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  ةلإوتغ ةلخصليليةلإوتغ ةلخصليلي

  لجغنتمز ةلخنصيش ةلهيكليلجغنتمز ةلخنصيش ةلهيكلي

  

  بن زعرور شكريبن زعرور شكري

  

  

  

  

بلإطبر التحميمي لةرنبنج التعريل الهيلمي و الغرض ننه وضع النفبهيم الأسبسية نن ةالةحث  هذا يهتم ::ملخصملخص

خلال التطرق إلى تقريم تعريف لهذا الةرنبنج، ثم الإطبر الفلري الذي استقى ننه خةراء الصنروق و نهموـا  

فـ تعبـليم النرـارس    . ننه و نن خلال الأسبس النعري، نتعرض إلى النقبرةبت التي انصهرت فيهب نختم

  .نقبرةة الانتصبص، النقبرةة النقرية و نقبرةة سعر الصرف: النهيننة الاقتصبرية

  

لرـي  الاسبس الف, نةبرئ ةرانج التعريل , الصنروق النقري الرولي,ةرنبنج تصحيح هيلمي :القلماة الأزازية

 .نقبرةة الانتصبص، النقبرةة النقرية و نقبرةة سعر الصرف ,لةرانج التعريل

                           

ABSTRACT: this present study aims at describing the analytical 
framework of the IMF and WB structural adjustment programs 

(SAP).It focuses on the theoretical foundation of the SAP and 

reviews the absorption approach, the monetary approach and 

the exchange rate approach. 

 

Keywords: structural adjustment, absorption approach, monetary 

approach, exchange rate approach. 
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1الةعريغ ببرنامث الةعديل الهيقلى 1.
  :  

لـ العبـلني    )التصحيح الهيلمي(  تعريلاليتضنن ةرنبنج    الذي يرعنه لل نن الصنروق النقري الرولي و الةن

يـ نيزـان    نجنوعة نن إجراءات السي بسبت الاقتصبرية النعرة لتحقيق أهراف اقتصبرية لمية نثل تحسيـن ف

  . النرفوعبت، و استعنبل أفضل لمقررة الإنتبجية، و ارتفبع في نعرل الننو الطويل الأجل

و غبلةب نب تلون هذه الأهراف نرتةطة فينب ةينهب، فتحقق نعرل ننو نستقر يتطمب، ضنن أشيبء أخرى، ةنيةـ  

  . زان النرفوعبتنرعنة لني

و تطةيق نثل هذا الةرنبنج إننب يلون الرافع إليه وجور اختلالات توازنية ةين العرض اللمي و الطمب اللمي، 

  .الأجنةي الاقتراضأو الحبجة إلى نستويبت أعمى نن /و التي تنشا ضغوطبت تضخنية و

النحميـ، أو التقييرـ النفرـط    ضعف النشبط الاقتصبري (و في ةعض الحبلات يلون العجز الخبرجي لبننب 

، و هو يعلس ضعفب ةنيويب في الاقتصبر يعوق التحقيق النتزانن لمتوازن )لمتجبرة الخبرجية  و نعبم الصرف

و في للا نن هذه الحبلات ةإنلبن الرول النعنية طمب نصبـاح خةرـاء   . اللمي و نعرل ننو اقتصبري نلاام

  .التصحيحيةالصنروق و نسبعرتهم أثنبء إعرار الةرانج 

فأهم هرف تصةو إليه ةرانج التعريل التي يرعنهب الصنروق النقري الرولي، هو تحقيقـ تعرـيل و تصحـيح    

للإختلالات الاقتصبرية اللمية و الهيلمية ةطريقة تشجع الننو في الوقت نفسه الذي يعبر فيه تحسين وضعـية  

  .نيزان النرفوعبت ةشلل نرعوم في الأجل النتوسط

و تخضعـ  . يأخذ ةرنبنج التعريل شلل إجراءات سيبسة اقتصبرية التي ينوي الةمر النعني القيبم ةهبو غبلةب نب 

لتقييم الصنروق لإجبزة رعنه النبلي، لنب أن فهم نيلبنيزنبت تأثير السيبسة النقرية و النبلية عمى النتغيرـات  

ولقر لبنت القبعرة الأسبسيـة لهذـه   . يةالاقتصبرية اللمية الرايسية يمعب رورا نهنب في هذه الةرانج التصحيح

تم رعنهب ةسيبسبت أخرى نثل سيبسة  -لنب لبن الحريث عن سيبسبت التثةيت–الةرانج سيبسبت تسيير الطمب  

سيبسة الأسعبر، سيبسبت النراخيل، السيبسة التجبرية أو سيبسبت الإنفبـق  : سعر الصرف و سيبسبت ةنيوية 

  ).السيبسة الضريةية(العنوني 

  :  2يقورنب هذا التحميل إلى اعتةبر ةرانج التعريل الهيلمي تتلون نن شقين نتلبنمين و

                                                           
1  IMF (2), "Analitical Aspects of the design of fund-supported adjustement programs", Washington,                             

ed. IMF, occasional papers, n : 55 (87) PP 01-02.  
2  FLEMING, LARSEN, Michael Wottleworth,  "Les réformes structurelles dans les pays industriels", Finance et 

Développement, N° 3, Sep. 89, P 20. 
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و التي تهتم ةنتغيرات اقتصبرية لمية، لنيزان النرـفوعبت و نعرـلات التضخـم،           :  إجراءات لمية •

  …و التوازن النيزاني، 

يـ  و هي التي تهتم ةتحسين فعبلية الاقتصبر ةتقميص :  إجراءات جزاية • أو إلغبء تشوهبت السوق، الت

تنس قطبعبت ننه، نن خلال زيبرة النبتج النحمي، أو ةتخفيـض خسبـرة الإنتبـج         

  .و التشغيل، و تحسين توجيه النوارر

  

1برامث الةعديل الهيقلى ه الزيازاة الإفةشادية القلية2. 
  :  

هرفهب تغيير و إزالة تشوهبت عرفية في السيبسبت الاقتصبرية اللمية هي نجنوعة نن الإجراءات الاقتصبرية 

  :ةعض الأسواق في الأجل القصير، أهنهب 

و هي في الأسبس وسيمة لتسيير الطمب، و تحقيق استقرار الأسعـبر، الذـي يضنـن     :النقريةالسيبسة  •

  . تحقيق ننو راام

ىـ   : السيبسة الضريةية  • نعرـل  و هي لذلل تؤثر نةبشرة  عمى نستوى الطمب اللمي، و ةبلتبـلي عم

  .استعنبل الطبقبت

  :و تتشبةه السيبسبت اللمية نع ةرانج التعريل في النقبط التبلية 

  لونهنب يؤثران عمى نجبعة الاقتصبر، •

يهرفبن إلى تحقيق نعرل ننو نرتفع و نستوى توازني في نيزان النرفوعبت نستنر، و نعرل تضخـم   •

  ننخفض،

  .ل الطبقة الإنتبجيةيهرفبن أيضب إلى الحفبع عمى نستويبت استعنب   •

  :و يختمفبن فينب يمي 

  

يـ الأجميـن النتوسطـ             • أن سيبسبت التصحيح تهرف إلى الحفبع عمى نستوى ننو اقتصبري نرتفعـ ف

  و الةعير،

أن السيبسبت اللمية، تقةل التحليم ةين التشغيل و التضخم، في حين تستهرف السيبسبت التصحيحية قنع  •

  ية،التضخم و لو ةأثبر إنلنبش

أن نن أهم السيبسبت التصحيحية، رعم نرونة الاقتصبر طويمة الأجل و تحسيـن طريقةـ إستـجبةته     •

  لمصرنبت الخبرجية،

                                                           

 1 Ibid, PP 21-22. 

Robert Alan, FELDMAN, "Les réformes structurelles dans les pays industrialisés", Finance et Développement, N° 3,       

Sep. 89, PP 24-25.  
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  طويمة نسةيب في سيبسبت التصحيح عنهب في السيبسبت اللمية، *أن أوقبت رر الفعل •

  .علاهأن سيبسبت التصحيح تتضنن ةبلإضبفة إلى السيبسبت اللمية، سيبسبت جزاية لنب ورر أ •

  

  

  :  الأضار الفقرى لبرامث الةعديل الهيقلى ه مبادئها3. 

  :  الأضار الفـقرى 3. 1.

و إن لبن يةرو أن سيطرة النعرية النقرية عمى ةرانج التصحيح الهيلمي، و رغم الإختلافبت النذهةية، إلاّ أن 

نرلةة ننزوجةـ ننـ السيبسبـت    الرراسبت التحميمية النعنقة تؤري ةنب إلى الإعتراف أنهب نعرة انطلاقب نن 

  .الاقتصبرية نبةعة نن فلر نجنوعة نن النرارس الاقتصبرية

فإحرى الأفلبر الأسبسية في ةرانج الصنروق، و نعني ةهب تحقيق نعرلات ننو نرتفعة نرتةط ةنرى تحريرـ  

يعيقـ  ) تخمفةـ أي اقتصبرت ن(للن وجور رول نتخمفة . التجبرة الخبرجية اللفيمة ةتحقيق الرواج الاقتصبري

  . الننو و الرواج

هذا الأنر أيضب نرتةط ةنرـى احتلبـم الأعوـان    : لذا لا ةر نن إيجبر ةرانج تنهض ةبلطمب اللمي العبلني 

فبلنيوللاسيل أو النذهب اليةيرالي، الذي تعور جذوره إلى آرم سنـيث     . الاقتصبريين إلى آليبت السوق الحرة

  : 1قواعر أسبسية) 4(لة تحقيق النزير نن الثروة إذا نب اتةعت أرةعة و ريلبررو، يرون أنه ةإنلبن أي رو

  ،)النملية الفررية(وجور القطبع الخبص  .1

  ،)…رعه يعنل: الننبفسة الحرة (وجور الأسواق  .2

  ،)الير الخفية(قررة جهبز الأسعبر عمى تحقيق التوازن التمقباي  .3

  ).رعه ينر …(حرية التجبرة راخميب و خبرجيب  .4

مى اعتنبقهم نذهب الحرية و نذهل الفررانية، فقر رعوا الرولة لأن لا تترخل في النشبط الاقتصبري،   و ةنبءا ع

.    عن تحقيق ننو نعتةر إننب يعور إلى الإخلال ةرلن نن الأرلبن السبةقة أو ألثرـ  -أي الرولة–و أن عجزهب 

التجبرة الخبرجية، إذ يقوم هذا العبنل  و لتجبوز العقةة، يرلزون ألثر عمى رور السوق و ترالم رأس النبل و

لذا ) La théorie de la croissance transmise( -و هو نب يعرف ةنعرية الننو الننتقل –الأخير ةعنمية نقل الننو 

  .فبنرنبج الةمران النبنية في السوق العبلنية لا ينلن إلا أن يلون نفيرا

                                                           
و النؤسسبتي التي يتطمةهب أي إصلاح، و وقت رر الفعلـ   ننيز ةين وقت رر فعل راخمي نتعمق ةنواقيت ذات الطبةع القبنوني *

  . الخبرجي، و النتعمق ةبلوقت النستغرق ةين ةراية الإصلاح و نهبيته
1  IRMA. ADELMAN, "Theories of Economic growth and developpment", UK. Ed. Standford University Press,       

1967, P 25. 
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تفنير الأطروحة الميةيرالية التي تؤلر عمى أن السوق الحرـ          ) Structuraliste(و لقر حبول تيبر التحميل الةنيوي 

و التجبرة الرولية الحرة يضننبن الننو، و يضع هذا التحميل، الفبرق ةين الةنى التحتية لمرول النتقرنة و الرول 

نية تعتةرـ نصرـرة   فهذه الأخيرة تعبني نن ةنية اقتصبرية تحتية نتخمفة، و ةنب أن نععم الرول النب. النبنية

لمنوار الأولية، في غبلب الأحيبن نبرة أو نبرتين و سعر هذه النوار لا تنمل تحريره، فإن التجبـرة الخبرجيةـ   

ةبعتةبر أن الفبرق ةين أسعبر التصرير و الإستـرار أعبـر توجيهـ    : لصبلح الرول النصنعة  -حتنب–ستلون 

السبارة في طريق الننو ةبنتلالهب أسواقب ضعيفة و نجزـأة  لنب أن تنيز الرول . الأرةبح نحو الرول النتطورة

. و وضعية نترهورة لمهيبلل القبعرية، و عرم قررتهب عمى توجيه النوارر النبررة نحو القطبعبت الألثر أهنية

  .هذه العوانل تةرر في رأيهم ترخل الرولة في الحيبة الاقتصبرية

ىـ نستـوى   ل اللنزيالتحمي، عهر 1929و ةعر أزنة الرأسنبلية لسنة  ، و الذي ألّر عمى أن النشلل يقع عم

و أن نراخيل جريرة لا تؤري إلى خمق الطمب . الطمب، إذ ةبلإنلبن تصور حبلة طمب غةر لبف ةصورة راانة

و ةبلتبلي فإـن ضعـف النشبـط    . النتوخى فيهب ةسةب إنب خمل في السوق أو لعرم نرونة الأسعبر و الأجور

  .1مي غير لبفالاقتصبري سةةه طمب ل

  و ةنب أن العرض تحرره عرة عوانل، فلا ينلن لمرولة أن تتحلم فيهب ةواسطة سيبستهب الاقتصبرية، و نن ثمـ

فبلرولة ةبستطبعتهب رفع الطمب ةتقميص الضرااب أو . أن العنل يجب أن يتم عمى نستوى الطمب" لينز"رأى 

  .زيبرة الإنفبق العبم عن طريق العجز النيزاني

الإعتقبر الجبزم ةوجور علاقة علسية ةين تحسين الإنتبج و التشغيل نن جهة و التضخـم ننـ جهةـ     لنب أن

ىـ   " Phillips"أخرى، و هو نب يعةر عنه ةننحنى  بـ عم لبنت الرعبنة الأسبسية لنقةل قوة تأثير سيبسبت الطم

  .حسبب سيبسبت العرض

ففي عل الفرضيـبت  . حبجة إلى سيبسبت تثةيتيةو ةرقة ألةر، فإن الجرير في الفلر اللينزي هو استخلاصه ال

السبةقة، فإن عرم نرونة الأجور تننع نن إحراث التغيير النطموب في العرض الحقيقي لمنقور، و الإنخفبـض  

و ةذلل، فإذا لبن عرض النقور ثبةتب، فإن التوازن الأولي يترـل نلبنهـ لمتوـازن    . النلازم في سعر الفبارة

  .ل و انخفبض غير إراري في حجم التشغيل، سةةه عرض نقري غير لبفالجرير، يتنيز ةنبتج أق

و للن، . هذا التحميل يقورنب لمقول ةأن عرضب ثبةتب لمنقور لا يتضنن استقرارا في نستويبت الأسعبر و الإنتبج

قي عمى ةبلنقبةل، ينلن تجنب عرم الإستقرار هذا ةبتةبع سيبسة نقرية نرنة لمتطبةق نع التغير في الطمب الحقي

  .2النقور

                                                           
1 Argo, KLMER, "Les théories de la crise". 
2  Franco, Modigliani, "The Monetarist controversy or should we forsake stabilization policies", American Economic 

Review, N° 2, March 77, PP 01-02.    
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شلل في التحميل اللينزي،  و ذلل ةبلإشبرة إلى أنه يعتنر عمى فرط تقرير سوء عنلـ   1التحميل النقراويللن 

تـ   السوق، و فرط تقرير جورة السيبسبت الحلونية، و الواقع في رأيهم، أنه لا يجب الثقة لميب ةسيبسبت التثةي

.   فة شةه نقتصرة عمى نتباج التقمةبت الخبضعة لعرض النقوـر إذ عرم الإستقرار الاقتصبري يعور غبلةب و ةص

  .و ةبلتبلي فإن السيبسة النقرية التي تتةعهب الحلونة هي السةب في حروث ضغوط تضخنية

إذن فبلنقراويون يرون أن سيبسة نقرية توسعية ليس ةإنلبنهب تقميص نعرلات سعر الفبارة و الةطبلة في الأجل 

لنب أن الأثر التوسعـي لسيبسةـ   . نن ذلل، ستؤري إلى الرفع نن نعرلات التضخم الطويل، ةل عمى العلس

نيزانية توسعية سيزول ةفعل انخفبض الطمب الخبص النبجم عن ارتفبع أسعبر الفبارة، و استنرار العجز في 

لعجزـ  و جبنب نن هذا ا. الأنر الطويل يؤري إلى إحراث تشوهبت سوقية، و إخلال ةأنثمية تخصيص النوارر

نرره إلى رور الرولة الاقتصبري الذي يحتبج إلى تنويل، و هو نب يقمص أيضب نن نصيب القطبع الخبص نن 

  . النوارر النتوفرة

و ةذلل و ةنبءا عمى نب سةق، فإن أفضل نب تقوم ةه الرولة، أن تقمل نن رورهب الاقتصبري، الذـي سيـنعلس   

قوم   ةنراقةة صبرنة لننو اللتمة النقرية لأفضل سيبسةـ  نةبشرة في شلل تخفيض العجز النيزاني،  و أن ت

  ".X %قبعرة : "ةـ " فريرنبـن"اقتصبرية تتةعهب و هو نب عةر عنه 

و يرى النقراويون أيضب، أنه ةبلرغم نن النعبهر، فإن الأجور في الحقيقة نرنة تنبنب، و عطفب عميه لا وجور 

إلا وهنب إحصبايب نبتج عن عرم التفرقة ةين تغيرـات الأسعـبر       ليس " Phillips"لةطبلة إجةبرية، و أن ننحنى 

  . و تغيرات الأسعبر غير النتوقعة

تـ، إلا     ىـ سيبسبـت تثةي و عمى ذلل يلون هذا الننحنى عنوريب، و ةبلتبلي يلون الاقتصبر في غير حبجة إل

  .ي العرض الحقيقي لمنقورلنعبلجة تشوهبت انتقبلية، و أن الألية الهيلسية تستنر قوتهب نن التغيرات ف

و نع نطمع السةعينيبت، وجر الفلر الاقتصبري نفسه عبجزا عن تفسير تزانن الةطبلةـ و التضخـم، أو نبـ    

يـ   يعرف ةبلرلور التضخني، نحبولة إيجبر نخرج لهذا النأزق، سنح ةةروز آراء جريرة و نررسة جريرة ه

فلرة إرخبل التوقعبت العقلانية   R. J. Lucasشلل استعنل إذن و ةغية تحميل الن. 2نررسة   التوقعبت العقلانية

  .في الننبذج الاقتصبرية في إطبر ننوذج نيوللاسيلي

  :أنب الأفلبر الأسبسية لهذه النررسة ينلن تمخيصهب فينب يمي 

  الإرتفبع غير النتوقع في النستوى العبم للأسعبر يؤري إلى ارتفبع نستوى التشغيل، •

                                                           
1   Ibid, PP 04 ; 7 ; 10.  

     ,C.L.F. Attfield, ed Al. "Rational expectation in Macro-economics), U.K. ed. Basil Blackwell, 1985:  أهم النراجع  2

   PP 15-17.  
R.J. Barro, 'unanticipated money growth and unemployment in the U.S.A" American Economic Review, N° 2,       

March 1977, PP 100-115      
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  اللتمة النقرية تنعلس عمى الأسعبر،أي زيبرة نتوقعة في  •

يـ   • أي زيبرة غير نتوقعة في اللتمة النقرية تؤري إلى ارتفبع النبتج النحمي في الأجل القصير، و للن ف

يعور التوازن إلى نستواه التوازني الأول في علـ نستـوى    -وةعر نراجعة التوقعبت–الأجل الطويل 

  ).خبصية عرم التأثير الحقيقي(أسعبر أعمى 

ىـ   و ةصفة عبنة، فإن نب تنخض عنه فلر هذه النررسة، أن أي سيبسة نعبنية سوف ينعلس أثرهب لميب عم

  .الأسعبر، في حين إذا لبنت غير نتوقعة فستلون ذات أثر انتقبلي يزول ةنجرر نراجعة التوقعبت

لا تقةل فلرـة التوقعبـت   و أنبم هذه الهجنة القوية عمى التحميل اللينزي و اتةبعه، لم يلن أنبم النيولنزيين إ

العقلانية، و استغلالهب لإثةبت نجبعة السيبسبت الاقتصبرية اللينزية في تحقيق التوسع الاقتصبري أو تحقيقـ  

فبلسيبسبت الحلونية سواء تخفيض نعرلات الضرااب أو زيبرة الإنفبق العبم أو عرض النقوـر أو  . استقراره

FPT) 77( و ننوذج  Mc Callum)  77 78(ج  تخفيضهنب لمهب ذات آثبر طويمة الأجل ننوذ
1.  

للن الإهتنبم ةهذا الجبنب لم يعط . و قر تعرضت النررستبن النقراوية و الللاسيلية الجريرة إلى رور العرض

  .2و عمى قوة آليبت السوق" سبـي"حقه إلا نع ةروز نررسة العرض، و التي ترلز عمى أهنية قبنون 

تضخني، ينصحون ةبتةبع سيبسة اقتصبرية تهرف إلى التأثير عمى العرـض  و لمخروج نن وضعية الرلور ال

  : 3اللمي نن خلال

  

  تقيير ننو الطمب عن طريق تخفيض الإنفبق الحلوني، و تخفيض نعرل ننو اللتمة النقرية، •

ىـ النرـخرات     • تحيير و تقميص العراقيل التي تسةةهب الضريةة عمى النشبط في الأسواق الحرـة، و عم

  .للإستثنبرالنوجهة 

ىـ انخفبـض     و الجبنب الةبرز في هذا التحميل، هو أن هذا الإقتراب لا يقر ةأن لةح الطمب سيؤري حتنبـ إل

و تحميل . 4الإنتبج، ةل يذهب إلى الإرعبء أن هذا الأنر يسبعر عمى زيبرة التشغيل و الإنتبج و خفض التضخم

ص النجبـنيع     -لجزايالتحميل ا-هذه النررسة، نب هو إلا تطةيق لنعرية السعر  يـ تخـ لرراسة النشبلل الت

  .5-التحميل اللمي-الاقتصبرية اللمية 

                                                           
   .Fisher-Phelps-Taylor: ننوذج  1

2 A. Klamer, opt. Cit. P 28. 
3 NORMAN, B. Ture, "Théorie de l'Economie de l'offre", In L'économie de l'offre, éditeur D. G. Raboy, Paris, 

ed.Economica, 1984, PP 01-02. 
4 Ibid, P 13. 
5 Ibid, P 14. 
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و أهم نب ينيز هذه النررسة، أن ترخل الرولة ذو أثر عمى الأسعبر النسةية، و نن تم إعبرة توجيهـ النوـارر   

  .1و غبلةب نب يلون الأثر سمةيب. الإنتبجية و زيبرة أو خفض الإنتبج

ةبعتةبر أن . غم الإختلافبت النذهةية ةين هبته النرارس، فإنه لا يصح تغميط واحرة ننهبو عمى لل حبل، و ر

لل نررسة تنمل جبنةب نن الحقيقة، و ليس لمهب ؛ هذا نن جهة، و نن جهة أخرى، إذا أخذنب ةعين الإعتةبر نب 

؛ و ذلل نن ةبب تلبنل " نقراويونلمنب " : "نورقميبني"، أو نب قبله " نحن الأن، لمنب لينزيون" : "فريرنبن"قبله 

  .التحبليل النعتنرة عمى زوايب نعر نختمفة

ىـ عميهبـ    نستطيع القول أن الجنع ةين هذه الأفلبر ننلن، و تطوير تحميل نعنق يقور إلى نةبرئ عبنة تةن

  .الةرانج الإصلاحية

  

2مبادإ برامث الةشحيج  3. 2.
  :  

  :نةبرئ رايسية  )3(تقوم ةرانج التعريل الهيلمي عمى ثلاثة 

  

  :  الةفةج علو الزهف العالمية 3. 2. 1.

النزايب النقبرنة، و حرية تنقل عوانل الإنتبـج، و حريةـ سعـر    :  و الذي يقوم أيضب عمى النةبرئ اليةيرالية

نبـ عرـا لةـعض النوـار     (فإلغبء أو تخفيض النراقةة عمى التةبرل، و إلغبء الحنبية الجنرليةـ  . الصرف

، و تصحيح سعر العنمة تعنل عمى إلغبء التشوهبت القطبعية،  لنب تقوم ةإحراث عنميةـ نقلـ     )الإستراتيجية

لنب يفترض هذا النةرأ . التةبرل و عوانل الإنتبج نن القطبع النحني نن الننبفسة إلى القطبعبت النعرضة لهب

بية التبنة، و الةياة النلاانة، أيضب، أن يلون قبنون الإستثنبرات نشجعب لرأس النبل الأجنةي، و يوفر له الحن

لنب يفترض أن يشجع النةبررة الفررية،  و يفسح الطريق أنبنهبـ، و أن ينزـع للـ العراقيلـ الإراريةـ          

و يتضنن هذا النةرأ أيضب، إلغبء القيور اللنية في قطبعي التصرير و الإسترار،  لسعر الصرف . و القبنونية

  .رخص النسةقة ةبلنسةة لموارراتالإراري، و نعبم الحصص و ال

  :هذه الإجراءات ستسنح ةـ 

  تجنب التأخر النبجم عن النراقةة، •

  إلغبء التشوهبت النبجنة عن التسيير الإراري، •

  تقميص حجم السوق النوازية لسعر الصرف، •

                                                           
1 Ibid, PP 15-32. 

 2 X. Greef, et al.. opt. Cit. PP 2021-2027. 
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  .تفضيل نعيبر النررورية عمى حسبب الإعتةبرات الإجتنبعية، و التوجهبت النسةقة لمرولة •

  

لــى 3. 2. 2.   :  الةـحرير الداخ

و يتعمق الأنر ةتحرير التجبرة، و تقميص رور الرولة ". قبنون السوق"و تهرف هذه التراةير إلى الوصول إلى 

في النشبط الاقتصبري،  و إلغبء الحنبية و الرعم و لذـا نؤسسبـت الإستـقرار ،و عقمنةـ القطبـع العبـم          

  :تحقيق هذه الإجراءات، ستسنح ة. و خوصصته

  لمقطبع الخبص،)   Effet d'éviction(فعبلية اقتصبرية ألةر، و إلغبء الأثر الإةعبري  •

  لنب أن العورة إلى حقيقة الأسعبر، يسنح ةتحقيق التعريل ةين الطمب و العرض، •

و أن الخوصصة ستسنح ةتوجيه أو تخصيص أفضل لمنوارر، و أن القطبع الخبـص سوـف يحققـ     •

  ن اللفبءة،ةبلضرورة ررجة أعمى ن

، و التي لمنب آل إليهب الاقتصبر ةررجةـ ألةرـ، لمنبـ أصةـحت     )التبنة(الإقتراب نن حبلة الننبفسة  •

النؤسسبت الاقتصبرية نرفوعة لمضغط ألثر  عمى تلبليفهب ننب يرفع نن ررجة أرااهب، و تزـيح عنـ   

 .طريقهب النؤسسبت التي لا تمتزم ةبلنعبيير الإنتبجية الرولية

  

  

  :  ةخفيص النفقاة ه أعادب هيقلةها 3. 2. 3.

  : و يتضنن هذا النةرأ 

ننـ وجهـ نعرـ    (، أو الإقتراض الرـاخمي  )نن وجهة نعر الترفقبت الحقيقية(تخفيض الإنتصبص  •

  ،  يقوم ةإعبرة التوازن في نيزان الحسبب الخبرجي،)نقراوية

  النوار النحنية نن الننبفسة، إعبرة تخصيص النفقبت، و إحلال إنتبج النوار النعرضة لمننبفسة، نلبن •

، )ةإلغبء الرعم عمى النوار الغذااية ةبلخصوص و الوصول إلى حقيقة الرسوم(تخفيض العجز النيزاني  •

الإصلاح الضريةي،   الرفع نن الرسوم الخبصة ةبلنحروقبت، تأـثير تخفيـض   (و الرفع نن النوارر 

  ).العنمة

  

  :  الأزار النضرى لبرنامث الةعديل الهيقلى 4.

يـ  Financial programmingترجع أصول نقبرةة الصنروق لمتثةيت الاقتصبري إلى الةرنجةـ النبليةـ    ، و الت

ثـ أن     ) 3(تتنحور حول ثلاثة  أوراق عنل، إحراهب غير ننشورة، و يؤلر خةرـاء الصنـروق ةرـاارة الةح
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وجور عرر قميل ننـ اللتبةبـت    -و  ةبلتبلي. Oral traditionالةرنجة النبلية تعتنر عمى أسس و تقبلير شفهية 

  .1حول الأسس النعرية لهذه الةرانج -و التي ينلن الإطلاع عميهب–النمنوسة      

،      1987لذلل سأعتنر في رراسة الأسس النعرية لةرانج التعريل عمى الورقة الصبررة عن الصنـروق سنـة   

تةقى النقبرةة النشروحة في هذـه الورقةـ،    في نعر اللثير نن النلاحعين: "و التي قبل عنهب أصحبةهب أنهب 

  .2"الرعبنة الأسبسية لجنيع الةرانج التصحيحية التي يرعنهب الصنروق النقري الرولي

اةتراء نن السةعينبت، عرفت ةنية ةرانج التعريل تطورات و توسعبت ةسةب تغير الفهم لمتطورات الهيلمية    

أنب نب حرث آنذال، فهو . -تمل التي تطمب نعونة الصنروق و خبصة–التي حرثت في اقتصبريبت رول العبلم 

الذهبب نحو سعر الصرف العبام و وقوع تذةذةبت واسعة في الأسعبر العبلنية، و الإرتفبع الحبر في نعرلات 

   …الفبارة في أسواق الإقراض، و تةبطؤ نعرلات الننو في أسواق التصرير، 

يـ النعريةـ الاقتصبـرية اللميةـ            ةبلإضبفة إلى نب سةق، فإن هذه الةرانج ا ستوعةت اللثير نن التطورات ف

  .و الاقتصبر الرولي

ض    ىـ ةعـ و قةل أن أنطمق في استعراض النقبرةبت النعرية التي تنثل أسبس ةرانج التعريل، أور الإشبرة إل

  :النقبط النهنة 

لنبـ  –تنر عمى نعرية واحرة  نقبرةة الصنروق في إعرار الةرانج التصحيحية نقبرةة انتقباية و لا تع . أ

و أن نب لصق ةهب ةوصفهب نقراوية،  لا يعرو إلا أن يلون جزءا نن الحقيقة، و أن الترليز  -قيل سبةقب

فنيزـان النرـفوعبت عبـهرة نقريةـ،            . عمى الترفقبت النقرية فيهب ينلن أن يةرر عمى عرة نستويبت

ألةر نن النعمونبت، و هي ألثر رقة و آنية ألثر نن و النعطيبت حول النتغيرات النقرية توفر حجنب 

  .غيرهب

إلى أن الصنروق نرعو لإعتنبر سيبسبت إصلاحية في الرول التي تريرـ  " وورز-ةريتون"تشير اتفبقية  . ب

و حتى لا يمجأـ الةمرـ   . لرعم نيزان النرفوعبت -في وقت نعقول–أو تطمب نسبعرته، و التي تؤري 

ضر ةبلإزرهبر الوطني أو الرولي تتم إعبرة جرولة النريونية و الإستفبرة نن النعني، إلى اتخبذ تراةير ت

  .قروض جريرة

  

اــربة الأمةشاش 4. 1. 3مق
  :  

                                                           
1 IMF (2), opt. Cit. P 01. 
2 Ibid, P 2. 
3 Ibid, PP 04-06. 
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عنر رراسة اختلال نيزان النرفوعبت، لا ةر نن التفرقة ةين اختلال عرفي ينلن علسه خلال سنة أو سنتين،         

يـ الأجلـ   و اختلال هيلمي نزنن في تأثيرهنب عمى النن و الاقتصبري و تطور وضعية النريونية الخبرجية ف

تحميل الصنروق يفترض ثةبت الطبقة الإنتبجية و لإعبرة التوازن في نيزان النرفوعبت ينطمق ننـ  . القصير

  :النعبرلة التعريفية التبلية 

CA = Y – A  … )1(  

  ينثل الحسبب الجبري  CA: حيث 

  Y  الإنتبج النحمي  

  A  الذي يسبوي نجنوع الإستهلال و الإستثنبر الإنتصبص،  و.  

سـ   هذـه  . فبلحسبب الجبري، يحقق فباضب لنب يفوق الرخل الإنتصبص،  و يسجل عجزا عنر حصوـل العل

النلاحعة تشير إلى أهم نةرأ، و هو أن العجز في الحسبب الجبري ينلن أي يقمص ةتخفيـض الإنتصبـص   

  ).ة إلى الإنتصبصةبلنسة(، أو ةرفع الرخل )ةبلنسةة إلى الرخل(

إلا أن الننوذج ةهذا الشلـل  ". نقبرةة الإنتصبص: "فتحميل السيبسة الاقتصبرية اللمية نن هذه الزاوية تسنى 

  .ةسيط لمغبية، و لا يررج تعقيرات الواقع و لا تشبةلبته،  إنه ننوذج في عل اقتصبر نغمق

نوال استقةبلا أو تزويرا رورا نؤثرا عمى للن، في عل اقتصبر نفتوح، تمعب الإستثنبرات و حرلة رؤوس الأ

و عميهـ  . وضعية الحسبب الجبري، هذه الحرلة نرتةطة ةنرى صلاةة وضعية النريونية في الةمر النستـقةل 

فتعريل نيزان النرفوعبت يعني التخمص نن العجز في الحسبب الجبري و الوصول إلى وضعية ترفق نرعوم 

  .لرؤوس الأنوال

  :، نأخذ النعبرلة التعريفية لنيزان النرفوعبت لإرراج هذا التحميل

  

∆R = CA + ∆FI  … )2(  

  التغير في صبفي الأصول الخبرجية  R∆: حيث 

  ∆FI  التغير في صبفي النريونية الخبرجية  

  :، نحصل عمى )2(و ) 1(ةبلنزاوجة ةين النعبراتين 

∆R = Y – A + ∆FI  … )3(  
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يـ   و التي تشير إلى أن أي زيبرة في الإنتصبص عمى حسبب الرخل، رون تنويل خبرجي تؤري إلى نقص ف

الأصول الخبرجية، و ةنب أن نخزون هذه الأصول نحرور، فإن تنويل الإنتصبص ةهذه الطريقة يةقى نحرورا 

  .جرا

  . و في ةعض الرول، يتحول هذا النقص إلى ترالم في نتأخرات الريون

ص ةطرـيقتين إنبـ تخفيـض     ، تشير إلى أ)1(نثمهب نثل النعبرلة) 3(النعبرلة  • ن العجز ينلن أن يقمـ

  .الإنتصبص أو زيبرة الإنتبج

و غبلةب نب يلون تقميص الإنتصبص أسهل نن زيبرة الإنتبج، لذا يوضع هذا الإجراء أولا، و في نثلـ   •

لذا فتخفيـض النفقبـت   . هذه الحبلات نجر أن الإتفبق العنوني هو النسؤول الأول عن فرط الإستهلال

الرفع نن نوارر الرولة يلونبن الطريقة الأنثل لتقميص الطمب النحمي، و هو نبـ يسنـح    العنونية و

ةإةراز رور الرفع نن الرسوم، في تخفيض للا نن الإستهلال و الإستـثنبر، ةبعتةبرهنبـ النلونبـن    

  .الرايسيبن للإنتصبص

ية التي تعتةرـ أسبـس   و عميه فإن سيبسبت تسيير الطمب يجب أن تعتنر ةبلتأثير عمى النجنعبت النقر •

نثل الإجراءات النقمصة لحجم القروض النوجهة نحوـ القطبـع   (الطمب النحمي، و نيزان النرفوعبت 

  ).الخبص

  .و تؤثر سيبسبت تسيير الطمب نةبشرة عمى الإنتصبص،  و ةبلتبلي عمى التوازن الراخمي

ي إلى ارتفبع الأسعبر إلى غبية ففي حبلة تفوق الطمب اللمي عمى القررة الإنتبجية عنر سعر نعين سيؤر •

  .إلغبء هذا التفوق

أنب في حبلة انخفبض الطمب عن القررة الإنتبجية فسيؤري إلى انخفبض الأسعبر في حبلة نرونتهب، للن  •

  .الأغمب أن تلون النتيجة تقمص نستويبت التشغيل رون تقمص الأسعبر ةنفس النستوى

  

  

  

  :  1ةالمقاربة النقدية لميذام المدغهعا 4. 2.

يـ نيزـان     و تنص هذه النقبرةة عمى أن التغيرات في نيزان النرفوعبت هي عبهرة نقرية، و أن العجزـ ف

ىـ  . النرفوعبت يعور أسبسب إلى فباض عرض النقور تحويل نقبرةة الإنتصبص إلى التطةيق العنمي يحتبج إل

نــ          و قرــ حبــو. نعرفةــ طةيعةــ التراةطبــت ةيــن القطبــع النقرــي و نيزــان النرــفوعبت ل للــ ن

                                                           
1 IMF (2), opt. Cit.  PP 12-15. 

M. Rafinot, opt. Cit, PP 127-128. 

P.  cook, opt, cit, PP 135-137. 



      

12 

Robichek & Polak  و التغيرات في )الإقراض النحمي(اشتقبق العلاقة ةين النرلةة النحمية لنخزون النقور ،

  .الإحتيبطبت الخبرجية لاستخرانهب في السيبسة الاقتصبرية

. و نرلةتيه M∆خزون النقور ينطمق ننوذج الةرنجة النبلية نن النعبرلة التعريفية التي ترةط ةين التغير في ن

يـ (و الأصول النحمية لمنعبم الةنلي  R ∆التغير في الأصول الخبرجية ةبلعنمة النحمية  ، D∆) الإاتنبن النحم

  :حيث 

∆M = ∆R + ∆D  … )4(  

  .و تنثل هذه النعبرلة نيزانية النعبم الةنلي

  :يستخرم الننوذج رالة الطمب عمى النقور 

∆M
d
 = ƒ(∆y, ∆p, …)  … )5(  

M∆: حيث 
d  هو التغير في الطمب عمى النقور  

  ∆y  هو التغير في الرخل الحقيقي  

  ∆p  هو التغير في نستوى الأسعبر النحمية  

  :لنب يمي ) 5(و إذا اعتةرنب أن الطمب عمى النقور لا ينثل إلا جزءا نن الرخل الحقيقي تصةح النعبرلة 

∆M
d
 = K.∆Y  … )6(  

  )عة تراول النقورنقموب سر(        = Kحيث      

  : أنب القسم الثبلث نن الننوذج، فيعةر عن التوازن في السوق النقرية 

∆M
d
 = ∆M  … )7(  

  تشير إلى عرض النقور  Mحيث  

  :، نحصل عمى صيغة التغير في الأصول الأجنةية )7(و ) 5(، )4(و ةرنج النعبرلات 

∆R = ∆M - ∆D = ƒ(∆y, ∆p) - ∆D … )8(  

الأصول الخبرجية أو في نيزان النرفوعبت نب هو إلا الفرق ةين التغير في نخزون النقور        و عميه، التغير في 

  .و التغير في حجم الإقراض النحمي

يـ الإحتيبطبـت    و أن تغير   الإاتنبن النحمي ةشلل يفوق الإرتفبع النرغوب فيه نن النقور يقبةمه انخفبض ف

رولار في الإاتنبن النحمي، تؤـري   1فإن زيبرة قررهب ) One for one(و حسب قبعرة واحر لواحر . الأجنةية

رولار أيضب، و هذا يعني أن نرونةـ نتغيرـ الإاتنبـن     1إلى انخفبض الإحتيبطي في الأصول الأجنةية ةـ 

؛ و ذلل في عل توفر شروط نعينة، اقتصبر نفتوـح، و نتغيرـ    1–النحمي في النعبرلة النقرية يسبوي إلى 

v

1
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رجي، و نتغيرا سعر الفبارة و الأسعبر خبرجيبن في الأنر الطويل، ننب يؤري إلى اعتةبر أن الرخل نتغير خب

  .1الطمب عمى النقور نتغيرة نستقمة عن الإاتنبن النحمي

  : و ينلن رةط العلاقة ةين تأثير الإنتصبص و تغير حجم الإاتنبن النحمي لنب يمي 

ري و الذي يسبـوي أيضبـ الفرـق ةيـن الصبـررات          الفجوة ةين الرخل و الإنتصبص تنثل الحسبب الجب

  :و الواررات نن السمع و الخرنبت، أي 

CA = Y - A … )9(  

و صبفي النريونية الخبرجية   R∆لنب يتطبةق الحسبب الجبري نع التغير في الأصول الأجنةية لمنعبم الةنلي 

  :، أي )خبرج النعبم النصرفي( FI∆لمنقينين 

CA = ∆R - ∆FI … )10(  

  :نحصل عمى العلاقة التي ترةط الإنتصبص ةبلتغير في الإاتنبن النحمي ) 10(و ) 8(و ةجنع النعبرلتين 

CA +  ∆FI = ∆M - ∆D … )11(  

  :، نجر )11(في النعبرلة ) 9(و ةتعويض النبرلة 

Y - A +  ∆FI = ∆M - ∆D … )12(  

و الإرخبرات ) الرخل(ع العرض اللمي لمنوارر سيفوق نجنو Aو التي تعني أن طمب النقينين عمى النوارر 

  .لنب يفوق التغير في الإاتنبن النحمي نخزون النقور) تغير صبفي النريونية الخبرجية(الأجنةية 

Mو عمى افتراض أن الطمب عمى النقور 
d    يـ الإاتنبـن رالة لعرر نحرور نن النتغيرات نستقمة عن التغير ف

  .R∆ سيحرر تغير صبفي الأصول الخبرجية  D∆ النحمي، فإن تحرير سقف أعمى لـ 

يـ الأصوـل   ) 8(و ينلن الإستعبنة ةبلنعبرلة  و التي ترةط ةين التغير في الإاتنبن النحمي و صبفي التغير ف

  :  2التبلية) 3(الخبرجية في تصنيم ةرنبنج نبلي، و ذلل وفق الخطوات الثلاث 

  ،-عبم في الأغمب–لال نرة نعينة تحرير نقرار نعين نن التغير في الأصول الخبرجية خ .1

تقرير حجم الطمب عمى النقور خلال الفترة نفسهب عن طريق توقع قيـم نستـهرفة لمرـخل الحقيقيـ             .2

  و الأسعبر،

  .يوضع هرف نعين لنيزان النرفوعبت ينلن نن خلاله نعرفة حجم الإاتنبن النحمي النحقق لذلل .3

  

  :  ة النقديةةهزيع الأضار الةحليلى للمقارب 4. 2. 1.

                                                           
1 Stephen Magel, "The empirical evidence on the monetary approach to the Bop and E. R.", A.E.R; PP 163-168,      

May, 76.  
2 IMF (2), opt. Cit, P 14. 
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1البرمجة المالية غى أضار زهف مفةهج .1
 :  

ليف ةنلن تحسين وضعية نيزان النرفوعبت ؟ هل ةزيبرة الصبررات ؟ أم ةتقميص الواررات ؟ أم انطلاقب نن 

  حسبب رأس النبل ؟

تهب، لتبـةع  لنقم أولا ةتقسيم نيزان النرفوعبت إلى نرلةبته الأسبسية ، و لنعتةر رالة الواررات، في أةسط حبلا

  :لمرخل الحقيقي 

IMV = α. y … )13(  

  ينثل حجم الواررات  IMV: حيث 

α  نعبنل  

        Y  الرخل الحقيقي  

تعةر عن حجم واررات نرتةط إيجبةب ةبلرـخل الحقيقيـ، و عميهـ تصةـح نعبرلةـ نيزـان              ) 13(النعبرلة 

  : النرفوعبت 

∆R = X – IM +  ∆FI … )14(  

  قينة الصبررات و الواررات ةبلعنمة الوطنية  تنثل  IMو   X: حيث 

  ∆FI  التغير في صبفي النريونية الخبرجية  

ةإضبفة نعبرلة الواررات تصةح عنمية تحرير سقف الإاتنبن النحمي ألثر تعقيرا و تلوـن وفقـ الخطوـات       

  : الأتية 

  خلال نرة الةرنبنج، *R∆تحرير هرف نرغوب فيه لنيزان النرفوعبت  .1

نتعمقة ةسمول نيزان النرفوعبت و التي تعتةر خبرجية، و هي صبررات  -أو التنةؤ– وضع فرضيبت .2

يتم تقرير حجم نراخيل الصبررات . السمع و الخرنبت و ترفقبت رؤوس الأنوال خبرج القطبع الةنلي

عن طريق التنةؤ ةنعرل الننو الحقيقي لمرخل في سوق صبررات ذلل الةمر، أو عن طريق التنةؤ ةننو 

  .ر النوار النصررة في الرول الننبفسةأسعب

  : أنب ترفق رؤوس الأنوال، خبرج قطبع الةنول فيتم تقريره عمى أسبس 

ثم لا ةر . تقرير الحجم النلاام لمنريونية، والنتنبسب نع القررة الحبلية و النستقةمية لمةمر عمى خرنة الرين •

  .سب و هذا النستوى النلاامنن ضنبن أن الإرتفبع في النريونية الخبرجية يجب أن يتنب

                                                           
1 Ibid, PP 15-16 



      

15 

و انطلاقب نن تحرير قيم الصبررات، و حجم ترفق رؤوس الأنوال، فإنه ةبلإنلبن اشتـقبق قينةـ الوـاررات    

  :النرغوب    فيهب 

IM*  = ∆R*  –                        … )15(  

  هو الهرف النرغوب فيه لمواررات  *IM: حيث 

  .هي القيم النقررة لمصبررات و ترفقبت رؤوس الأنوال عمى التوالي   و               

  

  توقع الرخل الحقيقي و وضع هرف للأسعبر النحمية، .3

استعنبل هذه القيم لمحصول عمى حجم الزيبرة في الطمب عمى النقور، و حجم الزيبرة في الواررات نن  .4

  النعبرلتين السموليتين في النعبم،

حجم الإاتنبن النحمي النتوافق نع التغير في الأصوـل الخبرجيةـ النستـهرف و الإرتفبـع      اشتقبق .5

  النرغوب فيه في اللتمة النقرية،

و القينة النبتجة عنـ نيزـان النرـفوعبت    ) 13(نقبرنة قينة الواررات النبتجة عن نعبرلة الواررات  .6

)15(،  

  :و هنب نجر أنفسنب أنبم أنرين 

  واررات في الحبلتين، و نلون قر انتهينب نن العنل،إنب أن تتسبوى قينة ال •

هذه العنمية . أو أن تختمف القينتبن، و هو الغبلب في لثير نن الأحوال، لذا وجب الأخذ ةةعض التعريل •

يـ   . تتم ةنعبلجة نتغيرات أخرى لنتغيرات راخمية و ةإجراء تعريل عمى النستويبت النرغوب فيهبـ ف

أو في تقريرات الرخل الحقيقي . ، و الأسعبر و ترفقبت رؤوس الأنوالالتغيرات في الأصول الخبرجية

  . و الصبررات

النحمي و الذي يتوافق في  الااتنبنو تتواصل هذه العنمية حتى تتقبرب القينتبن، ونن ثم ينلن اشتقبق سقف 

  .و أهراف القيم النتوقعة لنرلةبته R∆آن واحر نع هرف نيزان النرفوعبت 

  

1يذانية غى أضار البرمجة الماليةالزيازة الم .2
 :  

 الاعتةبـر النوجه لمقطبع الخبص، و النوجه لمقطبع الحلوني، و لنأخذ، لذلل ةعين  الااتنبنو نفرق هنب ةين 

  .و لعل هذه النقطة تتضنن جوهر القرارات. العلاقة ةين الإنفبق الحلوني و حجم النريونية الخبرجية

                                                           
1 Ibid, PP 16-17 

( )IF  x ∆+

XIF∆
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فتحقيقـ  . وازنية، لمتخمص ننهب، لا ةر نن إصلاح السيبسةـ النيزانيةـ  فبلعجز النيزاني  يسةب اختلالات ت

نعرلات نرتفعة نن الأراء الاقتصبري يقتضي في لثير نن الأحيبن إعبرة توجيه النوارر نن القطبع العبم إلى 

  . القطبعبت غير الحلونية

يـ الةرنجةـ    و ةنب أن لمعجز النيزاني،  تأثير سمةي عمى نيزان النرفوعبت، فإن السيبسة ا لنيزانية تمحمـ ف

  .النبلية ةطريقة نةبشرة

هو نجنوع التغير في صبفي النريونية الخبرجية  FI  ∆لنعتةر أن التغير في صبفي النريونية الخبرجية لمةلار 

  : ، أي FIg∆و لمقطبع العبم  FIp∆لمقطبع الخبص 

∆FI = ∆FIp + ∆FIg … )16(  

يـ النوجهـ لمقطبـع الخبـص     و لنعتةر التغير في الإاتنبن النحمي لنج          Dp∆نوع لمتغير في الإاتنبن النحم

  :، أي Dg∆و التغير في الإاتنبن النحمي النوجه لمقطبع العبم 

∆D = ∆Dp + ∆Dg … )17(  

النوجه لمقطبع العبم عمى أنه الفرق ةين القروض النقرنة لمحلونة و الورااع الحلونية لرى  الااتنبنو يعرف 

 الاقترـاض ثم نضيف قير النيزانية الحلونية، ةحيث ينول العجز النيزاني إنب عن طريق . النعبم النصرفي

  :الخبرجي أو عن طريق الإقتراض الراخمي نن النعبم النصرفي 

G - T = ∆Dg + ∆FIg … )18(  

  الإنفبق الحلوني اللمي   G: حيث 

       T  النراخيل اللمية لمحلونة      

      G – T   يالعجز النيزان      

و تقرم الرـليل  . هذه العلاقبت الثلاث الأخيرة، توفر العلاقة ةين التوسع النقري و وضعية النيزانية الحلونية

العقلاني عمى ضرورة تقميص تنويل العجز عن طريق النريونية الخبرجية أو عن طريق القطبع النصرفي، 

  .لحلونيهذا السقف ينةني عمى تضةيط لمعجز في القطبع ا. و وضع سقف لهنب

ىـ لمقرـوض    و ةنب أن الإاتنبن النوجه لمقطبع الخبص، يشلل جوهر العنمية الإستثنبرية،  فإن الحر الأقص

  .الحلونية يصةح الفبرق ةين الإاتنبن النحمي، و الإاتنبن النوجه لمقطبع الخبص النرغوب فيه

  :لبلأتي ) 18(تقنيب، نستعنل النعبرلة 
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رجية لمقطبع الحلوني إلى التغيير في الإاتنبن النوجه لهـ، فنتحصلـ   يضبف التغير في صبفي الأصول الخب

إذا تسبوى هذا العجز نع العجز النسطر، فبلأنر نفروغ ننه، أنبـ إذا  . عمى حجم نعين نن العجز النيزاني

لنبـ ينلنـ تقييرـ    . لبن العجز ألةر، فلا ةر نن تغيير الضرااب أو الإنفبق الحلوني أو لميهنب لسر الفجوة

  .اتنبن النحمي النوجه لمقطبع الخبص عنب لبن نسطراالإ

  

1القةلة النقدية ه البرمجة المالية .3
 :  

يـ  .   و هنب نستعنل الةرنجة النبلية لهرف التغير في الأصول النحمية لمةنل النرلزي، ةرلا نن الإاتنبن النحم

  ) :جية و الراخميةصبفي الأصول الخبر(و أصوله  Hو لتلن العلاقة ةين خصوم الةنل النرلزي  

∆H = ∆R + ∆DCB … )19(  

  الإحتيبطبت النقرية ذات القوة العبلية  H: حيث 

       DCB      لمةنل النرلزي) صبفي الورااع(صبفي نخزون الأصول النحمية  

  :ةواسطة علاقة النضبعف، أي  Hنرتةط ةبلإحتيبطبت النقرية  Mالعرض اللمي لمنقور 

M = m . H … )20(  

  النضبعف النقري  m: حيث 

. و النضبعف النقري في حر ذاته، هو رالة لنسةة الورااع النقرية، و نسةة احتيبطبت الةنول الأولية إلى الورااع

الإحتيبطي الإجةبري (و ةذلل فهو يتحرر جزايب نن قةل الجنهور، و الجزء الأخر نن قةل السيبسبت الحلونية 

ىـ الةرنجةـ   فإذا لبن النضبعف النقري ن) و نعرل الخصم ستقرا، و قبةلا لمتنةؤ ةه، لبن ةبلإنلبن المجوء إل

، و إرخبل عبنلـ التغيرـ          )20(في ) 19(و ةتعويض النعبرلة ). 20(و ) 15(النبلية، انطلاقب نن النعبرلتين 

  :يلون لرينب   ∆

∆M = m . (∆R + ∆DCB) … )21(  

ةرلا  H∆يؤري إلى التغير في الإحتيبطبت النقرية  R ∆و لنلاحع هنب، أن التغير في صبفي الأصول الخبرجية 

  .لنب في السبةق  M∆نن التغير في النقور  

                                                           
1  IMF (2), opt. Cit. PP 17-18 
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ةبلنعر إلى نرـى تطوـر   (النقرية  السيبسةو يتم الإختيبر ةين استهراف نختمف أشلبل الإقراض حسب عنل 

ا لبـن سمـول   أو حسب سمول النضبعف النقرـي، فإـذ  ) السوق النبلي، و نرى تأثير الإحتيبطي الإجةبري

  .النضبعف النقري نتذةذةب فإنه يفضل استهراف الإاتنبن اللمي ةرلا نن الإاتنبن الذي يقرنه الةنل النرلزي

  .  1"نعريب نن الصعب إن لم يلن نستحيلا اختيبر شلل نحرر للإقراض النحمي"للن 

 

شـرغ 4. 3.   :  مقاربة زعـر ال

و النعوـض  ) IS-LM(التحميل اللينزي اعتنبرا عمى ننحنى  لا ينلن تطةيق السيبسة الاقتصبرية النبتجة عن

، و ذلل لوجور عرة اختلافبت ةين الرول النصنعة Mundell-Flemingتحت فرضية الاقتصبر النفتوح ةننوذج 

، لذا فإن )…رور سعر الفبارة في الإستثنبر و حرلة رؤوس الأنوال، ةنية إنتبج غير نرنة، (و الرول النبنية 

ىـ عرـة أشلـبل نعريةـ ذات     الصنروق ال نقري الرولي يمجأ عنر إعرار اقتراحبته في السيبسة الاقتصبرية إل

ونن ثم لبن اعتنبر نقبرةة الإنتصبص و النقبرةة النقرية ةبعتةبرهنبـ يتوافقبـن و طةيعةـ    . صلاحية جزاية

، و هي عرم إرنبجهنب للن لميهنب يعبني نن نقيصة. الاقتصبريبت النبنية و يتلبنلان خبصة في الأجل القصير

  .2النةبشر لسعر الصرف الةبلغ الأهنية في ةرانج التعريل

و تعتنر هذه النقبرةة  3لذا فإن نب يتعمق ةهذا الجبنب هو نوضوع نقبرةة خبصة، و هي نقبرةة سعر الصرف

لنسةـة  ةبلأسبس عمى نعرية تعبرل القوة الشرااية، و التي تنص عمى أن سعر الصرف التوازني يسبوي إلى ا

أو هي تمل النعرية التي تنص عمى أن سعر الصرف يتحرل . ةين سعري سمة نن السمع الننثمة في الرولتين

أو ةصفـة   4لنتيجة لتغير سمول نستوى الأسعبر في رولتين نختمفتين ةطريقة تةقي عمى نعرل التةبرل ثبةتبـ 

  .لتينأخرى تحرل سعر الصرف يعلس أولا الإختلاف في نعرلات التضخم ةين رو

؛ فإن سعر  *سعر الصرف الإسني eنستوى الأسعبر الخبرجي، و  Pƒنستوى الأسعبر النحمي، و  Pفإذا لبن 

      . R = e : يتغير ليةقى عمى القينة  eفإن  Pأو   Pƒ، و عميه فإنه لنب يتغير      . R = e: الصرف الحقيقي 

  .ثبةتة

ي حبلة وجور فبرق تضخني لةير ةين الرول، أي تلوـن  و تلون هذه النعرية نفسرة لسمول سعر الصرف ف

  .ذات نصراقية لنب يزرار نخزون النقور

                                                           
1 Ibid,  
2 M. Rafinot, opt. Cit. P 127. 
3 Ibid, PP 129-131. 
4 R. Dornbush, S. Fisher, "Macroeconomics", 6th ed. USA, Macgrowthill, 1994, P 621. 

* e  هو عرر وحرات العنمة الأجنةية النقبةمة لوحرة واحرة نن العنمة الوطنية.  

P

Pf

P

Pf
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  :هذه النقبرةة تنلننب نن الحصول عمى الإستنتبجبت التبلية 

إذا لبن الإرتفبع في الأسعبر النحمية ألةر نن الإرتفبع في الأسعبر الأجنةية النعرلة ةواسطـة سعـر    •

فإن سعر الصرف الحقيقي يرتفع و ةبلتبلي نلون ةصرر فرط ). ة التنبفسيةفقران القرر(الصرف الإسني 

تقرير لمعنمة الوطنية و لتجنب نثل هذا التشوه، نقسم السمع إلى سمع نتبجر ةهب روليب و سمع للإستهلال 

  :النحمي فقط، و ليلن 

Pt   نستوى الأسعبر النحمي لمسمع النتبجر ةهب روليب و النرجع ةبلنعبنلa   

Pn  ستوى الأسعبر النحمي لمسمع النوجهة للإستهلال النحمي فقط و النرجح ةبلنعبنل ن(1- a)  

  :و عميه يصةح النستوى العبم للأسعبر النحمي هو 

P = Pt
a
 . Pn

1-a  

  :             لنضع  

P =         . Pt :في        فنحصل عمى   Pنضرب
a
 . Pn

1-a
 =                        =                       

  :                  و ننه 

  :و ةبلنطبةقة، نحصل عمى : و ةتطوير العلاقبت نفسهب ةبلنسةة لنستوى الأسعبر الخبرجية 

  

  :، أي )Pt = e Ptƒ(و ةذلل نحصل عمى قينة سعر الصرف الحقيقي تحت فرضية السعر الوحير 

  

  

    :                    ، و ننه Pt = e Ptƒ: للن 

و عميه، لتفبري أي فرط تثنين لمعنمة الوطنية، فلا ةر نن الإةقبء عمى نسةة ترـاةط نلاانةـ ةيـن الأسعـبر     

  .1الراخمية لمسمع النتبجر ةهب روليب و غير النتبجر ةهب روليب

  

2اعةباراة آخره مةعلقة ببرنامث الةعديل 5.
  :  

  :  ةعارص الأهداغ الإفةشادية ه غير الإفةشادية .5. 1

                                                           
1 M. Rafinot, opt. Cit. P 130. 

2 IMF (2), opt. cit.  PP 07-11.  

Pn

Pt
q =

Pn

Pt
Pt

Pt
a-1

-a

Pn

Pt .Pt 
Pt a-1

a-1

Pn

Pt
Pt

a-1qPt  P =

fa-1
qPt  P fff =

a-1

a-1

f

qPt

q Pt . e

P

P
 . e  R

f

ff ==

fa-1

a-1

q

q
  e

f

=
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لز الصنروق النقري الرولي في ةرانجه التعريمية عمى أهراف جوهرية لتحقيق التوازنبت اللةرى الراخميةـ          ير

  .و الخبرجية، و نعرل نلاام في الننو

يـ   و النسألة التي تطرح، هي ليف ترتةط هذه الأهراف فينب ةينهب نع أهراف أخرى لمسيبسبت الاقتصبرية الت

  .حلونة عبرة نب تتةع سيبسبت اقتصبرية نتعررة، نن الننلن أن تتعبرض أحيبنبفبل. تنتهجهب الحلونة

يـ       تـ، نجرـ وعيفت ىـ سيبسبـت التثةي و لنب نعمم أن الحلونة تنبرس ثلاثة وعباف أسبسية، فةبلإضبفة إل

  .التخصيص و التوزيع، أنلن توقع حروث تعبرض ةين نختمف الإجراءات النتضننة في لل وعيفة

  

تضم هذه الوعيفة عرة أعنبل غير اقتصبرية ننـ ةينهبـ الرـفبع و العرالةـ،           : لنوارر وعيفة تخصيص ا

يـ    و لميهنب يتطمب نفقة نن النيزانية، و ةذلل فهي تمعب رورا غير نةبشرـ ف

صنبعة القرارات الاقتصبرية ةبلنعر إلى حجم اقتطبعبتهب نن النيزانية، و هو نب 

  .يتعبرض نع وعيفة التثةيت

هنبل أهرافب أخرى ذات طةيعة اقتصبرية خبصة في رول العبلم النبـني،  لنب أن 

بـ ننـ      …نثل التعميم، الصحة، ةنبء السرور و الجسور،  فتوسيـع هذـا الجبن

ص  : الإعبنبت أرى إلى قيبم جهبز ضريةي نعقر  تنييز ضريةي، إعبنبت، رخـ

ض هذـه   . الإسترار،  نراقةة الأسعبر، الإقرـاض الإنتقبـاي   تـ ةعـ  و إن لبن

  .الإجراءات تحنل ةعرا تننويب فإن ةعضهب الأخر، ذا طبةع توزيعي

و عنر النراجحة ةين هذه الأهراف، يواجه لل نن الصنروق النقري الرـولي و الحلونةـ النعنيةـ ةتطةيقـ     

فبتةبع أهراف تخصيصية و توزيعية،  تعرقل إقبنة الإجراءات اللازنةـ  . الةرنبنج الإصلاحي تعبرضب ةينهب

يـ   (زان النرفوعبت لتصحيح ني الزيبرة في الأجور لتعويض الإنخفبض في القررة الشرااية أو عرم الزيبـرة ف

  ).…أسعبر الوقور 

  

*ةعارص الأهداغ الإفةشادية 5. 2.
  :  

  :نشلمة التعبرض لا تنةع فقط نن وجور أهراف توزيعية و غير اقتصبرية 

  لأسعبر،فتحقيق توازن نيزان النرفوعبت لا يعني تحقيق استقرار ا •

لنب أن الإصلاح النقري، لا ينلن أن يننع حروث تضخم خبصة إذا لبن لبننبـ، رون فترـة تقميـص     •

  لمنشبط الاقتصبري،

                                                           
  . ةغية التوسع في هذه النقطة ينلن نراجعة لل نب يتعمق ةبلنرةع السحري لأهراف السيبسة الاقتصبرية *
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و في  حبلة أجواء نن التضخم النرتفع، يحرث تثةيط لعنميتي الإرخبر و الإستثنبر، و تفسير جزء نن  •

  ذلل يعور إلى التقمةبت اللةيرة في الأسعبر النسةية،

و التي تعم الأجوـر، أسعـبر الفبارـة        (برةة التضخم، قر يمجأ الةعض إلى عنمية تأشير الأسعبر و لنح •

  ، و التي تتحول في لثير نن الأحيبن إلى وقور لمتضخم،)و سعر الصرف

  لنب أن حصول تحسن لةير حبر في الحسبب الجبري قر يؤري إلى حروث ضغوطبت تضخنية، •

  ، )تحرير الأسعبر(ة ذو أثر تضخني أولي إنجبز أهراف السيبسة الاقتصبري •

حصول  ننو نعتةر، للن غير نوجه لقطبع الصبررات أو إحلال الواررات ينلن أن لا يسنح ةتحقيقـ   •

  .أهراف التضخم، أو يخرق قيور نيزان النرفوعبت

يـ  لذا يفضل تجنب فرط حسن آراء النتغيرات ةعينهب و الننبوةة ةين الأهراف، و لنب يحرث فرـط الأر " اء ف

  . 1"هرف نعين يرجى أو نن الأصمح إعبرة النعر في تصنيم الةرنبنج

  

  :  مسقلة اسةقاف الأهداغ الهزيضة 5. 3.

يرى نصننوا ةرانج التعريل، أن أصعب جزء فيهب يقع عنر اشتقبق الأهراف الوسيطة نن خلاـل الأهرـاف   

  .ية، و التي يصعب رةطهب نةبشرة ةأروات السيبسة الاقتصبر2النهباية

و نعموم نن ةنية أي ننوذج، أو في ةنيته التحميمية، أن الأهراف الوسيطة ترةط ةين الأهراف النهباية و أروات 

. السيبسة الاقتصبرية، و في ةعض الأحيبن يتم الإعتقبر أن أروات السيبسة الاقتصبرية هي في حر ذاتهب هرـف 

أنهب نوجورة ضننيب في القيم النرغوـب فيهبـ    و قر يعرل عن وضع الأهراف النهباية ةوضوح، عمى اعتةبر

هذا النشلل الواقع عمى نستوى تصنيم السيبسة الاقتصبرية نن سمـةيبته عرـم   . لأروات السيبسة الاقتصبرية

  .و ةذلل يصعب أيضب في نهنة تقييم نجبح أو فشل الةرنبنج. تحرير النشلل الذي نن أجمه يصنم الةرنبنج

  

  :  ةأخربمسقلة الةأتيراة الم 5. 4.

لـ   إلا أنهبـ لا توـفر   . توفر النعرية الاقتصبرية الطريق إلى تحقيق التوازنبت الأسبسية، و ليف ينلنـ ذل

  .النعمونبت حول الوقت اللازم الذي تأخذه التغيرات في النتغيرات الخبرجية لمتأثير عمى النتغيرات التبةعة

  لنرفوعبت يأخذ وقتب،فتأثير السيبسة النقرية عمى الطمب اللمي أو عمى نيزان ا •

  و هنبل وقت ةين تخفيض سعر الصرف و تحسين النيزان التجبري، •

  .لنب أن سيبسبت العرض تتطمب وقتب أطول حتى يحصل أثرهب عمى زيبرة النبتج •

                                                           
1 IMF (2), opt. Cit. P 09. 
2 Ibid. 
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  :  زعة الةعديل ه برمجةن 5. 5.

. وليته، و سرـعته نحبولة إزالة التوترات الاقتصبرية يطرح ثلاثة أسامة عنمية تتعمق ةنرى الإصلاح، و شن

و لذلل فإن أثر إصلاح جزاي ذو . فحسب النعرية الاقتصبرية، تحقيق الرفبهية يلون ةإزالة جنيع التوترات

أثر نةهم ةبعتةبر ارتةبط القطبعبت، خبصة إذا لبنت ةعضهب تعبني نن توترات نعبلسة لمةـعض النعرـض   

  .للإصلاح

ة، للن ينصح ةأن يلون  الإصلاح الهيلمي شبنلا إذا أرير و رغم أن تحرير سوق نعينة قر ينمل آثبرا إيجبةي

هنب، لا ةر نن الإشبرة أن لل تعريل تصبحةه تلمفة نةبشرة تنفّرـ  . له تحصيل نتباج نشجعة في النرى الطويل

  .الجنهور نن نسبنرته و تقةمه

ي هذـا النوضوـع،   لذا، في نثل هذه الحبلات، يجب أن نعرف ليف نةرنج التحرير، فةبلنعر إلى نب لتب ف"

ينلن أن نقول أن عمى الرول الةرء في تحرير الأسواق التي تلون أسعبرهب الأةطا استجبةة نثل سوق العنل، 

  .1"و الذي يجب أن يحرر قةل السوق السمعي، و في النرتةة الثبلثة يأتي السوق النبلي

النعبلجةـ السرـيعة لتوـترات     ثم يأتي نستوى أعمى نن التحميل، ليف نؤري الإصلاح ؟ فيرافع الةعض عن

السوق ةبعتةبرهب الوسيمة الأقل تلمفة لأن الهيلل الجرير للأسعبر و ةعض النؤشرات الاقتصبـرية الأخرـى   

لـ  . تسنح ةوضع حر لسوء تخصيص النوارر و نن جهة أخرى، فإجراءات إصلاحية سريعة تنقص نن الش

ين إلى اتخبذ قراراتهم نةلرـا، أي سرـعة استـجبةة    في إنلبنية التراجع عنهب، ننب يرفع الأعوان الاقتصبري

  .الاقتصبر للإصلاحبت

في حين يرى الةعض الأخر ضرورة اتةبع النعبلجة النتررجة لأنهب توزع تلمفة التعريل عمى عرة سنـوات،     

  .و تسنح ةترناة تلمفة تصحيح الأخطبء النحتنمة

لل طريقة، هراهم تفليرهم إلى طريقة  نرنة في  و ةعر وزن خةراء الصنروق النقري الرولي لنزايب و عيوب

يـ   . 2ليفية قيبرة نثل هذه الإصلاحبت، فلبنت أفضل استراتيجية أن يعمن عن رزنبنة الإجراءات ننبـ يعط

الفرصة لمنستثنرين لمحصول عمى نعرة إجنبلية عن النحفزات النوضوعة و نرة لبفية لوضع استراتيجيتبهم 

يـ  للن هذا يةقى غير. النلاانة يـ   . لبف، إذ تتطمب فعبلية الإصلاح وجور ثقة في النسعى السيبس ننبـ ينف

                                                           
1 F. Larsen, M. Wattleworth, opt. Cit. P. 21. 
2 Ibid, P 22. 
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احتنبل توقع تأجيل الإصلاح أو ةعض إجراءاته، و هو نب ينلنـ أن نعةرـ عنهـ ةبلنصرـاقية السيبسيـة      

  .   1للإصلاح

  

  :  ةضهر الأضار الةحليلى لبرامث الشندهف6.  

يح الهيلمي صبلحة، للونهب تعتنر عمى ةسبطة تنثيل الننوـذج  لقر ةقيت القبعرة التي تةني عميهب ةرانج التصح

  .2الاقتصبري الننطةق عمى وضعية الرول النبنية، للن ةبلنقبةل استنرت الترتيةبت في التوسع و التعنق

في هذا الصرر يعترف النرير العبم التنفيذي لمصنروق أن التغيرات في النشهر الاقتصبري رفعت إلى توسيـع  

و ةذلل لبـن ننـ   . 3لإرنبج عنبصر أخرى نهنة ،هي أيضب، ةبلنسةة لمننو الاقتصبري -يبتالتوص–نجبل 

تـ تواجهـ    اللازم رفع النشروطية إلى أةعر نن الإعتنبر التقميري عمى تقيير الطمب، فةبلنسةة لمةمران التي لبن

لإجراء التصحـيح  تشوهبت هيلمية عنيقة و ليس نجرر عيوب رورية، لبن الإعتنبر عمى تقيير الطمب وحره 

و هلذا أصةحت السيبسبـت النتعمقةـ   . النطموب سيحتبج إلى ضغط لةير و غير نقةول عمى الطمب الراخمي

  .ةجبنب العرض التي تهرف إلى ترعيم التننية جزءا نهنب نن ترتيةبت الةرنبنج

" وورز-ةريتوـن "و ألثر نتباج الةياة السيبسية و الاقتصبرية الجريرة وضوحب للأعين هو انشغبل نؤسسبـت  

يـ      …، 4ةنسبال نعم الإرارة، الإنفبق العسلري، الفسبر، الإنصبف و ينلن جنع هذـه الشوـاغل الجريرـة ف

  :النجنوعبت التبلية 

  

  

  

  

  :  محاربة الفقر ه الأنشاغ 6. 1.

ىـ     يرى النرير العبم التنفيذي أن نسؤولية الصنروق اتجبه أعضبءه أةعر نن وعيفة النراقةة، ةلـ تتعرـاه إل

ىـ    …ترنية الفقر، : نجبلات أوسع  تعتةر لبفة الرول الألثر فقرا، و طةقبتهب الألثر عوزا الخطر الألةرـ عم

  .  1النعبم

                                                           
1 Ibid. 

، 34، م 1997، التنويل و التننية، ريسنةر "نخطط جريء و نعنر: النوذج النقري لمصنروق النقري الرولي "ةولال، . جبل ج 2

ص 04ع  ص   ،16-19 .  
3 FMI Bulletin, 30 Mars, Vol 27, N° 6, 1998, PP 88-90. 

ص . جبل ج 4   . 17ةولال، النرجع السبةق الذلر، 
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يـ النعزـز    "و في إطبر نحبرةة الفقر، عوض الصنروق النقري الرولي نيلبنيزم  " FASRالتصحـيح الهيلم

يـ و تحقيقـ     FRPC"2تسهيلات تقميص الفقر و رعم الننو "ةنيلبنيزم تنويمي جرير  فبستقرار الاقتصبـر اللم

أنور تتلبنل .الإصلاحبت الهيلمية نن جهة، و الننو الاقتصبري و تقميص الفقر و اللانسبواة نن جهة أخرى

هرف الصنروق هو ضنبن أن يؤخذ نةرأ تقميص الفقر لهرف أصمي و واضح عنر إعرار الةرـانج  . فينب ةينهب

  .تنمل الوسبال و الرعم اللازنين لتحقيق أهرافهب التصحيحية، و التألر نن أن الرول

نبةع نن وجوـر اتفبـق    3الإهتنبم ةبلإضبفة حسب رأي الصنروق. و تقميص الفقر، نسألة نرتةطة ةبلإنصبف

جنبعي في الرأي عمى أن التفبوت الةبلغ في الرخل أو الفرص وضع غير عبرل، و أنه ينةغي ةذـل جهوـر   

  .تنع فقرالزيبرة رخول ألثر أفرار النج

نسألة نعقرة لارتةبطهب ةبلقيم الإجتنبعية، يتعين عمى صبنعي السيبسة الاقتصبرية إيلاءهب عنبية  *و الإنصبف

*ألثر * :  

إذ تنعر ةعض النجتنعبت إلى الإنصبف عمى أنه هرف جرير ةبلإهتنبم في ذاته و لذاته ةسةب رلالتهـ   •

  الأخلاقية و ارتةبطه ةبلعرالة و العرل الإجتنبعي،

ينلن أن تسبعر السيبسبت التي تعزز الإنصبف ةصورة نةبشرة و غير نةبشرة عمى الحر ننـ الفقرـ،    •

  لنب ترعم الننو تمل النتعمقة ةبلإستثنبر في رأس النبل الةشري،

  .  لنب أن السيبسبت النعززة للإنصبف تزير نن التراةط الإجتنبعي و تحر نن الصراعبت السيبسية •

  

  

  

  : اـدمحاربة الفزـ 6. 2.

شهرت السنوات الأخيرة، اهتنبنب نتزايرا و اعترافب عبنب نتنبنيب ةنشلمة الفسبر، ةل ةعرـر نعتةرـ و نتنبـم    

يـ   . 4ةسرعة نن الأرةيبت النعرية و التطةيقية و نحبرةة الفسبر تقوم عمى نحبرةة التشوهبت و التلبـليف الت

  .تنتج عنه

                                                                                                                                                                                                 
1 FMI Bulletin, 14 Fév. Vol 29, N° 03, 2000, PP 30-32. 
2 FMI Bulletin, 14 Fév. Vol 29, N° 03, 2000, PP 30-32. 

ص 3، ع 35، م 1998التنويل و التننية، سةتنةر " الإنصبف. "هياة العبنمين ةبلصنروق 3 ص   ،2-5.  

النعر إلى الإنصبف ةبعتةبره نجرر قضية تتعمق ةتوزيع الرخل فقط، فهو نفهوم نتعرر الأةعبر لا ينلن قيبسه ةنؤشر لا يجب  *

  .فلل ةمر حبلة فريرة و يجب عميه أن يتصرى لنؤشرات الفقر الخبصة ةه. لمي واحر لأفضل السيبسبت

* استهراف الفابت الألثرـ احتيبجبـ و القرـرة الإراريةـ             رون إغفبل العقةبت النبتجة عن ذلل نن حيث التنويل النطموب، و  *

  و الإرارة السيبسية

ص 01، ع 35،  1998التنويل و التننية، نبرس " الفسبر و التننية"، لوفنبن، .، جراي و.ت.و.شريل ت 4 ص   ،07-10.  
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رعم الحلوني، و الإيرارات العنونية، لنب يرفع نن تلبليف فهو يؤثر عمى تنفيذ العقور الحلونية، و وجهة ال

ىـ  . الصفقبت و نن عرم التيقن الاقتصبري و يعيق الإستثنبرات الأجنةية و النحمية الطويمة الأجل، و يرفع إل

  …النشبريع الريعية 

لنبـ أن  . نرتةبتفبلحبفز عمى التسبب الرخل قوي لمغبية و يتفبقم ةفعل الفقر و انخفبض ال 1و حوافزه نتعررة

و نن الراجح أن يحرـث  . نع افتقبر آليبت توزيعهب يرفع أيضب) النرض، الإصبةبت، الةطبلة(ارتفبع النخبطر 

  .الفسبر حيث تؤري القيور و الترخل الحلوني إلى وجور الريع

افز أن يضعف الفسبر نن الننو الاقتصبري،  إذ  يخفض ننـ حوـ   2و نن النتوقع طةقب لمنعرية الاقتصبرية

لنب يضعـف  . الإستثنبر و قر يعنل الفسبر ةبعتةبره ضريةة و يهةط ةجورة الةنية الأسبسية و الخرنبت العبنة

  .نن شرعية الرولة

  

  : أعادب النضر غى دهر الدهلة 6. 3.

تواجه الرولة تحريبت جريرة نن جراء الإنتشبر الواسع لمتلنولوجيبـ و الضغـوط الرينوغرافيةـ النتزايرـة            

  …ترهور الةياة و عولنة الأسواق،  و

إن التننية تتطمب . و لم تعر نسألة الإنتقبل نن الشيء إلى نقيضه أي نن الرولة النهيننة إلى رولة الحر الأرنى

رورا فعبلا لمرولة، فهي ةبستطبعتهب أن تقوم ةرور النحفز و أن تشجع نشبط الأفرار و أنشطة رواار الأعنبـل  

عنرنب لا توجر النؤسسبت العبنة الضرورية أو تغيب الحوافز قر تصةـح الحلونةـ    و. الخبصة و تستلنمهب

فبلنستهرف نن النشبط الحلوني ةبلأسبس توـفير النحيـط النلاامـ لمنشبـط     . عقةة أنبم النشبط الاقتصبري

  ".الخبص"الاقتصبري 

القضبيب النتعمقة ةرور الحلونبت         لنب أن العولنة النتزايرة الراعنة لإزالة القيور، ترفع إلى صرارة الإهتنبنبت

و عمى هذا الأسبس يقع عمى عبتق الحلونبت وضع . 3و السيبسبت الحلونية في تحريل الاقتصبرات النحمية

  . القواعر و الأحلبم التي ينلن أن تلون أسبسب لتوافق آراء رولي

ية إرارة النريونية و القطبعبـت النبليةـ   و يةرز رور الرولة أيضب في أهنية النعمونبت و الةيبنبت و استراتيج

يـ إرارة النخبـطر،          . السمينة و نعم الإرارة النضةوطة و هو نب يرفع إلى الأنبم الرور النحوري لمرولةـ ف

                                                           
ص 1، ع 35، م 1998التنويل و التننية، نبرس " الأسةبب و النتباج: الفسبر "نورا، . ب 1 ص   ،11-14.  

ص 1، ع 35، م 1998التنويل و التننية، نبرس " الأسةبب و النتباج: الفسبر "نورا، . ب 2 ص   ،11-14.  

،           02، العرـر  36، م 1999، التنويلـ و التننيةـ، يونيةـ    "التصور الاقتصبري و الرور النتغيرـ لمحلونةـ  "فيتو تبنزي،  3

ص    .23-20ص 
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و الذي يعني الحيمولة رون أن تشلل النشبلل النبلية نخبطر نفرطة عمى الأسواق النبلية، و يقبس تعرـض  

ةوجه عبم، ةنقرار ريونهب العبنة الخبرجية النعرضة لنخبطر سعر الصرف، و أسعبر  الةمران النبنية لمنخبطر

و تتطمب إرارة النخبطر خةرـة تقنيةـ و تلنولوجيةـ نتطوـرة لمنعمونبـت               . الفبارة، و نواعير الاستحقبق

الشفبفية و سيـولة  : و إجراءات للإرارة الراخمية يتم التحلم فيهب ةرقة، و هو نب جعل الصنروق يتةنى نةرأي 

  :و يتةنى الةنل العبلني استراتيجية ةشقين  1النعمونبت لإطبر عبم في تسيير النوارر النبلية العنونية

  النواانة ةين رور الرولة و قرراتهب، •

  .زيبرة قررة الرولة ةإعبرة تنشيط النؤسسبت العبنة •

ايرا لنسألة رنقرطة الحيبة السيبسة، نن نتز -الصنروق و الةنل–" وورز-ةريتون"لنب أصةح اهتنبم نؤسستي 

ىـ أن   2خلال الةحوث التطةيقية التي ينولانهب، ففي رراسة لمةنل الرولي أشبر الةبحث إلى توفر أرلة جريرة عم

يـ  . هنبل ارتةبطب ةين ليفية اتخبذ الحلونة لقراراتهب و نرى نجبحهب في تنفيذهب و لبنت أهم نتيجة لمرراسة ه

  .ن التراةير النتعمقة ةنطبق الحريبت النرنية قي ةمر نب و آراء النشروعبتوجور راةطة قوية ةي

  

  

  

  

  

                                                           
1 FMI Bulletin, Mai 1998, Vol 27, N° 8, PP 113-140. 

،   1998، التنويل و التننية، نبرس "الحريبت النرنية و الرينوقراطية و آراء النشروعبت الحلونية"لوفنبن، . ةريتشت، ر. ل 2

ص 1، ع 35م  ص   ،26-29 . 
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