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 fiscalد. مظهر محمد صالح*:  ددرر  رحيالياا رحملحااا رحهةا اا 
hybrid policy management   رحفااارا ترحيحااادال   ااا

 رحعررق

 

 يمهاد-١

 
تنصرف الدراسات الحالية في السياسة المالية إلى التعاطي مععو حاحععد  مععا الم ععا ي  

التععي يم ععا جا تجععد طري هععا  fiscal hybridالمستجد  ح ي: المالية العامة الهجينة 

في التصدي لت سير سلحك جصحاب المصلحة عند تطبيق نتائج تن يذ السياسععة الماليععة 
يد سععلحك ححععدات اقن ععال جح الصععرف فععي ب دنععا بش لها الهجيني، حنعني  نا بالتحد

 dual spending ي ل إن ال جح صرف ذح طبيعة  ي ل مزدحجععة  سيتش لعندما 
structure   حفي سععنة ماليععة حاحععد : احععد ما يعمععل بمحجععب  ععانحا اقدار  الماليععة

المعععدل حالععذي يحععدد مسععالك اقن ععال حجسععاليب    ٢٠١٩لسععنة    ٦الاتحادي النافذ ر عع   
ده في ظل غياب  انحا للمحازنة العامة، حالآخر  انحا إن ا ي يتمثععل بمشععرح  ح حاع

 انحا جطلق علي : ال انحا الطارئ للأما الغذائي حالتنمية. ح ما نحعاا مععا اقن ععال 
 ل منهمععا يح معع   ععانحا مختلععف. احععد ما ينصععرف إلععى اقن ععال الجععاري بالغالععب 

ل )بععدع  الأمععا الغععذائيف حاقن ععال حالأخععر ينصععرف إلععى اقن ععال التشععغيلي المتمثعع 
الاسععتثماري )بالصععرف علععى المشععاريو الجديععد ف فععي حا حاحععد. فععي حععيا يجمععو 
صحرتيهما التمحيلية حل   حالتي اقن ال ظا ر  تحمل م معع) )ال ععائ)ف ح)العجععزف 
في اقيرادات في ح ت حاحد. حعلي ، فإا السياسععة الماليععة الهجينععة تشععير اصععط حا  

غمح) حح مة اقجراءات التي تمارسها بع) الجهات الح حمية بسبب إلى حالات  
ازدحاج  ععحانيا الصععرف، حالتععي  ععد تهععدف إلععى ت ععحي) الهععدف المععالي جح إلحععال 
الضرر بالمالية العامة ما خ ل التأثير على عملية صنو ال رار المالي سحاء ج انععت 

 على المستحى المحلي جح اق ليمي جح الح حمي جح المؤسسي.
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منح يا بهذا الشأا إلى ال رص حالتحديات التي  ادت إلى تبني المالية العامة الهجينة 
بتطبيق  انحنيا للإن ال في حا حاحد دحا تحافر  انحا للمحازنة العامععة حعلععى النحععح 

 الآتي:

ل  يم ا جما  صنا  السياسة المالية في العرال ما )فرصةف حاعد   الحفر  المالية   -ا
لية جراء جزمة الطا ة العالمية حالتي تجسد ا تلك التدف ات المالية العاليععة النسبية الحا

 ١١مععا يزيععد علععى    ٢٠٢٢التي بلغت فيها اقيرادات الن طية في شععهر شععباطافبراير  
مليار دحلار للح حمة المر زية باستثناء إيرادات إ لي   ردستاا الن طيععة حاقيععرادات 

تحاج  )تحدياتف تمثلها تراجو معععدلات التنميععة   غير الن طية. في ح ت مازالت الب د
المستدامة حتباطؤ تن يذ المشاريو الاستثمارية الأساسععية حتخلععف فععي م حنععات البنيععة 
التحتية مو محجات ما ارت ا  معععدلات البطالععة بععيا صعع حف ال ععحى العاملععة الشععابة 

راحح ٪ ما إجمععالي  ععح  العمععل حمسععاحة متسعععة مععا ال  ععر التععي تتعع ٢٣التي ت ارب  
٪ ما س اا الب د ذلك ب عل مش  ت الحرماا حتضخ  جسعععار ٣٠-٢٥معدلاتها بيا  

المحاد الغذائية حمستلزمات الحيا  الضرحرية التععي يخشععى دخععحل جسعععار ا المرتبععة 
العشععرية الثانيععة لتسععجل البطالععة حالتضععخ  معععا  مؤشععرا اجتماعيععا دا نععا يسععمى فععي 

في ح ععت تتععرا   فيعع  اقيععرادات الن طيععة بشعع ل  misery indexالا تصاد ال لي بع 

 غير مسبحل.

جظهرت السلطة المالية مععا خعع ل ت ععدي  مشععرح   ععانحا الععدع  الطععارئ للأمععا   -ب
الغذائي حالتنمية إصرار ا لبلحغ الس ف اقن ا ي ن س   ما لح  اا يراد لعع  جا ي ععحا 

 ١٦٩مععر رصععيده حالععذي لا ٢٠٢١في مشرح   انحا المحازنة العامة الم ععد  للعععا  
تريليععحا دينععار ح ععت ذاك  بععل جا يتععحلى مجلععر النععحاب اسععتنادا إلععى صعع حيات  

تريليععحا دينععار،   ١٢٩الدستحرية بتخ ي) س ف اقن ال في المحازنة المذ حر  ليبلغ  
 تريليحا فع  .   ٢٩تريليحا دينار ت ريبا إلى   ٦٩حبعجز افتراضي خ ) ما 

دحلار للبرميععل الحاحععد حطا ععة   ٤٥ن ط بلععغ متحسععط   فض   عا اعتماد سعر برميل  
 مليحا برميل يحميا.  ٣،١تصدير بلغت  

حتخ ععي)   ٢٠٢١دحلار فععي العععا     ٦٨،٥فمو ارت ا  متحسط سعر برميل الن ط إلى  
٪ فععإا الا تععرا) الععداخلي ٢٣بنسععبة    devaluationسعر صرف الدينار العرا ععي  
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تريليععحا دينععار بععل سععجل حععدا    ٢٩الغ  ل  يح ق الس ف الب   ٢٠٢١خ ل السنة المالية  
تريليععحا دينععار  ٢٩ترليحنععات دينععار )بععدلا  مععا    ٦جدنى ما الا ترا)  د لا يتجععاحز  
ف. حلح تح ق  ععدف )اقيععرادات غيععر الن طيععةف ٢٠٢١المخططة لها في محازنة العا   

 تريليحا دينار بدلا  ما نص   لبلغ التععحازا الاسععمي فععي المحازنععة العامععة  ٢٠البالغة  
 مستحاه دحا ا ترا) يذ ر.  ٢٠٢١

 ععد اخععذحا   ٢٠٢١يلحظ جا مصممي مشععرح   ععانحا المحازنععة العامععة الاتحاديععة    -ج
 ٢٠يععراد م ععداره  إ، تح يق  لأحلا  بنحعيا.بالاعتبار تح يق إيرادات غير ن طية  انت  

الثععاني تريليحا دينار جراء خ )  يمة الدينار العرا ععي لمصععلحة الععدحلار الن طععي ح 
حا دينار حخر بمثابة إيرادات غير ن طية، ح   ما ظل جساسا )غيععر تريلي   ٢٠تح يق  

لة )خ عع) العجععزف فععي المحازنععة العامععة الععذي أمنظحرف في تبني مجلر النحاب لمس
 ٦٩ر بنحععح  د  مععا عجععز  عع    ٢٠٢١ت دمت ب  حزار  المالية في  انحا المحازنة العامة  

 ٢٩ية  ي يبلغ العجز بنحععح لينخ ) لدى السلطة التشريع  ، ما نح نا  ،تريليحا دينار
مععو ب ععاء فرضععية ثبععات  ex anteتريليحا دينار حعده عجزا  افتراضيا جح مخططععا 

  ما ذ رنا.  ،دحلار ٤٥عائد برميل الن ط المصدر بنحح  

   ياليا ترقع رححلل٢٠٢٢رحملحاا رحعلما    رحعلم -٢

  إلععى مجلععر بغ) النظر عا مشرح  ال انحا الطارئ للأما الغذائي حالتنمية الم ععد
النععحاب للتشععريو حاليععا، فععإا ال ععانحا اخععذ بالاعتبععار احتمععالات تععأخر إ ععرار  ععانحا 

ذ ستتعاطى اقدار  الماليععة إ. ٢٠٢٢المحازنة العامة الاتحادية حتى نهاية السنة المالية
في اقن ال جح الصرف ما حصيلة اقيرادات الن دية حتدف اتها جميعععا سععحاء الناجمععة 

اجحلا مععا  ععانحا اقدار  ١٣ط حاليععا جح غير ععا حبمععا ينسععج  حالمععاد   ما عحائععد الععن 
 ١ا١٢المعدل حالتي تنص على الصرف بنسععبة    ٢٠١٩لسنة    ٦المالية الاتحادي ر    

مععا إجمععالي المصععرحفات الجاريععة ال عليععة التععي تح  ععت فععي السععنة الماليععة السععاب ة 
٢٠٢١. 

ر  الماليععة الاتحععادي ن سعع ، فععإا اثانيععا مععا  ععانحا اقدا١٩حاستنادا إلى نععص المععاد   
تجاحز اقيرادات ال علية إجمالي المصاريف جح الن  ععات بمععا فععي ذلععك تغطيععة العجععز 
فإا جية جرصد  فائضة لا يم ا لها جا تحد   انحنا  في )صندحل سياديف  مععا نصععت 
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ة علي  تلك الماد  جع ه ما  انحا اقدار  الماليععة النافععذ مععا لعع  يتععحفر  ععانحا للمحازنعع 
العامة. حبخ ف  فإا ال ائضات المالية ستحد  في حساب احتياطي مؤ ت لت ععحا بعع  

 .٢٠٢٣شك رصيد افتتاحي في المحازنة العامة الاتحادية للعا  

  ليفا رحعةز    مشرتع رحقل تن رحطلرئ حلأمن رحغذرئ  ترحي ماا -٣

م اده: ما  ي العبر  ما العجععز حجَّ  الأستاذ الد تحر حا   الربيعي سؤالا  مباشرا لنا  
جح العجز المخطط في الميزانية العامة جح في ال ععانحا الطععارئ ن سعع  فععي ظععل   ععذا 

 فحائ) مالية متح عة؟ ح اا الجحاب  الآتي:

حالتحععحط بععالعجز  expenditure maximisingعد تعظي  المصرحفات ال لية  -ا

حاحععد  مععا ا بععر الاتجا ععات في المحازنععات السععنحية  virtual deficitالافتراضي 

.  مععا عععد التحععحط المسععتمر بععالعجز ٢٠٠٠٤التحسعية فععي اقن ععال العععا  منععذ العععا  
الافتراضي حالذي مارسععت  اقدار  الماليععة ضععمانا تحسعععيا فععي مععنهج الماليععة العامععة 
حجداتهععا المحازنععة العامععة طععحال السععنحات العشععريا الأخيععر . فععالتححط بععالعجز 

 ح بمثابة الرغبععة  planned or virtual deficitجح المخطط  الافتراضي السنحي

جح الاستعداد ل  ترا) ححلحج الديا العا  بغية تلبيععة الن  ععات ال عليععة المرغحبععة فععي 
حدحد ا ال صحى مععا خعع ل التمحيععل عععا طريععق الا تععرا) مععا لعع  تععحفره الريععح  

دات الععن ط ال عليععة حالأخععرى الن طية تل ائيا خ ل السنة المالية ن سها. فإذا  انت إيععرا
 ي دحا المخطط لها في المحازنة السنحية، فسععيت  اللجععحء لا محالععة إلععى الا تععرا) 
ال علي الداخلي حالخارجي. حبخ ف  فإا ت حل محارد الريو الن طي فععحل مععا مخطععط 
لهععا فععي المحازنععة العامععة ن سععها سععيحفر مصععدر تمحيععل ريعععي تل ععائي جح ع ععحي 

spontaneous  المخطط جح العجز الافتراضي ليبلغ اقن ال العا   مال  فععي   للعجز

تلك السنة المالية. لععذا ف ععد ارت ععزت فلسعع ة الماليععة العامععة حسياسععتها طععحال الع ععديا 
، expansion of fiscal policyالماضييا على مبدج سياسععة التحسععو فععي اقن ععال 

طععط فععي نهايععة السععنة بدليل جا ال حائ) الماليععة المتح  ععة فععحل طا ععة الصععرف المخ 
 المالية تصب) رصيد افتتاحي في محازنة السنة المالية ال ح ة ح  ذا. 

ما  انحا اقدار  المالية النافذ ر عع   ١٩حعلى الرغ  ما حجحد نص جاءت ب  الماد  
المعدل يشير صراحة بععأا اقيععرادات المتدف ععة إلععى المحازنععة العامععة   ٢٠١٩لسنة    ٦
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 ال  ل  بما في ذلك العجز الافتراضي فإا الرصيد المتب ععي السنحية إذا ما غطت اقن 
ف. حل ععا الأمععر سععيظل مر حنععا  Sovereign fundيععذ ب إلععى )صععندحل سععيادي 

 بتشريو  انحا للمحازنة العامة.

 unified budgetرحملحاا رحعلما رحهةا ا تمبدأ تحد  رحمترز ا   -٤

تتععحلى الصععرف مععا مصععادر   ستب ى المالية العامة الهجينععة )حالتععي يم ععا لهععا جا  -ج
 انحنيا مععالييا مختل ععيا فععي حا حاحععدف تحاجعع  مشعع  ت فععي مبععادئ اقدار  الماليععة 
المثلععى للمحازنععة ح منهععا مبععدج ححععد  المحازنععة. إذ ي تضععي مبععدج ححععد  المحازنععة جا 
تحضو الن  ات العامة حإيراداتها فععي حثي ععة حاحععد  تعععر) علععى السععلطة التشععريعية 

حجععد فععي ب دنععا سععحى المحازنععة العامععة الاتحاديععة لتتضععما جميععو ق رار ععا، فعع  ي 
إيراداتهععا حن  اتهععا مهمععا  انععت مصععادر ا جح جحجعع  ن  اتهععا حمهمععا تعععددت  يئاتهععا 

 حمؤسساتها.

حعلي ، فإا السير بمبدج المالية العامة الهجينة، يتعار) مععا حيععط الطبيعععة حمبععادئ 
 fiscalتشريعيف فإا المالية العامة الهجينة  المالية العامة المححد . فعلى )المستحى ال

hybrid   لا تساعد على مباشر  السلطة التشريعية لر ابتها على جعمال المالية العامة

لصعحبة جمو مختلععف ن  ععات الدحلععة حإيراداتهععا ضععما حثي ععة حاحععد  لا تمثععل شعع   
ه السععلطة م تم  ما إش ال المحازنة العامة، مما يع د ما عمليععة اطعع   حر ابععة  ععذ

على إجمالي الن  ات حاقيرادات حجنععحا   ععل منهععا جععراء ت ععدي  بيانععات ماليععة  ثيععر  
حمتعدد  حمزدحجععة فععي  ععذا المجععال. حعلععى )مسععتحى الر ابععة الماليععةف فععإا الماليععة 
الهجينة لا تساعد على إعطاء ف ر  حاضععحة عععا الحضععو المععالي العععا ، ممععا ي سععه ل 

ا السنحات حفي السنة الحاحععد  حبيععاا مععدى تحازنهععا، إذ م ارنة الن  ات باقيرادات بي 
ي َّعل عملية التحليل المالي حالا تصادي فيها، حيساعد الح حمععة علععى ضععبط تحازنهععا 
حالاستمرار بذلك، حمنعها ما جي محاحلات ما جانب ححدات اقن ال إخ اء المر ععز 

بلهععا بععالأمحال المالي الح ي ي لها حالععذي يم ععا جا يععؤدي إلععى سععحء التصععرف مععا  
 multiالعامة ح ذا  ح ديععدا المحازنععات الاسععتثنائية جح الماليععات المتعععدد  الهجينععة 

hybrids   ما يتطلب نمط مختلف جح معدل ما المحاسبة الح حميععة حجدحات ححسععائل

الر ابة حالانضباط المالي  ثير  الاخت ف. إمععا علععى )المسععتحى الا تصععادي ال لععيف 
لهجينة لا تساعد على إعطاء ف ر  حاضععحة حصععحيحة عععا نسععبة فإا المالية العامة ا
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الن  ات العامععة إلععى النععاتج المحلععي اقجمععالي بسععبب تع ععد حازدحاج مر باتهععا داخععل 
ححدات الصرف ن سها، ما يضعف ما بع) ج داف التخطيط الأساسية مععا الناحيععة 

 المالية حالا تصادية.

، فععإا ححععدات good governanceحجخيرا، فعلععى مسععتحى الحح مععة الجيععد   -ب

-antiاقن ال ست حا بأمر الحاجععة إلععى إجععراءات ححسععائل: ضععد الهجينيععة الماليععة 
fiscal hybrid  ي تلبي متطلبات تن يععذ بنععحد ال صععل العاشععر الخععاص )بالشعع افيةف 

المعععدل   ٢٠١٩لسععنة    ٦حالمنصحص عليها في  انحا اقدار  الماليععة الاتحاديععة ر عع   
ال صععل الحععادي عشععر مععا ال ععانحا ن سعع  التععي ت ضععي )الالتععزا    ح ذلك تلبية جح ا 

بمبععادئ المحازنععة حتجنععب تصععاد  تلععك المبععادئ بالماليععة العامععة الهجينععة حبععالأخص 
مبععععادئ: شعععع افية المحازنععععة حشععععمحلية المحازنععععة حححععععد  المحازنععععة حسععععنحية 

دات المحازنععةف.حتحفير الت ييععف ال ععانحني العع ز  لحح مععة التصععرفات الماليععة لححعع 
 ■اقن ال عند التعاطي مو المالية العامة الهجينة إداريا حمحاسبيا  حتد ي  ا حر ابيا .

 
 )*ف باحط ح اتب ا تصادي ج اديمي، المستشار المالي لرئير الحزراء العرا ي.

 
 بشععرط النشععر بإعععاد  العععرا ييا.  يسععم) الا تصععادييا لشععب ة مح حظععة النشر ح حل
 2022نيساا  11  .المصدر إلى الاشار 
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