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  :منهجي طار الالا: المبحث الاول 

  :تمهید) 1-1(

یتناول البحث دور السیاسة النقدیة في معالجة عجز میزان       

قتصادي،وذلكمنخلالالتخطیطلهاوتعتبرالسیاسةالنقدیةوسیلةمباشرةلتدخلالدولةفیالنشاطالإ.المدفوعات

تعتبر السیاسة النقدیة إحدى كما.السیولةالتحكمفیو النقودوالائتمانعرض ،منطرفالبنكالمركزیبهدفإدارة

أهم مجالات السیاسة الاقتصادیة، التي تتخذ من المعطیات النقدیة موضوعا لتدخلها آخذة بعین 

الاعتبار علاقة النقود بالنشاط الاقتصادي من جهة، وما یشكله الاستقرار النقدي من مناخ ملائم 

ثل تطبیق هذه السیاسة في مجموعة من و یتم. لممارسة النشاط الاقتصادي من جهة أخرى

  . الأدوات المختلفة التي تندرج في وعاء واحد ألا وهو الجهاز المصرفي

وجود اختلال في میزان مدفوعات أي دوله یقود إلى تشوهات أخري من خلال تأثیره على        

. ادل التجاريمتغیرات إقتصادیة مثل الناتج المحلي الاجمالي وسعر الصرف وعرض النقود والتب

فالاختلالات المتكررة لمیزان المدفوعات والمتزایدة فیها إشارة واضحة إلى أن الاقتصاد یعاني من 

) س المالأحساب ر (وضعف أداء الاستثمارات وتدهور فعلاً مشاكل كثیرة مثل التضخم والبطالة 

  .خاصة فیما یتعلق بالدیون الخارجیة مع العالم الخارجي

كس المعاملات الإقتصادیة كافة من صادرات واستیرادات وجمیع عالمدفوعات ی وبما أن میزان   

ثار ذات أهمیة اَ التدفقات المختلفة لرأس المال بین البلد وبقیة العالم ، لذلك لابد من وجود 

للسیاسة النقدیة على میزان المدفوعات الدولیة ، فقد تؤدي السیاسة النقدیة في بعض الأحیان إلى 

ثاراً سلبیة في مجمل النشاط الإقتصادي ، وأحیاناً اَ یعكس  الذىمیزان المدفوعات  أختلال في

  .في میزان المدفوعات تستخدم السیاسة النقدیة في تصحیح الاختلال 
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  : أهمیة البحث) 1-2(

تي      :  یستمد هذا البحث أهمیته من الاَ

1 -

یمكنهالتدخلفیالنشاطالاقتالذىالبنكالمركزیمیزانالمدفوعات،كونهامنأهمأدواتعجز عالجتالسیاسةالنقدیةنأ

  .صادیمنخلالها

میزان المدفوعات یوضح مدى التقدم الإقتصادي للدولة ویساعد في تحقیق التنمیة  - 2

  .الاقتصادیة 

  . میزان المدفوعات یعتبر تقییماً لحالة الاقتصاد السوداني محلیاً وخارجیاً  - 3

میزان المدفوعات یعتمد على كفاءة مكوناته الاساسیة لذلك یجب الاشارة إلیها والاهتمام توازن - 4

  . بها 

  : مشكلة البحث) 1-3( 

عدم إستخدام أدوات السیاسة النقدیة بصورة كفؤه أدى إلى إستمرار العجز في میزان المدفوعات 

  :مشكلة الدراسة من خلال الأسئلة التالیة تتمثلو  السودان،

 هو أثر الاحتیاطي القانوني على خلل میزان المدفوعات ؟ ما1- 

 ما هو أثر سعر إعادة الخصم على عجز میزان المدفوعات ؟2- 

 هل هناك علاقة بین عرض النقود وعجز میزان المدفوعات ؟ - 3

  هل توجد علاقة بین سعر الصرف وعجز میزان المدفوعات ؟ - 4

  : أهداف البحث) 1-4(
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  : یهدف البحث إلى

  .التعریف بمفهوم السیاسة النقدیة والتعرف بمیزان المدفوعات - 1

توضیح العوامل المؤثرة في میزان المدفوعات باعتباره المؤشر الاهم في أداء الاقتصادیات  - 2

 . الدولیة والمحلیة 

  .میزان المدفوعاتعجز الأدواتوالوسائلالتیاستخدمتهاالسلطاتالنقدیةفیعلاجبیان - 3

 .سودانمیزانالمدفوعاتفیالالعجز  النقدیةفیمعالجةالسیاسةدور بیان - 4

  :  بحثفروض ال) 1-5(

  : ار الفروض التالیةبیسعى هذا البحث إلى اخت

 .عدم إستخدام الاحتیاطي القانوني بصورة كفؤه أدى لعجز مستمر في میزان المدفوعات  - 1

 .المدفوعات عدم إستخدام سعر إعادة الخصم بصورة كفؤه أدى لعجز مستمر في میزان  - 2

 .وعجز میزان المدفوعات علاقة طردیة عرض النقود العلاقة بین  - 3

  .العلاقة بین سعر الصرف وعجز میزان المدفوعات علاقة عكسیة  - 4

  :منهجیة البحث) 1-6(

  .والمنهج الإحصائي القیاسي  والمنهجالتحلیلیالكميالوصفییتبع الباحث المنهجالتحلیلی

  : المعلومات مصادر ) 1-7(

  : لثانویةا المصادر
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 التقاریرالسنویةلبنكالسودانفي مصادرالثانویةالمتمثلةالیتمالاعتمادعلى

المراجعوالمجلاتوالدوریاتعلىالجانبالنظریللدرا،والجهازالمركزیللإحصاءووزارتیالمالیةوالاستثمارالمركزی

 .سة

  : حدود الدراسة )  1-8(

  .السوداني ةجمهوری :الحدود المكانیة 

  .م2014-م2005الفترة  :الزمنیة الحدود 

  : هیكل البحث) 1-9(

،أهمیة البحث، مشكلة البحث ، تمهیدشتمل على تو  هوالخاتمیقع هذا البحث في وأربعة فصول 

والأهداف التي یرمي إلیها البحث ، ثم فروض البحث، ومنهجیة البحث ومصادر البیانات 

  .، والدراسات السابقةالثانویة ، إضافة إلى الحدود الزمانیة والمكانیة 

یتناول الفصل الثاني السیاسة النقدیة ، ومیزان المدفوعات، وعلاقة السیاسة النقدیة بمیزان 

المدفوعات، ویستعرض الفصل الثالث السیاسة النقدیة في السودان ومیزان المدفوعات في 

  .ضافة إلى مؤشرات السیاسة النقدیة ومؤشرات میزان المدفوعات الإالسودان ب

یتم فیه استعراض النموذج  الذىأما الفصل الرابع فهو عبارة عن نموذج واختبارات الفروض و 

الخاتمه  وبعض مؤشرات الدراسة وتجمیع البیانات الازمة لاختبار الفروض تمهیداً للوصول إلى

  . النتائج والتوصیات  والتي تشمل
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  : الدراسات السابقة   :المبحث الثاني 

موسى الفاضل مكي، دور السیاسة النقدیة في تحقیق الاستقرار الاقتصادي في السودان -1

 ، جامعة النیلینلنیل درجة الدكتوراه في الاقتصاد ، ةم، رسالة مقدم2012 - 1990للفترة 

  . م2015مارس 

  هذاالبحث في الإجابة على تساؤل عنإلى أي مدى ساهمت السیاسة النقدیة في  مشكلةتمثل ت

قید البحث ، ما هو أثر السیاسة النقدیة في  كلة التضخم في السودان خلال فترةمش علاج

  .ناتج المحلي الاجمالي خلال فترة البحثلالسودان على معدلات النمو ا

وهدفت هذا البحث إلى التعرف بمفهوم السیاسة النقدیة وابراز دورها في تحقیق الاستقرار 

الاستقرار الاقتصادي، قیاس مدى مساهمة السیاسة  الاقتصادي بناء على متغیرات سیاسات

النقدیة في السودان في احداث الاستقرار الاقتصادي ، وضع مؤشرات حول كفاءة وفاعلیة 

  .السیاسة النقدیة 

یتأثر الاستقرار النقدي سلباً وایجاباً بدرجة استقلالیة : وقد أرتكز هذا الباحث على الفروض التالیة

كس ذات الاثر على الاستقرار الاقتصادي خلال الفترة، توجد علاقة عكسیة البنك المركزي وینع

بین معدلات البطالة ومعدلات نمو الناتج المحلى الإجمالي وطردیة بین معدلات البطالة 

  .ومعدلات التضخم في السودان خلال فترة البحث
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  .استخدم الباحث منهج الوصفي والتحلیلي 

تختلف أهداف السیاسة النقدیة بین الدول : لنتائج أهمهالباحث إلي عدد من ااوقد توصل 

المتقدمة والدول النامیة وحسب درجة التقدم الاقتصادي والاجتماعي والنظم الاقتصادیة السائدة 

سواق أواحتیاجات وأهداف المجتمعات ، تعتبر سیاسة السوق المفتوحة ذات جدوى في ظل وجود 

ثبتت جدواها بصورة اكبر من الدول المتقدمة بینما لم مالیة نشطة ووعي مصرفي عالیة، لذلك 

سواق الاوراق أنشاء إتمكن بالجدوى المطلوب في الدول النامیة رغم أن هذه الدول عملت على 

سیاسة  حالمالیة كما في السودان ولكن الواقع أن نشاط هذه الاسواق لیس بالقدر الكافي لانجا

نما تكون ذات أثر محدود وربما إ و . طار السیاسة النقدیةالسوق المفتوحة بالكفاءة المطلوب في ا

  .یتأثر بالفارق الزمني 

وقد أوصت الدارسة العمل على تبني سیاسات تستهدف زیادة مستویات تنافسیة الصادرات 

السودانیة وزیادة تنوعها واتجاهاتها الجغرافیة وترشید الواردات الاستهلاكیة لتوفیر المزید من 

قد الاجنبي بما یدعم خطط التنمیة الاقتصادیة ویعزز التوازن الخارجي وخفض الموارد من الن

  . فجوة الموارد المحلیة من خلال توفیر مناخ جاذب للاستثمارات الاجنبي والمحلیة 

ثر سعر صرف العملة السودانیة على الحساب الجاري لمیزان ، أموسى یوسف محمد البر -2

،  في الإقتصاد ماجستیرم ، بحث تكمیلي لنیل درجة ال1998- 1975في الفترة من المدفوعات

  .م2002، ابریل الخرطوم جامعة

كانت مشكلة الدراسة في طبیعة سیاسة التخفیض لسعر الصرف ومدى تأثیرها في تحسین 

  . أوضاع میزان المدفوعات وظهور مشكلة زیادة التمویل المحلي نتیجة لتلك السیاسة
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وجود علاقة عكسیة بین تخفیض سعر الصرف و حجم : تحقیق منالوتتمثل فرضیات الدراسةفي 

  . الواردات ووجود علاقة طردیة بین تخفیض سعر الصرف وحجم الصادرات

  .مستخدماً البیانات الإحصائیة في الوصول إلى النتائجالمنهج الوصفي التحلیلي اتبع هذا البحث

سعر الصرف لم تؤدي إلى  إن سیاسة تخفیض:أهمهانتائج وقد توصل البحث إلى عدد من 

میزان ( تحقیق الهدف المرجو منها فزیادة الصادرات لم تساهم في تخفیض عجز المیزان التجاري 

خلال فترة الدراسة بسبب إن معظم الصادرات السودانیة زراعیة لا تستجیب لتغیرات ) المدفوعات 

رى كالمستوى العام سعر الصرف لضعف مرونتها الصرفیة، بالإضافة تأثیرها بمتغیرات أخ

  .للأسعار المحلیة و مستوى الناتج المحلي بعلاقة طردیة 

إن سیاسة تحریر سعر الصرف للعملة السودانیة هي أفضل سیاسة : وقد أوصت الدراسة بالاَتي

تساعد على  تحسین أوضاع المیزان التجاري لمیزان المدفوعات ، وان سعر الصرف لیس المؤثر 

یستدعي ضرورة التنسیق بین  الذىن هنالك متغیرات أخرى الشيء أالتجاري و الوحید على المیزان 

  . متغیرات السیاسات الكلیة

 العوامل المؤثرة في میزان المدفوعات والیات التعدیل، حمد عبد الرحمن عمر الطاهرأ -3

في  ماجستیرلنیل درجة ال ةم،بحث مقدم2007-1978الفترة 

  .م 2009، كنولوجیاجامعةالسودانللعلوموالتالإقتصاد،

مشكلة وجود اختلال في میزان المدفوعات أي دولة یقود إلى تشوهات أخرى  تناول هذا البحث

من خلال تأثیره على متغیرات اقتصادیة ذات أهمیة ، وعند ذلك ستتفاقم الأزمة ویعم الصدأ 

  . جمیع مفاصل الاقتصاد
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میزان المدفوعات باعتباره المؤشر الأهم ة في ر توضیح العوامل المؤثالدراسة إلى  هوقد هدفت هذ

والمنصرف على السیاسات و الآلیات التي یمكن من . في أداء الاقتصادیات الدولیة والمحلیة

  .خلالها معالجة الاختلال في میزان المدفوعات

تحقیق من وجود متغیرات خارجیة كمیة ونوعیة تؤثر في میزان الوتتمثل فرضیات الدراسةفي  

   .المدفوعات

  . النتائج مستخدماً البیانات الإحصائیة في الوصول إلىالمنهج الوصفي التحلیلي اتبع هذا البحث

دخول السودان في العدید من المشروعات التنمویة  :أهمهانتائج وقد توصل البحث إلى عدد من 

ي أدى إلى تراكم الدیون التي شاركت ف تغیر المدروسة إقتصادیا وفنیاً خلال عقد السبعینا

  .تمویل تلك المشروعات مع فشل هذه المشروعات في تحقیق عائدات لسد الدین 

اصلاح هیكل الاقتصاد السوداني من خلال اجراء بعض : وقد أوصت الدراسة بالاَتي

وكذلك من . الاصلاحات لنقل الاقتصاد من التدهور إلى الاستقرار والنمو المستدام والتوازن 

ؤثر خدام التقنیات الحدیثة، زیادة حجم التجارة الخارجیة بدرجة تخلال رفع كفاءة الإنتاج باست

عالة وعلاج عجز المیزان التجاري مما یؤدي لتحقیق الاعتماد على الاقتصاد القومي بصورة ف

  .على الخارج لسد العجز عن طریق الدیون 

 -1980لفترة  نموذج قیاسي لمیزان المدفوعات في السودان، حمدأید عحاتم سدراسة  -4

في الإقتصاد،  ماجستیرم، بحث تكمیلي لنیل درجة ال2005

  .م 2006،جامعةالسودانللعلوموالتكنولوجیا

ار المترتبة من ضعف أداء میزان المدفوعات على الاقتصاد ثمشكلة الآ تناول هذا البحث

  . القومي
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ویتألف من دالة میزان المدفوعات وقد هدفت هذا الدراسة إلى محاولة الوصول إلى نموذج قیاسیل

واحدة هي دالة میزان المدفوعات ، التوصل إلى العوامل المؤثرة على میزان المدفوعات وتحدید 

  .أهمیتها ومدى تأثیرها

التضخم، : یوجد تأثیر معنوي وعلاقة خطیة بین كل من :وتتمثل فرضیات الدراسةفي تحقیق من

لاجمالي ، سعر الصرف مع میزان المدفوعات، المتغیرات والمیزان التجاري ، والناتج المحلي ا

المستقلة المضمنة في النموذج هي الاكثر تفسیراً لنموذج میزان المدفوعات من المتغیرات 

  .المستقلة غیر المضمنة 

  . قیاسيال المنهجاتبع هذا البحث

من % 96ة فسرت نسب ستقلةإن المتغیرات الم:أهمهانتائج الوقد توصل البحث إلى عدد من 

ن الناتج المحلي الإجمالي هو أهم متغیرات في نموذج میزان أتغیرات میزان المدفوعات و م

المدفوعات بالإضافة إلى إمكانیة تمثیل قیم میزان المدفوعات خلال فترة الدراسة بمعادلة خطیة 

  . مع متغیرات الدراسة 

تي  سبل لمعالجة الاختلال في سیاسة سعر الصرف من أفضل ال أن: وقد أوصت الدراسة بالاَ

حیث تقل أسعار الصادرات وتزداد قوتها التنافسیة في السوق العالمي وتزداد . میزان المدفوعات

حصیلة البلاد من النقد الأجنبي وفي جانب الواردات تزداد أسعارها ویقل حجمها وبالتالي یتحسن 

 یمنحوالقطاعات المنتجة  ، العمل على دعم الانتاجالمیزان التجاري في میزان المدفوعات

إعفاءات ضریبیة وخفض رسوم الانتاج إلى اقل قیمة ممكنة ، تنوع الصادرات وعدم الاعتماد 

همال بقیة الصادرات الزراعیة وغیرها أو التي  الكلي على الصادرات النفطیة لتذبذب اسعارها وإ

  .یمتاز السودان فیها بمزایا نسبیة في الانتاج 
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سید أحمد الفكي، سعر الصرف وأثره على میزان المدفوعات في الفترة مأمون محمد  -5

م، بحث تكمیلي لنیل درجة الماجستیر في التنمیة الإقتصادیة ، دیسمبر 2003 -1996

  .م ، جامعة النیلین 2005

  نسبة لوجود الطلب الزائد على العملات الأجنبیة فقد ظهرت مشكلة  :مشكلة تناول هذا البحث

مما اثر سلباً على الصادرات السودانیة وبالتالي ) سودانیةال(ها أمام العملة المحلیة زیادة أسعار 

  .میزان المدفوعات في عجزیحدث ال

ثار سیاسات سعر الصرف على میزان المدفوعات وسبل  وقد هدفت هذا الدراسة التعرف على اَ

ثار السالبة وسیاسات الصندوق النقد الدولي في هذا    .المجالمعالجة الاَ

أن سیاسة تخفیض سعر الصرف تؤثر سلباً على میزان المدفوعات وتتمثل فرضیات الدراسةفي 

. وان سیاسة التحریر الاقتصادي التي أنتجتها البلاد أثرت بصورة سالبة على میزان المدفوعات 

  .یجابیة إتأتي بنتائج السودان لم إضافة إلى إن سیاسات صندوق الدولي تجاه 

  . المنهج الوصفي التحلیليالبحثاتبع هذا 

أن سیاسة سعر الصرف سیاسة فاعلة إذا صاحب :أهمهانتائج وقد توصل البحث إلى عدد من 

ذلك زیادة في الإنتاج عن طریق تشغیل الموارد العاطلة مع إستخدام سیاسة مالیة ونقدیة مناسبة 

ت لا تكون في صالح وان سیاسة تخفیض سعر الصرف لمعالجة الاختلال في میزان المدفوعا

  .معظم الدول النامیة وقد تنجح في مقطع الدول المتقدمة 
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تي یمكن على السودان العمل تخفیض درجة اعتماده، فیما یختص : وقد أوصت الدراسة بالاَ

بالتبادل الدولي على العالم الخارجي ویمكنه إستخدام سیاسات بدیلة مثل سیاسة احلال الواردات 

، یمكن للسودان اتباع عن طریق الرسوم الجمركیة وغیرهاحلي وتقیید الواردات وتشجیع الانتاج الم

من استقرار اقتصادي بشرط أن یصاحب ذاك  هسیاسة ثبات سعر الصرف وذلك قد تؤدي الی

  .زیادة الانتاج عن طریق تشغیل الموارد العاطلة مع إستخدام سیاسة مالیة ونقدیة مناسبة 

دور السیاسات النقدیة في تخصیص الموارد المالیة  ،خونا الأمین أبكر عبدالباقي أ -6

لنیل درجة الدكتوراه  في  ة، رسالة مقدم2009 -1970للقطاعات الاقتصادیة للفترة من 

 . م2012، الاقتصاد ، جامعة النیلین 

ماهي العوامل الرئیسیة التي تؤدي إلى عدم : هذاالبحث في الإجابة على تساؤل عن مشكلةتمثل 

القطاعین الزراعي والصناعي على التوسع بالرغم من اهتمام الدولة بها منحهما الكثیر من  مقدرة

الممیزات، هل تكمن مشكلة التنمیة الاقتصادیة في البلاد في عدم ملائمة السیاسات النقدیة لبنك 

  .السودان المركزي مع طبیعة الاقتصاد السوداني في مرحلة تطوره الحالیة 

راسة أن سیاسات وأهداف بنك السودان المركزي وكیفیة تعامله مع الجهاز الد هوقد هدفت هذ

لموارد المالیة على الانشطة واقطاعات الاقتصادیة لالمصرفي، كیفیة توزیع الجهاز المصرفي 

  .المختلفة

اعتماد البنوك التجاریة وبمختلف فلسفاتها على أموال الغیر : وتتمثل فرضیات الدراسة في

د لا تستثمر إلا في مجالات التي تقل مخاطرها وترتفع ربحیتها، وذلك لضمانة والواجبة السدا

ردها واجتذاب المزید منها وضمانة سلامة رأسمالها لتفادي عملیات الإفلاس والانهیار، محاربة 

دى إلى خفض التمویل المصرفي للقطاعات الإنتاجیة ؤ التضخم عبر زیادة تكلفة التمویل ، ی
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لقطاعات الغیر أساسیة والمستهدفة بهذه السیاسات مما لا یؤدي إلى النجاحات وزیادته بالنسبة ل

  . المطلوبة منها 

  . الوصفي الإحصائي المنهج اتبع هذا البحث

عدم مقدرة البنوك التقلیدیة على توسع في منح  :أهمهانتائج وقد توصل البحث إلى عدد من 

كان یأمله  الذىبالقدر ) والصناعیة والصادراتالزراعیة (التمویل للقطاعات الانتاجیة الاساسیة 

من إجمالي التمویل % 69بنك السودان المركزي إذ لم تتجاوز نسبة التمویل الممنوح لها نسبة 

  .في البنوك الإسلامیة % 53في البنوك التقلیدیة وحوالي

تي تمویل القطاعات العمل على تقنین دور البنوك التجاریة في مجالات : وقد أوصت الدراسة بالاَ

كثیراً من المشاكل الهیكلیة التي تعاني منها الاقتصاد السوداني مع  يالاقتصادیة التي لا تعان

تحدید معدلات النمو السنوي في هذا التمویل لیتناسب مع معدلات النمو الاقتصادي في البلاد، 

مؤسسات المشكلة العمل ربط العائدات من الشهادات الحكومیة بالعائد الحقیقي من أداء ال

لمحفظتها ورفع الحمایة عنها لتصبح هذه العائدات حقیقیة وتعكس واقع أداء القطاعات 

الإقتصادیة التي تنتمي إلیها هذه المؤسسات ومن ثم مقدرتها الحقیقیة في جذب المدخرات لتمویل 

  . العجز في المیزانیة 

  الاختلاف بین الدراسة الحالیة والدراسات السابقة:  

قد حققت العدید من الأهداف  ة النقدیةالبحث یتفق مع البحوث المذكورة أعلاه في أن السیاسهذا 

السیاسة  دواتلأالامثل عجز في میزان المدفوعات ویتفق في عدم الاستغلال المثل معالجة 

  .في معالجة اختلال میزان المدفوعات ) الكمیة والنوعیة(النقدیة 
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ویختلف هذا البحث عن البحوث المذكورة أعلاه في أن الدراسات المذكورة أعلاه أهتمت فقط 

بالمیزان التجاري باعتباره المؤثر المباشر في میزان المدفوعات مع الإشارة إلى إمكانیة حدوث 

 توازن المیزان التجاري وغیره ، بینما هذا البحثعدم  توازن في میزان المدفوعات حتى في حالة

من خلال أدوات السیاسة النقدیة بكل مكوناته میزان المدفوعات ) عجز(یبحث في معالجة اختلال

  .وایضاً یختلف في منهجیة البحث ) الكمیة والنوعیة(

م 2005ویختلف عن البحوث السابقة ایضاً في الفترة المدروسة حیث یغطي هذا البحث الفترة من

  . تكن مطبقة من قبلجدیدة لم یة مالیة ونقدم وهذا یشمل سیاسات 2014حتى 
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  :الفصل الثاني 

  : السیاسة النقدیة وأثرها على میزان المدفوعات

  :ماهیه السیاسة النقدیة :المبحث الاول 

السیاسة الاقتصادیة، التي تتخذ من المعطیات النقدیة  أنواعتعتبر السیاسة النقدیة إحدى أهم 

الاعتبار علاقة النقود بالنشاط الاقتصادي من جهة، وما یشكله موضوعا لتدخلها آخذة بعین 

ویتمثل تطبیق هذه . الاستقرار النقدي من مناخ ملائم لممارسة النشاط الاقتصادي من جهة أخرى

، السیاسة في مجموعة من الأدوات المختلفة التي تندرج في وعاء واحد ألا وهو الجهاز المصرفي

  .ن السیاسة النقدیة وأثرها على میزان المدفوعات إلى الحدیث ع قودا یموهذا م

  :السیاسة النقدیة مفهوم:الاول  طلبالم

حدالسیاسة النقدیة تعد  دینامیكیا  ،فالنقود تشكل عاملاَ الاقتصادیةساسیة للسیاسات المكونات الأ اَ

ود مع بقاء قبمعنى أن الزیادة في القوة الشرائیة للن مباشراً تأثیراً الاقتصادیةیؤثر في مستوى النشاط 

، وبالتالي )الاستثماريو  الاستهلاكي(زیادة الطلب الكلي  إلىعلى حالها تؤدى  ىالأشیاء الأخر 

ویمكن التحكم .عكس هذه النتائج إلى، ویؤدي انخفاض القوة الشرائیة لتوظیفا، و الاستثمارزیادة 

في كمیتها، تغییر  بالتأثیرأو  الفائدةأسعار في  بالتأثیرفي تأثرات النقود على الاقتصاد القومي إما 

  .حجم المعروض النقدي 

هم الوظائف التي یقوم بها البنك المركزي هي الإشراف على السیاسة النقدیة ، ألعل من  

فالسیاسة  الأهدافالاقتصادیةتحقیق  إلىة ، بالعودووضعها وتصمیمها ،ووضع أهدافها وادواتها
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تتخذها السلطة النقدیة في دولة ما یقصد تحقیق  يلتاهي مجموعة من الاجراءات  النقدیة

 والتيالاصول النقدیة والمالیة  فجمیعهدفها التحكم في السیولة العامة أوهذه السیاسة . ستقرارا

نها وسیله من وسائل معالجة أكما . عن المعاملات  الناشئةالوفاء بالدیون تستخدم مباشرة في 

ة یتستشري في أجزاءه المختلفة فتحدث اثارها السیاسو الاقتصادتعیب  الاضطراباتالتي

  .وتعوق التنمیة  والاقتصادیةوالاجتماعیة

تنظیم كمیة النقود المتوفرة في المجتمع بغرض تحقیق أهداف : كما یقصد بالسیاسة النقدیة      

، وتحقیق  البطالةالسیاسة الاقتصادیة المتمثلة في تحقیق التنمیة الاقتصادیة ، والقضاء على 

  .)1(سعارللأقرار المستوى العام استمیزان المدفوعات ، والمحافظة على التوازن في ال

على عرض النقد من خلال  لتأثیرلد عرفها جونسون بانه الادارة التي یستخدمها البنك المركزي فق

الاقتصادي باش بانها كل فیما عرفها . للسیاسة الاقتصادیة العامةهداف التحكم به لتحقیق الأ

 ماتقوم به الحكومة من عمل یؤثر بصورة فعالة في حجم وتركیب الموجودات السائلة التي یحتفظ

  .)2(أو سندات حكومیة أكانت عملة أو ودائع  ىبها القطاع غیر الصیرفي سو 

  :أهداف السیاسة النقدیة :ثانيالمطلب ال

صبحت تتفق مع أهداف أحتى قتصادي ، تطورت أهداف السیاسة النقدیة مع تطور الفكر الإ

أن الاهداف النهائیة في  إلىالسیاسة الاقتصادیة بشكل عام، إذ توصل واضعو السیاسة النقدیة 

د تركزت على تحقق الاستقرار في قالوقت الراهن سواء في الدول المتقدمة أم الدول النامیة 

كیة، والاوضاع الكلاسی النظریةسعت إلیها  التيهداف وكان من ابرز الأ سعارللأالمستوى العام 

                                                        
 . 305م ،ص2015،دار الحامد  للنشر والتوزیع ،عمان ، 2العلوم الإقتصادیة ،ط ئمباد: مصطفى یوسف كافي  -1
الإقتصادیة السیاسات الإقتصادیة الاطار العام وأثرها في السوق الحالي ومتغیرات : نزار كاظم الخیكاني وحیدر یونس الحوسوي  -2

 . 13م ،ص2015, ، دار الیازوري العلمیة للنشر والتوزیع ، عمان  2الكلي ، ط
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بعد أزمة الكساد في ثلاثینیات القرن  الكنیزیهلكامل الذى أضافته النظریة في مستوى التشغیلا

خر یتمثل بالحد من معدلات اَ اً السیاسة النقدیة هدف إلىأضافواالماضي، إلا إن الاقتصادین قد 

  :تلك الاهداف بشكل موجز  استعراضالاختلال في میزان المدفوعات، ویمكن 

  :  سعارتحقیق الاستقرار في الأ -1

ساسیاً لحسن سیر  سعارالأ استقرارعد موضوع ی تحصل في  التي، إذ إن التقلبات الاقتصادشرطاً اَ

ن الارتفاع في  إلىمن شنها أن تؤدى  سعارالمستوى العام في الأ تغییر الوضع الاقتصادي، وإ

 باقتصاددي والخروج یقلل من نمو الاقتصاومن ثم  الاستثمارید مخاطر ز ی سعارللأمستوى العام 

تراكمه یولد الحیرة والقلق ،یولد انعكاسات خطیرة سعارفي الأ عن أن الارتفاع غیر كفء فضلاً 

فعال المستهلكین والمنتجوانحرافهافي اتخاذ القرارات  السلع ین سوف تعدل توزیع ، ذلك أن ردود اَ

خر  إلىوءة وربما كفة تكون على الارجح غیر قالموارد بطریوتخصیص  كالارتفاع  ىانحرافات اَ

ویحسب هذا الاساس تأخذ الحكومات على عاتقها المحافظة على . سلع معینة أسعارالسریع في 

دواتها النقدیة   باستخدامسعار مستوى الأ إذ تهدف السیاسة النقدیة و بشكل رئیسي والتركیز على . اَ

من خلاله  الذىالدوریة كهدف ثانوي، الأمر بات لبقاء معدل التضخم منخفضاً مع تجنب التق

نتائج إیجابیة تؤثر في كفاءة الاقتصاد الكلي والاستعراض لصعوبات تعرقل  إلىل یمكن الوصو 

  .)1(والحكومات للأفرادار بالنسبة القر  اتخاذكصعوبة  الاستقرارالاقتصاديمسالة تحقیق 

من  للتأثیراستهداف التضخم بالمتقدمةفي البلدان بأن یهتم صانعو السیاسة النقدیة  ولیس غریباً 

خرىخ حقق الاستقرار في یالم ان كلكر ذبالومن الجدیر .  لاله في بقیة المتغیرات الاقتصادیة الاَ

 اقتصادیعمل على توفیر  سعارفي الأ الاستقراریساعد دعم النمو الاقتصادي، وذلك أن  سعارالأ

  .ب الاستثمار سواء أكانت المباشرة منها ، أم غیر مباشرة ذلج ومستقرةمناسبة 
                                                        

 .13المرجع سبق ذكره ، صي ، مصطفي یوسف كاف -1
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  :الكامل  الاستخدامتحقیق -2

 ةعدلات الأجورالسائدمین یبحثون عن العمل وبذبأن الناس المؤهلین ال يالكل لتشغیلویقصد با

أو  البطالةالإجباریةبزوال  الاقتصادیتمیز فیه  الذىسیجدونه بدون تاخیر ، وذلك بالوضع 

ذ كهدف من قبل حكومات همیة الاخأ ازدادتإذ یجمع إلیها السیاسة النقدیة، وقد . انعدامها

زمة الكساد العظیم في الفترة الثلاثینات من القرن الماضي، وحتى أالبلدان المختلفة ولاسیما بعد 

 اتخاذملائم من النشاط الاقتصادي فإنها تحرص على الالمستوى  إلىدیة  قتصل السلطات الن

بمستوى  رمن شانها الاضرا انحرافاتالاجراءات الكفیلة یتجنب الاقتصاد البطالة وما یرافقها من 

الدخل والانتاج، أو تحقیق مستوى معین من التشغیل الكامل ینطوي على وجود بطاله فوق 

یها عادة لویطلق ع. یبحثون عنه باستمرار  الذینمن العاطلین عن العمل  هي تواجد شبأالصفر، 

وتعمل السیاسات الحكومیة  %)5- 4(بمعدل البطالة الطبیعي والتي غالباً ما تتراوح معدلاتها بین 

  .على تقلیلها 

      :قتصادیة مناسبة إتحقیق معدلات نمو  -3

یعد هدفاً مهماً تسعى إلیه السیاسة الاقتصادیة في كل بلد فبعد خروج البلدان  الاقتصاديإن النمو 

المجاورة من الحرب العالمیة الثانیة وخصوصاً خلال مدة من القرن الماضي، وبرزت البلدان التي 

تطویر إقتصادیاتها  إلىكانت ترزخ تحت الحكم الاجنبي حتي ما بعد الحرب، أخذت تسعى 

الاقتصاد على تطور نحو هتماماتها إها، فكان أمر طبیعي أن ینصرف جزء من والعمل على تنمیت

  .زیادة في الناتج القومي الحقیقي عبر الزمن أو توسع قدرة البلد على إنتاج السلع والخدمات 

  : تحقیق الاستقرار في میزان المدفوعات  -4

الثانیة وخصوصاً ما یتعلق مشاكل في بلدان المتقدمة والنامیة بعد الحرب العالمیة  دوثإن ح

فقدانها الكثیر و  مدفوعاتهاإرباك موازین  إلىبالطلب على السلع الإنتاج والموارد الاولیة، أدى ذلك 
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ضرورة تحسین موازین  إلىتلك البلدان  إلىمر الزي دعا ، الأالأجنبیةمن أرصدتها النقدیة و 

خر من اهداف السیاسة النقدیة   .)1(مدفوعاتها والحد من اختلالها حتى أصبح  هدفاً اَ

سین حرصدة ذهبیة وعملات أجنبیة ولأجل تأولغرض المحافظة على ما تتمتع  به البلدان من     

ات من شانها اءوضع موازین مدفوعاتها اتخذت حكوماتها من خلال سلطاتها النقدیة باعتماد إجر 

 الذىالحد من تسرب هذه الأرصدة كتصنیف الائتمان الممنوح للقطاعات غیر المصرفیة، الامر 

خرى وعادة ما یتم ذلك بوسائط عدیدة منها زیادة من بلدان أ الاستیراداتمن خلاله تحاول تقلیل 

الفائدة على القروض أو من خلال زیادة نسبة  أسعارالخصم الزي من خلاله تزداد  أسعار

جذب  إلىالفائدة یؤدى  أسعاررتفاعإخرى، إذ إن الاحتیاطي القانوني وغیرها من الإجراءات الأ

إیجاباً على تدنیة نسبة العجز في المیزان  التأثیراتالمصارف المحلیة و  إلىلأجنبیةلارؤوس الاموا

  .تاالمدفوع

  :النقدیة لسیاسةسائلا و و أدوات  : لثالمطلب الثا

قصاد سلیم وتعتقد افي ظل ئتمانیة ملائمة تستهدف السیاسة النقدیة إقامة والحفاظ على أوضاع إ

. عدل نمو جید ویمكن المحافظة علیهعالیة وم معدلالسلطات النقدیة أن الاقتصاد السلیم یتمیز ب

في عرض النقد وأوضاع الإئتمان لتحقیق بعض أو جمیع  حكمویقوم البنك المركزي بمحاولة الت

  .)2(تلك الأهداف والأدوات التي تستخدمها هذه السیاسة للتأثیر في الظروف النقدیة والائتمانیة 

  :النقدیة أدواتالسیاسة: أولاً 

تحقیق أهدافها ل استخدامهامجموعة أدوات یمكن للسلطات النقدیة  الاقتصاديإبتكر الفكر  

  إلىالسالفة الذكر وما تراه مناسباً في إدارة شؤونها النقدیة والائتمانیة، وبشكل عام یمكن تقسیمها 

  - :نوعین من الأدوات وكما یأتي 
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 :دوات الكمیةالأ -1

ثیرها غیر المباشر على حجم الودائع المتوفرة أأیضاً بأدوات الرقابة الفنیة غیر المباشرة لتوتسعى 

الرقابة على كمیات النقد وحجم الائتمان  إلىفي البنوك التجاریة ، وهي وسائل كمیة كونها تهدف 

  :بشكل عام وتتألف من ثلاث مسائل هي

 :سعر إعادة الخصم   - أ

التأثیر على من قبل البنوك المركزیة في  استخدمتلسیاسة النقدیة التي لتعد هذه الأداة الأولى 

صل علیة حی الذىحجم الائتمان ، ویعنى بسعر إعادة الخصم أو سعر البنك بأنه سعر الفائدة 

البنك المركزي لقاء ما یمنحه من قروض للبنوك التجاریة بضمان الأوراق التجاریة المقدمة من 

المركزیة في القرن التاسع عشر وأوائل القرن قبلها لغرض التأثیر على حجم الائتمان لدى البنوك 

حة في الثلاثینیات من القرن الماضي ، ولغرض الحد العشرین حتى ظهور سیاسة السوق المفتو 

اع سیاسة نقدیة انكماشیة من شانها بإت إلىمن الاتجاهات التضخمیة عادة ما یلجأ البنك المركزي 

،هذا الإجراء یعمل على رفع سعر إعادة الخصمذلك من خلال التقلیص الكمیة المعروضة للنقد و 

زیادة كلفة الاقتراض ومن ثم تقلص العائد المتوقع من استثمار الاموال المفترضة أو تخفیض 

إتباع سیاسة نقدیة توسعیة من خلال تخفیض سعر إعادة  إلىحجم الائتمان وبالعكس فقد یلجأ 

  .)1(شانها زیادة عرض النقد الخصم التي من

  :السوق المفتوحة  عملیات-ب

یقصد بعملیات السوق المفتوحة قیام البنك المركزي ببیع وشراء الأوراق المالیة والسندات الحكومیة 

الاقتصاد أو التأثیر على في السوق المالیة بغیة التأثیر في حجم النقد على ) أذونات الخزانة(

لغرض إتباع سیاسة . الفائدة  ارأسعحجم الاحتیاطیات البنوك التجاریة ، فضلاً عن تأثیرها على 
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زیادة  إلىشراء السندات من السوق المفتوحة والزي یؤدي  إلىنقدیة توسعیة یلجأ البنك المركزي 

حجم لسیولة في النظام المصرفي ومن ثم زیادة حجم القاعدة النقدیة ، أما إذا كان الهدف إتباع 

 هفي السوق المفتوحة الامر الزي یترتب علی یقوم ببیع السنداتسیاسة نقدیة انكماشیة ، فإن البنك 

،ولعل في هذه الحالة ولغرض التقلیص من الفجوات ض حجم السیولة في النظام المصرفيانخفا

جهة ذلك عن طریق التأثیر في حجم امو  إلىفي الاقتصاد فإن السلطة النقدیة تسعى التضخمیة 

  . النقد المتداول من خلال بیع السندات الحكومیة وبالعكس عند حصول فجوات انكماشیة 

  :نسبة الاحتیاطي القانوني - ج

تعد هذه الوسیلة من الوسائل الحدیثة التي یلجأ إلیها البنوك المركزیة في التأثیر على مقدرة      

على  استخدامهاإلىلائتمان وخلق الودائع ، وعادة ما یلجأ البنك المركزي البنوك التجاریة في تقدم ا

التأثیر في عرض النقد من خلال تأثیره في تحدید نسبة من مجموع الودائع المصرفیة لغرض 

كانت هذه النسبة منخفضه زادت قدرة التجاریة كاحتیاطي قانوني فكلما بها في البنوك  الإحتفاظ

وبالتالي زیادة عرض قدرتها على خلق النقود الودائع، البنوك التجاریة على منح الائتمان وزادت 

حداث موجات تضخمیة ، وبالعكس لإحداث موجات  النقد عن طریق المضاعف النقدي وإ

یلة لتحقیق إتباع هذه الوس إلىوقد بین البعض إن البنوك المركزیة تلجأ بشكل عام . إنكماشیة 

  .)1(أهداف اساسیة تضمن سلامتها في تنفیذ السیاسة النقدیة

  : ةالكمیالسیاسة النقدیة بین أدوات العمل تنسیق  -د

الكمیة،  ویمكن التنسیقبینعملأدواتالسیاسةالنقدیة

النقدیةأو عندمایقومالبنكالمركزیباتخاذسیاسةنقدیةمعینةفانهسوفیستخدماحدى أدواتالسیاسة 

جمیعهاالتیتعتمدبواقعالحالعلىماتقررهالسیاسةالإقتصادیة 
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العامةواهدافهاوأوضاعالإقتصادالقومیوالجهازالمصرفیفیه،لذالابدمنالتنسیقفیمابین 

هذهالأدواتكیلاتتعارضفیعملها بعضهامعبعض فمثلاًعندماترىالسلطةالنقدیة 

امعالسیاسةالإقتصادیة عموماً اتخاذسیاسةنقدیةت وسعیةفإنهاستقوممنخلالعملیات تماشیً

الفائدة أسعار هاومنثمتنخفض أسعار فترتفع  ..)الأسهموالسندات(السوقالمفتوحةبشراء الأوراقالمالیة

ولكیلا تتعارض )السندات أسعارالفائدةو أسعار بحكمالعلاقةالعكسیةبین(علیها 

ئدةمن معآلیةسعرالخصملابدمنقیامهابتخفیضسعرالخصملانعدمتخفیضهقدلایسمحلسعر الفا

  .)1(الانخفاض

دخلالبنكالمركزي یوكذاالحالمعخفضنسبةالاحتیاطیالقانونیفیاتجاهالسیاسةالنقدیة التوسعیة،       

بسببتبدیلاصولالثروة (مشتریاً الأوراقالمالیةیولدزیادةفیعرضالنقدلدى الجمهوروالبنوك

لىمنجهةو ) نقود سائلةإلىوالأوراقالمالیة  إ

القاعدةالنقدیةمنجهةأخرى،والبنوكالتجاریةلا تحبذ الإحتفاظ زیادةالاحتیاطاتالمصرفیةونمو 

فتقوم )  نهااحتیاطات لیستعلیهافائدةالا(بالاحتیاطاتالزائدةعنالنسبة القانونیة

الفائدةمناجلالتوسعفیمنحالقروضالتجاریةكیتتخلصمنالزیادةفي أسعار بتخفیض

انخفاض اً یعني تلقائیالذىهاو أسعار تكماوانشراءالبنكالمركزي للأوراقالمالیةسیرفعاالاحتیاط

الفائدةبسببالزیادةفیالاحتیاطاتالناتجةمن شراء أسعار الفائدةعلیهاممایعززانخفاضأسعار 

  .)2(البنكالمركزیللأوراقالمالیة

                                                        
دمشق للعلوم الاقتصادیة ،عرض النقد والسیاسة النقدیة ، جامعة " التطورات الحدیثة لنظریة والسیاسة النقدیة "موفق السید حسن،  -1

 . 22،ص 1999،العدد الثاني 15والقانونیة ،المجلد
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الفائدة أسعار نخفضسعرالخصمللمصارفالتجاریة سیخفضأ

الحاجةأو السوقیةمنجهةویزیدالقروضالتیتمنحهاالبنوكالتجاریةبسببانخفاضتكلفةقروضهاعند

  .المالیةعند الطوارئمنجهة أخرىاحتیاجاتها لتلبیة

وفائضفیالاحتیاطاتالتي لا اً ر ماخفضنسبةالاحتیاطیعلىالودائعالمصرفیةفانهیصبحلدىالبنوكالتجاریة وفو أ

ومن ) نهلیسعلیهافائدةكما اشرنالأ(ترغبفیالاحتفاظبها

الفائدةممایؤدي الجمهورأوالشركاتبواسطةخفضسعر إلىثمستقومبإقراضهذهالزیادة

رفع قیمة إلىنموالقاعدةالنقدیةوعرضالنقد،علاوةعلىخفضنسبةالاحتیاطییؤدي إلى

  .مضاعفعرضالنقودوهذاممایدعممننتائجعملیةشراء الأوراقالمالیةخلال عملیاتالسوقالمفتوحة

موعرض الفائدةوزیادةمعدلنأسعار نتیجتینمتداخلتینهماانخفاضإلىوهكذانرىأنالسیاسةالنقدیةالتوسعیةقدادت

 . زیادةالطلبالكلي علىالأصولوالسلع والخدماتإلىوهمابلاشكیؤدیان . النقد

أذامااتخذتالسلطةالنقدیةسیاسةانكماشیةفإنها تستحدثالآلیاتنفسهاولكنبنتائج معكوسة  . ویقیناً

الفائدةوانخفاضفي نموالقاعدةالنقدیةوعرضالنقودوانخفاضالطلبالكلیعلىالسلع  أسعارارتفاعفیإلىفتؤدی

  .لخدمات والأصولوا

  :الأدوات النوعیة-2

  الصعوبات والتحدیات التي یتعرض لها أسلوب أداء الوسائل الكمیة بشكل عام  إلىربالنظ

في مختلف البلدان ، وخصوصاً التي تعاني من تخلف الأسواق النقدیة والمالیة المتطورة ، وقلة 

لدى الأفراد ، فقد برز الاتجاه نحو الصیرفي سواء في البنوك التجاریة أم انتشار فن التعامل 

دام وسائل الرقابة المباشرة لدعم و تعضید الوسائل الكمیة غیر المباشرة واحتواء عیوبها خإست

  :ومن أهم هذه الوسائل ما یأتي . للتأثیر على كمیة الائتمان المصرفي واتجاهه 
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 :)1(تنظیم الائتمان   - أ

ك لوذ،لأغراض التي یقدم من أجلها القرضبموجب هذا النوع من الرقابة یجري تنظیم الائتمان ل 

جراءات معینةعن طریق قواعد و  یقوم البنك المركزي بوضع التعلیمات والقواعد الخاصة  ان ،إ

صوى لسعر الفائدة كجزء قالأقساط الواجب دفعها ،وغالباً ما یفرض البنك نسب بتحدید مدة سداد 

مهم في هذا الصدد ، إذ إن البنك لن یترك لأمر مفتوحاً للبنوك التجاریة للتصرف بحریة 

د من عدد مرات ما تلجأ حها النیضع تعلیمات وقواعد من شا وانالحصول على هذه القروض ، 

أو مواجهتها من  استخدامهاإلیه تلك البنوك في الحصول على الائتمان الخصوم بهدف حسن 

  . بموجبه یتم تخفیض الطلب على النقود  الذىمر ،الاهاقبل السلطة النقدیة بزیادة تكلفت

  :الاقناع الأدبي مباشر و التأثیر ال -ب

اتخاذ إجراءات  قالمركزي للتأثیر على نشاطات البنوك التجاریة أما عن طریأي محاولة البنك 

 إلىعن طریق الإقناع یتوجه الدعوة  امأ ،والتعلیمات المركزيوزها للقواعد مباشرة في حالة تجا

 هظر لمكانن، بالفي السیاسات الافتراضیةوالحذر عتماد الحیطة إ بنوك التجاریة بضرورة الالتزام و ال

یتمتع به من إمكانات ومعرفة في نواحي القوة والضعوف في الخاصة في النظام المصرفي ولما 

  .  لدیها قناعة بسیاسات النظام المصرفي  قد لاتتولدلبنوك ،وخصوصاً إن بعض االاقتصاد

  : قروضال - ج

وتحصیل عند  ،الاستیرادوغالباً ما یتم إتباع هذا الاسلوب لغرض تقیید القروض المتقدمة لتمویل 

ل یستخدمه البنك ایعد هذا الأسلوب كسلاح فعلعجز في میزان المدفوعات ، كما و حصول ا

                                                        
، دار الصفاء للنشر والتوزیع ، عمان  2اثر السیاسات الإقتصادیة في أداء المصارف التجاریة ، ط: نصر حمود مزنان فهد-1
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صول نقدیة أالمركزي بالضغط على البنوك التجاریة للاحتفاظ بنسبة معینة من الودائع على شكل 

  . رادها وتبعاً لظروف البلد فأ إلىوفقاً للسیاسات التي یلجأ 

على الرغم من أهمیة هذه الوسائل في دعم الوسائل التقلیدیة الكمیة وضرورتها في تسریع و       

بمحددات قد تعیق عملها بالنظر لصعوبة تحقیق رقابة فعالة ط بقد ترت التنمیة ، فإن فاعلیاتها

الممنوح نحو القطاعات وسهلة على الائتمان المرغوب تشجیعه وعدم ضمان توجه الائتمان 

، ولكن ذلك لا الباً ما تعاني من تحدیات إداریةخصوصاً في البلدان النامیة والتي غالمرغوبة و 

، إذ یعتمد بشكل كبیرعلى مدى التزام در مساعد للوسائل الكمیةیتها كمصیعني عدم جدوى أهم

  .)1(البنوك بالتوجیهات المركزیة للسلطة النقدیة 

في التأثیر في  سيایعد عرض النقد من العوامل الاساسیة للسیاسة النقدیة التي لها دور اسكما 

یحدد نمط معاملة الدولة لعرض النقد نمط السیاسة النقدیة فیما اذا كانت المتغیرات الاقتصادیة، و 

، بالتالي فإن لهذا المتغیرات تأثیراً خلال زیادة عرض النقد أو تخفیضهتوسعیة أو انكماشیة من 

مباشراً على اداء المصارف التجاریة بمالة من تأثیرات ایجابیة عند تمكن من المحافظة على 

لمبالغة في التوسع بعرض النقد مما سیعمل على التفریط بالاستقرار عرض النقد عند ا

  .  )2(الاقتصادي

  :وسائل السیاسة النقدیة : ثانیاً 

الفائدة طویلة الأجل  أسعار، السوق المفتوحة بوضع رصید النقودمنظمة الاحتیاطي لعملیاتتقوم  لا

وتكون ةبدلا من ذلك ، تستخدم الوسائل التي تغیر تلك المتغیرات للغای. ، أو حجم الائتمان القائم

ویكون سعر الصرف وسیلة أخرى  لمقاییس المختلفة من الاحتیاطیاتمجموعة من الوسائلا

جل عبر علاقة دة الطویل الأیستطیع الاحتیاطي النقدي استخدامها للتأثیر على سعر الفائ
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، لأنه بتغییر سعر الفائدة یستطیع اطي النقدي أن یغیر كمیات النقودأیضاً یستطیع الاحتی.الأجل

یخلص و . ن یحتفظوا بهاالنقود التي یرید عامة الناس أیاطي النقدي أن یغیر كمیات الاحت

الاحتیاطي النقدي ویستخدم .تبعا لذلك،ات المؤسسات الاقراضیة أن یوفق احتیاطی إلىالاحتیاط 

قلل الاحتیاطي النقدي الاحتیاطیات لو المقترضةعلق بذلك هو حجم الاحتیاطیات غیر وسیلة تت

ستجد مؤسسات الایداع نفسها ذات عجز في الاحتیاطیات ، تزاید رفع سعر , غیر المقترضة

حتیاطیات الصرف وأیضاً تقلل قروضها ومشتریات الأوراق المالیة ویفضل الاحتیاطي النقدي الا

اطیات الكلیة ستكون تقیدیه كغایة من رؤیته أن غایة الاحتیغیر مقترضة عن الاحتیاطیات الكلیة 

لن تستطیع البنوك الحصول على أي من الاحتیاطیات الاضافیة التي تحتاجها، ویمكن  .جداً 

غیر  أما غایة الاحتیاطیات. للعجز في الاحتیاطیات أن یسبب ارتفاعاً حاداً في سعر الصرف

ي لن یتغیر یمكنها الاقتراض من الاحتیاطي النقدي ، وبالتال" مخرج"المقترضة فللبنوك 

وتفضل  الاقتراض من الاحتیاطي النقدي تعنولكن طالما أن البنوك عجز . الصرف كثیراً سعر 

والتي , یر مقترضة یرفع سعر الصرف ، فإن العجز في الاحتیاطیات غالاقتراض من سوق المال

  .)1(حدما  إلىتقلل حینئذ الطلب على النقود والطلب على الاحتیاطیات 

  :میزان المدفوعات  :المبحث الثاني 

س التجارة الدولیة من المقاییس المهمة التي یمكن من خلالها وضح تصور عن تقدم أ صبح مقیاَ

عن وارداتها وجود عجز في : أو تأخر هذه الدولة أو تلك ، ویقال للدولة التي تذید صادراتها

ا إن لدیها فائض في میزانه: میزان التجاري في حین یقال للدولة التي تذید وارداتها عن صادراتها

التجاري بمعنى أن الزیادة في الصادرات مؤشر على النمو وازدهار الدولة وانتعاش نشاطها 

التجاري، وكلما كانت الدولة تعتمد بشكل كبیر على الواردات كلما كان ذلك مؤشراً ضعف 
                                                        

النقود والبنوك الإقتصاد ، ترجمة السید أحمد عبدالخالق وأحمد بدیع بلیح ، دار المریخ للنشر ، الریاض : توماس ما یر وأخرون  -1
 . 540م ، ص2000،
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 .)1(تدهور الوضع الاقتصادي في الدولة إلىاقتصادها وزیادة عملیات الاقتراض التي تؤدى 

تي ویمكن التع   :ریف بمیزان المدفوعات من خلال الَ

میزان المدفوعات عبارة عن سجل للعملیات الاقتصادیة التي تتم في الدولة خلال فترة زمنیة *

، فهو اداءة تستطیع الدولة معرفة وضعها جیة والداخلیة للدولةتحدد بسنة بتدوین المعلومات الخار 

وعات الدولة في وضع الخطط والاستراتیجیات الاقتصادي سلباً أو إیجاباً ویقید میزان المدف

على النظام عالمي  أتفق، فقد قوم بها ووضع البرامج الاقتصادیةللعملیات الاقتصادیة التي ست

ول وعلیه یتم موحد لبیانات میزان المدفوعات بحیث تكون بشكل واضع ودقیق ومعتمد لجمیع الد

  .للدولة رسم سیاسات التجارة 

میزان المدفوعات بأنه سجل منظم أو بیان حسابي یسجل في جمیع المعاملات الاقتصادیة  *

غیر و بین المقیمین في تلك الدول ) غالباً سنة(التي تتم في مدة معینة من الزمن الخارجیة 

، والتي ینشأ عنها حقوق لتلك الدولة على العالم الخارجي أو دیون أو التزامات علیها المقیمین

  .)2(العالم الخارجيتجاه 

لأي دولة عبارة عن سجل تاریخي للمعاملات الاقتصادیة الدولیة مع بقیة دول میزان المدفوعات 

  .   )3(العالم، كما تمتد فائدته إلى تقویم السیاسة الاقتصادیة الدولیة 

  یركز على  الذىتتناوله الأجهزة الإعلامیة والسیاسیة ، فیدعى المفهوم السوقي  الذىأما المفهوم 

  .         میزان المدفوعات عند نقطة زمنیة معینة وعلى بند الاحتیاطات الرسمیة

                                                        
 . 9، ص  2015والتوزیع ، عمان ، التجارة الخارجیة ،الیازورى للنشر: عطااالله علي الزبون  -1
،  م 2015، دار المیسره للنشر والتوزیع ، عمان ،3الاقتصاد الدولي نظریات والسیاسات ، ط: علي عبد الفتاح أبو شرار  -2

 .214ص
 .143م ، ص2006الاقتصاد الدولي بین التقلیدي والالكتروني، : أحمد عبداالله إبراهیم  -3
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یستخدمالمفهوم السوقي في تحلیل أوضاع التوازن أو عدم التوازن في میزان المدفوعات و       

فاذا كانت هناك زیادة في الاحتیاطات الرسمیة فهذا یعنى أن العوائد أكثر من المدفوعات 

  .عاملات الدولیة وبالتالي هناك حالة فائض في میزان المدفوعاتالم

یعنى أن العوائد أقل من المدفوعات المعاملات  الذىاذا انخفضت الاحتیاطات الرسمیة الأمر أما 

  .)1(ومن ثم فإن میزان المدفوعات في حالة العجزالدولیة 

اریة والاقتصادیة والتي تتم بین میزانالمدفوعات بانه سند یسجل فیه جمیع المبادلات التج *

  .الحكومة ومواطنین دولة ما مع غیرها من الدول خلال فترة زمنیه غالباً سنة واحده 

المدفوعات یزان المدفوعات ، ویهدف میزان منلاحظ أن هناك علاقة وثیقة بین التجارة الخارجیة وب

  :قیق الاتي حت إلى

محتاجها في  إلىالبیانات الاقتصادیة والمالیة المعلومات و المدفوعات على توفیر یعمل میزان  - 1

على مستوى القطاع ت التخطیط أو في اتحاذ القرار أو الدولة سواء الجهات الحكومیة في عملیا

  .تخاذ القرار الاستثماري إثر في أالخاص لما لتلك المعلومات والبیانات من 

مع الدول یعكس مستوى تطور وقوة اقتصاد الدولة في الوقت الحالي وموقع تلك الدولة مقارنة  - 2

خرى من حیث مكونات میزان الصرف فمن المعروف أن الدول تختلف في عملیاتها الأ

 الاقتصادیة ومواردها وطریقة إدارة الاقتصاد فیها وموقعها الجغرافي والمنهج الاقتصادي الزي یرید

دي بین الدول وقد تستعین الدول مستواها الإقتصاتها الاقتصادیة مما ینعكس على به عملیا

الاستعانة ببرامج أو خبراء من الدول و بالاعتماد على میزان المدفوعات أو بعض المؤشرات و 

  .بهدف تطویر وضعها الإقتصادي دیاً متقدمة إقتصا

                                                        
 185م ، ص1987دار المریخ للنشر،, ترجمة طه عبداالله  وأخرون :العلاقات الإقتصادیة الدولیة : جون هدسون ومبارك  هر ندر -1
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منه السیاسات المالیة والنقدیة في الدولة  تنطوي الذىتعد مؤشرات المیزان التجاري الاساس  - 3

مما یساعد الدولة في تعزیز بعض الجوانب التي تذید من المؤشرات الایجابیة ومراجعة تلك التي 

المؤشرات السلبیة من خلال تبني الخطط الإقتصادیة وبرامج التصحیح الإقتصادي  إلىتؤدي 

  .والتي تعتمدها الكثیر من الدول 

المدفوعات ومن خلال مؤشرات یبین العلاقات الإقتصادیة الخارجیة فإن میزان بما أن میزان - 4

المدفوعات یوضح المسار الذى سیحدد في تنمیة أو تقلیل العلاقات الخارجیة حتى تصل الدولة 

الخارجیة المتعامل معها، فقد نجد بعض الدول حجم الواردات فیها النقطة المتوازنة مع الدول  إلى

 الذىیر علیها وهي تمتلك القدرة على تصدیر من السلعة ما أو من المواد الخام و یشكل عئبا كب

خرى وهنا یتم عقد إتفاقیات ثنائیة على تصحیح حجم أتستورده الموردة السلع إلیها من دوله 

التبادل التجاري مع دول الخارجیة بهدف تعدیل العجز الناتج في میزان المدفوعات وما یترتب 

إقتصادیة لاحقة إن لم یتم تصحیح المسار الإقتصادي للدولة في معاملاتها  علیه من أعباء

  .)1(ارجیة مع الدولةخال

ومن ناحیة بحثیة یعد میزان المدفوعات مصدر الباحثین والدارسین لمركز البحوث المختلفة إذ - 5

اعدا لاتخاذ للدراسات ومسیعتبر میزان المدفوعات الوسیله التي یتم رصد المعلومات منه ومرجعاً 

  .القرارات الخارجیة 

  : هومكوناتمیزان المدفوعاتوأهمیة وظائف  :المطلب الاول 

  :میزان المدفوعاتوظائف  :اولاً 

 : مقیاس درجة ارتباط الإقتصاد القومي بالعالم الخارجي  -1

  وثیقة تحوي نشاط الدولة مع العالم الخارجي فإنه یعمل تقدیم أن میزان المدفوعات باعتباره     

                                                        
 . 65 —63مرجع سبق ذكره ، ص ص: عطا االله علي الزبون   -1
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معلومات هامة من الدرجة الأولى التي یرتبط بها الإقتصاد القومي محل الدراسة باقتصادیات 

العالم الخارجي فإذا توفرت البیانات الخاصة سلسة زمنیة لأعطتنا مزیداً من التفصیلات عن 

لیة للمعاملات الإقتصادیة الدولیة التي مر بها الإقتصاد القومي التطور الزمني والتحویلات الهیك

س المال في میزان المدفوعاتها ، فالدولة تعتمد على العالم أبالنظر لمیزانها الخارجي وحساب ر 

الخارجي في مدها بكافة السلع الصناعیة ومعظم السلع الاستهلاكیة هي دولة تعتمد اعتماد كبیر 

هذا الأمر یؤدي إلى ظهور عجز في میزان التجاري ، كذلك یظهر اعتماد . على العالم الخارجي

الدولة على العالم الخارجي من خلال تمویل حیث تعتمد الدولة على رؤوس الأموال الأجنبیة في 

  .    تمویل عجزها التجاري وفي تمویل مشاریعها مما یضاعف عجز میزان المدفوعات 

 :ي المادة الرئیسة للتخطیط الإقتصاد -2

یعمل میزان المدفوعات على مساعدة وضعي السیاسات الإقتصادیة في توجیه دقة الأموال 

الإقتصادیة بالبلاد نظراً لأنه في كثیر من الأحیان ترتبط الإجراءات المالیة والنقدیة بحالة میزان 

سیاسة ال:یعد میزان المدفوعات احدي أدوات السیاسات الإقتصادیة . المدفوعات في تلك الدولة 

 . النقدیة والسیاسة المالیة 

 :أداء للتعبیر عن الظواهر الإقتصادیة المرتبطة بالاقتصاد العالمي   -3

الظواهر ییم أو التفسیر العلمي لكثیر من تعتبر البیانات الواردة في میزان المدفوعات أداة للتق 

الإقتصادیة المرتبطة بالاقتصاد العالمي، فظاهرتي التضخم والانكماش في إقتصادیات الدول 

ویتمثل ذلك في میزان المدفوعات لأي دولة . الرأسمالیة لابد أن تترك أثارها على بقیة دول العالم 

 .  ویمكن من خلاله معرفة الظواهر الإقتصادیة التي یمر بها الإقتصاد العالمي 

 :یوضح درجة نمو قطاعات الإقتصاد في الدولة   -4

  فالدولة المتقدمة صناعیاً تكون السلع المصنعة جزءاً كبیراً من صادراتها اما الواردات فتكون من  
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فغالباً ما تكون صادراتها من المواد ) المتخلفة(اما الدول النامیة . المواد الخام والسلع الغذائیة 

الدول على عدد محدود جداً من المواد الخام وربما تكون مادة واحدة ، اما  الأولیة وغالباً ما تعتمد

 . وارداتها تكون من السلع المصنعة واحیاناً بعض المواد الغذائیة

 :كس تأثیر الدخل بالنشاط الخارجي عی  -5

یوضع میزان المدفوعات ما مدى تأثیر الدخل القومي لتلك الدولة ونشاطها الإقتصادي الخارجي 

نظراً لأن الصادرات التي تم إنتاجها بواسطة الإقتصادي القومي تمثل جزءاً من الدخل القومي ، 

یزان كما أن الواردات یتم الدفع عنها بواسطة جزء من الدخل القومي ، وهذه العلاقة قویة بین م

 . المدفوعات والدخل القومي

 :مؤشر لثبات القیمة الخارجیة للعملة الوطنیة   -6

میزان المدفوعات هو القوة المؤثرة في الطلب الدولة على العملات الأجنبیة، فقوى الطلب على 

العملات الأجنبیة توجد الرغبة في الاستیراد من الخارج ، وهذا ما یمثله جانب الواردات في میزان 

  اما جانب عرض النقود الأصلیة المراد مبادلتها بالعملة الوطنیة فیمثل رغبة الأجانب . دفوعاتالم

  . )1(في صادرات الدولة وبذلك فإن میزان المدفوعات یعكس ثبات العملة الوطنیة للدولة 

  :أهمیة میزان المدفوعات  :ثانیاً 

  میزان المدفوعات لدولة ما هو سجل كامل لكافة المعلات الإقتصادیة التي تجریها الدولة مع العلم 

الخارجي فهو بهذه الصفة یمثل میزان اقتصادي یعكس النشاطات الإقتصادیة داخل الإقتصاد 

دارة دقةالوطني للدولة المعنیة ، فهو الوثیقة الرئیسة التي یعتمد علیها في وضع الخطط   وإ

  .الإقتصاد الوطني لما یقدمه من مؤشرات إقتصادیة تبین نقاط القوة وضعف في الإقتصاد الوطني

                                                        
م ، 2005ورة، جامعة النیلین،مأمون محمد سید أحمد الفكي،سعر الصرف وأثره على میزان المدفوعات ،رسالة ماجستیر غیر منش  -1

 . 34 - 31ص ص
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مع احتمال استثناء الإحصاءات السكنیة فإن میزان المدفوعات الدولیة یعد اقدم صور البیانات و 

تقوا الإقتصادیة ، فقبل فترة طویلة حدثت الحكومات دخلا متطوراً وشبكات ضریبة مبیعات كما اش

قدیما كإنجلترا ، هولندا، اسبانیا، كان من السهل إیراد ضریبي من التجارة الدولیة والدول العظمي 

  .ول خنسبیاً لحكوماتها تسجیل الضریبة على شحنات في موانئ الد

لقد استشعرت الدول التجاریة الكبرى منذ القدم أهمیة میزان المدفوعات كسجل یرصد ویسجل 

  :الخارجي وتبرز أهمیته فیما یلي  قتصادیة الخارجیة للدولة مع العالمجمیع المعاملات الإ

لتحدید موقفها الإجمالي في تسجیل جمیع المعاملات الإقتصادیة للدولة مع العالم الخارجي  - 1

  . نهایة الفترة الزمنیة المحددة 

غیر المنظورة كما یمكن من خلال میزان المدفوعات التعرف على موقف التجارة المنظورة أو  - 2

وتدفق راس المال على حده من خلال الموازین التفصیلیة لمیزان المدفوعات المتمثلة في میزان 

  .التجاري ، في الخدمات ، أو حساب راس المال 

  .كما یمكن من خلال میزان المدفوعات التعرف على موقف الدولة مع كل دولة على حده - 3

ارجیة یعكس قوة الإقتصاد الوطني من حیث حجم التجارة إن هیكل المعاملات الإقتصادیة الخ - 4

  . ارجیة من الدولةخالأموال الداخلیة وال رؤوسالخارجیة وحركة 

  :مكونات میزان المدفوعات  :ثالثاً 

یحتوى میزان المدفوعات على العدید من المقاییس الاقتصادیة فهو مقیاس لمیزان التجارة 

 إلىالخارجیة إذ یتم من خلاله توضیح ما یدخل الدولة من واردات وما یخرج منها من صادرات 

أو ) نقدیاً (، أي سواء كان الدفع فوریاً ل سنة بغض النظر عن كیفیة الدفعالدول الخارجیة خلا

  .   )1()شیكات أو كمبیالات( لأجل

                                                        
 .65عطااالله علي الزبون ، مرجع سبق ذكره ، ص  -1
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  :ویضم میزان المدفوعات ما یلي

 . المعاملات من السلع والخدمات وعائد الدخل بین أقتصاد الدولة والعالم الخارجي  - 1

الخاصة خرات النقدیة والذهب وحقوق السحب التغیرات التي تطرأ على الكمیة والمد - 2

 .الخارجي والمستحقات على جمیع المطلوبات من العالم 

تكون مطالبة أن تحصل علیة الدولة من تحویلات دون وهي مجموع ما التحویلات بدون مقابل 

العاملین في الخارج والقیود التحویلات تحویلات دون المغتربینومن الأمثلة على تلك بتسدیدها، 

  .غرض الموازنة وغیر ذلك من القیودالمقابلة المطلوبة ل

بنظام القید المزدوج وهو أنه في حالة إعداد میزان هناك ما یسمى في العرف المحاسبي 

شارة موجبة والاَخر مدین ویأخذ  المدفوعات تسجل كل معاملة في قیدین متساویین الأول دائن وإ

وعلیة فإن مجموعة القیود الموجبة تكون مطابقة لمجموع القیود السالبة وفي هذه . إشارة سالبة 

  . یود یكون صافي رصید المعاملات یساوي صفراً الق

  )1(رقم جدول 

  )بملایین الدولارات( میزان المدفوعات

  هالمدینالحسابات   هالدائنالحسابات 

  :حساب التجارة :أولا 

  الصادرات من السلع  -

  منظورهالخدمات غیر  -

  المتحصلات من جانب واحد  -

  

  من السلع نظورهالواردات غیر م -

  من الخدمات نظورهالواردات غیر م -

  المدفوعات من جانب واحد -

    :المیزان التجاري 
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  حساب التحویلات : ثانیا 

  الرأسمالیةالمتحصلات  -

  الصادرات من الذهب

  

  المدفوعات الرأسمالیة  -

  الواردات من الذهب -

    میزان التحویلات الرأسمالیة

  . 66ص, مرجع سبق ذكره لزبونعطااالله علي ا: المصدر

 :الصادرات والواردات من السلع  -1

غیر المقیمین والحصول على  إلىیعمل على انتقال السلع من ملكیة المقیمین داخل الدولة 

إیرادات مقابل عملیات تصدیر السلع وتوضیع الصادرات في الجانب المدینة من میزان 

ملكیتها من المقیمین خارج  نقل إلىالمدفوعات في حین تؤدي عملیة استیراد السلع من الخارج 

المقیمین داخلها ویتم وضع السلع المستوردة في الجانب الدائن من میزان  إلىالدولة المستوردة 

  .المدفوعات ، مما یترتب على الدولة المستوردة للسلع التزام في میزان المدفوعات للدول الخارجیة

  :الخدمات  -2

نما تعرف  وهي الخدمات غیر المتوقع   من أي لا یمكن الإحساس بها كغیرها من المادیات وإ

خدمات النقل التامین ، السیاحة ، الدخل الاستثمارات ، التحویلات .(اس بأثرها ونتائجهاالإحس

  ).من جانب واحد ،الاحتیاطات

  :حساب راس المال -3

خرى في الموجود   . الأجنبیةات المالیة وهو حصیلة الاموال من التغیرات في الملكیة وتغیرات اَ

  :الذهب  تتحركا - 2

الانتقال الذهب بین الدول حالتان ، فإذا تم نقله كوسیلة أو أداة للتسویة فإنه یعتبر جزءا من 

  .التحویلات الرأسمالیة أما إذا تم نقله كسلعه فیعتبر صادرات أو واردات 
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  :العجز والفائض  - 3

یتضمن  الذىوالمدینة فإذا كان الطرف الدائن و یتم مقارنة طرفي میزان المدفوعات عن الدائنة 

الصادرات والمیزان التجاري وغیرها من البنود الدائنة موجبة فإن ذلك یعني أن هناك فائضا في 

أما إذا كانت . میزان ومؤشرا على أن الوضع الاقتصادي في الدولة یسیر في الاتجاه الصحیح 

خر من الم فإن هناك ) الواردات وغیرها من الجانب المدین(یزان القیم سالبه مقارنة مع الجانب الاَ

عجز في میزان المدفوعات وأن على الدولة اتباع الاجراءات التصحیحیة لسیاساتها الاقتصادیة 

  .)1(والمالیة 

لة عن بعضها وهي الحساب الجاري قكمتغیرات مستتم أخذ مكونات میزان المدفوعات       

میزان على  إلىینظر النقدیون . وحساب رأس المال والوضع النهائي لمیزان المدفوعات الشامل 

نه ظاهرة نقدیة ولیست حقیقیة وأن التغیر في فقراته هو تغیر في الخزین ولیس تغیر في التدفق، أ

المال تؤثر في ساب الجاري وحساب رأس هذا فإن التغیرات في المیزان الشامل والح إلىواسناداً 

وتتماشى المتغیرات الثلاثة بتأثیرها كلها بنفس الاتجاه وهو أن أثرها , سعر الصرف الأجنبي

زیادة الطلب على  إلىفي أي منها سیؤدي عكسیاً على سعر الصرف الأجنبي ، لأن أي تحسن 

الصرف نحو الانخفاض ، العملة المحلیة وفائض في عرض الصرف الأجنبي مما یدفع بسعر 

  .  )2(ة عكسیةومنه یتضح أن العلاقة بینها وبین سعر الصرف هي علاق

  :التوازن والاختلال في میزان المدفوعات :المطلب الثاني 

یتحقق توازن میزان المدفوعات بالمفهوم الاقتصادي عندما یتساوى مجموع الدائن للحساب   

یجب أن نتأكد أن هذا التوازن  الجاري وحساب رأس المال مع مجموع الجانب المدین فیها، كما

                                                        
 . 70 -66مرجع سبق ذكره ، ص ص ،عطااالله علي الزبون  -1
دارته في ظل الصدمات الاقتصادیة نظریة وتطبیقات ، ط: عبدالحسین جلیل عبد الحسن ألغالبي   -2 دار صفاء , 1سعر الصرف وإ

 145م، ص2011التوزیع ،عمان ،للنشر و 
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یتحقق في ظل ظروف إقتصادیة ملائمة ویقصد باختلال التوازن  الذىله أركان التوازن الحقیقي 

  .الفائض والعجز  حالتي

  : التوازن الحسابي لمیزان المدفوعات  -1

وتلك  .فالجانب الایجابي یساوى الجانب السلبى فیه. میزان المدفوعات متوازن دائماً إن       

  ئماً ؟افلماذا یكون میزان المدفوعات متوازناً د. حقیقة لاتزال تشیر التساؤل

في حاله زیادة أو في حاله  د یكون معناه أن المیزانقالتساویذا المیزان متوازن بمعنى الواقع أن ه

میزان المدفوعات في حالة تساوى دائماً ، والسبب في ذلك بسیط وهو أن جانب ومیزان ال.تساوى

وكل شراء یقابله بیع وكل بیع یقابله . بعملة وطنیة الأجنبیةالایرادات یمثل شراء للعملات 

  .)1(شراء

 :التوازن الاقتصادي لمیزان المدفوعات  -2

حال لا یغطي التوازن الاقتصادي لمیزان المدفوعات جمیع بنود الاصول والخصوم ، كما هو ال

على حین .على بنود محددة ذات طبیة خاصة ، وانما ینصبفي ظل مفهوم التوازن الحسابي

یعرف بالتوازن  الذىالمدفوعات و والجانب المدین لمیزان ئن ایتفق التعادل فیما بین الجانب الد

  . الحسابي ، فإن التوازن الاقتصادي قد یتحقق وقد لا یتحقق 

  :التوازن الثنائي  -3

  نتیجة ) x(فمثلاً تسعي الدول یحصل بین دولة ودولة أخرى في حالة التجارة الثنائیة البحتة ، 

وأهم تلك ) y(تحقیق توازن ثنائي مع الدولة إلىحالات معینة العمل على تطبیق سیاسات تهدف 

  :السیاسات هي 

                                                        
 - 168م،ص ص2003اساسیات الاقتصاد الدولي ، دار النهضة العربیة ، القاهرة ، : عادل أحمد حشیش و مجدي محمود شهاب  -1

171. 
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اتباع نظام الحصص  –تفید حریة تحویل العملات مع الدولة المقابلة  - الرقابة على الصرف 

  .واتفاقات المقاصة 

 :التوازن المتعدد الاطراف  -4

رى ولیس في أن الاصل في میزان المدفوعات یسجل حقوق ودیون الدولة في مواجهة الدول الأخ

وترتبط هذه الفكرة أن تكون المجامیع الجزئیة . من الدول دة أو مجموعة معینةحمواجهة دولة وا

، ولكن من دائنة متساویة مع القیود المدینةالمعاملات الاقتصادیة الإقلیمیة في القیود ال إلى

الكلیة وذلك لأن كل الضروري أن تكون الإیرادات والمدفوعات الكلیة للدولة مساویة للمدفوعات 

بل قیود میزان ) الصادرات والواردات(من الایرادات والمدفوعات لا تشمل فقط التبادل التجاري 

  . )1(المدفوعات الأخرى كافة

  : تلال الرئیسةالاختلال والتكییف في میزان المدفوعات والمصادر الاخ:المطلب الثالث 

الأجل ویعالج إلي حالة الاختلال في المدة القصیرةیرد مصطلح : الاختلال في میزان المدفوعات 

عجزاً أو فائضاً دون الاهتمام  أستلام أو تسلیم المدفوعات لملاقاة هذا الاختلال سواء أكان

  .بأسباب هذا الاختلال مادامت الموازنة الحسابیة قد تحققت 

ل الفعال بین یتضمن التداخالزي یرد مصطلح التكییف هو : التكییف في میزان المدفوعات 

المتغیرات الاقتصادیة الكلیة ومن ثم أثرها على عملیة التوازن الخارجي ، وعادة ما تستغرق 

  .عملیة التكییف مدة زمنیة طویلة على أمل أن یجنب الاقتصاد ثمار التكییف 

  :المصادر الرئیسیة للاختلال :اولاً 

  بین یعتمد التوازن في میزان المدفوعات على العلاقات من التسویة المتبادلة المستقرة فیها 

                                                        
ه، 1436 -م , عمان 2015، دار صفاء للنشر والتوزیع ، 2التمویل الدولي مدخل حدیث ، ط: عبدالكریم جابر العیساوي  -1

  254ص
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د والاجور والمتغیرات الإقتصادیة إذ یمكن و الفائدة وعرض النق أسعارو  سعارالدخول القومیة والأ

كثرأن یتم تعادل أثارها بوساطة التغیرات في إحدى المتغیرات الإقتصادیة    .أو اَ

حصل حالة عدم التساوي بین التغیر في المتغیرات الإقتصادیة في الداخل والخارج ی أما في

  :هذا الاختلال من ابرزها الآتي  وهناك الكثیر من المصادر.الاختلال في میزان المدفوعات

 :الاختلالات الموسمیة والعرضیة   -1

السلع الزراعیة  موازین مدفوعات الدول التي تعتمد علىیحصل هذا النوع من الاختلال في 

ت الزراعیة بالدرجة الرئیسة ، أو حصول تغیرات موسمیة في إستیردات هذه الدول من المستلزما

استیراداتها من الغذاء نتیجة قصور أو ربما یزداد ) ،الأسمدة والبذورالمكائن والمعدات(من 

أختلال موسمي الانتاج الزراعي حتى یمكن سد الاستهلاك المحلي ، وتكون النتیجة عبارة عن 

في میزان المدفوعات تكون نتائج هذا الاختلال الموسمي بسیطة لأنه قصیر العمر ویقوم 

، أو تمویل خرسم أإذ إن العجز في موسم واحد یعوض بفائض في مو بإصلاح نفسه بنفسه ، 

  .لهذا الحالات العجز العرضي من الاحتیاطات الدولیة التي تحتفظ بها الدول 

 :الاختلالات الدوریة والنقدیة   - 2

تي    :تنشا هذه الاختلالات بسبب الاَ

  .أن الدورات التجاریة تأخذ أنماطاً مختلفة بین الدول المختلفة  - 1

جراءات التثبیت المتبعة من لدن الدول المختلفة  عدم التشابه - 2  .في البرامج وإ

 .)1(ین الدول المختلفة عدم تماثل المرونات السعریة والدخیلة الاستیرادات ب - 3

                                                        
 .259- 257عبدالكریمجابرالعیساوي،مرجعسبقذكره،ص-1



~ 38 ~ 
 

، سعارول والأخأن مصادر هذه الاختلالات ذات الطبیعة القصیرة الاجل في علاقات الد

أو في  سعارفالتغیرات في الدخول القومیة في الدول المختلفة سواء تضمنت تغیرات في الأ

  .المدفوعات لات دوریة في میزاناختلاإلىمستویات الانتاج ولاستخدام أو كلاهما فإن ذلك یؤدى 

عات فإنها تنجم عن التضخم أما الأسباب النقدیة التي تقف وراء الاختلال في میزان المدفو 

، وهنا بالإمكان معالجة هذا الاختلال بوساطة القضاء على الفجوة التضخمیة وتخفیض النقدي

وتدل التجارب على أن مقاومة التضخم یمكن أن .مستوى الاستخدام الكامل إلىال الطلب الفع

  :إلىتحقق تحسینات مهمة في میزان المدفوعات ، إذ یؤدي تخفیض 

تخفیض الاستیرادات مباشره مما یسمح من السلع المحلیة التي كانت تستهلك محلیاً بأن تباع  - 1

 .الخارج  إلى

  .صحیحالسلع الوطنیة في الخارج والعكس  یعمل على تشجیع بیع سعارتخفیض الأ - 2

  :أسباباختلال میزان المدفوعات :اً نیثا

فإذن . أتضح سابقاً أن میزان المدفوعات یكون متوازن محاسبیاً نظراً لاتباع طریقة القید المزدوج

؟ كیف یحدث الخلل في الوقت  إن الخلل یكون في اقسام معینة من الذى یكون فیه المیزان متوازناً

زان وعادة ما یكون العجز في الحساب الجاري باعتباره من اكبر الحسابات والذى یؤدي عجز می

اضرار في الاقتصاد الوطني ، مما سیؤدي تأثیر سلباً على قیمة العملة المحلیة في سوق  إلى

لعرض العملة المحلیة اكثر من طلب الاجانب علیها لذلك تستخدم الصرف الاجنبي نتیجة 

 إلىوتوجداسباب عدیدة تؤدي . هذه الحالة السیاسات النقدیة والمالیة لمعالجة الخللالسلطات في 

  :حدوث هذا الخلل اهمها 

 :التقییم الخاطئ لسعر صرف العملة المحلیة  -1
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سعر الصرف العملة البلد فاذا كان سعر الصرف قة وثیقة بین میزان المدفوعات و توجد علا

من وجهة سلع البلد ذاته  أسعارارتفاع  إلىقیة ، سیؤدي ذلك العملة بلد اكبر من قیمتها الحقی

ذلك حدوث  إلىانخفاض الطلب الخارجي علیها وبالتالي سیؤدي  إلىنظر الأجانب ، مما یؤدي 

أما اذا تم تحدید سعر صرف العملة باقل مما یجب ان یكون علیة . اختلال في میزان المدفوعات

حدوث اختلال في  إلىسیؤدي ذلك توسع الصادرات مقابل تقلص الواردات ، مما یؤدي ایضاً 

میزان المدفوعات ، لذلك هذه الاختلالات غالباً ما ینتج عنها ضغوط تضخمیة تساهم في 

  .)1(تمراریة اختلال میزان المدفوعات اس

 :أسباب هیكلیة  -2

وهي الأسباب المتعلقة بالمؤشرات الهیكلیة للاقتصاد الوطني وخاصة هیكل التجارة الخارجیة 

قدرتها الإنتاجیة بأسالیب فنیة متقدمة ، وهذا ما ینطبق  إلى، إضافة )الصادرات أو الواردات(

تماماً على حالة الدول النامیة التي یتسم هیكل صادراتها بالتركیز السلعي أي اعتمادها على 

هذه الصادرات  تتأثرحیث عادة ما ) زراعیة أو معدنیة أو بترولیة(سلعة أو سلعتین أساسیتین 

ها في الاسواق العالمیة كتغیر ي مرونة الطلب الخارجیة علیالمستخدمة فارجیة خبالعود امل ال

 إلىأذواق المستهلكین وانصرافهم عن هذه السلع أو عند حدوث تقدم فني في الخارج یؤدى 

  .  خفض اثمان السلع المماثلة لصادرات هذه الدول في الخارج 

 :أسباب دوریة  -3

  وهي اسباب تتعلق بالتقلبات الاقتصادیة التي تعیب النظام الاقتصادي الرأسمالي، ففي فترات 

  ،فتنكمش الواردات ،مما قد البطالةالانكماش ینخفض الانتاج والدخول والأثمان وتزداد معدلات 

                                                        
 . 125م ،ص2002،عمان ، 14التمویل الدولي ، ط: عرفات تقي الحسني  -1
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حدوث فائض ، وفي فترات التضخم یزید الإنتاج وترتفع الأثمان والأجور والدخول  إلىیؤدي 

عجز في میزان المدفوعات ویلاحظ  إلىفتقل قدرة البلد على التصدیر وتزید واردته مما قد یؤدي 

  .،كما تتفاوت حثتها من الدولة لأخرى بداَ في ذات الوقت في كافة الدولأن التقلبات لا ت

 :طارئة الظروف ال -4

حدوث اختلال في میزان المدفوعات  إلىبها وقد تؤدي  قد تحصل أسباب عرضیة لایمكن التنبؤ

، كما في حالة الكوارث الطبیعیة واندلاع الحروب والتغیر المفاجئ في أذواق المستهلكین محلیاً 

ینتج عنه انخفاض في حصیلة  الذىفهذه الحالات ستؤثر على صادرات القطر المعني الشي 

خارج  إلىهذه الصادرات المقدرة بالنقد الاجنبي خصوصاً وقد یصاحب ذلك تحویلات رأسمالیة 

  .حدوث عجز في میزان المدفوعات  إلىالقطر، مما یؤدي 

  :أسباب أخرى  -4

في  انخفاض الإنتاجالأسباب الأخرى التي قد تنشأ عنها اختلال في میزان المدفوعات من      

لذلك تقوم هذه الدول على برامج للتنمیة الاقتصادیة . الدول النامیة نتیجة قلة أدوات الانتاج 

والاجتماعیة یزداد فیها استیرادها من الآلات والتجهیزات الفنیة والمستلزمات الإنتاج وغیرها من 

غالباً ما  الذىرفع مستوى الاستثمار  إلىلفترة طویلة وتهدف هذه البلدان من هذا السلع التنمیة 

یتجاوز طاقتها من الادخار اتجاه الاختیاري ویترتب عن هذا التفاوت بین مستوى الاستثمار 

ومستوى الادخار اتجاه نحو التضخم ، وهي اتجاه مزمن إذ انه سنة بعد سنة ونتیجة لهذا 

. المدفوعاتهامیزان  ماً أو مزمناً فيئاالتضخم ونظراً لزیادة واردات هذه الدول فإنها تعاني عجزاً د

  .)1(تمول هذه الواردات بغرض طویلة الأجل معقودة مقدماحیث 

  :في میزان المدفوعات  ةالعوامل المؤثر  :المطلب الرابع 

                                                        
 . 52مرجع سبق ذكره ، ص، محمد عبدالعزیز عجمیة -1
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  :یمكن تصنیف بین عوامل المؤثرة في میزان المدفوعات بالاتي

  :سعر الصرف والمیزان التجاري : أولاً 

  :الصرف وفقاً لاتجاهین مختلفین یمكن تعریف سعر 

  :   الأجنبیةبدلالة العملة  -1

أي أن العملة . الأجنبیةهو عدد وحدات العملة الوطنیة التي تتم مبادلتها مع وحدة من العملة 

ذلك الأسلوب بالصرف ویعرف . في هذه الحالة هي السلع والعملة المحلیة هي الثمن الأجنبیة

  .ارتفاع سعر الصرف یعني انخفاض قیمة العملة الوطنیة ، ویترتب علیه أن غیر مؤكد

  :بدلالة العملة الوطنیة  -2

أي أن . التي تتم مبادلتها مع وحدة واحدة من العملة الوطنیة الأجنبیةهو عدد الوحدات العملة 

ویعرف ذلك الأسلوب . هي الثمن الأجنبیةالعملة الوطنیة في هذه الحالة هي السلعة والعملة 

  .سعر الصرف یعني ارتفاع قیمة العملة المحلیة ویترتب علیه أن ارتفاع , مؤكد بالصرف

بمختلف أنظمته عاملاً هاماً في احداث الاختلالات في موازین تعتبر تغیرات سعر الصرف 

مدفوعات الدول المختلفة، بما في ذلك التغیرات الناشئة عن تقویم العملة بأعلى من فیمتها، أو 

). انخفاض قیمة العملة الوطنیة(ففي حالة ارتفاع سعر الصرف . قل من قیمتهاتقویم العملة بأ

فإن معنى ذلك أن وحدة النقد الاجنبي یتم استبدالها بعدد اكبر من وحدات النقد المحلیة وهذا 

جعل المنتجات الوطنیة أرخص نسبیاً في نظر المستهلك الوطني الأجنبي ویجعل  إلىبدوره یقود 

المطلوب من وحدات النقد في نظر المستهلك الوطني أغلى نسبیاً نظراً لزیادة  الأجنبیةالسلع 

المحلیة للحصول على وحدة واحدة من النقد الاجنبي، ونتیجة ذلك هو ارتفاع قیمة الصادرات 

. لزیادة الطلب على العالمي علیها، وانخفاض قیمة الواردات لانخفاض الطلب الوطني علیها

حیث تصبح ) ارتفاع قیمة العملة الوطنیة(انخفاض سعر الصرف  ویحدث العكس في حالة
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رخیصة  الأجنبیةالمنتجات الوطنیة غالیة الثمن في نظر المستهلك الاجنبي وتصبح المنتجات 

  .الثمن من وجهة نظر المستهلك الوطني، فتزداد قیمة الواردات وتنخفض قیمة الصادرات 

وهذا التفاوت . مات متفاوت بین الدول العالم المختلفةالسلع والخد أسعارومن المعلوم أن مستوى 

وینعكس على القوة الشرائیة لوحدات النقد في الأسواق الداخلیة وتغیر  سعارفي مستوى العام للأ

  .سعرها في الأسواق العالمیة

وقد یحدث في كثیر من الحالات أن تنخفض القیمة الداخلیة للعملة دولة ما بسبب ارتفاع 

أي (في الدول الأخرى، ومع ذلك تصر هذه الدولة على الاحتفاظ بسعر الصرف عملتها  سعارالأ

جلاً  الذىیر، وهو الأمر دون تغی) الأجنبیةقیمة عملتها بالنسبة للعملات  یترتب علیة عاجلاً أم اَ

یطلق علیة الاختلال النقدي وذلك لارتباطه بقیمة النقد . ظهور اختلال في میزان المدفوعات

  ).تلالخیعتبر التضخم المحلي مثالاً واضحاً لهذا النوع من الا.(السائدة سعارني والأالوط

الواردات البدیلة للإنتاج حیث تكون  إلىداخلیاً قد یشجع على التحول  سعارإن ارتفاع مستوى الأ

هذا بطبیعة الحال یتوقف على (المنتجات المحلیة  أسعارها رخیصة نسبیاً إذا ما قورنت بأسعار 

أیضاً فإن الطلب الأجنبي على الصادرات هذه . )الاحلال بین الواردات والمنتجات المحلیة مرونة

  .الدول المنافسة  إلىفیها قد یتحول  سعارالدولة بسبب ارتفاع الأ

أما عن طریق تخفیض عجز میزان المدفوعات تتم معالجته،  إلىومن شأن كل ذلك أن یؤدي 

لىسعار القیمة الخارجیة للعملة، أو إعادة الأ ما كانت علیه عن طریق إتباع سیاسة انكماشیة  إ

  .)1(مناسبة 

عندما تقوم الدولة بتخفیض القیمة الخارجیة للعملة في سوق الصرف، فإنها بهذا تقرر تخفیض 

تمثله وحدة  الذىانقاص وزن الذهب  أو(عدد وحدات النقد الأجنبي المعادلة لوحدة النقد الوطنیة 
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بینما ب السلع الوطنیة فتزداد الصادرات وكل ذلك یؤدي تشجیع الأجانب على طل. )النقد الوطنیة

. التجارينقص الاستیراد فیتلاشى عجز المیزان  إلىیؤدي تحفیض العملة من ناحیة أخرى 

ویتوقف سعر الصرف على عرض وطلب الصرف عن مختلف عناصر المدفوعات وینشأ ذلك 

التي ) المدینة(والعناصر السلبیة ) الدائنة(الطلب أو العرض عن مختلف العناصر الإیجابیة 

یتألف منها میزان المدفوعات، وهكذا قد یتولد الطلب على الصرف أو عرضة عن العملات 

تصدیرها عن المعاملات غیر المنظورة التي یتكون منها، بالإضافة راد السلع أو المتعلقة باستی

  .النوع الأول من المعاملات في میزان المدفوعات الخارجیة  إلى

خر، وقد اَ إلىد یتولد الطلب على الصرف أو عرضة عند انتقال رؤوس الأموال الخاصة من بلد قو 

ویل نظراً لارتفاع سعر الفائدة الطویل الأجل أو تنتقل تلك الأموال بقصد استثمارها لأجل ط

معدلات الربح في الداخل عنة في الخارج، أو ابتغاء توزیع المخاطر، أو ضماناً للحصول على 

أو تطلعاً , خل عن سد حاجات الاستهلاك الوطنيالمورد الأولیة التي یعجز عرضها في الدا

  .محددة في مناطق شاسعة من العالم  أرباح احتكاریة بالسیطرة على إنتاج سعلة لأنتزع

. بدورة یحدد قیمة العملة الذىیمثل میزان المدفوعات طلب وعرض الصرف الأجنبي و 

فالصادرات بشقیها المنظورة وغیر المنظورة تمثل جانب عرض الصرف الأجنبي، بینما تمثل 

ادرات الدولة أن ص. الواردات بشقیها المنظورة وغیر المنظورة الطلب على الصرف الأجنبي

ومن ثم فإن المصدرین یعرضون . یترتب علیها طلب العملة المحلیة في سوق الصرف الأجنبي

العملات الأجنبیة في سوق الصرف الأجنبي والتي تمثل عائدات صادراتهم وذلك لمبادلتها 

زیادة عرض العملة المحلیة في سوق من ناحیة أخرى تمثل واردات الدولة . بالعملة المحلیة

فعندما یكون میزان مدفوعات الدولة في حالة عجز مستمر یترتب علیة أن . لصرف الأجنبيا

طلب العملة المحلیة أقل من عرضها ومن ثم فإن قیمتها تنقص في سوق الصرف الأجنبي، أما 
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في حالة الفائض المستمر لمیزان المدفوعات یدل على ذلك أن الطلب على العملة المحلیة في 

  .)1(جنبي أعلى من عرضها ومن ثم فإن قیمتها ترتفع سوق الصرف الأ

  :التضخم والمدیونیات الخارجیة : ثانیاً 

المحلیة للسلع واتجاه السكان للسلع المستوردة لرخص ثمنها  سعارارتفاع الأ إلىیؤدي التضخم 

. وجودتها مما یترتب علیه زیادة التكلفة وعدم قدرة الصادرات على المنافسة في الأسواق الخارجیة

وتخفیض حجم وقیمة الصادرات وبالتالي ینخفض الطلب على العملة المحلیة وتقل القیمة 

 إلىلجا الدول وفي كثیر من الاحیان قد ی. لمدفوعاتزان االخارجیة للعملة ویزداد اختلال می

الاستدانة من الخارج لتمویل أنشتطها بسبب عجز المتحصلات من العملات الأجنبیة عن تغطیة 

السلع الأولیة  أسعارالمدفوعات الأجنبیة، وتعتبر قضیة معاناه الدول النامیة من انخفاض 

سلع الرأسمالیة من أكبر دوافع اللجوء للقروض الخارجیة الواردات من ال أسعارللصادرات وارتفاع 

أن ضعف الادخار الناتج من زیادة  إلىبالإضافة . تراكم عجز میزان المدفوعات إلىمما یؤدي 

  .  الاستهلاك ادى لانخفاض الاستثمار ونقص الناتج القومي وبالتالي تشجیع زیادة حجم المدیونیة 

 :میزان المدفوعاتفي معالجة اختلالات السیاسة النقدیة  دور:المبحث الثالث 

یتم ذلك من خلال إتباع سیاسة تحریر وتقویم الصرف، ففي ظل السیطرة على التضخم وتحقیق 

یحافظ بدوره على قیمة العملة من التدهور، یمكن أن تساهم السیاسة  الذىسعار الاستقرار في الأ

زان المدفوعات عن طریق قیام البنك المركزي برفع النقدیة في إصلاح وتخفیض العجز في می

، الفائدة على القروض أسعارة برفع قیام البنوك التجاری إلىسعر اعادة الخصم، فیودي هذا بدوره 
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ارتفاع  مما یخفض من حدة, تقلیل الائتمان والطلب المحلي على السلع والخدمات إلىمما یؤدي 

  .)1(الصادرات وتخفض الوارداتي تشجیع المحلیة، وبالتال سعارالأ

إقبال الأجانب على إیداع أموالهم  إلىالفائدة داخلیاً  أسعارومن ناحیة أخرى یؤدي ارتفاع 

الدولة، مما یساعد على تقلیل  إلىبالبنوك الوطنیة، وبالتالي إلي دخول مذید من رؤوس الأموال 

داخل الإقتصاد القومي، ) الأتمان(د العجز في میزان المدفوعات، وهكذا نجد أن تقلیل كمیة النقو 

  .الفائدة یعلب دوراً كبیراً في خفض العجز في میزان المدفوعات أسعارورفع 

كما یمكن للسیاسة النقدیة أن تلعب دوراً في تحسین میزان المدفوعات، وذلك من خلال العمل 

داخل البلد، إتباع نظام  إلىللتحرك  الأجنبیةالفائدة، لجذب رؤوس الأموال  أسعارعلى رفع 

تشجیع الصادرات والحد من الواردات، فتخفیض سعر الصرف  إلىصرف للعملة مناسب یؤدي 

یحسن المیزان التجاري إذا نجح في زیادة صادرات البلد وخفض موارده إلا إن أثار هذه 

نما یعتمد الأمر على كثیر من ظروف  الإجراءات لا تتم بنفس الدرجة في كل حالة تطبق فیها وإ

 . والعوامل الأخرى 

تأتي عرض النقود أما بسبب ارتفاع المضاعف النقدي نتیجة خفض نسبة الاحتیاطي القانوني أو 

خفض سعر الخصم في منح القروض وأخیراً  بسبب الزیادة الصافیة في القاعدة النقدیة أوبسبب

وزیادة عرض . لأوراق المالیةعندما یدخل البنك المركزي مشتریاً لبسبب عملیات السوق المفتوحة 

فیزداد الطلب النقود تعني زیادة القدرة المالیة أو شرائیة لمالكیها من الأفراد وشركات والمستثمرین 

  .)2(الكلي على السلع والخدمات مما سیؤثر سلباً على الحساب الجاري

  أیضاً من خلال المدخل النقدي نلاحظ إن الأساس النظري للمدخل هو التأكد على النظر 
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ن الاختلال في میزان المدفوعات  إلى هو میزان المدفوعات بكونه ظاهرة نقدیة لا حقیقیة ، وإ

بین وعلى هذا الأساس یتضمن میزان المدفوعات تكیفات .اختلال رصید ولیس اختلال تدفق

یتوسع لیقدم تفسیراً عن إجمالي میزان بة من النقود، وكذلك ة والمرغو الأرصدة الفعلی

هذا التوسع یسمح على أن لا یعامل میزان المدفوعات بصیغة عرض السلع .المدفوعات

  .والخدمات والطلب علیها ولكن بصیغة العرض والطلب على النقود التي تمثل عمله محلیة للبلد

النقدي دون غیره من المداخل الأخرى على العلاقة القائمة بین وعلى هذا الأساس یركز المدخل 

ضمن  اختلال بین اختلال سوق النقد الإقتصاد الوطني واختلال السوق المحلیة للسلع التي تدخل

  ).السلع التجاریة(نطاق التبادل التجاري 

وق النقد بین فعلى افتراض أن السوق المحلیة غیر التجاریة في حالة توازن فإن الاختلال في س

فائض لسوق المحلیة للسلع التجاریة لأنالطلب على النقود والمعروض منها یخلق اختلال في ا

 إلىبالنقود، مما یؤدي  الإحتفاظالطلب علي النقود یعني وجود رغبة متزایدة لدى الأفراد في 

ي عرض هذا فیتولد فائض فتقلیل الانفاق وبالتالي انخفاض مستوى الطلب على السلع التجاریة 

یعني ضمناً تناقص الرغبة لدى الجمهور  الذىالسلع، في حین یولد الفائض في العرض النقدي و 

. وبالتالي زیادة الإنفاق فیتولد زیادة الضغط في الطلب على السلع التجاریة, بالنقود الإحتفاظفي 

ربط بین  إیجاد حلقة إلىوبما إن هذا السلع تدخل نطاق التبادل الدولي فإن هذا یؤدي 

  الاختلالات النقدیة ومیزان المدفوعات لأن معالجة هذا الاختلال ستتم على حساب 

  .)1(وجود فائض أو عجز في میزان المدفوعات 

كما یمكن أن نحدد تطورات المنهج النقدي في علاج میزان المدفوعات ، فقد تطور هذا    

المنهج وتحدید سعر الصرف منذ نهایة الستینات ویعد هذا المنهج امتدادا طبیعیا لمدرسة النقدیین 

                                                        
 .321مرجع سبق ذكره، ص، باري سیجل -1



~ 47 ~ 
 

التي نشأت في جامع شیكاغو ، ویرى مناصرو المنهج النقدي المعاصر أن الخلل في میزان 

  . ات لأي دولة نجد أساسه في العلافة بین العرض والطلب على النقود المدفوع

ویرى النقدیون أن میزان المدفوعات هو ظاهرة نقدیة ویركزون في تحلیل على أثار التغیر في   

صول الأجنبیة المملوكة للدولة الطلب على النقود وعرض النقود أكثر من التغیر في صافیي الأ

وذلك باعتبار أن التغیر في هذه الاحتیاطات یمثل النتیجة ) الأجنبیة التغیر في الاحتیاطات(

النهائیة كموقف میزان المدفوعات ككل ، ویمكن تلخیص وجهة نظر النقدیین في إلیة العلاقة بین 

التوازن النقدي والتوازن الخارجي ، ویختلف تحلیل المنهج النقدي في ظل أسعار الصرف الثابتة 

لصرف المرنة ، فإذا كان میزان المدفوعات في حالة عجز فإنه یجب أتباع عنه في ظل أسعار ا

  .سیاسة نقدیة إنكماشیة والعمل على تخفیض المعروض النقدي 

المعاملات الإقتصادیة كافة من الصادرات واستیرادات وجمیع وبما أن میزان المدفوعات یعكس  

م ، لذلك لابد من وجود أثار ذات أهمیة التدفقات المختلفة لرأس المال بین البلد وبقیة العال

للسیاسة النقدیة على میزان المدفوعات الدولیة ، فقد تؤدي السیاسة النقدیة في بعض الأحیان إلى 

اختلال في میزان المدفوعات الزي قد یعكس أثاراً سلبیة في مجمل النشاط الإقتصادي ، وأحیاناً 

  . )1(في میزان المدفوعات  لالاختلاأخرى تشجع السیاسة النقدیة في تصحیح 
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  :الفصل الثالث 

  :في السودانالأداء الإقتصادی

  :مقدمه ال

أن موضوع الاستقرار النقدي بالسودان یلقى دائماً اهتماماً كبیر من كافة الاقتصادیین والباحثین 

في الاقتصاد هماً متلعب دوراً حیویاً ) الكتلة النقدیة (ن وسائل الدفع في الشؤون الاقتصادیة لأ

ولهذا لابد إن تكون معدلات النمو فیما متناسقة مع الاحتیاجات الفعلیة للنشاط الاقتصادي نسبة 

, لان الزیادة في المعدل الفعلي عن المعدل المطلوب سیؤدي حتماً إلى ارتفاع مستوى الأسعار

  .السیاسة النقدیة ومیزان المدفوعات في السودانعنلحدیث ما یدفعلمهذا 

  :السیاسة النقدیة فى السودان  :المبحث الاول 

لأغراض ادارة وتنفیذ السیاسة النقدیة یقوم بنك السودان فى نهایة دیسمبر من كل عام 

للعام الجدید ویشتمل هذا البیان على  یهباصدار بیان سنوى یوضح فیه السیاسة النقدیة والتمویل

والموجهات العامة ) ...تصادیة واجتماعیةأهداف كلیة وقطاعیة وأهداف اق(یه أهداف التمویل

ویشتمل بیان بنك السودان السنوى أیضاً على . والمؤشرات التى تساعد على تحقیق تلك الأهداف

الأسس والضوابط التى تحكم التمویل المصرفى بما فى ذلك مؤشرات تكلفة التمویل والضمانات 

 إلىقوم بنك السودان بتوزیع الأهداف الوسیطة ولأغراض الرقابة والمتابعة ی. والمتطلبات الاحترازیة

مؤشرات كمیة ربع سنویة بحیث تتم مراقبة هذه الأهداف الوسیطة لضمان التزام البرنامج بمساره 

المحدد وتحقیق الأهداف الكلیة بنهایة البرنامج والسعى لمعالجة أى اختلالات تنشأ بعد دراستها 

  . ومعرفة أسبابها
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بالطبع یتطلب تنفیذ السیاسة النقدیة وادارة السیولة وسائل وآلیات تمكن البنك المركزى من القیام 

ومن المهم أن نعید التذكیر هنا بما سبق أن أشرنا الیه بأن أهم الوسائل والآلیات التقلیدیة . بدوره 

احة لبنك السودان فى للسیاسة النقدیة وادارة السیولة وبصفة خاصة الآلیات غیر المباشرة غیر مت

وقد وحاول بنك السودان التغلب على هذه المعضلة بطریقتین، . اطار النظام المصرفى الاسلامى

الأولى الاستفادة لأقصى حد من الآلیات والوسائل التقلیدیة التى لا تتعارض مع العمل المصرفى 

بدیلة للآلیات )وغیر أولویةاعات ذات أولویة قط(الاسلامى والثانیة ابتكار وسائل وآلیات جدیدة 

  . غیر المباشرة القائمة على سعر الفائدة

  : )1(آلیات السیاسة النقدیة :المطلب الاول

في المراحل الأولى وفى غیاب بدائل لآلیات السیاسة النقدیة غیر المباشرة والقائمة على 

على الآلیات المباشرة وقد السیاسة النقدیة وادارة السیولة سعر الفائدة اعتمد بنك السودان فى تنفیذ 

شملت هذه الوسائل الإقناع الأدبى واصدار التوجیهات المباشرة للبنوك لكیفیة توظیف التمویل 

بالطریقة التى تساعد على تحقیق الأهداف الكمیة ومن أهم هذه الموجهات السقوفات الفردیة لكل 

) كالزراعة والصادر مثلاً (قطاعات ذات أولویة  إلىتقسیم الاقتصاد بنك والسقوفات القطاعیة وفق 

تجارة العملة والعقار (ونشاطات محظور تمویلها ). التجارة المحلیة(وقطاعات غیر ذات أولویة

أن هذه الآلیات مكنت بنك السودان من تحقیق  إلىویشیر تقییم التجربة ). بغرض التجارة

فإن معدل نمو الناتج المحلى  ,)2(و) 1(یتضح من الجدولوكما . یة المحددةالأهداف الكم

م مع انخفاض معدل التضخم، هذا 2014إلى 2005الحقیقى وعرض النقود خلال عام  إلىالإجم
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المنطلق یمكن اعتبارها آلیات فعالة فى اطار الاقتصاد السودانى إلا أنه وكما هو معلوم فان 

یل المصرفى له تكالیف اقتصادیة عالیة من ضمنها التدخل المباشر بهذه الطرق فى توظیف التمو 

جانب عدم المرونة  إلىهذا . خلق تشوهات فى سوق التمویل، وعدم الكفاءة فى توظیف الموارد

التى تتمیز بها هذه الآلیات بحیث یجعل من الصعب توظیفها فى ادارة السیولة بطریقة مستمرة 

  .على أساس أسبوعى أو شهرى 

  )1(رقم جدول 

  )بملایین الدولارات(م2014 -2005للفترة تج المحلى الاجمالي النا

  معدل النمو  الناتج المحلي لاجمالي  عام

2005  6432876  -  

2006  8001578  24.38  

2007  9329965  16.60  

2008  942697  10.43  

2009  141010  85.04  

2010  162203.9  15.03  

2011  214503.8 32.24 

2012  243412.8  13.47  

2013  342803.3  40.83  

2014  475827.7  38.80  

  .م2014, الجهاز المركزي للإحصاء -بنك السودان المركزي: المصدر
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  )2(رقم جدول 

  )بملایین الدولارات(م2014 -2005للفترة عرض النقود في السودان 

  السنويمعدل النمو   عرض النقود  العام

2005  1403138 - 

2006  1787178  27.37 

2007  1971462  10.31  

2008  2293316  16.33  

2009  16106.3 99.29 

2010  19908.3  23.61  

2011  41853.0  11.23  

2012  58663.3  40.16  

2013  66445.7  13.26  

2014  77739.0  16.99  

  .م2014, الجهاز المركزي للإحصاء –بنك السودان المركزي: المصدر

لهذه الأسباب ظلت مجهودات بنك السودان مستمرة فى البحث عن آلیات غیر مباشرة تتفق 

مع الأسس الشرعیة لتنفیذ السیاسة النقدیة وادارة السیولة ولتخفیض التكلفة الاقتصادیة والاداریة 

وتركزت المجهودات فى البدایة على ایجاد بدیل شرعى لسعر الفائدة یمكن . للوسائل المباشرة 

وتقوم . ستهدافه وتوظیفه كآلیة للسیاسة النقدیة وكانت أول محاولة هى تجربة العائد التعویضى ا

فكرة العائد التعویضى أساساً على التفریق بین سعر الفائدة الاسمى أو النقدى وسعر الفائدة 
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أو (م الحقیقى والمقصود بسعر الفائدة الحقیقى هو سعر الفائدة النقدى مطروحاً منه معدل التضخ

والعائد التعویضى یساوى سعر الفائدة النقدى بحیث یكون ). قیمة التآكل فى القوة الشرائیة للعملة

أن الفكرة القائلة بجواز العائد التعویضى شرعاً فكرة  إلىسعر الفائدة الحقیقى صفر ونشیر هنا 

لشىء الجدیدفى قدیمة ولیست مقولة جدیدة وقد وردت كثیراً فى أدبیات الاقتصاد الاسلامى وا

على كل حال لم تجد فكرة العائد التعویضى قبولاً . تجربة السودان هو محاولة تطبیقالفكرة عملیاً 

بل تعرضت لانتقادات شدیدة من قبل الجمهور والفقهاء ووصفت بأنها محاولة للالتفاف حول 

بعد تطبیقه لفترة  تحریم سعر الفائدة أو إعادة تسمیة له مما أجبر بنك السودان على التخلى عنه

  .)1(محددة

دارة السیولة  الخطوة التالیة التى لجأ إلیها بنك السودان كآلیة غیر مباشرة للسیاسة النقدیة وإ

. هى هوامش المرابحات ونصیب العمیل فى عقود المشاركة وهوامش الادارة فى عقود المضاربة 

ثر بطریقة مباشرة على جانبى وقد اتضح من التجربة بأن التغییر فى هذه النسب یمكن أن یؤ 

. العرض والطلب للتمویل المصرفى وذلك من خلال أثره على مقدرة ورغبة كل من البنك والعمیل 

مثلاً لتنفیذ سیاسة نقدیة توسعیة یتم تخفیض هوامش المرابحات ومساهمة العمیل فى عقود 

بتوظیف التغییر فى هذه  المشاركة والعكس صحیح لتنفیذ سیاسات انكماشیة وقد قام بنك السودان

  .وكانت النتائج لتلك التجربة سریعة وطیبة , النسب كآلیة لادارة السیولة بطریقة فاعلة

من الوسائل الأخرى التى لجأ الیها بنك السودان كآلیة للسیاسة النقدیة وادارة السیولة اجراء 

ثیر على مقدرة البنوك تعدیلات من وقت لآخر فى نسبة الاحتیاطى النقدى القانونى بغرض التأ

تعدیل نسبة الاحتیاطى  إلىبالرغم من أن البنوك المركزیة عادة لا تلجأ . فى توفیر التمویل 

وقد قام بنك السودان ) وذلك بسبب قوة تأثیره(النقدى القانونى الا فى فترات متباعدة ولأسباب قویة 
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بة، بغرض التأثیر على حجم باجراء تعدیلات فى نسبة الاحتیاطى القانونى فى فترات متقار 

  .السیولة فى الاقتصاد وبالطبع فان أثره كان أیضاً قویاً وسریعاً كما هو متوقع 

من الوسائل غیر التقلیدیة التى لجأ الیها بنك السودان فى تجربته فى ادارة السیاسة النقدیة 

السودان بعملیات بیع  ففى أوقات معینة خلال هذا الفترة قام بنك. عملیات مبادلة النقد الأجنبى

أن  إلىوتشیر . وشراء النقد الأجنبى كوسیلة للتأثیر على حجم السیولة المتاحة للبنوك التجاریة

نجاح عملیات مبادلة النقد الأجنبى كوسیلة لتنظیم السیولة تتطلب توفر ظروف معینة قد لا تتوفر 

  . )1(فى كل وقت أو كل اقتصاد

ت من قبل البنوك التجاریة ابتكر بنك السودان ما عرف فى غیاب امكانیة خصم الكمبیالا

بنوافذ البنك المركزى للتمویل أو نوافذ التمویل لیس فقط للاستعانة بها فى تنظیم وضع السیولة فى 

تنفیذ  خیر وانما أیضاً كآلیة من آلیاتالأ) المقرض(المصارف عن طریق لعب دور الممول 

نك المركزى من نافذتین أولاهما ما یعرف بنافذة العجز السیولى وتتكون نوافذ الب. السیاسة النقدیة 

القیام بدور ) العجز السیولى(استهدفت النافذة الأولى . والثانیة ما یعرف بنافذة تمویل الاستثمار

الأخیر بحیث یلجأ الیها أى مصرف یواجه مشكلة سیولة مؤقتة وتحكم النافذة ) المقرض(الممول 

ن مساعدة البنك فى مواجهة مشكلة السیولة المؤقتة ویمنع سوء أسس وضوابط محددة تضم

ـــثانیة. الاستغلال من قبل أى مصرف ــا النافذة الـ فلها هدفان هدف كلى ) تمویل الاستثمار(أمــ

أما الهدف الكلى فهو معالجة القصور فى موارد المصارف فى توفیر السیولة . وهدف جزئى

ویتم ذلك بتوفیر موارد من بنك . برنامج على المستوى الكلى المطلوبة لحركة الاقتصاد وفق ال

السودان بصیغة المضاربة المطلقة تتنافس علیها المصارف عن طریق المزاد فى إطار شروط 

أما الهدف الجزئى فهو معالجة مشكلة الموسمیة . محددة، ویكون فى شكل ودیعة استثماریة عامة
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مواسم معینة ترتبط بدورة الزراعة یزداد فیها الطلب  فى طلب التمویل المصرفى حیث إن هنالك

. على التمویل المصرفى بشكل ملحوظ ولا تتمكن المصارف من الاستجابة له أو مقابلته بالكامل

وتحكم . ویتم توظیف موارد النافذة فى هذه الحالة بصیغة المضاربة المقیدة وعن طریق المزاد

بط عدیدة تتعلق بعضها بشروط الأهلیة اذ لیس فى نافذة تمویل الاستثمار أیضاً أسس وضوا

مقدور كل بنك اللجوء لهذه النافذة وقد لعبت هذه النوافذ دوراً هاماً فى تمكین بنك السودان من 

 . ادارة السیولة 

  :عملیات السوق المفتوحة:المطلب الثاني 

لجأ إلیها بنك السودان  بالرغم من تعدد آلیات السیاسة النقدیة التقلیدیة وغیر التقلیدیة التى

دارة السیولة فقد ظلت الآلیات غیر المباشرة والتى تتمیز بالمرونة والتى  فى تنفیذ السیاسة النقدیة وإ

یمكن توظیفها بشكل مستمر لادارة السیولة اسبوعیاً أو شهریاً مشكلة حقیقیة تواجة بنك السودان 

لىوبعد بحث إستمر حو  ك السودان والهیئة العلیا للرقابة عام ونصف وبجهد مشترك بین بن إ

الشرعیة للمصارف والمؤسسات المالیة وخبیر من صندوق النقد الدولى تم ابتكار نوع جدید من 

الشهادات التى تتوافق مع الأسس الشرعیة وتصلح كآلیة لادارة السیولة عن طریق تداولها فى 

هادات مشاركة البنك المركزى هذه الشهادات ش موقد. عملیات أشبه بعملیات السوق المفتوحه

وتمثل الشهادات فى اساسها نوعاً من التوریق لأصول ) شهامة(وشهادات مشاركة الحكومة) شمم(

واعتبر هذا التطور نقله نوعیة فى إدارة السیاسات النقدیة فى السودان . بنك السودان ووزارة المالیة

  .)1(بحیث توفرت لبنك السودان آلیات غیر مباشرة
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  :میزان المدفوعات في السودان  :حث الثاني المب

الحساب الجاري وحساب (یتعلق المدخل النقدي لمفهوم میزان المدفوعات بناحیة المیزان الكلي 

یعني أن عدم التوازن في میزان المدفوعات یساوي التغیر في مستوى  الذىو ) رأس المال

وفي هذا الإطار فإن هذا المفهوم یوضح أن الاختلال في میزان . الاحتیاطیات العالمیة

المدفوعات یأتي نتیجة لعدم التوازن بین العرض والطلب في كمیة النقود وبأن یتم عن طریق 

فان السیاسات المتعلقة بتسویة مشاكل میزان المدفوعات من ذلك ،  إلىأضف .التسویات النقدیة 

  . الممكن إنجاحها عن طریق إزالة الاختلال بین العرض والطلب في كمیة النقود 

  :الرؤیة النقدیة لنظریة المدخل النقدي لمیزان المدفوعات :وللا االمطلب 

لك لتركیزه على منهجیة تحلیل لقد واجه المدخل النقدي لمیزان المدفوعات عدة انتقادات وذ      

ظاهرة مشاكل وحلول میزان المدفوعات عن طریق استخدام أدوات النظریة النقدیة وبالتالي فإن 

أن . كبیرة على هذا النوع من التحلیل هذه المنهجیة قد یعیبها بعض القصور في التركیز بدرجة

یظهر لنا في أن " الكنیزیه"رسة جوهر الاختلاف بین مفهوم المدخل النقدي ومفاهیم ما بعد المد

المفاهیم (المدخل النقدي یصیغ مشاكل المدفوعات في ظواهرها النقدیة بینما ترى المدارس أخرى 

بأنها تصیغ الأسباب على إنها اختلافات متبقیة بین التدفقات ) أخرى لمدخل میزان المدفوعات

  .  عار الحقیقیة ومعدل الأس –التي تعتمد على التدفقات الأخرى  –الحقیقیة 

إن الرؤیة النظریة للمدخل النقدي ومحاولة طرحها لحل مشكلة الاختلالات في میزان المدفوعات  

السوداني قد لا تعكس أیضاً الأسباب الأخرى الرئیسیة التي تساهم في هذا التفاقم المتواصل 

. ورهاذالمشكلة من جد لا ینجح في حل هذه قللمیزان وبالتالي فإن الطرح النظري لهذه الرؤیة 

تي    :علیة فإننا نطرح رؤیتنا حول میزان المدفوعات السوداني في الاَ
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میزان المدفوعات في جانب الحساب الجاري وذلك لان الحساب الجاري  إلىهأن تكون نظر  /1

الاستثمار (یعكس إمكانیة الحساب الإقتصاد السوداني من خلال قسمة الدخل القومي 

رات بوتیرة أسرع من نمو لنجاح التوازن في میزان المدفوعات عن طریق النمو الصاد) والاستهلاك

نود حساب رأس المال المؤثرة على میزان المدفوعات إضافة لذلك فإن عوامل ب. الواردات

السوداني تعتبر معظمها خارجیة مما یعني التأثیر السلبي على المیزان ، كما أن الاعتماد على 

حساب رأس المال في توازن المیزان قد تكون له تبعاته المستقبلیة والمتمثلة في عدم التوازن في 

المتواصل لحجم الدین الخارجي وما یشكل ذلك من التزامات هذا الحساب نفسه والناتج من النمو 

  ) .دمة الدینخ(لمقابلة هذه الدیون من دفاعیات في حساب رأس المال وحساب الخدمات 

كسائر الدول النامي والتي تختلف عن الدول  -خصوصیة مشاكل میزان المدفوعات السوداني/2

اتخاذ سیاسا اقتصادیة نقدیة  هداني تفرض علیالمتقدمة في أن المشاكل الهیكلیة للاقتصاد السو 

هذا النوع من الحلول لمشاكل میزان  إلىهجالحاأو مالیة حقیقیة ذات طابع هیكلي وبالتالي 

صادرات  إلىتغییر نوع الصادرات من مواد خام (لصادرات االمدفوعات والمتمثلة في تنویع 

مكانیة إیجاد الأسواق ) الخ...یتطلب تطویر البنیات الإنتاجیة  الذىصناعیة و  وربطها بالنوعیة وإ

علیه ومن هذا المنطلق فإن اي حلول قد توضع لاقتصادیات الدول المتقدمة قد لا تكون . لها

لاقتصادیات الدول النامیة خاصة في ما یخص مسألة التسویات في " وصفات جاهز"تلقائیاً 

  . )1(ك للتبادل الواضح في تركیبة الصادراتأسعار الصرف وذل

ة عامة، فإن السیاسات المتعلقة بتسویات میزان المدفوعات عن طریق أسعار الصرف فبص /3

ك قدراً معقولاً لهذا ي تحسین التوازن إلا إذا كان هنالا یمكن أن یكتب لها النجاح التام ف
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سعار في التخفیض والإنفاق یمكن أن وعلیه فإن سیاسات الأ. السیاسات في توازن سوق النقد

علاوة على ذلك ، . تصحح العجز وذلك في حالة تقلیل أو ارتفاع الطلب مقارنة بعرض النقود 

تشكل في حد ذاتها مسكنات ) التخفیض كمثال لذلك(فإن نجاحات سیاسات تغییر اتجاه الإنفاق 

تي    :وقتیه ولیست دائمة وذلك للاً

ر بالنسبة لسلع الصادر وذلك لان الأسعار المحلیة سوف ترتفع التخفیض لا یغیر الأسعا - أ

ذلك، فإن خاصیة سلع صادرات الدول النامیة تعتمد في  إلىأضف . بقدر مستوى التخفیض 

  .   الأساس على استیراد مدخلات الإنتاج والتي ترتفع أسعارها بمستوى التخفیض 

مقیمة بالعملة المشتركة في المعاملات التخفیض أیضاً لا یؤثر في الأسعار النسبیة وال -ب

وذلك للبدائل المرتفعة بین الصادرات، كما أن الدول جمعیها ) مثلاً الدولار الامریكي(الدولیة 

  .تحدد مستوى أسعارها متأثرة بمستوى الأسعار العالمیة 

انطلاقاً من مفهوم المدخل النقدي المحلى لمیزان المدفوعات فإن التخفیض لا یحسن وضع  - ج

میزان المدفوعات بطریقة مستدامة وذلك لان أي زیادة في الطلب على النقود والناتج من 

زیادة المتساویة في عرض النقود عن طریق التراكم في مخزون الالتخفیض سوف یتوقف مع 

  .علیه بدون تغییر  الحال ما هوك میزان المدفوعات كالنقود تاركین بذل

  :م2014 -2005تطور أداء میزان المدفوعات خلال الفترة : المطلب ثاني

ولغرض دراسة تطور أداء البنود الرئیسیة لمیزان المدفوعات خلال الفترة ال)3(جدولالضح و ی

  ).م2014 -2008(و) م2007 -2005(فترتین  إلىالتحلیل یمكن تقسیم الفترة قید الدراسة 

  : 2007-2005الفترة 
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 )1(إیجاباً على نعكساشهدت هذه الفترة استقراراً وتحسناً في أداء مؤشرات الإقتصاد العالمي مما 

أداء معظم مؤشرات الاقتصاد السوداني باستثناء میزان المدفوعات والذى سجل فائض في عام 

إلى ارتفاع  2005ویعزى الفائض في عام  2007و 2006نما شهد عجز في الأعوام م بی2005

الحساب المالي والرأسمالي نتیجة للزیادة في الاستثمارات الأجنبیة، وذلك نتیجة لتطبیق سیاسة 

فیعزى لارتفاع  2006الدولة التي تهدف لاستقطاب هذه الاستثمارات ، أما العجز في عام في 

إلى انخفاض الحساب  2007ي عام ویرجع العجز ف. عجز الحساب الجاري وخاصة الواردات 

  . المالي والرأسمالي

  :2014 – 2008الفترة 

تأثیر أداء المؤشرات الكلیة للاقتصاد السوداني خلال هذه الفترة بالتطورات التي شهدها  

بالإضافة  2008الاقتصاد العالمي نتیجة للازمة المالیة العالمیة والتي بدأت في العام 

، وأیضاً تأثیر م2014م و2013م و2012م و2011لأزمةلدیون الأوربیة خلال الأعوام 

بالإضافة لعدم  2011بصورة عامة بانفصال دولة جنوب السودان في عام السوداني الاقتصاد 

الأجنبي في بعض الولایات وقد كان لخروج البترول من قائمة الصادرات النقد الاستقرار 

السودانیة أثر سلبي على تدفق موارد النقد الأجنبي مما أدى لحدوث عجز في المیزان الكلي 

تحول الموقف الكلي لمیزان المدفوعات في كما ) . 4(جدول السعر الصرف كما في وعدم استقرار 

م تحول 2009وفي عام . م إلى فائض ، وذلك نتیجة لارتفاع في میزان التجاري2008عام 

.الفائض إلى عجز بسبب العجز في میزان التجاري

                                                        
  مصدر سابق-1
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  )3(رقم جدول 

  )الدولاراتبملایین (م2014 -2005خلال الفترة موقف میزان المدفوعات السوداني 

  2014  2013  2012  2011  2010  2009  2008  2007  2006  2005  البیان             التاریخ 

  -4848.8  -5397.7  -5272.5  143.2  254.8  -3908.1  -1313.6  -3268.2  - 4338.19  - 2767.95  الحساب الجاري. أ

  -3755.7  -3938.2  -4755.0  1528.1  2564.9  - 694.3  3441.1  1156.8  - 1448.13  - 1121.71  المیزان التجاري. 1

حساب الخدمات والدخل . 2

  والتحویلات

1646.24 -  2890.06 -  4425.0-  475.7 -  3213.8-  2310.1-  1384.9-  517.5 -  1459.5  1093.1-  

  4413.5  4435.7  3982.8  927.1  610.2  4663.3  1465.9  2945.5  4482.69  2880.82  الحساب الرأسمالي والمالي. ب

  - 435.3  - 962.0  -2515.2  - 591.5  865.0  755.2  152.3  - 322.7  144.50  112.82  الفائضالعجز أو 

  420.2  944.4  1289.8  -1714.8  - 919.2  -1257.2  - 131.2  40.7  -353.10  714.61  الاخطاء والمحذوفات. ج

الاصول الاحتیاطیة الرسمیة . د

  من العملات القابلة للتحویل

827.48-  208.60  282.0  21.1 -  502.0  54.2  644.5  968.0  17.6  15.1  

.م2014،الجهاز المركزي للإحصاء –بنك السودان المركزيتقریر السنوي ل: المصد 
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م 2010وبدأ تعافي الإقتصاد العالمي من الأزمة المالیة العالمیة في عام  )4(جدول الكما في 

حیث أنخفض العجز في میزان الكلي ویعزى هذا إلى التحسن في میزان التجاري نتیجة لارتفاع 

م فقد ارتفع العجز الكلي وذلك بسبب فقدان جزء مقدر من 2011أسعار النفط أما في العام 

  جة لانفصال دولة جنوب السودانالأجنبي نتیموارد النقد 

  )4(رقم جدول 

  )بملایین الدولارات(م2014 – 2005سعر الصرف في السودان خلال الفترة 

  معدلات التغیر  سعر الصرف  العام

2005  2.4358 - 

2006  2.1715  0.76  

2007  2.0159  7.16  

2008  2.0913  3.74  

2009  2.2359  6.91  

2010  2.2373  0.06  

2011  2.4851  11.07  

2012  4.3980  76.97  

2013  5.6816  29.18  

2014  5.8566  3.08  

  . الجهاز المركزي للإحصاء –المصدر بنك السودان المركزي
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تحول  الذىوسجل الموقف الكلي انخفاض في العجز لتحسن موقف الحساب المالي والرأسمالي و 

كما انخفض العجز . من عجز إلى فائض وذلك بالرغم من العجز الكبیر في الحساب الجاري 

، كما یشیر الموقف الكلي في میزان المدفوعات 2014و 2013في الحساب التجاري في عامي 

ویلاحظ أنه قد تم تحویل العجز في . م 2014م إلى عام 2013إلى انخفاض العجز من عام 

  . من التدفقات الحساب الرأسماليالحساب الجاري 

  )5(رقم جدول 

  )بملایین الدولارات(م2014 – 2005 للفترة )الصادرات والواردات(المیزان التجاري 

  تغیرمعدل ال  المیزان التجاري  الواردات  الصادرات  العام

2005  4824.28  5945.99 -  1121.71 -  -  

2006  5656.56  7104.69 -  1448.13 -  29.10  

2007  8879.2  7722.4-  1156.8  179.29  

2008  11670.5  8229.4-  3441.1  179.47  

2009  8257.1  8528.0-  270.9-  107.87-  

2010  4404.3  8839.4-  2564.9  1040.19  

2011  9655.7  8127.6-  1528.1  40.42-  

2012  3367.7  8122.7-  4755.0-  411.17-  

2013  478.7  8727.9-  3938.2-  17.18  

2014  4350.2  8105.9-  3755.7-  4.63  

  .م2014، الجهاز المركزي للإحصاء –بنك السودان المركزي: المصدر 
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  :الفصل الرابع 

  : اختبار النموذج والاحصاءات والفرضیات :المبحث الاول 

  :اختبار النموذج القیاسي : لاولاالمطلب 

تناول هذه الدراسة دور السیاسة النقدیة في معالجة عجز میزان المدفوعات في السودان في الفترة 

م وقد افترضت الدراسة النموذج الإقتصادي المذكورة أدناه والذى یمثل  2014- 2005من عام 

باعتباره الأداء ) MS(عجز میزان المدفوعات في السودان دالة في كل من عرض النقود 

والناتج المحلي الاجمالي ) EX(بالإضافة إلى سعر الصرف ، مة للسیاسة النقدیة هوال الاساسیة

)GDP ( ومیزان التجارة)X-M ( كما یبین ذلك النموذج التالي:  

BP=β0+ β1EX+β2MS+β3GDP + β4X-M +µI  

  

  :حیث 

۾۰وهو متغیر التابع     عجز میزان المدفوعات  =  

܆۳وهو متغیر مسقل                                           سعر الصرف  =  

܁ۻعرض النقودوهو متغیر مسقل           =  

  ۾۵۲=الناتج المحلي الاجمالي وهو متغیر مسقل                                     

܆المیزان التجاري وهو متغیر مستغل                                   ۻ− =  
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المتغیر العشوائي وهو كل المتغیرات المستقلة التي تؤثر في المتغیر التابع ولم یتم ) ࢏ࢁ(

  تضمینها في النموذج في النموذج 

  β4 , β3, β2 , β1  =معالم النموذج              

نتائج كما على النموذج توصلت الدراسة إلى ) OLS(بتطبیق طریقة المربعات الصغرى العادیة 

  ):2و1(في جدول 

  )1(جدول رقم 

  : تقدیر النموذج نتائج

  المتغیرات  المعالم  الاخطاء المعیاریة  القیم المعالم  القیم الاحتمالیة
0.007  13461.48-  3018.349 Β0  الثابت  
0.020  1660.679-  492.004  Β1  سعر الصرف  
0.022  1175.248  360.486  Β2  عرض النقود  
0.147  274.183  159.761  Β3   المحلي الاجماليالناتج  
0.028  0.123-  0.040  Β4  المیزان التجاري  

  .   SPSSمن إعداد الباحث، بالاعتماد على مخرجات برنامج : المصدر 

  )2(جدول رقم 

  : معامل التحدید واختبار مشاكل الاقتصاد القیاسي

0.822  R-square  

0.679  Adjusted square                          

1.750  D W 

  .   SPSSمن إعداد الباحث، بالاعتماد على مخرجات برنامج : المصدر 
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  :النموذج المقدر للدالة 

  1660.68EX +1175.25MS+274.183GDP-0.123X-M- 13461.48-= ܲܤ

  :المعیار الإقتصادي  -1

  )1(نلاحظ من الجدول رقم  

میزان المدفوعات عندما إشارة الثابت سالبه وهي تتفق مع فروض النظریة وهي تمثل ناتج *

  .تكون جمیع المتغیرات في الدالة تساوى الصفر أي تمثل الحد الادنى لناتج میزان المدفوعات 

إشارة معامل سعر الصرف سالبه وهي مطابقه لنظریة الاقتصادیة ، وتعني وجود علاقة عكسیة *

  .بین سعر الصرف وعجز میزان المدفوعات 

ة وهي مطابقه لنظریة الاقتصادیة ، وتعني وجود علاقة طردیة إشارة معامل عرض النقود موجب*

  .بین عجز میزان المدفوعات وعرض النقود 

  :)معنویة المعالمو  معامل التحدید المعدل(المعیار الاحصائي  -2

بالنسبة % 68وهذا یعني أن المتغیرات المستقلة مسئوله بنسبة  0.679معامل التحدید تساوى *

  .عبارة عن أثر المتغیرات العشوائیة غیر المضمنة في النموذج % 32لباقي لمتغیر التابع ، وا

وهي أقل من  0.007نلاحظ أن القیمة الاحتمالیة لثابت تساوى ) 1(من خلال الجدول رقم

  .الثابت معنوي  0.05

معامل عرض النقود  0.05وهي أقل من  0.002القیمة الاحتمالیة لمعامل عرض النقود * 

  .على وجود علاقة سببیة بین عجز میزان المدفوعات وعرض النقود معنویة دلاله 
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معامل سعر الصرف  0.05وهي أقل من  0.020القیمة الاحتمالیة لمعامل سعر الصرف * 

  .معنویة دلاله على وجود علاقة سببیة بین عجز میزان المدفوعات وسعر الصرف 

إذن معامل میزان التجاري  0.05 وهي أقل من 0.028القیمة الاحتمالیة لمیزان التجاري * 

  .معنوي دلالة على وجود علاقة سببیة بین المیزان التجاري ومیزان المدفوعات 

  :المعیار القیاسي  -3

  :یتضح ما یلى ) 2(وبتقییم نتائج التقدیر وفقاً للمعیار القیاسي في جدول رقم

ي للبواقي تم التأكد من أن لاكتشاف مشكلة الارتباط الذات) DW(بأجراء اختبار دیربن واتسون 

وهي تقترب من القیمة  DW=1.750النموذج لا یعاني من هذه المشكلة حیث بلغت قیمة 

  ) .(DW=2القیاسیة 

  :اختبار الفرضیات :ثانيالمطلب 

  :ىولالفرضیة الأ 

  :عدم إستخدام الاحتیاطي القانوني بصورة كفؤه أدى لعجز مستمر في میزان المدفوعات

لى مفاهیم السیاسة النقدیة وجدنا أنها تؤثر بشكل كبیر وفعال على متغیرات عالتعرف  من خلال 

وأن أدوات السیاسة النقدیة غیر المباشرة التي .  تهاالإقتصادیة الكلیة وهي تساهم في محارب

البنوك التجاریة مثل الاحتیاطي النقدي  ةفي میزانی الدراسةاستخدمها البنك السودان خلال فترة 

  .في تخفیض  عجز میزان المدفوعات  ةغیر فعالقانوني ، نسبة السیولة الداخلیة ، ال
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  : لفرضیة الثانیةا

  :عجز مستمر في میزان المدفوعات لعدم إستخدام سعر إعادة الخصم بصورة كفؤه أدى 

ویمكن على متغیرات الإقتصادیة الكلیة  ةانها تؤثر بشكل كبیر وفعالمن خلال البحث أتضح 

محاولة تخفیض العجز في میزان المدفوعات عن طریق قیام بتفسیر ذلك قیام السلطات النقدیة 

ر ى قیام البنوك التجاریة برفع أسعالبنوك المركزیة برفع سعر إعادة الخصم یؤدي هذا بدورة إل

خلیة ، الفائدة على القروض، ویؤدي رفع أسعار الفائدة الطلب المحلي على السلع والخدمات الدا

  .تقلیل إقبال المواطنین على شراء السلع الأجنبیة  ى تشجیع صادرات الدولة والىلوا

  :الفرضیة الثالثة 

  :وعجز میزان المدفوعات علاقة طردیة عرض النقود العلاقة بین 

  . الفترة  قد شهدت عدم استقرار النقدي وتصاعد فینمو عرض النقودهذه أتضح من الدراسة أن 

وركزت بنك السودان على الأدوات المباشرة في إدارة السیاسة النقدیة والتمویلیة خلال الفترة 

المعنیة ، كان لذلك عبئا على البنك السودان في المتابعة البنوك لاتباع التوجیهات بشأن الحد 

 من نمو الائتمان المصرفي ، وكذلك ظل عرض النقود الفعلي أعلى من المستهدف خلال الفترة

  . كنتیجة لزیادة في القاعدة النقدیة 

وتهدف السیاسة النقدیة التوسعیة إلى زیادة عرض النقود وذلك بزیادة الائتمان المحلى      

وبالتالي زیادة الطلب على منتجات المحلیة ، وهذا یؤدي إلى ارتفاع الاسعار المحلیة وینشأ عن 

ذلك التضخم ویتجه الطلب على المنتجات الأجنبیة وبالتالي تدهور صافي الأصول الأجنبیة 
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دوث عجز في میزان المدفوعات وهذا یؤكد صحة هذه الفرضیة أن علاقة طردیة بین عرض وح

  . النقود وعجز میزان المدفوعات 

  :ةلفرضیة الرابعا

  :العلاقة بین سعر الصرف وعجز میزان المدفوعات علاقة عكسیة 

 تقد بینف, لا یعتبر سعر الصرف أداء فعالة وذات علاقة مباشرة ومؤثرة بمیزان المدفوعات 

النتائج أن سعر الصرف ذو أهمیة نسبیة كبیرة في تفسیر التغیرات والتطورات التي تحدث في 

رصید میزان المدفوعات ، وذلك لتأثیره القوي في إعادة توازن ، ویعود الفضل لسیاسة التخفیض 

إلى  في العملة التي انتهجتها السودان كما یمكن أن یساهم تغیر سعر الصرف في أعادة توازن

میزان المدفوعات عن طریق تعدیل الاسعار المحلیة بما یسمح بالتوازن بین الصادرات والواردات 

ولتحقیق ذلك لابد أن یتمتع الطلب على كل من الصادرات والواردات بدرجة معینة من 

أن التخفیض یؤدي إلى زیادة حجم الصادرات طالما أن مرونة الطلب الخارجیة علیها و .المرونة

مساویة للصفر إلا أن ذلك لیست بالضرورة زیادة قیمتها بالعملة الأجنبیة وتخفیض العملة  لیست

.  
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  :الخاتمه : نيالمبحث الثا

  :النتائج  - أ

قد شهدت عدم الاستقرار النقدي وتصاعد ) م2014- 2005(اتضح من الدراسة أن الفترة -1

 .معدلات التضخم بصورة كبیرة  زیادة في نمو عرض النقود وكذلك

ركز بنك السودان على الادوات المباشرة في إدارة السیاسة النقدیة والتمویلیة خلال الفترة  -2

المعنیة، كان لذلك عبئا على بنك السودان في متابعة البنوك لاتباع التوجیهات بشان الحد من 

  .نمو الائتمان المصرفي 

یجة للزیادة في القاعدة النقدیة ن المستهدف خلال الفترة كنتظل عرض النقود الفعلي أعلى م -3

  .وقد أثبتت الدراسة أن الموارد المتاحة للبنوك تتأثر بالقاعدة النقدیة 

  .توجد علاقة طردیة بین عرض النقود وعجز میزان المدفوعات  -4

  .وعجز میزان المدفوعات سعر الصرفتوجد علاقة عكسیة بین - 5
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  :التوصیات  -ب

  : على ضوء النتائج التي توصلنا إلیها ، یمكن التوصیات التالیة 

یجب على الحكومة تمویل العجز في میزانیتها من الموارد الحقیقیة بدلاً من اللجوء إلى بنك -1

السیولة وعرض النقود وتؤثر سلباً علىعجز میزان من حجم زید توهذه السیاسة قد  .السودان 

  .المدفوعات

التنسیق بین أدوات السیاسة النقدیة والتمویلیة المتمثلة في الاحتیاطي القانوني والتمویل -2

ومعالجة الأسالیب التي تعوق . ى لا تتعارض مع بعضهاتالمباشر ، وعملیات السوق المفتوحة ح

  .السیاسة النقدیة في تحقیق أهدافها 

ین تلك التي تعمل أولاً على القاعدة تؤدى إلى التناسق وخاصة بكفؤ اختیار الأدوات بصورة  -3

النقدیة ثم ینسحب أثرها على البنوك التجاریة وأیضاً في المقابل تلك الأدوات التي تعمل على 

  . ومن ثم عرض النقودالتأثیر على میزانیة البنوك التجاریة 

 الذىالتضخم في الاقتصاد ، و  لعرض النقود ومعد التحكمفيإقرار السیاسات الموجهة نحو -4

  .بدوره سیؤدي إلى الاستقرار في سعر الصرف
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  :قائمة المراجع 

  :الكتب 

  .والالكترونيیالإقتصاد الدولي بین التقلید, 2006) (أحمد عبداالله إبراهیم ،  - 1

 .النقود والبنوك الإقتصاد وجهه نظر النقدیین، دار المریخ للنشر,)1987(باري سجیل،   - 2

النقود والبنوك والاقتصاد ،  ،)2000(وروبرت زد البیر، وسینبريتوماس ما یر وجمیس د - 3

 .ترجمة أحمد عبد الخالق وأحمد بدیع بلیح، دار المریخ للنشر ، الریاض

العلاقات الإقتصادیة الدولیة ، ترجمة طه عبداالله ,)1987(،ندر جون هدسون ومبارك هد  - 4

 .ومحمد عبد الصبور محمد ومحمد إبراهیم ، دار المریخ للنشر

ي ، دار أساسیات الإقتصاد الدول ,)2003(عادل أحمد حشیش ومجدي محمود شهاب ،  - 5

 .النهضة العربیة ، القاهر

دارته في ظل الصدمات  ,)2015(لغالبي ،اعبد الحسین جلیل عبد الحسن   - 6 سعر الصرف وإ

 .دار صفاء للنشر والتوزیع ، عمان الإقتصادیة نظریة وتطبیقات ، الطبعة الاولى ، 

التمویل الدولي مدخل حدیث ، الطبعة الثانیة ، دار  ,)2015(لكریم جابر العیساوي ،عبد ا  - 7

 .صفاء للنشر والتوزیع ، عمان

إقتصادیات النقود والبنوك ، الطبعة الثانیة ، مؤسسة  ,)2001(عبد المطلب عبد المجید ،  - 8

 .الوارق للنشر ، عمان 

 .ة الرابعة، دون نشر، عمان، الطبعالتمویل الدولي ,)2002(عرفات تقي الحسني،  - 9

  .  الیازوري للنشر والتوزیع ، عمانالتجارة الخارجیة ،  ,)2015(عطا االله علي الزبون ، -10
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الإقتصاد الدولي نظریات والسیاسات ، الطبعة الثالثة  ,)2015(على عبد الفتاح أبو شرار ، -11

  .، دار المیسره للنشر والتوزیع ، عمان 

مبادئ الإقتصاد الكلي ، عمان شئون المكتبات ، جامعة , )1985(فایز إبراهیم الحبیب ،  -12

  .الملك السعود

إقتصادیات البترول في السودان ، دار جامعة السودان  ,)2009(محمد درار الخضر ، -13

  .المفتوحة ، الخرطوم

  .، بدون نشر یةالإقتصاد الدولي، الاسكندر , )2000(محمد عبد العزیز عجمیة ، -14

مبادئ العلوم الإقتصادیة ، الطبعة الثانیة ، دار الحامد  ,)2015(مصطفى یوسف كافي ، -15

  .للنشر والتوزیع ، عمان

أثر السیاسات الإقتصادیة في أداء المصارف التجاریة  ,)2015(نصر حمود مزنان فهد ، -16

  .، الطبعة الثانیة ، دار الصفاء للنشر والتوزیع ، عمان

السیاسات الإقتصادیة الإطار  ,)2015(نزار كاظم الخیكاني وحیدر یونس الحوسوي ، -17

العام وأثرها في السوق المالي ومتغیرات الإقتصادیة الكلیة ، الطبعة الثانیة ، دار الیازوري 

  .العلمیة للنشر والتوزیع ، عمان

  :الرسائل والاطروحات 

لى میزان المدفوعات ، ععر الصرف وأثرها س ,)2005(مأمون محمد سید أحمد الفكي ، - 1

  .رسالة ماجستیر غیر منشورة ، جامعة النیلین  
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  :المقالات 

مجلة ربع سنویة تصدر عن الإدارة العامة للبحوث والإحصاء بنك السودان  ,)2013(المصرفي ،

  . ، مارس 67المركزي ، العدد

التطورات الحدیثة لنظریة والسیاسة النقدیة ، بحث منشور في  ,)1999(موفق السید حسن ، - 2

  .، العدد الثاني ، دمشق 15مجلة جامعة دمشق ، المجلد 

  :التقاریر 

  .م2013تقریر بنك السودان المركزي ،  - 1

  .م2014تقریر بنك السودان المركزي ،  - 2
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)1(ملحق  
Regression 

 

 

 

 

Variables Entered/Removedb

X-M, F2, F3,
F1

a . Enter

Model
1

Variables
Entered

Variables
Removed Method

All requested variables entered.a. 

Dependent Variable: BPb. 

Model Summaryb

.907a .822 .679 271.98562 1.750
Model
1

R R Square
Adjusted
R Square

Std. Error of
the Estimate

Durbin-W
atson

Predictors: (constant) X-M, F2, F3, F1...a. 

Dependent Variable: BPb. 

ANOVAb

1706389 4 426597.338 5.767 .041a

369880.9 5 73976.180
2076270 9

Regression
Residual
Total

Model
1

Sum of
Squares df Mean Square F Significance

Predictors: (constant) X-M, F2, F3, F1...a. 

Dependent Variable: BPb. 

Coefficientsa

-13461.48 3018.349 -4.460 .007
-1660.679 492.004 -1.460 -3.375 .020
1175.248 360.486 1.446 3.260 .022

274.183 159.761 .438 1.716 .147
-.123 .040 -.752 -3.078 .028

(Constant)
F1
F2
F3
X-M

Model
1

B Std. Error

Unstandardized
Coefficients

Beta

Standardized
Coefficients

t Significance

Dependent Variable: BPa. 

Residuals Statisticsa

-546.7720 967.3688 184.3420 435.42946 10

-388.5706 298.9102 .0000 202.72612 10

-1.679 1.798 .000 1.000 10

-1.429 1.099 .000 .745 10

Unstandardized
Predicted Value
Unstandardized Residual
Standardized Predicted
Value
Standardized Residual

Minimum Maximum Mean Std. Deviation N

Dependent Variable: BPa. 


