الأسعار، وهذا غیر صحی -

 فارتفاع الأسعار قد یرجع لعدة أسباب أخرى.

                                  
 .258، ص2014، الوهاب عبد علي نجاو  محمد لسریتيا 1
 .68، ص2016محمد محمود،  الحلاق سعید سامي والعلجوني 2
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إن العلاقة المباشرة والبسیطة التي بینتها المعادلة في حد ذاتها غیر منطقیة، حیث أنه یفترض وجود عدة  -
تغیرات وسیطة منذ زیادة كمیة النقود حتى تتأثر الأسعار، وهي التي قد تترتب عنها في بعض الأحیان علاقة 

 طردیة.عكسیة بدل أن تكون 
أن العلاقة بشكلها العكسي واردة جدا، فقد تؤثر الأسعار على كمیة النقود بدلا من العكس، إذ قد یتسبب  -

 ارتفاع الأسعار في توسع البنوك في منحها للقروض لقطاع الأعمال لزیادة نفقاتهم لمواجهة ارتفاع الأسعار.
 را هاما .عدم تطرق هذه النظریة لسعر الفائدة وتأثیره رغم كونه عنص -

ورغم هذه الانتقادات فإن هذه النظریة استطاعت أن تفسر الارتفاع التضخمي في الأسعار تحت ظروف 
معینة یتحقق فیها قدر كبیر من افتراضاتها، وخاصة في البلدان النامیة، حیث جمود جهازها الإنتاجي یقربها 

 . من افتراض ثبات الناتج الوطني

 الكینزیة: النظریة مطلب الثانيال
قدمت أفكار الاقتصادي "كینز" حلولا جذریة لما حدث عقب كساد الثلاثینیات من القرن العشرین انطلاقا 

فسبب  ،من فرضیات أساسیة لا تخلو من مبادئ الفكر الرأسمالي أخذا بعین الاعتبار مجموعة من التغیرات
العرضالكلي، ل لا تعادلها زیادة في الناتج أو التضخم وفقا لهذه النظریة هو حدوث زیادة في الطلب الكلي الفعا

مما یترتب علیه ارتفاع المستوى العام للأسعار، وبالتالي فإن كلا من النظریة الكینزیة والنظریة الكلاسیكیة 
یرجعان سبب حدوث التضخم إلى زیادة في الطلب الكلي، غیر أنهما یختلفان في سبب الزیادة في الطلب 

ظریة الكلاسیكیة سبب زیادة الطلب الكلي إلى زیادة عرض النقود، في حین أرجعت الكلي، حیث أرجعت الن
النظریة الكینزیة ذلك إلى زیادة أحد مكونات الطلب الكلي المتمثلة في: الاستهلاك، الاستثمار الإنفاق الحكومي 

م ارتفاع مستوى وصافي الصادرات، حیث أن زیادة أحد هذه المكونات یؤدي إلى زیادة الطلب الكلي، ومن ث
الأسعار، وقد فرق "كینز" بین مرحلتین على حسب ظروف التوظیف في النشاط الاقتصادي وذلك كما هو 

 1موضح في الشكل.
 
 
 
 
 

 

                                  
 .258، ص 2014تي محمد علي عبد الوهاب، السری 1
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 نزیةی: تفسیر التضخم في النظریة الك2 الشكل رقم

 
 .258، ص2014المصدر: محمد السریتي،

الشكل یتضح أنه إذا كان الاقتصاد دون مستوى التوظیف الكامل الذي یعني وجود قدر من  خلالمن 
 )2) إلى(ط ك1(ط كفإن الزیادة من الموارد بدون استخدام یكون منحنى العرض الكلي موجب المیل، وبالتالي

)، وهنا 2) إلى (م1(م، وجزئیا في ارتفاع مستوى الأسعار من )2(ل ) إلى1تنعكس جزئیا في زیادة الناتج من (ل
یكون التضخم جزئیا ویزداد معدل الارتفاع في الأسعار كلما اقترب الاقتصاد من مستوى التوظیف الكامل، 

 حیث تنخفض مرونة منحنى العرض الكلي.
إذا كان الاقتصاد عند مستوى التوظیف الكامل یكون منحنى العرض الكلي رأسیا، وبالتالي فإن زیادة 

) إلى 3) تنعكس بالكامل في ارتفاع مستوى الأسعار بنفس النسبة من (م4) إلى (طك3(طكالطلب الكلي من 
) حیث اتفقت النظریة الكینزیة مع النظریة الكلاسیكیة في هذه الحالة أن زیادة ') عند نفس مستوى الناتج (ل4م(

ثنائیة والوضعالطبیعي الطلب تنعكس في ارتفاع الأسعار فقط وتمثل تضخما إضافیا، غیر أن هذه الحالة است
إلیها  وفقا للنظریة الكینزیة هو أن الاقتصاد یكون عادة دون مستوى التوظیف الكامل، ورغم النتائج المتوصل

 1في التحلیل الكینزي یبقى یحتاج إلى تعدیلات لیكون مناسبا لكل الأنظمة ولیس الرأسمالیة فقط. 

 الثالث: النظریة المعاصرةالمطلب 
شیكاغو بزعامة میلتون فریدمان صیاغة النظریة الكمیة في صورة جدیدة، وانتشار هذه أعادت مدرسة 

مات فریدمان في هذه الصیاغة الجدیدة بل أیضا إلى المناخ الاقتصادي اهسإیة في الواقع لا یرجع فقط إلى النظر 

                                  
 .147- 146ص ص ،الجامعیة، الجزائر، دیوان المطبوعات محاضرات في النظریات والسیاسات النقدیة ،2008 علي، بن بلعزوز 1
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هرة التضخم الركودي، الذي ساد اقتصادیات الدول الرأسمالیة في سبعینیات القرن الماضي، وخاصة انتشار ظا
عجز سیاسات مكافحة التضخم التي ا وكذ ،سعار تزاید معدلات البطالةحیث صاحب الارتفاع المتواصل للأ

وحدد التضخم ظاهرة نقدیة بحتة،  اعتبرالتي نشأت فیها هذه النظریة الظروف  نظراینزیة، و حددتها النظریة الك
 نتاج، حیث تقوم نظریة فریدمان على مبدأین هما:زیادة كمیة النقود بسرعة أكبر من نمو الإسببهب

المؤثر في المستوى العام للأسعار هو تطور التغیر في النسبة بین كمیة النقود وبین الناتج، أي نصیب الوحدة  -
 من الناتج الوطني من كمیة النقود، ولیس مجرد كمیة النقود.

عن الأرصدة النقدیة التي یرغب الأفراد الاحتفاظ  النقدين النقود أو التفضیل التغیر الذي یطرأ على سرعة دورا -
 بها من مداخیلهم.

وقد افترض "فریدمان" أن التغیر في كمیة النقود یدعمه تغیر في سرعة دورانها في نفس الاتجاه ویترتب 
 ،ةعن التغیر في كمیة النقود وسرعة دورانها حدوث تغیر في كل من الناتج الوطني والأسعار بنسب متفاوت

من هذا أن مصدر الارتفاع التضخمي في النظریة المعاصرة لكمیة النقود یرجع إلى زیادةالرصید  استخلصو 
 النقدي في المجتمع عن الحجم الأمثل الذي یحقق الاستقرار في المستوى العام للأسعار.

 ت التالیة:فإن دالة الطلب على النقود هي دالة في المتغیراوبناء على ما تمت دراسته في السابق 
M=F(P, R, X, W, U) 

 :حیث
:R.العائد على النقود 
:X.العائد على الأسهم والسندات 
:W.العائد على رأس المال البشري 
:U.العائد على الأصول والعقارات 

وقد حاول "فریدمان" المضي في السیاق نفسه للمدرسة الكلاسیكیة التي حاولت دائما تهمیش تأثیر سعر 
یمثل الأذواق وتفضیلات الأعوان الاقتصادیین؛ حیث أن هذا المتغیر  Uالفائدة، كما أن المتغیر الأخیر 

قع لتغیر أي عائد من عوائد قدیتسبب في توجیه الأفراد والمؤسسات لسلوك مختلف تماما عن التأثیر المتو 
العوائد عند فریدمان تتضمن قیمتین أساسیتین: أشكال الثروة السابقة الذكر، وبصفة عامة فإن النقود حسب

 استخدامها والأمان والسیولة في الحالة العكسیة.
 من خلال ما سبق عرضه یتضح أن الفروق الجوهریة بین تحلیل فریدمان وتحلیل كینز للطلب على

 1ود تتمثل فیما یلي:النق
ي المعاصر إلى سندات بینما یتوسع التحلیل النقدیرتكز التحلیل الكینزي على محفظة تقتصر على النقود وال -

 مجموعة أوسع ضمن المحفظة النقود، السندات، الأسهم وغیرها.

                                  
 .112 ، دار النشر للجامعات، مصر، صأساسیات الاقتصادیات النقدیة وضعیا وإسلامبا، 2009غزالي وعبد المجید،  1
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فریدمان عند تقدیمه المجموعة قدم كینز في تحلیله لتأثیر أسعار الفائدة متغیرا وحیدا وهو السندات، بینما أتاح  -
 واسعة من الأصول استخدام عدة قنوات تبرز تأثیر أسعار الفائدة.

لم یهتم كینز بأثر الأسعار في تحلیله، فحتى عند دراسته للطلب عند النقود بغرض معاملات ركز على  -
 هذا الطلب. ر إلى دور الأسعار في تحدید حجمالدخل فقط، ولم یش

الكتلة النقدیة من خلال التأثیر على سعر الفائدة ومن ثم الاستثمار والدخل، بینما  حلل كینز أثر زیادة -
 ي على أثر زیادة الكتلة النقدیة على الإنفاق بشكل مباشر، ومن ثم الأسعار والدخل.التحلیل النقدركز 
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 أنواعه أسبابه و  المبحث الثاني: تعریف التضخم،

المتقدمة  التي تواجه الكثیر من دول العالمإحدى الصعوبات الاقتصادیة الهامة  تعتبر مشكلة التضخم
المالیة والنقدیة التي تعاني منها هذه  تالاختلالامنها والنامیة على حد سواء، حیث یأتي التضخم في مقدمة 

 ،تماعیة والسیاسیةالدول، ویترتب علیه العدید من الآثار السلبیة على كافة جوانب الحیاة الاقتصادیة، الاج
خلال بعد زمني  الآثارظاهرة تراكمیةلا تلبث أن تتحول إلى تنشأ مشكلة التضخم ابتدءا من سبب معین ثم و 

 وفیما یلي عرض لبعض تعاریف التضخم وتبیان لأسبابه وأنواعهمعین، 

 المطلب الأول: تعریف التضخم 

لا عاما نتیجة لظاهرة التضخم یلقى قبو لم یتوصل علماء الاقتصاد إلى یومنا هذا إلى وضع تعریف 
 .والتي نوضح من خلال مایلي تعریف كل منها للتضخمالمذهبي بین المدارس، للاختلاف الفكري و 

انتهجت المدرسة النقدیة في تفسیرها للتضخم مذهبا نقدیا، حیث :النظریة الكمیة النقدیة في تعریف التضخم -
بحته، فالتضخم النقدي شقیة اهرة نقدیة تعود أسبابها إلى عوامل اعتبر الاقتصادیون الكلاسیكیون التضخم ظ

ذا هو وفق هذه النظریة یعني كل زیادة في كمیة النقود المتداولة تؤدي إلى زیادة في المستوى العام للأسعار، 
ن الزیادة في إصدار النقود هو سبب حدوث الظواهر التضخمیة، ومنه أالتعریف الخاص بالتضخم یقضي ب

 1. ارتفاع المستوى العام للأسعار السائدة

الإنفاق كمعیار لتحدید معنى بعض الاقتصادیین بنظریة الدخل و  یأخذ:للتضخم تعریف نظریة الدخل والإنفاق -
هذه النظریة في التضخمبأنه الزیادة في معدل  عرفت؛ فتعد كسبب من أسباب نشوئهاالتضخم والتي یمكن أن 

من ثم الدخل النقدي یسبب ارتفاع الأسعار وتضخمها على فرض بقاء الإنفاق النقدي و فزیادة الإنفاق والدخل 
 2.تكمیة السلع الموجودة في حالة ثبا

ینتج التضخم وفق هذه النظریة جراء حدوث خلل في التوازن بین : للتضخم نظریة العرض والطلب تعریف -
 :تي تحكم هذه العلاقة فعرفه بأنهتعریفه للتضخم على القوى ال ىالاقتصادیین من بنناك منالعرض والطلب، فه

 .بشكل فجائي وغیر متوقعتؤدي إلى ارتفاع الأسعار  زیادة الطلب على العرض زیادة

كل زیادة في التداول النقدي یترتب عنها  :یمكن القول بأن التضخم هوومن خلال التعاریف السابقة 
تؤدي إلى زیادة في  العرض الكلي للسلع والخدمات في فترة زمنیة معینةل عن زیادة في الطلب الكلي الفعا

 المستوى العام للأسعار.

                                  
 دكتوراهال مقدمة لنیل شهادة ، أطروحةمحاولة استهداف معدل التضخم الأمثل من خلال استخدام أدوات السیاسة النقدیة ،2022مطهري بهاء الدین،  1

 .10 ص مستغانم، الجزائر، -عبد الحمید بن بادیس ، جامعة في العلوم الاقتصادیة
 .14 ، مؤسسة شباب الجامعة الإسكندریة، مصر، صعملیة التضخم المالي، 2006غازي حسین،  2
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 : أسباب التضخم المطلب الثاني

 للتضخم أسباب عدة من أهمها:

 الفرع الأول: التضخم الناشئ عن زیادة الطلب 

وهي التي تدفع الأفراد والمشاریع لزیادة  ،یوجد عدة عوامل تشجع وتحفز الطلب الكلي نحو الارتفاع
 1ومنه ارتفاع الأسعار أهمها: ،الإنفاق الكلي

 زیادة الإنفاق الاستهلاكي والاستثماري .1

تعتبر زیادة الإنفاق عن الاستخدام الكامل من العوامل التي تعكس زیادة الطلب الكلي على العرض 
قابلها تدة، لأن زیادة الإنفاق الكلي لم كنتیجة لتلك الزیاالكلي عند ذلك المستوى من التشغیل، ویكون التضخم 

زیادة في السلع المعروضة؛ أي هناك فائض في الطلب مع عرض ثابت من المنتجات والسلع في ظل التشغیل 
 الكامل، وبالتالي فإن حجم الإنفاق الكلي یعتبر سببا من أسباب التضخم.

 في فتح الاعتمادات من قبل البنوكالتوسع  .2

قیام البنوك التجاریة بالتوسع في منح القروض والاعتمادات للمستثمرین یعتبر من بین العوامل  إن
الرئیسیة في ضخ المبالغ المالیة الكبیرة في الأسواق، ویحصل ذلك عندما ترغب الدولة في تنشیط الأعمال 

ال إلى الاستثمار، وهذا بدوره العامة وزیادة الإنتاج عن طریق تخفیض سعر الفائدة، وبالتالي جذب رجال الأعم
 ات التي منحتها البنوك للمستثمرین.هرة تضخمیة سببها الأول الائتمانیؤدي إلى ارتفاع الأسعار معلنا عن ظا

 العجز في المیزانیة .3

تلجأ الحكومات والدول إلى هذه الأداة من أجل تمویل مشاریعها الإنتاجیة وتشغیل العناصر الإنتاجیة 
تنمویة المجتمع، والعجز في المیزانیة لا یحدث صدفة بقدر ما تتعمد الدول إحداثه، لتمویل خططالمعطلة في 

تنوي الحكومة تنفیذها، فتلجأ إلى توفیر النفقات الضروریة اللازمة لها بوسائل كثیرة، ویقصد بإحداث عجز في 
رضه الحكومة من البنك المركزي، وإن المیزانیة زیادة النفقات الحكومیة عن الإیرادات العامة بالقدر الذي تقت

عجز المیزانیة هو وسیلة معتمدة تلجأ إلیها الحكومة وهي على علم بآثارها السیئة ومن قبیل الافتراض أن ذلك 
في سبیل إنعاش الحركة الاقتصادیة، وضمان تنفیذ برامجها المدنیة والعسكریة في الحالة ما قبل مستوى التشغیل 

ت جمیع العناصر الإنتاجیة مشتغلة فإن النفقات الحكومیة في هذه الحالة لا تجد لها منفذا الكامل، أما إذا كان
سلیما وتكون في هذه الحالة سببا في ارتفاع الأسعار، والتي كانت كنتیجة لعدم التوازن ما بین فیض النقد 

 المتداول المتمثل بازدیاد الإنفاق الحكومي والمعروضالسلعي.

                                  
 .88 مصر، ص الدار الجامعیة،، النقدیةاقتصادیات النقود والمال النظریة والمؤسسات ، 2002شهاب مجدي محمود،  1
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 حربیةتمویل العملیات ال .4
تعتبر الحروب من الأسباب المنشأة للتضخم لما یتخللها من نفقات حكومیة كبیرة، ففي هذه الحالة إذا 

ة الإصدار للحصول على الموارد یما رأت الدولة أن قدرتها المالیة قد ضعفت تلجأ إلى موارد أخرى تتمثل في آل
حرب للاستعداد لها، وأثناء الحربلتسییر أمور البلاد، اللازمة، والحقیقة أن الحاجة إلى المال تبدأ قبل اندلاع ال

 وكذلك ما بعد الحرب لمعالجة ما خلفته الحرب من أثار سلبیة على الاقتصاد.
 الارتفاع في معدلات الأجور .5

سببا مباشرا للتضخم وارتفاع الأجور ناتج عن الحریة التي تسمح بها الأنظمة یعتبر ارتفاع الأجور 
الاقتصادیة للنقابات العمالیة بالسماح لهم بالإضرابات من أجل تحقیق مطالبهم التي تتعلق بالزیادة في الأجور، 

التشغیل الكامل،  فهذه الزیادة ترفع من حدة التكالیف الإنتاجیة، مما ینقص من معدلات الأرباح عند مستوى
ولكن یمكن تجاوز هذه المشكلة من خلال قیام الدولة بالاتفاق مع النقابات العمالیة على عدم المطالبة بزیادة 

الاستقرار تحقیق الأجور لفترة زمنیة محددة، وزیادة الأجور بنسبة تتساوى ونسبة الزیادة في إنتاجیتهم من أجل 
 في الأسعار. 

 النفسیةالتوقعات والأوضاع  .6
تتسبب العوامل النفسیة بشكل أكبر من العوامل الاقتصادیة في ارتفاع الطلب الكلي الفعال وظهور 
التضخم، وخاصة في فترات الحروب التي تؤدي فیها الحالات النفسیة للأفراد دورا كبیرا في نشوء بعض الظواهر 

بارتفاع الأسعار مستقبلا، مما یؤدي إلى  التضخمیة، حیث یكون أثرها كبیرا لأن كل الظروف مهیأة للتنبؤات
زیادة في حركة النشاط الاقتصادي والانتعاش، ویؤدي إلى ارتفاع الأسعار، حیث یقوم المنتجین باستغلال 
أصولهم الحالیة للحصول على نسبة أكبر من الأرباح فتزداد الكفایة الحدیة لرأس المال المستثمر، مما یؤدي 

 الفعال والعكس عند التنبؤ بانخفاض الأسعار.إلى ارتفاع الطلب الكلي 

 الفرع الثاني: العوامل الدافعة بالعرض الكلي نحو الانخفاض

إن اختلال التوازن بسبب الطلب الكلي والعرض الكلي لا یرجع بالضرورة إلى وجود فائض في الطلب، 
فس مستوى الطلب الكلي الفعلي وإنما قد یرجع إلى انخفاض في المعروض من المنتجات والسلع مع البقاء في ن

 1لأن الجهاز الإنتاجي في كفایته، وذلك راجع لبعض الأسباب نذكر منها مایلي:
 الوصول إلى مرحلة التشغیل الكامل .1

ربما یصل الاقتصاد إلى مرحلة التشغیل الكامل لمجمل العناصر الإنتاجیة، بحیث یكون الجهاز الإنتاجي 
 الكلي المرتفع فیحدث ارتفاع في الأسعار، مما یؤدي إلىالتضخم.عاجزا عن تلبیة متطلبات الطلب 

 

                                  
قیاس أثر التضخم على بعض المتغیرات الاقتصادیة الكلیة سعر الصرف النمو الاقتصادي بالجزائر الفترة الممتدة ، 2019 -2018،طلحة محمد 1

 .30تلمسان، الجزائر، ص -ي بكر بلقاید، جامعة أبالدكتوراه في العلوم الاقتصادیة مقدمة لنیل شهادة أطروحة،  2017-_1970
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 عدم مرونة الجهاز الإنتاجي .2
قد یتصف الجهاز الإنتاجي بعدم المرونة والكفایة في تزوید السوق بالسلع الضروریة والمنتجات ذات 

سالیب المتبعة وعدم الطلب المرتفع، وعدم المرونة یرجع إلى نقص في المواد الأولیة أو ضعف الإنتاجیة والأ
 مواكبتها للتطورات الحاصلة أو نقص في العمال.

 النقص في رأس المال العیني .3
إن النقص في رأس المال العیني المستخدم عند مستوى التشغیل الكامل یؤدي إلى عدم مرونة الجهاز 

ثل العرض الكلي،وبالتالي الإنتاجي، مما یحدث الفرق بین النقد المتداول والسلع المعروضة والمنتجات التي تم
 ظهور التضخم الذي یتمثل في انخفاض العائد الإنتاجي المعروض عند الطلب الكلي الفعال.

 : أنواع التضخم لثالمطلب الثا

 أدى تعدد تعاریف التضخم إلى وجود أنواع عدة له، وفیما یلي توضیح لأنواع التضخم: 

 إشراف الدولة على الأسعار أنواع التضخم حسب معیارالفرع الأول: 

، ومراقبتها لتحركات إشراف الدولة على الأسعارمدى تتحدد بعض أنواع الاتجاهات التضخمیة ب
من الاتجاهات  نوعین ي تحت ظل هذا المعیارحیث ینطو  ،االمستویات العامة للأسعار، والتأثیر فیه

 1:التضخمیة
 )أو المكشوف (الظاهرالتضخم الطلیق .1

(الظاهر أو المكشوف هو ارتفاع . مستمر في الأسعار والأجور والنفقات التي تتمتع  التضخم الطلیق
بشيء من المرونة نتیجة ارتفاع الطلب الكلي مقارنة بالعرض الكلي للسلع والخدمات، حیث یتسم هذا النوع من 

 تفاعات.التضخم بارتفاع واضح في الأسعار دون تدخل من قبل السلطات الحكومیة للحد من هذه الار 
 التضخم المكبوت(المقید) .2

هو التضخم الذي یمثل تلك الحالة التي تمنع فیها الأسعار من الارتفاع عن طریق إتباع سیاسات معینة 
فراد رتفاع، في حین أن ذلك لا یمنع الأتتمثل بفرض ضوابط وقیود تحد من الإنفاق الكلي وتمنع الأسعار من الا

 .وتحویلها إلى قوة شرائیة كبیرة في وقت لاحقعن جمع الموجودات النقدیة 

 القطاعات الاقتصادیة  أنواع التضخم حسب معیارالفرع الثاني: 

 2: حسب هذا المعیار للتضخم نوعان هما

                                  
اه ، أطروحة مقدمة لنیل شهادة دكتور فعالیة أدوات السیاسة النقدیة الكمیة في الحد من التضخم في دول المغرب العربي، 2023 مرزق فتیحة حبالي، 1

 .66 الجلفة، الجزائر، ص -، جامعة زیان عاشور في العلوم المالیة والمحاسبیة
 .67ص، 2023 مرزق فتیحة حبالي، 2
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 لتضخم السلعيا .1

 ؛یحدث هذا التضخم في قطاع صناعات الاستهلاك عندما تزید نفقة إنتاج سلع الاستثمار على الادخار
الإیجاب على أصحاب المشاریع وهذا ما ینعكس ب ،یتجهون إلى الاستهلاك على حساب مدخراتهمأي أن الأفراد 
 لسلع الاستهلاكیة.افي صناعات 

 التضخم الرأسمالي .2

نفقة  نقیمة سلع الاستثمار عتزید هو التضخم الذي یحصل في قطاع صناعات الاستثمار حیث و 
رة تتحقق في كلا قطاعي فان أرباحا كبی، وكنتیجة لتفشي هذه الاتجاهات التضخمیة إنتاجها

 .والاستثمارالاستهلاك

 التضخم معیار حدةالفرع الثالث: أنواع التضخم حسب 

 من حیث حدة الضغط التضخمي بین الأنواع الأتي ذكرها:یمیز الاقتصادیون 

 التضخم الجامح .1

فتنعدم الثقة في النقود وتؤدي هو أخطر الأنواع على الاقتصاد القومي، إذ ترتفع الأسعار بصورة مذهلة و 
إلى ارتفاع الأجور وزیادة تكالیف الإنتاج وخفض الأرباح، ویستمر هذا الارتفاع یوما بعد یوم وبشكل سریع 

 1ویتمیز هذا النوع بما یلي:، حتى یبلغ مستوى الأسعار أرقاما قیاسیة
 .تشرا بحیث لا یمكن السیطرة علیهارتفاع الأسعار یصبح من -
 .ابطها وتشجع سرعة ارتفاع الأسعارالمرتبطة تفقد تر الأسعار  -
محلها العملات  وبعدها وظیفة وسیط للمبادلات وتحلالنقود الوطنیة تفقد وظائفها أولا وظیفة مخزون للقیمة -

 .الدولارالأجنبیة وغالبا
 2م الجامح، تحتاج الحكومات إلى: ولوقف التضخ

 د.بقیمة المال وخفض نمو عرض النقو  الأفرادإعادة تأكید إیمان  -
 استقرار عجز المیزانیة الحكومیة إذا لم یحدث ذلك فلیس من المصداقیة الالتزام بخفض التضخم. تحقیق  -
 .جمیع المحاولات الناجحة لوقف التضخم المفرط هي الإصلاح المالي -

 التضخم الزاحف (التدریجي) .2

بشكل متوسط، وهذا النوع من التضخم علیه خلاف بین یقصد به الارتفاع في المستوى العام للأسعار 
قتصاد، ففي أوقات التضخم للارتفاع البسیطة في الأسعار نماء الاقتصادیین، حیث یرى بعضهم في نسبة الا

                                  
1Menai Ahmed, l'inflation Causes, conséquences, remèdes, mémoire de magistère en économiques, université 
d'Alger, 2012, p15. 

 .279 ، المنهل، الإمارات العربیة المتحدة، صمبادئ علم الاقتصاد، 2016مجید خلیل حسین،  2



 الفصل الثاني                                                                  الإطار النظري للتضخم
 

 
40 

مما یدفع رجال الأعمال  ،الزاحف ترتفع أسعار السلع قبل ارتفاع أسعار الموارد فیؤدي ذلك إلى زیادة الأرباح
 1.ستثمارات، بینما یرى البعض الآخر أن الآثار التراكمیة لمثل هذا التضخم تكون شدیدةإلى زیادة الا

 العلاقات الاقتصادیة الدولیة  حسب معیارأنواع التضخم الفرع الرابع: 

 2:هما ونمیز حسب هذا المعیار بین نوعین من التضخم
 التضخم المستورد .1

الاقتصادیة المتبادلة بین دول العالم، وخاصة بین الدول الذي یحدث نتیجة للعلاقات التضخم هو و 
تحتاج إلى استیراد و فهي تسعى إلى تحقیق التنمیة الاقتصادیة والاجتماعیة  ،الرأسمالیة المتقدمة والدول المتخلفة

ا كانت السلع الرأسمالیة والسلع الوسیطیة لمواجهة الطلب المتزاید خلال مراحل التنمیة، لم منها كثیر من السلع
الدول الرأسمالیة تتعرض إلى موجات من التضخم وارتفاع الأسعار فإن هذا ینعكس على أسعار صادراتها، مما 
یسبب زیادة أسعار واردات الدول المتخلفة وانعكاس ذلك على أسعار السلع والخدمات التي تدخل في صناعتها 

 .لدول المتخلفةمما یؤدي إلى انتشار التضخم وانتقاله إلى ا ،هذه الواردات
 :التضخم المصدر .2

الذي ینشأ نتیجة ارتفاع احتیاطي البنوك المركزیة من الدولارات، والناتج عن وجود ما التضخم وهو 
 یعرف بقاعدة الدفع بالدولار.

 مصدر الضغط التضخمي  من حیث الفرع الخامس: أنواع التضخم

 3من التضخم وفق هذا المعیار : نوعینهناك 
 الطلب :ضخم جذب ت .1

سبة المعروض منها بثمن زیادة الطلب الكلي على السلع والمنتجات عن نیتمثل هذا النوع من التضخم فی
لا یمكن زیادة العرض من السلع (لوطني في مرحلة التشغیل الكامل، بمعنى أنه إذا كان الاقتصاد امعین ثابت

 ،یؤدي حتما إلى ارتفاع المستوى العام للأسعار إن ذلكف )والمنتجات واشتد طلب الأفراد على السلع والمنتجات
الأولى هي الاستخدام الكامل والتام لعناصر بالتالي فالتضخم من جانب الطلب یخلص إلى نتیجتین أساسیتینو 

الإنتاج المتوفرة في إحدى القطاعات على الأقل والثانیة اشتداد الطلب على السلع والمنتجات إلى الحد الذي 
ولقد تعددت النظریات المفسرة لمنشأ ،بمعنى عدم مرونة العرض مع هذاالطلب ؛ع الأسعاریؤدي إلى ارتفا

لكن یمكن ردها عموما إلى العلاقة ما بین النظریة الكمیة النقدیة و  ،ب والأسباب الكامنة وراء ظهورهتضخم الطل
إنفاقهم النقدي ما بین الاستهلاك ونظریة فائض الدخل النقدي ونظریة الأحوال النفسیة المتعلقة بسلوك الأفراد في 

 والادخار.

                                  
 .107 ، دار زهران للنشر والتوزیع، الأردن، صوالمصارف والنظریة النقدیةالنقود ، 2013ناظم محمد نوري الشمري،  1
 .330 الأردن، ص ار الثقافة للنشر والتوزیع،د ،مبادئ التحلیل الاقتصادي (الجزئي والكلي)،2009محمد مروان السمان وأخرون، 2
 .324 مصر، ص بة الوفاء القانونیة،مكت اقتصادیات النقود والبنوك والأسواق المالیة،، 2014عبد الوهاب نجا علي،  3



 الفصل الثاني                                                                  الإطار النظري للتضخم
 

 
41 

 تضخم دفع النفقة  .2
هذا النوع من التضخم نتیجة ارتفاع تكالیف الإنتاج بنسبة تفوق معدل الزیادة الإنتاجیة ارتفاعا  حدثی

، وتتمثل أسباب هذا النوع من التضخم في المتغیرات المستوى العام للأسعار السائدة یؤدي إلى زیادة في
خاصة الإنتاج تسبب تغیرات في حركات عوامل الاقتصادیة والاجتماعیة الحاصلة في المجتمع، والتي بدورها 

 .الأسعار نحو الارتفاعتدفع تلقائیاالتي الأجور 
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 مكافحته أسالیب المبحث الثالث: أثار التضخم، قیاسه و 
ال عتبر من بین الظواهر الأكثر شیوعا في وقتنا الحكونهی، ید من الاقتصادیین بظاهرة التضخماهتم العد

، وكذا بغیة الوصول إلى تفسیر وتحدید دقیق لهذه الظاهرة من حیث مضمونها لما لها من أثار على الاقتصاد
 أسالیب لمكافحته.و طرق قیاسه للأثار التضخم الاقتصادیة والاجتماعیة وكذا تبیان وفیما یلي عرض  وأبعادها،

 جتماعیة الاقتصادیة والاالمطلب الأول: أثار التضخم 

تؤدي ظاهرة التضخم في الاقتصاد إلى بروز العدید من الآثار الاقتصادیة والاجتماعیة التي توثر بصورة 
، وتنجم الاقتصادیة الاقتصادي، وبالتالي تؤثر على عملیة التنمیة مباشرة أو غیر مباشرة على حجم النشاط

نتیجة التغیر في قیمة النقود أثناء تعرض الاقتصاد لموجات تضخمیة تؤدي إلى انخفاض القوة  هذه الآثار
ویؤدي الانخفاض في قیمة النقود إلى التأثیر  ،سبة الارتفاع في مستویات الأسعارالشرائیة لوحدة النقد بنفس ن

على مستوى معیشة مختلف فئات المجتمع من خلال تأثیره على مستوى الدخل الحقیقي للأفراد والذي یتناقص 
، حیث أن شریحة كبیرة في تأثیر التضخم على أفراد المجتمع وتختلف درجة ،بارتفاع المستوى العام للأسعار

، والذین تزداد معاناتهم فجراء خول الثابتة والمعاشات التقاعدیةدودي الدخل وأصحاب الدالمجتمع والتي تمثل مح
، حیث یؤدي لحقیقیة وتأثرها بالتضخمارتفاع في مستویات الأسعار، نظر للانخفاض في مستویات دخولهم ا

لارتفاعات في ن ا، بینما تمثل الشریحة الأخرى المستفیدین مانخفاض دخولهم النقدیة الحقیقیة التضخم إلى
یمثلون فئة قلیلة في المجتمع وتشمل المنتجین وأصحاب رؤوس الأموال والذین یحققون مستویات الأسعار و 

 .مرتفعة نتیجة الموجات التضخمیة أرباحا
في القرارات التي یتخذها وتودي الارتفاعات المتوالیة في مستویات الأسعار المحلیة إلى حدوث تغییرات 

یلجؤون هم من السلع الغذائیة الضروریة و لتوفیر احتیاجات مداخیلهمالثابتة  المداخیلیوجه أصحاب ، حیث الأفراد
إلى التخلص من أرصدتهم النقدیة في صور شراء سلع معمرة أو تحویلها إلى عملة أجنبیة ذات قیمة مستقرة 

للانخفاض في قوتها الشرائیة  احتفاظهم بتلك الأرصدة النقدیة في صورة مدخرات بالعملة الوطنیة یعرضها لان
كلما ارتفع معدل التضخم بینما یوجه المنتجون أرصدتهم النقدیة الوائدة نحو الاستثمار في المشروعات الإنتاجیة 

تكون  فقدلتضخم اآثار نتتبایو  ،لانخفاض الكمیات المعروضة منها منتجاتها ارتفاعا في الطلب نتیجة تلقىالتي 
 ، ویمكن توضیح أثار التضخم من خلال ما یلي:في أحیان أخرى سلبیةنا وقد تكون اأحیایجابیة هذه الآثار 
 : الآثار الاقتصادیة الفرع الأول

 تتمثل الآثار الاقتصادیة للتضخم فیما یلي:
 ر التضخم على إعادة توزیع الدخلأث .1

من الموظفین المداخیل یحدث هذا النوع أكثر من صدى في المجتمع، فمن ناحیة یتأثر أصحاب 
 ومتقاعدین وغیرهم بشكل ملموس وكبیر من جراء الانخفاض في القوة الشرائیة لدخولهم في حین یعود التضخم 
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یكون ذلك أكثر وضوحا و إلى حد ما بالنفع على المنتجین وأصحاب الأعمال الذین ارتفعت أسعار منتجاتهم، 
ین ارتفعت أسعار سلعهم أكثر من غیرها سیستفیدون في حالة تفاوت ارتفاع الأسعار والخدمات المختلفة، فالذ

أما من ناحیة أخرى یستفید المقترضون  ،أو معتدلابشكل أكبر من أولئك الذین شهدت أسعار سلعهم ارتفاعا عادیا
ك، فالمبلغ الذي حصلت (المدینون) بشكل أكبر من ارتفاع الأسعار، ویتضرر المقرضون (الدائنون) كثیرا من ذل

وعلیه  ،رائیة في المستقبل أو عنده سدادهیفقد نسبة كبیرة من قوته الش عند حدوث تضخم متسارع علیه الیوم
فإن عملیة البیع الآجل (بالتقسیط) تتأثر بشدة في الفترات التي یتوقع فیها تزاید الأسعار بشكل مستمر، ویغدو 

توى العام زایدا تسارعا في المسمن الصعب استخدام هذه الطرق من البیع في الدول التي تشهد باستمرار ت
 1.للأسعار

 التضخم على الاستهلاك والادخار  أثر .2
یخصص جزء من الدخل القومي للاستهلاك والادخار، وفي أوقات التضخم یحدث اختلال للعلاقة بین 

لذا یلجأ الاستهلاك والادخار، فارتفاع المستوى العام للأسعار یعني انخفاض القوة الشرائیة أو الدخل الحقیقي، 
الأفراد إلى تقلیص مدخراتهم للمحافظة على استهلاكهم السابق، كما تفقد النقود وضیفتها كمخزن للقیمة، إذ 
یلجأ الأفراد للتخلص من مدخراتهم وتحویلها إلى أصول مادیة ونتیجة لذلك ینعدم الحافز للادخار ویزداد 

 2الاستهلاك.

 أثر التضخم على میزان المدفوعات .3
ؤدي تالتي تتولد أثناء فترة التضخم المداخیلإذ أن زیادة  ،على وضع میزان المدفوعات أثر سلبيللتضخم 

تكون مرونة ویزداد التأثیر عندما  المداخیل،إلى زیادة الاستیراد إذا كان الإنتاج المحلي لا یواكب الزیادة في 
في فترات التضخم تكون السلع المحلیة ذات أسعار  هستیرادات مرتفعة، إضافة إلى أنالطلب السعریة على الإ

 ،مما یؤدي إلى تفضیل السلع الأجنبیة محل المحلیة كونها تملك میزة سعریة ،أعلى من مثیلاتها في الخارج
أي أن التضخم یمارس تأثیرا ضارا على میزان المدفوعات، لأنه یعني  ؛هذا ما یؤثر على میزان المدفوعاتو 

الداخلي، ومن ثم یزید المیل الحدي للاستیراد وتقل  الإنتاجمتزایدة لا تواجهها زیادة كافیة في  قوة شرائیة داخلیة
مقدرة الاقتصاد على التصدیر، وتهتز قیمة العملة الوطنیة بالنسبة للعملة الأجنبیة فترتفع أسعار السلع الوطنیة 

 3.فاقم العجز في میزان المدفوعاتیتوبالتالي  ،بالنسبة للسلع الأجنبیة ویقل المیل الحدي للتصدیر

 آثار التضخم على الاستثمارات .4
یؤدي التضخم إلى خلق شعور تشاؤمي لدى المستثمرین وعدم الثقة إزاء نتائج المشاریع الاقتصادیة 

 الذي یترتب على ذلك صعوبة توظیف رؤوس الأموال و  ،لصعوبة تقدیر تكلفة إنشاء المشروعات في المستقبل

                                  
 .261، ص الأردن، دار وائل للنشر والتوزیع، مبادئ الاقتصاد الكلي بین النظري والتطبیق ،2014خالد واصف الوزني وأحمد حسین الرفاعي، 1
 .275ص  ،والتوزیع، الأردنلنشر دار صفاء ل، مبادئ علم الاقتصاد، 2013كامل علاوي كاظم الفتلاوي وحسین لطیف كاظم الوبیدي،  2
 .40 ، ص2022مطھري بھاء دین،  3
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اریع التي تتمیز بالربح السریع و هذا یعني التوجه نحو المش ،لتي تحتاج إلى مدة استرداد طویلةفي المشاریع ا
ولا بد من الإشارة أن هذا التغییر في سلوك المستثمرین  ،المجتمع إلىالمضمون بغض النظر عن مدى فائدتها و 

لأنه یشجع أنماطا  ،تصاد الوطنيله أثار غیر صحیة على كفاءة استخدام الموارد الاقتصادیة وحسن أداء الاق
 المضاربة بالأسهم والسندات.كمن الاستثمار غیر المنتج 

 أثر التضخم على أسعار الفائدة .5
لتفادي خسارة الدائنین أو المقرضین ولتشجیعهم على تقدیم الأموال أو مدخراتهم إلى المؤسسات المالیة 

معدل التضخم المتوقع من عام إلى آخر، الأمر الذي  فإن آلیة تحدید سعر الفائدة یجب أن تأخذ في اعتبارها
لمقترضین، ومن هنا یجري التفریق بین سعرالفائدة یعني ضرورة إضافة علاوة تضخم إلى العائد على الأموالا

 .خذ بالاعتبار توقعات معدل التضخمالحقیقي، وهو معدل العائد الذي یحصل علیه المقترض بعد الأ

 : الآثار الاجتماعیة الفرع الثاني

انخفاض القوة الشرائیة للأفراد أصحاب الدخل المحدود والأجور الثابتة وارتفاعها بالمقابل لفئات أخرى إن
، وسیتبع ذلك ظهور العدید من السلوكیات الاجتماعیة والتوازن الاجتماعي بین الأفراد سیعمق من الاختلال

لى تدني ولاء الموظفین لمنشاتهم إ و  ،الجمركيسرقة والتهرب الضریبي و لرشوة والالمرتبطة بالأبعاد الاقتصادیة كا
تدني إنتاجیة العمل بسبب إحساسهم  كذاو  ،وأعمالهم والبحث عن فرص أخرى للكسب المشروع أو غیر المشروع

وتعمیق  ،بعدم عدالة الأجور ویترتب على ذلك كله تراجع الدولة على المستوى الاقتصادي والاجتماعي معا
 1المشكلات الاقتصادیة السائدة فیه.

 المطلب الثاني: قیاس التضخم

لیس هناك مقیاس دقیق لقیاس التضخم ولا توجد كذلك طریقة موحدة لقیاسه، إذا یمكن قیاسالتضخم من 
 خلال ثلاث طرق مختلفة، وهي:

 طریقة الأرقام القیاسیة. -
 طریقة الفجوات التضخمیة. -
 .النقديطریقة فائض المعروض  -

 الفرع الأول: طریقة الأرقام القیاسیة 

الرقم القیاسي هو مؤشر إحصائي یستخدم لقیاس التغیر الذي یطرأ على ظاهرة من الظواهر الاقتصادیة 
أو الاجتماعیة، فهو بطبیعته رقم نسبي، وتنقسم الأرقام القیاسیة الخاصة بحساب تغیرات الأسعار إلى أنواع 

 2من أهمها ما یلي:

                                  
 .276 ، ص2013كامل علاوي كاظم الفتلاوي وحسین لطیف كاظم الوبیدي،  1
 .304-302عمان، ص ص  للنشر والتوزیع، ، دار الصفاءالمفاهیم والنظم الاقتصادیة الحدیثة، 2015إیاد عبد الفتاح النسور،  2
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 قم القیاسي البسیطالر  .1

هو عبارة عن نسبة مجموعة أسعار السلع والخدمات الاستهلاكیة في السنة الجاریة على أسعارها في و 
 :  نة الأساس) وفق المعادلة التالیةالسنة السابقة (س

مجموع الأسعار في السنة الجاریة

مجموع الأسعار في السنة الأساس
× 100 =  الرقم القیاسي البسیط

نلاحظ من خلال الصیغة الریاضیة لهذا المقیاس أنه لا یأخذ بعین الاعتبار الأهمیة النسبیة للسلع 
فضل یالشرائیة للمستهلك، ولهذا السبب الاستهلاكیة في میزانیة المستهلك، والتي تؤثر بالتأكید على القدرة 
 ي البسیط.استخدام الرقم القیاسي المرجح لأسعار المستهلك بدلا من الرقم القیاس

 الرقم القیاسي المرجح بكمیات فترة الأساس "لاسبیر" .2

تشیر كلمة مرجح إلى أن الرقم القیاسي یأخذ الأهمیة النسبیة للسلعة بعین الاعتبار، وفي هذا الإطار 
 یلي: ترجیح الرقم القیاسي التجمیعي للأسعار بكمیات فترة الأساس، ویحسب كما 1864اقترح "لاسبیر" عام 

𝐿𝐿𝐿𝐿 𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠 𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑠𝑠𝑖𝑖 =
∑𝑃𝑃1 × 𝑃𝑃0
∑𝑃𝑃0 × 𝑃𝑃0

× 100 

 بحیث

1P.أسعار فترة المقارنة : 

0Q.كمیات فترة الأساس : 

0P.أسعار فترة الأساس : 
 ومنه یعبر رقم لاسبیر عن أثر تغیر السعر كما لو بقیت الكمیات في فترة الأساس هي نفسها في فترة المقارنة.

 

 بكمیات فترة المقارنةالرقم القیاسي باش المرجح  .3

 رقما قیاسیا لترجیح الأسعار ولكن بكمیات فترة المقارنة أي كما یلي: 1874استخدم "باش" سنة 
 

paache index=
∑𝑃𝑃1×𝑃𝑃1
∑𝑃𝑃0×𝑃𝑃0

×100 

1Q .كمیات سنة المقارنة : 

0P.أسعار سنة الأساس : 

1P.أسعار سنة المقارنة : 
 سنة الأساس.مقارنة قد اشتریت فیلو أن الكمیات في سنة الومنه فإن رقم باش یعبر عن أثر تغیر السعر كما 
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 "فیشر"الرقم القیاسي الأمثل .4
بعد استمرار الجدل حول مدى فعالیة الرقمین السابقین اقترح "فیشر" رقما قیاسیا جدیدا، وهو عبارة عن 

 الوسط الهندسي لكل من رقمي لاسبیر وباش كما یلي:

𝐹𝐹𝑖𝑖𝑠𝑠ℎ𝑠𝑠𝑠𝑠 𝐼𝐼𝑖𝑖𝑖𝑖𝑠𝑠𝑖𝑖 = ��
∑𝑃𝑃1 × 𝑃𝑃0
∑𝑃𝑃0 × 𝑃𝑃0

× 100� �
∑𝑃𝑃1 × 𝑃𝑃1
∑𝑃𝑃0 × 𝑃𝑃0

× 100� 

 ونستعمل الأرقام القیاسیة السابقة لإزالة أثر التضخم من كل الوحدات الاقتصادیة كالإنتاج والاستهلاك. 

 الفرع الثاني: طریقة الفجوات التضخمیة 

التي تقیس الفروق و تعتمد هذه الطریقة على قیاس الفجوات التضخمیة، وهي تعتمد على التحلیل الكینزی
 بین حجم السلع والخدمات المنتجة في الاقتصاد وبین القوة الشرائیة المتوفرة بین أیدي المستهلكین

 الدخل الوطني الحقیقي -الطلب النقدي الكلي   =الفجوة التضخمیة
أنهیقیس ؛ بمعنى یقيوهي عبارة عن الفرق بین الطلب الكلي النقدي وبین حجم الإنتاج الوطني الحق

 1نمو في مخزون النقود والنمو في الناتج الداخلي، أي أن: الاختلال بین ال
 - الطلب الكلي (الإنفاق الكلي) = الإنفاق الاستهلاكي + الإنفاق الاستثماري + الإنفاق الحكومي

 الواردات+ الصادرات

 الفرع الثالث: طریقة فائض المعروض النقدي

التي رأت أن تغیر نصیب الوحدة المنتجة من ى نظریة كمیة النقود المعاصرة، و تستند هذه الطریقة إل
كمیة النقود هو المتغیر الرئیسي الذي یسبب التغیر في مستوى الأسعار، و رأى "فریدمان" أن الاستقرار في 
مستوى الأسعار في المدى الطویل لا یتحقق إلا بنجاح السلطات النقدیة في تحدید الحجم الأمثل لكمیة النقود، 

بد أن یسود كي یحافظ على مستوى الأسعار السائد في بدایة الفترة الزمنیة موضع الاعتبار، وهو الحجم الذي لا
والحجم الأمثل لكمیة النقود هو ذلك الحجم الذي یتعین أن یلغي معدل تغیره في كل فترة زمنیة الأثر الذي 

ا محافظا على مستوى عة دورانهسر یمارسه معدل تغیر الناتج القومي ومعدل تغیر الطلب على النقود، أو 
الأسعار السائد في فترة الأساس، وبذلك فإنه إذا افترضنا ثبات الطلب على النقود أو سرعة دورانها یتعین أن 

ثابتا إذا أردنا أن  )یظل نصیب الوحدة المنتجة من كمیة النقود (حاصل قسمة كمیة النقود على الناتج القومي
ئد في فترة الأساس، أما إذا زاد الطلب على النقود أو انخفضت سرعة نحافظ على المستوى العام للأسعار السا

دورانها فیزید نصیب الوحدة المنتجة من كمیة القوة بالقدر الذي یلغي أثر انخفاض سرعة دوران النقود على 
مستویات الأسعار، ویمكن صیاغة حجم الإفراط النقدي استنادا لنظریة كمیة النقود المعاصرة على النحو 

 2لتالي:ا

                                  
 .165 ، المنهل، الإمارات العربیة المتحدة، صالإدارة المالیة العامة، 2014حسن محمد القاضي،  1
 .221 التوزیع، الأردن، ص، دار الیازوري العلمیة للنشر و النقود والبنوك والمصارف المركزیة، 2010سعید سامي الحلاق ومحمد محمود العجلوني،  2
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Mext = Qoyt − Mt 
Mext :حجم الإفراط النقدي 
Qoyt :متوسط الوحدة من الناتج المحلي الحقیقي من كمیة النقود المتداولة في سنة الأساس 

Mt :كمیة النقود المتداولة في سنة الأساس 

 أسالیب مكافحة التضخم  :المطلب الثالث

السیاسات الرامیة لمكافحة إن اختلاف الأسباب المنشئة لظاهرة التضخم ینتج عنه اختلاف حول مضامین 
التضخم الناشئ عن جذب الطلب لابد أن یكون من خلال السیاسة الهادفة إلى الهبوط التحكم في ف ،التضخم

ب إتباعها هي سیاسة تجمید بمستوى الطلب الكلي، أما التضخم الناشئ عن رفع الأسعار فإن السیاسة الواج
 الأسعار أو الأجور.

 1:التالیة سیاساتفي اتباعالوتكمن وسائل أو أسالیب مكافحة التضخم والتغلب علیه 

 السیاسة المالیة إجراءاتالفرع الأول: 

تسعى السیاسة المالیة للحد من ظاهرة التضخم من خلال أهم أدواتها المتمثلة في الإنفاق الحكومي 
ففي أوقات التضخم ینبغي تقیید الإنفاق الحكومي وزیادة الضرائب بحیث یؤدیان إلى تخفیض الطلب  والضرائب،

 الكلي بشقیه الاستهلاكي والاستثماري بشكل یؤدي إلى تخفیض الأسعار.

 إجراءات السیاسة النقدیة الفرع الثاني: 

 یما یلي:تتمثل اجراءات السیاسة النقدیة الرامیة إلى الحد من ظاهرة التضخم ف
 ویترتب على ذلك ارتفاع في الأسعار الفائدة وبالتالي انخفاض الطلب الكلي. ،تخفیض عرض النقد -
وبالتالي تخفیض  ،تستخدم سیاسة سعر الخصم بین البنك المركزي والبنوك التجاریة، إذ تعمل على رفعه -

 تخفیض عرض النقود ورفع سعر الفائدة وبالتالي تخفیضالأسعار. من ثمو الائتمان الممنوح للبنوك التجاریة،
وبالتالي یؤثر على سیولة البنوك التجاریة  ،یمكن استخدام الاحتیاطي القانوني من خلال رفع نسبته أو معدله -

 وتخفیض قدرتها على منح الائتمان.

یدخل البنك المركزي كبائع ومشتري للأسهم والسندات بشكل یؤثر على الدولة  :عملیات السوق المفتوحة -
مما یؤدي إلى  ،وبالتالي تخفیض عرض النقد، مما یؤدي إلى زیادة سعر الفائدة وبالتالي تخفیض الطلب الكلي

 الحد من ارتفاع الأسعار أو تخفیضها.

  2:جراءات أخرى لمعالجة التضخم منهاوتوجد إ

                                  
 .16ص ،2018یش صوریة ومزاهي صیرینة، عبد 1
 .318، ص مصر، مركز الإسكندریة للكتاب، مبادئ الاقتصاد، 2009أحمد فوزي ملوخیة،  2
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ر التي من شأنها ضبط الأجور والتحكم فیها حتى یتحقق التوازن بین الزیادات في الأجور سیاسة الأجو  -
 والزیادة في الإنتاج.

أي تثبیت  ؛سیاسة القیود أو الرقابة المباشرة التي تمنع الأسعار من الارتفاع بحكم القانون كالتسعیر الجبري -
تحدید الاستهلاك من السلع الرئیسیة ببطاقات الذي یقضي الأسعار وإیقافها عند الحد الملائم أو استخدام نظام ال

 وتوزیع موارد المجتمع.
 1.ریة على حساب بعض السلع الكمالیةإنتاج بعض السلع الضرو  -

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                  
 .172 ص زهرة للنشر والتوزیع، العراق، ، دارمحاضرات في الاقتصاد السیاسي، النشرسنة ، دون رواء زكي یونس الطویل1
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 خلاصة الفصل
في هذا الفصل یتضح أن التضخم من أهم المشكلات الاقتصادیة التي ثار  إلیهمن خلال ما تم التطرق 

حولها النقاش وتعددت حولها الآراء لأثارها السلبیة على المجتمعات على اختلاف أنظمتها الاقتصادیة 

والسیاسیة، واختلاف درجة تطورها الاقتصادي والاجتماعي، وقد فسرت هذه الظاهرة نظریات ومدارس مختلفة 

كز كل منها على مصادر معینة كالمدرسة الكلاسیكیة، والمدرسة النقدیة بالإضافة إلى المدرسة الكینزیة، ترت

كما اتضح من خلال هذا الفصل أنه یمكن قیاس التضخم بعدة طرق منها الأرقام القیاسیة للأسعار التي یمكن 

نواع السلع التي تدخل أسعارها في أن تأخذ أشكالا وصورا مختلفة حسب تكوین هذه المقاییس، وكذلك حسب أ

عملیة حساب الأوزان والترجیحات لكمیات وأسعار المجموعات السلعیة المختلفة، كما تبین انه للتضخم عدة 

أنواع یمكن تقسیمها حسب النطاق، المصدر، العوامل التي تؤثر في عرض النقود ودرجة إشراف الدولة على 

دوثها في الفكر الاقتصادي، والتي تمثلت أساسا في ارتفاع الطلب الأسعار، ولكل هذه الأنواع أسباب لح

وتكالیف الإنتاج وانخفاض العرض، وقد ترتب عن هذا كله مجموعة من الآثار السلبیة سواء كانت اقتصادیة 

سیاسیة، وقد عمل الاقتصادیون على إیجاد حلول أو طرق لتقلیل هذه الآثار على الاقتصاد  أوأو اجتماعیة 

 .ي بالاعتماد على السیاسة المالیة والسیاسة النقدیة ومختلف أدواتهماالقوم



 
 

 :الفصل الثالث
 
 

تدفقات رؤوس الدراسة القیاسیة لأثر 
 على التضخم في الجزائر الأموال الأجنبیة
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 تمهید:
أشكالها ومختلف  الجانب النظري لتدفقات رؤوس الأموال الأجنبیةبعد التطرق في الفصلین السابقین إلى 

 تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیةوإلى ظاهرة التضخم ومختلف مسبباتها، سنحاول في هذا الفصل قیاس أثر 
 على التضخم تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة مختلف أشكالعلى التضخم في الجزائر، لمعرفة مدى مساهمة 

عى كغیرها من الدول إلى محاربة هذه الظاهرة التي یعاني منها الاقتصاد الجزائري، خاصة وأن الجزائر تس
 وتحقیق الاستقرار في المستوى العام للأسعار، لتحقیق الاستقرار الاقتصادي ورفع معدلات النمو.

تطور مختلف أشكال تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة وللتعرف على واقع ظاهرة التضخم في الجزائر وكذا 
 هي: تم تقسیم هذا الفصل إلى ثلاث مباحث

 .2020 – 1990في الجزائر خلال الفترة  تطور تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیةاتجاهات المبحث الأول: 
 .2020 – 1990خلال الفترة  التضخم في الجزائرواقع المبحث الثاني: 

 المبحث الثالث: الدراسة القیاسیة.
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خلال  الجزائرتدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة في اتجاهات تطور : المبحث الأول
 )1990-2020( الفترة

خلال فترة التسعینات قامت الدولة الجزائریة بعدة إصلاحات لإعادة هیكلة اقتصادها، حیث ساعدت تلك 
الإصلاحات على تحسین بعض الجوانب الاقتصادیة والمالیة وأغفلت عن البعض الآخر، ومع مطلع الألفیة 

ت ارتفاعا في أسعار البترول حقق الاقتصاد الجزائري على إثره وفرة مالیة ساهمت في إنعاش الخزینة التي شهد
العمومیة للدولة، مما مهد إلى ظهور أفكار تنمویة جدیدة لإصلاح الوضع الاقتصادي القائم، وأطلقت عدة 

من المتغیرات الاقتصادیة من  الأهداف المنشودة، الأمر الذي انعكس على العدید برامج تنمویة بغرض تحقیق
 بینها تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة كما یتضح من خلال الآتي.

 )2020-1990( خلال الفترة تطور الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر  المطلب الأول:
 في الجزائر من خلال الجدول الموالي:الاستثمار الأجنبي المباشر یمكن توضیح اتجاهات تطور 

 )1990-2020( خلال الفترة في الجزائر : تطور الاستثمار الأجنبي المباشر1جدول رقم ال
 ملیار دولار

 السنوات
الاستثمار الأجنبي 

 المباشر
 السنوات

الاستثمار الأجنبي 
 المباشر

1990 0,0003 2006 1,841 
1991 0,0116 2007 1,687 
1992 0,03 2008 2,639 
1993 0,000001 2009 2,747 
1994 0,000001 2010 2,3 
1995 0,000001 2011 2,571 
1996 0,27 2012 1,5 
1997 0,26 2013 1,692 
1998 0,607 2014 1,502 
1999 0,292 2015 -0,538 
2000 0,28 2016 1,638 
2001 1,113 2017 1,23 
2002 1,065 2018 1,466 
2003 0,638 2019 1,381 
2004 0,882 2020 1.14 
2005 1,156   

 البنك الدولي على الموقع الإلكتروني:بیانات على المصدر: من إعداد الطالبین بالاعتماد        
https://data.albankaldawli.org (Consulted on 05/05/2024) 

https://data.albankaldawli.org/
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المباشر قد سجلت تطورا ملحوظا بعد تطبیق یتبین من خلال الجدول أن تدفقات الاستثمار الأجنبي 
مختلف الإصلاحات الاقتصادیة، والانتقال من الاقتصاد المخطط إلى اقتصاد السوق، لتشهد بعدها تراجعا 

المتعلق بتطویر  03/01نتیجة الأزمة البترولیة، وبعد صدور الأمر رقم  2000و 1999خلال سنتي 
الاستثمار، والذي منح عدة امتیازات للمستثمرین الأجانب إضافة إلى تحسن الوضع السیاسي والأمني وتحسن 

ها ، لتعرف بعدها اتجا2002و  2001الوضعیة المالیة ارتفعت تدفقات الاستثمارات الأجنبیة المباشرة سنتي 
للتدفقات، حیث سجل تدفق  التي شهدت تراجعا كبیرا 2015عاما موجبا باستثناء بعض السنوات إلى غایة سنة 

سلبي لأول مرة منذ عشرین سنة بعد تراجع الإیرادات النفطیة، باعتبار أن القطاع النفطي  القطاع الأكثر 
ملیار دولار من  1.63ئر من استقطاب تمكنت الجزا 2016جاذبیة للاستثمار الأجنبي المباشر، وخلال سنة 

الاستثمارات الأجنبیة نتیجة إتباع سیاسة استثماریة رشیدة وسن قوانین تحفیزیة للمستثمرین الأجانب، والذین 
بعد تراجع مكاسب التجارة الخارجیة وضعف معدل نمو  2017انخفض حجم استثماراتهم في الجزائر سنة 

قد شهدت ارتفاعا لحجم الاستثمارات الأجنبیة المباشرة وخاصة في قطاعي ف 2018الاقتصاد العالمي، أما سنة 
ملیون  100 النفط والسیارات بعد دخول مصنع التركیب مع الشریك الصیني في الخدمة باستثمار فاقت قیمته

 الجزائر.في الأجنبیة  الاستثمارات تراجعا في حجم  2020و 2019 دولار لتعرف بعدها سنتي

 )2020-1990(: تطور القروض الخارجیة في الجزائر خلال الفترة المطلب الثاني

 یمكن توضیح اتجاهات تطور القروض الخارجیة في الجزائر من خلال الجدول الموالي: 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة على التضخم في الجزائر الدراسة القیاسیة لأثرالثالث                 الفصل 
 

 
54 

 )1990-2020(: تطور القروض الخارجیة في الجزائر خلال الفترة 2 الجدول رقم

 ملیار دولار                                                                                

 القروض الخارجیة السنوات القروض الخارجیة السنوات
1990 28,154 2006 8,17 
1991 28,49 2007 8,311 

1992 27,351 2008 9,308 
1993 27,741 2009 10,614 
1994 31,93 2010 9,951 
1995 34,465 2011 9,021 
1996 35,108 2012 7,378 
1997 32,465 2013 7,351 
1998 32,773 2014 9,636 
1999 29,423 2015 6,202 
2000 26,732 2016 9,235 
2001 24,73 2017 8,904 
2002 25,359 2018 9,306 
2003 26,397 2019 8,835 
2004 26,075 2020 5,260 
2005 18,755  

 
 البنك الدولي على الموقع الإلكتروني:بیانات على المصدر: من إعداد الطالبین بالاعتماد        

https://data.albankaldawli.org (Consulted on 05/05/2024) 

خلال سنوات التسعینات بعد  اارتفاعمن خلال الجدول السابق یتضح أن القروض الخارجیة قد عرفت 
، ولها مرحلة الإصلاحات الاقتصادیةودخ 1986واجهتها الجزائر بعد أزمة النفط لسنة  أزمة المدیونیة التي

النفط في الأسواق الدولیة، بعد تحسن الوضعیة المالیة إثر ارتفاع أسعار  1999لتبدأ في التراجع منذ سنة 
ارتفاع الإنتاج الوطني وكذا حصول الجزائر على المساعدات بعد إعادة جدولة دیونها، وقد استمر هذا التراجع 

، وذلك نتیجة تسدید 2007وبوتیرة أقل مما سبق ابتداء من سنة  2006بشكل كبیر فیما بعد إلى غایة سنة 
لألفیة وفي وقتها في الفترات اللاحقة، وقد ارتفع حجم القروض نتیجة الدیون بشكل مسبق في السنوات الأولى ل

نتیجة ارتفاع العوائد  2015 ، لیتراجع بعدها إلى غایة سنة2010-2008النفط خلال الفترة  انخفاض أسعار
القروض الخارجیة ارتفاعا طفیفا بعد حصول الجزائر على أول قرض  تسجل 2016یة، وخلال سنة حالرب

https://data.albankaldawli.org/
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لتمویل المشاریع الطاقویة بعدما أدى العجز المتوالي  البنك الإفریقي للتنمیة منذ نهایة فترة التسعیناتخارجي من 
في میزان المدفوعات إلى تراجع كبیر في حجم الاحتیاطات الرسمیة للصرف، وقد حافظت الجزائر على 

التوجه إلى تغطیة العجز بعد  2020إلى غایة سنة  2017مستویات منخفضة من القروض الأجنبیة منذ سنة 
الموازنة العامة بالاعتماد على التمویل غیر التقلیدي، وكذا تقلیل الإنفاق على الاستیراد وتوجیهه نحو  في

 المشاریع الاستثماریة.

 )2020-1990(رة تطور تحویلات المهاجرین في الجزائر خلال الفت المطلب الثالث:

 الجزائر من خلال الجدول الموالي:  المهاجرین فيیمكن توضیح اتجاهات تطور تحویلات 

 )1990-2020(: تطور تحویلات المهاجرین في الجزائر خلال الفترة 3 الجدول رقم

 ملیار دولار                                                                      

 تحویلات المهاجرین السنوات تحویلات المهاجرین السنوات
1990 0,352 2006 0,189 
1991 1,29 2007 0,099 
1992 1,39 2008 0,104 
1993 1,14 2009 0,15 
1994 1,395 2010 0,197 
1995 1,12 2011 0,203 
1996 0,88 2012 0,215 
1997 1,06 2013 0,21 
1998 1,06 2014 2,452 
1999 0,79 2015 1,997 
2000 0,79 2016 1,989 
2001 0,67 2017 1,792 
2002 0,07 2018 1,985 
2003 1,75 2019 1,786 
2004 2,46 2020 1,73 
2005 0,17   

 البنك الدولي على الموقع الإلكتروني:بیانات على المصدر: من إعداد الطالبین بالاعتماد           
https://data.albankaldawli.org (Consulted on 06/05/2024) 

https://data.albankaldawli.org/
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قد عرفت تطورا متذبذبا خلال الفترة التحویلات المالیة للمهاجرین من خلال الجدول السابق تبین أن 
لجملة من العوامل الاقتصادیة نتیجة قیام الجزائر بعدد من الإصلاحات  ویرجع ذلك ،1999 - 1990

الاقتصادیة المدعومة من قبل المنظمات الدولیة، وكذا عوامل اجتماعیة متمثلة في ارتفاع معدلات البطالة 
ة إلى تمیز والفقر، والتي أدت إلى ارتفاع التحویلات المالیة للمهاجرین لامتیازها بالطابع الاجتماعي، بالإضاف

خفضت التحویلات نالألفیة الثالثة ا م الاستقرار والأمن، ومنذ مطلعهذه الفترة بارتفاع عدد المهاجرین بسبب انعدا
تراجعا  لتعرف بعدها 2004، وارتفعت بشكل تدریجي إلى غایة سنة 2001المالیة إلى أدنى مستوى لها سنة 

لأوضاع الاقتصادیة والمالیة واستقرار المؤشرات على العموم نتیجة تحسن ا 2013-2005خلال الفترة 
الاقتصادیة الكلیة الوفرة المالیة، وارتفاع عدد المهاجرین العائدین إلى الجزائر بعد تحسن الأوضاع السیاسیة 

ملیار دولار، وهي  2استقرت التحویلات المالیة للمهاجرین في حدود  2020-2014والأمنیة، وخلال الفترة 
الأسباب في مقدمتها ضعف النظام البنكي،  ذلك إلى عدد من إرجاعتوى المطلوب، ویمكن قیمة دون المس

والفارق الكبیر بین سعر صرف العملة الصعبة بین البنوك والسوق الموازیة، الأمر الذي دفع المهاجرین إلى 
الدول التي یتواجد فیها تحویل أموالهم عبر القنوات غیر الرسمیة، بالإضافة إلى عدم امتلاك الجزائر بنوكا في 

 عدد كبیر من المهاجرین الجزائریین.

 )2020-1990(رة الهبات في الجزائر خلال الفتالمطلب الرابع: تطور المساعدات و 
 یمكن توضیح اتجاهات تطور المساعدات و الهبات في الجزائر من خلال الجدول الموالي:
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 )1990-2020(: تطور المساعدات و الهبات في الجزائر خلال الفترة 4 الجدول رقم
 ملیار دولار                                                                                          

 المساعدات و الهبات السنوات المساعدات و الهبات السنوات
1990 0,332 2006 0,241 
1991 0,211 2007 0,395 
1992 0,375 2008 0,325 
1993 0,326 2009 0,302 
1994 0,295 2010 0,201 
1995 0,296 2011 0,193 
1996 0,307 2012 0,147 
1997 0,248 2013 0,203 
1998 0,42 2014 0,161 
1999 0,138 2015 0,071 
2000 0,2 2016 0,145 
2001 0,199 2017 0,175 
2002 0,186 2018 0,145 
2003 0,239 2019 0,176 
2004 0,317 2020 0,142 
2005 0,347  

  
 البنك الدولي على الموقع الإلكتروني:بیانات على المصدر: من إعداد الطالبین بالاعتماد           

https://data.albankaldawli.org (Consulted on 06/05/2024) 

%، حیث 5ضعف نسبتها التي لم تتجاوز نسبة  یلاحظ لمساعدات والهباتمن خلال الجدول السابق ل
ملیار دولار، والتي عرفت تراجعا منذ سنة  0.42بقیمة قدرت  1998سجلت أعلى قیمة لهذه المساعدات سنة 

مع الإشارة إلى لتركیز  ،ملیار دولار 0.071بقیمة قدرت ب  2015حیث سجلت أدنى قیمة سنة  ،2010
 الجزائر على صافي تدفقات المعونة الثنائیة من الجهات المانحة كأعضاء لجنة المساعدات الإنمائیة.

 
 
 
 
 
 

https://data.albankaldawli.org/
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 )1990-2020(خلال الفترة في الجزائر التضخم واقع : مبحث الثانيال
لذلك أولت السلطات  ،الجزائریعتبر التضخم من بین المشاكل الاقتصادیة التي عانت ولا تزال تعاني منها 

الجزائریة اهتماما كبیرا لهذه الظاهرة بغیة التحكم في معدلاتها وضبطها، لذلك سیتم التطرق في هذا المبحث 
 لظاهرة التضخم في الجزائر بغیة التعرف على أسبابها وأنواعها ومعدلاتها.
 )2020-1990(المطلب الأول : تطور معدلات التضخم في الجزائر خلال الفترة 

عرف نظام الأسعار في الجزائر عدة إصلاحات خاصة بعد إقرار الجزائر التحول من الاقتصاد الموجه، 
أین كانت الأسعار مدعمة و تحدد إداریا، حیث شهدت الجزائر عدة تطورات في معدلات التضخم ونوجزها 

 فیما یلي: 

 )1990-2020(: تطور معدلات التضخم في الجزائر 5 الجدول رقم

 معدل التضخم السنة معدل التضخم السنة
1990 16,65 2006 2,31 
1991 25,88 2007 3,67 
1992 31,67 2008 4,84 
1993 20,54 2009 5,73 
1994 29,04 2010 3,91 
1995 29,78 2011 4,51 
1996 18,67 2012 8,89 
1997 5,73 2013 3,25 
1998 4,95 2014 2,91 
1999 2,64 2015 4,78 
2000 0,33  2016 6,39 
2001 4,22  2017 5,59 
2002 1,41  2018 4,26 
2003 4,26  2019 1,95 
2004 3,96  2020 2,4 
2005 1,38    

 البنك الدولي على الموقع الإلكتروني:بیانات على المصدر: من إعداد الطالبین بالاعتماد        
https://data.albankaldawli.org (Consulted on 07/05/2024) 

 من خلال الجدول یمكن تقسیم مراحل تطور التضخم إلى أربع مراحل رئیسیة:
سجل التضخم خلال هذه الفترة مستویات مرتفعة جدا، حیث بلغ ):1994-1990المرحلة الأولى( -

 الدراسة،  فترةوهو أعلى معدل تضخم سجل خلال  ،1992ثم ارتفع ووصل ذروته سنة  1990سنة  16.65%

https://data.albankaldawli.org/
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 إلى:الارتفاع ، ویعود هذا 1994سنة  %29.05 اطفیف اثم شهد انخفاض
 من سیاسات صارمة لإدارة الطلب الكلي. تضمنهوما  الاقتصاديوالتثبیت  الاستقرارتطبیق برامج  •
 .أسعار المواد الأساسیة، والتحریر الجزئي للأسعار المحلیة للسلع والخدمات وأسعار الفائدةإلغاء الدعم على  •
 التخفیض الكبیر في قیمة العملة، والذي أدى إلى ارتفاع أسعار السلع المستوردة وتكلفة خدمة الدیون. •
أي أن هذا الكلي؛ طلب للجمود الجهاز الإنتاجي وعدم مرونته جعل العرض الكلي لا یستجیب بنفس وتیرة  •

 .الاقتصادوهو ما خلق ضغوط تضخمیة في  ،حقیقي إنتاجالتوسع النقدي المفرط لا یقابله 
حیث انخفضت ، في معدلات التضخم امعتبر  اشهدت هذه الفترة انخفاض):2000-1995المرحلة الثانیة ( -

، 1997سنة  %5.73بلغ  اتراجع مهم ت، ثم عرف1996سنة  %18.68إلى  1995سنة  %29.78من 
 رجعو  الاستقلالمنذ  وهي أقل نسبة تضخم سجلت ،2000سنة  %0.34لیصل إلى الانخفاض ستمر في او 

 إلى: الانخفاضهذا 
 فيالهدف الأساسي لبرنامج صندوق النقد الدولي خلال هذه الفترة  حیث تمثلبرنامج الإصلاح الهیكلي  •

 التضخم.  معدلاتالحد من ارتفاع 
 اتبعت الجزائر سیاسة نقدیة انكماشیة.، فقد السیاسة النقدیةتغییر اتجاه  •
العمل على تطبیق توجیهات صندوق النقد الدولي الرامیة إلى تخفیض الطلب الكلي بتقلیص أجور الإنفاق  •

 غیر منتج.إنفاق  كونه الإنفاق الجاريالعام وتقلیص أجور الوظیف العمومي وترشید 
برامج  الاقتصادي المتمثلة فيشهدت هذه الفترة تطبیق برامج الإنعاش ):2014-2001المرحلة الثالثة( -

وعرف التضخم  ،والبرنامج الخماسي للتنمیة الاقتصادي، والبرنامج التكمیلي لدعم النمو الاقتصاديالإنعاش 
توسعیة للنهوض وهذا راجع لتطبیق الدولة سیاسیة إنفاقیة  ،خلال هذه الفترة ارتفاعا نسبیا مقارنة بالمرحلة الثانیة

حیث قدر التضخم سنة  الحكومي،بالاقتصاد الوطني، فلاحظنا سابقا الزیادة الكبیرة والمتسارعة في الإنفاق 
 ویرجع ذلك للزیادة في معدل نمو الكتلة النقدیة الذي قدر 2000سنة  %0.34 بـ، مقارنة %4.23بـ  2001

في التقریر الاقتصادي، وقد ورد برنامج الإنعاش  وانطلاقالصرف  احتیاطاتجراء نمو  2001سنة  %24.9 بـ
وتم  ،ستقراریة الأسعاراعلى  الحفاظ هو أن الهدف الأساسي للسیاسة النقدیة 2003السنوي لبنك الجزائر سنة 

 فاقتوهي نسبة ،%4.27بـ وسجل خلال نفس السنة معدل تضخم قدر  ،%3استهداف التضخم عند معدل 
أما ، ذلك إلى نمو فائض السیولة ویعود ،النسبة المستهدفة التي حددها مجلس النقد والقرض

 رجعوی ،على الترتیب%1.38و %3.96وهي  منخفضة للتضخمفقد سجلت معدلات  2005و2004سنتي
الفترة  خلال أما، السیولة منها امتصاصمن أجل  ذلك إلى استخدام بنك الجزائر أدوات جدیدة للسیاسة النقدیة

سنة  %4.86إلى  2006سنة %2.31في معدلات التضخم من  املحوظ ا)فقد شهدت ارتفاع2006-2009(
التضخم نسبة ارتفاع  بسبب 2009سنة %5.73لتصل إلى  الارتفاعثم واصلت معدلات التضخم في 2008

 حیث قدر معدل التضخم ،من السابق تواصلت التوترات التضخمیة لكن بأقل حدة 2010وفي سنة ، المستورد
من جدید ووصل الارتفاع التضخم  لیعاود معدل، 2009سنة %5.73 بـمقارنة  %3.91بـ 2011سنة 
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لنمو القوي للكتلة النقدیة، الزیادة المعتبرة للأجور وتزاید الطلب وتكالیف الإنتاج، بالإضافة بسبب ا 4.52%
بلغ الذي و  2012تفاقم التضخم سنة ، الصناعیة لاكیةالاستهالمرتفع للطلب على السلع  الاستیرادإلى مرونة 

 %84بـ نسبة التضخم ارتفاع في  نتیجة لزیادة الكتلة النقدیة التي ساهمت الارتفاعوكان هذا ، 8.89%
سجل في سنتي  وقد ،2012سنة  اإلى ضعف التنافسیة في الأسواق بعدما عرف التضخم ارتفاعا قوی بالإضافة
رفع معدل بقیام بنك الجزائر ل على التوالي% 2.92و %3.25عا بمعدل تراجعا سری 2014و 2013

 في نفس السنة.  الإجباریةالاحتیاطات 
مرة  ارتفع) 2014و 2013بعد سنتین من التراجع المعتبر للتضخم ():2020-2015المرحلة الرابعة ( -

المفاجئ للتضخم في  الارتفاعویرجع ، 2016سنة  %6.39، و2015سنة %4.8 نسبةأخرى وبشكل سریع ب
ناتج  2016معدل التضخم سنة  ارتفاعإلى ارتفاع أسعار المنتجات المستوردة، كما أن استمرار  2015سنة 

، 2018و 2017معدلات منخفضة سنتي  تفي حین سجل الاستهلاكیة،عن عدم التحكم في ضبط أسواق السلع 
 انخفاضإلى الانخفاض ویعود هذا  ،%2تراجعا بمعدل  2019حیث سجل سنة  الانخفاض،استمر في قد و 

 بسبب%2.42بواقع  2020خاصة المنتجات الفلاحیة لیرتفع من جدید سنة  الغذائیةأسعار بعض المنتجات 
أسعار وهو ما انعكس على مستویات الأسعار وخاصة  ،تداعیات الجائحة على الطلب على السلع والخدمات

 لطاقة.ا

 التضخم في الجزائر أنواع  المطلب الثاني:

واقع أن المخططات التنمویة المتعاقبة في الجزائر ثغرات عدیدة واثبت  لقد میز مسار التسییر المركزي
 لیالمداخلم تحقق النتائج المرجوة منها، بالإضافة إلى مساهمتها في ظهور ضغوط تضخمیة ناجمة عن رفع 

المتأتیة من الاستثمارات وزیادة الإنفاق الحكومي، كما أن الأزمة الاقتصادیة والسیاسیة التي عاشتها الجزائر 
مع بدایة التسعینات عجلت من إقدام السلطات على تخفیض العملة الوطنیة، هذا الإجراء أدى إلى ارتفاع معدل 

الخارجیة، فارتفع بذلك عجز المیزانیة وخسائر التضخم والى ارتفاع تكلفة الواردات وتكلفة خدمة الدیون 
ختلالات عن طریق إصدار نقدي جدید أدى هذا كله إلى ارتفاع معدل لاسات العامة، وقد تم تمویل هذه االمؤس

 :یتمیز الاقتصاد الجزائري بعدة أنواع للتضخم نذكر منها.التضخم
 لفالتضخم الناتج عن وضعیة التخالفرع الأول: 

وهذا راجع إلى  ،ا ظاهرة التضخماقتصادیات دول العالم الثالث تعاني من عدة مشاكل لاسیمإن معظم 
ختلالات البنیویة في اقتصادیاتها، والجزائر ضمن هذه الدول التي تحاول جاهدة الخروج من دائرة التخلف، الإ

 السوق بهدف تحقیق نوعا فحاولت خلال التسعینات بإعداد برنامج للنظام الاقتصادي، فقد تبنت نظام اقتصاد
ن تحقیق التطور أو التقدم یتطلب الأخذ بعین إهشاشة البنیة التحتیة للاقتصاد فمن التقدم والازدهار، ومع 

الاعتبار بمختلف الجوانب، فتغییر النظام الاقتصادي غیر كاف ما دامت عوامل التخلف موجودة في هیكل 
التي تؤثر على الاقتصاد ایجابیا من بین أهم هذه العوامل النمو الدولة ذاتها، ولذلك یجب النظر في العوامل 
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إلى حوالي  2012الدیمغرافي الذي عرف تطورا هاما خلال هذه السنوات؛ حیث وصل عدد السكان خلال سنة 
ملیون نسمة، الأمر الذي یدل على زیادة الطلب مقتبل وجود عرض محدود من الإنتاج السلعي مما یزید  36

ضخم، وأیضا الجانب الطبیعي له دور هام، حیث أن بعض المناطق تتوفر على مختلف الموارد من حدة الت
الطبیعیة على عكس المناطق الأخرى التي تفتقر إلى ذلك، وعلى هذا الأساس یضطر السكان إلى الهجرة حیث 

د من وجود مبادلات وتجنبا لذلك لاب ،ما یخلق التضخم الجهوي ذااصب العمل والمرافق الضروریة، وهتتوفر من
حیث تعیش الجزائر أزمة حادة متمیزة في ركود الحركة الاقتصادیة وانعدام قطاعات  ،بین مختلف المناطق

منافسة بالنسبة للصادرات غیر قطاع المحروقات، والتي تعتبر الثروة الأساسیة لإیرادات الدولة مع العلم أنها 
 1في ارتفاع وانخفاض. غیر متجددة من جهة، ومن جهة أخرى یبقى سعرها

 تضخم التنمیةالفرع الثاني: 

لقد عرفت الاستثمارات الخاصة الوطنیة والأجنبیة توسعا ملحوظا بدایة من التسعینات من القرن الماضي، 
اء المؤسسات الإستراتیجیة بالدولة إلى التخلي عن امتلاك الاستثمارات العمومیة لصالح الخواص باستثن دفعمما 

ونتیجة هذه التصفیة تم تسریح مئات الآلاف من العمال،  ،إلى تصفیة عدد كبیر من المؤسسات أدىو  للدولة
ملیون  2.5وكان عدد طالبي العمل  2000بالمائة في سنة  29.77فزادت نسبة البطالة حیث وصلت إلى 

طات لم تقلل من نسمة، ثم التوجه نحو التجارة ذات الربح السریع كالنقل وكالات الاستیراد ولكن هذه النشا
مشكلة البطالة، وبالتالي أدت إلى ارتفاع الأسعار، وخاصة مع تخلي الدولة عن دعم الأسعار، وعدم وجود 
استثمارات حقیقیة التي تؤدي إلى خلق ثروة حقیقیة من سلع وخدمات بسبب تكلفة التجهیزات الكبیرة التي أدت 

 لة تعرقل عملیة التنمیة وتؤدي إلى ارتفاع الأسعارإلى عدم التوافق بین العرض والطلب، والذي یعد مشك
  وحدوث تضخم.

 التضخم الانتقالي الفرع الثالث: 

زم إعادة تسویة الاختلال الموجود بین العرض ینه یحدث في إطار میكانأیعرف هذا التضخم على 
المرحلة الانتقالیة والطلب الذي یظهر على المستوى الوطني، وقد وجد هذا التضخم في فترة الإصلاحات أي 

 التي تطلبت إجراءات جدیدة تماشیا مع هذا التوجه، حیث عرف في هذه المرحلة ما یسمى 1990بدایة من 
بالتضخم الطلیق، نتیجة تحریر الأسعار بدخول اقتصاد السوق بعد أن كان هذا الاقتصاد یتمیز بنوع من 

ندرة المواد  ت أهم مظاهر هذا التضخم المكبوت فيالتضخم المكبوت نتیجة لإتباع التسعیر الإداري، وقد تجل
ولة عن ؤ والأروقة والمساحات الكبرى المس جل الحصول على السلع أمام أسواق الفلاحأوظهور الطوابیر من 

 توزیع السلع.
وذلك بضبط الاستهلاك  ،إن الغایة من تحریر الأسعار هو محاولة إدارة الطلب بغیة الحد من الضغط التضخمي

بالإضافة إلى إعادة تنظیم سعر ، غیر المباشرة على السلع والخدماتیق رفع الأسعار ورفع الضرائب عن طر 
                                  

 .168، دار المحمدیة العامة، الجزائر، ص الأمین في اقتصاد الجزائربوشاوي بوعلام، 1
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الصرف تنظیما یتماشى ووضعها الاقتصادي، والغرض من إقامة سیاسة مناسبة لنظام سعر الصرف هو 
 1990دینار سنة 8.96دینار مقابل 1إعطاء القیمة الحقیقیة للدینار الجزائري، حیث كان سعر صرف الدینار 

 دینار.  68دولار مقابل 1خلال السداسي الثاني  1999لیصل سنة 

 التضخم المستورد الفرع الرابع: 

ویظهر هذا النوع من التضخم  ،یعبر عن الزیادة المتسارعة في أسعار السلع والخدمات النهائیة المستوردة
في الاقتصاد الجزائري كغیره من الاقتصادیات النامیة كونها أكثر انفتاحا على العالم الخارجي واعتمادها الكبیر 
على السلع المستوردة؛ حیث ساهمت التطورات في میدان النقل والاتصالات في نقل الأزمات الاقتصادیة من 

 توجهت الدول المتقدمة إلى رفع أسعار 1973میة، فمنذ ارتفاع أسعار النفط سنة الدول المتقدمة إلى الدول النا
 .صادراتها إلى الدول النامیة بغیة تعویض الزیادة التي حصلت في تكالیف إنتاجها

 : أسباب التضخم في الجزائر المطلب الثالث

 .الهیكلیة والأسباب النقدیة الأسبابتتعدد أسباب التضخم في الجزائر لتشمل الأسباب المؤسساتیة، 

 الأسباب المؤسساتیةالفرع الأول: 

یعبر التضخم المؤسساتي عن مدى التأثیر السلبي للهیاكل وطبیعة تسییر المؤسسات العامة للنشاط 
 1الاقتصادي على مستوى الأسعار، توجد ثلاث أسباب مؤسساتیة أدت إلى ظهور التضخم:

: عملت هذه الدواوین في إطار تقلیص مصاریف التوزیع وضمان الأسواقأشكال تدخل دواوین التجارة في  -
 مما یجبر ،التموین العادي للسلع على زیادة التكالیف إضافیة للأسعار الجاریة من خلال زیادة تكالیف التوزیع

المؤسسات العمومیة على زیادة تلك المصاریف على عاتق المستهلك في النهایة، تفرض أسعار خیالیة بسبب 
ؤدي عدم معرفة حجم الطلب ونوعیته إلى عرقلة النشاط الإنتاجي وتالنقص النسبي أو المطلق للسلع في السوق، 

 .بیا على الأسعارمما ینعكس سل ،للمؤسسات خاصة في حالة نقص التموین للسلع المستوردة
عن طریق إصدار سلسلة  1971احتكرت الدولة تسیر التجارة الخارجیة منذ جویلیة : تسیر التجارة الخارجیة -

من الأوامر لاحتكار استیراد السلع المرتبطة بإنتاج المؤسسات العمومیة، عزز هذا الاحتكار كذلك بالقانون 
الخارجیة لكل من  كلف بالصناعة لتأمیم التجارةمن قبل الوزیر الم 1978الصادر في فیفري  78-102

أعاق هذا الشكل من التسییر عملیة الاستیراد والتصدیر و المتعلقة بالبیع أو الشراء من الخارج،  المبادلات سواء
نتج عنه تأخیر في التموین الذي یدفعه لمؤسسات الجمركیة والبنكیة، مما بسبب نقص الخبرة والتأهیل في ا

وبالتالي ترتفع أسعار السلع المستوردة وعدم انتظام التموین بسبب ندرة السلع التي یرتفع سعرها في المستورد 
 .سمح بانسیاب للتضخم العالمي إلى داخل الاقتصادمما  ،السوق وتأخیر في شراء المواد الأولیة وتجهیزات

                                  
رسابة مقدمة لنیل شهادة الماجستر في العلوم الاقتصادیة جامعة سیاسة إستهداف التضخم كأسلوب حدیث للسیایة النقدبة، ، 2005طیبة عبد العزیز،1

 .161-160الشلف، الجزائر، ص ص  -حسیبة بن بوعلي 
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صنیع إلا أن هذه الوسائل أصبحت بالرغم من الحاجة الماسة لوسائل النقل في عملیة التتقدیم خدمات النقل: -
 ة منها ما یتعلق بالسكك الحدیدیةیتطلب تجدید هذه الوسائل خاصو تشكل تكلفة عالیة نظرا لقدم عتادها، 

على استمراریة حركة التموین للمؤسسات وتفادي ندرة المواد الأولیة ومن ثم السلع  للحفاظاستثمارات ضخمة 
النهائیة، إن وجود شبكة توزیع تحتكرها الدولة أدى إلى انخفاض مردودیة الإنتاج بسبب التأخیرات في التموین 

 .عار منتجاتهاانعكس هذا الأمر على أداء المؤسسات ومنه على أسو والبرمجة غیر السلیمة للتموینات، 

 الأسباب الهیكلیةالفرع الثاني: 

 في الآتي:توجد عدة أسباب هیكلیة للتضخم تتمثل أساسا 

وامل یعتبر التوسع في الاستهلاك وأنماط الاستثمار المعتمدة في الجزائر من أهم الع:زیادة الطلب المحلي -
في كل المراحل التي مر بها الاقتصاد الوطني، حیث یشكل الأجراء وعائلاتهم  المسؤولة عن ارتفاع الأسعار

الجزء الأكبر من مستهلكي السلع والخدمات في البلاد، فالأجور التي یحصلون علیها تمثل عنصرا هاما في 
ستوى الأسعار تحدید المستوى العام للطلب الكلي حیث أن الزیادة في أجورهم یكون لها أثرا مباشرا على ارتفاع م

نتیجة للتأخیر بین الزیادة في الطلب الفعلي على مستوى سوق السلع والخدمات وبین الجهاز الإنتاجي للطلب 
 .وهو ما قد یتطلب فترات تأخیر أخرى ،الزائد محلیا

على خلفیة الانفراج المالي الناتج  2000عاش الاقتصادي بدایة من سنة وقد أدى تطبیق برنامج دعم الإن
بالمتوسط خلال  5,4عن الارتفاع القیاسي لأسعار النفط إلى ارتفاع نسبة نمو الناتج الداخلي الخام إلى حوالي 

لنفس الفترة وهو ما تحقق بفضل  6.5الفترة الرباعیة للبرنامج، وأما خارج قطاع المحروقات فقد بلغ حوالي 
العمومیة والخدمات، ومما ینبغي التأكد علیة هو اختلال التوازن المسجل بین قطاعات  قطاعات البناء والأشغال

الإنتاج السلعي وبین قطاع الخدمات في بنیة الناتج الداخلي الخام، فیمكن ملاحظة أن قطاع المحروقات الذي 
دروسة، في حین % من مكونات الناتج المحلي الإجمالي خلال كامل الفترة الم42یحتل لوحده نسبة تفوق 

في تركیب ذلك الناتج،  8مازالت مساهمة القطاع الصناعي خارج المحروقات منخفضة إذ لا تتجاوز نسبتها 
، أما القطاع الفلاحي فإن مساهمته في كامل الفترة هي 2012-1999% خلال الفترة 16وقد انتقلت إلى 

لمحلي الإجمالي، وقد انتقلت من حوالي % في تركیب الناتج ا10الأخرى ضئیلة نسبیا حیث تقدر بحوالي %
 .2018-1999% خلال الفترة 9إلى  1988-1997% خلال الفترة 14
% 40بین  تتراوحءا كبیرا من التكالیف، حیث أنها تمثل الأجور في الجزائر جز :رتفاع التكالیف الإنتاجیةإ -

وبالإضافة إلى ذلك الزیادات التي حدثت في تكالیف  ،ها المؤسساتتتحمل% من تكالیف الإنتاج التي 90إلى 
حدث في الاستیراد، ونتیجة للتخفیض الذي المنتجات نصف المصنعة فهي مواد تعتمد على و المواد الأولیة 

سعر صرف الدینار وتقلبات في الأسواق الدولیة، فقد اتجهت تكالیف هذه المواد إلى التضخم في الفاتورات من 
أجل تغطیة أخطار الدفع المتأخر، وهذه الظاهرة تفرضها تلك الدول التي نستورد منها هذه المواد بسبب تدهور 
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تاج والعجز في قطع الغیار والانقطاع في تموین المخازن احتیاطاتنا من العملة الصعبة، وكذا تدهور وسائل الإن
 1بالمواد الأولیة.

%  4عرفت الجزائر نموا دیمغرافیا كبیرا ونشیطا حیث وصل معدل الولادات إلى حوالي :النمو الدیمغرافي -
ام ملیون نسمة ع 11.826سنویا، وهي أعلى المعدلات في العالم، وكان للزیادة السكانیة التي ارتفعت من 

الدور الرئیسي في ارتفاع حجم الطلب الكلي الداخلي على  1992ملین نسمة عام  26إلى حوالي  1966
السلع والخدمات باعتبار أن الزیادة الجدیدة في عدد السكان تولد انفاقا استهلاكیا جدیدا، وبالتالي طلبا جدیدا 

ي الإجمالي وتحرك الجهاز الإنتاجي الوطني على تلك السلع والخدمات، ولكن الفجوة بین ارتفاع الطلب الداخل
 لتغذیته كانت ولا تزال واسعة ویصعب التحكم فیها، حیث اتجهت الأسعار نحو الارتفاع المتزاید (تضخم
داخلي)، وأمام هذه الوضعیة ما كان أمام الحكومة الجزائریة سوى اللجوء إلى الاستیراد لغرض مواجهة هذا 

 2.وبالتالي استیراد التضخم ،الطلب
یعتبر التضخم المستورد من المصادر الرئیسیة لتغذیة الضغوط التضخمیة خصوصا : التضخم المستورد -

في الدول التي تمتاز بانفتاح اقتصادي كبیر على العالم الخارجي، كما هو الحال للاقتصاد الجزائري الذي 
المباشر للأسعار العالمیة على الأسعار المحلیة وتكالیف الإنتاج من یتمیز بتبعیة كبیرة للخارج، ویعتبر الأثر 

أهم القنوات التي ینتقل عبرها التضخم من الاقتصاد العالمي إلى الاقتصاد المحلي، إضافة إلى قنوات أخرى 
التأثیر و  ،كتأثیر الفوائض المالیة لمیزان المدفوعات وارتفاع سعر صرف العملة المحلیة مقابل العملات الأجنبیة

المباشر للأسعار العالمیة على كل من الأسعار المحلیة وتكالیف الإنتاج یعتمد على الأهمیة النسبیة للواردات 
 3.في الاقتصاد المحلي وطبیعة التركیب الهیكلي لهذه الواردات

 الأسباب النقدیةالفرع الثالث: 

النقود دورا هاما في تغذیة وازدهار الاقتصاد، إلا أن الإفراط في الإصدار  تؤديفي كثیر من الحالات 
النقدي دون الزیادة في المعروض النقدي من السلع والخدمات من شأنه أن یدفع الأسعار نحو الارتفاع، من 

بین كما هو م ه تأثیر مباشر على مستوى الأسعارجهة أخرى فإن تغیر سعر الصرف العملة المحلیة یكون ل
 من خلال الآتي:

) بمعدل نمو سنوي 1990-2000خلال الفترة ( 2تطورت الكتلة النقدیة :تطور الكتلة النقدیة ومقابلاتها -
) نتیجة لتطبیق سیاسة نقدیة 1990-1994%، وقد كانت معدلات نموها مرتفعة في الفترة (10.5لا یقل عن 

أدنى  1995سنة  M2 ووصل معدل نمو، هذه الفترةتوسعیة نتج عنها ارتفاع المستوى العام للأسعار خلال 

                                  
، 16، العدد 9المجلد ، مجلة كلیة العلوم الاقتصادیة والتسییر والعلوم التجاریة، أثر التضخم على سعر صرف الدینار الجزائري، 2016بن یوسف نوة، 1

 .89صالجزائر،  المسیلة،  - جامعة محمد بوضیاف
 .89ص، 2016بن یوسف نوة، 2
 مقدمة لنیر شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادیة، جامعة سطیف ،أطروحةم الأساسي في الجزائرالتوقع بمعدل التضخ، 2018-2017مرابط ساعد، 3
 .67، الجزائر، ص 1
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، % على التوالي10.9% و 11.4بـ  2005و  2004سنتي ، مقابل معدلات نمو منخفضة . 10.5مستوى 
بالعودة  2010سنة  تمیزت الهامةت تأثیر الصدمة الخارجیة تح  2009تاریخیا في  فبعد توسع نقدي منخفض

بارتفاع قدره  2008إلى  2006ة التي میزت سنوات یمإلى التوسع النقدي لكن بمعدل أقل من الوتیرات العال
وقد تزایدت  ،%19.9ا نسبیا في الكتلة النقدیة فقد شهدت ارتفاعا كبیر  2011أما سنة ، 2010% في 13.8

، في الوقت التي سجلت فیه الودائع لدى مركز 21 بـودائع تحت الطلب لدى البنوك خلال نفس السنة ال
كما عرفت وتیرة التوسع النقدي تراجعا ، %40.58صكوك البریدیة والخزینة العمومیة ارتفاعا أكثر أهمیة ال

)، 2010% في 15.4و  2011% في 19.9% مقابل 8.4و  10.9%( 2013و  2012معتبرا في 
ارتفعت الكتلة النقدیة بـ  2016و  2015س سنتي على عك تحت تأثیر تقلص ودائع المحروقات خصوصا

 .2018واستمرت إلى غایة دیسمبر 2017% خلال التسعة الأشهر الأولى من سنة 6
السیاسات  2018-1990عن ارتفاع الأسعار خلال الفترة  ولةؤ المسمن أهم العوامل :زیادة النفقات العامة -

التوسعیة في الاستهلاك وأنماط الاستثمار التي اعتمدتها الجزائر، من خلال تنفیذ برامج الإنعاش الاقتصادي 
أیضا في ارتفاع  توالتي خصصت لها مبالغ مالیة ضخمة، كما أن زیادة الأجور هذه الفترة ساهم ،ودعم النمو

 1الأسعار، وتعتبر الأجور المكون الرئیسي لنفقات التسییر في میزانیة الدولة.

 )2020-1990(: معالجة ظاهرة التضخم في الجزائر خلال الفترة الرابعالمطلب 

 اعتمدت الجزائر على السیاستین النقدیة والمالیة في معالجة ظاهرة التضخم، وهو ما یتم التطرق إلیه
 یلي: فیما

 الفرع الأول: دور السیاسة النقدیة في معالجة التضخم 

انكماشیة  أدنى مستوى لمعدل التضخم في الجزائر وهذا بسبب تطبیق سیاسة نقدیة 2000لقد شهدت سنة 
 2001-2014في إطار برنامج التعدیل الهیكلي المفروض من طرف صندوق النقد الدولي، لكن خلال الفترة 

أعلى مستوى لمعدل التضخم خلال  2012خمیة الظهور من جدید، حیث شهدت سنة عاودت الضغوط التض
% ، ویفسر هذا الارتفاع في معدلات التضخم بالزیادة الكبیرة في صافي  9هذه الفترة، حیث وصل إلى حدود 

یة الأصول الخارجیة الناتجة عن الارتفاع الكبیر في أسعار المحروقات، إضافة إلى زیادة الضغوط التضخم
أدنى مستوى لمعدل التضخم في الجزائر بسبب تطبیق  2000شهدت سنة و الناشئة عن التضخم المستورد، 

انكماشیة في إطار برنامج التعدیل الهیكلي المفروض من طرف صندوق النقد الدولي، لكن خلال  سیاسة نقدیة
أعلى مستوى  2012عاودت الضغوط التضخمیة الظهور من جدید، حیث شهدت سنة  2001-2014الفترة 

% ، ویفسر هذا الارتفاع في معدلات التضخم  9لمعدل التضخم خلال هذه الفترة، حیث وصل إلى حدود 
بالزیادة الكبیرة في صافي الأصول الخارجیة الناتجة عن الارتفاع الكبیر في أسعار المحروقات، إضافة إلى 

                                  
 .90، ص 2016بن یوسف نوة، -1
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ام هذه التغیرات الجدیدة كان لزاما على البنك زیادة الضغوط التضخمیة الناشئة عن التضخم المستورد، وأم
المركزي تنفیذ سیاسة نقدیة تهدف إلى استقرار الأسعار، في هذا الإطار تم إدخال عدة تعدیلات على القانون 

، وقد 2010أوت  26المؤرخ في  2004-10المتعلق بالنقد والقرض كان أخیرها الأمر الرئاسي رقم  10-90
 35ة كبیرة لاستقرار الأسعار باعتباره هدفا أولیا للسیاسة النقدیة، حیث نصت المادة أعطى هذا القانون أهمی

على أن المهمة الرئیسیة للبنك المركزي تتمثل في الحرص على استقرار الأسعار باعتبارها هدفا أولیا للسیاسة 
والمالي في المرتبة الثانیة  النقدیة، ویأتي هدف الحفاظ على نمو سریع للاقتصاد والسهر على الاستقرار النقدي

 من حیث الأهمیة.
 04-10دیة في الأمر الرئاسي وبالرغم من التوجه النوعي والایجابي الملاحظ على أهداف السیاسة النق

نه وفي ظل توجه البنك المركزي نحو استهداف التضخم لابد من أن یكون هدف استقرار الأسعار هدفا أإلا 
التركیز على استخدام أدوات السیاسة النقدیة غیر  2014-2013ولقد تم خلال الفترة وحیدا للسیاسة النقدیة، 

المباشرة كأداة معدل إعادة الخصم الاحتیاطي النقدي الإلزامي والسوق المفتوحة، كما تم استحداث أدوات جدیدة 
ات في امتصاص ، وسنتطرق فیما یلي لمدى تأثیر هذه الأدو  2002لامتصاص فائض السیولة بدایة من سنة 

 .2014-2001فائض السیولة النقدیة خلال الفترة 
 معدل إعادة الخصم. 1

یهدف البنك المركزي من خلال سیاسة إعادة الخصم إلى التأثیر في حجم الائتمان المصرفي، فإذا أراد 
، أما في البنك المركزي التقلیص من الإنفاق النقدي للحد من ظاهرة التضخم یقوم برفع معدل إعادة الخصم

فترات الانكماش الاقتصادي یقوم البنك المركزي بتخفیض معدل إعادة الخصم من اجل زیادة حجم الإنفاق 
-1990النقدي والجدول التالي یوضح تطور معدل إعادة الخصم لدى البنك المركزي الجزائري خلال الفترة 

2020. 
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 الجزائر: تطور معدل إعادة الخصم لدى بنك 6 الجدول رقم

 الخصم إعادةمعدل  الفترة الخصم إعادةمعدل  الفترة

1990 7 1999 8,5 

1991-1992 10,5 2000-2001 6 

1993 11,5 2002 5,5 

1994 15 2003 4,5 

1995 14 2004-2015 4 

1996 13 2016-2018 3,5 

1997 11 2019 3.75 

1998 9,5 2020 3 
 على الموقع الإلكتروني: بیانات بنك الجزائرمن اعداد الطالبین بالاعتماد على المصدر: 

www.bank-of-algeria.dz (Consulted on 09/05/2024) 

یتضح من خلال الجدول أعلاه أن معدل إعادة الخصم قد عرف عدة تعدیلات، وهذا تماشیا مع أهداف 
 :مراحل السیاسات النقدیة المسطرة من طرف بنك الجزائر في كل مرحلة، حیث نستطیع التمییز بین عدة

، % 15 - 8تراوحت بین معدلات إعادة الخصم بالارتفاع و : في هذه الفترة تمیزت 1999–1993الفترة  -
المرتفع في تلك  الدولي للحد من التضخم انكماشیة المفروضة من طرف صندوق النقدسیاسة اتباع  نتیجة
 الفترة.

 4: في هذه الفترة انخفضت معدلات إعادة الخصم بصورة كبیرة، وقد تراوحت بین 2004-2000الفترة  -
%، وهذا الانخفاض راجع لتطبیق بنك الجزائر سیاسة توسعیة تماشیا مع التوجه الاقتصادي الجدید للبلاد،  6 -

سنوات من الركود الاقتصادي عن طریق الاستثمارات  والمتمثل في تحفیز وإنعاش الاقتصاد الوطني بعد
العمومیة المسطرة في إطار برامج الدعم والإنعاش الاقتصادي، وقد كانت الظروف مواتیة لهذه السیاسة التوسعیة 
بانخفاض معدلات التضخم إلى مستویات متدنیة، وبالتالي لم تعد هناك حاجة للإبقاء على السیاسة الانكماشیة 

 السابقة.الصارمة 
% ویرجع  4تمیزت هذه الفترة بثبات معدل إعادة الخصم لفترة طویلة عند مستوى :2018-2005الفترة  -

إلى عدم حاجة البنوك والمؤسسات المالیة  2004سبب عدم تغییر هذا المعدل من طرف بنك الجزائر منذ سنة 
جم الودائع لدیها، حیث ارتفعت قیمة الودائع إلى إعادة التمویل لدى بنك الجزائر، وهذا بسبب التراكم الكبیر الح

ملیار دینار جزائري في  10000ملیار دینار جزائري إلى أكثر من  2870.6لأجل  من الودائع تحت الطلب و 
 التضخمیة استغناء البنوك والمؤسسات المالیة عن إعادة الخصم للحد من الضغوط وبعد، 2018نهایة سنة 

http://www.bank-of-algeria.dz/
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 3.5%إلى  %4مرتین تعدیل معدل إعادة الخصم في البدایة تم تخفیضه من قرر بنك الجزائر 2019في عام 
قرر بنك الجزائر خفض معدل إعادة  2020،وفي عام %3.75في وقت لاحق من العام رفع البنك المعدل إلى 

 الاقتصادیة السلبیة الناجمة عن جائحة كورونا. الآثارللتعامل مع  استثنائيكإجراء  %3الخصم إلى 

 الاحتیاطي الإجبارينسبة . 2
تعتبر أداة الاحتیاطي الإجباري من الأدوات النشیطة للسیاسة النقدیة في الجزائر، وهي تتمثل في إلزام 

على  10-90البنوك التجاریة بتشكیل نسبة معینة من ودائعها لدى بنك الجزائر، وقد نص قانون النقد والقرض 
، حیث حددت 2004مارس  04المؤرخة في  02-04زائر رقم هذه الأداة وأعید تقنینها عبر تعلیمة بنك الج

هذه التعلیمة الشروط والمبادئ العامة لتشكیل الاحتیاطات الإجباریة كتحدید الهیئات الملزمة بتشكیل الاحتیاطات 
، تحدید من الشهر الموالي 14الجاري إلى  من الشهر 15تحدید فترة تكوین الاحتیاطات الفترة الممتدة من 

المكافآت وكذلك العقوبات المطبقة في حالة عدم تشكیل الاحتیاطات أو في حالة تشكیلها إلى حد غیر كاف 
إمكانیة تغییر شروط تشكیل الاحتیاطات الإجباریة عن طریق تعلیمة یصدرها بنك الجزائر، والجدول التالي 

 .2020-1990یوضح تطور نسبة الاحتیاطي الإجباري خلال الفترة 

 .حتیاطي الإجباري لدى بنك الجزائر:تطور نسبة الا7قم الجدول ر 

 الإجبارينسبة الاحتیاطي  السنوات الإجبارينسبة الاحتیاطي  السنوات

2001 3 2013-2015 12 

2002 4,25 2016 8 

2003 6,25 2017 4 

2004-2007 6,5 2018 8 

2008-2009 8 2019 10 

2010-2011 9 2020 8 

2012 11   

 على الموقع الإلكتروني: بیانات بنك الجزائرمن اعداد الطالبین بالاعتماد على المصدر: 
www.bank-of-algeria.dz (Consulted on 09/05/2024) 

الجزائرهذه نلاحظ من الجدول أعلاه أن نسبة الاحتیاطات الإجباریة في ارتفاع مستمر، حیث حدد بنك 
دخلها بنك الجزائر على أ، وتعكس التغییرات التي 2001سنة % فقط  3مقابل  2018سنة % 12 ـالنسبة ب

أهمیة هذه الأداة في امتصاص فائض السیولة النقدیة  2014-2001نسب الاحتیاطات الإجباریة خلال الفترة 
لدى البنوك التجاریة والحد من مقدرتها على التوسع في الائتمان، وبالتالي تعزیز دور السیاسة النقدیة في الحد 

من % 33.5 - 26.2ئیات أن هذه الاحتیاطات مثلت ما بین من الضغوط التضخمیة، حیث تشیر الإحصا

http://www.bank-of-algeria.dz/
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، ملیار دینار 754بحوالي 2018السیولة المصرفیة لدى بنك الجزائر، وقد قدرت قیمة هذه الاحتیاطات سنة 
 .2020سنة  %8إلى %10حیث قررت لجنة عملیات السیاسة النقدیة تخفیض معدل الإحتیاطي الإجباریة من 

 قدیةعملیات السوق الن. 3
نظرا لكون أداة معدل إعادة الخصم أصبحت عدیمة الفعالیة في امتصاص فائض السیولة النقدیة خلال 

للسیاسة النقدیة تتمثل في آلیة إلى إدخال أداة  2002شهر أفریل  بتداءا منإاضطر بنك الجزائر 2001سنة 
بإعلان مناقصة لاسترجاع السیولة تشارك استرجاع السیولة، حیث تعتمد هذه الآلیة على قیام البنك المركزي 

فیها البنوك التجاریة عن طریق وضع سیولتها على شكل ودائع لدى بنك الجزائر لفترة زمنیة معینة مقابل 
حصولها على معدل فائدة ثابت یحسب على أساس فترة الاستحقاق، ففي البدایة تم استحداث أداة استرجاع 

تم استحداث أداة استرجاع  2005، وبدایة من شهر جوان 2002فریل سنة السیولة لمدة سبعة أیام في شهر أ
استحدثت أداة استرجاع السیولة لمدة ستة أشهر، وبفضل آلیة  2013السیولة لمدة ثلاثة أشهر، وفي سنة 

ملیار دینار جزائري من فائض السیولة  129.7استرجاع السیولة تمكن بنك الجزائر من امتصاص ما قیمته 
، كما قام بنك الجزائر بتثبیت المبلغ الإجمالي 2005ملیار دینار في سنة  500، وحوالي 2002سنة  النقدیة

دخل بنك الجزائر في جوان أ، كما 2009بتداءا من سنة إملیار دینار سنویا  1100یولة في لاسترجاع الس
الودائع المغلة بالفائدة، وهي عبارة عن  تسهیل أداة أخرى لامتصاص فائض السیولة النقدیة تمثلت في 2005

ودائع البنوك التجاریة لدى بنك الجزائر على مدى یوم واحد ومصنفة على بیاض مقابل معدل فائدة یعلن عنه 
%  40بنك الجزائر، وقد ساهمت هذه الأداة بشكل كبیر في امتصاص فائض السیولة النقدیة بنسبة تزید عن 

السیولة الموظفة من طرف البنوك في إطار هذه الأداة حوالي  د قدرت فوائضمن إجمالي فائض السیولة، وق
وفیما یخص أداة السوق المفتوحة فقد طبقت لأول مرة في سنة  ،2011ملیار دینار جزائري سنة  1258
لم یكن لهذه  2018-2001قد نص علیها، وخلال الفترة  10-90بالرغم من أن قانون النقد والقرض  1996
ور یذكر في امتصاص فائض السیولة وهذا راجع لمحدودیة معاملات السندات العمومیة من حیث الأداة د

 1الحجم والتداول بسبب فائض السیولة الذي تمیزت به الخزینة العمومیة خلال هذه الفترة.
 تقلیديالتمویل غیر ال. 4

لیدیة تستخدمها البنوك التمویل غیر التقلیدي أو ما یعرف بالتسییر الكمي هو سیاسة نقدیة غیر تق
المركزیة لتنشیط الاقتصاد القومي عندما تصبح السیاسة النقدیة غیر فعالة، حیث یشتري البنك المركزي الأصول 

وتتمثل الظروف التي تزامنت مع تطبیق التمویل غیر التقلیدي ، میة الأموال المتاحة في الاقتصادالمالیة لزیادة ك
 2في الجزائر فیما یلي:

                                  
، 6والإنسانیة، المجلد ، مجلة الأكادیمیة للدراسات الاجتماعیة فعالیة بنك الجزائر في تعقیم تراكم احتیاطات الصرف الأجنبي، 2014عبد العزیز طیبة، 1

 .32الشلف الجزائر، ص  -، جامعة حسیبة بن بوعلي 2العدد 
المركز الجامعي عبد ،  2، العدد2، مجلة اقتصادیات المال والأعمال، المجلد تجربة التسییر الكمي في الجزائر، 2018العشي ولید وصدیقي أحمد، 2

 .262،الجزائر، صمیلة –الحفیظ بوالصوف 
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ملیار  2731، حیث انتقلت من 2016و  2015انخفاض كبیر للسیولة النقدیة في البنوك على مدار سنتي  -
ملیار دج في نهایة  821، لتنخفض إلى 2015ملیار دج في نهایة دیسمبر  1833إلى  2014دج مع نهایة 

ملیار دج في 1381لیبلغ مستوى السیولة  2017ملیار دج في نهایة أكتوبر  482 سجلت، ثم 2016دیسمبر 
 .2017نهایة 

استمرار تآكل احتیاطي الصرف الأجنبي الذي قلل من هامش التصدي للصدمات الخارجیة، حیث تقلص  -
ملیار دج في سنة  12596إلى  2015ملیار دج سنة  15375.4%، إذ انتقل من 18.2بنسبة  2016سنة 

مستویات منخفضة لمتوسط سعر تسجیل ، وتم 2018ملیار دج في سبتمبر  10249ى لینخفض إل 2016
إحصائیات منظمة الأوبك إلى  أشارتالبترول الجزائري السنوي مقارنة بالسعر المرجعي لإعداد المیزانیة، حیث 

، مقابل تحدید 2016دولار في سنة  44.28دولار و  54بمتوسط  2017أن النفط الجزائري أنهى سنة 
، وهذا ما هدد 2016دولار في سنة  45و  2017في  دولار 50الحكومة لسعر مرجعي للبترول یقدر بـ 

 .2014التوازنات المالیة للاقتصاد الوطني وزاد من تفاقم الأزمة المالیة التي تعیشها الجزائر منذ سنة 

ملیار  14.3إلى  2016ملیار دولار في  20.13سجلت الجزائر تراجعا في عجز المیزان التجاري من  -
 ع لزیادة الصادرات الجزائریة وإنما لتقلص الواردات.، وهذا لیس راج2017دولار في 

(خارج 2017ملیار دج في سنة  1206مقابل  2016ملیار دج سنة  869عجز في رصید میزانیة الدولة بـ  -
 صندوق ضبط الإیرادات).

تدني القدرة الشرائیة للدینار الجزائري الذي یعتبر من أضعف العملات في إفریقیا، وانخفاض سعر صرفه  -
ل تخفیض وهذا ما فرض على بنك الجزائر عدم اللجوء إلى ح ،إلى مستویات كبیرة مقابل أهم العملات العالمیة

 جل تخطي الأزمة المالیة.أقیمة العملة الوطنیة من 

 : دور السیاسة المالیة في معالجة التضخمالفرع الثاني
تتمثل في التوسع في النفقات العامة وفق مع بدایة الألفیة الجدیدة انتهجت الجزائر سیاسة مالیة جدیدة 

المقاربة الكینزیة، التي ترتكز على أهمیة دور الدولة من خلال الإنفاق العام في دعم وإنعاش النشاط الاقتصادي، 
وقد كان للوفرة المالیة الكبیرة الناتجة عن ارتفاع الأسعار دور هام في تعزیز وتكریس هذه السیاسة، وسنحاول 

الإیرادات وسیاسة الإنفاق  لیل أثر السیاسة المالیة المتبعة على التضخم من خلال تحلیل سیاسةفیما یلي تح
 العام.

 سیاسة الإیرادات العامة .1
تعتبر السیاسة الجبائیة من أهم أدوات السیاسة المالیة المستخدمة في معالجة التضخم؛ حیث تلجأ 

جدیدة قصد تخفیض معدلات الاستهلاك مقابل الزیادة الحكومة إلى زیادة معدلات الضرائب أو فرض ضرائب 
في معدلات الاستثمار، وبالتالي الحد من الضغوط التضخمیة، وللوقوف على ملامح السیاسة الجبائیة في 

 الجزائر نعرض البیانات المدونة في الجدول التالي:
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 2020-2000: تطور الجبایة العادیة و البترولیة خلال الفترة 8الجدول رقم 
 ملیار دج

 السنوات
الجبایة 
العادیة 
FHH 

الجبایة 
-البترولیة
قانون 
-المالیة
FHLF 

الجبایة 
-البترولیة

-الفعلیة
FHR 

الناتج الداخلي 
خارج  -الخام 
قطاع 

-المحروقات
PIBHH 

𝑭𝑭𝑭𝑭𝑭𝑭
(𝑭𝑭𝑭𝑭𝑭𝑭 + 𝑭𝑭𝑭𝑭𝑭𝑭)
× 𝟏𝟏𝟏𝟏𝟏𝟏 

𝑭𝑭𝑭𝑭𝑭𝑭
𝑷𝑷𝑷𝑷𝑷𝑷𝑭𝑭𝑭𝑭
× 𝟏𝟏𝟏𝟏𝟏𝟏 

2000 349,5 720 1173,2 2507,2 23 14 
2001 398,2 840,6 964,4 2783,2 29,2 14,3 
2002 482,9 916,4 942,9 3045,7 33,9 15,9 
2003 524,9 836,1 1284,9 3383,4 29 15,5 
2004 580,4 862,2 1485,7 3829,3 28,1 15,2 
2005 640,5 899 2267,8 4209,1 22 15,2 
2006 720,9 916 2714 4619,4 21 15,6 
2007 766,8 973 2711,8 5263,6 22 14,6 
2008 965,3 1715,4 4003,5 6046,1 19,4 16 
2009 1146,6 1927 2327,6 6858,9 33 16,17 
2010 1297,9 1501,7 2820 7811,2 31,5 16,6 
2011 1527,1 1529,4 3829,7 9346,5 28,5 16,3 
2012 1908,6 1519 4054,3 10673,2 32 17,9 
2013 2031 1615,9 3678,1 11679,9 35,6 17,4 
2014 2091,45 1577,7 3388 12570,8 38 16,6 
2015 2354,6 1722,9 2275,1 13578,4 50,9 17,3 
2016 2482,2 1682,5 1781,1 14489 58,2 17,1 
2017 2630 2126,9 2126,9 15176,5 55,3 17,3 
2018 2711,8 1349,6 2787,1 15903,6 49,3 17,1 
2019 3073 2714 2250 8144 93,17 37,73 
2020 2804 2200 2180 8816 56,26 31,80 
 البنك الدولي.مالیة والدیوان الوطني للإحصاء و تقاریر وزارة الالمصدر: 
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نلاحظ من خلال الجدول أعلاه أن الجبایة العادیة لا تزال مساهمتها ضعیفة في تكوین الإیرادات العامة 
و  23الجبایة العادیة في حصیلة الإیرادات العامة ما بین  مقارنة بالجبایة البترولیة، إذ تراوحت نسبة مساهمة

% خلال نفس الفترة،  35.6وبنسبة مساهمة متوسطة قدرت بحوالي  2020-2000% خلال الفترة 49.3
وهذا راجع للزیادة الكبیرة في  2012و  2011كما نلاحظ أن الجبایة العادیة عرفت زیادة معتبرة خلال سنتي 

) للأجراء بسبب الزیادات الكبیرة التي عرفتها أجور الوظیف  IRGالدخل الإجمالي (حصیلة الضریبة على 
كبر نسبة زیادة في الحصیلة أن إلى أالإحصائیات  أشارتالعمومي وبأثر رجعي خلال السنتین السابقتین، حیث 

حوالي ب 2012% ثم تلیها سنة  56بحوالي  2011جمالي قدرت سنة الإجمالیة للضریبة على الدخل الإ
الإجمالیة خلال السنتین  العادیة، مع العلم أن مساهمة حصیلة الضریبة على الدخل الإجمالي في الجبایة 44%

%، ومن جهة أخرى نلاحظ أن الضغط الجبائي للجبایة 36%% و 29.5السابقتین هي على الترتیب حوالي 
تراوح ما بین  -خارج قطاع المحروقات حاصل قسمة الجبایة العادیة على الناتج الداخلي الخام  -العادیة 
% خلال نفس الفترة السابقة، وتعتبر هذه النسبة ضعیفة مقارنة بمستوى 16% وبمتوسط 17.9% و 14.3

% ، ویعكس  25الضغط الجبائي النموذجي الذي حدده العالم الاقتصادي الاسترالي " كولن كلارك " وهو 
جود إمكانیات متاحة غیر مستغلة لزیادة الإیرادات الجبائیة خارج ضعف نسبة الضغط الجبائي للجبایة العادیة و 

-2000قطاع المحروقات، وبالتالي یمكن أن نستنتج أن السیاسة الجبائیة المتبعة في الجزائر خلال الفترة 
 لم تحد من الضغوط التضخمیة التي عرفها الاقتصاد الوطني خلال هذه الفترة. 2020

 سیاسة النفقات العامة .2
سیاسة إنفاقیة توسعیة وهذا بسبب الزیادة الكبیرة في الأصــــــول  2018-2000عرفت الجزائر خلال الفترة 

ملیار دینار 1251بحوالي  2001حجم النفقات العامة لسنة  یجة ارتفاع أسعار النفط، حیث قدرالخارجیة نت
بأكثر من  2020-2000خلال الفترة تضاعفت النفقات العامة ؛و ملیار دینار 7655إلى  2014لترتفع سنة 

الجزء الأكبر من النفقات العامة بنسبة  خمسة مرات، كما أن في السنوات الأخیرة أصبحت نفقات التسییر تشكل
بنفس الوتیرة في الناتج الداخلي الخام،  %، وهذا الارتفاع الكبیر في النفقات العامة لم تصاحبه زیادة60تفوق 

 الي:وهو ما یوضحه الجدول الت
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 2020-2000خلي الخام خلال الفترة تطور نسبة نمو الناتج  الدا :9الجدول رقم 

 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنوات

PIB% 3,8 3 5,6 7,2 4,3 5,9 1,7 

 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 السنوات

PIB% 3,4 2,4 1,6 3,6 2,9 3,4 2,8 

 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 السنوات

PIB% 3,8 3,7 3,2 1,3 1,2   

 لمدیریة العامة للتنبؤ والسیاسة.المصدر : وزارة المالیة، ا
كانت  2020-2000من خلال الجدول أعلاه یتضح أن معدلات نمو الناتج الداخلي الخام خلال الفترة 

%، 3.6متذبذبة وضعیفة على العموم، حیث قدر متوسط معدل نمو الناتج الداخلي الخام خلال الفترة السابقة 
هذه النسبة تعتبر ضعیفة ولا تتناسب مع الزیادات الكبیرة في حجم النفقات العامة، وهذا الاختلال یؤدي إلى 

بسبب أن معظم الطلب الكلي تم تلبیته عن زیادة الضغوط التضخمیة خاصة الناتجة عن التضخم المستورد 
 طریق لاستیراد بسبب ضعف الجهاز الإنتاجي وقلة مرونته.
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الأجنبیة على التضخم  دراسة قیاسیة لأثر تدفقات رؤوس الأموالالمبحث الثالث: 
 في الجزائر

إجراء هذه الدراسة القیاسیة التي لقیاس أثر تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة على التضخم في الجزائر یتم 
 نوضح خطواتها ونتائجها من خلال ما یلي:

 الطریقة والأدواتالمطلب الأول:

 یمكن توضیح الطریقة والأدوات المستخدمة في هذه الدراسة من خلال ما یلي:

 منهج الدراسةالفرع الأول:

تسعى هذه الدراسة لقیاس أثر تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة على التضخم بالاعتماد على طریقة 
التي یتطلب تطبیقها لتقدیر العلاقة طویلة الأجل تحقق شرط وجود  FMOLSالمربعات الصغرى المعدلة كلیا 

ریقة بكفاءة مقدراتها، وتخلصها علاقة تكامل مشترك بین المتغیرات المراد دراسة العلاقة بینها، وتتمیز هذه الط
 من تأثیر الارتباط الذاتي والإبقاء على تأثیر المتغیرات الداخلیة التي تبینها علاقة التكامل المشترك.

 متغیرات الدراسة ومصادرهاالفرع الثاني: 

لقیاس أثر تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة على التضخم في الجزائر تم حصر عدد من المتغیرات 
 بالاعتماد على النظریة الاقتصادیة والدراسات السابقة، والمتمثلة فیما یلي:

INF.معدل التضخم كمتغیر تابع : 
FC.تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة كمتغیر مستقل : 

وقد تمت إضافة المتغیرات الضابطة التالیة لتحسین جودة النموذج وجعله أقرب لواقع الاقتصاد الجزائري، 
 یما یلي:والمتمثلة ف

RER.سعر الصرف: 
UN.معدل البطالة : 
M2 :.عرض النقود بمفهومها الواسع كنسبة من الناتج المحلي الإجمالي 

OILPأسعار النفط :. 
وتم الحصول على البیانات المعتمد علیها في هذه الدراسة القیاسیة من قاعدة البنك الدولي والدیوان 

كونها أطول فترة توفرت فیها البیانات  2020 - 1990الوطني للإحصائیات، وتمت الدراسة خلال الفترة 
 یة على التضخم في الجزائر.اللازمة لتقدیر النموذج القیاسي الذي یقیس أثر تدفقات رؤوس الأموال الأجنب
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 نتائج ومناقشتهاالالمطلب الثاني: 

 دراسة استقراریة السلاسل الزمنیةالفرع الأول: 

قبل الشروع في تقدیر النموذج تتم دراسة استقراریة السلاسل الزمنیة وتحدید درجة تكاملها باستخدام 
 اختبار دیكي فولر 

 تم التوصل إلى النتائج الموضحة في الجدول الموالي: 12Eviews، وبالاستعانة ببرنامج (ADF)المطور 
 نتائج اختبار دیكي فولر المطور للاستقراریة: 10رقم الجدول

 المتغیرات
 ADFاختبار 

 النموذج الثالث النموذج الثاني النموذج الأول

INF 
 المستوى

-1.47 
)0.53( 

-1.90 
)0.62( 

-1.45 
)0.13( 

 الفرق الأول
-5.48 

)0.0001( 
-5.45 

)0.0007( 
-5.43 

)0( 

FC 
 المستوى

-0.65 
)0.84( 

-1.80 
)0.67( 

-1.43 
)0.13( 

 الفرق الأول
-3.94 
)0.054( 

-3.86 
)0.027( 

-3.81 
)0.0005( 

RER 
 المستوى

-1.35 
)0.58( 

-1.97 
)0.59( 

2.17 
)0.99( 

 الفرق الأول
-5.06 

)0.0003( 
-5.10 

)0.0016( 
-4.005 
)0.0003( 

UN 
 المستوى

-0.34 
(0.90) 

-1.82 
(0.66) 

-0.90 
(0.31) 

 الفرق الأول
--3.38 

(0.02) 
-3.37 

(0.05) 
-3.37 

(0.0015) 

M2 
 المستوى

0.67 
)0.98( 

-1.99 
)0.58( 

2.47 
)0.99( 

 الفرق الأول
-5.43 

)0.0001( 
-4.30 
)0.012( 

-4.33 
)0.0001( 

OILP 
 المستوى

-1.37 
(0.57) 

-1.82 
(0.66) 

-0.33 
(0.55) 

 الفرق الأول
-4.86 

(0.0005) 
-4.78 

(0.0034) 
-4.90 

(0) 
 12Eviews المصدر: مخرجات برمجیة           

من خلال الجدول السابق یتضح أن جمیع السلاسل غیر مستقرة عند المستوى ولا تستقر إلا عند إجراء 
الدرجة الأولى، إذ هناك احتمالیة لوجود تكامل الفرق الأول علیها، وبالتالي السلاسل المدروسة متكاملة من 

 مشترك.
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 اختبار التكامل المشتركالفرع الثاني: 
یعرف التكامل المشترك على أنه البحث عن وجود علاقة توازنیة بن السلاسل الزمنیة في الأجل الطویل 

حتى وإن احتوت كل سلسلة على الرغم من وجود اختلال في الأجل القصیر، فهو ینظر إلى العلاقات التوازنیة 
زمنیة على اتجاه عام عشوائي (عدم الاستقرار)، لأنه في المدى الطویل ستتحرك هذه السلاسل في تقارب عبر 

جسلیس للاختبار وجود  - الزمن ویكون الفرق بینها ساكنا، وسیتم استخدام اختبار التكامل المشترك لجوهانسن
وسة، ولكن قبل القیام باختبار التكامل المشترك نقوم بتحدید درجة تكامل مشترك بین السلاسل الزمنیة المدر 

 التأخیر المثلى، حیث یتم اختیار الدرجة التي تدني قیم المعاییر المختلفة التي یتضمنها الجدول الموالي:

 :تحدید درجة التأخیر المثلى11رقم الجدول

 Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

0 -732.3790 NA   3.24e+15  52.74135  53.02683  52.82863 

1 -576.8606   233.2776*   6.78e+11*  44.20433   46.20263*   44.81523* 

2 -539.7941  39.71410  9.34e+11   44.12815*  47.83929  45.26268 

 12Eviews المصدر: مخرجات برمجیة 
حسب كل المعاییر باستثناء معیار  1من خلال الجدول السابق یتضح أن درجة التأخیر المثلى هي 

AIC ،لذلك سیتم الاعتماد على درجة إبطاء واحدة في تقدیر هذا النموذج؛ لأنها تعطي أفضل توفیق ممكن ،
 دول الموالي:جیسلیس فیوضحها الج-أما نتائج اختبار التكامل المشترك باستخدام اختبار جوهانسن

 جیسلیس-اختبار التكامل مشترك باستخدام اختبار جوهانسن :12رقم الجدول

Hypothesized  Trace 0.05  

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.** 

None *  0.812921  131.3238  95.75366  0.0000 

At most 1 *  0.707323  84.38953  69.81889  0.0022 

At most 2 *  0.511787  49.98629  47.85613  0.0311 

At most 3 *  0.487725  29.91017  29.79707  0.0485 

At most 4  0.282073  11.18113  15.49471  0.2006 

At most 5  0.065682  1.902262  3.841466  0.1678 
 Trace test indicates 4 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level 
 * denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level 
 **MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values 

 12Eviews المصدر: مخرجات برمجیة 
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یتضح وجود أربع علاقات تكامل مشترك بین متغیرات الدراسة، فبمقارنة  12من خلال الجدول رقم 
م الحرجة نجد أن القیم الحرجة للاختبار أقل من القیم المحسوبة یمع الق Trace Statisticالقیمة المحسوبة 

 له، وبالتالي لا نستطیع رفض فرض العدم القائل بوجود علاقات التكامل المشترك بین متغیرات الدراسة.

 قة المربعات الصغرى المعدلة كلیاتقدیر النموذج باستخدام طریالفرع الثالث: 

توضیح نتائج تقدیر معلمات الأجل الطویل للمتغیرات محل الدراسة وفق طریقة المربعات الصغرى یمكن 
 المعدلة كلیا من خلال الجدول الموالي:

 : تقدیر النموذج باستخدام طریقة المربعات الصغرى المعدلة كلیا13رقم الجدول 
Dependent Variable: INF 
Method: Fully Modified Least Squares (FMOLS) 
Included observations: 30 after adjustments 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
FC 0.641793 0.280336 2.289370 0.0316 

RER -0.446255 0.096229 -4.637408 0.0001 
UN -0.858531 0.324882 -2.642590 0.0145 
M2 0.001333 0.000405 3.296523 0.0032 

OILP 0.135653 0.059746 2.270496 0.0329 
C 30.20017 7.932427 3.807180 0.0009 

R-squared 0.698036     Mean dependent var 8.533793 
Adjusted R-squared 0.632391     S.D. dependent var 9.462898 
S.E. of regression 5.737427     Sum squared resid 757.1156 
Long-run variance 16.07621  

 12Eviews المصدر: مخرجات برمجیة 
𝑅𝑅2من خلال الجدول السابق یتضح أن معامل التحدید  = % 69.80مما یعني أن ما نسبته  0.6980

من التغیر في المتغیر التابع تفسره المتغیرات المفسرة أو المستقلة في الأجل الطویل، أما قیمة معامل التحدید 
𝑅𝑅�2فهي المصحح = مما یدل على أن المتغیرات المستقلة المختارة تفسر جزءا كبیرا جدا من التغیر   0.63

 %، كما یتضح كذلك من خلال نتائج التقدیر أن:63في المتغیر التابع یصل إلى 
وجود علاقة تكاملیة طویلة الأجل بین تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة والتضخم في الجزائر، مما یشیر  -

 یتغیران سویا في الأجل الطویل. أنهما
وجود أثر معنوي موجب لتدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة على التضخم في الأجل الطویل، فعند تغیر  -

ویمكن وحدة، 0.64تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة بوحدة واحدة یتغیر معدل التضخم في نفس الاتجاه بـ 
تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة في الجزائر، وما تشكله  القروض الخارجیة على هیكلذلك إلى سیطرة  إرجاع

هذه القروض والمدیونیة المترتبة من ضغط على القدرة التنافسیة للصادرات، الأمر الذي ترتب عنه اختناقات 
كثیرة في العدید من السلع الاستهلاكیة والوسیطة والإنتاجیة؛ مما أدى إلى ارتفاع أسعارها بسبب النقص 

عرضها، وبالتالي ارتفاع معدلات التضخم، بالإضافة إلى أن دعم أسعار السلع المحلیة وخاصة الحاصل في 
الضروریة منها عادة ما یتم عن طریق العجز في المیزانیة؛ أي من خلال خلق النقود أو زیادة الدین الداخلي، 
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ن بأن التحویلات المالیة وهذا ما زاد من ارتفاع معدل التضخم، كما تفسر العلاقة الطردیة بین المتغیری
للمهاجرین قد رفعت القدرة الشرائیة للأسر المستقبلة، مما تسبب في ارتفاع الطلب الكلي على السلع مقابل 
انخفاض العرض للإنتاج المحلي، وهو ما ساهم في زیادة معدلات التضخم، وهو الأمر الذي ساهم فیه كذلك 

وعاته عادة ما یتطلب انفاقا استثماریا عن طریق التمویل المحلي، الاستثمار الأجنبي المباشر، لأن تنفیذ مشر 
مما یترتب علیه وخصوصا إذا تم تمویل هذه المشاریع من طرف الدولة عن طریق التمویل التضخمي زیادة 

 .كمیة النقود المتداولة، و بالتالي زیادة حدة الضغط التضخمي
الأجل الطویل، فعند تغیر سعر الصرف بوحدة وجود أثر معنوي سالب لسعر الصرف على التضخم في  -

وحدة، وهو ما لا یتوافق مع النظریة الاقتصادیة،  0.44واحدة یتغیر معدل التضخم في الاتجاه المعاكس بـ 
ویمكن تفسیر ذلك بفعالیة السیاسة النقدیة الرامیة إلى استهداف التضخم من قبل بنك الجزائر وضبط معدلاته 

 الوطنیة، وكذا الطبیعة البنیویة للاقتصاد الجزائري وعدم مرونة الجهاز الإنتاجي. مع تخفیض قیمة العملة
وجود أثر معنوي سالب لمعدل البطالة على التضخم في الأجل الطویل، فعند تغیر معدل البطالة بوحدة  -

انخفاض  وحدة، فارتفاع معدلات البطالة ساهم في 0.85واحدة یتغیر معدل التضخم في الاتجاه المعاكس بـ 
وكتلة الأجور، مما أدى إلى انخفاض معدلات التضخم، كما یتبین من خلال النموذج المقدر  والإنفاقالطلب 

 أن معدل البطالة هو العامل الأكثر تأثیرا على معدل التضخم.
وجود أثر معنوي موجب لعرض النقود على التضخم، فعند تغیر الكتلة النقدیة بوحدة واحدة یتغیر معدل  -

فیما ) وحدة، وهو ما یتوافق مع النظریة الاقتصادیة (النظریة الكمیة للنقود 0.001ضخم في نفس الاتجاه بـ الت
یتعلق بدور الكتلة النقدیة في خلق الضغوط التضخمیة في الأجل الطویل، وذلك راجع إلى الاعتماد على 

ز الإنتاجي وعدم مرونته لتغطیة قطاع المحروقات في تمویل عملیة التنمیة الاقتصادیة، وكذا ضعف الجها
الطلب المتزاید، مما أدى إلى ارتفاع الأسعار وتسرب جزء من المعروض النقدي للخارج، بالإضافة إلى عدم 

معدل التغیر في الكتلة النقدیة مع معدل التغیر في الناتج الداخلي الخام الحقیقي، كما یلاحظ من  تناسب
معدل التضخم ضعیف نظرا للرقابة التي تفرضها الحكومة على العدید من  النموذج أن أثر الكتلة النقدیة على

أسعار السلع والخدمات ذات الاستهلاك الواسع، وهو ما منع الانعكاس التام للإصدار النقدي على معدلات 
 .التضخم

دة وجود أثر معنوي موجب لسعر النفط على التضخم في الأجل الطویل، فعند تغیر سعر النفط بوحدة واح -
وحدة، وذلك راجع إلى أن ارتفاع أسعار النفط أدى إلى ارتفاع  0.13یتغیر معدل التضخم في نفس الاتجاه بـ 

احتیاطي الصرف لدى بنك الجزائر، وهو ما رفع فائض السیولة والكتلة النقدیة، الأمر الذي ساهم في ارتفاع 
وائد النفطیة التي تم توجیه جزء كبیر منها معدل التضخم، كما أن ارتفاع أسعار النفط أدى إلى ارتفاع الع

وفي ظل ضعف الجهاز الحكومي، الأمر الذي ترتب عنه زیادة في الطلب على الاستهلاك،  الإنفاقلتمویل 
الإنتاجي وعدم قدرته على مواجهة الزیادة في الطلب أدى ذلك إلى ارتفاع الأسعار وزیادة الواردات على حساب 

 على رفع معدل التضخم. المنتوج المحلي، مما عمل
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 الفرع الرابع:الاختبارات التشخیصیة

 تتمثل الاختبارات التشخیصیة في الآتي:

 علاقة التكامل المشتركاختبار ثبات معلمات . 1

، حیث Hansen 1992من أجل التأكد من ثبات معلمات العلاقة التوازنیة طویلة الأجل سیتم اختبار 
الاختبار على وجود تكامل مشترك ذي معلمات مستقرة في حین تنص الفرضیة تنص الفرضیة الصفریة لهذا 

 البدیلة على العكس، والجدول الموالي یبین نتائج اختبار ثبات معلمات علاقة التكامل المشترك:
 نتائج اختبار استقراریة معلمات التكامل المشترك: 14رقم الجدول

Cointegration Test - Hansen Parameter Instability  
     

Lc statistic Stochastic 
Trends (m) 

Deterministic 
Trends (k) 

Excluded 
Trends (p2) Prob.* 

 0.513660  5  0  0 > 0.2 
 12Eviews المصدر: مخرجات برمجیة 

نقبل فرض العدم، ومنه معلمات % وبالتالي 5من خلال الجدول یتضح أن القیمة الاحتمالیة أكبر من 
 الأجل الطویل مستقرة.

 الحقیقیة والقیم المقدرة للبواقيبین القیم المقارنة . 2

للتأكد من جودة النتائج یتم المقارنة بین القیم الحقیقیة والقیم المقدرة للبواقي، وهذا ما یوضحه الشكل 
 الموالي:

 للبواقيالقیم الحقیقیة والقیم المقدرة : 3رقم الشكل 

 
 12Eviews المصدر: مخرجات برمجیة 
یتضح أن القیم المقدرة للبواقي قریبة جدا من القیم الحقیقیة لها، مما یشیر إلى  3من خلال الشكل رقم 

 جودة توفیق النموذج.
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 الذاتي والارتباط الذاتي الجزئیةاستقراریة البواقي من خلال دالتي الارتباط . 3

البواقي نعتمد على دالتي الارتباط الذاتي والارتباط الذاتي الجزئیة لكل من بواقي لاختبار استقراریة 
 التقدیر ومربع بواقي التقدیر كما موضح في الشكلین الموالیین:

 دالتي الارتباط الذاتي والارتباط الذاتي الجزئي لبواقي التقدیر :4رقم الشكل 

 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 12Eviews المصدر: مخرجات برمجیة  

 : دالتي الارتباط الذاتي والارتباط الذاتي الجزئي لمربع بواقي التقدیر5رقم  الشكل
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من خلال الشكلین السابقین یتضح أن النتوءات للارتباط الذاتي والارتباط الذاتي الجزئي تنعدم قبل ربع 
مستقرة، وكذا الأمر بالنسبة لدالتي الارتباط الذاتي والارتباط الذاتي الجزئي المشاهدات، وبالتالي فبواقي التقدیر 

 لمربع البواقي تقع كلها ضمن مجال الثقة، وبالتالي فالبواقي مستقرة.

 التوزیع الطبیعي لبواقي التقدیر اختبار. 4

 Jaque - Bera احتمال لأن طبیعیا تتوزع البواقي أن یتضح Bera - Jaque اختبار باستعمال
٪، وبالتالي نقبل الفرض العدمي القائل بأن البواقي تتبع التوزیع الطبیعي 5أكبرمنمستوىالمعنویة 0.06الذییساوي

 ونرفض الفرض العكسي.

 : نتائج اختبار التوزیع الطبیعي لبواقي التقدیر6رقم الشكل 

 
 
 
 
 

 
 

 12Eviews المصدر: مخرجات برمجیة 
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 :خلاصة الفصل
أحد المصادر تعد تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة أن من خلال ما تم التطرق إلیه في هذا الفصل یتضح 

متنوع وظروف اقتصادیة ملائمة  إنتاجية الداعمة للمصادر المحلیة، ولكن ذلك یتطلب توفر جهاز یالتمویل
كما تبین حتى لا یترتب عن هذه التدفقات أثار سلبیة على المؤشرات الاقتصادیة الكلیة ومنها معدل التضخم، 

ؤوس الأموال الأجنبیة إلى الجزائر، في الشكل الأكثر تدفقا لر  القروض الخارجیة تعدمن خلال هذا الفصل أن 
حین یلاحظ الغیاب التام لأحد أهم أشكال تدفقات رؤوس الأموال والمتمثل في الاستثمار الأجنبي غیر المباشر، 

تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة تعدمن العوامل المساهمة في ، وأن دم تطور السوق المالي في الجزائرنظرا لع
ذلك إلى تأثیر كل من القروض الخارجیة، التحویلات  إرجاعویمكن ارتفاع معدلات التضخم في الجزائر، 

ارتفاع الطلب الكلي على المالیة للمهاجرین والاستثمار الأجنبي المباشر إیجابا على معدل التضخم، نتیجة 
انخفاض العرض للإنتاج المحلي لضعف الجهاز الإنتاجي في الجزائر، وكذا زیادة الإنفاق  السلع مقابل

 الاستثماري وكمیة النقود المتداولة.

  



 

 

 

  خاتمة
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تعد تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة أحد المصادر التمویلة الداعمة للمصادر المحلیة ولكن ذلك یتطلب 
متنوع وظروف اقتصادیة ملائمة حتى لا یترتب عن هذه التدفقات أثار سلبیة على المؤشرات  إنتاجيتوفر جهاز 

الاقتصادیة الكلیة ومنها معدل التضخم، لذلك سعت هذه الدراسة إلى تقدیر نموذج قیاسي لقیاس أثر تدفقات 
 ا أمام استحداث التنمیة،عائقتشكل عبئا على الاقتصاد و التي الجزائر  رؤوس الأموال الأجنبیة على التضخم في

تحلیل التضخمیة في الاقتصاد الجزائري و استهدف البحث تحلیل أهم العوامل التي ساهمت في تغذیة الضغوط و 
لدور الذي قامت به في ضبط اجزائر خلال الفترة محل الدراسة و في ال تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیةمسار 

 التضخم.

 نتائج الدراسة
 التالیة: هذه الدراسة إلى النتائجتم التوصل من خلال 

فمن ناحیة یمكن لهذه التدفقات  ن تكون نعمة ونقمة في الوقت ذاته،تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة یمكن أ -

یمكن أن  حتیة في الدول النامیة، ومن ناحیة أخرىأن تعزز النمو الاقتصادي وتدعم مشاریع التنمیة البنیة الت

، مما یستدعي إدارة دقیقة وسیاسات اقتصادیة متوازنة كارتفاع معدل التضخمتؤدي إلى مخاطر اقتصادیة 

 .للتعامل مع هذه التحدیات

ادات وقدرتها على النمو لتضخم هو إحدى الظواهر الاقتصادیة التي تؤثر بشكل كبیر على استقرار الاقتصا -

تلف جوانب الحیاة الاقتصادیة ا یؤثر على مختصادیا مستمر ا اقفي الجزائر یمثل التضخم تحدیو  ،المستدام

 والاجتماعیة.

تحقیق الاستفادة القصوى یمكن للجزائر  تصادیة متوازنة وإصلاحات هیكلیةمن خلال تنفیذ استراتیجیات اق  -

مع تقلیل مخاطر التضخم، مما یسهم في تحقیق نمو اقتصادي مستدام رؤوس الأموال الأجنبیة تدفقات من هذه 

 .الأمدواستقرار مالي طویل 

تعد القروض الخارجیة الشكل الأكثر تدفقا لرؤوس الأموال الأجنبیة إلى الجزائر، في حین یلاحظ الغیاب التام  -

لأحد أهم أشكال تدفقات رؤوس الأموال والمتمثل في الاستثمار الأجنبي غیر المباشر، نظرا لعدم تطور السوق 

 المالي في الجزائر.

بیة من العوامل المساهمة في ارتفاع معدلات التضخم في الجزائر، ویمكن تعد تدفقات رؤوس الأموال الأجن  -

ذلك إلى تأثیر كل من القروض الخارجیة التحویلات المالیة للمهاجرین والاستثمار الأجنبي المباشر  إرجاع

إیجابا على معدل التضخم، نتیجة ارتفاع الطلب الكلي على السلع مقابل انخفاض العرض للإنتاج المحلي 

 نقود المتداولة.لضعف الجهاز الإنتاجي في الجزائر، وكذا زیادة الإنفاق الاستثماري وكمیة ال

 وجود علاقة تكامل مشترك بین معدل التضخم والمتغیرات المفسرة المدرجة في نموذج الدراسة. -
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تتمثل أسباب التضخم حسب النموذج المقترح في تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة، سعر الصرف، الكتلة  -

الة سلبا على معدل التضخم خلال فترة النقدیة، أسعار النفط، والتي أثرت إیجابا علیه، في حین أثر معدل البط

 .2020 - 1990الدراسة 

 ضیاتلإجابة على الفر ا
یمكن معرفة مدى تحقق  القیاسیةبعد التطرق لأهم النتائج التي تم التوصل إلیها من خلال الدراسة 

 الفرضیات التي انطلقت منها الدراسة: 
رؤوس الأموال الأجنبیة على التضخم في وجود أثر معنوي موجب وضعیف لتدفقات الفرضیة الأولى:  -

جزئیا، حیث توصلت الدراسة إلى وجود أثر معنوي  هي فرضیة محققة 2020-1990الجزائر خلال الفترة 
القروض الخارجیة على هیكل تدفقات سیطرة بسبب  لتدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة على التضخمومقبول 

كله هذه القروض والمدیونیة المترتبة من ضغط على القدرة التنافسیة رؤوس الأموال الأجنبیة في الجزائر، وما تش
 للصادرات وارتفاع أسعار السلع بسبب النقص الحاصل في عرضها، وبالتالي ارتفاع معدلات التضخم.

وفقا للظروف  تغیرا من فترة لأخرىتدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة عرفت معدلات التضخم و الفرضیة الثانیة:  -
 هي فرضیة محققة. الجزائرالتي شهدتها الاقتصادیة 

-1990 وجود علاقة تكامل مشترك بین تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة والتضخم في الجزائر خلال الفترة -
 هي فرضیة محققة. 2020

 توصیات الدراسة
 بناء على النتائج المتوصل إلیها یمكن تقدیم الاقتراحات التالیة:

الاستفادة من تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة، من خلال تعزیز الرقابة واللوائح على النظام المالي وتطویر  -
الاقتصاد الوطني لزیادة القدرة الاستیعابیة ومرونة الاقتصاد والأنظمة المالیة في مواجهة المخاطر المرتبطة 

 بالتدفقات الوافدة. 
المنشئة للتضخم والقضاء على الأسباب الأخرى التي تهدد الاستقرار  العمل على التحكم في الأسباب النقدیة -

 النقدي، لتحقیق استقرار دائم في الأسعار.
إحداث إصلاحات مؤسساتیة حقیقیة للقضاء على الاحتكارات وإعادة تنظیم أسواق بعض السلع، والشروع  -

ستوى العرض الكلي لمواجهة الطلب في إصلاحات هیكلیة على مستوى الجهاز الإنتاجي تساهم في الرفع من م
 الكلي المتزاید.

استحداث آلیات وسیاسات تمكن من التحكم في تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة، وعلى الاختیار الأمثل  -
 لهیكل التدفقات الذي یساهم في استقرار مختلف المؤشرات الاقتصادیة وتحقیق النمو الاقتصادي.

ذب الاستثمارات الأجنبیة غیر المباشرة التي تعتبر من أهم تدفقات تفعیل دور السوق المالي كسبیل لج -
 رؤوس الأموال على المستوى الدولي، وممولا هاما للنشاط الحقیقي في الاقتصاد الوطني.
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لإدارة تأثیر تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة على التضخم بفعالیة، یجب على الجزائر تبني سیاسات اقتصادیة  -

ذلك تعزیز الاستثمار في القطاعات الإنتاجیة والبنیة التحتیة، وتطویر سوق مالي متین یوجه متوازنة. یشمل 

التدفقات نحو الاستخدامات الأكثر إنتاجیة، وتحسین الأطر التنظیمیة لضمان استقرار الاقتصاد الكلي. كما 

 .ویحد من الضغوط التضخمیة یجب على السیاسات النقدیة والمالیة أن تتناغم بشكل یدعم الاستقرار الاقتصادي

حسین البنیة التحتیة للسوق المالي لتوجیه رؤوس الأموال نحو الاستخدامات الأكثر وت تطویر الأسواق المالیة -

 .إنتاجیة وضمان استقرار الأسعار

إحداث إصلاحات مؤسساتیة حقیقیة للقضاء على الاحتكارات وإعادة تنظیم أسواق بعض السلع، والشروع في  -

ت هیكلیة على مستوى الجهاز الإنتاجي تساهم في الرفع من مستوى العرض الكلي لمواجهة الطلب إصلاحا

 الكلي المتزاید.

 آفاق الدراسة
 یبقى هذا الموضوع یثیر عدة تساؤلات، لذا نقترح دراسة الإشكالیة التالیة:

 أثر التحویلات المالیة للمهاجرین على التضخم في الجزائر.دراسة  -
 تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة على میزان المدفوعات في الجزائر.دراسة أثر  -
 دراسة محددات تدفقات رؤوس الأموال الأجنبیة في الجزائر. -
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 أولا: قائمة المراجع باللغة العربیة
 الكتب  )1

 مصر. الجدیدة، الجامعة ،دارالاستثماریة المنازعات تسویة ،2016 شریف، جعفر أمیرة -
 .مصر ، الإشعاع ومطبعة مكتبة ، الدولي والاستثمار الأعمال اقتصادیات ،2001، قحف أبو السلام عبد -
، الاستثمار الأجنبي المباشر في الدول الإسلامیة في ضوء الاقتصاد الإسلامي ،عبد االله محمد عبد العزیز -

 ، الأردن.دار النقاش
 حالة دراسة المالیة الأوراق سوق أداء على المباشر غیر الأجنبي الاستثمار أثر ،2015 عقبة،خیضر  -

 الجنادریة دار المالیة، والمحافظ الاستثمار إدارة ،2016 عیسى محمد خلفان للأوراق قطر الدوحة سوق
 .الأردن والتوزیع، للنشر

 .، مركز الكتاب الأكادمي، عمانالاقتصاد النقدي والمصرفي،مركز، 2020الأفندي أحمد محمد،  -
 ر.مص الجامعي، التعلیم دار ،الجزئي الاقتصاد،2014الوهاب، عبد علي نجاو  محمد لسریتيا -
، دار الیازوري  النقود والبنوك والمصارف المركزیة، 2016الحلاق سعید سامي والعلجوني محمد محمود،  -

 .العلمیة للنشر والتوزیع، الأردن
 .، مصرالنشر للجامعات، دار ایلاقتصادیات النقدیة وضعیا وإسلامأساسیات ا، 2009غزالي وعبد المجید،  -
 ، مؤسسة شباب الجامعة، مصرعملیة التضخم المالي، 2006غازي حسین،  -
، الدار الجامعیة، اقتصادیات النقود والمال النظریة والمؤسسات النقدیة، 2002شهاب مجدي محمود،  -

 .مصر
 .، المنهل، الإمارات العربیة المتحدةمبادئ علم الاقتصاد، 2016مجید خلیل حسین،  -
 ، دار زهران للنشر والتوزیع، الأردن.النقود والمصارف والنظریة النقدیة، 2013ناظم محمد نوري الشمري،  -
، دار الثقافة للنشر مبادئ التحلیل الاقتصادي (الجزئي والكلي) ،2009 خرون،محمد مروان السمان وآ -

 .والتوزیع، الأردن
 مكتبة الوفاء القانونیة، مصر. والأسواق المالیة، اقتصادیات النقود والبنوك، 2014عبد الوهاب نجا علي،  -
، دار وائل مبادئ الاقتصاد الكلي بین النظري والتطبیق ،2014 خالد واصف الوزني وأحمد حسین الرفاعي، -

 .للنشر والتوزیع، الأردن
 ، دار صفاء للنشرمبادئ علم الاقتصاد، 2013كامل علاوي كاظم الفتلاوي وحسین لطیف كاظم الوبیدي،  -

 .والتوزیع، الأردن
 .، دار الصفاء للنشر والتوزیع، عمانالمفاهیم والنظم الاقتصادیة الحدیثة، 2015إیاد عبد الفتاح النسور،  -
 .، المنهل، الإمارات العربیة المتحدةالإدارة المالیة العامة، 2014حسن محمد القاضي،  -
، دار الیازوري والبنوك والمصارف المركزیةالنقود ، 2010سعید سامي الحلاق ومحمد محمود العجلوني،  -

 .العلمیة للنشر والتوزیع، الأردن
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 .مصر، مركز الإسكندریة للكتاب، مبادئ الاقتصاد، 2009أحمد فوزي ملوخیة،  -
 .، دار المحمدیة العامة، الجزائرالأمین في اقتصاد الجزائربوشاوي بوعلام،  -

 الأطروحات والرسائل )2
 ،المباشر الأجنبي الاستثمار استقطاب في الجزائري الجبائي التشریع نجاعة مدى ،2018، یاسین نمشة -

 ن، الجزائر.تلمسا بلقاید، بكر أبي جامعة، الاقتصادیة العلوم في الدكتوراه شهادة لنیل مقدمة أطروحة
دور الإفصاح المحاسبي في استقطاب الإستثمار الأجنبي غیر المباشر في ظل ، 2023طرایش إبراهیم،  -

، أطروحة مقدمة لنیل شهادة الدكتوراه في العلوم التجاریة، دراسة نماذج دولیة تطبیق معاییر المحاسبة الدولیة:
 .الشلف، الجزائر -حسیبة بن بوعلي جامعة 

 ،العربیة الدول في الصرف أسعار استقرار على الناشئة المالیة الأسواق أثر ،2014 ،االله بوعبد علي -
 ، الجزائر.بسكرة -  خیضر محمد جامعة الاقتصادیة، العلوم في الدكتوراه شهادة لنیل مقدمة أطروحة

قیاس أثر التضخم على بعض المتغیرات الاقتصادیة الكلیة سعر الصرف ، 2019 -2018 ،طلحة محمد -
مقدمة لنیل شهادة الدكتوراه في العلوم  أطروحة،  2017-_1970النمو الاقتصادي بالجزائر الفترة الممتدة 

 .تلمسان، الجزائر -الاقتصادیة، جامعة أبي بكر بلقاید
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، مجلة اقتصادیات المال والأعمال، تجربة التسییر الكمي في الجزائر، 2018العشي ولید وصدیقي أحمد،  -
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